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OPEC-UBERSCHUSSE

Soll die Bundesrepublik mit Defiziten leben?

Hartmut Fest, Bonn

Die Leistungsbilanz der Bundesrepublik schlo3 1979 erstmals seit vielen Jahren mit einem Defizit ab, das
rd. 9 Mrd. DM betrug. Im Jahr davor hatten wir noch einen UOberschuB von iiber 17 Mrd. DM. Dieser Um-
schwung in der Zeit von 1978 bis 1979 ist gut zur Hilfte auf die Ulverteuerung einerseits sowie auf kon-
junkturbedingte Mehrimporte und das gestiegene Defizit der Dienstleistungsbilanz andererseits zuriick-
zufiihren. Bereits jetzt ist aufgrund des Rohdlpreisanstiegs von Mitte 1979 bis Anfang Februar 1980 mit
einer zusétzlichen Olbelastung von iiber 23 Mrd. DM fiir 1980 zu rechnen. Das deutsche Leistungsbilanz-
defizit diirfte sich daher 1980 weiter erh6hen. Gibt diese Entwicklung AnlaB, die internationale Rolle der
Bundesrepublik als strukt'ufe'lles OberschuBland zu (iberdenken?

ie neuen Olpreiserhdhungen fihren zu internatio-
Dnalen Zahlungsbilanzungleichgewichten von zu-
vorﬂhie erreichten Dimensionen. Nach haufig genann-
ten Schétzungen stehen im Jahre 1980 OPEC-Uber-
“schiissen in der Leistungsbilanz von rd. 100 Mrd. $
(1979: 68 Mrd. $) Defizite der OECD-Lé&nder in, Hohe
von rd. 50 Mrd. $ (1979: 33 Mrd. $) gegeniiber. Fir die
nicht-6lproduzierenden Entwicklungsiander belaufen
sich die entsprechenden Schétzungen fiir das Lei-
stungsbilanzdefizit auf 45 - 50 Mrd. fir 1980 (1979 et-
wa 25 Mrd. $). Nach den jlingsten Olpreiserhhungen
diirften diese Werte sicherlich noch (bertroffen wer-
den.

In Anbetracht der bestehenden und fiir die Zukunft
absehbaren anhaltenden weltweiten Energie- und
hierbei insbesondere Olverknappung und der beste-
henden internationalen Zahlungsbilanzungleichge-
wichte stellt sich die Frage, ob die Bundesrepublik
Deutschland sich wie bisher als traditionelles Uber-
~ schuBlland verstehen sollte bzw. verstehen kann. Dar-
auf werden unterschiedliche Antworten gegeben’. Von
Skeptikern vernimmt man, daB mit der durch den OI-
preisanstieg verursachten drastischen Verschlechte-
rung der realwirtschaftiichen Austauschverhéltnisse im
AuBenhandel (1978: + 3,6 %, 1979: rd. -6 % auf Ba-
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sis von Durchschnittswerten) die Grundlage flr ein
derartiges Selbstversténdnis der Bundesrepublik ent-
fallen sei. Dies werde spéatestens dann offenbar wer-
den, wenn sich — was als wahrscheinlich gelten muB
— die Verschlechterung der Terms of Trade einige Zeit
fortsetzt. Zu fragen wére, wie die Wirtschaftspolitik
darauf reagieren sollte.

Das Lastenverteilungsargument

Andere Stimmen sehen bei einem Anhalten des be-
stehenden extremen Ungleichgewichts von Leistungs-
bilanziiberschiissen und -defiziten in der Welt eine
neue internationale Aufgabe auf die Bundesrepublik
zukommen: durch Hinnahme von Defiziten in der eige-
nen Leistungsbilanz einen Beitrag zur gleichmaBige-
ren Verteilung der Leistungsbilanzdefizite zwischen
den westlichen Olimportlandern zu leisten. Dieses so-
genannte Lastenverteilungsargument wird auch von
internationalen Organisationen vertreten. Wenn sich
danach die Bundesrepublik in einer UberschuBposition
hielte, wihrend die Gesamtheit der Diverbraucherian-
der gegenuber den OPEC-Landern ein Leistungsbi-
lanzdefizit aufweise, wéren die Zahlungsbilanzbela-
stungen einzelner Lander noch gréBer. Den damit ver-
bundenen hoheren Finanzierungsbedarf konnten Defi-
zitldnder, insbesondere Entwicklungsléander, deren in-
ternationale Verschuldungsfahigkeit vielfach bereits
begrenzt ist, kaum decken. Hieraus werden zu Recht

_ erhdhte Protektionismusgefahren abgeleitet.

