Egon Tuchtfeldt
EIN JAHR EUROPAISCHE ZAHLUNGSUNIOF\)

Am 1. Juli dieses Jahres beging die Europdaischelufgisunion (EZU) ihren
einjahrigen Geburtstag. Sie konnte sich durchbeifdandramatisch die Zerreil3-
proben auch waren, denen sie durch die groRen lbigjewichte in den
Zahlungsbilanzen verschiedener Mitglieder ausgésetar. Dall sie mit diesen
schwierigen Situationen fertig geworden ist und dagar aus eigener Kraft
— ohne weitere amerikanische Hilfe —, darf gewils glnstiges Zeichen
gewertet werden. Trotzdem ware es falsch, daraus Si&hlul? zu ziehen, dal
sie auch alle zukinftigen Krisen Uberwinden wirch bisherigen Verlauf kamen
ihr giinstige Umstande zu Hilfe. Ihnen hat sie ed miehr als ihrem Mechanismus
zu verdanken, dal sie das vergangene Jahr eini@emarfolgreich hinter sich
gebracht hat. Ihr kinftiges Gedeihen wird davon @aiden — wenn wir die
weitere Entwicklung der weltpolitischen Lage zunstcteinmal aufller Betracht
lassen —, inwieweit die im ersten Jahr gesammeBefahrungen auch wirklich
zu den erforderlichen Anderungen in ihrer Konstrakt fiihren. Denn bei den
Krisen, von denen sie geschittelt wurde, hat eh digrchaus nicht um Kinder-
krankheiten gehandelt, die man als mehr oder wemigelbstverstandlich
abtun kann, weil sie nun einmal durchzumachen s8tdtt dessen waren es nichts
weniger als Erbfehler, die ihrer Konstruktion anteaf. Nur wegen der
glnstigen Umstande gelang es, diese Erbfehler anSjamptomen zu kurieren.
Kein verantwortungsbewulRter WirtschaftspolitikereodVahrungsfachmann wird
sich dartber Tauschungen hingeben. Optimismus férzdikunft ist darum erst
gerechtfertigt, wenn alle bisher in Erscheinungregnen Konstruktionsfehler
grindlich beseitigt sind. Erst dann wird man auakf &in langsames Ver-
schwinden der strukturellen Ungleichgewichtstendsmin den Zahlungsbilanzen
rechnen durfen. Bis dahin ist es aber noch einavélfeg.

Die Tatigkeit der EZU

Die EZU trat zu einem denkbar unginstigen ZeitpuitktKraft. Durch den
Ausbruch des Korea-Konfliktes erhielt die weltwitsftliche Lage in wenigen
Wochen ein vollig anderes Aussehen, als einige Mewvarher zur Zeit der EZU-
Beratungen. Uberhastete Rohstoffkdufe zum Zweclatstischer Bevorratung
fuhrten zu sprunghaften Preissteigerungen auf dereltMarkten. Der
Kaufermarkt wurde wieder durch einen Verkadufermaaktgeltst. Die Zahlen
der Einfuhrmengen und -preise schnellten bei dedustrielandern in die Hohe.
Die Ausfuhren blieben demgegeniber mengen- undspr&Big zuriuck, es sei *
denn, man hatte selbst ristungswichtige Giiter aiezeb.

Anstatt der angestrebten Gleichgewichtstendenzddetgin sich strukturelle
Glaubiger- und Schuldnerpositionen heraus. Wie mdie voraussichtliche
Zahlungsbilanzgestaltung im Fruhjahr 1950, also Wworea, beurteilte, geht
deutlich aus den Anfangsguthaben und -belastungemn ednzelnen Mitglieder
hervor. GrolRbritannien, Belgien-Luxemburg und ScHem waren als vermut-
liche Glaubiger vorgesehen und wurden deshalb betasl. h., sie hatten der
EZU Anfangskredite einzuraumen (GroRbritannien 18dl. Rechnungsein-
heiten = Dollar, fir die beiden anderen Lander wauridn Abkommen keine
Summe festgelegt). Bei einer Reihe von Mitgliedeahm man an, dald sie auch

1) Val. hierzu den Aufsatz des Verfassers, Die Ppédische Zahlungsunion, in Jahrg. 1, Heft 10
(Oktober 1950) dieser Zeitschrift, in dem Zielsetguund Organisation der Zahlungsunion dargestellt
wurden. Auf eine Wiederholung organisatorischerzElneiten konnte daher im folgenden verzichtet eerd
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nach Inkrafttreten der EZU weiter mit Zahlungsscérigkeiten zu kampfen
hatten. Diesen Teilnehmern wurden daher von der EXtfangsguthaben zur
Verfugung gestellt. Solche, gewissermalRen als Vbegafir startbehinderte
Partner anzusehende Kredite, erhielten Griechenldid®b Mill.), Osterreich
(80 Mill.), Norwegen (40 bis 70 Mill.), die Niedexhde (30 Mill.), die Turkei
(25 Mill.) und lIsland (4 Mill.). Bei den ubrigen bd@lern (Deutschland, Frank-
reich, Italien, der Schweiz, Portugal und Danemaukyerstellte man, daf} ihr
Zahlungsverkehr innerhalb der EZU einigermalRen aglghen sein wirde.
Als Grundlage fir diese Anfangssalden dienten digaliungen mit den
Ziehungsrechten des im Rahmen des Marshallplangedafuten innereuro-
paischen Verrechnungssystems (dem Vorlaufer der )EAude man auch die
Quotenzuteilung nach dem Europahandel des Jahré% d@genommen hatte.

