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positionen zu iibernehmen und
sein Lager — wenn ndtig — auch
einmal ,durchzuhalten’, d. h. die
gelagerte Ware solange halten zu
koénnen, als dies in Anbetracht der
Marktlage erforderlich ist.

Der Einfuhrhandel ist durch die
Wiéhrungsreform weitgehend ent-
kapitalisiert worden. Abschrei-
bungsmoglichkeiten auf Anlagen
stehen ihm nur.in unbedeutendem
MaBe zur Verfiigung. Spezielle
steuerliche Forderungsmafnahmen,
wie sie fiir die Produktion, den
‘Wohnungsbau, den Sdiffbau ge-
troffen worden sind, blieben fiir
den Einfuhrhandeél bisher mit Aus-
nahme gewisser Bewertungser-
leichterungen bei bestimmten Wa-
ren aus. Es kommt hinzu, da8
weite Kreise durch die vollig un-
billige = innerdeutsche Regelung
der Vorkriegsremboursverbindlich-
keiten getroffen worden sind, in-
dem sie eine bereits in RM be-
zahlte Schuld noch einmal in DM
abdecken miissen, Allzu krasse
‘Héarten hat man zwar inzwischen
beseitigt; das Problem ist aber fiir
eine groBe Zahl von Einfuhrfirmen
nach wie vor ungeldst.

Je geringer so das Gewicht der
eigenen deutschen Einfuhrmaérkte
bleiben muBte, desto gréBere Be-
deutung haben die groBSen Tran-

sitmédrkte in den ausldndischen
Handelszentren des benachbarten
Westeuropa erlangt. Diese Tat-
sache findet ihren deutlichen Nie-
derschlag in dem steigenden Tran-
sitbezug iiberseeischer Waren aus
diesen Lindern, in denen die deut-
sche Industrie jhren Bedarf kurz-
fristig eindecken kann. Dort sind
groBe Mairkte entstanden, die den

.eigenen Volkswirtschaften viele

Vorteile bieten. Vorteile, deren
sich die Bundesrepublik durch Un-
terlassung wirksamer MaBnahmen
zur Foérderung der Marktbildung
im Inland begeben hat,

Eine Schwidche der deutschen
Einfuhrméarkte mul} sich auch nach-
teilig fiir unseren eigenen Transit-
handel, der traditionell mit dem
Importgeschéft verkniipft ist, aus-
wirken. Nachdem die deutschen
Verfahrensvorschriften dem Tran-
sithdndler - wieder weitgehende
Freiziigigkeit gebracht haben, stel-
len zwar die Devisenbestimmun-
gen des Auslandes vielfach noch
erhebliche Hemmnisse dar. Auch
der Eiserne Vorhang ist ein schwe-

res Hindernis fiir den deutschen

Transithandel, Eine entscheidende
Schwierigkeit liegt aber in der un-
zureichenden Lagerhaltung,-die —
wére sie ausreichend und gut sor-
tiert — fiir den ausldndischen Ab-

nehmer ebenso wie fiir den in-
lindischen Verarbeiter oder Ver-
braucher einen = Anreiz bieten
wiirde, sich kurzfristig auf dem
deutschen  Einfuhrmarkt einzu-
decken, wo er jederzeit ein reich-
haltiges Angebot der. benétigten
Ware vorfindet.

Wenn das Fehlen einer genii-
genden Eigenkapitaldecke des Ein-
fuhrhandels Ursache fiir den unzu-
reichenden Aufbau der deutschen
Einfuhrmérkte ist, so ist es erfor-
derlich, durch steuerliche MaBnah-
men das in den vergangenen Jah-
ren Versdumte nachzuholen. Eine
nachhaltige Forderung der Triger
der Einfuhrmirkte wiirde eine
sinnvolle Verstarkung der Lager-
haltung ausldndischer Waren be-
wirken, d. h, eine iber das zur
Deckung des laufenden Bedarfs er-
forderliche- MaBB hinausgehende
Einfuhr. Der strukturelle Effekt
der Stirkung funktionsféhiger Ein-
fuhrmérkte wiirde auch begleitet
sein von einem konjunkturpolitisch
hochst erwiinschten Effekt, durch
den die hohen Ausfuhriiberschiisse
solange vermindert wirden, bis
die Lagerhaltung einen volkswirt-
schaftlich notwendigen und ein-
zelwirtschaftlich vertretbaren Um-
fang erreicht hat,

