ROLF SEITENZAHL

Zahlungsbilanz, Kapitalexport und Auslandsinvestién

Seit Mitte vorigen Jahres wurde die Diskussion wn ébbau des westdeutschen Au-
Renhandelsiiberschusses mit wachsendem Druck urnafiekt; zuerst in Forderungen

nach steuerlicher Beglinstigung des Kapitalexpdean ganz unverblimt in Forderun-
gen nach staatlicher Subventionierung deutschezkiitvestitionen in anderen west-

lichen Industrielandern. Der DGB bezeichnete einlsss Vorgehen klipp und klar als

» ... die unsozialste und wirtschaftlich unzweckng&@ aller fir den Zahlungsbilanz-

ausgleich in Betracht kommenden MaRnahm@nDieser Beitrag mochte sich mit den
betreffenden Argumenten der Beflrworter dieser Enrdgen auseinandersetzen und
ihre Nicht-Stichhaltigkeit aufzeigen.

Des Ubels Wurzel: tiberhéhter AuRBenbeitrag

Der Ausgangspunkt dieser Bestrebungen liegt inblemdesdeutschen Exportiiberschis-
sen. 1967 war unsere Ausfuhr um 16,2 Md. DM hokeuasere Einfuhr, 1968 gar um
18,5 Md. DM). GewiR ist es erfreulich, wenn ein AuRenhandeismrzielt wird.
Auch die Bundesregierung hat einen positiven AuBigram von 1,5 % bis 2 % unseres
Bruttosozialprodukts zu einem wesentlichen Zie¢ihwirtschaftspolitik erkoren (auf3en-
wirtschaftliches Gleichgewicht) Mit dem Geld, das uns fiir einen Ausfuhriiberschu
in dieser erwiinschten GroRenordnung zuflief3t, melBdindesrepublik ihre interna-
tionalen Verpflichtungen abdecken (Entwicklungshilind andere finanzielle Ubertra-
gungen). 1967 und 1968 betrug unser AuRenbeitrag 8% bzw. 3,5 % des Brutto-
sozialprodukts, also etwa das Doppelte des Erfbethen. Damit sind wir vom wirt-
schaftspolitischen Ziel des auRenwirtschaftlichdeidBgewichts in der letzten Zeit weit
entfernt. Wir leben unter unseren Verhaltnissen liablen im Vorjahr durch den Uber-
héhten AuRenbeitrag ein Mehr an InlandsproduktioiNerte von 8 bis 10 Mrd. DM
dem Binnenmarkt entzogen.

Kapitalexport kein Mittel zum UberschuBabbau

verschiedentlich glaubte man nun, den Stein derséviezum Abbau des Aul3enbeitrags
gefunden zu haben. So legte die FDP-Fraktion dend@stag im Dezember 1968 einen
Gesetzentwurf Uber steuerliche MaRnahmen zur Famdeprivater Kapitalanlagen im
Ausland vor®). Danach sollten z. B. Beteiligungen an auslahgiscUnternehmen und
Uberfiihrung von Vermdgensteilen in auslandischenfiesgesellschaften deutscher Unter-
nehmen teilweise von der Steuer abgesetzt werdanekid Die Industrie nahm diese
Eulenspiegelei sofort dankbar auf und fordertecylej ... wirksame steuerliche und
kreditpolitische Férderung von privaten Direktintigsnen im Ausland™). Dabei ist
besonders makaber, dal3 in einem Atemzug mit dieselerung vor angeblich zu stark
steigenden Lohnkosten gewarnt wird, die der Inikistie notwendigen Finanzierungs-
mittel fiir Technik und Fortschritt entzédgnUm der antiquierten Ideologie des
Merkantilismus des 17. Jahrhunderts zu huldigea,ddis Heil in der Ausfuhr um je-

1) DGB-Nachrichtendienst Nr. 105 vom 8. 4. 1969.

2) Zahlen entnommen aus: Monatsberichte der DeutsBu@desbank, 21. Jg. Nr. 3, Marz 1969, S. 65*.

3) Vgl. u. a. Jahreswirtschaftsbericht 1969 der Bundesregierung, 8agddrucksache V/3786 vom 31. 1. 1969,
S.35f.