In der H6he der einzelnen Anfangssalden kamen gé&swisse Prognosen zum
Ausdruck, die man bei Annahme einer einigermaRermaten Weiterentwick-
lung glaubte machen zu kdénnen. Wie sah nun die lW¢inkeit aus? Schon die
erste Vierteljahresbilanz bot eine Reihe groRer kheiner Uberraschungen.
Die groRen waren Deutschland und Frankreich. Bdidader, von denen man
eine ausgeglichene Zahlungsbilanz im Verkehr mit @& U-Mitgliedern erwartet
hatte, waren voéllig aus der Reihe getanzt. Frartreatte Forderungen von
rund 185 Mill. angesammelt, Deutschland hatte sah tGber 173 Mill. ver-
schuldet. Von den anderen Landern hatte die Turkein Anfangskredit von
25 Mill. nicht anzugreifen brauchen, sondern eingeringfiigigen UberschuRl
erzielt. Portugal (Wolframexport!) war wider Erwant zu einem Glaubiger und
Danemark zu einem Schuldner geworden. Die Niededahatten sich starker
verschuldet als angenommen und nicht nur ihren Agékredit von 30 Mill.
bereits aufgebraucht, sondern auch schon ihre &guQuote in Anspruch
genommen. Bei den ubrigen Mitgliedern hatte die vEoklung ungefahr die*
erwartete Richtung eingeschlagen. GroRbritannierttehadie Halfte seiner
Anfangsbelastung wieder aufgeholt, Schweden hatte geringe Summe ver-
dient. Griechenland, Osterreich, Norwegen und Idl&onnten ihre Defizite
durch teilweise Inanspruchnahme ihrer Anfangskrediecken. Italien hatte
einen geringen UberschulR aufzuweisen. Die Schwalamim ersten Vierteljahr
noch nicht an der Verrechnung teil.

So zeigte sich also, daB in wenigen Monaten inrlbriter européischen
Glaubiger-Schuldner-Verhéltnisse einige erheblidherdnderungen stattgefunden
hatten. Aber diese Verschiebungen waren noch nschschwerwiegend, dalR sie
zu groReren Bedenken hatten Anlall geben kdnnenh Bokon im Oktober, dem
vierten Monat seit Bestehen der EZU, wurde die Ldggisch. Die deutsche
Devisenposition verschlechterte sich rapide. Im ddktr wies die Bundesrepublik
im EZU-Verkehr ein Defizit von tUber 116 Mill. aufnd erhdhte damit ihr Ge-
samtdefizit auf rund 290 Mill. GroRRbritannien eitée allein im Oktober einen
UberschuR von rund 221 Mill. und konnte damit niamir den Rest seiner
Anfangsbelastung vollig aufholen, sondern auch neitten betréachtlichen Forde-
rungssaldo ansammeln. Mit einem kumulativen Saldm yvnsgesamt rund
290 Mill. Ioste es damit Frankreich als Hauptgl&gdri ab, dessen Forderungen
sich leicht verringert hatten. Die Ursache des hokaglischen Uberschusses
liegt in den Rohstofflieferungen aus dem Sterlinguf an die kontinental-
européischen Mitglieder der EZU. Portugal und dietrkei konnten
ihre Glaubigerpositionen weiter verstarken. Die l&odlische, griechische, &ster-
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reichische und danische Verschuldung vergréoRedie sbenfalls. Damit war, von
einigen weiteren Verschiebungen abgesehen, ungeifahRichtung angezeig in
der sich die EZU weiterentwickeln sollte.

Heute bietet sich folgendes Bild. Auf der Glaubggtte ist Gro3britannien am
weitesten vorgeprellt. An zweiter Stelle folgt Fkasich, an dritter Belgien-
Luxemburg und an vierter Portugal. Die Salden deidbn Hauptglaubiger werden
voraussichtlich in nachster Zeit einen kraftigencRgang erfa

GrofR3britannien beabsichtigt, vor allem

Der Stand der Zahlungssaldesn seine landwirtschaftliche, aber auch seine

der EZU - Lander industrielle Einfuhr aus dem EZU-Raum

. Stand 28.Feb. 51 e betrachtlich zu erhéhen, wahrend Frank-
Mk o - Siweir o Ml ®Rreich seine  Ausfuhren nach  dorthin
T T 1T I I herabsetzen will, um seine Export-
GroBbritannien bemithungen starker auf den Dollar-Raum
frankreich konzentrieren zu kdnnen. Seit April dieses
Belgien-Luxemby. Jahres weist Frankreich im EZU-Verkehr
Portugal | bereits ein Defizit auf und kann dadurch
(s chweiz laufend seinen Forderungssaldo

vermindern.

