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Ausweitung des AuSenhandels erreicht werden koén-
nen. Andererseits scheint eine solche Ausweitung in
nennenswertem Umfang nicht vorgesehen zu sein.
Nach chinesischen Angaben hat noch im ersten Fiinf-
jahresplan die Ausfuhr Chinas zu drei Vierteln aus
den traditionellen chinesischen Produkten bestanden.
Der zweite Fiinfjahresplan wird auBerordentlich groBe
Anforderungen an die Entwicklung der Landwirtschaft
stellen. Sie muB eine Reihe von Anspriichen befrie-
digen konnen, die sich in ihrer Dringlichkeit kaum
voneinander unterscheiden: Die wachsende Industrie
benétigt in standig steigendem Umfang Rohstoffe, die
Bevolkerung nimmt um jahrlich 12 Mill. Verbraucher
zu, und die Anspriiche der Verbraucher steigen. So ist
es immerhin fraglich, ob die Steigerung ein solches
AusmaB annehmen kann, daB noch Produkte fiir die
Ausfuhr bereitgestellt werden kénnen, die iiber das
bisherige Volumen hinausgehen. Schon 1957 ist der
Riickgang des AuBenhandelsvolumens auf die Drosse-

lung der Ausfuhr landwirtschaftlicher Erzeugnisse zu-
riickzufiihren, die wegen der angespannten Ei-
nahrungslage eingeschrankt werden muSte.

Wenn die Uberlegung richtig ist, daB aus Griinden
der bei aller Ausweitung doch begrenzten Entwick-
lungsmoglichkeiten der Landwirtschaft und der In-
dustrie in China eine nennenswerte Steigerung des
AuBienhandelsvolumens im zweiten Fiinfjahresplan
nicht moglich ist, so ware eine Zunahme des Waren-
austausches der Industrieldnder, darunter der Bundes-
republik Deutschland, mit China nur auf Kosten des
Anteils der kommunistischen Lénder am chinesischen
AuBenhandel zu erreichen. Eine solche Entwidklung
hat sich seit 1955 abzuzeichnen begonnen; wie weit
sie gehen wird, ist eine offene Frage. Immerhin ist
bei den verhéltnismédfig kleinen Betrdgen, die der
Warenaustausch der europédischen Industrieldnder mit
China ausmacht, eine relativ fiithlbare Steigerung ins-
besondere bei guten Ernten in China mdglich.

Die dgyptische Wihrungspolitik

Helmut von Schulmann, Kairo

ie &gyptische Wahrungspolitik ist heute mehr

denn je nur ein Teil der allgemeinen Wirtschafts-
und Finanzpolitik der Regierung. Frither besaB die
.National Bank of Egypt" eine gewisse Selbsténdig-
keit bei wahrungspolitischen Entscheidungen. Durch
das Gesetz vom 13. Juli 1957 wurden die Tatigkeit
und die Zustandigkeiten der ,National Bank of Egypt”
einer grundlegenden Neuerung unterworfen, die sich
auch auf die Wahrungspolitik bezieht. Die Bank be-
hélt das Monopol fiir die Emission von Banknoten,
die als gesetzliche Zahlungsmittel gelten und jeder-
zeit in ihrem Gegenwert durch Gold, ausldndische
Devisen und Wertpapiere sowie durch é&gyptische
Staatspapiere und Schatzwechsel, von der Regierung
garantierte Effekten und diskontierte Schatzwechsel
gedeckt sein miissen. Die leitenden Posten der Bank
werden durch Regierungsbeschliisse besetzt. Der
Deckungssatz durch Gold wird vom Staatsprasidenten
festgesetzt, wéahrend die sonstigen Dedkungswerte
vom Finanzminister bestimmt werden,

