BRUNO MOLITOR

Exporttiberschuld und Stabilitatspolitik

Es kann keine Meinungsverschiedenheiten gebenfidafie Bundesrepublik einer der
wichtigsten Motoren des inlandischen Preisanstagfsseiten des auf3enwirtschaftlichen
Ungleichgewichtes zu suchen ist, wie es sich irmirpermanenten, massiven Export-
Uberschuf® ausdriickt. Diese Triebkraft hat schonnddresonderes Gewicht, weil sie die
binnenlandischen StabilisierungsmalRnahmen, an veas hier auch denken mag, immer
durchkreuzen muf3, ja mit jedem heimischen Erfolg mm so intensiver wirkt. Das
Paradox erklart sich daraus, dal3 der ExportubefsimuKern auf das Preisgefélle
zwischen den Partnerlandern und damit letztlichild unterschiedliche Konjunktur-
und Wachstumspolitik zurtickgeht. Bleiben unserdsBrestwa aufgrund groRerer lohn-
politischer Disziplin, langerfristig hinter denees Auslandes zuritick, so muf3 das bei
Freihandel und Konvertibilitdt der Wahrungen uneexport, jenseits der Transport-
und Handelskosten, erhéhen und gleichzeitig derottmgrschwerer). Es kommt zu
einem positiven AuB3enbeitrag (Handels- und Dieisdtlagsbilanz zusammengenom-
men). Und da ein System fester Wechselkurse mitgetingen Bandbreiten existiert,
ist weit und breit kein Mechanismus auszumachenyde sich aus einen standigen An-
stieg des AuRRenbeitrags, und als monetares Gegknslig einseitige Akkumulation von
Gold- und Devisenreserven bei unserer Notenbarkerhinderte. Wohlgemerkt, wenn

1) Immerhin ist keine guantitative Symmetrie der Wirkungegeben. So rechnet "Wilhelm Krelle in seinem B
gesamtwirtschaftlichen Prognosesystem (Kyklos, Bi[1967], S. 175) fur die westdeutschen Exportdien15
W|cht|Pste_n westlichen Welthandelsléander mit einer Preitieitig von 2,5, fir die Importe dagegen von 1,75.

2) Naturlich ist ein Devisenpolster zum Ausgleich am8&tschaftlicher Schwankungen eine gute Sache rAlie
seine fortgesetzte Anreicherung gilt das nichtbseivenn man einmal von den geringen Zinsertragehdem
Umstand absieht, dal es bei einer Aufwertung deskusi teuer zu stehen kommt. Zumal beweisen die d2ewi
Uberschusse nichts fir die Stabilitdt und StarkeeeWirtschaft, man miRte denn in merkantilistis €renk-
kategorien zuruckfallen. Und von der — z. B. im ifkeeich de Gaulles praktizierten — Mdoglichkeit, siks
politisches Druckmittel auf andere Lander zu benutzen, wérkesten zu schweigen.
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auch das gegebene internationale Wahrungssystemh sétbsttatig zum Abbau des

auRenwirtschaftlichen Ungleichgewichtes beitfigto ware es doch verfehlt, in ihm

den eigentlichen Siindenbock zu sehen, etwa deltgelsid die Wahrungsparitaten 1949
falsch festgesetzt worden seien — die DM war darabéy Uberbewertet. Die wahre
Ursache der Entwicklung liegt vielmehr darin, da3ne&ht zu einer bewul3ten oder fak-
tischen Anpassung zwischen den nationalen Wirtsgaiftiken kam und die Partner-

lander praktisch bis auf den heutigen Tag voneieaabiweichende Rangordnungen bei
den gleichzeitig erstrebten Zielen verfolgen.