1 Meine Uberlegungen gelten vor allem der normativen Seite des Pro-
blems, weniger der Abschétzung der Leistungsbilanzperspektiven der
Bundesrepublik fir die nachsten Jahre.
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Dieser ,,Burden sharing”-Gedanke scheint sugge-
stiv Uiberzeugend zu sein. Er enthélt allerdings keine
Therapie, die an den eigentlichen realwirtschaftlichen
‘Ursachen der Energieverknappung ansetzt. Er orien-
“tiert sich einseitig an der globalen Saldenproblematik
der Leistungsbilanzbetrachtung. Das Argument setzt
zudem voraus, dafB die Leistungsbilanzposition eines
Landes eine kurzfristig beeinfluBbare GroBe darstelit.
Demnach wére eine Wirtschaftspolitik zu verfolgen, die
bei anhaltend hohen OPEC-Uberschiissen als ge-
samtwirtschaftliches Ziel ein Leistungsbilanzdefizit an-
strebt, zumindest jedoch ein Defizit toleriert.

Diametral entgegengesetzte SchluBfolgerungen las-
sen sich bei einer dritten, pessimistischeren Gruppe
von Meinungen ablesen. Eine anhaltend passive Lei-
stungsbilanz werde die Fahigkeit der Bundesrepublik
gefdhrden, ihren internationalen Verpflichtungen nach-
zukommen. Zunehmende staatliche Entwicklungshilfe,
steigende Beitragszahlungen an internationale Orga-
nisationen und Finanzinstitute und verstarkte Leistun-
gen an die Europaische Gemeinschaft wiirden in Zu-
kunft groBere Anforderungen an die deutsche AuBen-
handelsposition stellen. Zudem sei die deutsche Lei-
stungsbilanzperspektive auch vor dem Hintergrund ei-
nes strukturellen Defizitelements zu sehen, das bereits
in der Leistungsbilanzposition als zunehmende Passi-
vierungstendenz der Reiseverkehrsbilanz angelegt
sei. Dies alles zusammengenommen laufe auf wach-
sende reale Anspriiche des Auslands an die deutsche
Volkswirtschaft hinaus. Deshalb sei zur Wiedererzie-
lung von Leistungsbilanziiberschiissen eine aktive
Wirtschaftpolitik geboten. Von hier bis zur Forderung
nach einer Strategie der gezielten AuBenhandelsfér-
derung ist es dann nicht mehr weit.

Selbstkorrektur der Leistungsbilanz?

SchilieBlich trifft man auf eine vierte, optimistischere
Gruppe, die an die deutschen Erfahrungen nach der
ersten Olkrise 1973/74 erinnert. Damals sei der Bun-
desrepublik ein weitgehender Abbau der 8lpreisindu-
zierten Verschlechterung ihrer Austauschrelation zum
Ausland binnen sechs Quartalen bis Mitte 1975 gelun-
gen. Wegen der international vergleichsweise robuste-
ren Konstitution der deutschen Wirtschaft werde sich
das Leistungsbilanzdefizit — ahnlich wie 1975/76 —
auch diesmal innerhalb relativ kurzer Frist von selbst
korrigieren.

* Es ist jedoch zu bezweifeln, daB die deutsche Situa-
tion von heute unter konjunkturellen wie unter mittelfri-
stigen Gesichtspunkten mit der von 1973/74 soweit
vergleichbar ist, daB die Erwartung auf eine Selbstkor-
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rektur der Leistungsbilanz gerechtfertigt erscheint. Der
weitgehende Abbau der Olpreisinduzierten Ver-
schlechterung der Austauschrelationen gelang damals
nicht zuletzt deshalb so rasch, weil die deutsche Indu-
strie bei dem beginnenden Abschwung freie Kapazita-
ten hatte, wahrend unsere wichtigsten Handelspartner,
die hinter der Bundesrepublik konjunkturell herhinkten,
nicht so rasch an die Olexportiander liefern konnten.
Deshalb konnten auch héhere Preisforderungen fiir
deutsche Ausfuhrgiiter durchgesetzt werden. Die Si-
tuation ist heute wenigstens in zweifacher Hinsicht an-
ders; es gibt im Ausland viele freie Kapazitaten, und ei-
ne explosionsartige Auftragslawine aus den OPEC-
L&éndern — wie damals — erwartet kaum jemand.

