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Die kompensatorische Finanzierung von Exporterldsschwankungen

_ *
- Eine Kritik bestehender Systeme -

1. Stabile Exporterlsse sind eine der Hauptforderungen der Entwick-
lungslinder im Rahmen der Diskussion iiber eine neue Weltwirtschafts-
ordnung. Neben den Versuchen, die Exporterldse indirekt iiber Preis-
stabilisierungsmafnahmen auf den Rohstoffmarkten zu verstetigen, spielt
dabei der direkte Ausgleich von Exporterlésfluktuationen durch kompensa-

torische Finanzierungszahlungen eine wichtige Ro].lel.

Von den verschiedenen Konzepten kompensatorischer Firnamziex'l.mg2 sind

bislang zwei verwirklicht:

1 Zu den Vorteilen der kompensatorischen Finanzierung gegenither Preis-
stabilisierungsmanahmen vgl. H.G. Johnson, Economic Policies Towards
Less Developed Countries, Washington, D.C., 1967, S, 144-152 und
H.H, Glismann, P. Juhl, B. Stecher, Okonomische Implikationen der
"Neuen Weltwirtschaftsordnung ', Kieler Diskussionsbeitrige Nr. 46, Kiel,
Februar 1976, S, 18 ff,

Weitere Konzepte, die bislang nicht verwirklicht wurden, sind: das
Development-Insurance-Fund-System (DIF-System) der UN von 1961, das
OAS-System von 1962, das von Schiavo-Campo entwickeite Konzept der
periodischen Wiedererstattung von 1966, die preiskompensierenden Systeme

"~ von Hazelwood, Kahn und Meade, die auf Olano zuriickgehenden terms-of-
trade-kompensierenden Konzepte, das Modell der Weltbank von 1965 sowie
die jlingsten Vorschlige der UNCTAD im Rahmen des "Integrierten. Roh-
stoffprogramms’, Vgl. G. Lovasy, Survey and Appraisal of Proposed
Schemes of Compensatory Financing, In: IMF, Staff Papers, Vol. 12, 19865,
H. 2, S. 189 ff.. - M.R. Schams, Die Bedeutung der kompensatorischen Fi-
nanzierung fiir die Entwicklungslinder. Hamburg 1974, S. 81 ff, und S..

216 ff, sowie UNCTAD, An Integrated Programme for Commodities..
Compensatory Financing of Export Fluctuationg, Report by the UNCTAD
Sécretariat, Oktober 1975 (TD/B/C. 1/199%),

Der Autor dankt Paulgeorg Juhl und Bernd Stecher fiir eine kritische
Durchsicht des Manuskripts,




-2

- das 1963 geschaffene und seitdem wiederholt modifizierte System
der kompensatorischen Finanzierung im Rahmen des Internationalen
Wihrungsfoends (IWF),

- das System zur Stabilisierung der Exporterlése (STABEX-System)
im Rahmen des 1978 zwischen den 9 EG-Staaten und 46 afrikanischen,
karibischen und pazifischen Staaten (AKP-Staaten) geschlossenen

"Abkommens von Lomé",

Die beiden ISysteme kompensatorischer Finanzierung werden vielfach po-
sitiv béurteﬂtl. Zudem wird gegenwiirtig ein Ausbau der bestehenden
Regelungen im Zusammenhang mit dem von der UNCTAD vorgelegten
"Integrierten Rohstoffprogramm" diskutiert. Aus diesem Grund soll

im folgenden auf einige Mingel der existierenden Systeme hingewiesen

und insbesondere gezeigt werden,

- dafi internationale Abkommen zur kompensatorischen Finanzierung

grundsitzlich tberillissig sind;

- in welcher Weise die bestehenden Systeme - sofern man sie iiberhaupt

erhalten will - verbessert werden kénnen,

In ﬁbers{cht 1 werden die wichtigsten Eigenschaften beider Systeme
vergleichend gegenﬁbergestelltz; dabei ist besonders zu beachten, dafi
die Systeme den Ausgleich von Exporterlésschwankungen verbinden mit
einem Ressourcentransfer an das Land, das die kompensatorische Finan-

zierung in Anspruch nimmt,

1 Vgl. beispielsweise den Bericht zur Entwicklungspolitik der Bundesregie-
rung. Bundestagsdrucksache 7/4293, 1¢.11.1975, S. 14, sowie Bundes-
wirtschaftsminister H. Friderichs, Gegen dirigistische Rohstoffmafnahmen.
In: Wirtschaftsdienst Nr. 5, Mai 1276, S, 228.

