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ANALYSEN UND BERICHTE

ZAHLUNGSBILANZ

Tendenzwende in der Leistungshbilanz

Eckhardt Wohlers, Hamburg

Das Defizit in der deutschen Leistungsbilanz war in den ersten sechs Monaten dieses Jahres — auch auf-
grund von Sonderfaktoren — noch einmal um rd. 2 Mrd. DM héher als im entsprechenden Vorjahrszeitraum.
Der Vorjahrsvergleich verdeckt allerdings, daB es in laufender Betrachtung, 148t man saisonale Schwan-
kungen auBer acht, seit dem Friihjahr riicklaufig ist. Handelt es sich dabei lediglich um ein voriibergehen-
des Phianomen, oder ist dies bereits Reflex eines auf nachhaltige Reduzierung des Leistungsbilanzdefizits

hinarbeitenden Anpassungsprozesses?

Ein wesentlicher Faktor der Leistungsbilanzpassi-
vierung war die neuerliche Olpreisexplosion in den
Jahren 1979/80 und die damit verbundene Verschlech-
terung der Terms of Trade. Im Jahre 1980 war die ,,Ol-
rechnung” — das ist die Einfuhr von Rohd! zuziiglich
des Saldos von Ein- und Ausfuhr von Mineral6lerzeug-
nissen — trotz eines kraftigen Riickgangs der Import-
mengen mit rd. 60 Mrd. DM um etwa 30 Mrd. DM hoher
als im Jahre 1978; in der ersten Halfte dieses Jahres
wurde das entsprechende Vorjahresniveau noch ein-
mal um schétzungsweise 2 Mrd. DM ubertroffen. Rein
rechnerisch gehen somit etwa 60 % des ,,Swings” in
der Leistungsbilanz auf das Konto der Olpreissteige-
rung. Gemessen an der gesamten auBenwirtschaftli-
chen Energiebilanz' ist der Anteil der Energieverteue-
rung sogar noch etwas hoher.

Eine solche Rechnung tberzeichnet allerdings den
EinfluB der Olverteuerung auf die Leistungsbilanzent-
wicklung, da sie deren Sekundarwirkungen auBer acht
1aBt. Unter Sekundéarwirkungen sind, faBt man den Be-
griff relativ eng, die durch den Olpreisanstieg ausgelo-
ste Zunahme der Exporte in die Olexportlander, der so-
genannte Realtransfer, und die aus der Uberwélzung
Olpreisbedingter Kostensteigerungen resultierenden
Preissteigerungen bei Exportgitern zu verstehen?. Bei-
de Faktoren mildern die von der Olverteuerung ausge-
henden Passivierungstendenzen.

Die Ausfuhren in die OPEC-Lander waren 1980 zwar
um rd. 7 % niedriger als im Jahre 1978. Dies ist jedoch
allein auf die Umwalzungen in Iran und die damit ver-
bundenen erheblichen Exportausfille — die Lieferun-
gen nach Iran sanken von 1978 auf 1979 um rd. zwei
Drittel — zuriickzufiinren. Die Ausfuhren in die Ubrigen
OPEC-Lander erhdhten sich im gleichen Zeitraum um
etwa 13 %. Auch die Lieferungen in andere 6lexportie-
rende Entwicklungslander nahmen kréftig zu.

Die Uberwilzung Glpreisbedingter Kostensteigerun-
gen bei Exportgiitern stellt im Grunde nichts anderes
als eine nachtragliche ,,Korrektur” der Terms of Trade
dar. hr AusmaB ist lediglich recht grob zu schétzen. Un-
terstelit man, daB alle Aggregate der letzten Verwen-
dung in gleicher Weise von der Olverteuerung betroffen
sind, so spiegelt der Anteil der Ausfuhr an der letzten
Verwendung naherungsweise auch ihren Anteil an den
Mehraufwendungen fiir importiertes O! wider. .

Insgesamt diirften sich die Sekundareffekte der Ol-
verteuerung in den Jahren 1979/80 in einer GroBenord-
nung von — wegen des dampfend zu Buche schlagen-
den Exporteinbruchs im Iran-Handel miiBte man wohl
sagen: nur — etwa 6 Mrd. DM bewegt haben®. Demnach
wére per Saldo also nur etwa die Hélfte der Leistungs-
bilanzpassivierung auf die neuerliche Olpreisexplosion
zuriickzufuhren. Unterscheidet man gar, wie es die
Bundesbank tut, zwischen ,,normaler* und ,,exzessi-
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die Forschungsgruppe Konjunkturanalysen und
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tut fiir Wirtschaftsforschung-Hamburg.
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' Vgl. 0.V.: Die auBenwirtschaftliche Energiebilanz der Bundesrepublik
Deutschland, in: Monatsberichte der Deutschen Bundesbank,
H.7/1981, S. 18.