Vor allem aber wegen der gegeniiber 1973/74 heute
grundlegend verdnderten langfristigen Energieper-
spektive ist eine andere Entwicklung der AuBenhan-
delspreise als damals wahrscheinlich. Fiir die Zukunft
wird jetzt libereinstimmend mit einem langer anhalten-
den Anstieg des realen Olpreises gerechnet, vor allem
wegen der Erwartung, daB wichtige OPEC-Lander zu
einer starker die Ressourcen schonenden Forderpoli-
tik tibergehen werden. Auch konnten sich andere Roh-
stoffe im Windschatten der Olpreise gleichfalls nach-
haltig verteuern. Hinzu kommt — ebenfalls anders als
1973/74 — ein sich international im Trend verscharfen-
der Konkurrenzdruck auf die deutsche Wirtschaft, nicht
zuletzt wegen =zunehmender Standortvorteile der
Schwellenlédnder mit ihren kostengiinstigeren Produk-
tionen, vor allem bei industriellen Massenglitern (rea-
ler Anstieg der Fertigwareneinfuhren in die Bundesre-
publik 1977: + 2,8 %; 1978: +4,9 %; 1979: + 6,7 %).
Nur die Offnung der Mérkte der Industrielander fiir die-
se Erzeugnisse 1Bt es mdglich erscheinen, daB diese
Entwicklungslander ihre steigende Olrechnung letzt-
lich aus eigener Kraft bezahlen kénnen.

Unangemessener Optimismus

Kurzfristiger Optimismus hinsichtlich einer raschen
Selbstkorrektur der deutschen Leistungsbilanz er-
scheint also kaum fundiert, sieht man von deren zykli-
scher Komponente einmal ab. Allerdings stelit das Lei-
stungsbilanzdefizit kurzfristig auch kein wirtschafts-
oder wéahrungspolitisches Problem dar. Die Devisenre-
serven der Deutschen Bundesbank wirden — auch
ohne Kapitalzufliisse von auBen — die Bezahlung des
durch Exporterlése nicht gedeckten Teils der deut-
schen Importrechnung einschlieBlich Ol fiir einige Zeit
gestatten. Wegen der auch in der Bundesrepublik An-
lage suchenden OPEC-Uberschiisse ist jedoch durch-
aus mit auslandischen Kapitalzufliissen zu rechnen.
Zudem erieichtert ein deutsches Leistungsbilanzdefizit
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kurzfristig tendenziell sogar die Stabilisierung des 6l-
preisbedingten Umschichtungsprozesses der interna-
tionalen Finanzmarkte und Wahrungsbeziehungen.

Insgesamt erscheinen weder Dramatisierung noch
blanker Optimismus der deutschen Leistungsbilanzsi-
tuation angemessen. Allerdings birgt eine Hinnahme
von Leistungsbilanzdefiziten ber mehrere Jahre hin-
weg ohne parallel sich vollziehende Anpassung der in-
ternen Nachfrage- und Produktionsstrukturen fir die
Bundesrepublik groBe Risiken in sich. Sie wiirde ihre
Leistungsfahigkeit aufs Spiel setzen und damit ihr Ka-
pital verzehren, statt von dessen Ertragen zu leben. Zu
fragen ware daher vor allem, wie realistisch auf mittle-
re Sicht die zentrale Annahme des Lastenverteilungs-
arguments ist, bei einem anhaltenden Defizit in der
deutschen Leistungsbilanz k&men ausreichend groBe
Nettokapitalimporte — quasi von allein — zustande.

Realwirtschaftliche Seite

Zur Abklarung dieser Frage muB etwas breiter ange-
setzt werden. Bekanntlich gibt es mehrere Méglichkei-
ten fiir ein einzeines Olimportland, auf die Olverteue-
rung von auBen zu reagieren: Einschréankung seiner
Importe oder Erhéhung seiner Exporte oder standiger
Import von Kapital zur Deckung seines Defizits. Nicht
alle diese Wege sind hinsichtlich der Energieverknap-
pung in gleicher Weise problemadaquat. DafB der erste
aus wachstums-, beschéftigungs- und handelspoliti-
schen Grinden nicht zu empfehlen ist, versteht sich
von selbst und soll hier nicht weiter erldutert werden.

