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WIRTSCHAFTSPOLITISCHE CHRONIK

Die handelspolitischen Sondierungen
der USA

Die handelspolitischen Sondierungen der
USA in Europa und in Asien sind auch in
den vergangenen Wochen weitergefithrt
worden. Nachdem der USA-Handels-
minister Stans die Strapazen einer sehr aus-
gedehnten Erkundungsreise auf sich ge-
nommen hatte, traf in der ersten Hilfte
Juni auch der USA-Landwirtschafts-
minister Hardin in Brissel ein, widhrend
der Prasident der EWG-Kommission sich
nach den Vereinigten Staaten begab. Die
neuralgischen handelspolitischen Fragen
beziehen sich weiter auf die Textilliefe-
rungen nach den USA, auf die Wirkung
der von der EWG eingefithrten Mehrwert-
steuer im grenziiberschreitenden Verkehr,
auf einige agrarpolitische Probleme sowie
auf den Wunsch Europas, die USA moge
das anachronistische American Selling
Price System abschaffen. Konkrete Ergeb-
nisse waren bei diesen Erkundungsgespra-
chen nicht zu erwarten. Und es ist, nach-
dem sie nunmehr {iber die Bithne gegangen
sind, auch nicht wahrscheinlich, dass eine
grossangelegte, neue Verhandlungsrunde
im Schosse des GATT bevorstehen kdnnte.
Dazu scheint die Zeit noch nicht reif. Die
Amerikaner stiessen bei ihrer Forderung,
ihre Handelspartner mochten sich auf eine
freiwillige Beschrankung der Textilexporte
einigen, auf eine zwar hofliche, in der Sache
aber deutliche Ablehnung. Auch bei den
agrarpolitischen Differenzen sollen die
schwebenden Fragen mehr pragmatisch,
auf dem Wege bilateraler Kontakte zwi-
schen den USA und der EWG behandelt
werden.

Die konjunkturelle Entwicklung ist in
den USA nach wie vor durch ein uneinheit-
liches Kriftespiel, durch gegenldufige Ten-
denzen gekennzeichnet. Die Massnahmen
Nixons zur Inflationsbekdmpfung und zur
Abkithlung der  Uberhitzungserschei-
nungen haben — was auch nicht zu erwarten
war — noch keine ausreichende Wirkung

entfaltet. Die Preiserhéhungen halten an,
und die bremsenden Krifte sind noch zu
schwach, als dass sie eine eindeutige Ten-
denzumkehr hitten provozieren konnen. —
Von Interesse war sodann auch der Besuch
von Bundeswirtschaftsminister Schiller in
den USA, der in der Folge, insbesondere in
der britischen Presse, massive Spekulatio-
nen ausloste. Die Zusammenkunft Schil-
lers mit den Spitzen der amerikanischen
Wirtschaft verlief aber nicht so dramatisch,
wie die angelsdchsische Presse es dar-
stellte. Schiller und seine Gespréichspartner
sind sich darin einig, dass die Schaffung
von Sonderziehungsrechten beim Interna-
tionalen Wihrungsfonds (IMF) im Herbst
in Aussicht genommen werden konnte.
Dieses neue Instrument sei als ein wichtiger
Schritt in der Weiterentwicklung der inter-
nationalen Wihrungsordnung zu betrach-
ten. Schiller zeigte in dieser Beziehung aller-
dings — und begreiflicherweise — eine gros-
sere Zurlickhaltung als seine amerikani-
schen Verhandlungspartner.

Die Bundesrepublik Deutschland
nach dem Aufwertungsverzicht

Dem neuesten Quartalsbericht der Bundes-
bank ist zu entnechmen, dass die konjunk-
turellen Anspannungen in der Bundesrepu-
blik ein erhebliches Ausmass angenommen
haben; die Produktionsfaktoren sind, so
stellt die Bundesbank fest, iiberfordert und
die Bundesrepublik ist der akuten Gefahr
einer eigentlichen Boomsituation mit all
ihren Nachteilen ausgesetzt. Ein starker,
und trotz der «Quasi-Aufwertung» kaum
gebremster Nachfragedruck kommt aus
dem Ausland. Der Exportiiberschuss hat
noch nicht abgenommen, so dass der
«Mechanismus» der importierten Inflation
bereits in Aktion getreten ist. Es kann nicht
erstaunen, dass sich die Bundesbank, die
sich seit dem letzten Herbst mit Vehemenz
fir eine Aufwertung der D-Mark eingesetzt
hatte, den Ersatzmassnahmen der Regie-
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rung skeptisch gegeniibersteht. Es wird
zwar, und dies nicht ganz unbegriindet,
behauptet, dass sich Bundeskanzler Kie-
singer seinen Nichtaufwertungsbeschluss
von grossen Teilen der Wirtschaft durch
ein Preisstillhalteversprechen habe honorie-
ren lassen. Sollte dies der Fall sein, und
vieles spricht dafiir, so wiirde die Preis-
front vermutlich erst nach den Wahlen
vom 28.September in Bewegung geraten.

