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wenn nicht iiberkompensiert von
der sehr viel groBeren Unsicherheit
tiber die Entwicklung der Nachfrage
nach deutschen Exportgiitern in den
Vereinigten Staaten. In den langen
Jahren der ,Importierten Inflation”
stiegen anders als in Deutschland
auch die Léhne entsprechend stdr-
ker, als sie sonst gestiegen wiren
und erhohten auf diese Weise auch
das Kostenniveau der deutschen Ex-
portindustrie sehr viel stdrker. Auf
diese Weise wurde die durch die
Unterbewertung der D-Mark be-
wirkte Exportbegiinstigung zum
Teil wieder wettgemacht.

WIRTSCHAFTSDIENST: Wie steht

es mit dem Kursrisiko selbst?

SOHMEN: Ja, das ist vielleicht
das Allerwichtigste! Man muB im-
mer wieder darauf hinweisen, daB
es ja Devisenterminméarkte gibt, an
denen sich die Teilnehmer am in-
ternationalen Handel jeweils im
voraus absichern kénnen. Wenn
jemand heute ein Exportgeschéft
abschlieBt und Bezahlung fiir seine
Exporte in sechs Momnaten
erwartet, so kann er den erwarte-
ten Eingang 'in fremder Wahrung
heute auf dem Devisenterminmarkt
fiir sechs Monate zu einem heute
schon bekannten Kurs verkaufen.

WIRTSCHAFTSDIENST: Nun wird
von seiten der Praxis sehr oft ar-
gumentiert, daB es bisher keines-

wegs immer sicher war, daf die
Moglichkeit der Abdeckung des
Kursrisikos auf Devisentermin-
mirkten besteht. Die Erfahrung
habe gezeigt, daB zu gewissen Zei-
ten die Abdeckung dieses Risikos
nicht méglich ist, z.B. in den Wo-
chen unmittelbar nach der Aufwer-
tung der D-Mark im Jahre 1961.

SOHMEN: Dabei wird véllig ver-
gessen, daB es sich hier um Erschei-
nungen handelt, die in einem
System der Stufen-Flexibilitat der
Wechselkurse, also im heutigen
System, aufgetreten sind und die
gerade in diesem System leider
sehr oft auftreten kénnen. Man darf
die Erfahrungen aus diesem System
selbstverstandlich nicht auf ein
System beweglicherer Wechselkurse
iibertragen. Hier wire ndmlich ein
Zusammenbruch der Terminmaérk-
te, wie er gelegentlich im heutigen
System beobachtet wird, praktisch
ausgeschlossen. Sowohl der Termin-

kurs wie der Kassa-Kurs konnten -

sich jeweils vollig frei auf das
augenblickliche Gleichgewichtsni-
veau einspielen. Der Grund, warum
die Devisenterminmdrkte in der
Zeit nach der D-Mark-Aufwertung
zusammenbrachen, ist einfach, daB
die Terminmidrkte nicht von den
Notenbanken gestiitzt wurden und
daB die Notenbanken in Zeiten gré-
Berer Wihrungsunsicherheit heute
praktisch gezwungen sind, durch

administrative MaBnahmen oder
durch ,Seelenmassage” darauf hin-
zuwirken, daB Termingeschifte,
die nicht unmittelbar auf Export-
oder Importgeschéfte zuriickgehen,
nicht abgeschlossen werden. Da-
durch, daB8 zu solchen Zeiten alle
nicht direkt mit dem Warenhandel
zusammenhdngenden Devisenter-
mingeschifte mehr oder weniger er-
folgreich verhindert werden, fehlt
den kommerziellen Handlern der
Marktpartner, der die jeweils ge-
wiinschten Termin-Devisen amnbie-
ten oder nachfragen wiirde, Aus
diesemm Grunde ergibt sich in sol-
chen Zeiten die groBe Gefahr eines
volligen Zusammenbruchs dieser
Mirkte. Gerade das wiirde aber
bei groBerer Flexibilitdt der Wech-
selkurse vermieden.

