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- / H a z k  ^ ü z  k o n o e z u U U i ä t s z e i ^ T

Aus BankkreUen:
„Wir können den Weg zur Konvertierung nicht allein gehen!"
W enn  in  den  offiziellen G e­

sprächen um die Konvertibi­
litä t der W ährungen  die DM heute 
als „harte" W ährung  bezeichnet 
w ird , so is t d e r N iditeingew eihte 
vielfach der A uffassung, daß sie 
dam it be re its  den  S tatus der kon- 
ve rtib len  S diw eizer Frank- oder 
d e r D o llarw ährung  e rre id it habe. 
Z w eifellos gehört die DM nadi dem 
Schw eizer F ranken  heu te  zu den 
h ä rte s te n  W ährungen  Europas, 
dennoch darf nicht übersehen  w er­
den, daß ih re  gegenw ärtige Stabili­
tä t n u r eine re la tive  ist.

D as D ollardefizit
Im  europäischen Raum  verfügen 

w ir b e i der EZU. ü ber be träd itlid ie  
G uthaben  (Ende 1953 ca. 3,5 Mrd. 
DM). D ennodi is t es n id it möglidi, 
d iese  „frei“ zu verw enden . Bei den  
le tz ten  E ZU .-V erhandlungen wurde 
der d eu tsd ien  Bitte, die EZU.-über- 
sd iü sse  im  R ahm en e in e r w eiteren 
R allonge zu einem  höheren Pro­
zen tsatz  als 50 in  Gold bzw. Dollar 
abzudedcen, w iederum  n id it en t­
sprochen. Ebensow enig is t von den 
„sonstigen V erred inungsländern" 
bei ü b e rsd ire itu n g  des Swings die 
fü r die Salden v ere in b arte  Dollar­
zah lung  zu erlangen. Betrachten 
w ir nunm ehr den  W arenaustausda 
m it dem  D ollarraum , so is t festzu­
ste llen , daß ein ed ite s  „kommer­
zielles" G leichgewicht zwischen den 
D ollarländern  und der Bundesrepu­
b lik  keinesw egs besteh t.

Das v o rs tehende  D efizit für 1953 
h a t sid i in  den  le tz ten  W odien

W arenaustausch  zw isdien 
d e r B undesrepublik  un d  den USA.

(in M ill. $)

P o sitio n Ja n .-S e p t. 52 Jan .-S ep t. 53

A u sfu h r 258,6 378,6
E in fuh r 588,8 424,6
H a n d e lsd e f iz it 330,2 46,0

durch w eite re  E infuhren nod i e r ­
höht. Tatsächlich is t das D efizit je ­
dod i n o d i w esentlich  höher, da 
jen e  E infuhren n id it in  D ollar in 
E rscheinung tre ten , die von  uns aus 
dem  D ollarraum  auf dem  Um weg 
ü b er e in  d rittes  Land bezogen w er­
den  (Sw itchgesdiäftel). D er W ert 
so ld ie r T ransit-E infuhren w urde  in  
den e rs ten  8 M onaten  ds. J. auf 
rd. 100 Mill. $ beziffert (1952: 155 
M ill. $). W eiterh in  zu berüdcsich- 
tigen  sind  die E infuhren auf G rund 
v o n  A uslandshilfsgeldern . Sie b e ­
trugen  1952 n od i rd. 115 Mill. $ 
und  w erden  sid i in  diesem  Ja h r  
nod i auf rd. 50 Mill. $ belaufen. 
D er ta tsäch lid ie  D efizitsaldo aus 
dem  W aren v erk eh r m it den  Län­
dern  des D ollarraum es erhöh t sid i 
fo lg lid i fü r 1953 auf e tw a  200 
M ill. $.

