iherdurchschnittlichen  Kosten ihre  Forderung
starker erhéhten als die mit unterdurchschnittlichen
Kosten. Die bisherige Preispolitik hat also auch im
Braunkohlenbergbau ~— wie auf allen anderen Ge-
bieten — die Produktionsstruktur dufierst nach-
teilig im Sinne einer Verminderung der Gesami-
effizienz beeinflufit, indem sie minder leistungsfihige
Betriebe auf Kosten der leistungsfihigen kinstlich
am Leben erhielt Selbst wenn man zugute hilt,
daB es einzelne wirtschaftlich arbeitende Gruben
gibt, die auf keinen Fall oder doch nur unter stark
steigenden Kosten ihie Produktion hitten aus-
dehinen konnen, so besteht doch kein Zweifel dariiber,
daB bei einer entsprechenden Preis-, Produktions-
und Bewirtschaftungspolitik eine namhafte Mehr-
fiifdéruhg der leistungsfihigen Gruben zu erreichen
. gei#esenwvére Man hitte dann nicht leistungsfihige
“Gruben. ‘stillegen: konnen,: ohne dafi die Gesamt-
: produkhon geschmalert worden wire Angesichts
“der ‘starken: Progress1on der - Gesamtkostenkurve in
rem. oberen-. Teil hitten sich durch eine der-
: o -mschmhtung der: Forderung 7ugunsten der
Ietstungsfahxgen ‘Betriebe die durchschnittlichen
'-Gestehungskosten bedeutend “ermiBigt. Da auf die
letzten 5 5% de1 Gesamtférderung nach der Kosten-
' ""stlj_uktu__r im vierten Quartal 1047 11 2% der Gesamt-
kosten éntfallen, hidtte z B cine Mehtfsrderung von

5 58% der zationell arbeitenden Gruben eine etwa
ehenso hohe Senkung der Durchschnittskosten der
Gesamtproduktion ermdglicht Die bisherige Preis-
politik erweist sich damit mehr und mehr als eine
der Hauptursachen dafiir, daBl eine bestimmte Pro-

179"

duktionsmenge nicht zu den untes den gegebenen

Bedingungen niedrigsten Kosten pioduziert wird

Diese SchluBfolgerung 148t sich ziehen, ohne
daf auf die Produktionspolitik im Braunkohlenberg-
bau niher eingegangen wird. Fin dariiber hinaus-
gehendes Urteil, weiche Preishildungsmethode dem
Preisausgleichsfonds vorzuziehen wire,~kann irei-
lich erst Klarstellung der Produktionsziele
gefillt werden Erst wenn man sich dariiber klar
geworden  ist, welchern Umfang man
kiinftig den &sterreichischen Braunkohlenbergbau
aushanen will, wird es mogiich sein, eine optimale
Preispolitik zu konzipieren Die Wirtschaftspolitik
wird dabei eine Reihe von Faktoren abzuwigen
haben: die vorzussichtliche Entwicklung der euro-
piischen Kollenlage und awslandischen Steinkohlen-
preise, die dsterreichische Zahlungsbilanzsituation,
die Erfahrungen im &sterreichischen Braunkohlen-
berghau nach dem ersten Weltkrieg, die Mdglichkeit
und die Kosten einer umfassenden Rationalisierung
der wn nur einige der wichtigsten Be-
stimmungsgriinde zi nennen

nach

ab und in

Graben,

. Beseitigung ‘von Zahlungsbilanzstérungen duich
Wechselkursinderungen
: Die Devisenlage fast aller westeuropaischen?)
. uid vieler iiberseeischer Staaten hat sich seit
. Kriegsende stindig verschaift. Die Deviseneinnahmen
in laufender Rechnung sind véllig unzureichend
o und kénnen bei weitem nicht den Devisenbedarf fiir
die dringendsten Importe decken Selbst umfang-
reiche Auslandsanlethen erieichtern meist nur fiit
kurze Zeit die Zahlungshilanzschwietigkeiten Die
cinzelnen Staaten werden daher immer mehr ge-

9 Unter Westeutopa wetden hier alle europiischen
Staaten mit Ausnahme der Ostblocklinder verstanden Die
osteuropdischen Staaten bleiben hicr uuBer Betracht, weil
de‘m Wechselkurs im Rahmen ihre: total geplanten Volks-
wirtschafien kaum noch praktische Redeutung zakommt,