2 Bei einer etwas weiteren Fassung des Begriffs Sekundarwirkungen
miBten auch die &lpreisbedingte Verteuerung der Einfuhren aus ande-
ren 6limportierenden Volkswirtschaften und ihre Auswirkungen auf die
Leistungsbilanz beriicksichtigt werden. Sie diirften jedoch kaum zu
quantifizieren sein.
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ZAHLUNGSBILANZ

ver“ Oipreissteigerung und lastet man nur der letzteren
eine Mitschuld an der Leistungsbilanzpassivierung an,
so reduziert sich dieser Anteil nochmals betrachtlich®.

Fir die nicht auf die Olverteuerung zuriickgehenden
Passivierungstendenzenin der Leistungsbilanz werden
mehrere Faktoren verantwortlich gemacht:

O Ein Auslastungs- bzw. Wachstumsgefélle gegen-
Uber dem Ausland;

O die reale Hoherbewertung der D-Mark in den 70er
Jahren, die die preisliche Wettbewerbsfahigkeit deut-
scher Anbieter auf den In- und Auslandsmarkten beein-
trachtigte;

O der kraftige Anstieg der Auslandsreisen, der zum
Teil ebenfalls Reflex der Hoherbewertung der D-Mark
sein durfte;

O die betrédchiliche Ausweitung der Budgetdefizite und
der Staatsverschuldung; und

O die deutliche Erhéhung des Ausgabentiberschus-
ses in der Ubertragungsbilanz, die zum groBen Teil
ebenfalls auf das Konto des Staates geht.

Wachstumsgefille gegeniiber dem Ausland

In der zweiten Halfte der 70er Jahre lagen die Wachs-
tumsraten des realen Bruttosozialprodukts in der Bun-
desrepublik Deutschland im Durchschnitt um reichlich
einen halben Prozentpunkt héher als in den fiir den
deutschen AuBenhandel wichtigen Industrielédndern;
bei Investitionsgitern war das Wachstumsgefalle sogar
noch gréBer. Gegenuber einer gleichméBigen Wachs-
tumsentwicklung bedeutet dies letztlich — je nachdem,
wo der ,,Gleichgewichtspfad” gesehen wird — entwe-

3 Die Bundesbank kommtbei der Analyse der Auswirkungen der Olver-
teuerung zu Sekundarwirkungen in einer GréBenordnung von 8 Mrd.
DM; ihre Definition des Begriffs Sekundarwirkung ist allerdings umfas-
sender als die hier zugrunde liegende. Die Sekundarwirkungen wurden
mittels eines dkonometrischen Modells ermittelt, das die tatséchliche
Entwicklung einer hypothetischen ohne Olpreisschock gegentiberstellt.
Vgl. 0.V.: Der EinfluB des zweiten Olpreisschocks auf die Wirtschaft der
Bundesrepublik Deutschland, in: Monatsberichte der Deutschen Bun-
desbank, H. 4/1981, S. 16.

der ,,WachstumseinbuBBen* im Export oder ,,iberhéh-
te” Importe. So hétte nach Schéatzung des Ifo-Instituts
der UberschuB in der Handelsbilanz im Jahre 1980 um
rd. 20 Mrd. DM hdéher sein kénnen, wenn das Wachs-
tum im Ausland in der zweiten Hélfte der 70er Jahre so
stark gewesen wére wie in der Bundesrepublik®.

Dauer und Umfang der aus einem Wachstumsgefille
resultierenden Passivierungsimpulse hangen nicht zu-
letzt von den Ursachen des ungleichméBigen Wachs-
tums ab. Ein konjunkturbedingtes Auslastungsgefalle
fiihrt in der Regel lediglich zu temporaren Saldenver-
schiebungen; die Wirkungen auf die Leistungsbilanz
heben sich iiber einen Zyklus hinweg weitgehend wie-
der auf. Dagegen kdnnen Unterschiede in der Bewalti-
gung von Anpassungsprozessen, aber auch Differen-
zen in der Zielsetzung und Realisierung der Wirt-
schaftspolitik, durchaus zu langer anhaltenden Diver-
genzenim Wachstum fiihren. Beide Faktoren dirften in
der zweiten Haélfte der 70er Jahre eine Rolle gespielt
haben.

