A Service of

[ ) [ J
(] [ )
J ﬂ Leibniz-Informationszentrum
° Wirtschaft
o Leibniz Information Centre
h for Economics

Make Your Publications Visible.

Boyer de la Giroday, Frédéric

Article — Digitized Version

Flexible Wechselkurse und Gemeinsamer Markt

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: Boyer de la Giroday, Frédéric (1966) : Flexible Wechselkurse und Gemeinsamer
Markt, Wirtschaftsdienst, ISSN 0043-6275, Verlag Weltarchiv, Hamburg, Vol. 46, Iss. 11, pp. 609-617

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/133650

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort
genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/133650
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Flexible Wechselkurse und Gemeinsamer Markt

Frédéric 'Boyer de la Giroday, Briissel

Der WIRTSCHAFTSDIENST brachte in seiner Juni-Ausgabe 1966 ein interview mit Professor Egon
Sohmen unter dem Titel ,Mehr Sicherheit im AuBlenhandel?” Es ging dabei um den Vorschlag,
der auf eine Erweiterung der gegenwdrtig zugelassenen Schwankungsbreiten fir Wechselkurse
abzielt. Seine Thesen sind nicht unbestritten. Angesichts des Rufes, den Professor Sohmen geniefit,
habe ich nur zégernd den Vorschlag angenommen, zu seinen AusfUhrungen vor allem unter dem
Blickwinkel des gegenwdrtigen Integrationsvorganges innerhalb der Europdischen Wirtschafts-
gemeinschaft Stellung zu nehmen. Ich kann zwar seinen Argumenten in einigen wenigen Punkten
zustimmen, andere seiner Gedanken finden aber bei mir nicht nur keinerlei Widerhall, sie rufen
sogar eine gewisse Besorgnis hervor; wieder andere schlieBBlich stehen meiner Meinung nach in
vollkommenem Widerspruch zu dem in der Europdischen Wirtschaftsgemeinschaft in Angriff ge-
nommenen Einigungswerk und insbesondere zu der gemeinsamen Agrarpolitik, fir die in den
letzten Monaten die Grundlagen geschaffen wurden. Wenn ich im folgenden meine Auffassung
zu den Fragen darlege, die das Interview mit Professor Sohmen aufwirft, so versuche ich dabei,
soweit wie mdglich eine Erérterung der hochtechnischen Aspekie des Problems zu vermeiden. Denn
ich bin davon iiberzeugt, da3 das Wichtigste, was zu diesem Thema zu sagen — oder zu wieder-
holen — ist, nicht im Bereich technischer Modelliberlegungen liegt, sondern im Bereich der Wirt-
schaftspolitik zu suchen ist, und zwar im weitesten Sinne dieses Wortes, dessen Bestandteile
+Wirtschaft” und ,Politik” fir das Problem eine zumindest gleichberechtigte Bedeutung haben. *)

evor ich zum Kern der Sache komme, reizt es mich,
Bzu einer mehr allgemeinen Bemerkung Professor
Sohmens Stellung zu nehmen. Als bescheidener Prak-
tiker auf dem Gebiete der internationalen Wirtschafts-
beziehungen, der sich gerade wegen seiner beruflichen
Tatigkeit stdndig iber die Entwicklung der Theorie
auf dem laufenden halten muB, war ich liber die von
Professor Sohmen mit Entschiedenheit vertretene An-
sicht liberrascht, wonach die Tatsache, daB es die zu-
stdndigen Stellen in den meisten Léndern ablehnen,
die von ihm vertretenen Thesen in die Praxis umzuset-
zen, auf Unkenntnis der Fortschritte der Wirtschafts-
wissenschaft zuriickzufithren sei. Oder mit den Worten
von Professor Sohmen im WIRTSCHAFTSDIENST:
»Wir haben hier also den typischen Fall, in dem ein
time-lag zwischen wissenschaftlicher Erkenntnis und
praktischer Nutzanwendung besteht.” Diese Behaup-
tung diirfte vor allem diejenigen etwas erstaunen, die
einen von einer Gruppe von 32 Wirtschaftswissen-
schaftlern kiirz1lich verfafiten und in der Veréffent-
lichungsreihe der Universitat Princeton?!) tiber inter-
nationale Wahrungsfragen herausgegebenen Bericht
gelesen haben. Diese Gruppe hatte sich die Aufgabe
gestellt: ,to embark on a study of their own—a study
by a representative group of non-governmental econ-
omists from several countries—designed to interpret

*} Dieser Artikel, der in enger Zusammenarbeit mit meinem
Kollegen Dr. Hermann Burgard geschrieben wurde, gibt die per-
sonliche, Meinung des Verfassers wieder. Die Ausfiihrungen brau-
chen daher nicht mit der Auffassung der Kommission der EWG
iibereinzustimmen.

1) International Monetary Arrangements: The Problem of Choice,
Report on the Deliberations of an International Study Group of
32 Economists, International Finance Section, Princeton Univer-
sity, 1964.
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their disagreements in a form potentially useful to
decision makers.” 2) In Anbetracht des ,reprdsentati-
ven” Charakters dieser Gruppe und des hohen An-
sehens ihrer Mitglieder (Universitdtsprofessoren, dar-
unter auch Professor Sohmen selbst, sowie andere Per-
sonlichkeiten, die in unabhédngiger Stellung wirtschafts-
wissenschaftliche Forschung betreiben) kann der Leser
beim Studium dieses Werkes feststellen, daB die wis-
senschaftliche Erkenntnis auf diesem Gebiet noch nicht
so weit ausgereift ist, um selbst unter den Ménnern
der Wissenschaft ein einstimmiges Urteil dariber zu
ermdglichen, wie sich die Maéngel des derzeitigen
internationalen Wahrungssystems am besten beheben
lassen. In dem genannten Bericht werden nédmlich zur
Verbesserung dieses Systems vier Hauptmethoden
(von denen jede noch mehrere Varianten zuldBt) dar-
gelegt und erdrtert. Eine dieser Methoden besteht in
der Herstellung einer groBeren Wechselkursflexibili-
tat. Die drei iibrigen enthalten andere L&sungen, die
mit der ersten weitgehend unvereinbar sind.

QUINTESSENZ DES INTERVIEWS MIT
PROFESSOR SOHMEN

Es wird zunédchst darauf hingewiesen, daB Professor
Sohmen zu den 27 Universitétsprofessoren gehort (von
denen einige ebenfalls Mitglied der oben bereits er-
wéhnten Gruppe der 32 Wirtschaftswissenschaftler
sind), die eine Ende Februar dieses Jahres veroffent-
lichte gemeinsame Erklirung unterzeichnet haben.

2) Ebenda, S. §; siehe ebenfalls S. 8 und 9 beziiglich der Geschifts-
ordnung und der Zusammensetzung der Gruppe,
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Darin wird eine grundlegende Anderung des inter-
nationalen Wahrungssystems (vor allem der Vor-
schriften von Artikel IV der IWF-Satzung) vorge-
schlagen, die insbesondere vorsieht:

a) Die Bandbreiten, innerhalb derer die Wechselkurse
zur Zeit schwanken diirfen (1% zu beiden Seiten
der Paritdt), sollen ausgedehnt werden (bis auf 4
bis 5% in beiden Richtungen).

b) Wahrend die Mitgliedsldnder des Internationalen
‘Wahrungsfonds gegenwdrtig ihre Wahrungsparitat
grundsétzlich nur nach vorheriger Zustimmung des
IWF édndern diirfen?), sollten in Zukunft Paritdts-
dnderungen nach eigenem Ermessen der betreffen-
den Lénder zugelassen werden, soweit sie nicht
gréBer als 1 oder 2%, pro Jahr wéren; samtliche
anderen Paritdtsdnderungen wéren untersagt.