: Das internationale Wechselkursproblem

zwungen, eigene Wihrungsreserven zu Finanzie-
rung des lebenswichtigen Impo:tbedarfes einzu-
setzen Der rasche Verbrauch der englischen Dollar-
anleihe, die zunehmende Dollarknappheit in Schwe-
den, das innerhalb eines Jahres seine umfangreichen,
withrend des Krieges angesammelten Dollarguthaben
fast ganz aufbrauchte, sowie die vergeblichen Ver-
suche Frankieichs, duich Eifassung der privaten
Auslandsguthaben, Aufnahnme bedeatender Aus-
landskredite und diskriminierende Wihrungsmani-
pulationen das Zahlungsbilanzdefizit zu decken, sind
nur einige der wichtigsten Beispiele fiir die allge-
mein wachsenden Zahlungsbilanzschwierigkeiten dex
curopaischen Lander Um eine Erschopfung der
eigenen Wahrungsreserven zu verhindern, sahen sich
die einzelnen Staaten gezwungen, die Nachfrage
25%
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nach Devisen und vor allem nach ,harten” Wih-
rungen kiinstlich durch eine sirenge Devisenbewsrt-
schaftung, durch Einfohrbeschrinkungen, bilaterale
Handelsvertidge und diskiiminjerende Wahrungs-
methoden zu drosseln. Dieses aus der Zwangslage
der einzelnen Staaten entstandene System restrik-
tiver handelspolitischer Mafinahmen wird aller Vor-
aussicht nach noch fiir lingere Zeit dem europii-
schen Handel sein charakteristisches Geprige geben
Die Dollatknappheit der europiischen Staaten wird
zwar durch den Marshall-Plan (ERP) gelindert
Die Devisenlage jedoch wird vermutlich noch langere
Zeit so gespannt bleiben, dafl es den einzelnen
Staaten kaum mdglich sein wird, auf die Zwangs-
regulicrung der Devisenmirkte und die diskrimi-
nierenden handelspolitischen MaBnahmen zu ver-
zichten, es sei denn, die gesamte innere und dufiere
Wirtschaftspolitik wiirde von Grund auf geindert
werden

Der Internationale Wihrungsfonds, der es sich
zur Aufgabe gemacht hat, die Devisenbeschrinkun-
cen nach und nach abzubauen und ein multilaterales
Zahlungssystem zu schaffen, scheint damit von einer
Verwirklichung seiner Ziele weiter als je entfernt
2u sein. Seit der Abfassung der Statuten des Wih-
rungsfonds in Bretton Woods sind nun bereits vier
jahre vergangen, ohne dal diese Institution bisher

~ sichtbare Erfolge aufweisen konnte Es hat viehmeh:

den Anschein, als ob ein freier multilateraler Han-
del, wenn iherhaupt, so erst nach einer viel lingeren
Ubergangszeit erwartet werden darf, als urspriing-
lich angenommen wurdel}.

Der Hauptgiund hierfir liegt zweifellos in dei
noch immer schwierigen Wirtschaftsiage der europai-
schen Staaten Die veranderte AuBenhandelsstruktur
— viele westeuropiische Linder haben einen fast
unersittlichen Bedarf an Waren aus Dollarlindern,
setzen aber ihre Exporte iiberwiegend in Lindern
mit ,,weichen” Wahrungen ab —, die noch immer
beschiankten Produktionsmoglichkeiten in wichtigen
Exportindustrien sowie die spekulative Nachfrage
nach Gold und Dollar als Folge der politischen und
wirtschafttichen Unsicherheit sind nahezu uniiber-
briickbare Hindernisse fiir die Wiederherstellung
freier Handelsbezichungen . .

Scowohl in theoretischen Diskussionen als auch
in praktischen wirtschaftspolitischen Vorschligen
raticht jedoch immes w@eder der Gedanke auf, ob

1y Usrspringlich wurde mit einer Ubecrgangszeit von
fiinf TJahren nach Festlegung der Parititen, die fiir die
meisten Staaten im Dezember 1946 erfolgte, wercchnet,
innerhalb der sich der Ubergang zu einem frefen Zahlungs-
verkehr vollziehen solite

nicht die Zahlungsbilanzschwierigkeiten der west-
europdischenn Staaten und die dadurch bedingte
Zwangstegulierung der  Auflenhandelsheziehungen
auf unrichtige Wihrungsparititen zwischen den ein-
zelnen Lindern, insbesondere zwischen den USA
und der {ibrigen Welt, zurtickzufithren sind und ob
nicht das internationale Zahlungshilanzproblem
durch eine Wahrungsabwertung einzelner LiAnder
geldst werden kdnne Diese Frage hat in letzter Zeit
dadurch erhdhte praktische Bedeutung erlangt, dafl
der , Nationale BeratungsausschuB der USA in
einem Bericht an den amerikanischen Kongrel ge-
fordert hat, die USA sollen verschiedene Linde:
ersuchen, ihre Wihrungen abzuwerten. Eine der-
artige Abwertung wiirde nach Meinung des Aus-
schusses dann in Frage kommen, wenn der Wech-
selkurs eines Landes seine Zahlungshilanz iiber-
miflig belastet Diese Abwertungen wiirden zweifel-
tos den Bestimmungen des internationalen Wih-
rungsfonds entsprechen, da die Zahlungshilanzen
vieler europdischer Linder grundlegend gestort
sind und damit jene Bedingungen vorliegen, unter
denen der Wihrungsfonds eine normale Wilrungs-
abwertung flir zulissig erklart.