Zu einer detaillierten Darstellung der beiden Systeme vgl. fiir das IWF-
System: M. R. Schams, a.a.0., S. 89 ff. - J.K, Horsefield (Hrsg.), The
International Monetary Fund 1945-1965, Vol., 3, Documents, Washington
1969, S. 442 ff und 469 ff.; sowie IMF, Compensatory Financing of Export
Fluctuations, Executive Board Decision, 24, 12,1975. Abgedruckt in: IMF
Survey, 5.1,1976, 8. 5 {1,

Fiir dags STABEX-System: The Courier, European Community-Africa-
Caribbean- Pacific, No. 31, Special Issue, March 1875,




Ubersicht 1 - Vergleich existierender Systeme der kompensatorischen Finanzierung (XF)

IWE

STABEX

i Staaten, die Mlttel CGrundsdtzlich alle Mitglieder des IWF, besonders Die 46 AKP-Staaten.

? zur KF in Anspruch
! nehmen kSnnen.

g'aber die rohstoffexportierenden Linder.

é Art der erfalten
: Exporte,

§ Alle Exporte.

'Bedingungen fiir die
‘GewZhrung von KF.

! Die tatsichlichen ExporterlBse in den voran-
. gegangenen 12 Monaten, filir die statistische
: Daten oder Schitzungen (letztere hdchstens

; fir 6 Monate) vorliegen, miissen von einem

. vorgegebenen Referenzniveau abweichen. Dahei
: werden nur Abweichungen kurzfristiger Natur
i beriicksichtigt, die auBerhalb der Kontrolle
! des Antragstellers liegen. Das Land muB sich
. zudem verpflichten, bei der Losung seiner

i Zahlungsbilanzprobleme mit dem IWF zu ko-

i operieren.

5 Bestimmmg des
. Referenzniveaus.

: Durchsclnitt der Exporterldse des Ver-

. gleichsjahres sowie der zwel davor liegenden
;und der zwel folgenden Jahre; dabei werden

: die Exporterlose der Polgejahre

‘ - aus den Daten der vorangegangenen Jahre

errechnet (statistische Methode) oder

E- geschiatzt (qualitative Methode).

. Exporte von 28 land- wnd forstwirtschaftlichen:
i Produkten und Eisenerz in EG-I#nder; die ein- :
: zelnen Produkte miissen in dem Jahr, das dem !
: Antragsjahr vorangegangen ist, generell minde-
. stens 7,5 vH der Gesamtexporterldse des an-
. tragstellenden Landes ausgemacht haben; flir
. die "#rmeren" AKP-Staaten betrzgt dieser

§ Prozentsatz 2 5 vH.

; Dle tatsdehlichen Erltse des vorangegangenen

i Jahres aus dem Export eines oder mehrerer der !
. erfaften Produkte miissen von einem vorge- ;
: gebenen Referenzniveau abweichen. Die Abwei-

: chung muf mindestens 7,5 vH ausmachen; fiir

i die "drmeren" AKP-Staaten betrigt der Prozent-.
! satz 2,5 vH. Der Erisausfall darf nicht durch
. exporthemmende handelspolitische MaBnahmen

: des Antyagstellers verursacht sein. Aulerdem

. kénnen Anderungen im Gesamtexport die Gewdh-

: rung kompensatorischer Kredite beeinflussen.

: Gle;tender Durchschnitt der vorangegangenen
{ 4 Jahre.
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STABEX

? Umfang der KF.