D ie Z a h lu n g sb ila n z

W enden  w ir uns nunm ehr von  
der kom m erziellen  Bilanz der re inen  
Z ahlungsbilanz zu: D ie BdL. w eist 
p e r Ende des d ritten  Q uarta ls  1953 
gegenüber dem  V o rjah r eine Er­
höhung des Gold- und  D ollarbe­
standes auf insgesam t 1 004,6 M ill. $ 
aus. D arin sind die von  am erika­
nischen D ienstste llen  zufließenden 
K onversions - D ollars (B esatzungs­
gelder) en thalten , die jed o d i keine 
echte, d. h. lau fende E innahm e­
quelle darste llen . D esgleichen kön­
nen  au d i die aus EZU.-Uber- 
schüssen eingegangenen  Gold- und 
D ollarbeträge nicht als laufende 
D ollareinnahm en gew erte t w erden, 
da die B undesrepublik  kaum  in der 
Lage sein  dürfte, die EZU.-Kredite 
auf lange  Z eit aufrechtzuerhalten . 
D em gegenüber erscheinen auf der 
P assivseite  doch recht konkre te  
laufende A usgaben: Aus dem W a­

ren v erk eh r die E infuhrübersdiüsse, 
die sich auch bei E rhöhung unserer 
E xporte in  den D ollarraum  (die an ­
gesichts d e r stän d ig  s id i s te igern ­
den  K onkurrenz keinesw egs sid ie r 
ist) noch auf jährlich  rd. 200 Mill. $ 
be lau fen  dürften ; ferner e rsd ie in en  
auf der P assivseite  die jäh rlid ien  
Z ahlungen  auf G rund  des Londo­
n e r  Schuldenabkom m ens, der seit 
kurzem  d eu tsd ie rse its  begonnene 
T ransfer auf A ltverm ögensan lagen  
(Stichtag 15. 7. 1931), A bzahlungen 
auf a lte  W aren sd iu ld en  und  nicht 
zu letzt der T ransfer aus R estitu- 
tionsverb ind lid ike iten . D ie Sdiw ei- 
zerische H andelskam m er schätzt die 
B elastung d e r d eu tsd ien  H andels­
bilanz a lle in  aus den  le tz tgenann ten  
V erpflichtungen auf rd. 11,7»/» des 
jäh rlichen  Exportvolum ens. Legt 
m an diese B ered inung  au d i den  in 
den  D ollarraum  zu le istenden  Zah­
lungen  zugrunde, so dü rfte  sich eine 
w eite re  B elastung von  jährlich 
50 M ill. $ ergeben . D er Gold- und 
D ollarbestand  dürfte  daher in  d u rd i­
aus absehbarer Zeit aufgebraucht 
sein. D er w ad isende  W ettbew erb  
v o r allem  auf den  M ärk ten  des 
D ollarraum es dürfte  es kaum  m ög­
lich m adien, die E xporte n od i w e­
sentlich zu ste igern . Das gegen­
w ärtige  Gold- bzw. D ollarpolster 
scheint d ah er n o d i re d it dünn. 
K einesfalls h ä lt es jedoch einen 
V ergleich stand  m it dem  d e r USA., 
K anadas oder der Sdiw eiz.

D er D ouglas-B ericht 
W ie aber sieh t e in  V erg le id i m it 

Frankreich oder England aus? Beide 
Länder verfügen  ebenfalls über 
w esen tlid i höhere  G oldbestände 
als die B undesrepublik , dennodi 
w agen  sie den  Schritt zur K onver­
tib ilitä t n o d i nicht. In  E ngland ha t 
v o r allem  der D ouglas-Report v o r 
e iner allzu schnellen R üd ikehr zur 
K onvertib ilitä t gew arn t. Eine solche