In seinen Erlduterungen zu diesen Vorschldgen legt
Professor Sohmen dar, welche Haupterwdgung ihnen
zugrunde liegt: Im bisherigen System habe sich ge-
zeigt, daB die binnenwirtschaftlichen Zielsetzungen
(Preisstabilitdt, Vollbeschédftiqgung) nicht oder nur
schwer mit dem Gleichgewicht der Zahlungsbilanz zu
vereinbaren seien. Infolgedessen habe es sich immer
hdufiger als notwendig erwiesen, schwerwiegende Ein-
griffe (wie Sonderzélle und mannigfache Restriktionen)
in die Freiheit des internationalen Handels- und Zah-
lungsverkehrs vorzunehmen. Durch die Einfiihrung
einer gréBeren Wechselkursflexibilitdit wiirde die
«Integration der Weltwirtschaft” weniger stark be-
eintrachtigt.

Aus dem Interview ergibt sich ebenfalls, daB nach den
bisherigen Erfahrungen keine eindeutige Antwort auf
die Frage moglich ist, ob den Vorteilen, die dem vor-
geschlagenen System zugeschrieben werden, nicht
ebenso viele Nachteile gegeniiberstehen. ,Natiirlich”,
so sagt Professor Sohmen, ,kann man das endgiiltig
nicht eher beantworten, bevor nicht ein solches System
flir eine gréfere Anzahl von Léndern verwirklicht
worden ist ... Die einzige Mdéglichkeit eines empiri-
schen Tests ist, das System fiir eine gréBere Anzahl
von Landern einzufiihren.*

Es wird indessen zugegeben, daff die Einfihrung einer
groberen Wechselkursflexibilitdt kein Allheilmittel
darstellt. Es wiirde sich nur darum handeln, den Wéh-
rungsbehérden eine ,zus&dtzliche Moglichkeit
zu den anderen jetzt geplanten” in die Hand zu ge-
ben... ,Es steht aber — und das kann man nicht oft
genug betonen — durchaus in der Macht der einzelnen
Regierungen und Notenbanken, durch entsprechende
Geld- und sonstige Wirtschaftspolitik darauf hinzu-
wirken, daB die an sich frei beweglichen Wedhsel-
kurse sehr stabil sind oder sogar vollig konstant
bleiben.*”

In diesem Interview wird ein meines Erachtens wichti-
ger Bestandteil der Erklarung der 27 Wirtschaftswis-

3} Die urspriinglich vorgesehene, nicht sehr weitreichende Aus-
nahme von dieser Regel hat heute fiir die meisten Mitglieds-
staaten des IWF keine praktische Bedeutung mehr.
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senschaftler nicht ausdriicklich erwdhnt. Es handelt
sich darum, daBl den Léndern, die es winschen, die
Méglichkeit eingerdumt werden soll, die Paritit ihrer
Wé&hrung an die einer anderen Wahrung zu binden,
und daB Gruppen von Léndern vereinbaren koénnten,
zwischen ihren Wdahrungen eine feste Relation auf-
rechtzuerhalten. Der Leser dieser Erklirung konnte
vielleicht denken, daB diese Mdglichkeit (ganz selbst-
verstdndlich?) fiir die EWG-Lénder gegeben sei. Ob-
wohl Professor Sohmen sie nicht ausdriicklich aus-
schlieBt, duBert er sich jedoch dahingehend, daBl das
von ihm vorgeschlagene System auch auf die inner-
gemeinschaftlichen Beziehungen Anwendung finden
konnte; seiner Ansicht nach wiirde dabei insbesondere
die gemeinsame Agrarpolitik in keiner Weise in Mit-
leidenschaft gezogen. %)

REFORMEN NOTWENDIG?

Die iiberwiegende Mehrheit der Wissenschaftler und
Praktiker ist der Ansicht, dal zwischen volliger Wech-
selkursstarrheit auf der einen Seite und vollstédndiger
Wedhselkursbeweglichkeit auf der anderen ein Kom-
promil gefunden werden miisse. Nach allgemeiner
Auffassung sollte ferner die wiinschenswerte Elastizi-
tat in jedem heute denkbaren internationalen Wah-
rungssystem nicht ausschlieBlich in der Wechselkurs-
flexibilitdt gesucht, sondern auch auf andere Weise
verwirklicht werden, wie etwa durch ,verdiente” Re-
serven, Abmachungen zwischen den Notenbanken
(z. B. in Form der Swapgeschéfte), Hilfestellung inter-
nationaler Organe usw. ... Dieses doppelte Anliegen
ergibt sich aus der Uberzeugung, daB es fir die inter-
nationale Ordnung und die allgemeine Wohlfahrt ab-
tréglich sei, die Forderung aufzustellen, jede Wah-
rungszone misse sich jederzeit im Gleichgewicht ge-
geniiber der AuBenwelt befinden, sofern dies — abge-
sehen von der extremen Hypothese einer véllig freien
Beweglichkeit der Wediselkurse — {iiberhaupt tech-
nisch moglich ist. Konkreter gesprochen heiBt dies, ein
Land mit Wahrungsgleichgewicht miisse {iber die not-
wendige Zeit verfligen, damit der ,Anpassungsprozef”
zum erfolgreichen AbschluB gelangen kdénne. Das ganze
Problem liegt nun offensichtlich darin, welche Zeit
notwendig” ist oder in welchem Verhdltnis die den
zustandigen Stellen zur Verfligung stehenden Instru-
mente einzusetzen sind: nationale Wirtschaftspolitik,
internationale Wahrungszusammenarbeit, Harmonisie-
rung der nationalen Politik und — Méglichkeit zu
Wechselkursschwankungen. Was kann man im An-
schluB an diese Uberlegungen tiiber die angebliche
Starrheit des gegenwirtigen Systems und iiber die
vorgeschlagene Reform sagen?

4) Hierzu 4&uBert sich Professor Sohmen folgendermaBen:
~Wenn es tatsdchlich richtig wire, daB eine gréfiere Flexibilitdt
der Wedhselkurse das vorgesehene EWG-Agrarsystem erschweren
oder beeintrachtigen wiirde, so wire ich im Zweifel gerade aus
diesem Grunde ein um so iiberzeugterer Vertreter flexibler Wech-
selkurse. Aber ich glaube nicht einmal, daB dies tatsdchlich

stimmt.”

WIRTSCHAFTSDIENST 1966/X1
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DER REFORMVORSCHLAG

Es wird hdufig behauptet, die Schwankungsbreite der
Wechselkurse sei im gegenwdartigen System auf 1%
zu beiden Seiten der Paritdt begrenzt (was bedeutet,
daB die Schwankungen zwischen zwei Wiahrungen im
duBersten Fall 2% erreichen konnten). Hierbei wird
aber meist vergessen, daBl diese in der Satzung des
IWF sehr allgemein umschriebene Regel inzwischen
sowohl de jure als auch de facto gedndert worden ist.
Im Rahmen des Europdischen Wahrungsabkommens ist
namlich vereinbart worden, dal die an den Devisen-
méirkten auftretenden Schwankungen der Wechsel-
kurse von den beteiligten Léndern innerhalb einer be-
stimmten, unter Zugrundelegung eines Wdhrungs-
standards festgesetzten und den leitenden Instanzen
des Abkommens gemeldeten Marge zu halten sind.
Die betreffenden Lénder haben meistens erkldrt, daB
diese Marge in der Praxis jeweils 0,75% unterhalb
wie oberhalb der Paritit ihrer Widhrung gegen-
iiber dem amerikanischen Dollar be-
tragt. Daraus ergibt sich, dal die Schwankungen jeder
Wéihrung gegeniiber dem Dollar insgesamt bis zu 1,5 %o
ausmachen kénnen. Ferner geht daraus hervor, da8 die
Wechselkursschwankungen zwischen zwei anderen
Wéhrungen insgesamt 3% errecichen koénnen.
Diese Tatsache fand ihren Niederschlag in verschiede-
nen offiziellen Schriftstiicken sowohl européischer In-
stanzen als auch des IWF %), und es lassen sich meh-
rere Beispiele nennen, die zeigen, daB die Wechsel-
kursschwankungen zwischen zwei Wé&hrungen manch-
mal tatsdchlich zwischen 2 und 3%, betragen haben.