Nun kann man es den exportierenden Unternehmern wikenken, dal’ sie die sich
bietenden Gewinnchancen wahrnehmen; sie sucherPilodukte dort zu verkaufen,
wo sie den héchsten Preis erzielen. Ebenso sigftsrim Wege, mit der Bundesregierung
,die groBen Exportleistungen unserer Wirtschaftzuemkennef). Aber in unserem
Zusammenhang geht es gar nicht um den Export kisesp auch nicht um die Hohe des
AuRRenhandelsniveaus. Zur Frage steht vielmehidtberschulder Leistungsbilanz, der
sich aus Ausund Einfuhr ergibt. Und er stellt makrodkonomisch, weginmal Voll-
beschaftigung erreicht Bt in jeder Hinsicht ein Danaergeschenk ®aAuRenwirt-
schaftlich unterhohlt er die mihsam angebahntegtat®nsentwicklung. Und fir die
heimische Wirtschaft fuhrt er zu einem geringeremsdrgungsniveau, als an sich mdoglich
ware, und wirkt als standiger Inflationsimpuls. Dstsdeshalb so, weil ein Exportiiber-
schuf3 das periodische Angebot im Inland verkiiiet,Hinkommen jedoch die im Zuge
seiner Produktion entstanden, unvermindert als tdmaeNachfrage auftreten, was
ceteris paribuseinen Preisanstieg auf den Binnenmarkten zur Foddeen mul3. Dieser
Kreislaufzusammenhang bleibt, wenn vielleicht auemiger spektakulér, gleichwohl in
der Sache entscheidéhdAber natiirlich werden monetare Folgewirkungenzhi
kommen. So kann eine Erh6hung des inlandischemiieesus, mit der die Notenbank
gegenzusteuern versucht, einen Geldzustrom vonnaafleeizen. Und je nach dem
wahrungspolitischen Verhalten der Partnerlander maf} bei aus- und inlandischen

3) Das konnte nur ein Wahrungssystem mit flexiblen Wechsedkueisten, dessen Start selbstverstandlich eben-falls

zunéchst einmal eine Korrektur der Gibernommenen Paritdtansgetzte. Indes, seine Einfuhrung wirde

eine vorgangige Bindung der inlandischen Wirtschaftspdditi das auf3enwirtschaftliche Gleichgewicht bedeuten,

was schon im Hinblick auf das Vollbeschéftigungspostulat von édwaahl der Handelspartner als ein Rick-schritt

betrachtet werden dirfte. Uberdies ware unter den heutigenpolitischen Bedingungen kaum damit

zu rechnen, daR sich ein Land in Not einfach dem Dikta¥\d¢rungsautomatik beugte. Viel eher wird es

zu den sattsam bekannten dirigistischen Eingriffen komdierdie weltwirtschaftliche Integration nur wieder

zurtickschrauben. Kurz, auch bei einem flexiblen Wahrungsysime man um eine bewul3te Abstimmung der

nationalen Wirtschaftspolitiken nicht herum. — Dassalehliel3t nicht aus, dal? man in der geltenden Ordnung

mit Gewinn die Bandbreiten der fixierten Wechselkurse iewekonnte. Andererseits erscheinen Sonder-ziehungsrechte

nur akzeptabel, wenn sie mit wirksamen Auflagen fiir diezidéinder verbunden sind.

Stellungnahme der Bundesregierung zum Jahresgutachten 1966/67 dessBautiigenrates zur Begutachtung

der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ,,Expansion und Stabil ziff. 13.

Diese Bedingung besagt im Fall der Bundesrepublik lediglichpitaf3als Zeitpunkt der Aufwertung nicht

ausgerechnet einen konjunkturellen Abschwung wahlt. Abetadislgt nicht, dal der Esportiiberschul3 einen

Jwertvollen Kon{unkturpuﬁer" fur zukinftige Rezessionen dalite. Zu diesem Belaufe ist er schon darum

uberflussig, weil mit einem konjunkturbedingten Riickgang\igkseinkommens die Importe automatisch sinken

und die Exportanstrengungen der Industrie zunehmen, sich alsoimkire AusfuhriiberschuB einzustellen .

pflegt. In diesem Zusammenhang bleibt die Prognose aufigelith, die Otmar Emml_n%er (Stabilitat ohne Ab-sicherung

nach auBen?, ,Frankfurter Allgemeine _Zeltun%" Nr. 281 v. 31986; S. 5) gelegentlich der ver-flossenen westdeutschen

Krise stellte: ,Es ist wenig wahrscheinlich, daf$ dieviBentiberschisse in absehbarer

Zeit Uber diese durchaus nutzliche Wirkung hinausgeterden”.

Selbstverstandlich muf3 gegen den Exportiiberschu unBeit deder Bilanz der unentgeltlichen Ubertra-gungen

aufgerechnet werden. Es hief3e jedoch die Dinge auf den Kdiphstvollte man umgekehrt um des

auflenwirtschaftlichen Ausgleiches willen nun bei deti@trungskosten, den Beitrdgen zu internationalen

Organisationen und den Entwicklungsgeschenken die Leind3schiassen. Im Gegenteil ist hier tberall eine

Durchrationalisierung dringend geboten.