Prof. H. Giersch, prominentes Mitglied
des Deutschen Sachverstdndigenrates und
engagierter Aufwertungsbeftirworter, stell-
te zu dieser Problematik im Rahmen einer
Vortragsveranstaltung in Zirich (Schwei-
zerisches Institut fur Auslandsforschung)
nochmals eindriicklich ins Licht, dass sich
die Bundesrepublik in einer Wirtschafts-
lage befinde, in der starke destabilisierende
Krifte am Werke sind. Er bedauerte den
primér politisch gefdrbten Entschluss der
Bundesregierung, an der Paritit der D-
Mark festzuhalten, und sprach sich fiir die
Befolgung einer Politik aus, die der Erhal-
tung des Geldwertes den Primat einrdumt.
Prof. Giersch mochte seine Uberzeugung
durch eine rechtzeitige und dosierte Nach-
fragesteuerung, durch eine konjunkturge-
rechte Lohnpolitik, die sich am Produktivi-
tiatszyklus orientiert, durch eine aktive
Wettbewerbspolitik sowie durch eine ent-
sprechende Wechselkurspolitik verwirk-
licht sehen. Der Referent erkennt am Ver-
halten der Kurse am Termindevisenmarkte
bereits eine eskomptierte Inflationsrate von
etwa 4% bis Ende des Jahres.

Schuldenkonsolidierung
in Grossbritannien

Grossbritanniens Wirtschaftslage ist wei-
terhin wenig rosig. Zwar hat sich die Zah-
lungsbilanz im ersten Quartal etwas ver-
bessert, aber sie ist noch immer stark defi-
zitdr, und die Aussichten auf eine endgltige
Sanierung liegen in weiter Ferne. Das
Hauptproblem sieht die Bank von Eng-
land in ihrer ublichen Analyse der Wirt-
schaftslage vor allem in der Lohnentwick-
lung. Sollten die Lohne, wie in der Ver-
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gangenheit, steigen, so miisste daraus wie-
derum eine Belebung der Konsumgiiter-
nachfrage resultieren, die sich, wie das in
Grossbritannien normalerweise der Fall
ist, sehr rasch in einen Importsog Uber-
tragt. Eine solche Entwicklung wiederum
hitte Konsequenzen bezuglich der Zah-
lungsbilanz und misste damit letztlich
auch die Position des Pfund Sterlings be-
eintriachtigen. Die Regierung Wilson muss
deshalb versuchen, eine Stabilisierung der
Lohnfront herbeizufiihren. Diesem Zweck
dienten unter anderem die stark umstritte-
nen Bemuhungen um die Streikgesetzge-
bung, die das Verhaltnis der sozialistischen
Regierung und der Gewerkschaften auf
eine Zerreissprobe stellte.

Eine gewisse Erleichterung ist fir die
britische Regierung anderseits dadurch ein-
getreten, dass sich der Internationale
Wihrungsfonds — allerdings mit wenig Be-
geisterung — bereit erkldrte, Grossbritan-
nien einen neuen Kredit einzurdumen. Der
Zehnerklub einigte sich anfangs Juni dar-
auf, im Schosse der allgemeinen Kredit-
vereinbarungen an einem neuen, vom
IMF zu gewidhrenden Kredit teilzuneh-
men. Der Zehnerklub hat beschlossen, dem
IMF zusitzliche Mittel zur Verfiigung zu
stellen, die zusammen mit den Mitteln,
tber die der Fonds bereits disponieren
kann, dazu verwendet werden sollen,
Grossbritannien Ziehungsrechte im Rah-
men einer Beistandsvereinbarung einzu-
rdumen. Uber die Hohe und die Bedin-
gungen des neuen Kredites wurden keine
Angaben gemacht. In Washington ist je-
doch durchgesickert, dass der neue Kredit
zur Ablosung der Verpflichtungen ver-
wendet werden solle, die auf die Ziehung
vom Mai 1965 zuriickgehen und die sich
noch auf rund 1 Mia. Dollar belaufen.