: Differenz zwischen tatsdchlichen Exporterlosen
i und Referenzniveau, aber flir jedes Land nicht
i mehr als 50 vH der Fondsquote innerhalb von

: 12 Monaten {auBer in Katastrophenfidllen) und
i kumtiert nicht mehr als 75 vH der Quote.

i Werden innerhalb von 12 Monaten insgesamt

' Kredite in Hohe von mehr als 1,5 Mrd. 3ZR

: (e, 4,5 Mrd. DM) beansprucht, oder liber-

; steigen die ausstehenden Kredite 3 Mrd. SZR,
: 8¢ 501l die gegenwHrtige Regelung iiberpriift

! werden (Ende 1975 betrugen die ausstehenden

i Kredite 722 Mill. SZR).

Differenz zwischen tatsHechlichen Export-
erltsen und Referenzniveau. Der Gesamtumfang. !
der zur Verfligung stehenden Mittel betrigt
375 Mill. Rechnungseinheiten (eca. 1,1 Mrd.
DM), die von den EG-Lindern in den Stabili-
sierungsfonds eingebracht werden. Die Mittel
werden gleichmiBig auf 5 Jahre verteilt, so
da8 jedes Jahr 75 Mill. RE zur Verfligung
stehen. Hinzu kommen:

- ein eventueller Ubertrag van nicht bean--
spruchten Mittein des Vorjshres,

- ein mdglicher Vorgriff auf die Mittel des
ndchsten Jahres in Hohe van max. 15 Mill.
nE,

- eventuelle Tilgungszahlungen.

E Verzinsung der
i Kredite.

ENiedriger Zinssatz.

Unverzinsliche Kredite.

% Riickzahlung der
! Kredite.

: Rilckzahlung soll evfolgen, wenn die Export-

i erldse iiber dem nach der statistischen

i Methode berectneten Referenzniveau liegen.

: Die Hohe der Tilguwngen soll etwa 50 vH der

: Differenz zwischen Exporterldsen und Refe-

! renzniveau betragen.

: Die Darlehen sind grundsdtzlich innerhalb
ven 3 bis 5 Jahren zu tilgen, jedoch werden

! in Ausnahmef#llen auch Stundungen eingerdumt,

Rlickzahlung erfolgt, wenn

- die Exporterldse iiber dem Referenzniveaun
liegen wnd

- die Exportmenge iiber der entsprechenden
Referenzmenge liegt.

Die Hohe der Tilgung richtet sich nach der

Differenz zwischen tatsdchlichem Erlds und

Referenzniveau. 8ind die Darlehen nach

5 Jahren nicht zuriickerstattet, so wird dar-

iiber entschieden, ob und wie die Riickzahlung

erfolgen soll. Fir die "drmeren" Entwick- ,

lungslander gibt es keine Riickzahlungspflicht.:

5 Art des Ressoucen-

: Zinssubventianen entsprechend der Differenz

i transfers 1im Rahmen %zwischen Marktzins wnd Finanzierwmngszins.

: der Systeme,

- Zinssubventionen entsprechend der Hohe
des Marktzinses,
- Verzicht auf die Rilckzahlung von Darlehen.
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2, Die Mingel der existierenden Systeme bestehen im wesentlichen darin,
dag

- die Systeme wenig flexibel sind und dadurch insbesondere die recht-
zeitige Vergabe und Riickzahlung von Finanzierungskrediten erschwert
wirdl; '

- die Systeme Erldsstabilisierung und Transferleistungen verbinden und
dadurch

o nicht gewihrleistet ist, dall die Transfers tatsichlich den Léndern

zugutekommen, die in erster Linie geférdert werden sollen;

o in den Entwicklungslindern éin gesamtwirtgschaftlich sinnvoller Ein-

satz von Ressourcen erschwert wird.