Dinemark §l Die beste Stellung hat die Schweiz zu

_ :sjverzeichnen, die erst im Oktober der EZU

Schweden | | Zlpeitrat. lhr  Zahlungsverkehr mit den

Norwegen Slanderen Mitgliedern ist praktisch ausge-

Dsterreich 3{glichen. Die Turkei konnte ihre anfang-

italien S|liche Glaubigerstellung nur bis zum

) §|Februar halten. Im Mai mufB3te sie dann

Griechenland 2lihren Anfangskredit von 25 Mill. voll in
| Niederlande g{Anspruch nehmen. Im groRen und ganzen

ey [ Jeutschland ist aber auch ihre Zahlungsposition als

Kumulative Netioposicion gegeniter der 20 seit 1719501QUNStIg zu beurteilen.

Aus Monatsheridite der Bank deutscher Linder,  Klejnere Schuldner der EZU sind Island,

T Danemark, Schweden, Norwegen, Oster-
reich, Italien und Griechenland. Italien scheinthsiauf dem Wege zu einer
ausgeglichenen Zahlungsbilanz zu befinden. Grielemsh und Osterreich sind
dagegen bedenkliche Falle. Viel beachtet wird adighschwedische Situation, die
vor einem Jahr véllig falsch eingeschéatzt wurdedeim man fir Schweden eine
Glaubigerstellung annahm.

An der Spitze der Schuldner steht Deutschland, Igefoon den Niederlanden.
Da sich das deutsche Defizit seit Marz verringardhrend sich das hollandische
fortlaufend vergroRert, dirften die Niederlandekurzer Zeit Hauptschuldner und
damit neben dem englischen Uberschul’ die groRtgeSaer EZU sein.

Die deutsche Belastungsprobe

Wenn die akute deutsche Zahlungskrise auch heusktipch Uberwunden
ist, so hat sie doch in plastischer Weise gezalgfi die EZU noch kein Allheil-
mittel fur Europas devisenpolitische Leiden ist.r@keeutsche Zahlungsverkehr mit
den EZU-Landern war von Beginn an passiv. Schoneatete Monat brachte ein
Defizit von 28,6 Mill., das im Oktober sogar auf@,1 Mill. stieg. Bald darauf
war die deutsche Quote von 320 Mill. erschdpft. Dieporterschweren-
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den MalRnahmen der Bundesregierung fihrten zwarizer esofortigen Erleichte-
rung, doch konnten sie nur das Tempo der Versclmgduerlangsamen. Das
monatliche Defizit selbst konnte nicht zum Verscheén gebracht werden, die
Gesamtverschuldung vergréRRerte sich weiter. Im Muwer betrug der Minussaldo
34,7 Mill. und im Dezember 32,5 Mill. Dann beganohsdie Verschuldung schon
wieder zu beschleunigen. Im Januar stieg das Defimif 42,1 Mill. und im
Februar auf 58,3 Mill. Durch Inanspruchnahme desd®okredits der EZU in Hohe
von 120 Mill. konnten diese Fehlbetrage zunadchstegk&t werden. Als sich dann
aber auch dieser Sonderkredit im Februar zu erdemépdrohte, griff die
Bundesregierung zu noch scharferen MaRnahmen alsergangenen Herbst.
Es kam zu der sogenannten Liberalisierungspauseh.d.die Ausgabe neuer
Importlizenzen wurde voribergehend vdllig eingelstel

Durch diese drastischen Restriktionen konnte digwkoklung sofort zum
Stehen und in ihr Gegenteil umgekehrt werden. ImraMérzielte die Bundes-
republik erstmalig seit Bestehen der EZU einen Woleul? (11,3 Mill.). Im April
stieg der Plussaldo auf 45,1 Mill. und im Mai auf,8 Mill. Dadurch wurde es
moglich, die Beanspruchung des Sonderkredits imilApuf 80,7 Mill. herab-
zusetzen. Der Maiuberschul wurde dazu verwendeti ganzen Rest des
Sonderkredits vorzeitig zuriickzuzahlen (was erstM#l in monatlichen Raten
von 20 Mill. erforderlich gewesen wére). Die reshiéen 0,4 Mill. konnten sogar
noch zur Minderung der Quotenausnutzung herangeragerden, so dalR diese
mit 319,6 Mill. nicht mehr voll beansprucht war. D&unitberschul3 von rund
50 Mill. konnte schon in voller Hohe von der Quoaeisnutzung abgezogen
werden. Diese betrug daher Ende Juni nur noch r2nd Mill. Es wird an-
genommen, dal die glnstige Gestaltung der deuts&adungsbilanz gegen-
Uber dem EZU-Raum in den nadchsten Monaten anhadiech.