A lle  in  d er  A b te ilu n g  „Zeitgespräch“ verö ffen tlich ten  B eiträge  s in d  fr e ie  M einungsäußerungen  vo n  P er­
sön lichkeiten  aus W irtschaft und  P o litik  u n d  von  in - un d  ausländ ischen  M itarbeitern . S ie  en th a lten  ke ine  
S te llu n g n a h m e  d er R ed a k tio n  u n d  s in d  ke in e  o ffiz iö sen  Ä u ß e ru n g e n  d e r  herausgebenden  In s titu tio n en .
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dü rfe  n id it vorgenom m en w erden, 
so lange n id it d ie S tab ilitä t des Re­
g ierungshaushalts, das F unk tion ie­
ren  des K apita lm ark ts und  die 
W ettbew erbsfäh igkeit d e r indu­
strie llen  P roduktion  auf G rund 
e in e r n ad i den  m odernsten  Ge- 
s id itsp u n k ten  du rd ig efü h rten  R a­
tionalisierung  gew ährle iste t seien . 
A ußer diesen, die in te rne  W irt­
sd ia ft be treffenden  V orausse tzun­
gen  m üssen  n ad i A nsicht von 
D ouglas jed o d i aud i n o d i so ld ie  
erfü llt w erden, d ie außerhalb  der 
b ritisd ien  E influßsphäre liegen : A b­
bau  der Zoll- und Im portschranken 
in  den D ollarländern . Solange d ie  
am erikan isd ie  W irtsd ia ft h in te r 
h ohen  Z o llsd iranken  p ro tek tio - 
n is tisd ie  Z iele verfo lg t, w ird  — 
w ie der Douglas-Bericht erw ähn t 
—  d ie  w estlid ie  W elt, v o r allem  
Europa, m it den  USA. n iem als 
zu einem  w irk lid i fre ien  H andel 
kom m en, der V oraussetzung  und 
Ziel jeg licher K onvertib ilitä t ist. 
A uf G rund der po litisd ien  Zwei­
te ilung  der W elt in  O st und W est 
dü rfte  es letztlich n u r  den n a tio ­
n a len  B elangen d e r A m erikaner 
d ienen, w enn  die am erikan isd ie  
H andelspolitik  sid i aus d e r D en­
k u n g sa rt der le tz ten  d reiß ig  Jah re  
löse, d. h. zum  w irk lid ien  freien  
H andel zurüdckehre. N un —  D oug­
las ist A m erikaner, w ie w eit aber 
se ine  L andsleu te  seinem  B erid it 
en tsp red iend  handeln , dürfte aud i 
uns in teressieren , denn  au d i fü r 
uns w äre  ein F allen lassen  der am e­
rikanischen E infuhrhindernisse zur 
A usw eitung  unseres H andels m it 
den  USA. dringend  erfo rderlid i. 
D ie üb rigen  V oraussetzungen , die 
sich auf in te rne  Belange beziehen, 
dü rften  jed o d i b e i uns e rs t ge­
sd iaffen  w erden  m üssen: Is t unser 
S taa tshausha lt w irk lid i sd io n  so ge­
sund, daß e r  je d e r  K rise s tan d ­
h a lten  k an n  und  n id it bei jed e r 
V ersd iled ite ru n g  auf die S teuer­
zah le r zurückgreifen  muß? H aben 
w ir ü b erhaup t e inen  K apitalm ark t 
m it einem  „ed iten" Zins? U nd — 
n id it zu letzt — ist u n se re  Industrie  
so ra tionalisiert, daß sie w irk lid i 
konkurrenzfäh ig  sein  kann? —  W ir^  
so llten  dod i einm al u n se ren  Blidt 
auf die gegenw ärtigen  B em ühungen 
d e r b ritisd ien  R egierung, d iese in ­
te rn e n  V oraussetzungen  zu schaf­
fen, w erfen . W ir so llten  einen  V er-

gle id i an ste llen  m it d e r S ituation  
do rt und  bei uns. V ie lle id it w ürden  
w ir dann  au d i k o n k re te r sagen kön­
nen, w as w ir w irklich in absehbarer 
Zeit e rre id ien  w ollen  und können, 
näm lich n u r einen  allm äh lid ien  A b­
bau  des kom plizierten  System s u n ­
se re r  D evisenbestim m ungen.

D ie „ H ärte“ d e r  D -M ark
Zw eifellos is t unsere  DM h ä rte r  

als in  den Jah ren  unm itte lbar n ad i 
d e r W ährungsreform . Ih re  „H ärte" 
g e s ta tte t aber nu r, e ine  A ustausd i- 
m ög lid ikeit zu schaffen im A usland 
fü r A usländer. Und au d i d as  nu r 
schrittw eise! Die gegenw ärtig  in 
D eu tsd iland  b lodsierten  A usländer­
gu thaben  können  n u r sukzessive 
im  V erlau fe  der n äd is ten  Jah re  frei- 
gegeben w erden. Selbst der T rans­
fe r d e r Z insen aus „arbeitenden" 
A uslandsgeldern  w ird  n u r a llm äh­
lich m öglich sein . F ür den  deu tsd ien  
S taa tsbü rger jed o d i w ird  es auf 
absehbare  Z eit h inaus keinesfalls 
eine M öglichkeit geben, n ad i se i­
nem  eigenen Erm essen D evisen zu 
kaufen  bzw. V erm ögenserträge  in  
das A usland  zu verb ringen . Das 
ab er w äre  V oraussetzung  fü r e ine 
K onvertib ilitä t, w ie m an sie in  den 
Ländern der w irklich „harten" W äh­
rungen  kennt.