Realaufwertung der D-Mark

Die Realaufwertung der D-Mark in den 70er Jahren
hat die preisliche Wettbewerbsfahigkeit deutscher An-
bieter auf den In- und Auslandsmérkten beeintréchtigt;
das hat seine Spuren im AuBenhandel hinterlassen. Auf
der Einfuhrseite beglinstigte die Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit auslandischer Anbie-
ter das Vordringen ausléndischer Substitute auf den
heimischen Mérkten. Der EinfluB dieses Faktors laBt
sich aber nur schwer abschatzen. Der Anstieg der Im-
portquote bei Verbrauchs- und Investitionsgtitern ist fir
sich genommen noch kein ausreichendes Indiz; sie ist
auch schon in den 60er Jahren kontinuierlich gestiegen,

* Die Bundesbank folgert daraus, daf die tatsdchliche Verschlechte-
rung der Leistungsbilanz zu einem erheblichen Teil die Folge anderer
Faktoren als der Olpreiserhohung gewesen sei. Vgl. 0.V.: Der EinfluB
des zweiten Olpreisschocks auf die Wirtschaft der Bundesrepublik
Deutschland, a.a.0., S. 16.

5 Vgl. Anneliese Hermann: Leistungsbilanzdefizit — Ursachen
und Perspektiven, in: Wirtschaftskonjunktur, H. 1/1981, S. 5.

Tabelle 1

Entwickiung der Leistungsbilanz und ihrer Teilbilanzen
(Salden in Mrd. DM)

1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 }93]1 Veranderung
Handelsbilanz’ 50,8 37,3 34,5 38,4 41,2 22,4 8,9 6,4 -32,3
darunter: ,,Olrechnung* -29,1 ~26,8 -32,9 32,4 —29,8 45,1 -59,3 -31,1 -29,5
Ergénzungen zum Warenverkehr -1,3 -1,2 —0.1 0,1 2,1 0,2 -0,1 0,2 -2,2
Dienstleistungsbilanz -7,0 -8,3 -6,6 -10,8 7.4 -11,5 —14,7 -8,4 -7.3
Ubertragungen -16,1 -17,9 17,9 —18,2 -17,4 -20,7 —24,0 -12,5 —6,6
Leistungsbilanz 26,6 9,9 9,9 9,5 18,4 -9.6 ~29,8 -14,4 —48,2

Ausfubr fob, Einfuhr cif.

Quelle: Deutsche Bundesbank; Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.
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als sich die D-Mark real abwertete. Immerhin spricht
aber einiges fUr eine leicht beschleunigte Zunahme des
Importanteils nach Beginn des Floatens; dies durfte ei-
ne Reaktion auf die Verschiechterung der Wettbe-
werbsféhigkeit gewesen sein.

In der Ausfuhr waren die Folgen der Realaufwertung
weniger sichtbar; gemessen am Anteil am Weltexport
von Giitern der Verarbeitenden Industrie hat die deut-
sche Wirtschaft in der zweiten Halfte der 70er Jahre je-
denfalls kaum Weltmarktanteile verloren. Aufwertungs-
bedingte MarktanteilseinbuBen auf |, traditionellen”
Markten wurden offenbar durch die ErschlieBung neuer
Markte, etwa in den OPEC-Landern, weitgehend wett-
gemacht. Vieles spricht dafiir, daB die Elastizitat in be-
zug auf Anderungen der relativen Preise bei der Aus-
fuhr — nicht zuletzt aufgrund des hohen Investitionsgu-
teranteils und Vorteilen bei den sogenannten ,,Non-Pri-
ce-Faktoren — niedriger ist als bei der Einfuhr. Die Ein-
fuhr kénnte deshalb auf die Realaufwertung der D-Mark
starker reagiert haben als die Ausfuhr.

