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Positionen  zu übernehmen und 
sein Lager —  w enn nötig — auch 
einm al „durchzuhalten“, d. h. die 
gelagerte  W are solange halten zu 
können, als dies in  Anbetracht der 
M ark tlage erforderlich ist.

Der Einfuhrhandel ist durch die 
W ährungsreform  weitgehend ent- 
kap ita lisie rt worden. Abschrei­
bungsm öglichkeiten auf Anlagen 
stehen  ihm nur in unbedeutendem 
M aße zur Verfügung. Spezielle 
steuerliche Förderungsmaßnahmen, 
w ie sie für die Produktion, den 
W ohnungsbau, den Schiffbau ge­
troffen w orden sind, blieben für 
den Einfuhrhandel bisher mit Aus­
nahm e gew isser Bewertungser- 
leichterungen bei bestimmten W a­
ren  aus. Es kommt hinzu, daß 
w eite  K reise durch die völlig un­
billige innerdeutsche Regelung 
der Vorkriegsremboursverbindlich­
keiten  getroffen worden sind, in­
dem sie eine bereits in RM be­
zah lte  Schuld noch einmal in DM 
abdecken müssen. Allzu krasse 
H ärten  h a t man zwar inzwischen 
beseitig t; das Problem ist aber für 
eine große Zahl von Einfuhrfirmen 
nach w ie vor ungelöst.

J e  geringer so das Gewicht der 
eigenen deutschen Einfuhrmärkte 
ble iben  mußte, desto größere Be­
deutung  haben die großen Tran­

sitm ärkte in  den ausländischen 
Handelszentren des benachbarten 
W esteuropa erlangt. Diese Tat­
sache findet ihren deutlichen N ie­
derschlag in dem steigenden Tran­
sitbezug überseeischer W aren aus 
diesen Ländern, in denen die deut­
sche Industrie ihren Bedarf kurz­
fristig eindecken kann. Dort sind 
große M ärkte entstanden, die den 
eigenen Volkswirtschaften viele 
Vorteile bieten. Vorteile, deren 
sich die Bundesrepublik durch Un­
terlassung wirksam er Maßnahmen 
zur Förderung der M arktbildung 
im Inland begeben hat.

Eine Schwäche der deutschen 
Einfuhrmärkte muß sich auch nach­
teilig für unseren eigenen Transit­
handel, der traditionell mit dem 
Importgeschäft verknüpft ist, aus­
wirken. Nachdem die deutschen 
Verfahrensvorschriften dem Tran­
sithändler wieder weitgehende 
Freizügigkeit gebracht haben, stel­
len zwar die Devisenbestimmun­
gen des Auslandes vielfach noch 
erhebliche Hemmnisse dar. Auch 
der Eiserne Vorhang ist ein schwe­
res Hindernis für den deutschen 
Transithandel. Eine entscheidende 
Schwierigkeit liegt aber in der un­
zureichenden Lagerhaltung, die — 
w äre sie ausreichend und gut sor­
tiert — für den ausländischen Ab­

nehm er ebenso wie für den in­
ländischen V erarbeiter oder Ver­
braucher einen Anreiz bieten 
würde, sich kurzfristig auf dem 
deutschen Einfuhrmarkt einzu­
decken, wo er jederzeit ein reich­
haltiges Angebot der benötigten 
W are vorfindet.

W enn das Fehlen einer genü­
genden Eigenkapitaldecke des Ein­
fuhrhandels Ursache für den unzu­
reichenden Aufbau der deutschen 
Einfuhrm ärkte ist, so ist es erfor­
derlich, durch steuerliche M aßnah­
men das in den vergangenen Jah ­
ren V ersäum te nachzuholen. Eine 
nachhaltige Förderung der Träger 
der Einfuhrmärkte würde eine 
sinnvolle V erstärkung der Lager­
haltung ausländischer W aren be­
wirken, d. h. eine über das zur 
Deckung des laufenden Bedarfs er­
forderliche Maß hinausgehende 
Einfuhr. Der strukturelle Effekt 
der Stärkung funktionsfähiger Ein- 
fuhrm ärkte würde auch begleitet 
sein von einem konjunkturpolitisch 
höchst erwünschten Effekt, durch 
den die hohen Ausfuhrüberschüsse 
solange verm indert würden, bis 
die Lagerhaltung einen volksw irt­
schaftlich notwendigen und ein­
zelwirtschaftlich vertretbaren  Um­
fang erreicht hat.