Bescheiden w ir uns daher. F reuen  
w ir un s über das b ish e r E rreid ite. 
Seien  w ir vorsichtig  m it dem, w as 
w ir uns an  R eserven  e ra rb e ite t 
haben! V ergessen  w ir nicht die In ­
terdependenz der W eltm ärk te! W ir 
haben  uns zw ar von  dem  völligen  
Z usam m enbrudi erholt, jedod i, sind

A u s  A u ß e n h a n d e la h re ise n  :

w ir sd ion  w iderstandsfäh ig  genug, 
a lles zu  überw inden? W as ge- 
sd iieh t, w enn einzelne M ärk te  sich 
dem  Zustrom  u n se re r W aren  v er- 
sd iließen? W ie s teh t es m it der S ta­
b ilitä t d e r DM, w enn unsere  H an­
d e lsp a rtn e r die d eu tsd ien  A uslands­
forderungen  b lod iieren , der bere its  
e inka lku lie rte  Z ustrom  an  D evisen 
ausb leib t?  D ie DM ist „relativ" 
hart, ab e r n o d i nicht ko n v ertie ­
rungsreif! V or allem  können  w ir 
den  W eg zu r K onvertib ilitä t n id it 
allein ,gehen. Die d iesbezüglid ie  Re­
signation  von  se iten  Englands und 
F rank re id is  gelegentlich d e r Reise 
Prof. E rhards n ad i den  USA. kann  
als Beweis dafü r angesehen  w er­
den, daß m an nicht unbedingt ge­
w illt ist, d eu tsd ie  V orschläge zu 
akzep tie ren  oder g a r zu  u n te r­
stü tzen. D ie DM könn te  le id it 
schw adi gem ad it w erden , sei es, 
daß das A usland  d u rd i D iskrim inie- ' 
rungen  den  d eu tsd ien  A ußenhandel 
iso liert, sei es, daß durch staatliche 
S ubventionen  des A uslandes der 
deu tsd ie  E xport w ettbew erbsun ­
fäh ig  gem acht w ird. B leiben w ir 
dah er auf dem  W eg des vorsichti­
gen  W iederaufbaus vo n  W ährung  
und W irtschaft w ie in  den  le tz ten  
Jah ren . W enn  aud i die V erhand ­
lungen  m it unseren  H andelspart­
nern  und K onkurren ten  oft m üh­
sam  und  en tm utigend  w aren  und 
n o d i se in  w erden, auf dem  W eg 
zur K onvertib ilitä t können  w ir nicht 
darau f verz id iten . W ir sind nicht 
s ta rk  genug, um  iso liert d iesen  W eg 
zu beschreiten! (ha)

,Keine vorzeitige isolierte Konvertibilität!"
V o m  S tandpunk t des A ußenhan­
dels lieg t d ie  G efahrenquelle  für 
d ie K onvertib ilitä t darin , daß die 
D urchführung m öglid ierw eise un ­
abhängig  von  der K onvertib ilitä t 
an d ere r W ährungen  versuch t w er­
den  könnte. Es geh t n id it an, daß 
d ie K onvertib ilitä t d e r M ark  ins 
A uge gefaß t w ird , ohne daß n id it 
gleichzeitig au d i d e r S terling  so ­
w ie d ie  W ährungen  d e r üb rigen  
w ichtigsten eu ropä isd ien  Industrie­
länder konvertibe l gem ad it w erden. 
W ir w ürden  es uns u n te r g a r k e i­
nen  U m ständen erlauben  können , 
iso lie rt unsere W ährung  freiw illig  
zu e iner H artw ährung  zu m adien.