WIRTSCHAFTSDIENST: Auf eine
Formel gebracht, kénnte man viel-
leicht sagen: Das von Ihnen vor-
geschlagene System ist in Wirk-
lichkeit ein System gréBerer Sicher-
heit flir alle Beteiligten. Wé&hrend
die heutige Wahrungsordnung da-
zu zwingt, das Kind immer erst
dann zu retten, wenn es schon in
den Brunnen gefallen ist, soll das
von den 27 Experten vorgeschla-
gene System das Kind von vorn-
herein daran hindern, dem Brunnen
zu nahe zu kommen.

SOHMEN: Ganz richtig. Das ist
die Quintessenz der Vorschldge.

Neue Devisenhilfen fir Entwicklungslander?

Welthandelskonferenz fordert zusétzliches Finanzierungsinstrument

Mit der Resolution A-IV-18 beauftragte die Genfer Welthandelskonferenz die Weltbank (IBRD)
mit der Ausarbeitung eines Vorschlages zur langfristigen Ergdnzungsfinanzierung von kurzfristigen
Exporteridsausfdllen der Entwicklungslénder. Diese Studie liegt jetzt vor. Der damit aufgeworfene
Fragenkreis bedarf einer eingehenden Diskussion.

er neue Mechanismus soll helfen, die Probleme zu

16sen, die aus einem Abweichen der tatséchlichen
Exportentwicklung von den Erwartungen resultieren
und die nicht mit einer kurzfristigen Zahlungsbilanz-
hilfe beseitigt werden kénnen. Er sollte den Entwick-
lungsldndern ldngerfristige Unterstiitzung geben, die
dazu Dbeitrdgt, Stérungen ihrer Entwicklungspro-
gramme zu vermeiden.” Diese Forderung der Entwick-
lungsldnder an die Adresse der Industrienationen ist
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ein weiterer Versuch in dem Bukett der Bemiihungen,
die negativen Auswirkungen der internationalen Roh-
stoffpreisschwankungen auf die Devisenbilanz, die
Haushalte und damit das gesamte volkswirtschaftliche
Wachstum der Entwicklungsldnder- zu vermeiden. Die-
ser Wunsch ist — besonders aus der Sicht der Lander,
deren Deviseneinnahmen zu 709 und mehr aus dem
Verkauf eines einzigen Produktes resultieren — mehr
als verstdndlich. Ob der neue Weg, der parallel zu

WIRTSCHAFTSDIENST 1966/VI



den Bestrebungen, internationale Rohstoffabkommen
abzuschlieBen, 1duft, allerdings zum Ziel fiithrt, muf§ —
jedenfalls bisher — bezweifelt werden.

Scheinbar einfaches System

In einer umfangreichen Studie (Supplementary Finan-
cial Measures — IBRD, Washington, Dezember 1965)
ist die Weltbank dem Wunsch der Welthandelskon-
ferenz nachgekommen und hat ein Schema fiir der-
artige Finanzierungen ausgearbeitet, das jetzt den
nationalen und internationalen Gremien zur Begut-
achtung vorliegt. Auf den ersten Blick scheint der vor-
geschlagene Mechanismus sehr einfach und elastisch
zu sein: Angenommen, ein Entwicklungsland erleidet
durch einen plotzlichen Preiseinbruch am Weltmarkt
bei einem Erzeugnis, das fiir seine Exporteinnahmen
von nennenswerter Bedeutung ist, einen so groBen
Devisenausfall, daB die aufgestellten Entwicklungs-
programme in Gefahr geraten, dann soll eine inter-
nationale Organisation mit Krediten — automatisch
— in die Bresche springen. Das Wirksamwerden der
vertraglichen Kreditvereinbarungen zwischen der in-
ternationalen Organisation (die Welthandelskonferenz-
Resolution schldgt die Weltbanktochter IDA vor, wih-
rend die Studie zundchst nur von der ,Agentur”
spricht, eine Sprachregelung, der hier gefolgt werden
soll) und dem jeweiligen Entwicklungsland ist aber
nach den Vorstellungen der Weltbank an eine ganze
Menge von Voraussetzungen gekniipft:

[1 Erstens miissen sich die Veriragspartner auf eine
realistische Exporterwartung einigen,

] zweitens miissen umfassende Entwicklungsplane,
die sich im Rahmen des Méglichen bewegen, er-
stellt werden,

{] drittens muB im Falle der Auszahlung der Kredite
volles Einvernehmen tliber die zur Begegnung der
neuen Situation notwendigen innerwirtschaftlichen
MaBnahmen bestehen und

(J viertens sind vorher alle anderweitigen ausléndi-
schen Kreditquellen auszuschépfen.