DIE LANDESWAHRUNG

Die agyptische Wahrung, das agyptische Pfund (£E),
ist beim Internationalen Wihrungsfonds registriert,
und zwar mit einem Goldgehalt von 2,55187 g Fein-
gold. 100 Pfund Sterling entsprechen nach der amt-
lichen Paritat 97,50 £E. Das £E ist nicht frei konver-
tierbar in Gold oder andere Wahrungen, es besteht
vielmehr eine Devisenbewirtschaftung, die im Laufe
der letzten Jahrzehnte zu einem recht komplizierten
System geworden ist. Gegen Ende des letzten Welt-
krieges war die Wahrung gut fundiert: der Geld-
umlauf war weit mehr als gedeckt durch die wihrend
der Besetzung des Landes entstandenen Guthaben in
Pfund Sterling. Die Blockierung dieser etwa 400
Mill. £ Sterling betragenden Guthaben beengte natur-
gemdfB die Bewegungsfreiheit des dgyptischen Finanz-
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ministeriums in hohem MabBe, doch bildete sie eine
wirksame Bremse fiir eine unproduktive Veraus-
gabung der angesammelten Reserven. Im Laufe der
Nadhkriegsjahre ist es gelungen, fortlaufend eine
Freigabe groBerer Sterlingbetrdge durchzusetzen, so
daB8 heute die Summe dieser ,altblockierten* Gut-
haben etwa 65 Mill. £ Sterling betrdgt. Nach der am
26. Juli 1956 erfolgten Nationalisierung des Suez-
kanals blockierte das britische Schatzamt auch alle
freien dgyptischen Sterlingguthaben und -eingénge,
so daf heute die ,altblockierten” und ,suezblockier-
ten” Guthaben in London etwa 85 Mill. £ Sterling
betragen.
Entwicklung der Wihrungssituation

{in Mill, £E)
Jahresultimo

Posten

1955 | 1956 ! 1957
Gold 61 65 65
Devisen 202 174 152
Clearingverschuldung an das Ausland (netto) 9 10 49
Geldumlauf auBerhalb der Nationalbank 180 223 214

Quelle: National Bank of Egypt.

Um sich vom britischen EinfluB zu befreien und eine
selbstindige Wahrungspolitik fithren zu kénnen, hat
die Nationalbank die Goldbestdnde seit 1950 dauernd
ergédnzt. Heute haben sie einen Wert von 65,5 Mill. £E
und befinden sich zum weitaus gréBten Teil in Kairo.
Die freien Devisenreserven bestehen heute haupt-
sdchlich aus US-Dollars (etwa 30 Mill, § &gyptische
Regierungsguthaben in New York sind vorldufig noch

gesperrt) und Schweizer Franken,

GELDUMLAUF UND PREISE
Der Vergleich der Ziffern fiir den Geldumlauf bedarf
insofern einer Korrektur, als die Zahlen fiir 1955 und
1956 sich auf das damals gemeinsame Wihrungsge-
biet Agypten-Sudan beziehen. Im Jahre 1957 hat sich
der Sudan auch wahrungsméBig von Agypten getrennt
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und das ,sudanesische Pfund” eingefiihrt. Fiir die Ab-
lésung der im Sudan umlaufenden &gyptischen Pfund-
noten erhielt der Sudan zund&chst 15 Mill. £ Sterling
aus den’in London blockierten dgyptischen Guthaben.
Weitere 5 Mill. £ stehen noch aus. Der Rest, der etwa
15—20 Mill. £E betragen diirfte, wird einem suda-
nesischen Sonderkonto bei der ,National Bank of
Egypt* gutgeschrieben, Die Abdeckung soll durch
dgyptische Exporte (hauptsdchlich von Zucker) nach
dem Sudan erfolgen. Der Notenumlauf in Agypten
allein ist heute héher als vor einem Jahr, und infla-
tionistische Tendenzen sind unverkennbar, ohne daB
sie bisher einen gefahrdrohenden Charakter ange-
nommen hédtten. Die Ausweitung des Geldvolumens
ist fast ausschlieBlich auf die Finanzpolitik der Regie-
rung zuriickzufithren, die durch Diskontierung von
Schatzwechseln bei der Nationalbank den Staatshaus-
halt im Gleichgewicht h&lt und dariiber hinaus die
Finanzierung der Entwicklungsvorhaben erméglicht.

Die naheliegende Frage nach der Entwicklung des
Preisniveaus 148t sich nur schwer beantworten, weil
der amtliche Index die Kosten der Lebenshaltung
nicht mit genligender Deutlichkeit wiedergibt. Fir die
gehobenen Schichten der Bevolkerung hat sich das
Leben wesentlich verteuert, aber auch fiir die groBe
Masse sind die Lebenshaltungskosten gestiegen, ohne
daB die Léhne in Landwirtschaft und Industrie erhoht
worden wiren. Wenn trotzdem eine Verteuerung der
landwirtschaftlichen und der industriellen Produktion
stattgefunden hat, so liegt der Grund hierzu haupt-
sdchlich in der mehr oder weniger verschleierten Ab-
wertung des dgyptischen Pfundes im Ausland.