so lange nicht die W ährungen  unse­
re r  K onkurrenzländer das g le id ie  
tun . D ie p re is lid ie  K onkurrenz­
fäh igkeit in  D eutschland is t k e in es­
w egs so günstig , daß w ir es uns 
g esta tten  könnten , von  einem  
W eichw ährungsland  zu  e in e r dem  
D ollar v e rg le id ib a ren  H artw äh- 
rungse igensd ia ft u n se re r W ährung  
überzugehen . W ir m üß ten  no tw en ­
d igerw eise  auf d iese W eise die A b­
w anderung  e iner V ielzahl von  A uf­
trägen  in  Kauf nehm en, die das 
Bild u n se re r A ußenhandelsb ilanz 
genau  so sd inell pass iv  gesta lten  
w ürde, w ie s ie  in  der verg an g e­
nen  Zeit ak tiv  gew orden ist.
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A bgesehen  von  d iese r handels­
politischen Lage w ürde aber die 
K onvertib ilitä t die Abschaffung 
a lle r b isherigen  D evisenbesdirän- 
k u ngen  voraussetzen . Sie w ürde die 
W iederherste llung  des fre ien  K api­
ta lv erk eh rs , zum  m indesten  durch 
die Z ulassung des T ransfers der Er­
trägn isse  aus K apitalinvestitionen, 
vo rausse tzen , und  zw ar einschließ­
lich des T ransfers nach dem D ollar­
raum , und  g leid ize itig  den A bbau

d e r  b ila te ra len  V errechnungsab­
kom m en m it sich bringen.

So e rs treb en sw ert also d ie  K on­
v e rtib ilitä t als u ltim ative  Lösung 
'für die N orm alisierung  der A ußen­
handels- und  Z ahlungsbilanz aud i 
ist, so b le ib t die E rfüllung zu v ie le r 
V orausse tzungen  erfo rderlid i, um 
gefahrlos eine vo rzeitige  K onver­
tib ilitä t iso liert von  den  übrigen 
europäischen W äh ru n g en  v o rneh ­
m en zu können . (B. K.)

A u s  In d u s tr ie k r e is e n :

Keine Stunde vor dem Sterling!
V erw irru n g  d er B egriffe  

Jedes G espräd i über die K onver­
tib ilitä tsre ife  setzt, soll es verständ­
lich geführt w erden , e ine Begriffs­
abgrenzung  voraus. Im  w eitesten  
S inne m üßte doch die K onvertibili- 

. tä t der E intauschbarkeit von DM 
oder D M -W erten in D evisen oder 
Gold für jederm ann , A usländer oder 
In länder, und ohne B egründung des 
E in tausd ibegehrens gleichgesetzt 
w erden. K ein M ensch glaubt, daß 
ein Land, das b is lang  die Ent­
s tehung  von  Sperrm ark  ku ltiv iert 
hat, das m it dem  T ransfer von V er­
m ögenserträgn issen  geizt, das den 
D ienst auf seine a lten  A uslands­
schulden gerade beim  zw angskon­
v e rtie r ten  Zins beg innen  läßt und 
für die T ilgung nach v ie r w eiteren 
F re ijah ren  einen  starren , bis gegen 
Ende des Jah rh u n d erts  reichenden 
P lan  eingehandelt hat, von der 
K onvertib ilitä t in  diesem  w eiten  
Sinn e r n s t h a f t  reden  oder 
reden  lassen  kann. A lso s teh t nu r 
e ine  e ingesd iränk te  K onvertib ilitä t 
zu r D ebatte. Je  nad idem  nun, w er 
und  w as alles von  der Eintausch­
b a rk e it au sgesd ilossen  bleibt, k ann  
m an die w estdeutsche W irtschaft 
als d e r K onvertib ilitä tsreife  m ehr 
oder w en iger nahe  ansprechen. Es 
sei an  die eu ropä isd ie  Liberalisie­
rung erinnert, von  der der S taats­
handel ausgenom m en wurde, so 
daß e in  S kep tiker a lsbald  die For­

m el von d e r UdSSR, als einem  Land 
m it 100"/«iger L iberalisierung bei 
ab so lu t gelenktem  A ußenhandel 
p rägen  konn te . Braucht m an die 
K onvertib ilitä t als S d ilagw ort und 
definiert m an sie m öglichst eng, 
dann  w ird  m an  sd ion  eine ähn lid i 
ge lage rte  Form el finden können. 
Es frag t sid i nur, ob es Sinn hat, 
den Begriff der K onvertierbarkeit 
derartig  zu verw aschen.