Dr. Karsten Andresen, Hamburg

Dr. W adim  von Golowatscheff, Hamburg

Konjunkturentwicklung in der Bundesrepublik
D ie  konjunkturelle Entwicklung in der w estdeut­

schen W irtschaft hat im Jahre 1956 ebenso im 
Zeichen einer w eiter zunehmenden Dämpfung der vor­
angegangenen beschleunigten Expansion gestanden, 
w ie in  den m eisten übrigen Industrieländern. Erwar­
tungsgem äß wurde diese Entwicklung in der H aupt­
sache durch die starke Verlangsamung in der Zunahme 
der p rivaten  Investitionen verursacht, w ährend der 
p riva te  Verbrauch fast unverändert w eiter anstieg. Die 
allgem ein gedämpfte Investitionsneigung w irkte sich 
besonders stark  im Baugewerbe aus, wo der Produk­
tionsstand  im Ju li ds. Js. sogar erstmalig den V orjahrs­
stand  um 1 V. H. unterschritt.
G eht m an von den saisonbereinigten Zahlen des indu­
strie llen  Produktionsvolumens aus, so zeigt sich, daß 
die industrielle Expansion praktisch überhaupt zum 
S tillstand gekommen ist.
Das gleiche Bild ergibt sich aus dem Vergleich der Ent­
wicklung der Auftragseingänge und der Umsätze in 
der Industrie, deren Relation eine fortschreitende Nor­
m alisierung zeigt. Besonders kennzeichnend ist dabei, 
daß die Auftragseingänge bei den Investitionsgüter­
industrien  in den letzten M onaten geringer als die Aus­
lieferungen waren. Die Auftragsbestände haben erst­
m alig seit über zwei Jahren auch absolut abgenommen.

W ie erwartet, hat die fortschreitende Erlahmung der 
Expansionskräfte bereits auch zu einem Umschwung 
der bisher nach oben gerichteten Preistendenz geführt. 

Index des industriellen Produktionsvolumens
(D urdisdm itt 1950 =  100. saisonbereinigt)

Industriezw eige Jan. Febr. Mörz April Moi Juni*) Juli*]

Gesam te Industrie  (einsdil. Bau) 190 182 188 195 198 190 193
darun ter:
E nergieversorgungsbetriebe 

(E lektrizität, Gas u. W asser) 183 197 186 189 190 187 190
Bergbau

(einsdil. Erdölgewinnung) 140 138 138 143 144 144 142
Sonstige Grundstoff- und 

P roduktionsgüterindustrien 184 168 178 191 191 190 191
N ahrungs- und 

G enußm ittelindustrien 171 171 184 179 188 165 171
Sonstige V erbraudisgüter- 

industrien 173 166 169 175 177 177 182
Investitionsgü terindustrien  

(ohne Bau) 240 232 236 247 252 243 244
B auindustrie 197 84 160 188 202 178 181
*) Vorläufige Zahlen.