Die Verknappung der frei verfliigbaren Devisenbe-
stdnde nach Ausbruch der Suezkrise konnte durch Er-
schlieBung gewisser Devisenquellen iiberbriickt wer-
den: Vom Internationalen Wahrungsfonds erhielt
Agypten 30 Mill. § gegen Zahlung in &gyptischen
Pfunden, wédhrend weitere Dollarbetrdge und andere
Wihrungen in Saudisch-Arabien, Indien usw. gegen
agyptische Pfunde angekauft werden konnten. Hier-
durch wurde ein noch stirkerer AbfluB an Devisen
verhindert, doch wuchs die Verschuldung an das Aus-
land. Die &gyptische Zahlungsbilanz fiir die ersten
6 Monate 1957 war zwar ausgeglichen, doch tritt in
ihr diese zunehmende Verschuldung an das Ausland
nicht zutage. In den ersten 9 Monaten 1957 zeigt sie
ein Defizit von 19 Mill. £E. Sehr wesentlich fiir die
Devisenbilanz ist der Umstand, daB die etwa 3 Mill, £E
betragenden, in transferierbaren Devisen einkommen-
den Suezkanalgebiihren seit Wiedererdffnung des
Kanals ausschlieBlich Agypten zugute kommen. Ein
erheblicher Teil dieser Einnahmen muB aber fiir die
Instandhaltung dieser Wasserstrae wie auch fir ihre
Erweiterung und Vertiefung ausgegeben werden.

AUSSENHANDELSPOLITIK

Die dgyptischen Zahlungen im Verkehr mit dem Aus-
land werden in Devisen oder in dgyptischen Pfunden
geleistet. Der Mangel an freien Devisen hat zu einer
Bevorzugung von Tausch- und Kopplungsgeschéften
gefithrt, bei denen die Preise fiir die zu exportieren-
den &gyptischen Erzeugnisse (Baumwolle) verbilligt
werden muBten. Diese Preise werden aber durch die
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dauernde Nachfrage seitens der Ostblocklénder, die
in dgyptischen Pfunden zahlen, so hoch gehalten, daf
der Westen wenig Interesse an Importen zeigt. Die
Verbilligung der Baumwolle wurde bisher zum groBien
Teil von der Regierung getragen, die sich durch ent-
sprechende Besteuerung der Importe schadlos hielt.
Ab 1. Januar 1958 wird eine staatliche Verbilligung
der Baumwolle nicht mehr gewdhrt; sie wird also
bei Kompensationsgeschéften jetzt von der Wirtschaft
getragen, wodurch naturgemdB eine Verteuerung der
Importe entsteht. Beim Erwerb von freien Devisen
fir Importzwedke miissen die Importeure zudem ein
Aufgeld von 10—209%, auf den offiziellen Paritdts-
wert zahlen. Diese Betrdge kommen der Staatskasse
zugute, die sie zur Bildung eines Preisstabilisierungs-
fonds fiir notwendige Konsumwaren verwendet.

In der Wihrungspolitik sind verschiedentlich Ver-
suche gemacht worden, durch Schaffung einer ,mani-
pulierten* Wahrung ein Gleichgewicht im Devisen-
haushalt und in der Zahlungsbhilanz herbeizufiihren.
Das ,Exportpfund” und das System der Einfuhr-
anrechte (Entitlement Account) erwiesen sich indessen
als $chwer zu handhabende und zu kontrollierende
Einrichtungen und muBten wieder aufgegeben wer-
den, weil sich unterschiedliche Kurse fiir die verschie-
denen Wahrungen ergaben, wodurch sich spekulative
Einfliisse geltend machten. Als wdahrungspolitische
MaBnahmen sind auch die vielen Zahlungsabkommen
zu betrachten, die fast alle auf dem Verrechnungs-
system beruhen, In diesen Abkommen sind Plafonds
der gegenseitigen Verschuldung vorgesehen, bei deren
Uberschreitung Zahlung in konvertierbaren Devisen
vorgesehen ist. Infolge der passiven Handelsbilanz
Agyptens mit den meisten westlichen Landern wurden
diese Plafonds in der Regel schnell erreicht, und es
bildeten sich eingefrorene Clearingguthaben dieser
Linder in Agypten. Im Verkehr zwischen Agypten
und der Bundesrepublik ist man daher von diesem
System abgewichen, und ein neues, multilaterales, auf
Zahlungen in D-Mark basierendes Abkommen wurde
abgeschlossen, wobei gleichzeitig die alte Clearing-
schuld von 85 Mill. DM konsolidiert wurde. Im Zah-
lungsverkehr mit der Schweiz, den Niederlanden und
Belgien besteht das System der sogenannten ,B“-
Pfunde, die zwischen den im Agyptengeschift stehen-
den Importeuren und Exporteuren dieser Lander frei
gehandelt werden. Das Disagio dieser ,B“-Pfunde ge-
geniiber der amtlichen Paritdt betrdgt heute 20—25 %o,
Diese ,B“-Konten kénnen unter Umstdnden auch im
Verkehr mit dritten Landern zu Zahlungen verwendet
werden. Das gleiche System besteht auch im Zah-
lungsverkehr mit Osterreich.

