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aber bezeichnenderweise hinzu, es 
ließe sich eben nicht alles grund
sätzlich lösen.

In der Schweiz wünscht man 
eine allein von sachlichen Erwä
gungen bestimmte organische Ent
wicklung, kann sich allerdings der 
Feststellung nicht verschließen, daß 
zum m indesten für den Straßen
verkehr rasches gemeinsames Han
deln sich aufdrängt. Noch aber hat 
m.an sicii in  Europa nicht einmal 
über einheitliche Gewichte und 
Größen von Last- und Personen
kraftw agen einigen können, und

so muß die Schweiz den Verkehr 
zu breiter deutscher W agen auf 
bestimmte vorgeschriebene Straßen 
beschränken.

V erkehrsprohlem e nicht vo r
d rin glich  f ü r  e in e  A ssosiierung

Aufs Ganze gesehen sind gewiß 
die Verkehrsproblem e nicht vor
dringlich, sondern stehen im zwei
ten Rang, wenn es zu Asso- 
ziieiungsverhandlungen mit der 
EWG kommen sollte, wozu vor
erst nur die grundsätzliche Bereit
schaft vorhanden und erklärt ist.

Zollfragen, Kartellfragen, Agrar
fragen, Niederlassungsfragen sind 
nicht nur für die Schweiz, sondern 
auch für die EWG von weit größe
rer Bedeutung; dies schon allein 
aus dem Grunde, weil für die Lö
sung von Verkehrsfragen, soweit 
sie technischer und administrativer 
N atur sind, ein Zwischenhalt bei 
der EWG wenig sinnvoll ist. An
ders freilich mag es für die Ver- 
einheitlidiung des Tarii-wesens 
sein, die wohl ohne einen zentrali
stischen Zwang nicht in gebotener 
Zeit erreichbar ist. (H.F.)

W ährungspolitik au f traditionellen Bahnen

w er erw artet hatte, daß auf der 
Jahrestagung des Internatio

nalen W ährungsfonds und der W elt
bank für W iederaufbau und Ent
wicklung, die während der dritten 
Septemberwoche in W ien stattfand, 
grundsätzliche Fragen der W äh
rungssystem e'zur Diskussion kom
men würden, der ist enttäuscht w or
den. In den voraufgegangenen 
M onaten w ar zwar von Theoreti
kern wie Praktikern der W ährungs
politik scharfe Kritik gegen den 
Gold-Devis'en-Standard und gegen 
die festen W echselkurse vorgebracht 
worden. Es hat auch nicht an Än
derungsvorschlägen der verschie
densten Art gefehlt — angefangen 
von Empfehlungen, das Gold wie
der stärker zum internationalen 
Zahlungsmittel werden zu lassen, 
bis zu dem Rat, zu völlig freien 
W echselkursen überzugehen.

G eringer W iderhall d er  
voeltvDeiten W ährungsdiskussion
Ebenso stark w ar über das Pro

blem der — vermeintlichen oder 
tatsäciilichen — mangelnden inter- 

, nationalen Liquidität gestritten 
worden. Auch hier hat es nicht an 
Vorschlägen gefehlt. Es w urde die 
Erhöhung des Goldpreises gefor
dert, oder mit dem Triffin-Plan und 
seinen mannigfachen Variationen 
wurde die Schaffung eines beson
deren Fonds liquider M ittel ange
raten, dessen Verwaltung als „Bank 
der Notenbanken" fungieren und 
die Grundlage zu einer W eltwäh-

V on  einem  K orrespondenten

rung legen soll (ähnlich wie schon 
1944 in Bretton Woods J. M. Key- 
nes über einen solchen Fonds zur 
W eltw ährung mit dem „Bancor” 
als W ährungseinheit gelangen 
wollte).