Wahrend eine Reihe von Vorschligen existiert, um die Flexibilitdt der.
bestehenden Systeme zu verbessernz, werden die entsprechenden Vertei-
lungs- und Allokationsprobleme vergleichsweise wenig beachtet. Auf sie

soll daher im folgenden niher eingegangen werden:

<« In den beiden bestehenden Systemen kompensatorischer Finanzierung
kommen die Transferleistungen nur Lindern mit starken Fluktuationen
der Exporterlése zugute, Exporterlésschwankungen allein sind jedoch
kein geeignetes Kriterium fir die Forderungswiirdigkeit eines Landes.
Rationaler wire es, die Transferleistungen an die Bedlrftigkeit eines
Landes und an der Moglichkeit eines effizienten Einsatzes von Férderungs-
mitteln auszurichteng.
Im Rahmen des STABEX-Systems wird zwar die besondere Bediirftigkeit

einzelner Linder dadurch beriicksichtigt, daff die "drmsten'' Staaten

1 Die kompensatorische Finanzierung wirkt daher mdglicherweise sogar
prozyklisch: vgl. die Kritik von Schams an der kompensatorischen
Finanzierung im Rahmen des IMF: M. R, Schams, a.a.0,, S. 187 ff.
Vgl. beispielsweise UNCTAD, a.a,0., S. 12 ff,

Vgl. A. MacBean, Export Instability and Economic Development,
I.ondon 1966, S. 318.

3
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(genauver: die am wenigsten entwickelten Lénder, die Lénder ohne
Zugang zum Meer und die Inselstaaten) die ihnen gewﬁhrtenﬂ Kredite
nicht zuriickzahlen miissen. Jedoch wird beispielsweise ein relativ
hochentwickeltes AKP~Land, dessen Exporterltse stark schwanken,
durch die Vergabe zinsioser Kredite mehr begilinstigt als ein wirischaft-
lich weniger entwickeltes Land, dessen Exporterldse stabil sind und

das demzufolge keinen Anspruch auf die verginstigten Darlehen im
Rahmen der kompensatorischen Finanzierung hat., Auch im IWF-System
ergibt sich eine entwicklungspolitisch bedenkliche Verteilung der Trans-
ferleistungen; in Ubersicht 2 sind die zwischen 1963 und 1975 an die
einzelnen Mitgliedslinder vergebenen Kredite aufgeftihrt (Spalte 1),
Dabei liegt der Anteil von Island und Neuseeland, die beide nicht zu den
Entiwicklungsiidndern gehdren, mit 7,1 vH tber dem Anteil der am wenig-
sten entwickelten Linder {(LLDC’s), auf die nur 4, 0 vH entfielen.
Beriicksichtigt man neben der Kredithéhe auch die Laufzeit bis Ende
1975 (Spalte 2}, so ergibt sich fiir die LLDC’s nur ein geringfiigig htherer
Wert als fiir Island und Neuseeland, die also in dieser Hinsicht von den
verginstigten IWF-Krediten anndhernd ebenso stark profitiert haben,
wie die Gruppe der am wenigsten entwickelten Lénder. AuBlerdem hidngt
in beiden Systemen der Umfang der Transferleistungen von den Fluk-
twationen der Exporterldse ab; dadurch verringert sich der Anreiz fiir
Entwicklungslénder, ihrerseits Mafnahmen zu ergreifen, um diese .
Schwankungen zu beseitigen (z. B. durch verstirkte Exportdiversifi-

zierung}.

Die Sonderstellung bestimmter Rohstoffe im STABEX-System erweist
sich dann als nachfeilig, wenn die Kreditkonditionen bei sinkenden
Einnahmen-aus dem Rohstoffexport giinstiger sind als bei Erléseinbufien
in anderen Exportzweigen; denn dadurch wird die Rohstoffproduktion
gegeniliber verarbeitenden Titigkeiten attraktiver, und es besteht die
Tendenz, mehr Ressourcen in den Rohstoffbereich und weniger in den
verarbeitenden Sektor zu leiten als es im Hinblick auf eine effiziente

internationale Arbeitsteilung wirtschaftlich sinnvoll ist., Auf diese Weise
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Ubersicht 2 - Verteilung der kompensatorischen Finanzierungskredite
des IWF auf Mitgliedslander

(1)

a : (2) :
zugeteilte Kredite bis Ende 1975 i Kredite gewich- !

in Mill.SZR i in VH der gesam- ;?3;331:12§u£221t

a Klassifikation gemdf Einteilung der OECD.