Mit den Ostblodkstaaten vollzieht sich der Zahlungs-
verkehr in &agyptischen Pfunden auf dem Clearing-
wege. Die aus Baumwollexporten nach diesen Ldndern
entstehenden &gyptischen Guthaben koénnen mit Be-
willigung der &gyptischen Devisenbewirtschaftungs-
stelle auch zu Zahlungen an dritte Linder, und zwar
auch solche mit harten Devisen, verwendet werden.
Solche auch mit Jugoslawien praktizierten Trans-
aktionen sind aber durch die Einschaltung von
Zwischenhdndlern (Switchers) kostspielig, und das
Disagio erreicht hier 35 %bs. .
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Das dgyptische Pfund kann, wenn man von Sonder-
regelungen (,B“-Pfunde u. a.) absieht, als eine Binnen-
wihrung bezeichnet werden, denn sowohl der Import
als auch der Export von &gyptischen Pfundnoten ist,
mit Ausnahme eines Betrages von 20 £E pro Person,
verboten. Es kann angenommen werden, daB &gyp-
tische Pfundnoten aus dem Sudan auf dritte Markte
gelangen, wo sie aus Mangel an Nachfrage zu nied-
rigen Kursen abgesetzt werden kénnen. Der Kurs der
£E-Note liegt heute etwa 40—45 % unter pari.

Die Wihrungspolitik der Regierung ist dahin ausge-
richtet, den Kurs des Pfundes im Ausland zu stabili-
sieren bzw. zu heben. Es besteht eine ,halbamtliche”
Anerkennung einer Abwertung der £E-Devise um
10—20 %o, doch besteht heute keineswegs die Ab-
sicht, das dgyptische Pfund offiziell abzuwerten. Im

unsichtbaren Zahlungsverkehr mit dem Ausland wird
nach wie vor die amtliche Paritdt in Anrechnung ge-
bracht.

Die Devisensituation Agyptens ist heute nicht leicht,
doch verdient es hervorgehoben zu werden, daB
Agypten bisher allen seinen einmal eingegangenen
Transferverpflichtungen nachgekommen ist. Auch ist
es dem Finanzminister gelungen, die Golddecung von
65 Mill. £E unangetastet beizubehalten. Der Fortgang
der Industrialisierung wird auch weiterhin groBe “An-
spriiche an die Devisenbilanz stellen, wobei allerdings
die sowjetische 700 Mill. Rubel-Anleihe eine gewisse
Erleichterung bringen diirfte, Auch die iiber kurz oder
lang zu erwartende Freigabe der in London und New
York blockierten Devisenguthaben diirfte zur Uber-
briickung der bestehenden Schwierigkeiten beitragen.