Die Ursachen der deutschen Zahlungskrise

Durch die Zahlungskrise der Bundesrepublik, eindmeli wichtigsten Mit-
glieder, wurde die EZU einer sehr schweren undhremn beiden Hohepunkten
im November 1950 und im Februar 1951 fast dramhtiga nennenden Be-
lastungsprobe ausgesetzt. Trotzdem ist es eigénfhésch, Deutschland mit zu
den ,strukturellen* Schuldnerlandern zu zéhlen, wie fast immer geschieht.
Die Ursachen der deutschen Krise waren nicht striedter, sondern aus-
gesprochen konjunktureller Natur. Als die EZU-Famlte die deutsche Lage
pruften, wurde dieser Tatbestand von ihnen ricktigannt und den Empfehlungen
der EZU an die Bundesregierung zugrunde gelegt. Bigche Anderung der
deutschen Devisenposition gab den Erwadgungen dé&r fe£ht.

Worin lagen nun die Ursachen der deutschen Zahlkngs?). Einmal ist das
schnelle Wachstum der deutschen Wirtschaft im Jat®B0 dafur verantwortlich zu
machen. Nach der verhdltnismaRigen Stagnation dwatustriellen Produktion im
Jahre 1949 setzte seit Beginn 1950 ein kraftigefsaawung ein. Da die Rohstoffein-
fuhr nicht entsprechend nachkam, war ein ziemlitdries Absinken der Lagerbestande
im zweiten Vierteljahr die Folge. Als dann im Judas allgemeine Wettrennen
um die Rohstoffe begann, glaubte man darum deutselits, sich besonders ins Zeug
legen zu missen. Die politisch bedingten Hortungdemzen wurden also
durch die Notwendigkeit verstarkt, Uberhaupt ergineal normale Vorrate anzusam-
meln. Die von allen Seiten einsetzende Belebun@ lieen Produktionsindex dann im

2) \gl. hierzu Iwas Brzosniowsky, Das Zahlunqstntanmblem Westdeutschlands Mitteilungen des

Wirtschaftswissenschaftlichen Instituts der Gewelnéien hrc d( pril 1951 Bur har
ertschaftspolltlsche Probleme der westdeutschdr skrlse |rtschafts enst, 31, J
1951), sowie die laufenden Ausfihrungen in den ichten der Bank deutscher Lander und |n der

Wirtschaftskonjunktur.
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dritten Quartal noch starker steigen als im ganeesten Halbjahr. Je mehr man sich
dabei den Produktionsengpassen naherte, um so griof@ dringlicher wurde die

Rohstoffnachfrage. Einzelne Industriefirmen legt®orrate bis zu einem Jahres-
bedarf auf Lager.

An dieser Hortungswelle ist natirlich die FurchtrwyeiterenPreissteigerungen
auf den Weltmarktemicht unschuldig gewesen. Die durch den wilden Komknz-
kampf aller Lander, besonders aber durch die ridkisiose Einkaufspolitik der USA
in die Hohe getriebenen Rohstoffpreise wirkten simhf den deutschen Importsog
verheerend aus. Der Anteil an dem deutschen Defiddr zu Lasten dieser Ver-
teuerung geht, wird auf uber 30 v. H. beziffert.

Hieraus wieder ergab sich einreisschere im deutschen AuRenhandad, die
Exportpreise den Importpreisen erst ein halbes Jgiéter folgten und dann auch
nur stark abgeschwacht Ware eine schnellere Anpassung an die vertemeReh-
stoffe mdglich gewesen, hatte das Mi3verhéaltnissolien Einfuhr und Ausfuhr ver-
mutlich nicht so extreme Formen angenommen.

Die unterschiedlichen Zahlungsfristen fir Im- und Extgomussen ebenfalls
erwdhnt werden. Rohstoffeinfuhren sind in der Regehr bald zu bezahlen, fiur die
Fertigwarenexporte missen hingegen langfristige |Idafpsziele eingerdumt werden.
Die aus diesem Grunde ausstehenden deutschen korgiem wurden Ende 1950 auf
400 bis 450 Mill. Dollar geschétzt. Um die offenlkdigen Mi3stdnde zu erschweren,
wurden dann vom Bundeswirtschaftsministerium diehl@imgsziele erheblich ein-
geschrankt. Denn aucdpekulative Momentkaben bei der deutschen Krise eine nicht
unerhebliche Rolle gespielt. Die Importeure fuhlteich teilweise dazu veranlal3t,
die eingefihrten Waren schneller als erforderlichtrezahlen (vor allem gegeniber
dem  Sterling-Raum, als Gerichte Uber eine angeblidhevorstehende
Pfundaufwertung auftauchten). Andererseits verztgrermanche Exporteure die
Realisierung ihrer Forderungen (Kapitalflucht!).sAletzte Ursache sind schlieBlich
noch dievorausbezahlten Exporteu nennen. Im dritten Quartal 1950 waren von
anderen europdischen Landern Vorauszahlungen auftesp deutsche Ausfuhr-
lieferungen geleistet worden, um die Ziehungsrechts dem Marshallplanverrech-
nungssystem nicht verfallen zu lassen. Mit dem &fldreten der EZU war namlich
ein Erldschen der alten Ziehungsrechte vorgesehen.