Durch eine Erhéhung der Ausfuhren 148t sich zwar
das Defizit abbauen, d. h. das Energieproblem im Ver-
héltnis zum Ausland I6sen, nicht aber die Schmélerung
des inléndischen Spielraums flir erhéhte Realeinkom-
men aufgrund der Olverteuerung wettmachen. Hier-
Uber entscheidet nicht die Entwicklung der Ausfuhr im
Verhéltnis zur Einfuhr, sondern allein die Anderung der
Exportpreise im Verhaltnis zu den Importpreisen. Ver-
bleibt nun aus der Olpreiserhohung eine dauerhafte
Verschlechterung dieses realen Austauschverhéltnis-
ses, dann muB die Volkswirtschaft kiinftig fir die Be-
zahlung einer gegebenen Menge an Importen mehr
exportieren. Dieses ,,0l-aquivalente” Mehr an Ausfuhr-
glitern steht folglich fiir die inlandische Verwendung
nicht mehr zur Verfiigung. Oder — auf die inlandischen
Produktionsfaktoren bezogen — es sind erheblich
mehr Kapital und Arbeit im Inland erforderlich, um das
nachgefragte Ol gegen eigene Exporte eintauschen zu

_kdnnen. Erst wenn es gelingt, die Produktivitat von Ka-
pital und Arbeit wieder zu steigern und durch ein ver-
bessertes Preis-Leistungsverhaltnis bei attraktiver
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Produktpalette eine Verbesserung der Terms of Trade -
im internationalen Handel zu erzielen, erst dann ist die
Olpreisinduzierte Einschrankung des inlandischen Ver-
teilungsspielraums fiir Realeinkommenssteigerungen
wieder teilweise riickgangig gemacht worden.

Will man also die realwirtschaftliche Seite der Ener-
gieverknappung in den Griff bekommen, so muB man
diese strukturelle Anpassung voranbringen. Dieser
zentrale Aspekt kann von einer leistungsbilanzorien-
tierten Analyse nicht mit hinreichender Schéarfe erfaf3it
werden. Auch eine Einbeziehung von Kapitalimporten
zum Ausgleich einer Passivierungstendenz erfafit
nicht ohne weiteres die realwirtschaftliche Dimension,
um die es hier geht. Ausreichend groBe Nettokapital-
importe kdmen auf Dauer nur zustande, wenn deren
Anlage in der Bundesrepublik vergleichsweise sichere
hohe Realertrage verspricht. Dafur sind hohe nominale
Renditen aber nicht allein ausschlaggebend, sondern
auch die Inflationsraten. Kurz, langfristig werden sich
die Nettokapitalstrome an der relativen Leistungsfahig-
keit der Volkswirtschaft orientieren. Die Vorgénge in
ihrem realen Bereich werden auf mittlere Sicht ihre Fi-
nanzmarkte dominieren. Das gilt tendenziell auch fiir
den Wechselkurs, obgleich es hier besonders augen-
scheinlich ist, daB die Wechselkurse grundlegende
Trends im realen Bereich fiir einige Zeit durchaus
Uberspielen kénnen.

Strukturelle Daueranpassung

Aus all diesen Griinden werden schlieBlich in dem
MaBe, in dem die Bundesrepublik Fortschritte in ihrer
strukturellen Daueranpassung macht, auch dauerhafte
Nettokapitalimporte wahrscheinlich; zugleich werden
sie aber auch weniger dringlich. Denn mit erfolgreicher
struktureller Anpassung verbessert sich auch die reale
Austauschposition zum Ausland wieder, und eine Akti-
vierungstendenz der Leistungsbilanz setzt ein.

Eine anhaltende Passivierungstendenz in der deut-
schen Leistungsbilanz kénnte daher von der interna-
tionalen Finanz- und Geschaftswelt zu Recht als
Alarmzeichen eines ungenigenden Anpassungspro-
zesses aufgefaBt werden. Denn im Vergleich zu den
Vereinigten Staaten, einem Land mit Uppigen Roh-
stoffvorkommen, beruht die relative Stabilitat der D-
Mark viel starker auf der aktuellen volkswirtschatftli-
chen Leistungsfahigkeit und deren Bestimmungsgro-
Ben. Die mittelfristigen Stabilitdtserwartungen kdnnten
sich international zuungunsten der Bundesrepublik
verandern, und die Erwartung eines negativen Stabili-
tatsgefélles wirde relativ rasch in eine trendméBige
Abwertung der D-Mark einminden kénnen, zumal
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dann, wenn eine nachhaltige Abnahme der deutschen
Devisenreserven damit einherginge. Auf die negativen
Konsequenzen einer so‘léh'en Entwicklung fiir das in-
landische Preisniveau und fir den Konflikt um die Ein-
kommensverteilung zwischen den Tarifparteien sei nur
vollstandigkeitshalber hingewiesen. Die internationa-
len Wahrungsbeziehungen — vor-allem im Verhéltnis