% ten Kredite | Ende 1975
! IWF-Mitgliedslinder : : E
: gesamt fo1.221,7 ; 100 : 10.895,6
}  Nicht-Entwicklungs- : i 1
: ldnder gesamt?® : 87,2 7,1 353,60
Island : 7.5 0,6 75,0
Neuseeland : 79,7 6,5 278,6
Entwicklungslander gesamt;
; (ohne die am wenigsten ;
i entwickelten Linder)®  © 1.086,1 88,9 L 10.144,0
| Agypten } 86,0 7,0 1.179,0
Argentinien ; 174,0 14,3 896,0
Bangladesch : 62,5 5,1 750,0 ;
Brasilien : 6C,0 5,9 960 ,0
Burma 29,0 2,4 200,0
Chile 79,0 6.5 626,0
Dominikanische Republik 6,6 0,5 99,0
Ekuador 6,3 0,5 39,0
El Salvador 6,3 0,5 43,8
Ghana 17,3 1,4 327,8
Guatemala 6,3 0,5 53,0
Guayana 5,0 0,4 20,0
Indijen 152,0 12,4 1.07T4,0
Irak 17,5 1,4 70,0
Jamaica 13,3 1,1 92,8
Jordanien 7,4 0,6 4%3.0
Khmer Republik 12,6 1,0 162,5
i Kolumbien 20,8 1,7 238,5
i Peru 30,8 2,5 184,5
i Philippinen 38,8 3.1 339,0
i Sambia 57,0 4,6 494 ,0
: Sri lanka 82,8 6,8 1.163,5
{ Syrien 22,0 1,8 312,7
! Tiirkei 37,8 3,1 18,9
i Uruguay 26,8 2,2 355,5
! Zaire : 28,2 2,3 395,5
: am wenigsten entwickelte!
| Linder gesamt® : 48,4 4.0 398,0
. Afghanistan § 4,8 0,4 62,5
i Burundi : 2,5 0,2 22,5
© Guinea ' 6,0 0,5 42,0
| Haiti 2,3 0,2 36,8
i Laos 3,3 0,3 -
:  Sudan 29,3 2,4 2340
. West-Samoa 0,5 0 0,2

Quelie; International Financial Statistics, mehrere Ausgaben; eigene
Berechnungen.
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wird in den E_ntwicklungslé‘mdem die Abkehr von einer Wirtschafis-
struktur erschwert, die ibermigig an der Produktion von Rohstoffen

orientiert ist,

- Der Umfang der Transferleistungen im Rahmen der vorhandenen Mittel
ist abhingig von dem Ausmafl der Exporterldsfiuktuationen, In Perioden
starker Schwahkungen ist der Ressourcentransfer generell gréfier als
in Zeiten stet__iger Expor_teinnahmenl. Im Interesse einer langfristig
angelegten, kontinuierlichen Entwiqklungspolitik sollte die Entwicklungs-

hilfe aber von Schwankungen der Exporterlése unabhingig sein,

3. Die Mingel der bestehenden Systerme lassen sich am wirksamsten da-
durch beheb.én, dafl kompensatorische Finanzierung und Transferleistungen
sirikt getrennt werden: die entsprechenden Transfers werden in die direkte
dffentliche Entwicklungshilfe der Industrielénder eingegliedert, wihrend
die Darlehensvergabe zur kompensatorischen Finanzierung privaten und/
oder 6ffentlichen Kreditinstituten (zu Marktbedingungen) ilberlassen bleibt
~ internationale Abkommen zur lélompensatorischen Finanzierung gind

dann itberfliissig.