Wenn dies die gegenwirtige Lage ist, wie haben wir
dann die von Professor Sohmen vorgescilagene Re-
form zu deuten? Nach einer ersten Interpretation
bliebe die Besonderheit des augenblicklichen Systems,
daB ndmlich der Dollar die Bezugswéhrung darstellt,
unverdndert erhalten. Wenn wir uns nun das im vor-
ausgehenden Absatz Gesagte sowie die beiden Be-
standteile der vorgeschlagenen Reform (Wechselkurs-
schwankungen innerhalb einer Bandbreite von 4 bis
590 zu beiden Seiten der Paritdt und Mdéglicikeit auto-
nomer Wechselkursdnderungen bis zu 1 bis 2 %) vor
Augen halten, dann folgt, daB die Schwankungen zwi-
schen zwei anderen Wéahrungen als dem Dollar durch
kumulative Wirkung im theoretischen Grenzfall 18 bis
249%/o jahrlich betragen kénnten.

Eine zweite Interpretation bestiinde darin, da der
.empirische Test”, den Professor Sohmen ,fiir eine
gréffere Anzahl von Lindern” herbeiwiinscht, auch auf
den Dollar Anwendung finden soll. Dies wiirde wahr-
scheinlich bedeuten, daBl eine ganze Reihe von anderen
Landern fiir ihre Devisenmarkipolitik den Dollar als
Bezugsgr6Be aufgeben wiirden.

5) Siehe Ziffer 71 und 72 des im August 1955 veréffentlichten
Memorandums des Generalsekretdrs der OEEC mit dem Titel
»Verldngerung der Européischen Zahlungsunion bis zum 30. Juni 1956
und Abschluf eines Europdischen Wéhrungsabkommens . ..". Flr
den IWF siehe das vom Verwaltungsrat des IWF am 24. Juii 1959
angenommene Dokument mit dem Titel ,Exchange Dealings and
Margins under Conditions of Increasing Convertibility”.

WIRTSCHAFTSDIENST 1966/X1

Die erste Interpretation 148t sich kaum aufrechterhal-
ten, da sie auf den Devisenmérkten offensichtlich zu
einer nicht annehmbaren Verwirrung fithren miBte.

Dieser Einwand gilt auch fiir die zweite Interpretation.
Eine Reform in dieser Richtung wiirde eine tiefgrei-
fende Anderung der fiir die Devisenmérkte geltenden
Spielregeln sowie eine Koordinierung der entsprechen-
den Zentralbankinterventionen erforderlich machen,
wobei es keinesfalls sicher ist, daB damit einander
gegenldufige Aktionen ausgeschlossen werden kénn-
ten. Auch hitten bestimmte L&nder eine Wahl
zwischen zwei Méglichkeiten zu treffen, von denen
jede unerwiinschte Begleiterscheinungen mit sich
bringt: Auf der einen Seite stinde der Wunsch, die
nationale Wihrung nicht an den Dollar zu ketten, d. h.
eine Ablehnung des Dollars als Leitwdhrung und
gleichzeitige Ablehnung des damit verbundenen Risi-
kos, die Defizite der USA iiber ein vertretbares MaB
hinaus finanzieren zu miissen. Auf der anderen Seite
stdnde das Bestreben, dem Dollar weiterhin eine gewisse
Rolle in der Zusammensetzung der eigenen Reserven
zugestehen zu wollen, und die Uberzeugung, dal sich
eine Liquidation der Dollar-Guthaben verhdngnisvoll
auf die internationale Wihrungsordnung auswirken
mifte. Ein weiteres Gegenargument, das sdmtli-
che Lander der Welt betrifft, ist, daB eine Wechsel-
kursflexibilitdt im vorgesehenen AusmaB die héchst
niitzliche Funktion des Dollars als internationales Zah-
lungsmittel und als internationale Rechnungseinheit
fir private Transaktionen weltweiter Art ernstlich in
Frage stellen wiirde.

Dies sind schwerwiegende Einwédnde gegen die vor-
geschlagene Reform, Einwénde, die selbst dann nicht
ausgerdumt werden kénnten, wenn die Anregung ver-
wirklicht wiirde, bestimmte Wahrungen zusammenzu-
fassen und diese dann gemeinsam gegeniiber dritten
Widhrungen schwanken zu lassen. Dies wiirde namlich
zu einer institutionalisierten Zerkliiftung der interna-
tionalen Wirtschaftsbeziehungen fithren, deren Aus-
wirkungen recht verhéngnisvoll sein kénnten. Es muf}
erstaunen, dal Wirtschaftswissenschaftler von so ein-
deutig liberaler Geisteshaltung, wie es die Unterzeich-
ner der Erkldrung tiber die Wedhselkursflexibilitét
sind, sich mit der Vorstellung einer derartigen welt-
wirtschaftlichen Zerkliiftung abfinden kénnen.

Es lieBe sich jedoch auch argumentieren, daB man alle
diese Nachteile hinnehmen miiite, falls sich die Starr-
heit des gegenwirtigen Systems als so ausgeprdgt er-
weisen sollte, daB sich die zustdndigen Stellen fortge-
setzt vor eine noch schmerzlichere Wahl gestellt sdhen,
ndmlich vor die Wahl zwischen Wirtschaftswachstum
und Vollbeschiftigung auf der einen Seite und aufien-
wirtschaftlichem Gleichgewicht auf der anderen Seite.
Um diesem Einwand zu begegnen, ist zundchst darauf
hinzuweisen, daB das gegenwirtige System oder viel-
mehr die praktischen Regeln, nach denen es funktio-
niert, noch andere Elastizitdtsfaktoren aufweist als die,
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von denen bereits im Zusammenhang mit den Wechsel-
kursschwankungen innerhalb der augenblicklich zulas-
sigen Grenzen die Rede war.

WEITERE ELASTIZITATSFAKTOREN DES
GEGENWARTIGEN SYSTEMS

Es diirfte sich eriibrigen, hier all diese zusitzlichen
Faktoren, soweit sie die internationale finanzielle Zu-
sammenarbeit betreffen, erschdpfend aufzuzédhlen. Der
auch nur halbwegs iiber dieses Thema unterrichtete
Leser weil}, daB das System der Reservewédhrungen in
dieser Hinsicht eine wichtige Rolle gespielt hat und
daB die zustéindigen Stellen, als dieses System Ermii-
dungserscheinungen aufzuweisen begann, die ver-
schiedensten Techniken neu entwickelt und bereits
frilher bestehende weiter ausgebaut haben. Unter den
Persdnlichkeiten mit offizieller Funktion wie auch un-
ter den privaten Beobachtern gibt es nur wenige, die
behaupten, daB unser Weltwéhrungssystem in der
Vergangenheit unter einem Mangel an Liquiditdt ge-
litten habe oder heute daran leide. Die gegenwértigen
Sorgen gelten vielmehr der Zukunft, und zwar im Hin-
blidk auf einen moglichen Ausgleich der Zahlungs-
bilanz der Vereinigten Staaten, eine Hypothese, die
noch nicht innerhalb kiirzester Zeit verwirklicht wer-
den diirfte.