Dr. Wadim von Golowatscheff, Hamburg

Dr. Karsten Andresen, Hamburg

Konjunkturentwicklung in der Bundesrepublik

Die konjunkturelle Entwicklung in der westdeut-
schen Wirtschaft hat im Jahre 1956 ebenso im
Zeichen einer weiter zunehmenden Dédmpfung der vor-
angegangenen beschleunigten Expansion gestanden,
wie in den meisten ibrigen Industrieldndern. Erwar-
tungsgemdfB wurde diese Entwicklung in der Haupt-
sache durch die starke Verlangsamung in der Zunahme
der privaten Investitionen verursacht, wdhrend der
private Verbrauch fast unverdndert weiter anstieg, Die
allgemein gedampfte Investitionsneigung wirkte sich
besonders stark im Baugewerbe aus, wo der Produk-
tionsstand im Juli ds. Js. sogar erstmalig den Vorjahrs-
stand um 1 v. H. unterschritt.

Geht man von den saisonbereinigten Zahlen des indu-
striellen Produktionsvolumens aus, so zeigt sich, daB
die industrielle Expansion praktisch {iberhaupt zum
Stillstand gekommen ist.

Das gleiche Bild ergibt sich aus dem Vergleich der Ent-
widklung der Auftragseingénge und der Umsitze in
der Industrie, deren Relation eine fortschreitende Nor-
malisierung zeigt. Besonders kennzeichnend ist dabei,
daB die Auftragseinginge bei den Investitionsgiiter-
industrien in den letzten Monaten geringer als die Aus-
lieferungen waren. Die Auftragsbestdnde haben erst-
malig seit tiber zwei Jahren auch absolut abgenommen.
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Wie erwartet, hat die fortschreitende Erlahmung der
Expansionskréfte bereits auch zu einem Umschwung
der bisher nach oben gerichteten Preistendenz gefiihrt.

Index des industriellen Produktionsvolumens
(Durchschnitt 1950 = 100, saisonbereinigt)

Industriezweige Jan, Febr. Marz April Mai Juni®) Juli®)

Gesamte Industrie (einschl. Bau) 190 182 188 195 198 190 193
darunter: :
Energieversorgungsbetriebe

(Elektrizitdt, Gas u. Wasser) 183 197 186 189 190 187 190
Bergbau

(einschl, Erdslgewinnung) 140 138 138 143 144 144 142
Sonstige Grundstoff- und

Produktionsgiiterindustrien 184 168 178 191 191 190 191
Nahrungs- und

GenuBmittelindustrien 171 171 184 179 188 165 171
Sonstige Verbrauchsgiiter-

industrien 173 166 169 175 177 177 182
Investitionsgliterindustrien

(ohne Bau) 240 232 236 247 252 243 244
Bauindustrie 197 84, 160 188 202 178 181

*} Vorlaufige Zahlen.

