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Das Dilemma der deutschen Deviseniiberschiisse

Dr. Werner,Gatz, Kiel
L.

Fast 4 Mrd. DM betrug die Zunahme der Wéh- -

rungsreserve bei der Bank deutscher Ldnder in
den ersten neun Monaten dieses Jahres, Das ist etwa
das Doppelte des Betrages an Gold und Devisen, der
der BdL im ganzen Jahr 1955 zufloB. Zwar hatte sich
das Tempo der Zunahme im August voriibergehend
etwas verlangsamt: sie betrug im Mai 522, im Juni
und Juli je 720, im August 386, im September aber
schon wieder rd, 600 Mill, DM. Dabei ist bemerkens-
wert, daB die Zunahme der Wahrungsreserve bei der
BdL in den letzten Monaten nicht mehr durch eine
Verschlechterung der Devisenposition bei den Ge-
schiftsbanken kompensiert wurde.
Die Griinde fiir das exorbitante Wachstum der Wah-
rungsreserve sind verschiedener Art. Nur zum Teil

ergibt sich die starke UberschuBtendenz unserer Zah- -

lungsbilanz aus der AuBenhandelsentwicklung, Der
Ausfuhriiberschu betrug im April 408, im Mai 261,
im Juni 330, im Juli 170, im Awugust 210, im
September 234 Mill. DM und erreichte in den ersten
neun Monaten 1,9 Mrd. DM, Die Einfuhrent-
wicklung konnte wegen relativ schwacher Einfuhr-
neigung der westdeutschen Wirtschaft der rasch zu-
nehmenden Ausfuhr nicht folgen. Neben anderen
Griinden war die Ausfubrentwicklung die Folge einer
duBerst lebhaften Nachfrage des Auslands nach In-
vestitionsgiitern. Offensichtlich miissen die Preisstei-
gerungen und Lieferfristen in den letzten Jahren bei
uns hinter denen in vielen anderen L&ndern zuriick-
geblieben sein.!) Die UberschuBtendenz der Handels-
bilanz wurde in den letzten Monaten noch dadurch
verstdrkt, daB die Importeure sich wegen der zeit-
weise sinkenden Preise auf den Weltwarenmérkten
und der erwarteten Zolisenkungen, vielleicht auch
wegen der Aufwertungsgeriichte, etwas zurilickhielten.
Auch die Kreditrestriktionen waren auf die Einfuhr-
neigung sicherlich nicht ohne EinfluB, da sie eine
Drosselung der Lagerhaltung in Einfuhrrohstoffen
veranlaBten. Die ausldndischen Importeure waren
bemiiht, die Waren aus Westdeutschland mdglichst
rasch zu bezahlen, um der bei einer etwaigen DM-
Aufwertung fiir sie wirksam werdenden Verteuerung
in Auslandswéhrung zu entgehen; spekulative Kapi-
talbewegungen kamen hinzu. Nicht zuletzt trug das

1) Den in diesem Zusammenhang hiufig miteinander verglichenen
Indizes der GroBhandelspreise und der Lebenshaltungskosten so-
wie der durchschnittlichen Ausfuhrpreise kommt allerdings nur
beschrinkte Beweiskraft zu. Die Methoden bei der Aufstellung der
GrobBhandelspreis- und Lebenshaltungskostenindizes sind nicht ein-
heitlich. Je nach dem gewdhlten Basisjahr differieren zudem die
Ergebnisse. Verénderungen der Ausfuhrpreisindizes ergeben sich
auch aus den hier irrelevanten Verédnderungen in der Zusammen-
setzung der Ausfuhr. AufschluSreicher wire in diesem Zusammen-
hang ein Kostenvergleich. Eine sehr sorgfiltige Studie des Board
of Trade, London, kommt beispielsweise zu dem Ergebnis, da8
die Arbeitskosten je Produktionseinheit in der metallverarbeiten-
den Industrie in der Bundesrepublik seit 1950 anndhernd stabil
waren, wihrend sie in GroBbritannien um 25 % gestiegen sind
(vgl. .West Germany's.Rising Competition with British Exports®,
Board of Trade Journal, Vol, 171, Nr. 3104 vom 28. Juli 1956,
S. 173 #1.).
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hohe westdeutsche Zinsniveau dazu bei, die AuBen-
handelsfinanzierung in zunehmendem MaBe in das
Ausland zu verlagern.

HANDELS- UND WIRTSCHAFTSPOLITISCHE KONSEQUENZEN
Die Klagen iiber die Uberschufitendenz der west-
deutschen Zahlungsbilanz sind nicht erst neueren
Datums, Mit dem UberschuBproblem schldgt sich die
Wirtschaftspolitik schon seit Jahren herum. Die han-
dels- und wirtschaftspolitischen Konsequenzen der
Uberschiisse sind unter den heutigen Umsténden alles
andere als erfreulich. Im allgemeinen pflegen sich
Defizitlander gegen UberschuBldander mit handelspoli-
tischen MaBnahmen zur Wehr zu setzen. Auch uns -
bereitet die UberschuBtendenz des AuBlenhandels, ins-
besondere dem EZU-Raum gegeniiber, erhebliche han-
delspolitische Schwierigkeiten, die man nicht zu leicht
nehmen darf.Das bilaterale Denken ist selbst in Europa
noch keineswegs ausgestorben, so sehr man das auch
bedauern mag. Deutschland hatte zwar von jeher im
AuBenhandel mit den europdischen Lindern Uber-
schiisse. Dennoch fallt auf, daB sich daran nichts ge-
dndert hat, obwohl der Handel mit Osteuropa nur
einen Bruchteil des Vorkriegsumfangs ausmacht. Zu-
dem verdient besondere Beachtung, daB unsere Bilanz
gegeniiber dem EZU-Raum fortlaufend hohe Uber-
schiisse ergibt, obwohl doch ein Teil der iibersee-
ischen Rohstofflinder, denen gegeniiber unsere Han-
delsbilanz in der Regel passiv zu sein pflegt, eben-
falls iiber die EZU abrechnet. Nach jahrelang anhal-
tender UberschuBtendenz fallt es jetzt sehr schwer,
den Nachweis dafiir zu fithren, daB unser Zahlungs-
bilanzgleichgewicht nur tempordr und nicht ,funda-
mental” gestdrt ist. :