»Reaiistische” Exporterwartung

Bereits diese vier Punkte werfen eine Reihe von Pro-
blemen auf. Erfordert nicht eine Einigung iiber die
realistischen Exporterwartungen eine wohl in den sel-
tensten Féllen nur zu erzielende niichterne, unpoli-
tische Trennung zwischen Wunsch und Wirklichkeit?
Ganz zu schweigen von den technischen Problemen
bei der bloBen Berechnung dieser Erwartungen. Fiir
die beabsichtigte Ergdnzungsfinanzierung wird man
sich zwar auf gewisse Erfahrungen anderer Organi-
sationen stiitzen koénnen. So hat der Internationale
‘Wihrungsfonds zur Vorausberechnung der Exportein-
nahmen, die ja unerldBliche Voraussetzung fiir jede
Zahlungsbilanzprognose ist, einige Methoden ent-
wickelt. Die dabei erzielten Ergebnisse werden allge-
mein als relativ gut bezeichnet. Trotzdem sind alle
derartigen Vorausberechnungen immer mit einer Fiille
von Imponderabilien belastet. Die fiir das vorgese-
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hene Schema wohl geeignetste Methode ist die der
Berechnung eines beweglichen Durchschnitts einer
Fiinfjahresperiode, wobei man die Bestimmungsfakto-
ren fiir die Exportaussichten einiger Produktgruppen
in den Mittelpunkt der Betrachtung stellt. Allerdings
werden die Berechnungen fiir diese Zwecke auch die
moglichen Wirtschaftspolitiken, bzw. die geplanten
wirtschaftspolitischen Mafinahmen in die Betrachtung
einbeziehen miissen.

Statistik und Verwaltungsapparat

Eine Entwicklungsplanung und eine darauf abge-
stimmte interne Wirtschaftspolitik schlieBt nach den
Vorstellungen der Weltbank einen Finanzierungsplan
fiir die 6ffentlichen Investitionen ein, ferner eine best-
mogliche Schdtzung der privaten Investitionen, eine
genaue Ermittlung des Investitionsniveaus in den ver-
schiedenen volkswirtschaftlichen Bereichen sowie eine
Erfassung der heimischen und der internationalen
Finanzquellen. Hinzukommen muB noch eine Zah-
lungsbilanzvorausschau einschlieBlich der wichtigsten

‘Export- und Importerwartungen, nicht zu vergessen

eine Prognose der eigenen Wihrungsreserven. Nun
rdumt die Weltbank zwar ein, daB viele Entwick-
lungslénder noch nicht in der Lage seien, derartige
Bedingungen zu erfiillen, weil sie weder das statisti-
sche Material noch den Verwal’mngsapparat hétten.
In diesen Fillen soll sich die Vorausschau auf jene
Sektoren beschrinken, die schon dazu in der Lage
sind. Unabhéngig von der Tatsache, daB eine solche
Rationalisierung ein Idealzustand, der nicht nur fiir
die Entwicklungsldnder zu erstreben ist, wdre, muB
trotzdem stark bezweifelt werden, ob es {iiberhaupt
schon irgendein Entwidklungsland gibt, das heute die
hohen Anforderungen des geplanten Schemas erfiillen
konnte. Und selbst wenn dies in einigen Féllen mog-
lich sein sollte, die Masse der Staaten kann es keines-
falls, In dem Augenblick jedoch, wo ein Land wegen
(Erfiillung des Klassenziels” in den Genuf§ der Kre-
dite kdme, werden alle anderen den gleichen An-
spruch mit politischer Begriindung erheben.

