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nach der Sowjetunion. Die massiven Bestellungen der
Sowjetunion in Italien und Frankreich wéhrend der
letzten Monate werden aber auch hier die Tendenz
bestatigen.

Als ganz erfolglos kann im itbrigen auch die Genfer
UN-Tagung nicht bezeichnet werden. Grundsétzliche
Einigung erzielte der AusschuB beziiglich einer Stan-
dardisierung der Handelsdokumente und der allgemei-
nen Verkaufsbedingungen. Eine weitere Vereinbarung
kam iiber die Prozedur bei Streitfillen zustande: Zu-
erst sollen sich die interessierten Handelsfirmen selbst
um eine Schlichtung bemiihen, als nédchste Instanz
wurde ein spezielles Komitee der UN-Wirtschafts-
kommission akzeptiert. Ein konstruktiver Meinungs-
austausch wurde gefithrt iiber die Riickwirkungen von
regionalen Wirtschaftsgemeinschaften auf den gesamt-
europdischen Handel, die Zahlungsprobleme im Waren-
austausch zwischen Staaten mit unterschiedlichen Wirt-

schaftssystemen, die Stabilisierung des Ost-West-Han-
dels auf der Grundlage erhohter Flexibilitdt sowie {iber
eine lange Reihe von im einzelnen wenig aufregenden
praktischen Fragen, die aber in ihrer Anhdufung den
Handel betréchtlich hindern.

Zweifellos belasten die ungelGsten europdischen Pro-
bleme noch immer die Handelsbeziehungen zwischen
den Landern unseres alten Kontinents. Man denke nur
an die ,Berlin-Klausel”, die schon manches geplante
Abkommen zunichte gemacht hat. Kurzfristige Vertrage
zwischen Privatfirmen auf der einen Seite und Staats-
handelsorganisationen auf der anderen kénnen die im
Interesse des Friedens liegende Interdependenz zwi-
schen Ost und West nicht dauerhaft gewéhrleisten. Der
neue Geist, der sich in allen Hauptstddten durchsetzt,
wird aber letzten Endes den Aufbau einer freundschaft-
lichen Ordnung zustande bringen. Die Zeichen sind
ermutigend.

Integration und Wahrungssystem

Prof. Dr. Egonthmen, Saarbriicken

Der WIRTSCHAFTSDIENST verdffentlichte im vergangenen Jahr zwei Beitrdge zur Frage der
Wechselkursflexibilitdt. Professor Sohmen sprach sich im Heft 6/1966 fir eine Erweiterung der
Bandbreiten aus. In Heft 11/1966 setzte sich Frédéric Boyer de la Giroday, Brissel, mit den Thesen
Professor Sohmens aus der Sicht der EWG auseinander. Wir schliefen mit der vorliegenden
Zuschrift Professor Sohmens die obige Diskussion ab.

n der November-Ausgabe 1966 des WIRTSCHAFTS-

DIENST &uBert sich Frédéric Boyer de la Giroday
kritisch zu den Thesen, die ich in meinem Interview
in der Juni-Ausgabe 1966 vertreten hatte. Gegenstand
dieses Interviews war der Vorschlag von 27 National-
6konomen aus verschiedenen Léndern vom Februar
1966, das heutige Wahrungssystem in der Weise zu
reformieren, daB 1. die zuldssige Bandbreite fiir Wech-
selkursschwankungen auf vier bis fiinf Prozent beider-
seits der Paritdt erweitert und 2. die Moglichkeit zu
autonomen Anderungen der Wahrungsparititen um
ein bis zwei Prozent pro Jahr eingerdumt wird,

Auch in diesem System bliebe es selbstverstandlich
einzelnen Gruppen von Liandern unbenommen, die
Austauschrelationen zwischen ihren Wiahrungen im
gegenseitigen Einvernehmen zu fixieren. Eine solche
Fixierung ist dann relativ unproblematisch, wenn die
Regierungen und Zentralbanken der beteiligten L&n-
der fest und unwiderruflich entschlossen sind, die ein-
mal gewahlten Wahrungsparitdten unter Garantie der
vollen und uneingeschrinkten Konvertibilitat der
Waihrungen fiir alle Zukunft beizubehalten. Falls diese
feste Absicht besteht, ist jedoch auch ein System fi-
xierter Wechselkurse zwischen getrennten nationalen
Wihrungen nur ein unvollkommener Ersatz flir eine
Einheitswéhrung mit zentraler Lenkung der Geld- und
‘Wahrungspolitik.
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Es mag sein, daB die Mitgliedslander der Européischen
Wirtschaftsgemeinschaft spater einmal zu einer so
vollkommenen Ubereinstimmung ihrer Wirtschafts-
politik gelangen, daB} sich die dauernde Fixierung der
Wechselkurse zwischen ihren Wahrungen als realisier-
bar erweist. In diesem Falle hitte ich ebensowenig
wie alle anderen Unterzeichner der Erkldarung vom
Februar 1966 etwas gegen eine permanente Fixierung
der Paritdten zwischen den einzelnen Wihrungen in-
nerhalb der EWG (bzw. die Schaffung einer Einheits-
wéhrung, was unbedingt vorzuziehen wdre) einzu-
wenden.