Frankreichs Wirtschaftspolitik
mit dem Ziel des Gemeinsamen Marktes

Alfred Frisch, Paris

n mancher Beziehung ist Frankreich ein Sorgenkind

des Gemeinsamen Marktes. Nicht zu Unrecht ist man
uber die Unsicherheit seiner Wirtschaftspolitik, sein
mangelndes Gleichgewicht, seine nur teilweise {iiber-
wundenen strukturellen Schwéachen und seinen Devi-
senmangel beunruhigt. Protektionismus und dirigisti-
sche Tendenzen erregen bei vielen Anstof. Allerdings
entsprechen die Meldungen iuber die franzosische Wirt-
schaftslage héufig nicht den Tatsachen. Schuld daran
ist die sehr subjektive Einstellung der franzésischen
Presse, die immer wieder geneigt ist, die eigenen
Angelegenheiten méglichst schwarz und negativ zu
sehen. Wohl in keinem westlichen Land besteht ein
so groBer Unterschied zwischen dem der Uffentlichkeit
dargebotenen Bild der wirtschaftlichen Verhidltnisse
und der tatsidchlichen Lage. Die Riicksicht auf die stén-
digen finanziellen Forderungen des Parlaments und
auf den Widerstand der offentlichen Meinung gegen
jede auch noch so bescheidene ,austerity” zwingt
zudem die Regierung, die Dinge viel schwadrzer aus-
zumalen, als sie es in Wirklichkeit sind. Dies bedeu-
tet natiirlich nicht, daB sich Frankreich augenblicklich
in einer rosigen Lage befindet. Eine Katastrophen-
stimmung ist aber ebenfalls nicht berechtigt. Jeden-
falls ist es erforderlich, den Versuch zu unternehmen,
die Gegebenheiten sachlich und ohne Voreingenom-
menheit zu sehen.

WIRTSCHAFTLICHE GEGEBENHEITEN

Drei Gruppen von Faktoren verdienen Beriicksichti-
gung: Produktion, Lohne und Preise, AuBenhandel
und Devisen.

Die Produktionsentwicklung setzte sich
1957 kraftig fort. In vielen Monaten lag der Industrie-
produktionsindex um 7 bis 8% iiber dem Vorjahres-
stand. Die Suezkrise, die im abgelaufenen Jahr iiberwun-
den werden mufite, brachte keine Verlangsamung, Das
gilt auch fiir die Einschrédnkung der Einfuhren im zwei-
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ten Halbjahr oder die Anspannung des Arbeitsmarktes,
dem iibrigens die wiederholt versprochenen demobili-
sierten Militdrkontingente nicht zugefiihrt wurden.
Diese starke Produktionsentwicklung wirkte antiinfla-
tionistisch, d. h. die starke Kaufwelle, die sich beson-
ders im zweiten Halbjahr 1957 bemerkbar machte,
hédtte verhdngnisvollere Folgen gehabt, wéren nicht
der Produktionsapparat und auch die Lagerhaltung
in der Lage gewesen, die Nachfrage weitgehend zu
befriedigen. Die Elastizitdt der franzosischen Industrie

.liberraschte selbst sachkundige Beobachter, die ihre

weiteren Expansionsmoglichkeiten, besonders unter Be-
riicksichtigung des Arbeitermangels, fiir viel begrenz-
ter gehalten hatten. Die franzosische Wirtschaft
machte sich offensichtlich erhebliche Produktivitats-
reserven zunutze, d. h. es gelang ihr, mit der glei-
chen Zahl von Arbeitern dank besserer Organisation
und Modernisierung der Maschinen eine wesentlich
hohere Leistung zu erzielen. Ein gerade verdffent-
lichter Bericht des franzosischen Generalsekretariats
fir Produktivitdt weist auf Produktivitatsunterschiede
von 100 %o und mehr zwischen den Spitzenbetrieben
und dem Durchschnitt hin. Er gelangt zu dem Schlu8,
daB verhéltnism&Big geringe Anstrengungen geniigen,
um in kurzer Frist in der Mehrzahl der franzésischen
Betriebe die Produktivitat um 20 bis 30 %o zu steigern.
AuBerdem war es mdglich, zusétzliche Arbeitskrifte
durch stirkere Heranziehung der Frauen, der alteren
Jahrgdnge sowie des ldandlichen Bevolkerungsiiber-
schusses zu mobilisieren. Eine nicht geringe Rolle
spielte schlieBlich die Einwanderung ausldndischer
Arbeitskrdfte, die nach langen Jahren 1957 wieder
in grosserem Umfang anlief und 140000 Arbeiter
stellte, Die Hinweise der franzosischen Industrie auf
eine mogiche Rohstoffverknappung entbehrten der
sachlichen Berechtigung. Gerade im ersten Halbjahr
1957 wurden die Rohstofflager spekulativ weit iiber
das normale Ma8 hinaus aufgestodkt. Ein franzdsischer
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