Uberhitzungserscheinungen
in der Schweiz?

Die Anzeichen mehren sich, die auf eine
steigende konjunkturelle Anspannung in der
Schweiz hindeuten. Zwar sind seit Jahres-
beginn die Konsumentenpreise noch



relativ stabil geblieben. Es kann aber kein
Zweifel daran bestehen, dass sich die Wirt-
schaft in einem expansiven Trend befindet,
der vor allem von der Auslandsnachfrage
alimentiert wird. Der Auftragseingang in
der Industrie ist im Steigen begriffen, und
die Zuwachsraten im Export gehoren zu
den hochsten, die je ausgewiesen wurden.
Die Grosshandelspreise haben bereits rea-
giert und andere Preiskategorien, vor allem
im Bausektor, haben ebenfalls bereits stark
angezogen. Das Kreditvolumen - ein sehr
wichtiges Vorwarnungszeichen — hat sich
in den Monaten April und Mirz sprunghaft
erhoht. Von der Liquiditétsseite sind keine
Hemmungen zu erwarten.

Die Nationalbank hat bereits verschie-
dentlich auf diese bedrohliche Situation
hingewiesen. Sie versucht offenbar, mit
den Banken ein freiwilliges Abkommen
liber eine direkte Kreditbegrenzung zu er-
reichen. Ausserdem stehen noch gewisse
finanzpolitische Moglichkeiten offen (Er-
zielung von Uberschiissen in der eidge-
nossischen und in den kantonalen Rech-
nungen), die jedoch, wenn {iberhaupt,
nicht stark ins Gewicht fallen dirften.
Jahre nach dem «Konjunkturdimpfungs-
drama» steht die Schweiz dieser Situation
ebenso hilflos gegeniiber wie zu Beginn der
sechziger Jahre!

Oeconomicus

DIE LOSUNG DER INTERNATIONALEN WAHRUNGSPROBLEME:
FALSCHE UND RICHTIGE ALTERNATIVEN

Eine Zuschrift

Der bekannte Wirtschaftswissenschafter
Professor Gottfried Haberler hat in einer
inhaltsreichen Abhandlung, die unter dem
Titel «Internationale Wihrungsprobleme»
in der Juni-Nummer der «Schweizer
Monatshefte» erschienen ist, die aktuelle
Frage untersucht, wie die wihrend der
letzten Jahre im Gefolge der internationa-
len Wahrungskrisen entstandene Tendenz
zur Beschriankung des freien internationa-
len Giter- und Kapitalverkehrs gestoppt
und ins Gegenteil gewendet werden konnte.
Er sieht die Lésung in der Einfihrung
flexiblerer Wechselkurse bei gleichzeitiger
Erweiterung der Bandbreiten. Seine Aus-
fihrungen seien hier kurz kritisch ge-
wiirdigt; aus Raumgriinden koénnen frei-
lich nur einige grundsétzliche Aspekte des
Problems erwdhnt werden.

Ursachen der internationalen
Wiihrungskrisen

Nach Haberler liegen die Griinde fir die
monetdren Ungleichgewichte in den Unter-

schieden, welche zwischen den relevanten
Industrielindern beziiglich der Toleranz
gegeniiber Wachstumsverlusten einerseits
und gegeniiber Preissteigerungen anderseits
bestehen. Das Zusammenwirken dieser Fak-
toren verhindert eine zahlungsbilanzkon-
forme Wirtschaftspolitik in den einzelnen
Liandern bzw. eine fiir den Zahlungsbilanz-
ausgleich erforderliche Harmonisierung der
Wirtschaftspolitik und der wirtschaftspoli-
tischen Zielsetzungen zwischen den relevan-
ten Volkswirtschaften.

Verschiedene Anzeichen sprechen da-
fiir, dass die internationalen Wahrungskri-
sen der letzten Jahre zum Teil durch zwi-
schenstaatliche Unterschiede im Wirtschafts-
wachstum verursacht wurden. Das Vorhan-
densein von Wachstumsunterschieden be-
wirkt, dass sowohl die fiir den gleichen Grad
monetidrer Disziplin zu erbringenden Be-
schiftigungsverluste wie auch die aus dem
gleichen Beschiftigungsgrad resultierenden
Inflationsraten unterschiedlich sind. Dabei
ist zu berticksichtigen, dass zwischenstaat-
liche Diskrepanzen im Wirtschaftswachs-
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