Für Außenstehende mag es über
raschend gewirkt haben, wie ge
ring der W iderhall dieser w elt
w eiten W ährungsdiskussion in 
W ien geblieben ist. Zu den Fragen 
einer Ä nderung des W ährungs
systems und einem Abgehen von 
den festen W echselkursen haben 
sich nur einige Sprecher geäußert, 

■ und sie alle in gleicher W eise ab
lehnend. Am ausführlichsten haben 
hierzu der deutsche Notenbank
präsident Karl Blessing und sein 
niederländischer Kollege M. W. 
Holtrop Stellung genommen.

K ein  sw in gen der A nlaß: z u  einer  
U m gestaltung des W ährungssystem s

Es wäre falsch, die zurückhaltende 
und ablehnende Einstellung zu 
weitreichenden Reformvorschlägen 
nur darauf zurückzuführen, daß im 
Frühling dieses Jahres die Dollar
krise zum Abklingen gekommen 
ist und im Sommer auch die Stel
lung des englischen Pfundes wieder 
gestärkt werden konnte, wenn auch 
sicherlich die Beruhigung der inter
nationalen Devisenlage dazu bei
getragen hat, daß alle Pläne, die 
auf grundlegende Änderungen ab
zielen, mit größerer Skepsis be
trachtet werden. Denn in der Über
windung der Schwäche der beiden

„Leitwährungen", des Dollar 'und 
und des Pfundes, kann ein Beweis 
für die W iderstandskraft des be
stehenden W ährungssystems und 
die Leistungsfähigkeit des Inter
nationalen W ährungsfonds gesehen 
werden, der ja  gerade für die Auf
rechterhaltung des Pfundkurses 
einen entscheidenden Beitrag ge
leistet hat.

Sicherlich ist der Verlauf der 
Aussprache auf der W iener Tagung 
auch dadurch beeinflußt gewesen, 
daß der breite Kreis der Mitglieder 
des Internationalen Währungs
fonds — er umfaßte 73 Staaten und 
wird nach Erledigung der vor
liegenden Aufnahmeanträge bald 
80 M itglieder zählen — eine ein
gehende Diskussion heikler Pro
bleme erschwert; es muß nach Mög
lichkeit verm ieden werden, daß auf 
der Jahresversammlung Streitfra
gen ausgetragen oder theoretisdie 
Themen diskurriert werden.

Doch über die Schwierigkeiten, 
die sich hieraus hätten ergeben 
können, hätte man sich wohl hin
weggesetzt, wenn man in der Lei
tung des Internationalen W ährungs
fonds und in den Notenbanken der 
maßgebenden Länder der Auffas
sung gewesen wäre, daß eine we
sentliche Änderung des internatio
nalen W ährungssystems notwendig 
ist und ein W eiterarbeiten mit den 
gegenwärtigen Methoden ernste 
Gefahren heraufbesdiwört. Offen
sichtlich ist man in diesen Gre
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m ien  — sid ierlid i nadi eingehender 
U ntersudiung der Sadilage und 
sorgfältiger Prüfung der Reform- 
vorsdiläge — zu der Auffassung 
gelangt, daß unter den gegebenen 
V erhältnissen kein, zwingender A n
laß zu einer Umgestaltung des 
W ährungssystem s besteht und daß 
die vorgesdilagenen Änderungen 
zum Teil n id it durdiführbar sind, 
zum Teil nur neue, größere Risiken 
schaffen würden.

D ie  G efahren  des G old-D evisen- 
S tan dards

Die Gefahren, die dem System 
des Gold-Devisen-Standards inne- 
w ohnen, w erden k lar erkannt. Das 
kam  in den Erklärungen von Bles
sing, Holtrop und anderen Spre- 
diern, wie vor allem audi in der 
Erklärung des Präsidenten der 
Banca d'Italia, Guido Carli, ganz 
deutlich zum Ausdrude. Der Gold- 
Devisen-Standard erlaubt — das 
haben die Erfahrungen in den Ja h - ' 
ren  zwischen den beiden W eltkrie
gen gezeigt, und Jaques Rueff hat 
h ierauf mit Nachdruck hingewie
sen — eine übermäßige Auswei
tung der Kredite in m ehreren oder 
sogar allen Ländern, die bei einem 
Rückschlag zu einer übermäßigen 
Deflation führen kann.