Auch die konjunkturellen Wirkungen der Uber-

schiisse bereiten unseren Wirtschaftspolitikern einige
Sorgen. Die Uberschiisse wirken der restriktiven Kre-

ditpolitik der BdL entgegen. Es kann andererseits ‘

nicht iibersehen werden, daB die von der BdL ver-
folgte Kreditpolitik durch. Zurlickddmmung der In-
landsnachfrage gleichzeitig die Erzielung weiterer

Uberschiisse forciert,

Eine Volkswirtschaft, die sténdig iiber den zahlungs-

‘bilanzmé&Big gebotenen Umfang hinaus Exportiiber-

schiisse erzielt, verkauft tatsdchlich ihre Erzeugnisse zu
billig und kauft die Erzeugnisse des Auslandes zu
teuer ein. Sie verzichtet auf eine Maximierung des gii-
terwirtschaftlichen Nutzens aus ihrer Beteiligung am
internationalen Handel. Praktisch lduft dies darauf hin-
aus, daB den Exporteuren auf Kosten der Importeure
und damit zu Lasten der Konsumenten ein einseitiger
Vorteil eingerdumt wird. Solange auf diese Weise in
der Bundesrepublik eine Wahrungsreserve aufgebaut
wurde, die zur Inganghaltung des westdeutschen
AuBenhandels erforderlich ist, waren die standigen

‘Uberschiisse noch zu verantworten, Von einer Wih-
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. scheinbaren,
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rungsreserve in Héhe von 17 Mrd. DM (weit iber

die Halfte einer Jahreseinfulir) kann man allerdings.

nicht mehr behaupten, dalh sie den volkswirtschaft-

lichen Bediirfnissen noch nicht geniige.? .Sie muB

bei diesem Umfang sogar als ausgesprochen schlechte

.Kapitalanlage. angesehen . werden. Zudem. erweckt

diese hohe Wahrungsreserve den Eindruck eines
in ~Wirklichkeit nicht vorhandenen
Reichtums. Denn wahrend bei privatwirtschaftlichen

; Uberlegungen kaum jemand dem Irrtum einer Gleich-
- setzung von Liquiditdt und Vermdgensstand verfal-
¢ len wird, ist das bei volkswirtschaftlichen Betrach-

~erst dann

. tungen gang und gébe,

DAS VERHALTNIS -VON SOZIALPRODUKT UND EINFUHR
In einer solchen Situation wire allerdings eine Ver-
dnderung des- D-Mark-Kurses eine Radikalkur, die
in Frage kdme, wenn alle anderen

~ Mittel -erschopft wéren. Man kann gewif - nicht

sagen, daB dies heute schon der Fall ist. Niemand

. wird auch behaupten wollen, daB es gut wire,

zur Beseitigung der Uberschiisse den Export zu dros-
seln, Eine stetig wachsende Wirtschaft bedarf nun

_einmal eines zugleich stetig wachsenden Exports. Wohl

aber wird allgemein als erforderlich angesehen, die

- Binfuhrentwicklung mehr als bisher der Steigerung

der Ausfuhr anzupassen., Uberschiisse — allerdings
weit geringeren Umfangs — erscheinen auch’ weiter-

" hin wegen unserer laufenden Zahlungsbilanzbelastung

mit Schuldenriickzahlungen, Reparationen fir Israel

u. &. (1955 insgesamt 1,2 Mxd. DM) als notwendig.

Die Einfuhr steht also gegenwdrtig im Vordergrund
des Interesses. Im allgemeinen besteht zwischen dem

© . Wachstum des :Sozialprodukts und der Steigerung -

der .Einfuhr eine ziemlich enge Beziehung. Die Erfah-

' rung der Nachkriegsjahre hat gezeigt, daf in der Bun-

desrepublik die Zuwachsrate der Einfuhr ein Mehr-

" faches der Zuwachsrate des Sozialprodukts betragt.

Im Durchschnitt der letzten drei Jahre lag die pro-
zentuale Steigerung der Einfuhr um das 2,5fache héher

‘, als das prozentuale Wachstum des Sozialproduktes.
. Eine einwandfreie Ermittlung der Beziehung zwischen

beiden volkswirtschaftlichen GesamtgréBen ist aller-
dings kaum méglich, - weil in den bisherigen-Nach-

kriegsjahren iitberhaupt erst die Einfuhr in zunehmen-
dem MaBe von den vorhandenen mehr oder weniger .

starken 'dirigistischen Bindungen befreit wurde, Der
institutionelle Rahmen, in dem sich die Einfuhr ab-
spielt, wurde stdndig verdndert. Durch einfaches

Extrapolieren der bisherigen Entwicklung koénnte man

daher die kiinftige Einfuhrentwicklung nicht ermitteln.