Die Fülle der gu ten  Ä ußerungen  
zum  W eg in eine nicht allzu enge 
K onvertierbarkeit w ächst; h ie r sei 
n u r an die G u tad iten  des „W issen­
schaftlichen B eirates" des Bundes- 
w irtsd iaftsm in isterium s, an die 
R eden von  R oger A uboin, K arl Ber- 
n ard  und  Friedr. A. Lutz erinnert, 
die doch alle gar nicht seh r w eit 
au se inander liegen. Nach e iner Son­
d ierung  des M öglid ien  sp red ien  
v ie le  W ährungspo litiker davon, 
dem nächst dem  deutschen In länder 
den Eintausch se iner DM und  DM- 
W erte  für die laufenden  Posten  der 
Z ahlungsbilanz in  D evisen zu ge­
s ta tten  und ebenfalls dem  A uslän ­
der, dem  seine eigene R egierung 
den  H andel m it DM oder den  in te r­
n a tiona len  G ebrauch se in e r e ige­
nen  W ährung  erlaub t. N ennen  w ir 
d iesen  e in g esd irän k ten  Begriff e in ­
m al, w enn  auch euphem istisdi, 
„K onvertib ilitä t" und  seien  w ir uns 
d a rü b e r k lar, daß e r die D evisen­
bew irtschaftung  n u r  lockert, aber

nicht überflüssig  m adit. D er A b­
w anderung  der Sperrm ark  und der 
Kapitalflucht b le iben  dann  Riegel 
vorgeschoben, w enn au d i neue  
schw arze M ärk te  aufkom m en.

W enn  D eu tsch land  a lle in  vorg inge
W as käm e bei so ld ie r K onver­

tib ilitä t, w enn W estdeu tsd iland  
a lle in  vorginge, auf unsere  W irt­
sd iaft zu? W er sid i G ew inne aus 
E infuhren oder D urchfuhren aus­
rechnen könnte, w ürde D evisen 
gegen  DM zum jew eiligen  A nfangs­
k u rs  kaufen  w ollen, natürlich  h arte  
D evisen, m it denen  m an beim  V er­
käu fer auch ankäm e! Im allgem ei­
n en  also keine  F orderungen  auf 
V errechnungsguthaben  oder De­
v isen  m it unrealistischem  Zw angs­
kurs, m it denen  w ir z. Zt. re id i ge­
segnet sind. U nser S taat m üßte auf 
jed e  E in fuhrrestrik tion  verzichten, 
die nicht zollpolitischer N atu r w äre. 
A usländer, die sich DM durch Liefe­
rungen  nach W estdeutsch land  v e r­
dienten , kö n n ten  sie sich in  D ollars 
um w echseln und, s ta tt w ieder in  
W estdeu tsd iland  einzukaufen, an 
d ie  D ollarm ärk te  gehen. W er e x ­
po rtie ren  w ill oder der M ark tlage 
w egen auch muß, m üßte sich k la r 
machen, daß e r sich F orderungen  
auf gängige D evisen  erw erben  muß, 
w enn  er nicht ein  D isagio erle iden  
soll. D er E xport w ürde, w enn  m an 
nicht neue, offene oder versteck te  
Form en se iner Subvention ierung  
fände, m ithin risk an te r w erden  und 
v ie lle id it zurückgehen, zum al er 
b ish e r w eith in  gerade Länder m it 
w eichen W ährungien auf gesucht hat. 
Die DM bliebe, einm al dem  G e­
schehen an  M ärk ten  überan tw orte t, 
nicht s ta rr bei dem  im Septem ber 
1949 gew ährten  A ußenw ert von  
23 D ollarcen ts stehen. V ersu d ite  
m an m it ih r e in  W ährungsdum ping, 
indem  m an e tw a den  G egenw ert 
v o n  5 DM fü r 1 $ hergeben
ließe, so w üd ise  die Last aus der 
K apitalb ilanz und  v e rteu e rte  sich 
die E infuhr w eiter. D ann schüfe 
m an  verm utlich  n eu e  B arrieren
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gegen  den Trend zu r vo llen  K on­
v e rtib ilitä t und fachte den  P ro tek ­
tionism us d e r b innenländischen In­
dustriezw eige A m erikas an. W ir 
ha lten  es h ie r aber m it d e r e in ­
deu tigen  These der „Bank of N ova 
S co tia“: „convertib ility  in  any  real 
sense is im practicable w ithou t the 
full co-operation  of th e  dom inant 
econom y of th e  w este rn  w orld."