M ögliche A ltern a tive?

Doch welche A lternative zum 
Gold-Devisen-Standard gibt es? 
Eine Rückkehr zum Goldstandard 
w ird allgem ein als unmöglidi an
gesehen. Dafür w ären einmal die 
vorhandenen Goldbestände zu 
klein; zum anderen sind sie zu 
ungleichmäßig zwisdien den Län
dern verteilt. Auch für die Einfüh

rung einer W eltwährung fehlen die 
Voraussetzungen, solange die W irt- 
schafts- und Finanzpolitik der ver
schiedenen Staaten nicht besser 
aufeinander abgestimmt ist. Um die 
Gefahren, die mit dem Gold-Devi- 
sen-Standard verbunden sind, zu 
vermindern, bleibt deshalb nur der 
Weg, auf den in W ien immer wie
der hingewiesen wurde: die W äh
rungsdisziplin der einzelnen Staa
ten zu stärken und die internatio
nale Koordination der W ährungs
politik zu verbessern.

Per Jacobsson, der Geschäftsfüh
rende Direktor des Internationalen 
W ährungsfonds, hob hervor, daß 
gegenüber den Verhältnissen in 
den dreißiger Jahren drei wesent- 
lidie Unterschiede bestehen. Ein
mal wurde die Krise damals durch 
eine Deflationspolitik ausgelöst,, 
während man gegenwärtig vor 
allem wegen der Inflationstenden
zen besorgt sei. Zum anderen wa
ren die D evisenreserven der N oten
banken in den dreißiger Jahren 
zu einem großen Teil mit Hilfe von 
Darlehen aufgebaut: heute sind da
gegen die meisten Länder effek
tive Eigentümer ihrer Devisen
reserven. Der dritte Unterschied 
ist das Bestehen des Internatio
nalen W ährungsfonds, der hinter 
den Reserven der Länder steht.

Uber die Vorschläge, von den 
festen W echselkursen zu frei 
schwankenden überzugehen oder 
wenigstens die Bandbreiten für die 
Schwankungen zu erweitern, wurde 
in W ien nur kurz und dann stets 
ablehnend gesprochen. In frei 
schwankenden W ährungskursen 
wird allgemein eine Ersdiwerung

für den W elthandel gesehen, und 
es wird befürchtet, daß bei freier 
Kursgestaltung die Devisenspeku
lation noch lebhafter und dadurdi 
die w ährungspolitisdie Unsicher
heit größer wird. Zu bedenken ist 
auch, daß die angestrebte engere 
internationale Zusammenarbeit der 
Notenbanken feste Kursrelationen 
voraussetzt.

D as P roblem  d er in tern a tion a len  
L iq u id itä t

Die vorherrschende Auffassung 
zu dem Problem der internationalen 
Liquidität hatte Per Jacobsson, un
m ittelbar vor dem Beginn der Ta
gung in W ien dargelegt. Er führte 
aus, daß von einem generellen 
Mangel an Liquidität keine Rede 
sein könne. W ie die umfangreichen 
internationalen Kapitalbewegungen 
in den letzten Jahren gezeigt ha
ben, bestehe eine große private 
Liquidität. Eine entsprechende offi
zielle Liquidität müsse ihr gegen
übergestellt werden, damit die offi
ziellen Stellen die M ittel -in die 
Hände bekämen, um einem plötz
lichen Kapitalabzug entgegenwir
ken zu können.