Der vorliegende Aufsatz
Problem einer Wihrungsabwertung unter den be-
stehenden wirtschaftlichen Verhiltnissen niher zu
beleuchten und die Frage zu kliren, ob gegenwirtig
etne  Wechselkursindeiung fiberhaupt Zahlungs-
bilanzschwierigkeiten lésen und ein frejes Gleich-
gewicht auf dem Devisenmarkt herstellen kann Die
Ausfithrungen miissen sich zwangsliufig auf einige
Hanptgesichtspunkte beschtinken, da die Gesamt-
probiematik weit uber das unmittelbare Wechsel-

versucht nun, das

_kursproblem hinausreicht und am Ende in die Frage

nach der ZweckmiBigkeit verschiedener wirtschaft-
Heher Ordnungsprinzipien einmiindet, die natui-
gemalB in diesem Rahmen nicht einmal andeutungs-
weise behandelt werden kann

Die allgemeinen Auswirkungen einer Abwertung

Durch eine Abwertung werden die Export-
preise des abwertenden TLandes ausgedrickt in
(old oder auslindischen Zahlungsmitteln, gesenkt,
die Tmportpreise dagegen erhdht Durch diese
Preisverschiebungen wird unter noymalen Wirt-
schaftsverhiltnissen der Export angeregt und das
Angebot an Devisen vergréfiert, wihrend gleich-
zeitig die Nachirage nach Importgiitern und damit
die Nachfrage nach Devisen zuriickgeht Mit Hilfc
einer Abwertung kann dalier im allgemeinen, ehenso
wie durch eine Preiserhdhung bei einer Ware, ein
Mifiverhilinis zwischen Angebot und Nachfrage auf

I“fe.ft‘_
gy
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dem Deviserimarkt beseitigt und ein neuer Gleich-
gewichtskurs gefunden werden

Dieser Abwertungsmechanismus funktioniert
jedoch auch unter normalen Wirtschaftsverhait-
nissen nur unter bestimmten Voraussetzungen Zu-
nichst muB entweder die inldndische Nachfrage
nach Importwaren oder die auslandische Nachfrage
nach Exportwaren preiselastisch sein, d h eine be-
stimmte Preisverinderung muf} eine relativ groferc
Verinderung der Nachfrage hervorrufen Ist die
Nachfrage sowohl im Export als auch im Import
unelastisch, so wird durch eine Abwertung das Mif-
verhiltnis zwischen Angebot und Nachfrage auf
dem Devisenmarkt noch weiter verscharft, ohne daf}
ein Gleichgewichtszustand gefunden werden kann
Die mengenmiflige Ausfulr wird dann zwar stei-
gen, die Steigetung wird jedoch nicht austeichel,
den durch die Abwertung verringerten Devisen-
ertrag pro. &ﬁsg;e{iil‘lrte Mengeneinheit auszugleichen
Der gesatnte: Dev1seneﬂos wird daher geringer sein
als .vor ‘der. Abwe:tung Wenn gleichzeitig “die Im-
ortna_hfra.ge ‘trotz érhthter Importpreise relativ
abil blelbt muB die erhoffte ausgleichende Wix-

: kung auf die Zahlung‘sb:]an? aushbleiben

Bei' jeder - Abwertung besteht weiters die Ge-
fahr, daB die zundchst eintretenden FEafolge einer
Abwertung sehr bald durch eine Erhdhung des in-
landischen ' Preisniveaus wieder zunichte gemacht
%verden_-___S('}Ia'nge sich die Preiserhohungen im db-

ivert'endén ‘Lande auf’ die importierten Waren und
: die . aus: nnporfxerten Rohstoffen: erzeugten Fertig-
" 'waren  beschrinken, bleiben dle durch die Abwer-
B -:'tung erkauften Pre:svorte:lc im: Export noch: weit-

gehend: bestehen Es mub ]edoch damit: gerechnet
werden, daﬁ die ‘hohen Importpreise vor allem
dann, wenn  Lebensmittel und andere fiir den
Arbeiterhaushalt wichtige Bedarfsgegenstinde im-
portiert werden, Lohnerhdhungswellen auslésen,
durch die die gesamte inlindische Produktion ver-
tenert wird und der Kostenvorsprung gegenuber
dem Ausland wieder verloren geht,

Schheflich ist durch eine Abwertung keine Er-
leichterung der Zahlungsbilanzschwierigkeiten
erwarten, wenn sich als Folge der Abwertung det
Beschiftigungsgrad und damit das Volkseinkommen
ethht Dies trifft vor allem auf Volkswirtschaften
zu, die unter gréBerer Arbeitstosigkeit leiden. Die
Produktionsbelebung in den Exportindustrien wird
sich dann, wenn die sonstigen Bedingungen fin
einen Aufschwung gegeben sind, kumulierend iiber
die gesamte Wirtschaft ausbreiten. Die Export-
erlase werden zwar steigen, gleichzeitig erhoht sich
aber auch die Nachfrage nach Importgiitern infolge