Eine solche Regelung ermdglicht einen kontinuierlicheren Ressourcen-
transfer als die bestehenden Systeme und eine béssere Verteilung der
Hilfeleistungen auf die einzelnen Linder; auch wird der Abbau von Rohstoffen
nicht einseitig begiinstigt wie im S_’I‘ABEX-:System. Auflerdem koénnen die
Kreditinstitute die Darlehensvergabe und -riickzahlung flexibler und mit
geringeren Verwaltungskosten handhaben als es in den bestehenden

Systemen der Fall ist,

1 So haben im IWF-System die starken Schwankungen der Exporterlse
zwischen 1973 und 1976 (besonders bei Rohstoffen) zusammen mit der
Ausdehnung der Kreditlinien im Dezember 1975 (von 25 vH auf 50 vH
der Fondsquote innerhalb eines Jahres und kurnuliert von 50 vH auf
75 vH) dazu gefiihrt, daf 1976 die Darlehensantrige irn Rahmen der
kompensatorischen Finanzierung den flir ein Jahr vorgeschenen Héchst-
betrag von 1,5 Mrd.SZR bereits liberschreiten; diese Summe ist gréfler
als die 1,2 Mrd,SZR, die von 1983 bis 1975 insgesamt als Kredit ver-
geben wurden, (Vgl, "Frankfurter Allgemeine Zeitung", o.V., Rekord-
ziehungen auf den Wihrungsfonds, 18, 6.76.) -



-9

4, Die Trennung von kompensatorischer Finanzierung und Transfer-
leistungen getzt voraus, dafl die Industriestaaten die entsprechenden
Transfers im Rahmen ihrer direkten Entwicklungshilfe erbringen, Sind
sie dazu nicht bereit, 8o kann és sinnvoll sein, an den bestehenden Ab-
kommen zur kompensatorischen Fmanzierung festzuhalten, In diesem

Fall milten die Systeme jedoch effektiver gestaltet werdenlz

-~ Die Hilfeleistungen lieflen sich besser auf die Entwicklungslénder ver-
teilen, und eine nachteilige Sonderstellung der Rohstoifexporie kdnnte
vermieden werden, wenn die Kredite im Rahmen der Systeme kompen-
satorischer Finanzierung nur noch zu Marktbedingungen vergeben werden,
Die dadurch gegeniiber den bestehenden Regelungen zusidtzlich anfallen-
den Zins- und Tilgungszahlungen, die bislang einen Transfer an die
Schuldnerlinder darstellen, wiren einem Entwicklungsfonds zuzufilhren,

aus dem die drmsten Entwicklungslidnder unterstiitzt werden kénntenz.

- Die Abhidngigkeit der Fondserirdge von dem Ausmaf der Exportschwan-
kungen kann im ST:L":LBEX-Sys:tem3 dadurch verringert werden, dagl die

! Die folgenden Vorschlige unterscheiden sich deutlich von dem jiingsten
UNCTAD-Konzept, das im wesentlichen auf eine Erhthung der Kredite
und insbesondere der damit verbundenen Transferleistungen hinausliuft,
ohne jedoch die in diesem Beitrag aufgezeigten negativen Verteilungs- und
Allokationswirkungen der bestehenden Systeme nachhaltig zu beseitigen.

9 Vgi, UNCTAD, a.a.0., S, 20,
Werden im STABEX-System die zus&tzlichen Tilgungszahlungen dem
Entwicklungsfonds zugefilhrt, so kommt es {wie auch bei der gegenwartig
bestehenden Regelung) zu einem Abflufl von Mitteln, der die Finanzierungs-
méglichkeiten im Rahmen des Systems verringert, Dies liefle gich ver-
meiden, wenn dem Fonds nur die Zins-, nicht aber die zusitzlichen
Tilgungszahlungen zuflieflen wiirden; ein sich daraus ergebender geringerer
Ressourcentransfer kénnte durch eine entsprechende Ausweitung des
Finanzierungsrahmens korrigiert werden {also beispielsweise 400 Mill,
RE statt der bisherigen 375 Mill, RE).
Fiir entsprechende Mafinahmen im Rahrmen der kompensatorischen Finan-
zierung des IWF wéren dhnliche Uberlegungen anzustellen.
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im Rahmen des Abkommens verfiigharen, aber nicht zur kompensatori-
schen Finanzierung benttigten Mittel wie entsprechend verzinsliche
-Kredite an die EG-Staaten behandelt werden, deren Zinsertrige eben-
falls dem Fonds zuflieflen.” Stehen also jahrlich 75 Mill, RE fur die
kompensatorische Finanzierung zur Verfiigung und werden davon nur