Zweifellos wurde diese Entwicklung durch die im Früh­
jah r 1956 getroffenen restriktiven kreditpolitischen 
Maßnahmen der Bank deutscher Länder gefördert. Man 
muß sich aber indessen im Klaren darüber sein, daß 
die Gefahr einer übersteigerten Nachfrage, der die 
BdL mit diesen M aßnahmen vorzubeugen suchte, im 
Jahre  1956 im Gegensatz zum V orjahr weniger in der 
binnen- als in der außenwirtschaftlichen Entwicklung
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lag. Die in vielen Industrieländern im vergangenen 
Jahr erreichte Überbeschäftigung hatte  nämlich in zu­
nehmendem Maße dazu geführt, daß ihre heimische 
Produktion — gerade auch an Investitionsgütern — 
w eder der noch ansteigenden Inlandsnachfrage noch 
der Importnachfrage der anderen Länder mehr voll 
entsprechen konnte. So ergab ,sich in vielen Ländern 
bei gleichzeitig nachlassender Exportfähigkeit ein 
schnell zunehmender Importbedarf, zumal die allge- 
m eineEntwicklungsteigendePreiseundüberm äßige Ver­
längerungen der Lieferfristen der heimischen Industrie 
dieser Länder zur Folge hatte. In dieser Situation mußte 
der Umstand, daß die im H erbst vorigen Jahres auch in 
der Bundesrepublik erreichte Vollbeschäftigung dank 
dem schon damals vollzogenen Übergang zu einer re-

Preisentwicklung
(D urdisdinitt 1950 =  100)

Preiskategorien Jan. Febr. März April Mai Juni Juli

Gmndstoffpreise 
Erzeugerpreise der Industrie 
darunter:
Energieerzeugung

(einschl. Erdölindustrie) 
Bergbau 

Sonstige Grundstoff- und 
Produktionsgüterindustrien 

Nahrungs- und 
Genußmittelindustrien 

Sonstige , ^
Verbraudisgüterindustrien 

Investitionsgüterindustriea 
Wohnbaukosten 
Einzelhandelspreise 
Lebenshaltungskosten 
Stundenlöhne in der Industrie

127 129 130 130 129 129 128
120 121 121 121 121 120 120
139 139 139 139 139 139 139
153 153 152 158 156 156 156

138 138 139 137 137 136 136

105 105 106 , 105 105 104 104

97 97 98 98 98 98 98
126 127 127 127' 127 127 127

. 131 . . 1 3 3  . .
105 106 107 107 107 107 107
112 112 113 113 113 113 113

. 1 4 4  . . 147

striktiven Kreditpolitik nicht in einem Überbeschäf­
tigungszustand ausgeartet war und daß infolgedessen 
w eder der Preisauftrieb noch die V erlängerung der 
Lieferfristen so stark wie in Großbritannien und in 
den meisten überbeschäftigten Industrieländern waren, 
in ganz besonderem Maße exportfördernd wirken. Nur 
so kann erklärt werden, daß die Ausfuhr der Bundes­
republik im 1. H albjahr 1956 um fast 20 v. H., die der 
Gesamtheit der übrigen westeuropäischen Industrie­
länder aber nur etwas über 6 v. H. größer war, als 
in der ersten Hälfte des vergangenen Jahres. Da die 
allgemeine Verlangsamung des Expansionstempos in 
der Bundesrepublik zugleich auch zu einer entspre­
chenden Verlangsamung in der Zunahme des Einfuhr­
bedarfs geführt hatte, ergaben sich seit Beginn dieses 
Jahres in der Handelsbilanz der Bundesrepublik stei­
gende Überschüsse, die sich im beschleunigten Wachs­
tum  der Gold- und D evisenreserven der Bank deutscher 
Länder niederschlugen. -
Alles spricht indessen dafür, daß der sich gegenwärtig 
im weltwirtschaftlichen Raum vollziehende Übergang 
von der beschleunigten Nachhol-Expansion des ersten 
Nachkriegsjahrzehnts zu einem w esentlidi langsam e­
ren  „normalen" Wachstum mit einer entsprechend ver­
minderten W achstumsrate des Einfuhrbedarfs verbun­
den sein wird. Dies gilt um so mehr, als die in verschie­
denen Ländern ergriffenen kredit- und finanzpoliti­
schen restriktiven Maßnahmen zur Beseitigung des 
inflationären Kaufkraftüberhanges sich je tzt immer 
stärker auszuwirken beginnen und in den kommenden 
Monaten, zumal nach dem Ende des saisonüblichen 
herbstlichen Auftriebs die konjunkturelle Entwicklung