FAY)

des hoheren Volkseinkommens und des gestiegenen
Beschiftigungsgrades Da die Nachfrage nach Im-
portgiitern in der Regel parallel mit dem Steigen
des Volkseinkommens zunimmt, werden die erhohten
Exporterldse meist durch eine erhéhte Importnach-
frage tibetkompensiert werden

HEin gutes Beispiel dafitr, dah eine Abwertung
selbst unter normalen Wittschaftsverhaltnissen viel-
fach nicht den gewinschten Erfolg zeitigt, bietet die
Abwertung des franzdsischen Franken im August
1936, Trotz einer 30%igen Abwertung konnte der

Abb g Der EinfluB der Abwertung des franzdsischen
Franken im Jahre 1936 auf die Ein- und Ausfuhr Frankreichs

(Log MaBstab; Jinner 1036 — 100)
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Die Abwertung des fransédsischen Franken im Angust 1036

brachie keineswegs den gewiinschien Frfolg (dic Verinia-

derusg des Handelsbilanzpassivums) Die mange'nde Ela-

stgitdt der Nachfrage nech den Export- wnd Linpoiigiitern

brachie mit sich, daf nech der Abwértung die Einfuhr
stirker stieg als die Ausfuhr.

Export nur unbedeutend ausgedehnt werden, da die
Nachfrage nach franzosischen Waren in anderen
Liandern durch hohe Zollmauern und mengenmilige
Ausfuhrregulierungen weitgehend uneclastisch war
Auflerdem wurde der Preisvorsprung
durch die ansteigenden franzosischen Preise wiedet
eingeengt Andereiseits erfuhr die Einfuhr aus dem

sehr Dald

. Rohstoffbedarf und dem aus der erhohten Beschif-

tigung erwachsenden gréfieren Konsumbedatf einen
Auftrieb, der den zufolge der erhdhten Importpreise
erwarteten Nachfragertickgang iitberkompensierte
So kam es, dafl im August 1937, ein Jahr nach der
Abwertung, die Ausfulr gegeniiber August 1936
mengenmilig um 5% und wertmaBig um §9%, die


file:///bwertung

182

Einfuhr aber um 15% bhzw 70% gestiegen war
Der Einfuhriiberschufi erhhte sich dementsprechend
von 595 Mill Fianken auf 1297 Mill TFranken
Dies entspricht — unter Berticksichtigung der Fran-
kenabwertung — einer Zunahme des Haundelsbilanz-
passivims von 391 Mill Dollar auf 4835 Mill
Dollar Das Ergebnis der Frankenabwertung war
also einc weitere bedeutende Verschiechterung der
Zahlungshilanzsituation

Problematischer Erfolg einer Wihrungsabwertung
unter den gegenwirtigen Verhiltnissen

Unter den gegenwartigen wirtschaftlichen Ver-
hiltnissen der europaischen Staaten sind die Aus-
sichten, durch eine gleichzeitige allgemeine Abwer-
tung die Zahlungshilanzschwierigkeiten zu beseiti-
wen und cinen Gleichgewichtskurs zu finden, noch
getinger als in PFrankreich im Jahre 1036 Sowoll
auf der Einfulirseite wie auch auf der Ausfuhrseite
wirkt heute Reihe handelsbeschrinkender
Faktoren produktionstechnischer und administrati-
ver Natur, so daB die von der Theorie voraus-

elne

gesctzten Bedingungen fin den Erfolg einer Abwer-

tung fast durchwegs nicht zutreffen

Auf der Finfuhrseite bestchen heute in den
meisten europiischen Lindern strenge quantitative
Einfuhrkontrollen, die nur die Einfuhr der wich-
tigsten lmportwaren, und auch diese nur in sehr
eingeschrinktem Umfang, zulassen. Soweit auch
weniger wichtige Waten eingefiihrt werden, handelt
es sich meist um Kompensationen oder andere
bilaterale Abkommen, die von einer Wechselkurs-
inderung nur wenig berithtt werden Da die Nach-
frage nach Einfuhrgiitern, die mit Devisen bezahlt
werdenr  miissen, bereits durch Einfuhrgenehmi-
gungen und Devisenbewirtschaftung kiinstlich ge-
drosselt ist, erscheint eine weitere Nachfrage-
beschrankung durch hohere Importpreise weder
ngtig noch angesichts der Dringlichkeit der schon
quantitativ beschrinkten Importe in nennenswertem
Umfang idberhaupt méglich Die: Abwertung wird
daher die Einfuhrmenge und damit auch den
Devisenbedarf nur sehr schwach beeinflussen

Da sich demnach von der Einfubrseite her der
Druck auf die Zahlungsbilanz nicht vervingern wird,
miifte der Ausgleich allein durch eine Awusfuhs-
steigerung hetbeigefithrt werden. Die Moglichkeiten,
die Ausfubr duich eine Senkung der Exportpreise
2t erhdhen, sind iedoch unter den gegenwirtigen
Umstinden sehr beschrinkt