ü b e rließ e  m an aber die K ursen t­
w icklung sich selbst, so w ürde die 
DM w ahrsdiein lich  und aller K ritik 
an  der K aufkraftparitä ten-T heorie  
zum Trotz m ehr in  die Richtung 
e iner A ufw ertung  streben , v ie l­
leicht zu ihrem  A usgangskurs von 
1948 zurück. D ann liefe d ie A us­
fuhr e rnste  G efahren. M anipulierte  
m an aber am W echselkurs über die 
k le inen  tem porären  Schw ankungen 
h inaus, so brauchte m an  dazu 
e inen  großen  S tabilisierungsfonds. 
Es m ag sein, daß m an ihn  aus den 
USA. oder vom  W eltw ährungs­
fonds m it A uflagen im Stile der 
E m pfehlungen von  Jacobsson  und 
C airncross oder des Douglas-Be­
richtes erha lten  kann, ohne A uf­
lag en  aber w ohl kaum . Z. Zt. ist 
der Fonds an  freiem  Gold und De­
v isen  noch recht knapp. Das Zah­
lensp iel m it der geborg t ak tiven  
Zahlungsbilanz trü g t nämlich, eben­
so w ie das W iederauffrischen des 
D eckungsm ärchens.

D er Ü bergang zu r  K o n vertib ilitä t 
is t e in  P rozeß

Leichter sähe  die Lage fü r die 
deutsche W irtschaft aus, w enn un ­
te r  dem  Ü bergang zur K onvertib ili­
tä t  ein  Prozeß ve rs tan d en  w ürde, 
bei dem  sich v ie le  Länder zu einem  
einheitlichen V erzicht auf W äh­
rungsm an ipu la tionen  entschlössen 
und  von  ihnen  die Beengung der 
D evisenm ärk te  m öglichst gleich­
m äßig Schritt fü r Schritt w eite r ab ­
gebau t w ürde. Aucäi dann  w ürde 
verm utlich am  A nfang e ine A dap­
tion  der W echselkurse ein treten , 
und daraus w ürden  A usw irkungen  
auf die Export- und  Im portfähig­
k e it e inzelner P rodukte fließen. 
Das w ürde ü b e r die Entw icklung 
d e r Zahlungsbilanz au d i w eiterh in  
den W echselkurs d e r na tionalen  
W ährungen  beeinflussen, und  zw ar 
im Stile der a lten  G oldw ährung 
m it deren  Einfluß auf die n a tio ­
nale  G eldversorgung.

W arum  h a t m an
d ie  G o ldw ährung  au fgegeben?
A ber w arum  kam  m an eigentlich 

von der G oldw ährung ab? W eil die 
N a tiona lstaa ten  sich ihrem  A u to ­
m atism us nicht m ehr beugen  w oll­
ten  und sich die W ährungspolitik  
in das nationalw irtschaftliche In ­
strum entarium  zurückholten, als 
das unglückselige üng le id igew ich t 
der am erikanischen Z ahlungsbilanz

die G o ld reserven  d e r W elt im Fort 
K nox anhäufte  (anstatt, daß es dem  
G oldzustrom  in den USA. gesta tte t 
w urde, den  P reisen  und  dam it der 
Z ahlungsbilanz den T rend zum in­
te rn a tio n a len  A usgleich freizuge­
ben). H at sich bis auf den heu tigen  
T ag daran  so v ie l geändert, daß 
m an ein neues E xperim ent m it der 
in te rn a tio n a len  W ährungsfre iheit 
w agen  sollte? Darf m an die tas tende 
V orsicht, m it der m an die V ere in ­
barungen  von B retton W oods und 
die Beschlüsse über die EZU. aus­
zuführen versucht, einfach beise ite  
drängen?