4) Bundestagsdrucksache V/3628 vom 10. 12. 1968.
5 N. N., BDI: Wenig Raum fir Lohnerh6hungen, in: NR@m 11. 12. 1968.

6) Die Ertragslage ist augenscheinlich dennoch so tigindal die Unternehmer ihre Tétigkeit nicht imdeon
den Spitzenvertretern der Industrie gewinschten Mafl@uBundesrepublik verlagern, sondern dazu durch
staatliche FérderungsmafRnahmen angehalten werden.solle
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den Preis sah, wird geflissentlich tibersehen, daéhd=6rderung von Kapitalexport und
Direktinvestitionen im Ausland eben diese Gefahistemt. Der eigene private und 6f-
fentliche Investitionsbedarf eines hochindustrielien Landes wie der Bundesrepublik
darf nicht vernachlassigt werden. Im Inland mugsehnisches Wissen, industrielle Lei-
stungsfahigkeit und Infrastruktur standig weitesgigh verbessert werden, um nur
schon nicht auf der Stelle zu treten. Eindringlfanmulierte Minister Schiller: Der
Widerspruch zwischen deutschen Milliardeninvestigio in auslandischen Wertpapieren
und einem gewaltigen Nachholbedarf in unserer Wialkschaft an Wachstums- und
Fortschrittsinvestitionen ist unertraglich und pistih unverantwortlic).

Die andere Seite der Falschmiinze: Forcierung vopit&ausfuhr und Auslands-
investitionen, die dem Inland in noch starkerem ®als bisher Teile seines Sozialpro-
dukts entziehen soll, 1aRt uns auch in unseremrdadh unter den Verhéaltnissen leben.
Man mdchte nur allzu gern vergessen, daf3 der Islamidrauch 1968 infolge fehlender
Massenkaufkraft nur stark unterproportional wachkennte. Bestliinde der hohe Au-
Renhandelsuberschufd nicht, ware wohl kaum jemahdliauldee gekommen, durch
kiinstlich vermehrten Kapitalexport dem Ausland urGeld noch aufzundtigen, damit
es unsere Exportwaren tiberhaupt bezahlen%abadurch wird die Angebotsseite
auf den Inlandsmarkten noch starker eingeschrahidissteigerungen werden herbei-
geflhrt, fur die aus liebgewordener Gewohnheit wiedie Gewerkschaften verant-
wortlich gemacht werden.

Uberdies besteht die Gefahr, daR starker Kapitalexi;m Ausland u. U. auch
neue Konkurrenzindustrien heranziichten kann, disvache Inlandsbranchen mit all
ihren sozialen Schwierigkeiten fur die Arbeitnehmasiter schadigen. Die Auswirkun-
gen der Hongkong-Textilien auf die einheimische tiliedustrie sind wohl noch im
Gedéchtnis.

LEin faules StrauRenei"

13er FDP-Entwurf wurde in einer diesbezlglichen d&astagsdebatte von SPD und CDU
abgelehnt. Insbesondere von der SPD wurde eingatend.. dal der Gesetzentwurf
zwangslaufig zu einer Vernachlassigung der in demiten Steueranderungsgesetz ent-
haltenen Investitionsférderung fiir Zonenrand- undeae strukturschwache Gebiete
fihren musse. Da nach dem FDP-Entwurf Abschreibmiigichkeiten in H6he von zu-
sammen rund 70 % moglich seien, wahrend das vonddxtag bereits verabschiedete
Entwicklungshilfesteuergesetz nur AbschreibungeRidme von 57,5 % zulasse, sdhen
die Kapitalgeber méglicherweise keinen Anla3 meBeld im afrikanischen Busch zu
investieren'%).