Wenn auch beziiglich der Paritdtsénderungen festzu-
stellen ist, daB sich einzelne Lander nicht rechizeitig
entschliefen konnten oder wollten, dem IWF die in-
folge eines ,fundamentalen Ungleichgewichts* unum-
ginglich gewordenen Paritdtsdnderungen ,vorzuschla-
gen”, so handelt es sich dabei doch nur um Ausnah-
men. Andere Linder ndmlich — und sie sind weit
zahlreicher — haben so verfahren. Weiter kann daran
erinnert werden, dal} sich der IWF, als einzelne Linder
frei bewegliche Wechselkurse einfithren wollten, nicht
widersetzt hat, wenn sich eine solche MafBnahme als
begriindet erwies. So hat Kanada dieses System meh-
rere Jahre hindurch angewandt. Die Ausgangslage, der
sich dieses Land gegeniibersah, war auBerordentlich
kompliziert und u. a. durch folgendes Hauptmerkmal
gekennzeichnet: Infolge der Néahe des Finanzzentrums
von New York und der engen wirtschaftlichen Ver-
flechtung Kanadas mit den Vereinigten Staaten kam
es zu einem unkontrollierbaren, inflationierend wir-
kenden Import von kurzfristigen, manchmal auch va-
gabundierenden Geldern, ohne daffi Kanada deswegen
die Verbindungen zum New Yorker Markt durch mehr
oder minder radikale Manahmen hétte unterbrechen
kénnen. Durch die Einfilhrung freibeweglicher Wech-
selkurse konnte Kanada hier so lange einen Ausweg
finden, bis sich die oben geschilderte Lage dnderte und
somit eine Riickkehr zum normalen System mdglich
wurde, wobei allerdings die neue feste Paritat gegen-
iiber den letzten frei schwankenden Kursen eine Ab-
wertung mit sich brachte. Es ist indessen in Praxis und
Wissenschaft umstritten, ob das kanadische Experi-
ment wirklich positive Ergebnisse zeitigie. Wie dem
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auch sei, wenn dieses Beispiel geeignet sein sollte,
einige Anhaltspunkte fiir die Haltung zu liefern, die
der IWF auf diesem Gebiet einnehmen kénnte, so
diirfte angenommen werden, dafi der Fonds seine Zu-
stimmung nicht verweigern wiirde, falls sich irgend-
ein — vielleicht sogar bedeutsames — Land Schwierig-
keiten gegeniibersdhe, die es zunédchst einmal durch
die Einflihrung eines freibeweglichen Wechselkurses
besser als mit anderen Mitteln bekdmpfen koénnte. In
diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, daf}
eine grélere Wechselkursflexibilitdt unter bestimmten
Voraussetzungen und fir ein bestimmtes Land — und
unter der Kontrolle der zusté&ndigen internationalen
Instanzen — je nach den Verhdéltnissen eine den inter-
nationalen Wirtschaftsbeziehungen weniger abtrigliche
Losung darstellen kénnte als die Einflihrung von Ab-
gaben, Restriktionen und Verboten. Aber hier sind die
Grenzen meiner Ubereinstimmung mit Professor Soh-
men. Sein Wunsch hingegen, ein derartiges System
zum festen Bestandteil der internationalen Wahrungs-
ordnung zu machen und damit zu institutionalisieren,
erscheint mir aufBlerordentlich gefdhrlich, weil damit
eine Quelle zusédtzlicher Schwierigkeiten fir
die internationale Wahrungs- und Wirtschaftsordnung
geschaffen wiirde. Es geniigt eben nicht, darauf zu ver-
weisen, wie es Professor Sohmen mit Nachdruck tut,
daB es durchaus in der Macht der einzelnen Regierun-
gen und Notenbanken stlinde, ,durch entsprechende
Geld- und sonstige Wirtschaftspolitik darauf hinzu-
wirken, daBl die an sich freibeweglichen Wechselkurse
sehr stabil sind oder sogar véllig konstant bleiben”.
Es empfiehlt sich nicht, gleich zu Anfang in das der-
zeitige System ein Element einzufiihren, das, anstatt
die Fortsetzung einer grundsétzlich bejahten Politik
zu erleichtern, es vielmehr erlaubt, sich von ihr zu
entfernen. Die Griinde fiir diese Haltung sollen nun-
mehr unter dem Gesichtspunkt der Beziehungen zwi-
schen Binnen- und AuBenwirtschaft ndher dargestellt
werden.

DAS PROBLEM DER ,KONFLIKTSITUATION*“
IN THEORIE UND PRAXIS

Wir haben bereits gesehen, dafl das derzeitige System,
aus dem Blickwinkel der internationalen Beziehungen
betrachtet, keineswegs die ihm manchmal zugeschrie-
bene Starrheit aufweist. Kénnte es im Hinblick auf die
binnenwirischaftlichen Erfordernisse aber trotzdem zu
starr sein? Ware es mit Hilfe des zusédtzlichen Elasti-
zitdtsfaktors, den Professor Sohmen einzufithren
wiinscht, vielleicht méglich, den wirtschaftlichen Wohl-
stand aller Beteiligten sowohl im nationalen als auch
im internationalen Rahmen besser zu férdern?

Zur Aufstellung von Schulhypothesen bedient man sich
hiufig des nachstehenden Denkschemas, das fiir die
Situationen, denen sich ein Land gegeniibersehen kann,
die vier theoretisch denkbaren Kombinationsmoglich-
keiten aufflihrt:
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A. 1. Zahlungsbilanziiberschul — Nationale Unter-
beschaftigung
2. Zahlungsbilanzdefizit — Nationale Uber-
beschéftigung
B. 1. Zahlungsbilanziiberschuf —
beschiftigung
2. Zahlungsbilanzdefizit — Nationale Unter-
beschiftigung

Nationale Uber-

Daraus wird abgeleitet, daB bei den Hypothesen unter
A kein Konflikt besteht. Das Problem ist némlich ge-
16st, falls im ersten Falle das Beschéftigungsniveau
nachhaltig gehoben und im zweiten Fall die Konjunk-
tur wirksam ged&dmpft wird. Bei den Hypothesen unter
B stehen wir hingegen vor einem Dilemma; wenn von
restriktiven MafBnahmen abgesehen wird, die auf je-
den Fall keine dauerhafte Losung herbeifiihren, kann
dieses Dilemma nur durch eine Wechselkursédnderung
behoben werden {Aufwertung im ersten Fall, Abwer-
tung im zweiten, entweder ,ein fiir allemal” oder durch
Freigabe der Wechselkurse)., Die Argumentation ist
theoretisch liickenlos. Wenn man sich jedoch zu sehr
darin verbohrt, so gewéhnt man sich leicht an, die
Hypothesen unter B in gewisser Weise als ,scicksal-
haft” anzusehen, als ,Gegebenheit” ohne jeglichen ur-
sachlichen Zusammenhang mit den wirtschaftspoliti-
schen Entscheidungen, vor die sich die verantwort-
lichen Stellen in der betroffenen Volkswirtschaft im
Laufe einer Entwicklung in Richtung auf eine Konflikt-
situation gestellt sehen, einer Entwicklung, die jedoch
auf Grund der im System enthaltenen Elastizitéts-
faktoren niemals iiberstiirzt und niemals unaufhaltbar
ist.

Die erste der beiden Hypothesen unter B gibt die Lage
wieder, in der sich einige europdische Linder zu be-
stimmten Zeitpunkten wiahrend der letzten Jahre be-
funden haben. Wenn wir uns damit nun vom Gebiet
der Hypothesen auf das der Tatsachen begeben, so
stellen wir fest, daB die fraglichen Uberschiisse hiufig
besorgniserregenden Umfang angenommen haben;
verantwortlich dafiir waren anomale Kapitalbewegun-
gen, die ihrerseits zum Teil durch eine fehlerhafte
Kombination der nationalen wirtschaftspolitischen In-
strumente (policy-mix) ausgelést wurden. Diese Mén-
gel sind keineswegs die Folge einer Unkenntnis der
Fortschritte der Wirtschaftstheorie und der wirtschafts-
politischen Methodik, sondern vielmehr das Ergebnis
einer bewuBt getroffenen Wahl: es wurde zu starkes
Gewicht auf die geld- und kreditpolitischen Instru-
mente gelegt, in der Hoffnung, es lieBe sich auf diese
Weise der Einsatz des finanzpolitischen Instrumentes
mit seinen unerwiinschten Auswirkungen auf die
6ffentliche Meinung umgehen.

Bekanntlich haben sich andere Lander nacheinander zu
verschiedenen Zeitpunkten in einer Lage befunden, die
durch ein bereits bestehendes oder sich abzeichnendes
Zahlungsbilanzdefizit in Verbindung mit Uberbeschéf-
tigung der Produktionsfaktoren gekennzeichnet war
(A 2). Wenn auch manchmal der unumgéngliche wirt-
schaftspolitische Kurswechsel etwas spat erfolgte, so
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haben doch die betreffenden Regierungen das Entste-
hen extremer Situationen vermeiden kénnen, ohne daB
der Beschiftigungsstand und das Wirtschaftswachstum
tatsachlich (oder zumindest nachhaltig) gelitten hétten.
Dies gilt nicht allein fiir Lander des Gemeinsamen
Marktes, sondern auch fiir andere europdische Lénder
und auch Japan, d. h. also fiir fast alle Industrieldnder.