Anstieg der Auslandsreisen

Der starke Anstieg des Defizits im Auslandsreisever-
kehr — von 19,0 Mrd. DM im Jahre 1978 auf 25,8 Mrd.
DM im Jahre 1980 — wird haufig ebenfalls als Ursache
der Leistungsbilanzpassivierung angefiihrt. Er ist im
Prinzip aber kein eigenstandiger Bestimmungsfaktor.
Denn Auslandsreisen sind im Grunde nichts anderes
als ein sogenanntes ,,htherwertiges Konsumgut und
weisen im wesentlichen die gleichen Einfuhrdetermi-
nanten auf wie andere Giiter dieser Gruppe. So erklart
sich.das Anschwellen des Auslandsreiseverkehrs in

den 70er Jahren nicht zuletzt aus dem Anstieg der
Realeinkommen im Inland und aus — zum Teil aufwer-
tungsbedingten — Preisvorteilen des Auslands. Fiir die
verstarkten Passivierungstendenzen im Auslandsrei-
severkehr sind somit letztlich die gleichen Faktoren
maBgebend, die zu einem Vordringen auslandischer
Substitute auf den Inlandsmarkten gefuhrt haben. Der
Umstand, daB die Bundesrepublik — nicht zuletzt aus
Standortgrinden — im Reiseverkehr mit dem Ausland
in hohem MaBe ,,Nettoimporteur ist, begriindet noch
keine Sonderstellung dieses Faktors.

Ausweitung der Budgetdefizite

Eine ,,Mitschuld“ an der Passivierung der Leistungs-
bilanz wird schlieBlich auch dem starken Anstieg des
Budgetdefizits und der Staatsverschuldung beigemes-
sen. Zusammenhénge zwischen Staatstétigkeit und
Leistungsbilanzentwicklung sind zweifellos vorhanden.
Bestimmte Transaktionen des Staates® schlagen sich
unmittelbar in der Leistungsbilanz nieder, ein groBer
Teil der wirtschaftspolitischen MaBnahmen beeinfluBt
sie zumindest mittelbar. Direkte Auswirkungen der
Staatstatigkeit finden sich in allen Teilbilanzen. So ist
der Kauf von Rustungsgiitern im Ausland Teil des
Warenimports. Die Aufwendungen fir den diplomati-
schen Dienst und die Leistungen fiir ausléandische mili-
tarische Dienststellen der Bundesregierung sind als
,,Regierungsleistungen” Teil der Dienstleistungsbilanz,
ebenso die Zinszahlungen fir Kredite aus dem Ausland
und Zinsertrdge aus Krediten an das Ausland. In der

8 Unter Staat werden hier die Gebietskdrperschaften einschlieBlich der
Sozialversicherung verstanden.

Tabelle 2
Staatstitigkeit' und Leistungsbilanz
1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980
|. Direkte Auswirkungen der Staatstétigkeit
auf die Leistungsbilanz,
Salden in Mrd. DM
Handelsbilanz® -1,5 -2,1 2,7 -1,4 -1,2 -1,9 -2,2
Dienstleistungsbilanz 6,7 6,8 6,9 6,8 7.8 7.9 8,9
Regierungsleistungen® 6,0 6,2 6.2 6,3 7,2 7.2 8,0
Kapitalertrage* 0,7 0,6 0,7 0,5 0,6 0,7 0,9
Ubertragungen =71 -8,8 -9,3 -10,2 —8,8 -11,2 -13,5
EG -2,0 -37 -3,5 -3,5 -1,9 —4,0 ~4.5
Sonstige 5,1 -5,1 -5,8 -6,6 —6,9 —7,2 -9,0
Leistungsbilanz -1,9 4.1 -5,2 —4.8 -2,3 -5,2 —6,8
1. Indirekte Auswirkungen eines Budget-
defizits auf die Leistungsbilanz® —4.4 -18.9 -13,6 -9,6 -11,2 —14,4 -20,2

! Gebietskérperschaften und Sozialversicherung. 2 Giiter der Bundesregierung. * Von Regierungsstellen des In- und Auslands in Anspruch ge-
nommene bzw. erbrachte Leistungen; auf der Einnahmenseite vorwiegend Einnahmen von auslandischen militdrischen Dienststellen. * Ohne Zins-
einnahmen der Deutschen Bundesbank. ° Den Berechnungen liegt eine Elastizitat der wertmaBigen Einfuhr in bezug auf das nominale Bruttosozial-
produkt von 1,4 zugrunde. Es ist ferner unterstellt, daB das Budgetdefizit allein auf Kéufe des Staates im Inland zuriickzufihren ist.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; eigene Berechnungen.
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Ubertragungsbilanz werden schiieBlich alle (Netto-)Lei-
stungen an die EG und andere internationale Organisa-
tionen verbucht.