D er Plan, bei der B efreiung des 
A ußenhandels fortzufahren, dabei 
das in te rna tiona le  G ew issen  fü r in ­
flatorische und  w echselkurspo li­
tische M achenschaften zu schärfen 
und auf e ine sup ranationa le  W elt­
w ährungspo litik  vorzubereiten , 
käm e uns m aßvoller vor. D abei 
a rb e ite t die Zeit tatsächlich im 
Sinne e iner A nnäherung  an  die 
K onvertib ilitä t v ie le r W ährungen . 
W estdeutsch land  könnte  sich m it 
einem  gesunden  A ugenm aß für die 
eigene Potenz Schritt fü r Schritt 
dem  A nnäherungstem po anpassen. 
„Keine Stunde v o r dem  Sterling, 
aber auch nicht w esentlich später", 
d ieses Zeitm aß setzte  H erm ann J. 
A bs m it dem  gu ten  T astsinn  des 
w elte rfah renen  B ankiers. (W. H.)

/ H a c h t  'b ie. c u z c f ä l s c h e .  D n i c ^ t a i i o n  c i ß e . n i i i c k  ^ J - o z i s c k z i t t c ?

D rei sehr ähn liche  A n tw o rten  trü b en  den  O ptim ism us

„Uns bleibt die Haltung wohlwollenden Abwartens 1"
Bonn, den 10. D ezem ber 1953

An die S telle des eu ropä isie ren ­
den  Ü berschw angs ist w eitge­

hend  E rnüchterung getreten . Nicht 
n u r in D eutschland. N otabene 
scheint es nützlich festzustellen , daß 
die Europäische U nion als tragende 
politische Idee ohnehin  n u r in 
D eutschland b re ite re  K reise der Be­
v ö lkerung  ergriffen  hatte . In  den 
m eisten  N achbarländern  h a t d iese 
Idee v ie l w eniger Boden gew on­
nen, sie h a t im A usland  fast n ir­
gendw o e rn s thaft die S telle e iner 
e tw a  absterbenden  N ationalstaa ts- 
Idee eingenom m en. Im G egenteil. 
M ontanunion und  auch Europäische 
V erteid igungsgem einschaft w aren

K onstruk tionen , m it denen  ihre Er­
finder die L ebenserw artung  des 
französischen N ationa lstaa ts  (des­
sen  verm eintliche G efährdung durch 
den  deutschen W iederau fstieg  da­
bei w ohl überschätzt w urde) v e r­
bessern  w ollten. Die w enigsten  
französischen P o litiker w ollten  da­
m it „nach Europa" —  sie über- 
ließöti d ieses S treben  v ie lm ehr den 
in te llek tue llen  und  den na iven  Ide­
alisten . D arüber dürfen  auch die A r­
beit der ad  hoc-V ersam m lung und 
der E ntw urf e iner europäischen 
V erfassung  nicht hinw egtäuschen. 
Die gleichen A bgeordneten , die 
heu te  die d ilatorische B ehandlung 
ih res Entw urfs durch den M inister­

ra t k ritis ieren , w ürden  als M inister 
in  g leicher W eise zögern.

Die sogenann ten  T eilunionen 
(EVG., M ontanunion, EZU.) sind 
desw egen  an  sich noch nicht zum 
Scheitern v e ru rte ilt —  allerdings 
sind s ie k e in  „functional approach", 
w ie w ir vo r Jah ren  noch glaubten. 
U nd w enn die in  den beiden  en t­
scheidenden Ländern  so le iden­
schaftlich um käm pfte EVG. zu ­
stande kom m en sollte; a lles spricht 
dagegen, daß ausgerechnet aus ih r 
und  ih ren  Zw angsläufigkeiten  der 
W ille nach w eite ren  S ouverän itä ts­
beschränkungen  v iru len t w erden  
sollte. Auch die H ohe Behörde, die 
an sich ebenfalls dringend der K on­
tro lle  und L enkung durch ein  u n ­
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