Man wire in grofier Verlegenheit, wollte man heute
ein konkretes Beispiel fiir die Hypothese B 2 finden.
Das einzige Beispiel, das die Verfechter einer gréferen
Wechselkursflexibilitét hier stets zitieren (wie es Pro-
fessor Sohmen in seinem Interview und Professor
Meade in einem iiber das gleiche Thema in der Juni-
Ausgabe 1966 der Zeitschrift ,The Three Banks” ver-
offentlichten Artikel tun), betrifft die Lage der Ver-
einigten Staaten in den Jahren vor Beginn der
Johnson-Ara, Die tatsédchliche wirtschaftliche Entwick-
lung und die angewandten MaBnahmen sowie das
Studium der neueren Jahresberichte des Council of
Economic Advisers des Weilen Hauses vermitteln den
Eindrudk, dafl dieses Beispiel nicht v6llig beweiskréftig
ist, da das Problem der Unterbeschéftigung in den Ver-
einigten Staaten Aspekte aufweist, die mit den beson-
deren Verhilinissen dieses Landes zusammenhéngen.
In den Vereinigten Staaten ist n&mlich einerseits die
Bedeutung des AuBenhandels, gemessen am Brutto-
sozialprodukt, weitaus geringer als in allen anderen
Industrieldndern (eine recht bedeutsame Tatsache,
wenn die Wirtschaft unterbeschéftigt ist), und zum
anderen weist die BevOlkerung der USA einen auf-
fallenden Mangel an Homogenitédt auf. Eine wirksame
Bekdmpfung der Unterbeschédftiqung erfordert deshalb
hier Mafinahmen, die {iber den eigentlichen konjunk-
turpolitischen Rahmen hinausgehen und bei bestimm-
ten strukturellen Erscheinungen, insbesondere gesell-
schaftspolitischer Art, ansetzen miiiten. Diese MaB-
nahmen wurden vor verhdltnismadBig kurzer Zeit mit
Nachdruck eingeleitet, und wahrend der letzten Jahre
waren ein eindrucksvoller Riickgang der Unterbe-
schiftigung (in einer Zeit der Zunahme der im er-
werbsfahigen Alter stehenden Bevolkerung) und
gleichzeitig eine Verminderung des Zahlungs-
bilanzdefizits festzustellen, letzteres vor allem infolge
einer merklichen Besserung der Leistungsbilanz. Wenn
sich die Zahlungsbilanzlage neuerdings wieder ver-
schlechtert hat, so ist dies neu in Erscheinung getre-
tenen Faktoren (Vietnam-Krieg) und auch dem Um-
stand zuzuschreiben, da8 die jlingste Wirtschaftspolitik
viel von der fritheren Elastizitdt eingebiiBt hat, und
zwar aus dhnlichen Griinden, wie sie schon weiter oben
fiir Europa genannt wurden, als wir von der Abnei-
gung sprachen, unter bestimmten politischen Kon-
stellationen das finanzpolitische Instrument einzu-
setzen,

ALLGEMEINE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Nach all dem bisher Gesagten kdnnen wir als wesent-
lich festhalten, daB es sich in den Féllen, bei denen in
der Nachkriegszeit ein konkreter — und nicht nur
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hypothetischer — Konflikt zwischen dem Zahlungs-
bilanzgleichgewicht und dem Erfordernis der Vollbe-
schiftigung in Erscheinung getreten ist, um Awus-
nahmen gehandelt hat.

Falls sich ein bestimmies Land fiir 1dngere Zeit
einer derartigen Lage gegeniibersah, so war dies in
erster Linie nicht auf die Mdngel des Systems selbst,
sondern auf andere Ursachen zuriickzufithren: Ent-
weder weist die Lage in bestimmten Landern Be-
sonderheiten auf — siehe das oben fiir die Vereinigten
Staaten Gesagte — und die Einfihrung frei beweg-
licher Wechselkurse wiirde daher nicht das wirkliche
Problem losen, sondern vielmehr erhebliche Schwierig-
keiten fiir alle anderen Lander hervorrufen, oder in
anderen Léndern wurden wiederholt und bewuBt be-
stimmte wirtschaftspolitische Entscheidungen in der
Hoffnung getroffen, daf die damit verbundenen Nach-
teile auf unbestimmte Zeit durch ausgiebige und fort-
gesetzte Inanspruchnahme der im Weltwdhrungssystem
enthaltenen Elastizititsmechanismen finanzieller Art
ausgeglichen oder sogar in der Weise korrigiert wer-
den konnten, daB die wichtigsten Partnerlédnder die
gleiche Wirtschaftspolitik verfolgen. Es kann keinem
Zweifel unterliegen, daB sich diese Hoffnung zumin-
dest teilweise erfillt hat, doch miissen wir es be-
griiBen, daB das System einige Bremsmechanismen ent-
halt, die es gegen iibermaBigen Druck schiitzen, der
heutzutage immer ein Inflationsdruck ist (Furcht vor
einem Dahinschwinden der Reserven, Zwang zur Er-
fiillung bestimmter Verfahrensvorschriften, um in den
GenuB von Krediten kommen zu konnen, sowie die
Notwendigkeit, iiber Verstofe gegen allgemein ange-
wandte Regeln Rechenschaft abzulegen).

Eine Lockerung des gegenwadrtigen Systems auf dem
Wege liber die von Professor Sohmen vorgeschlagene
doppelte Reform wiirde diese Schutzwirkung fiir alle
in Frage kommenden L&nder vermindern, wéhrend
doch nur einige von ihnen bisher in eine
anhaltende akute Konfliktsituation geraten sind. Wir
haben es hier mit einem offensichtlichen Miiverhdltnis
zwischen der zu heilenden Krankheit und dem hierfiir
empfohlenen Mittel zu tun.

Gegen den Vorschlag, sémtlichen Léndern der Welt
die Anwendung des neuen Systems freizustellen, ist
meines Erachtens ein noch schwerer wiegender Ein-
wand vorzubringen. Professor Sohmen geht davon aus,
daB Wedhselkursstabilitit gleichbedeutend sei mit be-
hordlicher Preisfixierung auf dem Devisenmarkf und
daB es sich um ein kiinstliches Verfahren handele, bei
dem sich kein ,Gleichgewichtspreis” einstelle und das
unvermeidlich eine behérdliche Kontrolle von Angebot
und Nachfrage nach sich ziehe. Dieses Argument
scheint mir keinen endgiiltigen Aussagewert zu haben,
148t sich doch darauf hinweisen, daf der innere und
duBere Geldwert auch als Mafistab dienen und daff
man einen Wechselkurs, wenn man schwere Stérungen
vermeiden will, eben nicht mit irgendeinem Preis ver-
gleichen kann. Professor Sohmen weifl das iibrigens
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selbst sehr gut, denn er spricht sich nicht fiir vollstin-
dig frei bewegliche Wechselkurse und auch nicht fur
eine Goldpreiserh6hung usw. aus.

Selbst bei den von ihm der Wechselkursflexibilitat
gesetzten Grenzen, die infolge einseitig beschlossener
(sich kumulierender) Abwertungen sehr weit gesteckt
sein koénnen, diirfte die von ihm vorgeschlagene Re-
form also mindestens ebensoviel Chancen haben, ein
Wiedererstarken des nationalen wirtschaftlichen Diri-
gismus zu begiinstigen wie die ,Integration der Welt-
wirtschaft” zu férdern. Um sich davon zu iiberzeugen,
gentgt es, die von Keynes iber diese Frage seinerzeit
angestellten Uberlegungen erneut nachzulesen. War es
nicht seine Grundthese, daB eine Volkswirtschaft sich
mit Hilfe schwankender Wechselkurse gegen duflere
Einflisse abschirmen kann?

MuBl man nicht nach allen diesen Uberlegungen zum
Abschluf in Frage stellen, ob die von Professor Soh-
men vorgeschlagene Methode tatsachlich ,mehr Sicher-
heit im Auflenhandel” bringen wiirde?

Stellt die vorgeschlagene Reform eine annehmbare
Losung fiir die Beziehungen in der EWG dar?

WELTWIRTSCHAFTLICHE INTEGRATION
UND REGIONALE INTEGRATION

Das Wort ,Integration” ist vieldeutig. Daher miissen
die Bedeutung dieses Vorgangs, die Mdglichkeiten, die
er erdffnet, sowie seine Grenzen ndher umrissen
werden.