Ein Unglick kommt jedoch selten allein. Neuerdirtgg Bundesfinanzminister
Strauf3ein Sofortprogramm zur Férderung von Direktinvéstien deutscher Unter-
nehmen im Ausland vorgelegt, welches angeblich die im Blickpunkt des Interesses
stehende Entlastung unserer Zahlungsbilanz... afnksinterstiitzt, da ein Teil der
Nachfrage ins Ausland verlagert wird®. Diese Vorschlage enthalten eine Fiille von
steuerlichen und kreditpolitischen Wahlgeschenkewlia Unternehmen, u. a. Griindung
einer Forderungsgesellschaft fur deutsche Inveséti in westlichen Industrielandern,
Verglnstigungen im Fall von Anlaufverlusten beiiéiitung deutscher Tochtergesell-
schaften im Ausland, Steuerbegiinstigung fiir dereBnauslandischer Beteiligungen.

7) Vgl. N. N., Schiller pladiert fir mehr Konsum, ihRtandelsblatt vom 1. 7. 1968.
8) Die Bundesrepublik als Glaubigerland tragt mindestens eb@&isSchuld an der internationalen monetaren

Mif3lage wie ein Schuldnerland, das immer wieder dazuiberfvird, seine negative Zahlungsbilanz durch

groRzlgig zugeschobene deutsche Devisen auszugteiohne selbst wirtschaftspolitische Anstrengungerifie

Bereinigung unternehmen zu mussen.

9) dpa-Meldung vom 17. 1. 1969. Auch die mittelfrigi§inanzplanung wiirde gefahrdet. Die Steueraustilteh

eine solche Subventionierung des Kapitalesportewaibher als der Kapitalexport selber.
10) Bulletin des Presse- und InformationsamtesBierdesregierung Nr. 44 vom 9. 4. 1969, S. 374.
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Der DGB erklarte solche Subventionierung fur unztbau Zur Gewahrung von
Steuergeschenken an Eigentimer und Unternehmeda®lBteueraufkommen von Ar-
beitnehmern verschleudert werden. Weitere Vermdgatzentration ist die Folge. Die
SPD bezeichnete dieses Programm richtigerweidawdis Straul3enei.

LAngesichts der auRenpolitischen Folgen dieses A@edelstiberschusses, z. B. den wach-
senden Forderungen nach Stationierungskosten-BeitraVahrungs- und Entwicklungshilfen,
hat Strauf? die Situation geschickt genutzt, umiaseh Drohungen sein Steuergeschenk fur
die Wirtschaft aufzuhangen und sich bei diesedféwahl ,Gut Wetter' zu verschaffer?

Auch Forderung von Auslandsinvestitionen ungeeignet

Kein Zweifel: Zur Ausweitung der Entwicklungshilfst keine Anstrengung zuviel.
,Die Lage der Entwicklungslander rechtfertigt steicbe Hilfen flr den Investor; die
besonderen Risiken erfordern eine Gewahrleistumghddie 6ffentliche Hand?). Aber
die USA oder Japan sind schwerlich als Entwickliimyer zu bezeichnen. Gerade auf
westliche Industriestaaten stellt Strauf3 jedoch Bérderungsprogramm ab.

~Welcher Unternehmer wiirde noch die politischen widschaftlichen Investitionsrisiken
in den Entwicklungsléandern eingehen, wenn er mitiéghen Steuervortellen in politisch stabilen
und wirtschaftlich rentableren Industrielandernhmeen kann?*®)

Ebenso wie der FDP-Entwurf hemmt auch dieser Plarrvestitionsbereitschaft
in strukturschwachen Inlandsgebleten Die Fordesarigglichkeiten fur diese Landes-
teile werden eingeebrtéx

Die Konjunkturforschung weist darauf hin, daf3 dienBesbank sowieso eine den
Kapitalexport und Zahlungsbilanzausgleich forderririditik betreibt; jede Kredit-
politik, die die Konjunkturpolitik drosseln wolltenuf3 unweigerlich den Exportlber-
schulR weiter vergroRerr). Auch die Bundesregierung bezeichnet im diesj@nriwirt-
schaftsbericht (Ziffer 10) Kapitalexport in Formnvé&reditgewahrung an das Ausland
bzw. Kéaufen auslandischer Wertpapiere nur als ZwvestHsung. Eigentimlich ist aber,
dafl3 sie die Verstarkung deutscher Auslandsinveséti dort fir wiinschenswert halt,
obwohl sie an anderer Stelle sehr plausibel ausfihr

