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Viem  det OolLatsttom vetsiegt

Se it zwei Jahren  hat die Bundesrepublik eine defizitäre Zahlungsbilanz, im ver­
gangenen Jahre w ar selbst die noch aussagekräftigere sog. „Grundbilanz" 

erstm als seit vielen Jahren  passiv. Vor zwei Jah ren  ist die DM aufgewertet worden. 
Der Schluß «post hoc, propter hoc“ liegt nahe. Doch ist er höchstens zu einem 
kleinen Teil richtig. Denn eine Fülle verschiedener Einflüsse ha t in  allen Teilen der 
Zahlungsbilanz — im Güter- und Dienstleistungsverkehr, bei K apitaltransaktionen 
u n d  Geldströmen — zur Veränderung des Gesamtergebnisses beigetragen. Tatsäch­
lich tritt der Effekt der Aufwertung sogar zurück hinter dem Gewicht anderer 
Faktoren, so hin ter dem des Preisauftriebs, der ohne die Aufwertung wahrscheinlich 
noch größer gewesen wäre.

Gewiß hat dadurch die Konkurrenzfähigkeit unserer W irtschaft insgesam t abgenom­
men. Doch schon kommt Entlastung von einer Seite, von der sie nicht unbedingt 
erw artet worden war. Bei wichtigen Konkurrenzländern, vor allem Frankreich und 
Italien, beschleunigt sich der Kostenauftrieb, w ährend er bei uns nachläßt. Etwa 
verlorengegangenes Terrain kann auf diese W eise wiedergewonnen werden. Solche 
Entwicklung ist allerdings alles andere als gut. Die Aussicht auf eine internationale 
„Schaukel“ von Inflationstendenzen ist beunruhigend, auch wenn sie uns in dieser 
P hase Vorteile bringt. Möglich aber ist ihre Verwirklichung, m indestens ebenso 
möglich wie die oft befürchtete internationale Synchronisation der Inflation.

Einzigartig un ter den größeren Industrieländern ist die Kosten- und Preisentwicklung 
in  den USA. Es sei denn, man hielte die jüngste W elle von Stahlpreiserhöhungen 
dort für den Beginn einer neuen Tendenz. Drei Jahre  annähernder Preisstabilität 
haben  die Konkurrenzposition dieses Landes bereits erheblich verbessert, allerdings 
nicht genügend, um seine Zahlungsbilanzprobleme zu lösen. Aber eine Fortsetzung 
der bisherigen Divergenz gegenüber der Entwicklung in anderen Ländern könnte 
schon in absehbarer Zeit die W andlung bringen. Heute noch ist das schwer vorstell­
bar. Mit Symptomkuren versucht man, der akuten Zahlungsbilanzschwierigkeiten 
H err zu werden. Doch w er hätte  sich M itte der fünfziger Jahre  vorstellen können, 
w ie schnell die Dollarlücke beseitigt w erden würde?

Es gibt auch außerhalb der USA kaum jemanden, der den Ausgleich der am erikani­
schen Zahlungsbilanz nicht für ein vordringliches Ziel halten würde. Doch welche 
Folgen hätte der Ausgleich für die „übrige W elt“? Der Dollarstrom w ürde ver­
siegen, d.h. die z.Z. wichtigste Quelle internationaler Licjuidität. Das würde die 
Akzeptierung w eiterer W ährungen als „Reservewährung“ erfordern. Doch der 
nächste Anwärter, das Pfund Sterling, das heute diese Rolle nur unzureichend spielt, 
is t schwach und w ürde durch eine Stärkung des Dollars wahrscheinlich noch 
schwächer werden. Und alle anderen sind zu klein, mögen sie im einzelnen auch 
noch so .h a rt“ sein.

Im  Ergebnis würde mehr als eine bloße V erlagerung der heute in der W eltwirtschaft 
bestehenden Zahlungsbilanzungleichgewichte erfolgen. Denn die Zahl der betroffe­
nen  Länder würde ungleich größer sein und damit die Möglichkeit der „Lösung" 
durch Palliative geringer. Damit besteht aber die Gefahr, daß protektionistische 
Bestrebungen künftig w ieder eine größere Rolle spielen könnten. Es gilt daher, die 
Z eit ziun weiteren Abbau der internationalen Handelsschranken zu nutzen — und 
das Erreichte institutionell so abzusichern, daß für Rückfälle in den Protektionismus 
möglichst wenig Raiun bleibt. (Sdim.)
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A lle  in  d e r  A b te ilu n g  „Zeitgetpräch“ verö ffen tlich ten  B eiträge  s in d  fre ie  M einungsäußerungen  von  Per­
sön lichke iten  aus W irtschaft u n d  P o litik  u n d  von  in- u n d  ausländischen  M itarbeitern . S ie  en th a lten  ke ine  
S te llu n g n a h m e  d er R ed a k tio n  u n d  sin d  ke in e  o ff iz iö se n  Ä u ß eru n g en  d e r  herausgebenden In s titu tionen .
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