Das augenblickliche Weltwirtschaftssystem griindet
sich im wesentlichen auf die Kombination IWF —
GATT. Ziel dieser Kombination war vor allem eine
moglichst weitgehende internationale Arbeitsteilung
auf dem Wege Uber eine nicht diskriminierende Libe-
ralisierung der laufenden Transaktionen,
d. h. eine ,Integration” innerhalb bestimmter Grenzen.

Aber die Satzung des IWF enthélt keinerlei zwingende
oder irgendwie spezifische Vorschriften iiber andere
Elemente einer weiterreichenden Integration, zum Bei-
spiel auf dem Gebiet des Kapitalverkehrs und der
Harmonisierung der Wirtschaftspolitik. Mit dieser Be-
grenzung des angestrebten ,Integrationsgrades” woll-
ten sich die Partner eine gewisse Handlungsfreiheit
bei der Verfolgung ihrer binnenwirtschaftlichen Ziele
bewahren. Die tatsachliche Ausiibung dieser Freiheit,
die als der beste Garant der Vollbeschéftigung be-
trachtet wurde, war dabei im Grenzfall durch die einem
Land gegebene Mdéglichkeit gewdhrleistet, die Paritdt
seiner Wéhrung zu dndern. Dieses System war in sich
durchaus logisch. Diese Logik aber wurde durch die
spatere Entwicklung zunichte gemacht. Man ging iber
die urspriinglich vorgesehenen Grenzen (laufende
Transaktionen) hinaus und versuchte, zumin-
dest zwischen den Industrieldndern eine Integration
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der Produktionsfaktoren herbeizufithren (oder wenig-
stens des auf dieser Ebene allein ausschlaggebenden
Faktors: des Kapitals), ohne deshalb die Aktionsfrei-
heit im binnenwirtschaftlichen Bereich opfern zu wol-
len. Unter diesen Umstdnden mubBiten Schwierigkeiten
auftreten. Wenn es auch wiinschenswert ist, daBl diese
Schwierigkeiten ohne Verzicht auf die Vorteile eines
von sprunghaften Entwicklungen frei gehaltenen Ka-
pitalverkehrs behoben werden konnen, so scheint es
doch unwahrscheinlich, daB derjenige Grad der wirt-
schaftspolitischen Harmonisierung, wie er bei einer
iber die laufenden Transaktionen hinausgehenden ,In-
tegration” erforderlich ist, in einem so weiten Rahmen
in absehbarer Zeit erreicht werden kénnte.

Diese Aussage bedeutet keine Verurteilung des ,ge-
genwirtigen Systems”, sondern soll lediglich die Gren-
zen seiner Moglichkeiten aufzeigen, die offenbar auch
den Grenzen entsprechen, bis zu denen die Nationen
im Augenblick bei der ,Integration” in diesem welt-
weiten Rahmen gehen wollen. Solange man das Pro-
blem der Harmonisierung der nationalen Wirtschafts-
politiken noch nicht geldst hat, mull man sich mit vor-
1dufigen Teillosungen begniigen, mit deren Hilfe das
Wesentliche (Integration iiber die laufenden Trans-
aktionen) bewahrt werden kann. In der Zwischenzeit
wire es gefdhrlich, in die internationalen Wé&hrungs-
beziehungen den von Professor Sohmen empfohlenen
~empirischen Test” einzufiihren; auf diese Weise konn-
te né&mlich der grenziiberschreitende Verkehr zu-
sdtzlich behindert und damit das AusmaB der In-
tegration iiber die laufenden Transaktionen eingeengt
werden, ohne daB die GewiBheit bestinde, daf dieser
Verlust durch ein Mehr bei den Kapitaltransaktionen
ausgeglichen wird, da das Wechselkursrisiko in diesem
Bereich noch weitaus stérender wirkt,

Wenn man das im Rahmen der EWG begonnene Un-
ternehmen lediglich als den’ Versuch wertet, eine
irgendwie geartete ,Freihandelszone” aufzubauen,
wdre diesen Bemerkungen nichts mehr hinzuzufiigen.

Wenn es sich jedoch dabei um etwas anderes handeln
soll, ndmlich um die Verwirklichung einer Wirtschafts-
union, dann muf die wirksame Harmonisierung der
Wirtschaftspolitiken als eine entscheidende und dauer-
hafte Voraussetzung angesehen werden, Folglich miis-
sen fluktuierende Wechselkurse, deren Zweck gerade
darin besteht, eine gewisse Kontinuitit des interna-
tionalen Zahlungs- und Handelsvetkehrs und gleich-
zeitig damit eine weitgehend autonome Wirtschafts-
politik im nationalen Bereich zu ermdglichen, alls mit
diesen Einigungsbemiihungen vollstindig unvereinbar
angesehen werden.

Welche wirtschaftspolitischen Mafnahmen sollen nun
fiir diese Art der Integration harmonisiert werden?
Man kann zwischen zwei Kategorien unterscheiden:
Einmal die MaBnahmen zur Beeinflussung des Ver-
haltens der Produktionsfaktoren; sie finden ihren Nie-
derschlag vor allem in institutionellen Regeln sowie
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Recats- und Verwaltungsvorschriften zur Beeinflussung
der Mobilitdt dieser Faktoren. Auf der anderen Seite
haben wir die Mafinahmen, die hauptsdchlich im kon-
junkturpolitischen Sinne darauf abzielen, auf allen
Stufen des Integrationsprozesses eine ungebrochene
Kontinuitdt des Handels- und Zahlungsverkehrs zwi-
schen den zu integrierenden Volkswirtschaften zu ge-
wiéhrleisten (d.h. Zahlungsbilanzkrisen vorzubeugen
oder sie gegebenenfalls zu beheben).

Eine Einwirkung auf die erste Kategorie ist ein sehr
miihsames und langwieriges Unterfangen, Die Erfolgs-
aussichten wiéren hierbei gleich Null, falls die Kontinui-
tdt und der standige Ausbau der Beziehungen zwischen
den einzelnen Volkswirtschaften nicht in einem
Ausmall gewdhrleistetist, das eine zu-
nehmende Anndherung der Preise fir
die Waren, die Dienstleistungen und
die Produktionsfaktoren selbst durch
das freie Spiel der Marktkrifte ermdglicht. 8) Stabile
Wechselkurse zwischen den betreffenden Wéahrungen
sind aber eine unerldfliche Voraussetzung dafiir, daB
dieser ProzeB in Gang und zu einem erfolgreichen Ab-
schluB kommt.

Dies besagt keineswegs, daB deswegen zwischen Lan-
dern, die eine Wirtschaftsunion untereinander zu er-
richten im Begriffe sind, von vornherein jede Anderung
der Wechselkursverhdltnisse auszuschlieBen ist. Im
Verlauf des Integrationsprozesses kann ein Punkt er-
reicht werden, an dem sich herausstellt, daB fiir eines
dieser Lénder — vielleicht sogar infolge der Integra-
tionspolitik — die urspriingliche Paritit nicht mehr
dem Erfordernis eines ausreichenden strukturellen
Gleichgewichts gerecht wird. Dann muB diese Paritat
ein fiur allemal gedndert werden. Was die Lan-
der der EWG betrifft, so besteht kein konkreter Anlaf
fiir die Annahme, daB8 sich eine ihrer Wahrungen in
einer derartigen Situation befindet. Ob es endgiiltig
bei dieser Sachlage bleiben wird, kénnte u. a. von den
Mafnahmen im Bereich des langfristigen Kapitalver-
kehrs im allgemeinen und des oOffentlichen Kapital-
verkehrs im besonderen abhéngen.