Das Liquiditätsproblem wurde auf 
der Tagung selbst immer nur unter 
dem Gesichtswinkel gesehen, daß 
ein Mangel an einzelnen W ährun
gen eintreten könne. Die Leiter 
der N otenbanken teilen also nidit 
die Meinung m andier Theoretiker, 
daß ein genereller Mangel an 
Liquidität bestünde, der durch eine 
Vergrößerung der Zahlungsmittel
menge — sei es durch eine Erhöhung 
des Goldpreises, sei es durch Schaf
fung neuartiger internationaler
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Zahlungsmittel — behoben werden 
müßte. Die Frage einer Änderung 
des Goldpreises w urde in den Er- 

• klärungen, die auf der Tagung ab
gegeben' wurden, nicht aufgewor
fen. Sie hat gewiß eine Rolle in 
den Gesprächen gespielt, die außer
halb der Tagesordnung geführt 
wurden. H ier haben die V ertreter 
der goldproduzierenden Länder, 
voran der Südafrikanisdien Union, 
ihrem Wunsch nach höheren Gold
preisen deutlich Ausdrudi gegeben. 
Ihre Begründung, daß eine höhere 
Bewertung des Goldes zur Erhö
hung der internationalen Liquidität 
und zur besseren Abwidclung des 
internationalen Zahlungsverkehrs 
beitragen würde, hat jedodi kaum 
Zustimmung gefunden. Denn es 
konnte darauf hingewiesen werden, 
daß die laufende Goldproduktion 
in den w estlidien Ländern und die 
regelmäßig gewordenen Goldver
käufe des Ostblodis höher sind als 
der Bedarf der N otenbanken an 
Gold zur Aufstodsung der Reserven.

Das Liquiditätsproblem wurde im 
w esentlidien unter dem Gesidits
punkt gesehen, daß ein plötzlidi 
auftretendes Ungleidigewidit in 
den Zahlungsbilanzen die N adi
frage nach einzelnen W ährungen 
stark steigern kann und daß der 
Internationale W ährungsfonds dann 
nicht in der Lage sein könnte, einen 
A usgleidi zu sdiaffen, wenn die 
Nadifrage zu sehr auf die eine 
oder die andere W ährung konzen
triert sein könnte. Diese Gefahr 
ist besonders groß, wenn die N adi
frage sich auf die beiden Leitwäh
rungen, Dollar und Pfund, rid itet 
und gerade die Zahlungsbilanzen 
der USA und Großbritanniens 
schwach sind, w ie es Ende 1960 
und Anfang 1961 der Fall war.

Diese Situation war es ja, die 
den Ruf nad i Reformen des Inter
nationalenw ährungsfonds hat laut 
werden lassen. W ie Per Jacobsson 
in W ien darlegte, kann der Fonds 
nidits gegen „lange und anhaltende 
Kapitalbewegungen“ unternehmen. 
Seine Aufgabe ist es, die W ährun
gen im Gleidigewicht zu halten, 
wenn sie dürdi Kapitalbewegungen 
gefährdet werden, die wieder zum 
Stillstand oder zur Umkehr ge
bradit werden können. Er wies mit 
Nadidrudc darauf hin, daß das

Gleidigewidit der Zahlungsbilan
zen immer nur durdi die innere 
Politik der einzelnen Länder wie
derhergestellt werden kann.

Stärkung des IW F  
durch B ereitschafiskredite

Es bestand allgemein die Auf
fassung, daß entsprediend den Vor
schlägen Per Jacobssons — die den 
Namen „Jacobsson-Plan" erhiel
ten — der Internationale W äh
rungsfonds für diese Aufgabe ge
stärkt w erden soll. Neben den 
Gold- und Devisenbestand des 
Fonds, dem entsprediende Zie
hungsrechte der M itgliederstaaten 
gegenüberstehen, sollen Bereit- 
sdiaftskredite fest zugesagt sein, 
auf die im Bedarfsfall der Fonds 
zurüdigreifen kann. Das Redit zur 
Aufnahme soldier Kredite hat der 
Fonds im A rtikel VII seiner Sta
tuten, und er hat von diesem Redit 
schon mehrfadi — zuletzt und in 
sehr großem Umfange bei der A b
sicherung des englisdien Pfundes 
in diesem Sommer — Gebrauch 
gemadit. Da diese Kredite nadi der 
bisherigen Praxis aber von Fall zu 
Fall angefordert w erden müssen, 
kann unter Umständen in einem 
dringenden Bedarfsfall eine Ver
zögerung eintreten, die besonders 
dann, wenn dadurdi nodi die Spe
kulation angereizt wird, zu einer 
krisenhaften Zuspitzung der Situa
tion führen kann. Deshalb wurde 
in W ien vorgesdilagen, daß feste 
Zusicherungen für die Bereitsdiafts- 
kredite gegeben werden,- dann kann 
der Fonds mit ihnen jederzeit so
fort operieren.