" Mit groBér‘Wahrscheinlidikeit hitte die prozentuale

_ schranken nicht

Steigerung der Einfuhr K im Durchschnitt der letzten .

drei Jahre weniger als das 2,5fache der Steigerungs-
quote des Sozialprodukts betragen, wenn die Einfuhr-
in dem MaBe beseitigt worden
wéren, wie es tatsdchlich der Fall-gewesen ist. Wenn

- man sich fragt, ob bei weiterem Wachstum des So-

o %) Der in diesem Zusammenhang ubliche internationale Vergleich

von Einfuhr und Wihrungsreserve hinkt. Aber ungeachtet dessen
schneidet die Bundesrepublik dabei recht gut ab.
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zialprodukts die Einfuhr gréBere Zuwachsiaten auf-
weisen wird, ergeben sich sowohl Gesichispunkte, die

dafiir, -als auch solche, die dagegen sprechen. Auf’
der einen Seite liegt es nahe, daB eine weitere all-

gemeine Wohlstandssteigerung mit -einer Intensivie-
rung des internationalen Handels' und damit auch
mit einer dariiber hinausgehenden prozentualen Ein-
fuhrsteigerung parallel lduft. Dagegen sprechen aber
vielfach technische Entwicklungen, durch die die Ab-
héngigkeit wichtiger Industrieldnder von Lieferungen
des Auslands vermindert wurde, ohne daB diese
Lander dadurch giiterwirtschaftliche Verluste in Kauf
zu nehmen hatten. Ein Vergleich der Weltindustrie-
produktion mit dem Welthandel {iber einen langeren
Zeitraum hinweg (1938—1955) zeigt, daB — aus wel-
chen CGriinden im einzelnen bleibe dahingestellt —
das Wachstum des Welthandels hinter dem der
Weltindustrieproduktion - zuriickgeblieben ist, wenn
auch picht verkannt werden soll, daB die Weltindu-
strieproduktion fiir - das ,Weltsozialprodukt” nur
einen unvollkommenen Indikator darstellt. 3}

EINFUHRFORDERNDE STAATSAUSGABEN

Die -bisherige Einfuhrentwicklung im laufenden Jahr
und ihr Vergleich mit den Schédtzungen des Sozial-
produkts fiir den gleichen Zeitraum l&B8t bereits er-

kennen, daB die Relation zwischen dem prozentualen—

Wachstum der Einfuhr und dem des Sozialprodukts
nicht an den Durchschnitt der letzten drei Jahre her-
anreicht. Man kann annehmen, dafl sich die Relation
im ersten Halbjahr 1956 nur noch in der GréB8en-
ordnung von etwa 1,5:1 bewegte!), Allerdings war
die Einfuhr aus den oben bereits behandelten Griin-
den besonders niedrig. Kiinftig kann man wohl wieder
mit einem etwas groBeren Unterschied zwischen den
Steigerungsquoten der Einfuhr und des Sozialprodukts
rechnen. Wie dem auch sei: je gréBer das. Sozial-
produkt, um so gréBer die Einfuhr., Allgemeine ex-
pansive MaBnahmen wiirden also fraglos auch die Ein-
fuhr steigern. Indessen ist an allgemeine' expansive
MafBnahmen zur Steigerung der Einfuhr unter den au-
genblicklichen Umstdnden nicht. zu denken. Vielmehr
ist die Wirtschaftspolitik gegenwértig bemiiht, die mo-
netére Nachfrage auf den beschriinkten giiterwirtschaft-
lichen Expansionsspielraum zuriickzufithren. Auch wenn
kiinftig die UberschuBbildung der &ffentlichen Haus-
halte aufhéren sollte und vielleicht sogar Haushalts-
defizite eintreten sollten, wie es nicht unwahrschein-
lich ist, wird die BdL durch entsprechende Gegen-
mafinahmen im Interesse der Geldwertstabilitdt das
allgemeine Expansionstempo mit den realen Mdglich-
keiten in Einklang zu bringen versuchen. Es mufl
darum in diesem Fall keineswegs zu einer Beschleu-
nigung der allgemeinen wirtschaftlichen Expansion
kommen. Ob jener Ubergang von einer kontraktiv
wirkenden zu einer konjunkturpolitisch neutralen
oder gar expansiv wirkenden Haushaltsgestaltung
dennoch. Einfubrveranderungen nach sich ~zieht,

%) Vgl. ,Die Weltwirtschaft’, hrsg. vom Institut fir Weltwirt-
schaft an der Universitat Kiel, 1956, I, S. 14 ff,

%) Vgl. Monatsberichte der Bank deutscher Lander, Juli 1956, S. 35.
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hdngt dann davon ab, ob die durch kontraktive
kreditpolitische MaBnahmen in ihrer wirtschaftlichen
Aktivitat beeintrachtigten Personenkreise eine andere
Einfuhrneigung aufzuweisen haben als der Staat bzw.
die Kreise, denen die erhohten Verteidigungs- und
Sozialaufwendungen zugute kommen. Erhéhte Sozial-

aufwendungen wiirden iiberwiegend in den Konsum

flieBen. Kontraktive MaBnahmen zur Verminderung
der wirtschaftlichen Aktivitit wiirden in erster Linie
die Nachfrage der Investoren. dampfen. Man . kann
zwar annehmen, daB: die in den GenuB erhohtef
Sozia‘lauf_wendungen'f gelangenden - Personen ° eine
hoéhere Einfuhrneigung aufzuweisen haben. Allzu
groB diirfte allerdings der Unterschied nicht sein, so
daB sich aus einer Erhohung der Sozialausgaben

keine ibermafige Erhéhung der Einfuhr ergeben .

diirfte,

Die Verteidigungsausgében andererseits werden die
Einfuhr mit groBer Wahrscheinlichkeit starker beein-

flussen. Zwar sind die Nachrichten tiber den Umfang‘

und den Zeitpunkt der geplanten Einfuhren an Ver-

teidigungsgiitern widerspruchsvoll. Aber fraglos wird .