Industrieldnder sollen zahlen

Des weiteren wird sicher die fiir den Fall der Kredit-
inanspruchnahme vorgesehene Abstimmung mit den
anderen Kreditmdéglichkeiten, d.h. mit den anderen
internationalen Organisationen — wie etwa der Welt-
bank, dem Wahrungsfonds, der Interamerikanischen
Entwicklungsbank, der Allianz fiir den Fortschritt in
Lateinamerika oder der OECD —, in der Praxis eine
Menge Probleme mit sich bringen und wahrscheinlich
eine Menge Zeit in Anspruch nehmen.

Uber das AusmaB der benétigten Mittel hat die Welt-
bank nur Schétzungen angestellt. Sie rechnet mit
einem Jahresbedarf von 300 bis 400 Mill. §, wobei der
Agentur etwa fiinf Jahresquoten zur Verfiigung ge-
stellt werden miiiten, denn erst nach Ablauf dieser
Zeitspanne rechnet man mit den ersten Riidkfliissen,
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die dann wieder neu ausgeliehen werden kénnen.
Eines ist — wenigstens nach dem Text der Resolution
der Welthandelskonferenz — sicher: Alleinbegiin-
stigte des Fonds werden die Entwicklungsldnder sein,
und zur Kasse werden die Industrienationen gebeten.
Die Weltbank hat in ihrer Studie noch keine Uber-
legungen angestellt, wie die neue Last zwischen den
Industrieldndern aufzuteilen ist. Sie konnte dies auch
nicht, denn hier handelt es sich um ein rein politi-
sches Problem, das aber gewil eine Menge Ziindstoff
in sich birgt. Letzten Endes mufl diese neue Anforde-
rung von 1,5 bis 2 Mrd. § im Zusammenhang mit den
vielen anderen Wiinschen gesehen werden! Erinnert
sei in diesem Zusammenhang nur an die bei allen
Rohstoffabkommen vorgesehenen Pufferstocks, die
selbstverstdndlich auch von den Industrieldndern finan-
ziert werden sollten. Zumindest fiir die Bundesrepu-
blik diirften diese neuen Belastungen angesichts der
bekannten Haushaltslage noch manches Kopizer-
brechen bereiten. DaBi von dem Betrag nur ein kleiner
Prozentsatz in bar und der Rest in Sichtwechseln ein-
gezahlt werden muB, &ndert an der grundsétzlichen
Situation nur wenig.

Flexible Konditionen

Ebensowenig wie zur Mittelaufbringung hat sich die
Weltbank in der vorliegenden Studie schon zur Frage
der Kreditkonditionen geduBert. Auf jeden Fall sollen
sie zu einem niedrigen Zinssatz gegeben werden und
hinsichtlich der Laufzeit den ,anderen internationalen
Krediten" entsprechen, womit wohl gesagt sein soll,
daB sie mindestens fiinf Jahre laufen werden, in den
meisten Fillen sogar linger. Damit werden sie lang-
fristiger sein als die kurzfristigen Uberziehungsmég-
lichkeiten, die der Internationale Wihrungsfonds seit
einigen Jahren in den gleichen Fallen kurzfristiger
Exporterlésschwankungen gewdhrt.

Die Ermittlung der effektiven Zahlungen der Agentur
im Falle eines Riickgangs der erwarteten Exporterldse
beriicksichtigt auch die vorhandenen Uberschiisse aus
den fritheren Jahren der Planperiode. Zu diesem
Zweck werden die jahrlichen Abweichungen der Er-
wartungen von den tatsédchlichen Einnahmen festge-
halten. Vor einer Auszahlung werden sodann erst
alle in den Vorjahren eventuell kumulierten Uber-
schlisse abgezogen. Die insgesamt von der Agentur
wihrend einer etwa fiinfjdhrigen Periode ausgezahlten
Betrage werden — nach den Vorstellungen der Welt-
bank — in der neuen Vereinbarung dann als lang-
fristige Schulden betrachtet, die mdéglicherweise er-
zielten Nettoiiberschiisse, d.h. die Mehreinnahmen
gegenliber den Erwartungen, dagegen nicht als Finan-
zierungsreserve flir spatere Ausfélle betrachtet. Die-
ses Verfahren scheint auch gerechtfertigt, weil ein aus
einer ldngeren Periode resultierender UberschuB
schlieBlich auch zur beschleunigten Entwicklung eines
Landes verwandt werden soll. Im iibrigen versteht
sich, daB die Agentur nur die Mittel zur Verfligung
stellt, die den Ausfall an Devisenkosten in den ent-
sprechenden Entwicklungsprojekten kompensieren.
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Gefahr unausgeglichener Rohstoffmérkte bleibt bestehen