7) Der genannten Kreislaufwirkung .elgenuber ist auch die ,¥edung der Devisenliberschusse” sekundér, auf die

z. B. Ginter Schmoélders (Geldpolitik, Tibingen-Zirich, BflAL968, S. 383 f.?]den groBten Nachdruck legt,

— die Frage namlich, in welchem Maf3e von den in Binnenwithumgetauschten Exporterldsen letztlich eine
zusatzliche monetare Nachfrage nach inlandischernrGitel Faktorleistungen ausgeht.
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Wirtschaftsbiirgern mit Wellen einer Devisenspekoitarechnen. Indessen sind solche
Faktoren nicht Ursache, sondern Symptom der Malaiégen sie sich politisch auch be-
guem zum Prigelknaben machen lassen.

Die verniinftige wirtschaftspolitische Devise karur bbau des Exportiiberschusses
heiRen, nicht das Kurieren von Symptomen. Dazu yeduindchst einmal, dal? alle auch
indirekten Ausfuhrsubventionen und vor allem dienmigfaltigen Importbeschréankun-
gen® aufgehoben werden, die die Produzentenlobby gesadh bei Giitern durchge-
setzt hat, deren Preise im Lebenshaltungskostenzua®&uche schlagen. Das Erstaunen
Uber das Ausmal3, in dem hier nach wie vor der Bimgs sein Zepter schwingt, wird
nur noch durch die Erfahrung Ubertreffen, dald dégiBung sich bislang nicht be-
reitfand, auf diesem Gebiet fir freiheitliche Vdthiésse zu sorgen. Dabei lie3e sich,
neben der auBenwirtschaftlich gliinstigen Wirkungleioh der Marktwirtschaftsordnung

ein Dienst erweisen: ein verstarkter Import wirds dVettbewerbsgrad im Inland
erhéhen.

Statt dessen hat die Regierung Ende 1968 zu eémarzpolitischen Intervention ge-
griffen, indem sie den Export bei der Umsatzstéurnstlich verteuerte und den Import
entsprechend entlastete. Natirlich war das be$seyaa nichts. Dennoch konnte eine
solche Durchlécherung des allgemeinen Steuerpsnaip eine Notldsung sein. Auch
wenn man die offensichtlichen Fehler vermiedenehitas Absicherungsgesetz im vor-
hinein auf 16 Monate zu befristen und die betraffezxportsektoren sogleich wieder
mit ausgleichenden Subventionen zu bedenken, leoMdiinahme in der Sache nicht
mehr als eine Atempause. Eine Korrektur des Weklissds bleibt unumgénglich. Ideal
ware dabei ein multilaterales Vorgehen der Handetspr. Indessen sollte der Mi3-
erfolg der Wirtschaftschplomatie, den man in diddeziehung konstatieren muf3, nicht
als politisches Alibi dienen, gleichsam auf Godotwarten. Ebenso ist es mehr als unbe-
holfen, sich in moralischer Entriistung darauf zustesfen, dal? zunachst einmal die
Inflationssiinder abzuwerten hétten. Bei Licht bettat schadet unsere Wirtschaft durch
das Zuwarten am meisten sich selbst. Denn mit eégelgenen DM-Paritat wird Periode
fur Periode ein Teil unseres Sozialproduktieser Wertins Ausland verkauft. So ge-
sehen, ist der Widerstand gegen eine zugige Aufwgrivenig verninftig. Gewil kann
der gleichzeitige Wahrungsschnitt in einem Paréametldas Ausmal3, in dem die DM
heraufgesetzt werden muf3, vermind&mAber ob nun Abwertung draufen oder Auf-
wertung bei uns, schlieBlich haben beide darin gligégche Wirkung, dal3 sie unseren
Exportuberschuld abbauen. Und ohne diese Korrektibithede Stabilisierungspolitik
im Inlanda liminegefahrdet).

v

Das alles liegt eigentlich auf der Hand. Wie ald&tles sich dann erklaren, daf3 trotz
der beschworenen Stabilitatsdevise bei uns derdenfliche wahrungspolitische Schritt

8) Vgl. etwa den umfassenden Katalog an einfuhrpaliten Mdglichkeiten, den der Président des Deuts&ref-
und AuRenhandels, Fritz Dietz, vorlegte (Industuie&r Nr. 153 vom 28. 9. 196S, S. 4).