" die Einfuhr betrichtlich sein und sich iber  einen

lingeren Zeitraum erstrecken und damit die west-
deutsche Zahlungsbilanz geraume Zeit belastén. Man
muBl dabei zwar zwischen einmaligen und laufenden
Einfuhren (Erstausstattung und laufender Bedarf der

Streitkréfte) unterscheiden. Sicher wird sich aus ‘der:
geplanten Erstausstattung mit auslindischen Ver-

teidigungsgiitern - ein. Bedarfsstol ergeben, 'der .zu
besonders hohen Einfuhren fihren kénnte. Aber es
waére ein Irrtim zu glauben, daB diese Erstausstattung
nicht gleichzeitig einen laufenden Ergénzungs- und
Erweiterungsbedarf mit entsprechenden Konsequen-
zen fiir die Einfuhr auslésen wiirde. Mit Verdnderung
der Einfuhrneigung muB -auch dann gerechnet. wer-

den, wenn der gegenwirtig diskutierte Wiederaufbau

einer Ristungsfertigung Wirklichkeit werden sollte,

‘KAPITALEXPORT UND AUSSENHANDEL

Auf diese Moglichkeiten, -die UberschuBtendenzen in

unserer Zahlungsbilanzentwicklung zu mildern, sollte

-man sich aber nicht allein verlassen. Man muB auch

wdhrungs- und handelspolitische Mafnahmen :ergrei-

fen. Wenn ‘auch heute die D-Mark nicht mehr weit .

von der vollen Konvertibilitdt entfernt ist, so be-
stehen  doch noch manche Reste der Devisenbewirtschaf-
tung. Man wird kaum bestreiten, daB sie heute iiber-
flissig sind. Allerdings ist es durchaus moglich,  daB

sich mit dem Abbau dieser restlichen Beschrankungen :

zunéchst noch eine Verstirkung des Devisenzuflusses

- ergeben wird. Die Freigabe des Kapitalimporis bei-

spielsweise, bekanntlich ist sie noch einer der weni- .

gen SchluBsteine, die an der vollen DM-Konvertibili-
tat fehlen, kénnte in dieser Richtung wirken.

Wer Kapitalexport als Ausweg aus unserem Zah-
lungsbilanzdilemma " vorschldgt, wird sich allerdings
tiber seine volkswirtschaftlichen Konsequenzen klar

- werden missen, Ein solcher Kapitalexport ist denk-
bar ohne und mit Aufbringung von entsprechenden'm

1956/XI

“devisenwirtschaftlichen Erleichterung - der
ausfuhr in groBerem MaBe Gebrauch gemacht wird,-

- zwingen,

Jlaufend Zahlungsbllanzuberschusse erzielt,

D-Mark- Betragen, ‘sei es durch die offentllche Hand,
se1 es” durch die’ private ertschaft Sowohl unter -
volksw1rtschafthchem als auch unter pr1vatw1rtschaft-

" lichem Aspekt miibte man allerdings einen Kapital-
export jeder Art solange .ablehnen, als das west-:

deutsche Zinsniveau iber dem des Auslands liegt. ..

Kapitalausfuhr entgegen dem -Zinsgefille stiinde im

Widerspruch zu einer Max1m1erung des 'volkswirt-
schaftlichen Nutzens aus der Beteiligung am- inter-
nationalen Handel. Bei dem derzeitigen -internatio-

_nalen Zinsgefélle wiirde man ohnehin kaum einen

privaten Unternehmer finden, der im Ausland in-
vestiert. - Es ist sehr fraglich, ob von der jlingsten
Kapital-

solange man' in Deutschland zu giinstigeren Bedin-

* gungen und mit hoheren Gewinnerwartungen in-
vestieren kann als im Ausland, es sei denn, es .gabe

irgendwelche anderen Griinde dafiir, Kapital im Aus-
land anzulegen, als den, augenblicklich in den GenuB

eines méglichst hohen Kapitalertrags zu ~gelangen.
Immerhin wére, denkbar, daB ‘die o6ffentliche Hand™
irgendwelche schwerwiegenden auBerwirtschaftlichen
Griinde hitte, wie z. B. die gleichsam ,moralische” '

Pflicht der entwickelteren Industrieldnder, den unter-

~entwickelten Léndern mit Kapital auszuhelfen. Nach
Lage der 'Dinge durfte die o6ffentliche Hand heute

allerdings. gar nicht imstande" sein, ins Gew1cht fal- -
lende D-Mark Summen . hierfir zur Verfugung zu

stellen; . Ein Land nur - deshalb zum Kapitalexport zu &
institutionelle Rahmen semesi ‘
- AuBienhandels offensichtlich den zahlungsbilanzmi&Bi-- f

weil  der

gen Erfordernissen 'nicht entspricht’ und es deshalb .
obwohl
empfindlicher  Kapitalmangel besteht, scheint aufier-.