Wie aus Tabelle 2 zu ersehen, ergaben sich bei den
direkten leistungsbilanzwirksamen Transaktionen des
Staates in der zweiten Halfte der 70er Jahre wachsende
Defizite; das hat zur Passivierung der Leistungsbilanz
beigetragen. Dies gilt insbesondere fir die dffentlichen
Ubertragungen, wo sich der AusgabeniberschuB8 von
1978 bis 1980 um 4,3 Mrd. DM erhéhte. Zum Teil kom-
men darin allerdings auch Sonderfaktoren zum Aus-
druck; so wird etwa der SchuldenerlaB an Entwick-
lungslander als Ubertragung gewertet.

Die mittelbaren Auswirkungen eines Budgetdefizits
auf die Leistungsbilanz lassen sich demgegeniber nur
schwer abschéatzen. Zwar besteht insofern ein Zusam-
menhang, als zusétzliche, durch Kredite finanzierte
Kéufe des Staates im Inland indirekt auch die Nachfra-
ge nach Auslandsgitern beeinflussen; liber eine Erho-
hung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage induzieren
sie einen Anstieg der einkommensabhangigen Einfuh-
ren. In welchem Umfang es dadurch aber zu einer Pas-
sivierung der Leistungsbilanz kommt, héngt von mehre-
ren Faktoren ab, so etwa von der gesamtwirtschaftli-
chen Importquote, aber auch von der Zielsetzung, die
mit der Ausweitung der Staatstatigkeit verfolgt wird’.
SchlieBlich muBte auch berlicksichtigt werden, welche
Entwicklung die heimische Wirtschaft und die Lei-
stungsbilanz ohne die zusatzliche Nachfrage des Staa-
tes genommen hatten. So kann es letztlich nur eine Na-
herungslésung sein, wenn das Budgetdefizit® mit zu-
sdtzlicher kreditfinanzierter Nachfrage des Staates
gleichgesetzt und daraus mittels einer durchschnittli-
chen Einkommenselastizitat der Einfuhr eine induzierte
Importsteigerung abgeleitet wird. Die entsprechenden
Zahlen finden sich ebenfalls in Tabelle 2°.

Mitschuld des Staates?

Der kraftige Anstieg dieser ,,defizitinduzierten Ein-
fuhren in der zweiten Halfte der 70er Jahre ist freilich
nicht unbedingt mit einer Mitschuld des Staates an der
Passivierung der Leistungsbilanz gleichzusetzen. Zu-
mindest in den ersten Jahren nach der Rezession
1974/75 war er weitgehend Reflex der Bemihungen
um eine Uberwindung der Krise. Die eigentliche Ursa-

7“ Vgl. dazu auch Gunther Tichy: Einige absorptionstheoretische
Uberlegungen zum dsterreichischen Leistungsbilanzdefizit, in: Empiri-
ca, H. 2/1977, S. 216 1.

8 Die genannten Berechnungen basieren auf dem Finanzierungssaldo
des Staates.

¢ Die Berechnungen unterstellen ferner, daB das Budgetdefizit allein
auf Kdufe des Staates im Infand zuriickgeht, da eine Isolierung der ,,au-
Benwirtschaftlichen“ Komponente des Defizits kaum méglich erscheint.

WIRTSCHAFTSDIENST 1981/1X

che war somit der Konjunktureinbruch, nicht aber die
Reaktion der Wirtschaftspolitik darauf. Immerhin hat
diese Politik dazu beigetragen, daB das Wachstum der
Bundesrepubilik in diesen Jahren im Durchschnitt héher
war als bei den wichtigsten Handelspartnern; das schon
angesprochene Wachstumsgefélle gegeniiber dem
Ausland geht nicht zuletzt darauf zurlick. Dem Staat
waére in diesem Falle nur dann eine Mitschuld an der
Leistungsbilanzpassivierung anzulasten, wenn das an-
gestrebte Ziel mit anderen, ,,leistungsbilanzschonen-
deren” MaBnahmen zu erreichen gewesen ware'®. Im
nachhinein mag man dabei durchaus zu einem anderen
Ergebnis kommen als aus der aktuellen Situation her-
aus. '

Fir die nachfolgenden Jahre diirfte dies allerdings
nur noch in begrenztem MaBe gelten. Denn die Defizite
der offentlichen Haushalte blieben auch dann hoch, als
sich in den-Jahren 1978/79 ein selbsttragender Auf-
schwung durchzusetzen begann. Das deutet auf eine
wachsende ,,strukturelle® Komponente innerhalb des
Budgetdefizits hin. Eine strukturell tberhohte Staats-
nachfrage kann aber durchaus zur Passivierung der
Leistungsbilanz beitragen, etwa indem sie Ressourcen-
bindet, die sonst zur Produktion von Exportgutern be-
reitgestanden hatten!.