9) In diesem Zusammenhang mutet es grotesk an, werpotiteschen A_ufweryungsgegner die franzdsische Ab-
wertung vom August als einen nachtraglichen Beweisedab, dal die Maientscheidung der Bundesregierung,
die DM nicht heraufzusetzen, richtig gewesen séé Bbwertung des Franc um 12,5 % entspricht beigege
benen Anteil Frankreichs an unserem AuRenhandel einem DM-Aufugsdatz von grob 1,5 %. Im tbrigen
gilt, dal3, wenn jemand den schwarzen Peter in Hérd#t, es jetzt erst recht die Bundesregierung ist

10) Natirlich ist die Korrektur kein AllheilmitteWenn z. B. die Weltmarktpreise fir lebens- bzwoduktions-
notwendige Importgiter steigen, wird das binnenidode Preisniveau nicht unberuhrt bleiben. Aber das
nichts mit einer Unterbewertung der DM zu tun. Zumderen &Rt sich nicht ausschlieBen, dal die 'Wechsel-
kurskorrektur wiederholt werden muf3, falls sich die natiemaWirtschaftspolitiken nicht anpassen und erneut
Exportuberschiisse auflaufen. Aber darum erst gar miehtAufwertung zu greifen, ist kaum kliger, als Magen-
schmerzen geduldig hinnehmen zu wollen, weil sie oimefederkommen koénnen.
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unterbleibt? Nun, stoRt man durch das politischerfiichengekrausel hindurch, so zeigt
sich als der tiefere Grund ein Verteilungsinteresdie Aufrechterhaltung des auf3en-
wirtschaftlichen Ungleichgewichts kommt einseitig deziehern von Gewinn- und Zins-
einkommen zugute.

Nicht nur, dal3 die Produzenten fir ihren auslamgiscAbsatz unter den gegebenen
Paritaten Uberhdhte Erlose erzielen. Auch ihr dilsches Angebot, durch den Export-
Uberschul3 verknappt, steigt im Preis — geradezuiddse Fall eines funktionslosen
zuséatzlichen Unternehmergewinnes. Versuchen dieeikrehmer, in der folgenden
Periode jenen Gewinnanstieg und ihren eigenen Kafiflerlust wettzumachen, hindert
das freilich nicht, den Lohnforderungen mit demigdten auenwirtschaftlichen Zeige-
finger zu begegnen, der beim breiten Publikum tatilem Eindruck macht: da? namlich
mit der Lohnkostensteigerung die internationale Korenzfahigkeit unserer 'Wirtschaft
Schaden nehme. Und selbst soweit die Exporterlpdeesim Inland eine Mehrnach-
frage nach Arbeitsleistungen induzieren, liegtmi@in schwacher Trost: Denn zunéchst
einmal haben Exportausgaben mit heimischen Invaséh immer nur den Einkom-
mens-, nicht aber den Kapazitatseffekt gemein.

Kein Zweifel, dal} ein permanenter Exportiberschuthalen Wettbewerbsgrad im
Inland senkt. Besteht ohnehin eine Tendenz, deantidpreis des gleichen Produktes,
das man im Ausland teurer verkaufen kann, auf éeeb anzupassen, ergeben sich jetzt
zuséatzliche SpielrAume zu einer nachholenden aueuten Preisanhebung ebenso wie
gesamtwirtschaftliche Produktivitatsverluste, weman die sonst zu erwartende Rationa-
lisierung von Produktionstechnik und Produktiongstnr bedenkt. Und beides geht
letztlich zu Lasten der Masseneinkommensbezieher.

Schliellich sieht sich regelméRig die Notenbanlanfit, nach traditionellem Kon-
zept den inlandischen Preisanstieg mit einem eendhizw. kinstlich hochgehaltenen
Zinsniveau zu bekdmpfen. Das mag dann die ExpansiorUnternehmen behindern,
die stark auf Fremdfinanzierung angewiesen sindl erweckt den Eindruck eines
Kapitalmangels. Aber die Einkommen der Kapitalgebachen einen guten Schnitt, was
Schuldner und Abnehmer bis hinunter zum Eigenheireband Mieter zu spiren be-
kommen.

Und wenn dann noch, wie bei uns gescheligrallen Ernstes eine steuerliche und
konditionserleichternde Férderung des Kapitalexgmoiins Auge gefal3t wird, ist die
.hegative" Verteilungspolitik nachgerade komplé&ton den Interessen der Arbeitneh-
mer her gesehen, dient der Export den Kapitalbesitals ein Ventil, um sich dem
Druck auf die Profitrate zu entziehen, wenn diémdische Kapitalbildung (bei gegebe-
ner Technik) schneller zunimmt als das Angebot grefiskraften. Weltwirtschaftlich ist
die Abwanderung gleichwohl sinnvoll, soweit siehsiuf Lander mit einem tatsachlich
niedrigeren Lohnkostenniveau richtet. Aber dadttfifr den westdeutschen Fall nur
sehr bedingt zu. Zum erheblichen Teil ist unseritédgxport nicht autonom, sondern
rein zahlungsbilanzbedirtgt, er flieRt durchaus in ,reiche” Lander mit hohere
Preissteigerungsrate. Eine solche induzierte Kiyeitgegung ist schon als solche 6ko-
nomisch unrational. Anstatt ihr aber durch Beseitgy des aulienwirtschaftlichen Un-
gleichgewichtes den Boden zu entziehen, sie auch aos allgemeinen Steuermitteln
subventionieren zu wollen, muf3te vollends unvediiéim bleiben — eben wenn es nicht

11) Vgl. das Foérderungsprogramm des Bundesfinanzministeriums vdni269 (,Frankfurter Allgemeine Zeitung"
Nr. 79 vom 3. 4. 1969, S. 17).