Das neue Projekt der Ausgleichsfinanzierung birgt
also eine solche Fiille technischer und politisch-psy-
dhologischer Probleme in sich, daB es schwer fallt, ein
abgewogenes Urteil — zumal noch in diesem Stadium
der Beratung — abzugeben. Viel wird von der prak-
tischen Ausgestaltung abhdngen. Positiv ist ohne
Zweifel die Tatsache zu werten, daB {iber den Umweg
eines solchen Abkommens die Entwicklungsldnder an-
gehalten werden koénnten, den Aufbau einer Entwick-
lungsplanung und die Schaffung einer systematischen
Wirtschaftspolitik zu forcieren. Dariiber hinaus ist
sicher jedes Mittel gut, das zu einer weiteren inter-
nationalen Zusammenarbeit zwischen Entwicklungs-
und Industrieldndern fiihrt.

Die groSite Gefahr besteht aber darin, daB die Roh-
stofflander — &hnlich wie Ubrigens auch bei den Roh-
stoffabkommen — in der Ausgleichsfinanzierung ein
Allheilmittel sehen, auf das sie blind vertrauen kén-
nen. Sie geraten nur zu leicht in die Gefahr, ihre
eigene Funktion bei der Herstellung des Gleichge-
wichts zwischen Angebot und Nachfrage auf den
Weltmarkten — sei es durch eine Produktionsein-
schrinkung im Falle einer nachhaltigen Uberproduk-
tion, sei es durch eine schnelle Produktionsausdeh-
nung bei einer Mangellage — zu vergessen. Diese bei
vielen Produkten bestehende Diskrepanz zwischen
Angebot und Nachfrage ist und bleibt aber die ent-
scheidende Ursache fir die internationalen Rohstoff-
preisschwankungen. Sie durch die Abkommen der ver-
schiedensten Art ausschalten zu wollen, heifit nichts
anderes, als die Weltwirtschaft des besten aller még-
lichen Orientierungsinstrumente flir die Anpassung
von Angebot und Nachfrage zu berauben. Die Uber-
schub- oder Knappheitssituationen, die auch und ge-
rade unter dem Schutz ,wasserdichter” Abkommen
und durch die Ausschaltung aller mit einer Preisdnde-
rung verbundenen Wirkungen entstehen kénnen, wer-
den die internationale Gemeinschaft vielleicht noch
sehr viel mehr Geld kosten als die heute unvermeid-
lichen und sicher nicht angenehmen Preisschwankun-
gen. Last not least sollte man auch in diesem Zusam-
menhang nicht vergessen, das bei allem guten Willen,
die Zukunft méglichst exakt vorauszusehen und im
Falle der Entwicklungslinder die Fortfiihrung der ein-
mal festgelegten Entwicklungsprogramme gegen alle
Eventualititen abzusichern, gewisse Diskrepanzen
zwischen Wunsch und Wirklichkeit nie ganz ausschalt-
bar sein werden.

Rein 6konomisch gesehen sprechen also beinahe mehr
Argumente gegen die Einfithrung des neuen Mecha-
nismus zur Ausgleichsfinanzierung als dafiir. Aus rein
politischen Uberlegungen wird man aber sehr wahr-
scheinlich diese Pldne verwirklichen. SchlieBlich wurde
die entsprechende Resolution urspriinglich von GroB-
britannien und Schweden angeregt und von der Welt-
handelskonferenz mit 106 Stimmen ohne Gegenstimme
— bei zehn Enthaltungen, die alle aus dem Ostblock
kamen — angenommen.

Dr. Hans-Joachim Hartmann, Hamburg
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