50 Mill, RE in Anspruch genommen, so gelten die restlichen 25 Mill,

RE als Darlehen an die EG-Lander, Bei einem Kreditzing von einheitlich
beispielsweise 8 vH wiirden dem Eni:wicklungsfonds dann jahriich 6 Mill,
RE zuflieflen, 4 Mill, RE aus der kompensatorischen Finanzierung und

2 Mill. RE als Entgelt fiir die nicht bendtigten Mittel. Werden die Dar-
lehen zur kompensatorischen Finanzierung in vollem Umfang in Anspr‘uch
genommen, so belaufen sich die Ertrige ebenfalls auf 6 Mill. RE, Die
Transferleistungen sind damit unabhingig von der Hohe der Kreditauf-
nahme. Bringen die EG-Linder die zur kompensatorischen Finanzierung
ben&tigten Mittel durch die Ausgabe von Staatsschuldtitelr auf, so sind
bei annshernd gleichem Zins fiir Darlehen im Rahmen der kompensato-
rischen Finanzierung und fir EG-Staatsschuldtitel die entsprechendén
Zinsbelastungen von dem jdhrlichen Umfang der kompensatorigchen
Finanzierung weitgehend unabhéngig und lassen sich daher auch gut im
Hausghalt einplanenl._ Werden also gemi@ unserem Beispiel von 75 Mill,
RE nur 50 Mill. RE zur kompensatorischen Finanzierung in Anspruch
genommen, so geben die EG-Lénder auch nur Staatsschuldtitel in Hohe
von 50 Mill, RE aus, fiir die sie 4 Mill, RE an Zinsen zahlen. Auferdem
filhren sie 2 Mill, RE 2ls "Verzinsung' fiir die nicht in Anspruch ge-
nommenen Mittel (25 Mill. RE) an den Entwicklungsfonds ab. Wird da-
gegen der volle Betrag von 75 Mill, RE zur kompensatorischen Finan-
zierung bendtigt, so miissen die EG-Lé&nder auch den ges.arnten Betrag
arm Kapitalmarkt aufnehmen: die Zinsbelastung betrégt dann ebenfalls

6 Mill. RE.

1 Schwierigkeiten ergeben sich lediglich bei Vorgriffen auf Kredite, die
erst flir das Folgejahr geplant sind.
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5. Abschlieflend ist darauf hinzuweisen, dafl auch eine effektiver ge-
staltete kompensatorische Finanzierung letzilich nur die Auswirkungen
von Fluktuationen der Exporteriése vermindert, nicht aber die Schwankun-
gen selbst beseitigt; sie setzt also nicht an Ursachen, sondern an
Symptomen an. Im Interesse einer Ursachentherapie mufl die Verbesse-
rung der kompensatorischen Finanzierung daher erginzt werden durch
nachfrage- und angebotsbezogene Maflinahmen, die die Fluktuationen der
Exporterldse selbst verringern. Zu denken ist dabei inshesondere an eine
wirksamere Konjunkturpolitik in den Industrielindern und eine verstirkte
Exportdiversifizierung seitens der Enmicklungélﬁnderl. Je erfolgreicher
dadurch die Exporte’rl&ss-chwankungen geddmpft werden kénnen, desto

weniger ist eine kompensatorische Finanzierung iiberhaupt erforderlich,

1 Vgl, J. B. Donges, Zur Neuordnung des Rohstoffhandels zwischen Ent-

wicklungs- und Industrieldndern. Kieler Arbeitspapiere Nr, 45, Mai
1976, S. 35 f,