zum Dollar — bergen demnach fiir die Bundesréepublik -

— anders als 1973/74 — heute Risiken; die wahrend
der Beschleunigung des Umstrukturierungsprozesses,
vor der unsere Wirtschaft steht, leicht kumulativ wirken
kénnen. Dadurch wiirde schlieBlich auch das Vorzei-
chen des Kapitalverkehrs tangiert.

SchlieBlich muB das Européaische Wéhrungssystem>

erwahnt werden, das fir die Bundesrepublik im Ergeb-
nis eine Verengung ihres monetéaren Handlungsspiel-
raums nach innen und nach auBen gebracht hat. Eine
die Olrechnung entlastende Aufwertungstendenz der
D-Mark im EWS miiBte sich jedenfalls dann, wenn sie
wegen erfolgreicher Umstrukturierung unserer Wirt-
schaft von den 6konomischen Grundlagen her fundiert
erscheint, ohne nachteilige Verzégerungen durchset-
zen lassen!

Weltwirtschaftlicher Zusammenhang

Aus diesen Uberlegungen lassen sich erste Schiiis-
se ziehen auf die langerfristige ZweckmaBigkeit der
eingangs aufgefiihrten verschiedenen Antworten auf
die deutsche Leistungsbilanzentwicklung. Weder eine
forcierte Strategie der AuBenhandelsférderung noch
die bewuBte Hinnahme von Defiziten bieten fir die
Bundesrepublik einen erfolgversprechenden Ausweg
aus den durch die Energieverknappung verursachten
Problemen. Ohne Fundierung in den makrotkonomi-
schen ,,Fundamentals” fehlte bei dem einen die real-
swirtschaftliche Basis fiir dauerhafte Erfolge; bei dem
anderen drohte sogar eine kumulative Erosion der
wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit.

Wollten alle Olimportiander inre Exportmengen stei-
gern, so wére daflir die gliterméBige Aufnahmeféahig-
keit der Ulexportiander unzureichend; im weltwirt-
schaftlichen Kontext gibt es diesen Ausweg also gar
nicht. Nur mit einer mittelfristigen Strategie der Férde-
rung der energiepreisinduzierten strukturellen Dauer-
anpassung 148t sich dem Energieproblem gleichzeitig
im Inland — Ausweitung der gekiirzten Realeinkom-
mensmoglichkeiten — wie im Verhéltnis zum Ausland
— auBenwirtschaftliche Aktivierungstendenz — bei-
kommen. Einzig bei diesem Weg ist das Verhalten der
einzelnen Olimportlander miteinander vereinbar. Der
Abbau der weltweiten Leistungsbilanzungleichgewich-
te kann sich.mit Aussicht auf Erfolg nur tiber eine Ver-
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énderung der guterwirtschaftlichen Austauschverhalt--
nisse zwischen den groBen Ungleichgewichtszonen
vollziehen, d. h. {iber Veranderungen des realen Preis-
Leistungsverhéltnisses im AuBenhandel der Lander.

Im Raum stehen allerdings noch Zweifel, ob nicht —
wovon der ,,Burden sharing”’-Gedanke ausgeht — un-
ter den Industrielandern doch ein Interessenkonflikt
zwischen Defizit- und UberschuBlandern besteht.
Kurzfristig mag das so sein. Langfristig ist dies aller-
dings kaum der Fall. Es wére aufzuzeigen, daB eine
Identitat der volkswirtschafilichen Anpassungsaufgabe
aufgrund der Olverteuerung in UberschuB- wie in Defi-
zittdndern gegeben ist. Ein relativ steigendes Energie-
preisniveau 148t in allen Volkswirtschaften immer wie-
der einen zuséatzlichen Anpassungsbedarf bei den
Produktionsstrukturen und den Verbrauchsgewohn-
heiten neu entstehen. Auch Defizitlinder bendtigen
zur Bewaltigung ihrer eigenen unausweichlichen
Strukturanpassung hochproduktive, energie-effiziente
Technologien und Kapitalgiiter. Deren Einsatz gestat-
tet ihnen letztlich wegen der dadurch erméglichten ho-
hen Produktivitatsfortschritte dauerhaft héhere Ein-
kommenssteigerungen auch dann, wenn sie diese In-
vestitionsgiiter einfihren miissen. Letztlich starken sie
dadurch ihre eigene ékonomische Basis, vor allem ih-
ren Exportsektor. Die gesteigerte gesamtwirtschattli-
che Produktivitat erméglicht die reale Bezahiung die-
ser Mehrimporte und erleichtert es ihnen dartber hin-
aus, ihren eigenen Einkommenstransfer an die Olex-
portlander zu leisten.