" ordentlich fragwiirdig. Die Konsequenz aus einer :
solchen Situation kann doch nur sein, den institutio- -

neilen Rahmen -der Einfuhr an Giitern und Diensten

_ zu &ndern, statt unter volkswirtschaftlichem Aspekt :
"~ wenig zeitgeméBe Behlnderungen der - Einfuhr bei- ,

zubehalten und den scheinbaren thitah’iberschuﬁ zu

exportieren. Nicht bestritten werden: soll natiirlich, =

da8 dennoch eine gewisse Forderung des Kapital-

exports als Bestandteil einer: auf organische Weiter<~
gerichtet_en -

entwidklung unserer . AuBenwirtschaft -
Politik. beredltlgt ist.

Kapitalexport wire schlieBlich auch ohne entspre- *

chende Aufbringung von Inlandwahrung denkbar, Die

,Zentralbank kénnte von sich aus an das Kapltal
suchende Ausland‘ Betrdge in Auslandswahmng aus- ~
Jleihen, Diese Kredite miiSten nicht unbedingt wieder

als Nachirage anf dem deutschen Inlandsmarkt in
Ersdlemung treten., Zum mindesten wire ihr EinfluB

auf die Nachfrage am deutschen  Inlandsmarkt nur
" sehr mittelbar. Als Nutznie8er solcher Kredite kdmen
: allerdmgs wohl in’ erster Linie solche Lander in Frage,

bei denen mit einem nicht unerheblichen Rlslko gerech-
net werden miifite. Ob diese Linder die erforderlichen

‘R151kopram1en< in Form relativ hoher Zinsen auf- E
- bringen konnten, ist zweifelhaft, Im iibrigen kame es

625

S



Gatz: Die deutschen Deviseniibersdhiisse

ganz darauf an, in weldier GroBenordnung sich die
Kredite bewegen wiirden. Milliarden-Betrdge in die-
ser Form auszuleihen, diirfte kaum in Betracht kom-
* men. An der UberschuBtendenz der westdeutschen
Zahluhgsbilanz wiirde sich durch solche ,Valuta-
_kredite” im {ibrigen nichts dndern. Auch die von der
" OEEC empfohlene und demnéchst wohl zu erwar-
tende vorzeitige Tilgung der im Londoner Schulden-
abkominen geregelten Auslandsschulden kann nur
als eine Notlésung angesehen werden, Die Uber-
schuBtendenz selbst wird durch sie nicht beseitigt.
Erfolgt die vorzeitige Tilgung etwa gar in D-Mark,
so wird sie mit einiger Sicherheit zusédtzliche Aus-
fuhren der Bundesrepublik nach sich ziehen, Aber
unabhéngig davon bedeutet sie — volkswirtschaft-
lich gesehen — eine Riickzahlung von niedrig oder
gar nicht zu verzinsendem ,Kredit* unter Verzicht
auf lohnendere Anlagemdéglichkeiten des fiir die
Riickzahlung bendétigten Kapitals,

ZOLLSENKUNGEN UND EINFUHR

Unter diesen Umstdnden ist es nicht weiter ver-
wunderlich, daf die Handelspolitik und speziell die
Einfuhrpolitik im Brennpunkt des Interesses stehen.
Will man eine Einfuhrsteigerung erreichen, die iiber
den durch die Entwicklung des Sozialprodukts be-
dingten. Zuwachs hinausgeht, so ist es notwendig,
den institutionellen Rahmen, in dem sich die Einfuhr
bewegt, nochmals zu &ndern. Es soll nicht verkannt
werden, daB sich die Einfuhr in letzter Zeit einer
intensiven Forderung erfreute. Trotz Zollsenkungen,
wesentlichen Vereinfachungen des Einfuhrverfahrens,
Erleichterungen in der Einfuhrfinanzierung, weiterer
Liberalisierung der Einfuhr aus dem Dollarraum —
-von der weitgehenden Liberalisierung der Einfuhr
aus den OEEC-Léndern ganz abgesehen — bleibt die
Einfuhr indessen bisher hinter dem als notwendig
angesehenen Umfang zurilick. Noch ist die Zeitspanne
seit dem Inkrafttreten der jingsten Einfuhrerleich-
terungen zu kurz, als daB man ihre Wirkungen schon
beurteilen kénnte, Zu hoch sollte man die Erwartun-
gen allerdings keineswegs schrauben. Hat man doch
die Erndhrungswirtschaft bei den einfuhrférdernden
MaBnahmen wiederum fast ganz ausgeschlossen.
Wegen des Widerstands der Interessenten hat man
bisher auch nicht eine wirklich durchgreifende Zoll-
senkung in Angriff nehmen konnen. Fraglos miissen
aber auch die bisherigen nur bescheidenen Zoli-
senkungen begriift werden, schon deshalb, weil man
bei ihnen, wenn auch im wohlverstandenen eigenen
Interesse, auf eine entsprechende Gegenleistung des
Auslands verzichtet hat,

Man kann gewiB nicht sagen, daB die Mdglichkeiten
einer weiteren Einfuhrférderung erschopft wdren.
Angesichts des hohen Liberalisierungssatzes bei der
Einfuhr sowohl aus dem OEEC- als auch aus dem Dollar-
raum kann man von einem weiteren Abbau der Ein-
fuhrkontingente zwar nicht mehr besonders viel er-
warten. Eine wirklich ins Gewicht fallende weitere
Liberalisierung der Einfuhr wiirde zudem grundle-
gende Anderungen der landwirtschaftlichen Markt-
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ordnung voraussetzen, was hatirlich auf starken
Widerstand stoBen wiirde. Ob man die Landwirt-
schaft bei den kiinftig eventuell zu ergreifenden Ma8-
nahmen erneut auslassen kénnte, erscheint auBer-
ordentlich fraglich. Der Schwerpunkt der kiinftigen
MaBnahmen wiirde bei den Zollsenkungen liegen
miissen.