Das Vorprellen der deutschen Importe findet durdbesd konjunkturellen
Grinde eine hinreichende Erklarung. Durch die 73prdige Liberalisierung
und die Inanspruchnahme der EZU-Quote konnte sieh Ichportsog zunéchst
voll auswirken. Hinzu kam, dal3 der mit der EZU wigte Zweck, den inner-
europaischen Handel zu steigern, um damit gleidigalie Dollarabhéngigkeit
zu vermindern, auch strukturell zu einer Erh6hurey deutschen Einfuhr aus
dem EZU-Raum fuhren muf3te. Die parallelgehende dfirimkung des Ost-West-
Handels hat diese Umlagerung noch verstarkt undce iAnpassungsprobleme
verscharft.

Alle diese Erwagungen beweisen ferner, dalR die skthd Quote viel zu
klein war. QuotenméaRig rangierte die Bundesrepubtik 320 Mill. (oder
8,1 % der Gesamtquoten) erst an funfter Stelle. Workamen der Sterling-
Raum mit 1060 MiU. (= 26,9 %), Frankreich mit 520ilIM(= 13,2 %), Belgien-
Luxemburg mit 360 Mill. (= 9,1 %) und die Niedert mit 330 Mill. (= 8,3 %).
Der Europahandel des Jahres 1949, der als Refezeinde fiur die Quotenbemes-
sung gewahlt wurde, war fir die ,normalen” AuRent@sverhéltnisse der Bundes-
republik alles andere als reprasentativ. Der déwgsduRenhandel befand sich
damals noch durchaus in den Anfangsstadien seinesiakaufbaus. Fir manche
andere Lander gilt &hnliches. Auch die Tatsachd} dié& Bundesrepublik ein
Veredlungsland ist, also die Rohstoffeinfuhr dersfuhr von Fertigwaren eine
oft erhebliche Zeit vorausgeht, hatte bei der Qobteeilung bericksichtigt

3) Vgl. Emmy Kleine, Die Entwicklung der terms afade im Bundesgebiet, Mitteilungen des Wirt-
schaftswissenschatftlichen Instituts der Gewerksehad. Jahrg., Heit 6 (Juni 1951).
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werden miussen. Deutscherseits wurden diese Tatsable¢ den Grindungs-
verhandlungen auch immer wieder betont, ohne dafh siber der deutsche
Standpunkt hatte durchsetzen kdnnen. Dabei konnen mogar auf die
Erfahrungen bei der Einfihrung der Liberalisieruimg Herbst 1949 verweisen,
als die deutsche Einfuhr ziemlich schnell in diehgdging, wahrend die Ausfuhr
nur langsam nachkam. Das nebenstehende SchdaBtldiese Entwicklung
deutlich erkennen. Das Gleichgewicht,
Wesfdeutsmemuﬁmimnazt das im Frithjahr 1950 erreicht war, ge-
rade als man uber die Errichtung der

Milt.
$ :/ EZU verhandelte, hat offenbar lber die
100///"////// Mdglichkeiten eines erneuten deut-

schen Importiberhanges hinwegtauschen
lassen.

Andererseits erhebt sich die Frage,
ob es angesichts der stetig steigenden
deutschen Ausfuhr erforderlich war, der
Zahlungskrise mit so drastischen Re-
striktionen zu Leibe zu ricken. Aus der
Entwicklung um die Jahreswende
1949/50 kann vielleicht nicht ohne Be-
rechtigung der SchluR gezogen werden,
daR sich auch bei der Krise 1950/51 die

Aus: Wirtschaitskonjunktur, 3. Jahrg,, Hert 271051, Lage in wenigen Monaten wieder zu

Teil I, 5. 14 einem Gleichgewicht eingependelt hatte,
wenn die EZU-Quote Deutschland einen geniligendemrl@pim gelassen héatte.
Die weitere Exportsteigerung, das Nachlassen deftriglbstendenzen auf den
Weltmarkten, die Sattigung der Binnenmarkte (Kaafi) und manche andere
Faktoren sprechen fiur diese These. Bei einer angesmeen Quote
ware man also vermutlich auch mit weniger scharfrkeinden Mal3-
nahmen ausgekommen, die Deutschlands Handelspartiodit so sehr ver-
argert hatten. Gewil3 ist die schnelle Beseitigueg deutschen Krise beachtlich,
doch darf man niemals den Charakter der Mittel essgn, mit denen dieser
Erfolg erzielt wurde. Es waren genau diejenigentetteAbschaffung das Ziel
der EZU sein soll! An Stelle der angestrebten Auswey wurde der Handels-
verkehr durch Zwangsmaflnahmen scharf gedrosselt.