Konsequenzen der Energieverknappung

Die entscheidenden realwirtschaftlichen Konse-
quénzen der Energieverknappung verdeutlichen: We-
der an der international giinstigeren Verteilung der Lei-
stungsbilanzungleichgewichte in den Industrielandern
von Mitte 1978 bis zur Olpreiserhdhung Mitte 1979
noch an der sich fiir 1980 und danach abzeichnenden,
wieder deutlich unglinstigeren Entwicklung 1Bt sich
das Fortschrittstempo in den realen Anpassungspro-
zessen der westlichen Volkswirtschaften ablesen.
Zwar sind in der Bundesrepublik, in wohl. etwas ge-
ringerem Umfang auch in anderen Industrielandern,
bereits strukturelle Anpassungsprozesse in Gang ge-
kommen. Indessen verschérft sich in dem MaBe, in
dem Olimportlander dem zunehmenden Anpassungs-
druck auf ihre Wirtschaft auszuweichen vermégen —
sei es durch erleichterte Finanzierung ihrer Defizite,
sei es durch strukturschitzende Eingriffe ihrer Regie-
rungen —, das Anpassungsproblem. Der Aufschub der
insbesondere energiepolitisch gebotenen Anpassung
der Wirtschafts- und Nachfragestrukturen mag fir ein
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Land kurzfristig von politischem Vorteil (Arbeitsmarkt-
probleme) sein; sein Wohlstandsniveau wird auf mittle-
re Sicht jedoch weniger zunehmen konnen.

Insoweit einem Lande die Verbesserung seiner rea-
len Austauschposition zum Ausland nicht gelingt, z. B.
weil der AnpassungsprozeB zuriickbleibt oder neue
Olverteuerungen die Bemihuhgen durchkreuzen,
kann die ansteigende Olrechnung — nach ,,Zwischen-
finanzierung” durch Kapitalimporte — letztlich nur
durch glterméaBige Bezahlung erfolgen (Realtransfer).
Die Olexportlander mussen die Produktivkrafte (Kapi-
tal und Arbeit) der Olimportlander durch vermehrie
reale Importe von ihnen beanspruchen. Daran sind die
Olexportlander auch grundsatzlich interessiert; denn
sie bendtigen ebenso wie die nicht-6lproduzierenden
Entwicklungslander letztlich Kapitalgiiter; Finanzmittel
wie Erdéleinnahmen, riickgeschleuste OPEC-Uber-
schisse und offentliche Finanzhilfe oder privates Kapi-
tal aus den Industrielandern sind nur das unerlaBliche
Vehikel dafir. Diese Bedingung fiir den Realtransfer
gilt unabhéngig vom Niveau des Saldos im AuBenhan-
del, d. h. fiir UberschuB- wie fiir Defizitlander. Selbst
wenn diese ihr Defizit dauerhaft durch Netto-Kapital-
zuflisse zu finanzieren vermégen, d. h. die monetére
Zwischenfinanzierung prolongieren kénnen, missen
sie eine zusatzliche Zinsbelastung real aufbringen.

Gilinstige Ausgangsposition der Bundesrepublik

Die Bundesrepublik erfillt die z. B. durch Olpreiser-
héhungen oder durch zusétzliche Entwicklungshilfe-
zahlungen neu entstandenen realen Anspriche des
Auslands bei gegebenen realen Austauschverhéltnis-
sen in dem MaBe, in dem sie auf lange Sicht per Saldo
ihren Handelspartnern einschlieBlich OPEC-Léndern
einen starkeren Zugriff auf ihre relativ produktiven
Ressourcen gestattet (durch vermehrte deutsche Ex-
porte), als sie selbst die auslandischen Produktivkréfte
und Ressourcen einschlieBlich O! zusatzlich in An-
spruch nimmt (durch vermehrte Importe). Das heiBt,
sie muB ihre Defizite in der Leistungsbilanz verringern
bzw. ihre Uberschiisse in der Handels- und'Dienstlei-
stungsbilanz vergréBern.