Zusammenfassend 148t sich somit sagen, daB3 die
Passivierung der Leistungsbilanz auf das Zusammen-
wirken mehrerer Faktoren zuriickzufiihren ist. Bereits
vor dem neuerlichen Olpreisschock ergaben sich Pas-
sivierungstendenzen aufgrund der Realaufwertung der
D-Mark und eines Wachstumsgefélles gegeniiber dem
Ausland, zu dem auch die Ankurbelungspolitik des
Staates beitrug. Hinzu kamen wachsende Ausgaben-
{iberschiisse bei den direkten leistungsbilanzwirksa-
men Transaktionen des Staates, insbesondere bei den
Ubertragungen. Diese Passivierungstendenzen wur-
den dann durch die drastische Olverteuerung erheblich
verstérkt, so daB der UberschuB in der Leistungsbilanz
schlieBlich in ein Defizit betrachtlichen AusmaBes um-
schlug. o

Chancen fiir einen nachhaltigen Abbau

Der auf die Olverteuerung zuriickgehende Teil des
Leistungsbilanzdefizits ist weitgehend struktureller Na-
tur. Es handelt sich dabei nicht um einé Saldenver-
schiebung zwischen den Industrieldndern, sondern um
eine, von der alle Olimportiander gleichermaBen —
wenn auch nicht in gleichem Umfang — betroffen sind.
Eine nachhaltige Verbesserung der Terms of Trade der

© vgl. dazuauchKarl Socher, Gerhard Lehner: Budgetund
Zahlungshbilanz, Wien 1980, S. 34."

" Vgl. Gunther Tichy, aa.0., S.217.
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Industrie- gegenuber den Olexportlandern ist schon
wegen der Starke des Olkartells wenig wahrscheinlich;
dies kénnte lediglich einzelnen Landern — in heimi-
scher Wahrung gerechnet — gelingen. Ein Abbau der
dlbedingten Leistungsbilanzdefizite ist deshalb, zumin-
dest flr die Olimportlander insgesamt, auf Dauer nur
durch Einsparungen beim Olverbrauch oder durch Stei-
gerung der Exporte in die Ollander mdglich.

Am Gtertransfer in die Ollander dlirfte die deutsche
Wirtschaft schon aufgrund ihrer Angebotspalette auch
weiterhin Uberdurchschnittlich teilhaben; ihr Angebot
an hochwertigen Investitions- und Verbrauchsgitern
kommt den Importwiinschen dieser Lénder entgegen.

“AuBerdem hat sich durch das Wiedererstarken des US-
Dollar und die damit einhergehende Schwachung der
D-Mark die preisliche Wettbewerbsfahigkeit deutscher
Anbieter auf den Méarkten der Ollander deutlich verbes-
sert. Die Ausfuhren in die Ollander diirften somit weiter-
hin kraftig expandieren.

Auf der Gegenseite sind die Bemiihungen um eine
Drosselung des Olverbrauchs nach wie vor groB und
haben auch bereits deutliche Erfolge gezeigt. SchlieBt
man weitere ,,exzessive” Olpreissteigerungen in den
nachsten Jahren aus, so besteht somit durchaus die
Chance, das Leistungsbilanzdefizit gegentiber den OI-
landern bereits in den kommenden Jahren nachhaltig
zu reduzieren.

Verbesserung der Wettbewerbsposition

Es sind aber noch weitere Anpassungsprozesse im
Gange, die auf einen Abbau des Leistungsbilanzdefizits
hinwirken; sie sind zum groBen Teil eine Reaktion auf
die Passivierung der Leistungsbilanz. So haben die
wachsenden Leistungsbilanzdefizite wesentlich dazu
beigetragen, daB die D-Mark trotz anhaltenden Infla-
tionsgefélles gegeniiber dem Ausland im Laufe des
vergangenen Jahres zunehmend unter Abwertungs-
druck geriet; in diesem Jahr verstéarkte er sich noch. Seit
Ende 1979 hat sich die D-Mark real um schatzungswei-
se ein Sechstel abgewertet'?. Dadurch hat sich die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Anbie-
ter auf den In- und Auslandsméarkten wieder erheblich
verbessert. Dies ist zweifellos ein wichtiger Grund fur
den kréaftigen Anstieg der Ausfuhren seit Herbst letzten
Jahres. Wenn sich die Auswirkungen auf die Exporte
relativ rasch einstellten, dann sicherlich wegen des er-
heblichen AusmaBes der Verbesserung der Wettbe-
werbsposition und der Kiirze des Zeitraums, in der sie
sich vollzog.