,Die unternehmerischen Direktinvestitionen ... éioen wegen ihres langfristigen Charak-
ters — gerade im Hinblick auf den bei MaBnahmen rem#enwirtschaftlichen Absicherung
wichtigen Zeitfaktor — als Ansatzpunkte fir kurzfige und vorubergehende Mafnahmen
der auRenwirtschaftlichen Absicherung von vornimekeim geeignet36)

Unser AulRenhandelstiberschul? kann aber eben nittdemi Etikett: ,langfristiger
Natur" versehen werden, denn ,, ... es bringt dizv&éung der Jahre 1967 und 1968
und der uUberschaubaren Zukunft kelneswegs Ubermdagdadizien fir ein fundamen-
tales auRenwirtschaftliches UngleichgewicHj! DaR der AusfuhriiberschuR® parallel mit
dem letzten Konjunkturaufschwung wuchs, widersprigler dkonomischen Gesetz-
maRigkeit. So wird fir dieses Jahr auch schon eisdhwenken angenommen.

11) Sozialdemokratischer Pressedienst Volkswirtschafh\l4. 4. 1969, Kapitalesport — ein faules StraeRe®. 2.

12) Muller-Enders, Kapitalesport weder LiickenbiBer naabStzweck, in: BMWi-Tagesnachrichten Nr. 5927 vom
10. 4. 1969, S. 5.

13) G. Kubier, Falsches Etikett, in: Der Volkswirt Nk5 vom 11. 4. 1969, S. 7.

14) Darauf weist auch das Bundeswirtschaftsministerium Bazu Miller-Enders, a.a.0., S. 5: ,Das Prafereffitje
fur Investitionen in Berlin, im Zonenrandgebiet uimdden Bundesausbaugebieten muf in jedem Fall
erhalten bleiben".

15) Vgl. Wochenberichte Nr. 12 des Deutschen Institut8fiitschaftsforschung vom 20. 3. 1969, Bundesbank
wieder auf Restriktionskurs?, S. 75, sowie: Welt-Winsfts-Archiv, Wirtschaftspolitische Zwickmuihle, in: knd
striekurier vom 10. 4. 1969.

16) H. A. Fischer, Bericht der Bundesregierung tber sleake Mdglichkeiten der auBenwirtschaftlichen Abscing,
in: Bulletin des Presse- und InformationsamtesRiendesregierung Nr. 39 vom 27. 3. 1969, S. 334.

17) N, N., AuRenhandel und Zahlungsbilanz: Kein fundataées Ungleichgewicht, in: Wirtschaftsdienst N846der
Berliner Handels-Gesellschaft vom 22. 2. 1969.

351



ROLF SEITENZAHL

LAls Folge der auRenwirtschaftlichen MalRhahmen Blendesregierung, auf Grund von Im-
porterschwerungen und der zu erwartenden konjuelktar Abschwéachung in einigen wichtigen
Absatzlandern der Bundesrepublik, aber auch infolge Sonderfaktoren (1968 wurde die
Aufwertung noch mit Dingsda umschrieben; d. Vekgnn vielmehr mit einem Abbau der
Oberschuf3position gerechnet werdé?)."

Bumerang-Wirkung

Zu alledem ist von verschiedener Seite eindeutigelagt worden, dal3 Kapitalexport
und Direktinvestitionen den Ausfuhrsaldo selbsteer®); eine Férderung wiirde also
gerade die bekampfte, unerwiinschte Wirkung habla.ppaktischen Erfahrungen wei-
sen darauf hin. Auslandsinvestitionen flhren in Belgezeit meist zu umfangreichen
Transaktionen zwischen Mutter- und Tochtergesedificlzu Lieferungen von Material

und Arbeitskraften. Sie schaffen im Ausland Einkanimdas wiederum die Bereitschaft
starkt, bei uns noch mehr zu kaufen.

Selbst in der Entwicklungshilfe tragen Kapitalexporur VergréRerung der Han-
delsuberschisse bei, denn die Gewahrung von KrediteEntwicklungslander ist —
wenn auch bei uns nur zu etwa 50 % und damit weitiger als in anderen Landern
— an die Bedingung geknupft, dafur bei uns Warehkaafen.