Es ist wahrscheinlich, daB die Bundesrepublik im in-
ternationalen Strukturwandel auch weiterhin die Nase
vorn haben kénnte, weil und insoweit ihre Wirtschaft
unter dem Aspekt des sparsameren Umgangs mit
Energie einen Anpassungsvorsprung aufweist. Sie
dirfte in diesem Fall zu den wichtigsten internationalen
Lieferanten von energie-sensiblen Ausfuhrgitern ge-
hoéren. Damit wiirde sich die Orientierung auf den
Preismechanismus, auf den die deutsche Wirtschafts-
politik stérker als in anderen Landern immer gesetzt
hat, auch auBenwirtschaftlich voll auszahlen.

Auch die ausléndischen ,,Unterlieferanten” deut-
scher Exporteure wiirden Nutzen ziehen aus den inter-
nationalen handelsschépfenden Effekten eines deut-
schen Wirtschaftswachstums, das durch vergleichs-
weise raschere Fortschritte in der Strukturanpassung
vorangetrieben wiirde.

Aktivierungstendenz notwendig

Beide Aspekte des internationalen Anpassungspro-
zesses, der konjunkturelle wie der strukturelle Aspekt,
der auf den Import von energie-effizienten produktivi-
tatssteigernden Kapitalgltern abstellt, beschreiben ei-
nen dynamischen Wohlstandsvorteil, den das ,,Burden
sharing”-Argument auBer Betracht l4Bt: Trotz anhal-
tend hoher OPEC-Uberschiisse diirften die Industrie-
lander in ihrer Gesamtheit, aber auch die Defizitlander
fur sich genommen, auf Dauer besser gestellt sein,
wenn jedes Land fiir sich danach strebt, seine Defizite
abzubauen. Dabei wissen wir von vorneherein, daB
dies wegen der Saldenmechanik gar nicht allen gelin-
gen kann. Was fiir den Realtransfer indes zahlt, ist die
Aktivierungstendenz in der Leistungsbilanzposition,
nicht das Niveau des Saldos!

Das nationale Interesse eines einzelnen Olimport-
landes an einer Aktivierung seiner Leistungsbilanzpo-
sition kollidiert bei der, angesichts der drohenden
Energieverknappung angemessenen, langfristigen
Betrachtung also nicht mit dem Gebot der internationa-
len Solidaritat; beides liegt vielmehr eng beieinander.
Vor dem Hintergrund der internationalen energiepoliti-
schen Herausforderung der 80er Jahre kann der Wohl-
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stand in der Welt, d. h. zukinftige reale Einkommens-
steigeruhgsmbglichkeiten, am ehesten aufrechterhal-
ten werden, wenn es recht vielen Volkswirtschaften
gelingt, die élpreisinduzierten Terms of Trade-Verluste
bei den Realeinkommen mdglichst gering zu halten.
Die nationale Wirtschaftspolitik sollte deswegen jene
Faktoren stérken, durch die die internationale Wettbe-
werbsfahigkeit auf Dauer positiv beeinfluBt werden
kann, d. h. im Rahmen der Strukturanpassung vor al-

lem die Produktivitats- und Koéfenentwicklung.

Uber die tatsachliche Entwicklung entscheidet aber
nicht allein die Politik. AuBenwirtschaftliche Uber-
schusse werden dann wahrscheinlich, wenn die ma-
kro6konomischen ,,Fundamentals” stimmen. Darliber
fir einzelne Lander eine Prognose zu stellen, er-
scheint bei den langen Fristen, auf die es hier an-
kommt, riskant. In normativer Hinsicht besteht aller-
dings Kilarheit: Auch fiir ein ékonomisch ,starkes”
Land gibt es keinen AnlaB, nicht danach zu streben,
langfristig die Position eines strukturellen UberschuB-

landes zu halten. Das gilt auch fiir die Bundesrepublik.