Inwieweit weitere Zollsenkungen nun tats&chlich eine -
Steigerung der Einfuhr bedeuten wiirden, ist davon
abhéngig, in welcher Weise die Nachfrager auf Preis-
verdnderungen bei den Einfuhrwaren, die durch die
Zollsenkungen bewirkt werden kdénnten, reagieren
wiirden. Die hier und da geduBerte Meinung, daB
die Nachfrager auf ,die bisherigen. Zollsenkungen
iiberhaupt nicht reagiert hétten, scheint uns nicht
haltbar. Ein Vergleich der Einfuhr vor und nach der
Zollsenkungsaktion miite alle anderen Faktoren,
die auf die Einfuhr einwirken, mit beriicksichtigen.
Wiéren die Einfuhrmengen und -werte trotz Zoll-
senkung gleich geblieben, so wiirde dies noch keines-
wegs besagen, daB die Zollsenkung érfolglos war.
Dazu miiBte man wissen, wie sich die Einfuhr ohne
Zollsenkung entwickelt hétte.

Bei den Wirkungen der Zollsenkungen kommt es im
einzelnen darauf an, welcher Grad von Konkurrenz
unter den Anbietern und Nachfragern herrscht. Un-
terschieden werden muB ferner zwischen spezifischen
und Wertzodllen.- Bei vollstandiger Konkurrenz der
Anbieter wédre damit zu rechnen, daB8 sich eine Zoll-
senkung — graphisch ausgedriickt — in vollem Um-
fang in einer Verschiebung der Angebotskurve nach
unten um den Betrag der Zollsenkung niederschlagen
wiirde, wobei es sich bei einem spezifischen Zoll um
eine Parallelverschiebung handeln wiirde, wéahrend
sich bei einem Wertzoll der Abstand der neuen An-
gebotskurve von der alten Angebotskurve mit zu-
nehmender Entfernung von der Ordinate vergréfern
wiirde. In welchem MaBe nun der Zollsenkung eine
den Nachfragern zugute kommende Preissenkung eut-
sprechen wiirde, wéire abhdngig von der Elastizitit
sowohl der Nachfrage als auch des Angebots. Bei
vollstandig unelastischer Nachfrage — etwa aus na-
tiirlichen Griinden oder infolge freiwilliger Beschrdn-
kung — wiirde der Zollsenkung in vollem Umfang
eine Preissenkung entsprechen, bei vollstdndig ela-
stischer Nachfrage hingegen hétte die Zollsenkung
keinen EinfluB auf den Preis.

Die umgekehrten Wirkungen wiirden sich bei unter-
schiedlicher Elastizitdt des Angebots ergeben. Bei
vollstindig unelastischem Angebot wiirde eine Zoll-
senkung keinen Einflu8 auf die Preise ausiiben, bei
vollstandig elastischem Angebot hingegen wiirde
die Preissenkung der Zollsenkung entsprechen, Aud
hier wére es natiirlich denkbar, daB die mangelnde
Elastizitdt sich aus natiirlichen Griinden ergédbe oder
aber von den Anbietern gewollt wére.

Beziiglich der Wirkungen von Zollsenkungen auf die
Preise muB man sich allerdings vor iibertriebenen
Erwartungen hiiten. Abzliglich der Zollriickvergiitun-
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gen betrug das Zollaufkommen der Bundesrepublik
bei einem Einfuhrwert von 22,8 Mrd. DM einschlieB-
lich der Finanzzélle 1955 1,75 Mrd. DM (7,7 %). Zoll-
frei waren Einfuhren im Werte von 13,4 Mrd. DM.
Bezogen auf die restlichen Einfuhrwaren im Werte
von 94 Mrd. DM betrug die Zollbelastung 18,7 %o.
Wiirde man die Zolle um 50 %o herabsetzen, so wiirde
dies bedeuten, daB bei einer durchschnittlichen Elasti-
zitdt von Angebot und Nachfrage von 1 die Preise
jener Waren durchschnittlich um den halben Betrag
der Zollsenkung, ndmlich um 4,7 %o der urspriinglichen
Einfuhrpreise (= 3,9%¢ der Einfuhrpreise plus Zoll)
sinken wiirden. )

Eine Betrachtung der grofen Gruppen der westdeut-
schen Einfuhr zeigt, daB ihre Preiselastizitdt sehr
unterschiedlich ist. Auch wenn es an Hand des sta-
tistischen Materials kaum moglich sein diirfte, die
Preiselastizitdt der Einfuhrwaren im einzelnen ein-
wandfrei festzustellen, so ergibt schon der bloBe
Augenschein, ob eine Preissenkung in obiger GréB8en-
ordnung — bedingt durch Zollsenkung — nennens-
werte Verdnderungen des Umsatzes nach sich ziehen
wiirde oder nicht,

Hinsichtlich der meisten gewerblichen Rohstoffe und
Halbwaren, die von der Bundesrepublik eingefiihrt
werden, kann nur gesagt werden, daB die Nachfrager
bei Preisdnderungen obiger GréBenordnung wohl
kaum eine andere Menge nachfragen wiirden, wenn
man von der Nachirage der Héndler, deren Ver-
halten sich nach anderen Prinzipien orientiert, absieht.
Der Rohstoffverbrauch der Industrie jedenfalls richtet
sich nach der Nachfrage an industriellen Fertig-
erzeugnissen, letztlich also nach dem allgemeinen
wirtschaftlichen Expansionstempo, kaum dagegen
nach kleineren Preisschwankungen bei der Rohstoff-

beschaffung, ganz abgesehen davon, daB der grofSte

Teil dieser Rohstoffe und Halbwaren zollfrei ein-
gefithrt wird. Gewisse Nachfrageveranderungen wéa-
ren in dieser Gruppe allenfalls dort denkbar, wo
bereits kleine Preisénderungen neue lohnende Sub-
stitutionsmdglichkeiten erschlieBen wiirden.