In vélligem Gegensatz zu den Vorschldgen fiir gré8ere
Wedhselkursbeweglichkeit wurden andererseits einige
Stimmen laut, die sich fragen, ob die bestehenden Mog-
lichkeiten fiir Wechselkursschwankungen zwischen den
Wéhrungen des Gemeinsamen Marktes sowie andere
Eigenarten der gegenwartigen Abwidklung des Zah-
lungsverkehrs innerhalb dieser Zone (zu langsame
Durchfiihrung der Geschafte, hohe Kosten usw.) die
angestrebte Entwicklung nicht sogar so weit behindern,
daB es sich als erforderlich erweisen kénnte, die Moda-
litdten des Zahlungsverkehrs innerhalb der EWG mehr

6} Die Notwendigkeit dieser doppelten Aktion beim Aufbau einer
Wirtschaftsunion ist in der Theorie seit langem anerkannt, da
allgemein die Auffassung herrscht, daB ein freier Zahlungs- und
Handelsverkehr allein nicht ausreicht. Diese Auffassung vertrdgt
sich schlecht mit dem Standpunkt von Professor Sohmen, der in
dem Interview erkldrt: ,Wenn man einen gemeinsamen Agrar-
markt schaffen will, so bedeutet dies zunichst nur, daB die Han-
delsschranken zwischen den einzelnen L&ndern beseitigt werden.”
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den Verhédltnissen anzugleichen, wie sie innerhalb ein
und derselben Wihrungszone bestehen. So hat Pro-
fessor Pfleiderer in diesem Sinne einige Anregungen
vorgebracht ?), die iibrigens in verschiedene Berichte
des Europdischen Parlaments iibernommen wurden, so
vor allem in den von Herrn Dichgans ausgearbeiteten
Bericht.

Prof. Pfleiderer &uBlerte seine Vorschlége, noch bevor
der Ministerrat im Juli dieses Jahres die gemeinsame
Agrarpreispolitik festlegte, die im wesentlichen ab
Mitte 1967 Wirklichkeit werden soll. Dieses Ereignis
wird fiir die innergemeinschaftlichen Wahrungsbezie-
hungen héchst wichtige Folgen haben; die Durchfith-
Tung der gemeinsamen Agrarpolitik wird ndmlich nicht
nur die Anwendung fluktuierender Wechselkurse un-
moglich machen, sondern auch die Frage aufwerfen,
ob groBere einmalige Paritdtsdnderungen iiber einen
gewissen Zeitpunkt hinaus innerhalb des Gemeinsamen
Marktes noch durchfiihrbar sind, ochne dafi das von der
EWG fiir den Landwirtschaftsbereich so mithsam er-
richtete Gebdude gefdhrdet wird, das zweifellos auch
auf anderen Gebieten Fortschritte im wirtschaftlichen
Integrationsproze ermdglicht hat.

WECHSELKURSREGELUNG UND GEMEINSAME
AGRARPOLITIK

Der erwidhnte ProzeB der Preisangleichung
iiber den Markt vollzieht sich in der Praxis im
wesentlichen im- Bereich der industriellen Giiter und
in gewissem Umfang audh bei den Dienstleistungen.
Auf diesen Gebieten wird eine mehr oder weniger
weitgehende Preisangleichung den erfolgreichen A b-
schluB des auf den beiden obengenannten Wegen
vorangetriebenen Integrationsprozesses darstellen. Die
Besonderheiten der Lage der Landwirtschait in den
einzelnen Landern des Gemeinsamen Marktes mit
ihren politischen und sozialen Auswirkungen nationa-
ler Art sowie die damit zusammenhangenden aufer-
ordentlich komplexen und mannigfaltigen nationalen
Interessen erforderten indessen — u. a. auch angesichts
der behordlichen Fixierung wichtiger nationaler Agrar-
preise — ein abweichendes und schneller wirksames
Verfahren: Eine am A nfang der letzten Phase des
landwirtschaftlichen Integrationsprozesses stehende
behdérdlich beschlossene Vereinheit-
lichung der Preise — das Ergebnis umfassen-
der und schwieriger Verhandlungen — diirfte in der
Tat eine wirksamere Losung der vielschichtigen und
wichtigen Probleme der gemeinsamen Agrarpolitik er-
méglichen.

‘Welches sind diese Probleme? Stellt man sich diese
Frage und versucht man, darauf eine Antwort zu finden,
so erkennt man, meiner Meinung nach, eindeutig ein
MiBverstéandnis, welches den Uberlegungen von Pro-
fessor Sohmen zugrunde liegt. Nach Professor Sohmen

7) Vgl. Otto Pfleiderer: Wahrungsordnung und europdische Inte-
gration, Kieler Vortrdge, N. F., Nr. 32, Kiel 1964.
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stellt eine gréBere Flexibilitdt der Wechselkurse kein
Hindernis fiir das vorgesehene EWG-Agrarsystem
dar. Auch sagt Professor Sohmen: ,Wenn man einen
gemeinsamen Agrarmarkt schaffen will, so bedeutet
dies zundchst nur, daB die Handelsschranken zwischen
den einzelnen L&ndern beseitigt werden.” Aber die
Probleme stellen sich doch wviel komplizierter. In
der EWG sirebt man ndmlich nicht nur die Schaf-
fung eines einheitlichen Marktes an, indem man ledig-
lich die Handelsschranken beseitigt. Man konnte dabei
vielmehr gleichzeitig andere bisher nationale Ziele
nicht vernachlassigen.

Die nationalen Agrarpolitiken der Mitgliedstaaten
hatten ndmlich ohne Ausnahme u.a. zwei Ziele:

1. Die Einkommen der landwirtschaftlichen Bevélke-
rung zu sichern. Dies wurde in einzelnen Mitglied-
staaten vor allem durch eine Politik der hohen Preise
realisiert.

2. Die landwirtschaftlichen Markte, auf denen die
Preise zu besonders starken Schwankungen neigen,
mit Hilfe von staatlichen Eingriffen (Interventionen)
zu stabilisieren.

Das wirtschafts- und handelspolitische Instrumenta-
rium, dessen sich die Mitgliedstaaten im Rahmen ihrer
nationalen Agrarpolitik bedienten, um die oben er-
wahnte Zielsetzung zu verwirklichen, war auBerordent-
lich vielfdltig. Die Gemeinschaft hat die erwédhnten
Zielsetzungen auch fiir die Entwicklung ihrer gemein-
samen Agrarpolitik libernommen. Das vielfdltige han-
delspolitische Instrumentarium hat sie durch ein ein-
heitliches System gemeinsamer Marktordnungen er-
setzt. Sowohl bei der Entwicklung dieser gemeinsamen
Marktordnungen als auch insbesondere bei der Fest-
setzung der Gemeinschaftspreise waren selbstverstind-
lich groBe Schwierigkeiten zu berwinden, die sich aus
den gegenldufigen Interessen der Mitgliedstaaten er-
gaben, weil diese bei einem Agrarprodukt an der Aus-
fuhr und bei dem anderen an der Einfuhr interessiert
sind.

Unter Beriicksichtigung der bestehenden Interessen-
unterschiede ist es schwierig, sich vorzustellen, daB die
junge Gemeinschaft eine zufriedenstellendere Lésung
der agrarpolitischen Probleme hitte finden konnen,
um dem Freihandelsideal von Professor Sohmen besser
zu genligen. Dies um so mehr, wenn man sich ver-
gegenwidrtigt, daf es den alten europdischen Landern
(oder auch den Lidndern anderer Kontinente) vorher
noch nie gelungen war, entsprechende Schritte in die-
se Richtung zu unternehmen.

Unter den aufgezeigten Schwierigkeiten ist man schlieB-
lich zu einem System gekommen, von dem viele mit
Bedauern behauptet haben, daB es protektionistisch
sei. Dieses System wirft deshab wahrungspolitische
Probleme besonderer Art auf, weil es zur gleichen Zeit
folgende Bedingungen erfiillen muf8:

[] Markt- und damit Preiseinheit in einem Wirt-
schaftsgebiet mit mehreren Wahrungen;
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[ Beriicksichtigung der Absatzziele und Stabilitdt der
landwirtschaftlichen Einkommen, besonders durch
den gegeniiber Drittlindern zugesicherten Schutz;

] Wertstabilitit der Ausgaben sowie Einnahmen des
Agrarfonds der EWG,

Da man sich nicht auf eine gemeinschaftliche Wahrung
stiitzen konnte, aber gleichzeitig wegen der aufgezeig-
ten Probleme verschiedenster Art nach der wirkungs-
vollsten Losung strebte, wihlte man eine Rechnungs-
einheit8) (d.h. ein gemeinsames monetdres MeBin-
strument). Diese Rechnungseinheit hat man fiir alle
Elemente der gemeinsamen Agrarpolitik angewandt,
die einen monetdren Ausdruck finden muBten, d.h.
also insbesondere die Gemeinschaftspreise, die Ab-
schopfungen gegeniiber dem Ausland (deren Wirkun-
gen einem Zolltarif dhnlich sind), die Einnahmen und
Ausgaben der gemeinsamen Finanzorgane usw. Das
in den Rechtsakten vorgesehene Verhiltnis zwischen
der Rechnungseinheit (die keine Wéhrung darstellt)
und den nationalen Wéhrungen resultiert aus den
beim Internationalen Wéahrungsfonds erklirten Pari-
taten.