\

Zweifellos wurde diese Entwicklung durch die im Friih-
jahr 1956 getroffenen restriktiven kreditpolitischen
MaBnahmen der Bank deutscher Lander gefordert. Man
muB sich aber indessen im Klaren dariiber sein, daB
die Gefahr einer. ilibersteigerten Nachfrage, der die
BdL mit diesen MaBnahmen vorzubeugen suchte, im
Jahre 1956 im Gegensatz zum Vorjahr weniger in der
binnen- als in der auBenwirtschaftlichen Entwicklung
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lag. Die in vielen Industrieldndern im vergangenen
- Jahr erreichte Uberbeschiftigung hatte nédmlich in zu-
nehmendem MaBe dazu gefiihrt, daB ihre heimische
Produktion' — gerade auch an Investitionsgiitern —
weder der noch ansteigenden Inlandsnachfrage noch
der Importnachfrage der anderen Linder mehr voll
entsprechen konnte. So ergab_sich in vielen Léndern
bei gleichzeitiy nachlassender Exportfahigkeit. ein
schnell zunehmender Importbedarf, zumal die allge-
meineEntwicklung steigendePreise undiiberméBige Ver-
langerungen der Lieferiristen der heimischen Industrie
- dieser Lander zur Folge hatte. In dieser Situation muBte
der Umstand, daB die im Herbst vorigen Jahres auch in

der Bundesrepublik erreichte Vollbeschiftigung dank.

dem schon damals vollzogenen Ubergang zu einer re-

Preisentwicklung
(Durchschnitt 1950 = 100)

Preiskategorien Jan. Febr. Mdrz April Mai Juni Juli
Grundstoffpreise o127 129 130 130 129 129 128
Erzeugerpreise der Industne 120 121 121 121 121 120 120 ' -
darunter:

Energieerzeugung 139 139 139 139 139 139 139

(einschl, Erdélindustrie) 153 153 152 158 156 156 156
Berghau : . -
Sonstige Grundstoff- und ) X
- - Produktionsgiiterindustrien 138 138 139 137 137 136 136
Nahrungs- und

GenuBmittelindustrien - -105° 105 106,105 105 104 104

. Sonstige .
Verbrauchsgiiterindustrién ) 97 97 98- 93 98 98 98
- Investitionsgliterindustrien 126 127 127 127 127 127 127
‘Wohnbaukosten . . 131, . 133 [
Einzelhandelspreise 105 106 107 107 107 107 107
Lebenshaltungskosten 112 112 113 113 113 113 113

Stundenlohne in der Industrie o144 L 147 .

striktiven Kreditpolitik nicht in einem Uberbeschif-
tigungszustand ausgeartet war und daB infolgedessen
weder der Preisauftrieb noch die Verlangerung der

Lieferfristen so stark wie in GroBbritannien und in .

den meisten tiberbeschaftigten Industrielandern waren,
in ganz besonderem MaBe exportférdernd wirken. Nur
so kann erkldrt werden, daB die Ausfuhr der Bundes-
republik im 1. Halbjahr 1956 um fast 20 v. H., die der
Gesamtheit der iibrigen westeuropéaischen Industrie-
lander aber nur etwas iiber 6 v..H. groBer war, als
in der ersten Hailfte 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 gefiihrt hatte, ergaben sich seit Beginn dieses
:Jahres in der Handelsbilanz der Bundesrepublik stei-
gende Uberschiisse, die. sich im beschleunigten Wachs-
_tum der Gold- und Devisenreserven der Bank deutscher
" Linder niederschlugen. !
Alles spricht indessen dafiir, daB der sich gegenwartig
im weltwirtschaftlichen Raum vollziehende Ubergang
von der beschleunigten Nachhol-Expansion des ersten
Nachkriegsjahtzehnts zu einem wesentlich langsame-

" ren ,normalen” Wachstum mit einer entsprechend ver--

minderten Wachstumsrate des Einfuhrbedarfs verbun-'

den sein wird. Dies gilt um so mebhr, als die in verschie-

denen Landern ergriffenen kredit- und finanzpoliti-
schen restriktiven MaBnahmen zur Beseitigung des
inflationdren Kaufkraftiberhanges sich jetzt immer
stdrker auszuwirken beginnen und in den kommenden
Monaten, zumal nach dem Ende des saisoniiblichen

‘herbstlichen Auftriebs dié konjunkturelle Entwicklung
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noch mehr als bisher beeinﬂu‘ssen diirften. Es versteht -

sich, daB.dies auf die Weiterentwicklung des west-
deutschen Exports nicht ohne EinfluB bleiben kann.