//%///"//% &
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Nach Bank Deutscherldnder

Die Lehren aus der deutschen Krise

Aber die deutsche Zahlungskrise hat auch ihr Ggebkabt. Die Schwierig-
keiten, die durch die stirmische Entwicklung desitdehen AufRenhandels ent-
standen waren, haben die grundlegenden Problemendbsseitigen Verrechnungs-
systems (Clearing), wie es die EZU darstellt, amemi anschaulichen Beispiel klar-
gemacht. Es hat sich gezeigt — wie Ubrigens dien@cter Kritiker seit jeher prophe-
zeit haben —, daR ein mehrseitiges Verrechnungssystwenn es nur einen Teil
des AuBBenhandels seiner Mitglieder erfaf3t, aus siefaus nicht in der Lage
ist, ein langfristiges Gleichgewicht im Zahlungskehr der Mitglieder unter-
einander herzustellen. Ein solches Verrechnungesyssetzt fir sein Funktio-
nieren bereits voraus, dafl3 ein langfristiges Glgehicht tendenziell besteht.
Nur dann vermag es, voribergehende Stérungen lUeer\errechnungsmecha-
nismus auszugleichen. Diese Aufgabe wurde fruher.Zeiten freier Devisen-
wirtschaft, mihelos vom internationalen Geldmarlelégt. Unter ,normalen®
weltwirtschaftlichen Bedingungen wére die EZU algigentlich uberflissig.
Andererseits bleibt sie im Endeffekt wirkungsloslange das Gleichgewichts-
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problem nicht geldst ist. Ware die deutsche Zahsknige nicht letztlich durch
kurzfristige Ursachen bedingt gewesen, ware die BEZ&ymutlich schon ge-
scheitert, denn ein europdisches Clearing ohne dobidand ist sinnlos. Die EZU
ware dann nur noch ein Torso und Krisen viel stAraasgesetzt. Die Krisen-
festigkeit von Clearingsystemen hangt eben von dahl und vor allem von
der wirtschaftlichen Bedeutung ihrer Mitglieder ab.

Trotzdem soll die Leistung der EZU nicht verkanneérden. Sie ist vor allem
darin zu sehen, dall es nach den langen Jahrennabsitisch bestimmter Wirt-
schaftspolitik zum ersten Male gelungen ist, digskreines europaischen Landes
durch das Zusammenwirken ganz Europas zu meisBBnEZU ist «— im Gegen-
satz zu den anderen Organisationen auf européidelbene — zu einer Institution
geworden, die es nicht bei Empfehlungen, Gutachit®m. bewenden la3t, sondern
die tatsachlich Gbernationale Souveranitatsrechigilt. Bei Gleichberechtigung
aller Teilnehmerlander ist sie in der Lage, nichir Beschlisse zu fassen,
sondern auch durchzusetzen und zwar auch gegersahielerwiinsche einzelner
Mitglieder. So ist es ihr im deutschen Falle geleng angedrohte Ver-
geltungsmalRnahmen einiger kleinerer, besonders #&en deutschen Import-
restriktionen betroffener Lander zu verhindern. Dizsitsche Beispiel zeigt ferner,
dal} sie es vermocht hat, entscheidend auf die maAgoGeld- und Kreditpolitik
eines Mitgliedes einzuwirken, wenn diese Eingriffiedie nationale Souveranitat
natiarlich auch von manchen Kreisen scharf kritisiwurden. Sie hat aber damit
mehr erreicht als alle bisherigen européischen @iggionen, und da sie doch
zu dem Zwecke gegrundet wurde, die wirtschaftlitheegration Europas voran-
zutreiben, kann man diesen Erfolg nicht hoch gemimgschatzen. DalR der be-
schaftigungspolitische Effekt dieser Eingriffe unght befriedigt, steht dabei
auf einem anderen Blatt. Grundsatzlich ist die E&Ud Instrument, das fur eine
gesamteuropdische Beschaftigungspolitik genau soegnzusetzen ist wie fir
die Ingangsetzung einer liberalen europédischen Mhartschaft. Welchen von
beiden Zielen sie dient, hdngt von politischen \fdseheidungen ihrer Leitung
ab sowie von manchen anderen Faktoren, auf die it ndher eingegangen
werden kann. Festzuhalten bleibt, dal? die EZU imtstthen Falle der langfristigen
wirtschaftlichen Vernunft gegenuber den ebenfallgidchen, aber kurzfristigen
Glaubiger- und Betroffeneninteressen zum Sieg viéehohat. Abgesehen davon
war die Bundesrepublik durch den Quotenmechanismud den Sonderkredit
zum ersten Male wieder in der Lage, kommerzielleslandskredite aufzunehmen.
und das sogar in einer besonders kritischen SinatEs ist fraglich, ob ohne
diese Hilfen der wirtschaftliche Aufschwung nichbreeitig zum Erliegen ge-
kommen oder doch erheblich verzdgert worden waiea. Ball wie die deutsche
Zahlungskrise kann sich jederzeit wiederholen, und dem strukturellen
Defizit Hollands ist dies auch bereits geschehem hiermit wie auch mit dem
griechischen und 6sterreichischen Problem fertigwarden, wird es vergleichs-
weise groBerer Anstrengungen bedlrfen, da es sicht um voribergehende
Krisen wie im deutschen Beispiel handelt. Alles dvidavon abh&ngen, ob die
EZU in nachster Zeit die in ihrer Konstruktion legden Probleme zu bewaéltigen
vermag?).