noch mehr als bisher beeinflussen dürften. Es versteht 
sich, daß dies auf die W eiterentwicklung des west­
deutschen Exports nicht ohne Einfluß bleiben kann.
Auf der anderen Seite kann mit Sicherheit angenom­
men werden, daß die gegenwärtige Zäsur in der kon­
junkturellen Aufwärtsbewegung der Bundesrepublik 
w ohl'schon im Laufe des Jahres 1957 durch eine er­
neute Expansion abgelöst werden wird. Dafür sprechen 
die im nächsten Jahre bevorstehende stärkere Zu­
nahme der Rüstungsausgaben und die dann zu erwar­
tende Zunahme des privaten V erbraudis infolge fort­
gesetzter Lohnsteigerungen, der im H erbst bevorste­
henden Steuersenkungen und der geplanten Erhöhung 
der A ltersrenten.
Im Gegensatz zu bisher kann also damit gerechnet wer­
den, daß die Sonderfaktoren, die in den letzten Mo­
naten zu einer außergewöhnlichen Aktivierung der 
westdeutschen Zahlungsbilanz auf Kosten der meisten 
westeuropäischen Industrieländer geführt haben, in 
absehbarer Zeit an W irksam keit verlieren werden. 
Damit w ürde sich die vieldiskutierte Frage einer 
etwaigen DM-Aufwertung von selbst erledigen.
Eher erscheint je tzt sogar die Frage berechtigt, ob es 
nicht, nachdem es in den letzten M onaten infolge der 
schnell abnehm enden Investitionsneigung zu einem 
weit über das ursprünglich angestrebte Ziel der Besei­
tigung der Gefahr einer allgem einen m onetären Uber­
nachfrage hinausgehenden völligen Stillstand der kon­
junkturellen Expansion gekommen ist, schon jetzt an 
der Zeit ist, die bisherige restrik tive Politik, und sei 
es auch nur vorübergehend, w ieder zu lockern, um 
einer sonst unvermeidlichen übermäßigen Drosselung > 
der Investitionstätigkeit in der gegenw ärtigen Zwi­
schenphase der konjunkturellen Entwicklung vorzu­
beugen, deren Folge nur eine zweifellos unerwünschte 
zeitweilige Unterbeschäftigung der westdeutschen 
W irtschaft in ihrer Gesamtheit sein könnte.
Bei den noch immer überhöhten Steuersätzen und den 
zunehmenden Auswirkungen der bisherigen restrik ti­
ven Finanz- und Kreditpolitik auf dem Kapitalmarkt, 
die zur Herausbildung eines w eitgehend prohibitiven 
Zinsniveaus und zur entsprechenden Einengung der 
langfristigen Finanzierungsmöglichkeiten für neue In­
vestitionen geführt haben, ist diese Gefahr in der 
Tat nicht mehr von der Hand zu weisen.
Im Lichte dieser Tatsachen muß die von der Bank 
deutscher Länder am 5. September ds. Js. beschlossene 
Herabsetzung ihrer Rediskontsätze zunächst von 
auf 5 “/o gesehen und als Zeichen ihrer Bereitschaft 
aus der veränderten K onjunkturlage unverzüglich die 
nötigen Konsequenzen zu ziehen, begrüßt werden.
Das Festhalten an einer restrik tiven Finanz- und Kre­
ditpolitik w äre von nun an um so w eniger zu verant­
worten, als der von ihr ausgehende deflatorische Druck 
notwendigerweise zu einer erneuten Zunahme des 
Exportanreizes bei gleichzeitig erst recht abnehmen­
der Importneigung führen muß. Damit aber w ürde sie 
dem sich je tzt anbahnenden Abbau der hohen Zah­
lungsbilanzüberschüsse der Bundesrepublik d irekt ent­
gegenwirken, deren inflatorischen Einfluß auf die W irt­
schaft sie gerade verhindern soll.
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