12) Die Unterscheidung zwischen autonomen und induziertenddapitsaktionen scheint auch der Berliner Bank
(Wirtschaftsbericht, 18. Jg. [1969], 2. Heft [Juni], S. 1pangen zu sein: Sie kommt aufgrund einer un-
differenzierten Grundbilanz (Handels-, Dienstleistungs- angfhs_té%e]r Kapitalverkehr) zu dem Schluf3, .
unsere Uberschuf3position sei eine mehr oder minder »eindetflcnkheit”. Wenn zudem der gleiche Bank-bericht —
statistisch — zu beweisen sucht, dal der Preisauftrialnieiicht hinter dem unserer wichtigsten .
Handelspartner zuriickgeblieben ist, prift man unwillkiirtias Titelblatt, ob es sich nicht vielleicht um eine
Aprilnummer handelt.
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jenen Verteilungseffekt gabe, der die Angelegenifiieitie inlandischen Kapitalbesitzer
in einem anderen Licht erscheinen 133t

Vv

Wir verfigen nun Uber einen sachlichen Mal3stabzdigt, wie das etwas leichthin als
gesamtwirtschaftlich oder Uberparteilich geltend der Geldwertstabilitét, sobald es an
seine Realisierung geht, in Konflikte fihrt: Dier filen westdeutschen Fall z. Z. wirk-
samste Malinahme einer Aufwertung trifft die gegebéarteilungsposition der Produ-
zenten und Kapitalbesitzéf). Und selbstverstandlich sind Gruppeninteressendié
Theorie der Wirtschaftspolitik ein sachliches Datumdessen erklart jener objektive
Konflikt noch nicht alles. Er bietet eine zwar netwlige, aber keineswegs auch schon die
hinreichende Bedingung fir das, waditischgeschieht bzw. unterlassen wird.

Offenbar mul3 eine bestimmte Konstellation im deratikchen Entscheidungsprozel?
hinzukommen, um das partikulare Interesse an dehtMiufwertung schlie3lich do-
minieren zu lassen. Und das Erstaunliche ist wenigie man das traurige Ergebnis mit
dem ,Gemeinwohl" in Einklang bringen will — der Terms dirfte sich auf der poli-
tischen Biihne ohnehin nur darum besonderer Beéélehfreuen, weil er als Leerformel
nichts festlegt. Viel interessanter ist die Fratje,eine erfahrungswissenschaftlich orien-
tierte politische Soziologie zu beantworten héatef welchen praktischen Wegen nam-
lich eine relativ kleine Interessentengruppe trdéz glnstigen Bedingungen, die eine
Massendemokratie der Bevdlkerungsmehrheit zu bigthrint, doch ihre Ziele durchzu-
setzen versteht. Jedenfalls zwingt der empirisobfeiigl in Sachen au3enwirtschaftliche
Absicherung zu der Feststellung, dalR das Stabttieit politisch bislang offenbar nur
soweit verbindlich ist, als die Verteilungspositidar Produzenten und Kapitalbesitzer
unbehelligt bleibt.

13) DaR der forcierte Kapitalexport ein wirksames Mittetevaum das fundamentale Ungleichgewicht unserer
Zahlungsbilanz zu heilen, bleibt eine triigerische Hoffnunghavenn sie sich das Finanzministerium in seiner

Begriindung des genannten Férderungsprogramms zu eigen mechtlifier kurz oder lang und manchmal
auf verschlungenen Wegen erhoht er doch nur wieder die Auskstdsage nach heimischen Gutern.
14) Das qilt verstérkt fir den Vermdgensbestand jener Klgpiter, die unvorsichtig genug waren, ihre Anleihen
an Auslénder in deren Valuta auszustellen. Jedochngtajigemein festzuhalten, daf} die Aufwertung nie-manden
,benachteiligt", sondern lediglich Vorteile entzieht, dine abnorme auBenwirtschaftliche Situation
bestimmten Wirtschaftsgruppen ohne deren Zutun bot.
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