Die Ausfuhr von lebenswichtigen Giitern und
solchen, die fiir den Wiederaufban dringend Dbe-
notigt werden, wird weniger durch den Preis als

vielmeht durch die beschrinkten 1.ieferméglichkeiten
begrenzt Wenn auch die Konkurrenz auf den Welt-
mirkten zunimmt und die Monopolstellung ein-
zeiner, vom Krieg unberiihiter Staaten nach und
nach schwindet, so sind doch
die noch nicht ither wundenen Froduktionsschwierig-
keiten sowie der erhdhte Eigenbedarf das Haupt-
hindernis fiir eine Ausweitung des Exportes Kin
typisches Beispiel hiefiir ist die englische Kohlen-
ansfubr  Preismifig kdonnte die englische Kolle am
curopdischen Kontinent chne weiteres mit der durch
hohe ‘Transportkosten bhelasteten amerikanischen :
Dic Ausfulir im Jahte 1947 -
erreichte jedoch nur g3 Mill # gegeniiber 47 Mill ¢ -
im Jahre 1938, da die Produktion im gleichen Zeit-
raum von 230 Mill ¢ aof 199 Mill. # zuriickgegangen
und der Figenbedarf von 183 Mill. ¢ aut 186 Mill. i
gestiegen ist. Bei vielen wichtigen Waren wird dahe
nur eine Produktionssteigerung oder eine Beschrin-
knng des Eigenbedaifes, nicht aber eine Abwertung
eine Erhchung der Ausfuhrmenge ermoglichen. Eine
Abwertung wiirde in diesen Fillen sogar zu einem
Ruckgang der Deviseneinginge fithren, da das De-
visenausland nunmehr eine durch andere Umstinde
(Produkiion, Eigenbedarf) begrenzte Ausfuhrmenge
zu einem niedrigeren Preis erhilt

in vielen Staaten

Kohle konkurtieren

Auch die Ausfuhr von Luxusgegenstinden und
von Waten, denen in der gegenwirtigen Ubergangs-
periode geringere DBedeutung zugemessen witd,
kann durch eine Abwertung kaum entscheidend er-
héht werden, Die inlindische Produktion sowie die
auslindische Nachfrage nach diesen Waren ist zwar
in der Regel elastisch; eine Hiweiterung des Aus-
landsabsatzes wird jedoch dadurch verhindert, dafl
mit Ausnahme der Schweiz und der Vereinigten
Staaten fast alle Lander die Einfuhr entbehtliches
Waren durch direkte quantitative Kontrollen be-
schrinken Wie weit der Absatz auf diesen zwei
Mirkten ausgedehnt werden %kann, hingt von der
Exporistruktur des abwertenden Landes und der
Elastizitit der auslindischen Nachfrage ab FEs ist
jedoch zu berlicksichtigen, daft der Mehrerlds an
Dollars und Schweizer Franken zumindest zum Teil '
dutch eine Vermindetung der Deviseneinnahmen
(soweit Devisenzahlungen die Grundlage des
Warenverkehrs hilden} aus jenen LAndern kompen-
stert wird, dic nur eine bestinmte Menge cinfithren
und diese mummehr zu niedrigeren Preisen erhalten

Aus dem bisher Gesagten ergibt sich, daB einc
allgemeine, nicht diskriminietende Wechseikurs-
inderung eines Landes unter den gegenwirtigen
Umstinden nicht geeignet ist, das Zahlungsbilanz-
defizit zu vermindern oder ein Gleichgewicht zwi-
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schen Angebot und Nachfrage auf dem Devisen-
markt wiederherzustellen, Aufierdem darf nicht
{ibersehen werden, daff jede Abwertung eine Reihe
schwieriger binnenwirtschaitiicher Frobleme auf-
wirft Die Gefahr einer inflationistischen Entwick-
bereits erwihnt Sie ist unter den

Nachkriegsverhiltnissen besonders

lung  wurde
gegenwirtigen
groB8, da das innere Preisniveau vieler Staaten noch
duflerst labil ist und auf eine Erhéhung der Import-
preise unmittelbar mit einer neuen Preis-Lohn-Spirale
reagieren wiirde. Selbst wenn das Preisniveau durch
cine restriktive Kreditpolitik gehalten werden lkann,
bleibt als dauwernder Nachteil die Verschlechterung
der realen Austauschverhiltnisse: Fiir eine be-
stimmte Menge Einfuhrgtter mufl nach der Ahwer-
. tung eine grofiere Menge Exportgiiter hingegeben
- werden als vor der Abwertung. Die Verschlechterung
: dex Austauschverhiltnisse wird votr allem dann be-
deéutend sein, wenn gleichzeitig mit der Abwertung
:_"der Devisenmarkt freigegeben wird, da dann der
Areie. *Wechselkurs spekulativer Einfiitsse
weit: uber das auf Grund der Preisparititen zu er-
. wé.rtende Atisma8 hinausgetrieben wird Dies gilt
j_msbesondere fiir den Dollar, der angesichts seiner
i allgemeinen Verwertbarkeit und des weit
'-"-1:_'bre1teten MiBtrauens in die Stabilitit der europii-

infolge

Ver-

i - Abb 10, Der Einflu der Lire-Abwertung auf die Em-
o und Ausfuhr Italiens im lahre 1947