Sogar die Exportiiberschiisse selbst tun das Ihega.dn ihrer Folge stromen De-
visen herein, vermehren die Geldmenge im Inlandwinken zinssenkend. Das schafft
ein Zinsgefalle zum Ausland und verleitet zur Arlaglandischen Kapitals im Ausland.
Diese automatisch entstehenden Kapitalexporte hahaneine eindeutige Bumerang-
Wirkung auf unsere Zahlungsbilanz und den Warendxizie » ... Kapitalausfuhr
versetzt die Empfangerlander in die Lage, im Autland damit auch in der Bundes-
republik entweder mehr Guter einzukaufen, als eseatiese Mittelzuflisse moglich
ware, 1%der einer sonst vielleicht nétigen Beschudugkinrer Wareneinfuhr zu ent-
gehen™).

Man merkt die Absicht.

Das alles dirfte auch Strauf3 nicht unbekannt &&dn. den Spitzenvertretern der In-
dustrie wurde sein Programm dankbar aufgenommenaltérdings ihr Eigeninteresse
immer noch unter dem zerschlissenen Banner desrttgoschul3abbaus segeln lassen.
Der DGB akzeptiert als Maximalprogramm den Abban @iskriminierungen deut-
scher Auslandsinvestitionen gegenlber Inlandsiiiiesn, wie er im 2. Steuerande-
rungsgesetz 1968 vorgesehen ist. Danach kann timbgen Fallen der in auslandischen
Betriebsstatten angefallene Verlust von den imnishlau versteuernden Einkiinften ab-
gesetzt werden (Verlustausgleich). Da der ,Aufbame® Auslandsabsatzes in der An-
fangsphase regelmaRig Verluste mit sich brirfdt'und die auslandische Konkurrenz
meist die Moglichkeit des steuerlichen Verlustaaigls hat, wird hier tatsachlich nur
eine Benachteiligung deutscher Unternehmen aufgeghob

Einfach dreist ist es jedoch, zu verlangen, Veslustn Tochtergesellschaften im Aus-
land sollten tberhaupt steuerlich absetzbar SpinAuf diese Weise mochten sich mit
staatlicher Begunstigung gerade die ertragreicHdtegarnehmen auf billigem Weg Toch-
tergesellschaften im Ausland zulegen, und danresaliese auch noch gegen etwaige

18) A. Herrmann, Kein Abbau der Exportiiberschisse, in: Ifo-Sttheest, 22. Jg. Nr. 9 vom 28. 2. 1969, S. 15
18a) Vgl. den Beitrag von Manfred Holzel in diesem Hef8s4 ff.

19) N. N., Die wichtigsten Ergebnisse der Zahlungsbilanziéig Jahr 1968, in: Monatsberichte dei Deutschen
Bundesbank, Marz 1969, a.a.O., S. 26.

20) Presse- und Informationsamt der Bundesregierung (Hrsg.), lkBeitrage zur Wirtschafte- und Finanzpolitik
Nr. 15 vom 16. 2. 1969, S. 4.

21) Vgl. etwa H. Wagner, Kapitalexport tut not, in: Untemmeerbrief des Deutschen Industrieinstituts Nr. 8
vom 20. 2. 1969, S. 2.

352



KAPITALEXPORT UND AUSLANDSINVESTITIONEN

Verluste abgesichert werden. Wenn's um Geld gednindvird sogar das Glaubens-
bekenntnis der eigenverantwortlichen Unternehmigainie verleugnet.

Gern wird auch auf den angeblich erschopften Asbearkt hingewiesen, der durch
Verlagerung der Produktionsstéatten ins Auslandastet wirde. Abgesehen davon, dal3
die Uber 45jahrigen Arbeitnehmer die Situation ganders sehen, ist dieses Argument
unsinnig. Hier wird kurzfristig-konjunkturellen Fgan eine langfristige MalRnahme ge-
genubergestellt. Man kann einer angeblich bestamefuschépfung des Arbeitsmarktes
nicht ausweichen, indem man jetzt Begiinstigung Aaslandsinvestitionen durch die
Muhlen von Gesetzgebung und Verwaltung bringen wilich die nétigen Investitionen
selbst brauchen ihre Zeit. Wer sagt denn, daf3 widem Zeitpunkt, in dem diese
Auslandsinvestitionen ausgereift sind, nicht eibdiy andere Arbeitsmarktlage haben
und die Produktionsbetriebe flr unsere eigenenitsioéfte notig brauchen?