Die Zwedcmäßigkeit dieser Zu
sage wurde allgemein anerkannt, 
ü b er die Höhe der Bereitsdiafts- 
kredite wurde nidit diskurriert, weil 
erst die genauen Regeln für die 
Bereitstellung und Inansprudi
nahme aufgestellt sein müssen, be
vor die V ertreter aus den einzel
nen Ländern von ihren Regierun
gen bestimmte Beträge anfordern 
können. Gedadit wird an eine 
Summe von wenigstens 5 Mrd. I, 
von denen 2 Mrd. $ auf die USA, 
der übrige Betrag vor allem auf 
Großbritannien, Kanada, W est
deutschland, F rankreidi und die 
übrigen w esteuropäisdien Indu
striestaaten entfallen soll. Ausein

andersetzungen gab es über das 
M itspracheredit der Kreditgeber
länder, das von dem französisdien 
Finanzminister W ilfrid Baumgart
ner gefordert wurde. Zugestanden 
wurde allgemein eine „Absprache" 
(consultation) mit den Kreditgeber
ländern. W ieweit diese Abspradie 
gehen soll, das w ird im Gouver
neursrat des Internationalen W äh
rungsfonds ausgehandelt werden, 
der je tzt die Aufgabe hat, die Re
gelungen für die Bereitschafts
kredite im einzelnen auszuarbei
ten, so daß diese Kredite dem 
Internationalen W ährungsfonds be
reits zu Beginn des nächsten Jahres 
ohne w eiteres zur Verfügung ge
stellt werden können.

Die Meinungsverschiedenheiten 
über das M itspradieredit dürfen in 
ihrer Bedeutung nicht überschätzt 
werden; denn nach der bisherigen 
Praxis des Internationalen W äh
rungsfonds wird eine Kredithilfe 
an ein Land immer nur dann ge
währt, wenn im Exekutivrat volle 
Einmütigkeit besteht. Alle Maßnah
men des Fonds können ja  audi 
nur dann Erfolg haben, wenn ihre 
Zweckmäßigkeit nicht angezweifelt 
wird.

Die Stärkung des Internationalen 
W ährungsfonds durcJi die Verfü
gung über fest zugesagte Bereit
schaftskredite ist sicher dazu ge
eignet, auch größere Spannungen 
im internationalen Zahlungsverkehr 
besser auszugleichen, selbst wenh 
diese Spannungen sich auf die 
Leitwährungen oder andere füh
rende W ährungen erstrecken. Die 
Voraussetzung bleibt allerdings, 
daß die Staaten, deren Zahlungs
bilanzen aus dem Gleichgewicht 
geraten sind, gleichzeitig die not
wendigen Maßnahmen zur W ieder
herstellung des Gleichgewichts ein
leiten.

Auf ein anderes ernstes Problem 
wurde auf der Jahrestagung der 
W eltbank hingewiesen: auf die
wachsende Verschuldung der Ent
wicklungsländer. H ier wächst eine 
Gefahr für den W elthandel und 
den internationalen Zahlungsver
kehr heran, wenn es nicht gelingt, 
bald einen Ausgleich zwischen den 
Schuldverbindlichkeiten und der 
Zahlungsfähigkeit zu schaffen.
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