Selbstverstdandlich werden, wenn ab 1. Juli 1967 in der
EWG fiir die wesentlichen Produkte gemeinsame Agrar-
preise angewandt werden, die 2zwischenstaatlichen
Transaktionen des privaten Sektors wie heute nach
dem tatsdchlichen Wechselkurs getétigt, der sich am
Devisenmarkt ergibt. Aber wenn man beriicksichtigt,
daB die Bandbreite, in der die Wechselkurse heute
noch schwanken konnen, sehr eng ist, scheint keine
Gefahr zu bestehen, daBi der eventuelle Unterschied
zwischen Paritdtswert und tatsdchlichen Wechselkursen
derart grof wiirde, daB die gemeinsamen agrarpoliti-
schen Ziele nicht gewdhrleistet waren. Man kann ném-
lich vor allem davon ausgehen, daB im gegenwdartigen
‘Wahrungssystem die Kursschwankungen zwischen den
betreffenden Wahrungen (Wéhrungen des Gemein-
samen Marktes und Wéhrungen der im internationalen
Agrarhandel bedeutsamen Drittldnder) im Vergleich
mit den Transport- und Versicherungskosten des
Giiterverkehrs und besonders der Agrarprodukte zu
gering sind, um Stérungen in den Handelsstréomen zu
verursachen.

Im Gegensatz dazu ist es sicher, daB bei einer Erwei-
terung der Bandbreite das System, das gleichzeitig
auf die Rechnungseinheit und die Paritdtsverhdltnisse
abgestimmt ist, nicht mehr funktionieren kénnte. Ganz
sicher wiirden dann erhebliche Umleitungen der Han-
delsstrome und unregelméBige Gliterbewegungen (com-
modity shunting) stattfinden. Dariiber hinaus konnten
die den Produzenten garantierten Preise gefdhrdet
werden. Diese Feststellungen werden fiir den inter-
essierten Leser mit einem vereinfachenden Zahlen-
beispiel in der folgenden FuBinote erldutert. %)

8} Diese Rechnungseinheit entspricht einer gewissen Menge Gold;
die juristischen Charakteristiken der Definition sind jedoch noch
nicht bis in alle Einzelheiten festgelegt.
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Bei einer Ausweitung der Bandbreite wére man wegen
dieser nicht akzeptierbaren Erscheinungen gezwungen,
das jetzige Agrarsystem durch ein neues System zu
ersetzen. Es ist keineswegs sicher, ob es méglich wére,
ein neues System zu entwickeln, das weniger wah-
rungspolitische Probleme aufwerfen wiirde, unkom-
plizierter wire und gleichzeitig den Zielsetzun-
gen besser entsprdche, auf die sich die EWG-Lander
geeinigt haben. Professor Sohmen geht in seinem
Interview liber diese Fragen zu schnell hinweg. Im
tbrigen: Auch wenn die Idee eines neu zu schaffenden
Agrarsystems fiir den Theoretiker sehr interessant
sein mag, diirfte man nach all diesen Uberlegungen
doch ausschlieBen kénnen, daB der Riickgriff auf schwan-
kende Wechselkurse (und sei es auch nur im Rahmen
einer erweiterten Bandbreite) ein zur Fortsetzung des
Integrationsprozesses geeignetes Mittel darstellt: Es
sprechen dagegen sowohl allgemeine Griinde, die mit
der schrittweisen Verwirklichung der Wirtschaftsunion
zusammenhingen, als auch praktische Uberlegungen,
und sei es auch nur, da man die in langwierigen Ver-
handlungen erzielten Kompromisse der Landwirt-
schaftspolitik nicht den Zufdllen einer vielleicht wie-
derum Jahre dauernden Neugestaltung unterwerfen
sollte.

9 Alle Zahlenangaben des folgenden Beispiels sind fiktiv. Dar-
iiber hinaus wurde der Handelsmechanismus soweit wie mdglich
vereinfacht.

Der Ausgangspunkt soll sein, daB sich der Wert der DM um
59 erhoht, wihrend gleichzeitig der Wert des FF um 5% sinkt.
Es wird angenommen, daf sich das System der garantierten
Agrarpreise nicht verdndert. Der Preis einer Tonne Getreide sei in
der EWG einheitlich gleich 100 Rechnungseinheiten. Die Paritdtsver-
hiltnisse seien die folgenden: 1 RE = 4 DM = 5 FF; d. h. 1 DM =
1,25 FF und 1 FF = 0,80 DM.

Die tatsdchlichen Wechselkursverhdlinisse stellen sich unter der
oben angefiihrten Schwankungshypothese auf: 1 DM = 1,381 FF;
und 1 FF == 0,723 DM.

Die Produzenten werden in Anbetracht des Garantiesy-
stemes, bei dem der Preis internationaler Wahrung auf Grund des
Verhiltnisses von Rechnungseinheit und Paritdtswert berechnet
wird, fiir eine Tonne Getreide von den zustdndigen Behorden
folgende Betrdge erhalten:

in Deutschland: 100 RE d. h. 100 x 4 DM = 500 FF

in Frankreich: 100 RE d. h.100x SFF = 500 FF

Jedoch werden die Zwischenhdandler (Export- und Import-
handel), die ihren Handel auf der Basis der effektiven Wechsel-
kurse abwickeln, auf Grund der Abwertung des FF und der Auf-
wertung der DM veranlat, in Deutschland Getreide mit Herkunft
aus Frankreich zu verkaufen. Wenn man némlich in Frankreich
eine Tonne Getreide zum festgesetzten Ankaufspreis von 500 FF
kauft und diese wiederum in Deutschland zum festgesetzten
Preis von 400 DM verkauft, so erzielt man einen Wechselkurs-
gewinn von 10°% (Addition der Wedchselkursunterschiede), der
moglicherweise héher sein kann als die Transport-, Versicherungs-
kosten, usw.

Man kénnte diese Stérungen selbstverstdndlich verhindern, wenn
man beschlieBen wiirde, daf bei schwankenden Wechselkursen
die Agrarpreise in nationaler Wiahrung im gleichen Ausmah
schwanken. Aber damit hédtte man die Preisgarantie aufgehoben.
In der Tat wiirden, wenn die in Rechnungseinheiten ausgedriickten
Preise konstant bleiben, bei einer Abwertung des franzdsischen
Franc um 5 % die Preise in franz. Franc im gleichen MaBe stei-
gen. Damit erhdh en sich die Einkommen der franz. Produzen-
ten, ausgedriickt in nationaler Wéahrung, ebentfalls um 5%. PRiir
den deutschen Produzenten wiirde die vorausgesetzte Aufwertung
eine Preissenkung um 5% in nationaler Wéahrung bedeuten.
‘Wenn man von der Moglidikeit absieht, in Frankreich durch
einen Subventionsmechanismus eine tatsédchliche Erhdhung des
Getreidepreises (und der meisten andern landwirtschaftlichen
Preise} um die Abwertungsmarge zu vermeiden, dann wéren
entsprechende Riickwirkungen auf das allgemeine Lohn- und Preis-
niveau nicht zu umgehen,

Wiirde man das angefiihrte Beispiel noch durch die Mdglichkeit
von Dollarschwankungen ergdnzen, kdnnte man noch zusétzlich
die Gefahr einer Umleitung der Handelsstrdme aus Drittldndemn
aufzeigen. Diese Stérungen konnten nur durch komplizierte
Anderungen des derzeitigen praktizierten Abschépfungssystems
verhindert werden, Anderungen, die sich in der Praxis wohl
kaum realisieren lieSen. :
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