Auch in der Einfuhr hat die Realabwertung der
D-Mark bereits ihre Spuren hinterlassen. Es spricht vie-
les dafiir, daB dadurch das Vordringen auslédndischer
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Substitute auf den Inlandsmaérkten gebremst wurde. Ob
allerdings bereits eine ,,Re-Substitution” eingesetzt
hat, muB vorerst dahingestellt bleiben. Der konjunktur-
bedingte Riickgang der Einfuhr dirfte durch die Real-
abwertung jedenfalls verstérkt worden sein. Der Wech-
selkursmechanismus hat somit — und bereits relativ
schnell — zu einem ,,theoriegerechten* Ergebnis ge-
fuhrt: In laufender Betrachtung hat sich der reale Aus-
fuhriiberschuB seit Ende letzten Jahres deutlich erhéht.
DaB dies zunidchst nicht auf die Leistungsbilanzent-
wicklung durchschlug, ist eine Folge des sogenannten
,~J-Kurven-Effekts": Der Anstieg der realen Uberschiis-
se wurde zunachst durch die mit der raschen und krafti-
gen Abwertung der D-Mark verbundene Verschlechte-
rung der Terms of Trade (iberkompensiert. Inzwischen
Uberwiegt aber der Mengeneffekt, so daB auch das Lei-
stungsbilanzdefizit saisonbereinigt zurlickgeht.

Herausbildung von Aufwertungserwartungen

Angesichts des nach wie vor bestehenden Inflations-
gefalles gegeniiber dem Ausland und einés riicklaufi-
gen Defizits in der Leistungsbilanz diirften sich zwar
iber kurz oder lang fiir die D-Mark wieder Aufwertungs-
erwartungen herausbilden und so ein Umschwung in
der Wechselkursentwicklung eingeleitet werden. Es ist
aber wenig wahrscheinlich, daB die D-Mark — nach ei-
ner gewissen ,,Niveaukorrektur — wieder in eine Pha-
se langer anhaltender Realaufwertung-eintritt. Dage-
gen sprechen sowohl das neu gewonnene Vertrauen in
den US-Dollar als auch die Abneigung gegen gréBere
oder haufigere Wechselkurskorrekturen innerhalb des
EWS. Auf mittlere Sicht diirfte sich etwa eine Konstanz
des realen Wechselkurses ergeben.

Bei einer Konstanz des realen Wechselkurses entfal-
len zwar die bisher aus der Verbesserung der Wettbe-
werbsfahigkeit resultierenden Impulse zum Ausgleich
der Leistungsbilanz. An ihre Stelle treten aber neue, in
die gleiche Richtung wirkende. Denn wenn man davon
ausgeht, daB weiterhin ein Inflationsgefélle gegeniber
dem Ausland fortbesteht, impliziert ein unverénderter
realer AuBenwert eine sténdige Héherbewertung des
nominalen Wechselkurses der D-Mark. Dies bedeutet
aber letztlich eine Verbesserung der Terms of Trade
und damit auch eine Entlastung der Leistungsbilanz.

Ein Wachstumsgefélle gegentiber dem Ausland be-
steht zwar nach wie vor, es dirfte sich in der letzten Zeit
aber verringert haben. Eine vollige Nivellierung er-
scheint allerdings schon wegen der weit stérkeren Infla-
tionsprobleme und der daraus resultierenden Wachs-

2 Vgl. dazu auch HWWA-Institut fiir Wirtschaftsforschung-Hamburg:
Konjunktur von morgen, Nr. 590, 25. Juni 1981, S. 1 1.
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tumshemmnisse in den meisten Industrielandern als
wenig wahrscheinlich. Von dieser Seite her bleiben so-
mit Passivierungstendenzen bestehen, wenn auch
wohl nicht mehr in dem Umfang wie bisher.