. 4) Dall man den Erfolg der EZU in der deutschene<asch anders beurteilen kann, zeigt folgendes
interessante Urteil aus dem Munde eines beruferemveszer Nationaldkonomen: ,Das Fazit der bisherige
Wirksamkeit der Zahiungsunion und ihrer Liberalisrgspolitik ist in gewissem Sinne_trotzdem amiisant
ein Groliteil des den westeuropaischen Landern v@m dereinigten Staaten fur die Sanlerun% ihrer
innereuropaischen Zahlungsverhaltnisse zur Vgrf%ggastellten etriebskapitals ist in Rekordzeit waz
verwendet worden, fur die Deutschen die Vorratebeaahlen, welche diese in der allgemeinen Rohstoff-
VerknapRunq, dazu selbstverstandlich noch untespeathender Reduktion der Bezuge der anderen, sich
zu verschaffen vermocht hatten. Wenn die Schwaig Worrate zum Teil unter Einsatz ihrer Goldreserve
beschafft hat, so Westdeutschland vermittels desieBskapitals der Zahlungsunioa, um am Ende erst
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Zukunftsprobleme der EZU

Die dringlichste Aufgabebei der Beseitigung der Konstruktionsfehler der
EZU war bis vor kurzem wohl dieésung des Quotenproblemdinsichtlich der
deutschen Quote hatte man bereits seit langerem Nbiewendigkeit einer
Erhdhung eingesehen. Am 27. Juli beschlo3 dannEfas$-Direktorium, die deut-
sche Quote fur das zweite Rechnungsjahr ab 1.riakwirkend auf 500 Mill.
zu erhdhen. Gleichzeitig wurde die Quote Hollands wisher 330 Mill. auf 355
Mill. heraufgesetzt. Damit kommt die Bundesrepubhkin an dritter und die
Niederlande an funfter Stelle innerhalb der EZU. l#sibt abzuwarten, ob diese
beiden Schritte ausreichen, generell das Quotetgmolzu lI6sen. Zweckmaliger
durfte es sein, von der Basis 1949 Uberhaupt abimmeind alle Quoten auf der
Grundlage des Europahandels des Jahres 1950/5feseusetzen.

Eine zweite Frage ist das Problem der strukturellen Schuldnerlandewie
angedeutet, handelt es sich hier nicht um Deutschl@ondern um die Nieder-
lande, daneben auch um Griechenland und Osterr@eh.gelegentlich gedulRerte
Vorschlag, die beiden letztgenannten Staaten véigaaus der EZU auszuschlie-
Ben, durfte kaum eine echte Lésung sein. Die Charder EZU liegen in einer
Erweiterung ihres Raumes, niemals aber in einerkM@rerung. In der Zurver-
fugungstellung von Investitionskrediten fur dieseukturell schwachen Mitglieder
scheint die einzig konstruktive Mdglichkeit zu leyg Gelang es der europdaischen
Solidaritat, das deutsche Problem zu meistern,ssaicht einzusehen, warum sie
nicht auch in den anderen Fallen Erfolg haben swiénn die Ursachen der
hollandischen, griechischen und dsterreichischehlwayskrise durch langfristige
Investitionshilfen von hinreichendem Umfang gemitdand schlieBlich beseitigt
werden.

Die dritte Aufgabestellt sich in demProblem der strukturellen Glaubiger-
lander. Extreme Uberschiisse wirken genau so lahmend unstézend auf den
Mechanismus der EZU wie UbergroRe Defizite. Ihres&tgung ist aber fast
noch schwerer. Eine Reihe von Vorschlagen wird Zeit diskutierf). Am
wenigsten Aussicht hat wohl die Mdéglichkeit eined@eren oder vélligen Kon-
vertibilitat®), die in gewisser Weise zu einem automatischenghaish fithren
wirde. Frankreich, Belgien-Luxemburg und Portugah deren Adresse dieser
Vorschlag gerichtet ist, werden sich in Anbetradet unsicheren politischen und
wirtschaftlichen Lage kaum darauf einlassen. DiefaBe der Kapitalflucht, die
jedes Gleichgewicht in kirzester Zeit zunichte necttkann, ist fir Europa nun
einmal ein derart tiefgreifendes Problem, dal esRiickkehr zur Konvertibili-tat
der Wahrungen sehr erschwert, was natirlich eink dan innereuropdischen
Zahlungsverkehr beschrankte grtRere Liberalisiermogh nicht ausschliel3t,
wenn sie mit den noétigen Sicherungen erfolgt. Tdetn &Rt sich wohl sagen,
dalR das Schweizer Beispiel vorlaufig keine Nachéolfinden wird.