Bei der gfoﬁen Gruppe der Grundnahrungsmittel
werden die Preise durch die Marktordnung bestimmt.
Verdnderungen der Einfuhrpreise hétten hier, wenn
iberhaupt, nur einen geringfiigigen Einfluf auf die
Nachfrage der staatlichen Einfuhrstellen.

Damit konzentriert sich das Interesse im wesentlichen
auf die Einfuhrsektoren GenuBmittel, feinere auslan-
dische Nahrungsmittel, Mineralsle und vor allem
gewerbliche Fertigerzeugnisse. Gliedert man die
finanzzollpflichtigen Waren und die Agrarprodukte
aus dieser Restgruppe aus, so wie es im wesentlichen
bei der letzten Zollsenkungsaktion geschehen ist,
dann bleibt eine Resteinfuhr im Werte von 3,6 Mrd.
DM, auf die Zolle in Héhe von 046 Mrd. DM
(12,8 %¢) entfielen. Es leuchtet ein, daB selbst eine
vollige Beseitigung der Zolle auf diese Einfuhrwaren
keine allzusehr ins Gewicht fallende Steigerung der
Einfuhr nach sich ziehen wiirde. Angenommen, die
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Preiselastizitdt der Nachfrage %) lage in dieser Rest-
gruppe bei 1,5, so wiirde sich — beliebige Vermehr-
barkeit des ausldndischen Angebots bei gleichem
Preis vorausgesetzt — bei vélliger Beseitigung der
Einfuhrzoélle in dieser Gruppe eine Steigerung des
Einfuhrwerts um rund 200 Mill. DM ergeben. Aller-

" dings steht die volle Beseitigung der Zolle auch in

dieser Gruppe gar nicht zur Diskussion. Bei ge-
ringerer Zollsenkung oder tatsdchlich geringerer
Nachirageelastizitét wéare daher mit einer noch klei-
neren Zunahme des Einfuhrwertes zu rechnen.

Dies alles 188t erkennen, da man um eine durch-
greifende Zollsenkung auch in den anderen Gruppen
gar nicht herumkommt, wenn man durch Zollsenkung
eine nennenswerte Steigerung der Einfuhr erreichen
will. Das gilt in besonderem MafBe fiir die Finanz-

"z6lle, wenn schon die landwirtschaftliche Marktord-

nung und damit auch die Agrarzdélle tabu sein sollen.
Erforderlich wéare allerdings auch hier  eine durch-
schnittlich iiber 1 liegende Nachfrageelastizitdt in den
betreffenden Gruppen und eine beliebige Vermehr-
barkeit des ausldndischen Angebots bei gleichem
Preis. DaB von einer Senkung der Finanzzolle in-
dessen ebenfalls keine sensationellen Wirkungen
erwartet werden konnen, ist sicher. Aber auch solche
relativ bescheidenen Mdoglichkeiten zur Entlastung
unserer Zahlungsbilanzsituation sollten nicht un-
genutzt bleiben. Man sollte sich klar dariiber sein,
daB ein solcher weiterer Abbau der Zolle zur Maxi-
mierung des giiterwirtschaftlichen Nutzens aus dem

- AuBenhandel einen entscheidenden Beitrag leisten-

konnte und schon deswegen begriiit werden miiBte.

Unter konjunkturpolitischem Aspekt wére allerdings
bei jeder Zollsenkung genau zu priifen, ob der Aus-
fall an Zollaufkommen in einem annehmbaren Ver-
héltnis zu der dadurch eventuell bewirkten Steige-
rung des -Einfuhrwerts steht, Bekanntlich wirkt eine
Zollsenkung unmittelbar expansiv, eine Einfuhr-
steigerung hingegen kontraktiv. In der heutigen
Situation wire es wiinschenswert, daB der kontrak-
tive Effekt der Einfuhrsteigerung den expansiven
Effekt der Zollsenkung iiberkompensiert.

Die Frage, ob die kiinftige mehr oder weniger
zwangslaufige Entwicklung der Einfuhr und die even-
tuellen weiteren wirtschaftspolitischen MaBnahmen
die = derzeitige UberschuBitendenz mildern werden,
kann wohl bejaht werden. Ob sich aber das Uber-
schufiproblem damit ganz erledigt, ist keineswegs
sicher. Denkbar widre das immerhin dann, wenn sich
das Wachstum des Exports gleichzeitig verlangsamen
wiirde, was wegen gewisser weltwirtschaftlicher Ent-
wicklungen nicht ganz ausgeschlossen wére. Man
wird abwarten miissen, ob die Einfuhr dank der in
den letzten Monaten getroffenen ForderungsmaBnah-
men nun nicht doch etwas aufholt, nachdem sie in