Im Augenblick sind wir leider von diesem Wunschbild
noch weit entfernt. Dieser Ansicht ist offenbar auch
Boyer de la Giroday, denn er erkldrt Paritdtsande-~
rungen auch zwischen Mitgliedslindern der EWG als
durchaus moglich und zuldssig (S. 615). Noch viel
deutlicher hat sich erst kiirzlich eines der prominen-
testen Mitglieder des EWG-Widhrungsausschusses,
Dr. Otmar Emminger von der Deutschen Bundesbank,
geduBert: ,Bisher hat noch keine Regierung der Welt
auf dieses Recht (der Paritdtsdnderung; Anm. des Ver-
fassers) verzichtet, nicht einmal die EWG-Lidnder im
Verhiltnis zueinander.” (Frankfurter Allgemeine Zei-
tung vom 3. Dezember 1966)

Es ist eine der bemerkenswerten Paradoxien in den
offiziellen Ansichten itber Wéhrungsfragen, daf man
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trotz der entschiedenen Ablehnung kontinuierlicher
Wediselkursanpassung von Tag zu Tag im Rahmen
einer groBeren Bandbreite mit ebenso groBer Selbst-
verstdndlichkeit die Notwendigkeit diskontinuierlicher
Paritdtsénderungen fiir Falle eines sogenannten ,fun-
damentalen Ungleichgewichts” bejaht (S. 612). Volle
Wéhrungskonvertibilitat ist ein viel zu delikates Ge-
bilde, als daB sie jemals ein lianger andauerndes Un-
gleichgewicht (das wohl bestehen muB, bevor man es
als ,fundamental” diagnostizieren kann) {iberleben
koénnte. Die bisherigen Erfahrungen mit dem System
von Bretton Woods sollten auch die letzten Zweifel
an dieser Tatsache beseitigt haben.

In letzter Zeit scheint sich auch eine Revision der
offiziellen Ansichten iiber die Integrationstrdchtigkeit
eines Systems fixierter Wechselkurse anzubahnen. Bis
vor kurzem galt es noch als selbstverstdndlich, daB
die Fixierung der Wechselkurse den internationalen
Kapitalverkehr ebenso wie den Warenhandel begiin-
stigen miisse. Jetzt beginnt man dariiber nachzusinnen,
daB das Wort ,Integration” vieldeutig ist, daB das
augenblickliche Weltwirtschaftssystem im Grunde nur
«eine Integration innerhalb bestimmter Grenzen”,
namlich nur eine Liberalisierung der laufenden Trans-
aktionen anstrebe (S. 614). Man beginnt zu bezwei-
feln, daB im Rahmen des heutigen Wahrungssystems
Integration {iber die laufenden Transaktionen hinaus,
also volle Freiziigigkeit auch fiir die internationalen
Kapitalbewegungen, in absehbarer Zeit erreicht wer-
den kann (S. 615). Diese Erkenntnis ist ein grofier
Fortschritt, so bedauerlich auch der Tatbestand ist, der
sie veranlaBt.

Es ist eine verhangnisvolle Illusion zu glauben, im
Bereich der laufenden Transaktionen ldgen die Dinge
anders. Die in meinem Interview genannten Beispiele
(insbesondere S. 303-304) liefien sich beliebig zu einem
vielbdndigen Werk tiber Devisenbewirtschaftung und
handelspolitischen Protektionismus in neuerer Zeit
ausdehnen, deren fruchtbarster Ndhrboden die im Ge-
folge der Wechselkursfixierung auftretenden Zah-
lungsbilanzungleichgewichte waren, Wenn Boyer de la
Giroday feststellt, ,daB es sich in den Fallen, bei
denen in der Nachkriegszeit ein konkreter ... Kon-
flikt zwischen dem Zahlungsbilanzgleichgewicht und
dem Erfordernis der Vollbeschdftigung in Erscheinung
getreten ist, um Ausnahmen gehandelt hat”
(S. 613-614), so scheint er zu vergessen, daB man die
Erhaltung eines befriedigenden Beschiftigungsgrades

(oder im umgekehrten Konfliktsfall die Vermeidung
allzu starker Preissteigerungen) nur durch massive
Eingriffe in die Freiheit des Giiter- und Zahlungsver-
kehrs erkaufen konnte. Es ist auch wenig trostlich zu
wissen, daB zu den ,Ausnahmen” auch eine jahre-
lange Stagnation des wichtigsten Industrielandes ge-
horte.