'-'(LOg Msttab Jinner 1947 = 100; Ein- und Ausfuhr in
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Die starke Abwertung der Lire im Jahre 1947 hatie

heinen merkbaren Einfluf auf die velative Entwicklung der
Ein- und Ausfuhy; der Einfulriiberschup war nach der Ab-
wertung sogar groPer als zuvor In der gegenwirtigen
Periode der Einfuhrbeschrdnkungen und der Produkbtions-
hemmungen in wichtigen Ausfuhrindustrien, werden die
Firporte und Exporie der ewropdischen Stasten mekr durch
technische und administrative Faktoren ols durch Anderungen
des Wechselkurses beeinflufit.

schen Wihrungs- und Wirtschaftsverhilinisse sehr
begehrt und daher auf dem freien Markt {ber-
bewertet wird

Die Problematik ciner Abwertung und der Ein-
Hihrung eines freien Devisenkurses wird deutlich
an dem DBeispiel Italien ersichtlich Italien, das schon
seit Mirz 1946 neben seinem offiziellen Wechsel- -
kurs einen freien Wechselkurs hat, ist heute einem
Gleichgewicht nicht niher als jene Staaten, die an
einem ,kinstlichen” Kurs festgehalten haben De:x
Auflenhandel ist zwar gestiegen, die Steigerung ist
aher so wie in anderen Lidndern vorwiegend durch
nicht-monetire Faktoten verursacht. Ein Zusammen-
hang zwischen der Bewegung des Aufienhandels
und dem Dollarkurs ist nicht festzustellen. Auch
das Defizit der Handelsbilanz zeigt keine Tendenz
zu einer automatischen Abnahme, sondern witd in
erster Linie duich die dizekte Lenkung der Importe
und Exporte bestimmt So war z B. der Einfuhr-
tberschufl im Juni 1947, als der Dollarkurs?) um
41% hoher stand als im Jinner, zum jeweiligen
Dollarkurs gemessen, mit 574 Mill Dollar mehr als
200%" hoher als im Janner 1947 (188 Mill Dollar).
In Lire erreichte dic Steigerung sogar mehr als
das Vierfache (306 Mrd Lire gegeniiber 71 Mrd
Lire). Wihrend die erhoffte E:leichterung der
Zahlungsbilanzschwierigkeiten  ausgeblieben  ist,
mufite die italienische Volkswirtschaft darch den
freien Devisenmarkt eine bedeutende Verschlech-
terung der 1ealen Austauschverhiltnisse in Kauf
nehmen, Die spekulative Uberbewertung  des
freien Dollars geht deutlich aus einem Preisver-
gleich mit der Vorkriegszeit hervor Die italieni-
schen Grofhandelpreise standen im Jinner 1948
auf 5.391 (1938 = 100} und der Dollarkursindex
auf 2975 Die italienischen Preise sind daher auf
Dollatbasis um 81%, die amerikanischen GroB-
handelspieise aber im gleichen Zeitraum am 111 %
gestiegen, so daf die Lireabwettung, gemessen an
den Preisrelationen, zu hoch erscheint Auch das
Pfund wird auf dem freien Devisenmarkt in Ttalien

1) Per hier und in Abbildung 1o verwendete Dellarkurs
ist der Durchschnitt zwischen dem offiziellen und dem freien
Kurs Zu diesem Durchschnittskurs realisiert der Exporteur
seine Deviseneinnahmen, da er 50% zum offiziellen Kurs
abliefern muf und den Rest frei verkaufen kann Auch fin
den Gesamtimport ist er der maBgebliche Kurs, da die wich-
tigsten Importe zum offiziellen Kurs, die weniger wichtigen
{aber trotzdemn lizensierten) Importe zum fréien Kurs ein-
gefiihrt werden. Seit November 1o47 ist der Unterschied
zwischen dem freien und dem offiziellen Kurs gering, da
letzterer auf dem Durchschnitt der frelen Kurse des Voi-
monats (unter Ausschaltung aller Werte von unter 3350 oder
iiber 630 Lire per Dollar). basiert



184

gegenither dem Dollar unterhewertet. Ohwohl die
britischen GroBhandelspreise seit 1937 etwa im
gleichen Ausma$ gestiegen sind wie die amerikani-
schen, wurde das Pfund, dessen offizieller Kuis mit
403 Dollar gegeniiber 1937 um 19 % abgewertet ist,
im Februar 1948 auf dem freien Devisenmarkt mit
einem Disagio von 20% um 321 Dollar gehandelt
Diese spekulative Uberbewertung der Hartwihrungen
ist einer der Hauptgesichtspunkte fiir die ablehnende
Haltung der englischen Regierung gegenitber einer
Abwertung oder einer Lockerung der Devisen-
bewirtschaftung.