AuRRerdem wird bei Investitionsverlagerung ins Aodlaind geringerer Investitions-
tatigkeit im Inland erfahrungsgeman zuerst unsestgdbeiterstamm entlassen bzw. we-
niger stark vergrof3ert. Da unsere Gastarbeiteme@m®(3teil ihres Verdienstes in ihre
Heimat Uberweisen und unsere Zahlungsbilanz somiasten, wiirde nur noch eine
weitere Uberschufbildung erfolgen.

Aus alledem wird deutlich, wie krampfhaft jeder hao abwegige scheinbare Recht-
fertigungsgrund von Unternehmerseite herangezogeth um einem Ausbau ihrer ein-
kommens- und vermdgenspolitischen Gunstlingsstglden Anschein von ,Allgemein-
wohl" und ,Verantwortung fiirs Ganze" zu geben.

Auf den Spuren Hilferdings

Da ist zumindest die Ehrlichkeit vokbsanerkennenswert, der an Auslandsinvestitio-
nen die wirtschaftliche Bedeutung der Bundesrefubkessen wif). Der Hinweis auf
eine Art D-Mark-Imperialismus, von Straul3 ohne Begtung abgetan, ist denn doch
nicht ganz von der Hand zu weid8n Tatséachlich lassen steuerliche und kreditpoliti-
sche Forderung von Kapitalexport die sozialistischaperialismustheorien aus friihe-
ren Tagen unseres Jahrhunderts Wirklichkeit werd@mn genau dort wurde jene
o6konomische ,Logik" dargestellt, nach der die veimtiche Enge des Binnenmarktes
dazu drangt, sich koloniales Hinterland als gesigmeMarkt fiir den Export von Ka-
pital zu sichern.

»S50 wird er zu einer machtigen Triebkraft der kagtischen Produktion, die mit der Ver-
allgemeinerung des Kapitalexports in eine neuatstund Drangperiode eintritt’

Aber nicht nur dem Imperialismuskonzept eifern di@gernehmerspitzen nach, auch
die DenkfehlerRosa Luxemburdd darin werden mitreproduziert, dal namlich die
Mehrproduktion nicht vom Verbrauch der inlandisch@meitnehmer aufgenommen
werden kénne und man im Inland nicht wisse, wohihdam Sozialprodukt. Immer
wieder hat der DGB auf den einzigen, eigentlicthsilerstandlichen Weg verwiesen,
so daf? er hier zum Schluf3 als Zitat auch von an&siée aufgezeigt werden soll:

LDurch mehr innere Kaufkraft und Nachfrage mifteawohl fir eine héhere Einfuhr als
auch fur die wachsende innerdeutsche Erzeugun@t&hbéglichkeiten mobilisiert werderf.

22) Vgl. Handelsblatt vom 27. 2. 1969.

23) Vgl. N. N., StrauR: Schon jetzt fur den Fall derdbitzung planen, in: FAZ vom 27. 1. 1969. UnseiiecRt-
investitionen im Ausland waren 1968 trotz liickenhatfter Siaimmerhin groRer als auslandische Direktinvestitionen
bei uns; vgl, N. N., Die wichtigsten Ergebnisse dahlungsbilanz fur das Jahr 1968, a.a.O.,
S. 27. Dabei werden in Italien und Belgien jetzt gerade eswgiMalinahmen gegen Kapitalexport, dort
auch Kapitalflucht genannt, ergriffen; vgl. Sozialdokratischer Pressedienst, a.a.0., S. 2.

24) R. Hilferding, Das Finanzkapital, Wien-Frankfurt-déh 1969, S. 399.

25) Vgl. hierzu P. M. Sweezy, Theorien der kapitaliskisn Entwicklung, KéIn 1959, S. 161.

26) Sozialdemokratischer Pressedienst, a.a.O., S. 2.
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