5) Nattirlich ist bei allen Uberlegungen hinsichtlich der Preis-
elastizitdt der Nachfrage nicht nur die Reaktion der bisherigen
Nachfrager auf die durch Zollsenkung verursachten Preissenkun-
gen in Rechnung zu stellen. Die bisherigen Nachfrager wiirden
ihre monetidre Nadhfrage kaum steigern. Wohl aber wiirden neue
Kiauferschichten das betreffende Gut nachfragen. Insgesamt kdnnte
sich somit eine héhere monetdre Nachfrage ergeben.
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der ersten Hélfte des Jahres hinter den Erwartungen
zurlickblieb. Soviel sei indessen schon' heute gesagt:,
Scheut man gegeniiber einer. méglicherweise auch
weiterhin unausgeglichenen Zahlungsbilanzsituation
die wirtschaftspolitischen Konsequenzen, so wird sich
die Wirtschaft infolge der ihr innewohnenden Auto-

Summary: The Dilemma of Ger-
many's Balance of Pay-
ments Surpluses.  The author

states that the causes of the growing

surpluses of Germany's balance of pay-
ments are the slackening of the pro-
pensity to import and the growing de-
mand for German products in foreign
markets because of the relatively slow
increase of the price level of German
goods in comparison with the prices

. in foreign countries and because of

Germany's better terms of delivery.
Other causes are the abstention of
German importers who are expecting
further reductions in prices and tariffs,
the rumours of a revaluation of the
DM, the restrictive credit policy of the
Bank deutscher Lander, speculative

capital transfers - and the relatively

high interest level in Germany. The
surpluses in foreign currencies might
endanger Germany's economic position
because of preventive measures of the
deficit - countries and undesirable in-
flationary pressure at home. They are
a very -unremunerative investment and
induce an impression of wealth that

does not exist. Since a reduction of

Germany's export seems undesirable to
most observers, preventive measures
must aim at an increase of imports. The
future development of the balance of
payments will depend on whether the
defence budget will have the effect of
increasing imports. Anyhow, the author
is of the opinion that special preven-
tive measures must be exercised now,
e. g. by reduction of currency controls,
reduction of tariffs etc., while he does
not think that capital export could re-
lieve the situation. : :
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Résumé: Excedénts en devi-

ses — dilemme allemand. Le

bilan de paiement allemand présente

un excédent en devises allant crois-

sant. L'auteur explique ce fait par les
raisons suivantes: 1. Tendance excé-

dentaire du bilan commercial causée

par le manque d'intérét de 1'économie’

allemande pour = les importations.
2. Augmentation des exportations alle-

" mandes, en conséquence de meilleurs

délais de livraison et d'une hausse de
prix inférieure & celles survenues &
I'étranger. 3. Dans l'attente de réduc-
tions des: prix' et des tarifs douaniers
les importeurs allemands ajournent
leurs commandes. 4. Rumeurs sur une
révalorisation éventuelle. 5. Restric-
tions des crédits par la Bank Deutscher

" Lander. 6. Mouvements des capitaux

spéculatifs et le niveau élevé des taux

. d'intérét -dans la République Fédérale.
Pour ce pays les excédents en devises

comportent le danger de tendances in-
flationnistes sur le marché intérieur et

-~ de contre-mésures & prendre par les
partenaires dans le domaine de la po--

litique commerciale. Ces excédents font
semblant d'une -richesse qui .pourtant
n‘existe pas. Une réduction des expor-
tations allemandes jugée inopportune,
il faudrait concentrer les mesures ne-
cessaires sur le secteur des importa-
tions. Le développement futur du bilan
de 'paiement allemand dépend de la
réponse sur la question si les dépenses
militaires vont servir de stimulant suf-

fisant pour une augmentation des im- .
portations. Selon l'auteur il serait né--

cessaire de prendre des mesures d'ordre
économo-politiques, p. e. suppression
du contrdle des changes, réductions des
tarifs douaniers etc., mais il ne croit
pas qu'une exportation de capitaux
d'une certaine envergure pourrait étre
réalisée,

matik und Interdependenz nach irgendeiner Seite hin
Entlastung schaffen. Die Kehrseite' unzureichender
auBenwirtschaftlicher Mafnahmen wére in jedem Fall
ein Verzicht auf Maximierung des giiterwirtschaftli-
chen Nutzens aus der Beteiligung der Bundesrepu-
blik am intérnationalen Handel.

Resumen: El dilema de los so-
brantes de divisas alema-
nes. Segun el autor las razones de

.los “crecientes excedentes de divisas

del balance aleman de pagos son los

siguientes: la tendencia activa de la .
- balanza comercial. debido a la poca

propencién de la economia de Alema-’
nia occidental a importar; la crecida
demanda por parte del extranjero a
base de la modesta alza de precios en
Alemania en comparaciéon con los pai-
ses 'extranjeros, 'y a base de los mds
cortas plazos de entrega; la reserva de
los importadores alemanes en vista de
posibles bajas de los precios y de los
impuestos de aduana; los rumores de
una revalorizacién, las restricciones
crediticias del Bank deutscher Lander,
los movimientos especulativos de fon-
dos y el alto nivel de intereses en Ale-
mania occidental. Los sobrantes de di-
visas ponen Alemania en peligro- de
contramedidas politico econdémicas por
parte de los paises interesados en el
intercambio comercial y provocan ten-
dencias inflacionistas en el interior:
Son una mala colocaciéon de capital y
producen la impresién de una riqueza
no existente. Como, en general, un fo-
mento de las exportaciones es conside-
rado como una medida indeseable, las

contramedidas deben concentrarse en

el lado de la importacién. El futuro de-
sarrollo de la balanza alemana de pa-
gos dependerd del grado en que los
gastos de defensa del Estado favore-

cerén la importacién. En todo caso, el

autor juzga necesario medidas econo-
mico-politicas especiales, tales. como
control de cambios, baja de los im-

: puestos de aduana, pero no- crea- po-

sible una exportacion de capital en
gran escala.
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