Eine Abwertung scheint allerdings trotz der
damit verbundenen Gefabhren aui die Dauer dann
unvermeidlich, wenn «das allgemeine Preisniveau
cines landes gegeniiber dem Weltmarktpreisniveau

Abb 11 Frankreichs Versuche, durch Wihrungsabwet-
tungen seine internationale Wettbewerbsfihigkeit wieder-
zugewinnen

{Log MabBstab; GroBhandelspreise, § 1937 = 100}
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Nach der Abworiung des fransdsischen Franken am
26. Dezember Iygs stiegen die Preise {n Fraukreich vasch
untd entfernten sich besonders in der zweiten Halfte 1047,
ivemer mehr o Weltmarktpreisnivean Die newerliche Ab-
wertung am 26 Jdnner 1948 siellt den Versuch dar, dic
rerlarene I etthewerbsfahigheit wieder sugewinnen. Cleich-
seitig saillen dirch die Einftihvung diskriminierender Wechsel-
kuvse die Zahlungsbifanzschwierigheiten gemildert werden

so stark gestiegen ist, dali selbst die wichtigsten
Ausfuliwaren keinen Absatz mehr finden. In diesem
Fall ist eine Abwertung notwendig, um die villige
Ausschaltung aus dem Welthandel zu vethindern.
Unter diesem Gesichtspunkt war die 4444 %ige
Abwertung des franzdsischen Franken am 26 Jan-
ner 1948 gerechtfertigt, da die franzdsischen Gro8-
handelspreise von Janner 1947 bis Janner 1948 um
67 %, die englischen und amerikanischen in- der
gleichen Periode jedoch nur um 17% gestiegen sind
Auch in Osterreich wiirden Preissteigerungen einen
solchen Schritt notwendig machen, da die Oster-
teichischen Exportpreise bereits jetzt vieffach fibet
den auslindischen Konkurrenzpreisen liegen

Eine Abwertung zur Beseitigang von Preis-
niveaudisparititen muB jedach streng von einer Ab-
wertung zur Wiederherstellung eines ausgeglichenen
Devisenmarktes unterschieden werden. Sie dient
lediglich dazu, Linder, deren Preisentwicklung aus
dem internationalen Rahmen herausgefallen ist,
wieder in den internationalen Handelsverkehr ein-
zureihen, falls c¢ine Deflation nicht mdglich oder
wiinschenswert  ist, Der Abwertungsprozentsats
wird daher nur so hoch gewihlt werden, dafi der
Preisniveauunterschied gegeniiber dem Weltmarkt
ausgeglichen wird ‘ '

Alternative Ldsungen bei Zahlungsbilanz-
schwierigkeiten

Da einé allgemeine Abwertung der Wihrung
cines T.andes nicht gentigt, den Druck auf die Zali-
lungsbhilanz zu heseitigen, miissen andere Wege zur
I.osung des internationalen Zahlungsbilanzpioblems
pefunden werden

Eine zunachst erfolgversprechende Mafinahme
ist eine differenzierte Wihrungsabwertung, wie sie
im Zuge der allgemeinen Frankenabwertung in
Frankreicl: durchgefithrt wurde Das franzosische
System besteht darin, daB neben dem offiziellen
Devisenmarkt ein fieier Markt fiir amerikanische
Dollars, portugiesische FEskudos und Schweizer
Franken errichtet wurde, auf dem Expoiteure 50%
threr Einnahmen verkanfen diirfen, wihrend sie 50%
zum offiziellen Kurs abgehen missen Importeure, die
wichtige Waren einfithren, erhalten die Devisen zum
oifizielien Kurs, wihrend fii1 minder wichtige Waren
sofern fiir ihre Einfubs eine Lizenz erteilt wurde
die Devisen am freien Markt ecrwotben werden
miissen. Da sich der freie Devisenmarkt nur auf
Dollars und Escudos erstreckt, ist der Abwertungs:
prozentsatz fin diese Wihrungen hedeutend grofies
als fiir alle {ibrigen, die nur zum offiziellen Kuis
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gehandelt werden. Dadurch wurde einseitig gegen-
iiher diesen beiden ,harten” Wihrungen diskrimi-
niert. Der Export nach Hartwihrungslandern wird
angeregt da der effektive Wechselkurs fiir den Ex-
porteur (Durchschnitiskurs zwischen dem offiziclien
und dem freien Kursl) glinstiger ist als der allge-
meine Wechselkufs wahrend die Importe minder
wichtiger Giiter aus diesen Léndern nebst dem Be-
willigungssystem durch den hohen freien Kurs ein-
geschrinkt werden. Der niedrige offizielle Kurs fiic
wichtige Importe vethindert dabei, daf} sich die
Kuisverschlechterung voll auf Kosten der Export-
industrien awswirkt. SchiieBlich erhofft sich die
franzésische Regietung von dem hohen Dollai- und
Goldkurs auf dem freien Markt eine Repatriierung
der betrichtlichen Devisenhotte fianzosischer Staats-
biirger. Diese Hoffnung scheint allerdings bis jetzt
nicht erfillt worden zn sein, da die spekulative
Kapitalflucht: "zur Zeit selbst durch betrichtliche
v Kursschwarnkungen nicht beeinfluBt wird