Auf.der anderen Seite kann ‘mit Sicherheit angenoms-
men werden, dal die gegenwirtige Zasur in der kon-
junkturellen Aufwartsbewegung der Bundesrepubhk
wohl' schon im Laufe des Jahres 1957 durch eine er-
neute Expansion abgelést werden wird. Dafiir sprechen
die im nachsten Jahre bevorstehende stdrkere Zu-
nahme dér Riistungsausgaben und die dann zu erwar-

tende Zunahme des privaten Verbrauchs infdlge fort- -

gesetzter Lohnsteigerungen, der im Herbst bevorste-
henden’ Steuersenkungen und der geplanten Erhohung
der Altersrenten. .

Im Gegensatz zu bisher kann also damit gerechnet wer-
den, daB die Sonderfaktoren, die in den letzten Mo-
naten zu einer auBergewohnlichen Aktivierung der

westdeutschen Zahlungsbilanz auf Kosten der meisten -

westeuropéischen Industrieldander gefiihrt haben, - in
absehbarer Zeit an Wirksamkeit verlieren werden.

Damit wiirde sich die vieldiskutierte Frage einer

etwaigen DM-Aufwertung von selbst erledigen.

Eher erscheint jetzt sogar die Frage berechtigt, ob es
nicht, nachdem es in den letzten Monaten infolge der
schnell abnehmenden  Investitionsneigung zu einem
weit iiber das urspriinglich angestrebte Ziel der Besei-
tigung der Gefahr einer allgemeinen monetéren Uber-
nachfrage hinausgehenden volligen Stillstand der kon-
junkturellen Expansion gekommen ist, schon jetzt an
der Zeit ist, die bisherige restriktive Politik, und sei
es auch nur voribergehend, wieder zu lockern, um

einer sonst unvermeidlichen tibermé&Bigen Drosselung :
‘der Investitionstdtigkeit in der gegenwirtigen Zwi-

schenphase der konjunkturellen Entwidklung vorzu-
beugen, deren Folge nur eine zweifellos unerwiinschte
zeitweilige Unterbeschéftigung der westdeutschen
Wirtschaft in ihrer Gesamtheit sein konnte.

Bei den noch immer iiberhohten Steuersdtzen und den

zunehmenden Auswirkungen der bisherigen restrikti--

ven Finanz- und Kreditpolitik auf dem Kapitalmarkt,
die zur Herausbildung eines weitgehend prohibitiven
Zinsniveaus und zur entsprechenden Einengung der
langfristigen Finanzierungsmdglichkeiten fiir neue In-
vestitionen gefiihrt haben, ist diese Gefahr in der
Tat nicht mehr von der Hand zu weisen.

Im Lichte dieser Tatsachen muB die von der Bank

deutscher Lander am 5. September ds. Js. beschlossene
Herabsetzung ihrer Rediskontsédtze zundchst von 5!/2%e

“auf 5% gesehen und als Zeichen ihrer Bereitschaft

aus der verdnderten Konjunkturlage unverziiglich die
nétigen Konsequenzen zu ziehen, begriift werden.

Das Festhalten an einer restriktiven Finanz- und Kre-
ditpolitik wére von nun an um so weniger zu verant-

worten, als der von ihr ausgehende deflatorische Druck -

notwendigerweise zu einer erneuten Zunahme des
Exportanreizes bei gleichzeitig erst recht abnehmen-

‘der Importneigung fithren muB. Damit aber wiirde sie
dem sich jetzt anbahnenden Abbau der hohen Zah- .

lungsbilanziiberschiisse der Bundesrepublik direkt ent-
gegenwirken, deren inflatorischen Einflu$ auf die Wirt-
schaft sie gerade verhindern soll.
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