Ein weiterer Vorschlag geht dahin, daR die Glaubigmen Teil ihrer Uber-
schisse einer noch zu grindenden europdischen titiwesbank zur Verfigung
stellen sollen, die entweder als Abteilung der Ed@tler als Filiale der Weltbank
eingerichtet werden konnte, die bekanntlich aucm daveck verfolgt, lang-
fristige Investitionen fir Wiederaufbau- und EntWligengsvorhaben zu finan-
zieren. Der Plan einer solchen europdaischen Intiega8bank ist schon &lter als
die EZU. Es ist zu erwarten, dal er ohnehin in hbaeer Zeit verwirklicht wird.

noch die Liberalisierung seines Auflenhandels suBpmm zu missen, fir deren Verwirklichung das
Betriebskapital der Zahlungsunion im Sinne ihrehélrer und ihrer Geldgeber bestimmt war. Difficist e
satiram non scribere”, Hans Bachmann, Der RickgcHer westeuropaischen Liberalisierurigspolitik, 3&n-
wirtschaft, Bd 5, Heft :L__%Marz 1951), S 3/4. )

5) Vgl. EZU-Bewahrung im Rohstofi-Sog, Handelsbhstt 74, vom 29. Juni 1951.

6) Umtauschbarkeit einer Wahrung in'andere Wahminge
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Gegen die vorgeschlagene Ubertragung von Ubersehiiss so sympathisch diese
Moglichkeit auf den ersten Blick anmutet, weil s@ldaubiger- und Schuld-

nerproblem auf einen Schlag zu 16sen scheint — wiitl Recht eingewendet, dald
dies eine ziemlich unsichere Basis fur ein Anlagéint ist, da aulRenwirtschaft-
liche Glaubigerpositionen sich sehr schnell vereing oder gar in ihr Gegenteil
umkehren koénnen. Auch wirde eine Abfiihrung volkssdhaftlicher AuRRen-

handelsiiberschiisse nicht nur einer Bestrafung dg@ombemihungen gleichzu-
setzen sein, sondern auch eine Belohnung der Seéulbdedeuten, die nun von
ihrem Defizit einen doppelten Nutzen hétten, da alkin in den Genul3 der
Anleihen der Investitionsbank kdmen.

Der Hauptnachteil, dem sich die EZU-Glaubiger hegegeniibersehen, besteht
in der Unmdéglichkeit, ihre Gewinne aus dem Europel® fur Importe aus dem
Dollarraum zu verwenden. Sie sehen sich vor dieerhlative gestellt, entweder
ihre Einfuhren aus dem EZU-Raum zu erhdhen (wie @soRR3britannien
beabsichtigt) oder ihre Ausfuhren nach dorthin preashend einzuschranken (wie
Frankreich es seit einigen Monaten versucht).

Die natirliche Lésung des Glaubigerproblems (unchilan gewissem Umfang
auch des Schuldnerproblems) liegt in der Erweitgrudes EZU-Raumes bzw.
seiner Verknipfung mit anderen Zahlungssystemeres®iL6sung scheint sich
anzubahnen, zumal damit gleichzeitig eiviertes Problem, ndmlich die
weltwirtschaftlichen Geiahren der Blockbildungemeistert werden kann. Bei den
Erfahrungen aus der deutschen Krise wurde dies@eFtzereits angeschnitten.
Erst durch die Erweiterung der EZU von einem meitigen zu einem vielseitigen
Verrechnungssystem — und nur dadurch — kdnnen Kraftisgeldst werden, die
von sich aus auf ein langfristiges Gleichgewichtwhirken. Ohne eine solche
Erweiterung wird die EZU kaum ihre Aufgabe als Zahenstufe fur eine kinftige
freie Weltwirtschaft, wie sie der amerikanischenZmpolitik vorschwebt, erfillen
kdnnen, sondern eher die negativen Wirkungen vonhAM#gsblocken in
Erscheinung treten lassen, also aufRenwirtschaéliSbhrumpfungs- und Verhéar-
tungstendenzen ausldsen.

Ausblick

Aber selbst wenn diese aufgezeigten Konstruktiode@mngen in absehbarer
Zeit durchgefihrt werden, dirfte es aul3erordentléchwer sein, die Zukunfts-
aussichten der EZU auch nur einigermal3en sichdreauteilen. Es kann nicht oft
genug betont werden, dal} ihre bisherigen Erfolghtnilberschatzt werden dirfen,
da sie zu einem erheblichen Teil der allgemeinemstigen Entwicklung,
wie sie in dem Wirtschaftsaufschwung Europas zumsdkuck kommt, zuzu-
schreiben sind. In Deutschland vollzog sich diegergang besonders stirmisch
und darum nicht ohne Wachstumskrisen. Auch wegenaadtpolitischen Situation
lassen sich die Aussichten fur das zweite EZU-Jahr schwer voraussagen. Die
Marshallplan-Organisation (OEEC) und die Europa{dthaftskommission der
Vereinten Nationen (ECE) haben recht distere Koktumprognosen aufgestellt.
Sie gehen davon aus, daR sich die internationalgeLaicht entspannen,
im Gegenteil sogar verscharfen und dementsprecliémdAufriistung in verstark-
tem MaRe durchgefuhrt wird. Ein weiteres Absinkeer d.ebenshaltung durch
Anhalten der Preissteigerungen und erhodhte Steu&iistungsfinanzierung!)
seien zu erwarten. Angesichts dieser Aussichtenew@ptimismus verantwor-
tungslos. Aber warum sollte die Entwicklung nichich die Richtung in eine
bessere Zukunft einschlagen kdnnen?
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