Bei den leistungsbilanzwirksamen Transaktionen
des Staates werden die Ausgabeniiberschiisse wohl
weiter zunehmen. Denn wegen der wachsenden Kapi-
talimporte werden die Zinsleistungen des Staates an
das Ausland deutlich ansteigen. Auch bei den 6ffentli-
chen Ubertragungen ist schon wegen der bestehenden
internationalen Verpflichtungen der Bundesrepublik ei-
ne weitere Erhdhung des Defizits in den kommenden
Jahren wahrscheinlich. Angesichts der prekaren Haus-
haltslage durfte der Anstieg aber schwacher ausfallen

als bisher. SchlieBlich werden mit der angestrebten Re-
duzierung der ,,strukturellen” Defizite in den 6ffentli-
chen Haushalten auch mégliche Riickwirkungen dieses
Faktors auf die Leistungsbilanz geringer werden.

Alles in allem diirften diejenigen Faktoren, die auf ei-

-nen Abbau des Leistungsbilanzdefizits hinwirken, deut-

lich Uberwiegen. Schon in diesem Jahr wird es trotz des
noch einmal etwas unglinstigeren ,,Halbzeitergebnis-
ses” im Jahresdurchschnitt mit einer GrﬁBenordnhng
von etwa 25 Mrd. DM merklich geringer ausfallen als im
Jahre 1980. Im kommenden Jahr kdnnte dann die Lei-
stungsbilanz mit einem Defizit abschlieBen, das bereits
deutlich unter 20 Mrd. DM liegt. Dies wird auch auf den
Devisenmarkten nicht chne Eindruck bleiben.

WETTBEWERBSPOLITIK

Ruhe an der Kartellfront?

Bemerkungen zum Tatigkeitsbericht des Bundeskartellamts

Michael Krakowski, Hamburg

Ende Juni hat das Bundeskartellamt seinen Tatigkeitsbericht fiir die Jahre 1979 und 1980 vorgelegt. In die-
sen Zeitraum fillt die vierte Kartellgesetznovelle vom April 1980, die die Eingriffsmoglichkeiten des Kartell-
amtes in einigen Punkten erleichtert und erweitert hat'. Das Amt scheint mit dem Gesetz gegen Wettbe-
werbsbeschrinkungen (GWB) in seiner neuen Fassung zufrieden zu sein, die Einfiihrung einer Entflech-
tungsregelung etwa wird von der Kartellbehdrde zur Zeit nicht fiir notwendig gehalten. Es herrscht ,,Ruhe

an der Kartellfront*, wie es Wolfgang Kartte, der Prasident des Amtes, ausdriickte?.

"*Iber die Wirkungen der vierten Kartellgesetznovelle
vom April 1980 148t sich bisher noch wenig sagen,
denn viele Einzelpunkte miissen erst durch héchstrich-
terliche Urteile préazisiert werden. Das Kartellamt wird
zur Klarung solcher Fragen Pilotverfahren anstrengen.
Zu einigen Problemen der Auslegung nimmt die Behér-
de jedoch schon in ihrem vorliegenden Téatigkeitsbe-
richt aus ihrer Sicht Stellung.

Im Berichtszeitraum hat es einige interessante Ereig-
nisse gegeben, die teilweise zu einer Anderung der
Strategie des Kartellamts gefiihrt haben. Bei der Preis-
miBbrauchsaufsicht hat die Wettbewerbsbehdrde bis-

Michael Krakowski, 28, Dipi.-Volkswirt, ist wis-
senschaftiicher Assistent am Sozialbkonomi-
schen Seminar der Universitdt Hamburg.
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her wenig Erfolg gehabt. Insbesondere bei dem nach
flinfjahriger Auseinandersetzung durch den Bundesge-
richtshof im Jahre 1980 entschiedenen Fall Valium/Li-
brium ist deutlich geworden, wie schwer ein Nachweis
Uber erhéhte Preise zu fuhren ist, selbst wenn das Ge-
richt das Vergleichsmarktkonzept im Prinzip anerkennt.

Preismi3brauch

Bei diesem Konzept, das seit der vierten Kartellge-
setznovelle auch im GWB verankert ist, wird versucht
festzustellen, welcher Preis sich auf einem Markt, auf
dem kein wesentlicher Wettbewerb herrscht, im Falle
von Konkurrenz einstellen wiirde. Dazu wird ein ver-
gleichbarer zweiter — meist auslandischer — Markt ge-

' Vgl. zur Gesetzesnovelle Ingo Schmidt: Vierte Gesetzesnovelle
verabschiedet, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 60. Jg. (1980), H. 4,
S. 188-191,

2 vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 30. 6. 1981.
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