Entwickiungspolitische Aspekte

Eine solche Rolle steht durchaus im Einklang mit der
entwicklungspolitischen Aufgabe der Bundesrepublik
in der Welt. Im internationalen Vergleich gilt sie als rei-
fe Volkswirtschaft. Eine solche hat im internationalen
EntwicklungsprozeB die Aufgabe, durch langfristige
Nettokapitalexporte den Entwicklungsldndern Finanz-
mittel und letztlich auch reale Ressourcen, hauptsich-
lich Kapitalgiter, zur Verfigung zu stellen. Die Bun-
desrepublik kann die Rolle eines Nettokreditgebers auf
Dauer nur angemessen erfiillen, wenn sie selbst lang-
fristig genligend groBe auBenwirtschaftliche Uber-
schlsse’ erwirtschaftet. Erst in der entwicklungspoliti-
schen Rollenzuweisung kdme ein normativer Unter-
schied zwischen UberschuB- und Defizitlandem zum
Tragen, der allerdings durch den unterschiedlichen
Reifegrad von Volkswirtschaften begriindet ist. Die
Vereinigten Staaten, die in noch héherem MaBe als die

Bundesrepublik die Eigenschaften einer reifen Volks--

wirtschaft aufweisen, haben sich dieser Rolle seit An-
fang der 70er Jahre versagt. Sie sind seitdem ein
strukturelles Nettokapitalimportiand und miBten doch
— trotz ihrer Funktion als Weltreservewahrungsland —
insoweit uhd auf Dauer eine Leistungsbilanziiber-
schuBposition halten. Dies war auch in den 60er Jah-
ren der Fall.

Dauerhaft real steigende Olpreise bzw. anhaltend
hohe OPEC-Uberschiisse wirden die internationale
‘Rollenzuweisung nicht grundlegend verdndem. Im
Hinblick auf die nicht-erdélproduzierenden Entwick-
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lungslédnder wiirde sie fiir die Bundesrepublik sogar
eher noch akzentuiert werden.

Die Ergebnisse dieser Uberlegungen lassen sich
wie folgt zusammenfassen:

O Erstens, obwohl eine Prognose dariiber, wann die
Bundesrepublik wieder Uberschiisse in ihrer Lei-
stungsbilanz erzielt, kaum mdéglich erscheint, lassen
sich nationale und internationale Bedingungen norma-
tiver Qualitit aufzeigen, die einer Aktivierungstendenz
férderlich sind.

O Zweitens, Leistungsbilanzdefizite sind keine kono-
mische Tugend an sich — auch nicht angesichts der
sich abzeichnenden weltweiten Energieprobleme! Ge-
boten ist in allen Olimportléindern eine energieorien-
tierte Anpassung der Angebots- und Nachfragestruk-
turen.

O Dies erfordert, drittens, neben zundchst verstarkten
Exporten vor allem Investitionsanstrengungen zu La-
sten der konsumtiven Verwendungen des Sozialpro-
dukts.

O Viertens, im Energieschock ist im Keim bereits ein
dynamischer Wohlstandsvorteil fir die Weltwirtschaft
angelegt. Dieser kann sich allerdings nur entfalten,
wenn das offene Welthandelssystem weiterhin Be-
stand hat. Dies setzt eine Reihe von internationalen
Rahmenbedingungen voraus: Einschrdnkung neo-
protektionistischer Tendenzen, Stabilitdt und Starkung
des Weltwahrungssystems, volles Funktionieren des
Recyclings der OPEC-Uberschusse (iber private oder
internationale offizielle Kanéle zur ,,Zwischenfinanzie-
rung” des Realtransfers, Abbau des Nord-Siid-Gefal-
les und Starkung der Entwicklungshilfe, mehr weltwirt-
schaftliche Verantwortlichkeit der OPEC-Lander, vor
allem hinsichtlich ihrer sprunghaften Preispolitik, Ad-
hoc-Finanzierung der Defizite sogenannter Problem-
lander durch internationale HilfsmaBnahmen.

Jedes dieser weltwirtschaftlichen ,,Essentials” stellt
— fur sich genommen — bereits eine groBe Herausfor-
derung an die Wirtschaftspolitik dar. In ihrer Gesamt-
heit unterstreichen sie die Bedeutung der weltweiten
Solidaritat flir das Gelingen des internationalen Anpas-
sungsprozesses, den die Energieknappheit notwendig
werden |aBt. Dér ,,Burden sharing”-Gedanke, als ope-
rationale Handlungsanweisung verstanden, kénnte al-
lerdings zu irrigen wirtschaftspolitischen SchluBfolge-
rungen verfiihren. Die nationale wie die internationale
Wirtschaftspolitik fahren besser, wenn sie sich dem
Ziel verschreiben, den unausweichlichen Anpassungs-
prozeB zu Hause und im Ausland durch positive An-
passungspolitiken zu férdern.
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