Das franzos1sche FExperiment ist zweifellog ein
:.'-.Zahlungsb:lan7schw1engke1ten und vor
llem'.(he Knapphext an ,harten” Wihrungen zu
-:m]dem Es birgt jedoch die Gefahr, dafi durch die
' bchaﬂung neuwer Relationen /\\flschen den Wiahrun-
gen anderer Linder und durch die Ausbreitung von
diskriminierenden Wihrungsmethoden neue Wah-
rungskriege und schiieBlich ein dhnliches Wihrungs-
chaos. entstehen wie in den Jaliren vor dem zweiten
eltlmeg Gerade dlese Entwmklung soflte jedoch

_ bwertung:- und Zwar “nicht:’ -gegen- d1e Ab-
-sich; sondern vielmehr gegen: die Me-
thode "der differenzierten Abwertung ‘Die franzo-
sische Reglerung setzte sich aber mit dem Hinweis
auf die ernste Devisenlage iiber diesen Emspxuch
hinweg und fithrte die Reform durch’

Wenn man einseitige \U@hrungsdiskriminie-
rungen ablehnt, die fiir ein Tand nur so lange
Vorteile bringen, als andere Staaten nicht zu den

1) Im TFebruar 1048 stand der offizielle Dollarkurs in
I apkreicli auf 2i471 Fres und der frete Kurs auf
30670 Fres Der effektive Kuis fiir den Exporteur betrug
daher 26070 Der Frane wurde damit gegeniiber den harten
Wihrungen um 54%, gegenitber den fibrigen Wihrungen
jeaoch nur um 44% abgewertet

er male’: Wghmngsfonds verhmdern Er-
eshalb ‘atch: Emspruch gegen! d1e franzo-'- ;

gleichen Methoden greifen, so
Auflenhandelslenkungsmethoden, wie Devisenbewirt-
schaftung, Fin- und Ausfuhibewiiligungen und bi-
laterale Vertrige unentbehrliche Instrumente zur
Erhaltung des Gleichgewichtes auf den Devisen-
mirkten ‘der einzelnen Linder Damit werden frei-
lich die Ziele des Internationalen Wahrungsfonds
und der Internationalen Handelsorganisation, die
ein multilaterales, freles Handels- und Zahlungs-
system anstreben, noch fiir lingere Zeit nicht ver-
wirklicht werden konnen Die Schwiche dicser
Abkommen liegt ehen darin, dafl sie die Um-
stellungsschwierigkeiten der einzeinen Ldénder, die
ihre Wirtschaftsstruktur vielfach vollkommen neuen
Verhiltnissen anpassen miissen, unterschitzi haben
wolange die Anpassung der einzelnen Léander an
die verdndeite Weltwirtschaftsstruktur nicht voll-
zogen ist, werden ihie Zahlungsbilanzen einem
davernden Druck ausgesetzt sein, der duich die
Abwertung einzelner Linder allein nicht beseitigt
werden kann und den auch der internationale Wah-
1ungsfonds mit seinen beschrinkten Mitteln nicht
wesentlich mildern kann., Damit soll nicht gesagt
werden, daf} die in Bretton Woods und in Havanna
gesteckten Ziele uberhaupt nicht erreichbar sind. s
dali die zur Zeit be-

Lkommt vielmehr darauf an,

- stehenden direkten AuBenhandelslenkungsmethoden

dafi durch eine allmihliche
Ausbreitung bilateraler Abkommen nach und nach
der Ubergang zu einem freieren Handels- und Zah-
lungssystem gefunden werden kann, ohne daf die
einzelnen Staaten vor dnldsbare Anpassungs-
probleme gestellt werden Dabei wird es sich frei-
lich als notwendig erweisen, daf die cinzelnen
Staaten in stirkerem MaBe, als dies bisher der Fall
war, auch in ihrer inneren Wirtschaftspolitik die
Gesamtbelange der europiischen Wirtschaft beriick-
sichtigen Eine verniinftige Beschrinkung der natia-
nalen Investitionsprogramme, die bisher den Ex-
portindustrien knappe Prodektionsmittel entzogen
haben, eine allmihliche Aufsaugung der inlindischen
Nachfrageitberschilsee und eine verstirkte inter-
nationale Zusammenarbeit im Rahmen des Marshall-
Planes kdnnten viel zur Wiedethelehung des euro-
piischen Handels beitragen und damit die Voraus-
setzungen [iiz den allmiahlichen Ubergang zu einem
freien Handelssystem schaffen

so verfeinert werden,
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scheinen direkte