Angesichts der Fiille der Beispiele fiir die desinte-
grierende Wirkung des gegenwartigen Wahrungs-
systems und des volligen Fehlens von Indizien, daB
flexible Wedhselkurse den internationalen Handels-
und Zahlungsverkehr behindern, ist es unbegreiflich,
wie und warum sich die gegenteilige Uberzeugung so
hartndckig festsetzen konnte. Man sucht in dem Auf-
satz von Boyer de la Giroday ebenso wie anderswo
vergeblich nach Beweisen oder Beispielen fiir die ,in-
stitutionalisierte Zerkliiftung der internationalen Wirt-
schaftsbeziehungen” (S. 611), die flexible Wechsel-
kurse angeblich zur Folge haben wiirden. Dagegen
stimme ich vorbehaltlos zu, wenn er sagt, daB ,stabile
Wechselkurse zwischen den betreffenden Wiahrungen

. eine unerldBliche Voraussetzung” fiir .die Konti-
nuitdt und de(n) stdndige(n) Ausbau der Beziehungen
zwischen den einzelnen Volkswirtschaften” und fir
«eine zunehmende Anndherung der Preise ... durch
das freie Spiel der Marktkrafte” sind (S. 615). Wie ich
in meinem Interview mit allem Nachdruck feststellte,
ist das heutige System eben nicht ein System sta-
biler Kurse, noch sind flexible Kurse notwendiger-
weise unstabil.

Nur ein bedauerliches MiBverstdndnis konnte Boyer
de la Giroday dazu verleiten, mir die Ansicht zu un-
terstellen, ,wonach die Tatsache, daB es die zustédndi-
gen Stellen in den meisten Lédndern ablehnen, die von
(mir) vertretenen Thesen in die Praxis umzusetzen, auf
Unkenntnis der Fortschritte der Wirtschaftswissen-’
schaft zuriickzufithren sei” (S. 609; dabei wird merk-
wirdigerweise eine Feststellung des Interviewers als
- Worte von Professor Sohmen” zitiert). An der frag-
lichen Stelle des Interviews stand nicht zur Diskussion,
ob bestimmte ,Thesen in die Praxis umzusetzen”
seien, sondern allein die Frage, ob sich auf Grund
theoretischer Uberlegungen oder aus Beobachtungen
der realen Welt die These erhérten laBt, ,daB eine
Fixierung der Wechselkurse zu einer Erleichterung
des Handels und des Kapitalverkehrs beitrdagt” (S. 302).
Es gibt viele, die sich durchaus der Tatsache bewuBt
sind, daB einem System fixierter Wechselkurse ein
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immanenter Hang zur Einschrdnkung der Wahrungs-
konvertibilitdt (und damit zur weltwirtschaftlichen
Desintegration) innewohnt, die aber dennoch fiir die-
ses System plddieren, etwa weil sie im freien Welt-
handel und Kapitalverkehr keine vorrangigen wirt-
schaftspolitischen Ziele erblicken. Nicht auf unter-
schiedlichen Werturteilen iiber die letzten Ziele der
Wirtschaftspolitik, sondern auf einem eindeutigen
Fehlurteil beruht dagegen die Ansicht, daB flexiblere
Wedhselkurse ein ,Wiedererstarken des nationalen
wirtschaftlichen Dirigismus" begiinstigen wiirden
(S. 614).

Im Zusammenhang mit Problemen der EWG-Agrar-
politik hat meinem Kritiker offenbar ein Satz beson-
ders miBfallen, der von ihm gleich zweimal zitiert
wird: ,Wenn man einen gemeinsamen Agrarmarkt
schaffen will, so bedeutet dies zunédchst nur, daB die
Handelsschranken zwischen den einzelnen Ldndern be-
seitigt werden.” Damit sollte nicht mehr gesagt wer-
den, als daB Freihandel zur weitestgehenden Anglei-
chung der Preise fiihrt (ein Ziel, das man wohl als die
Quintessenz eines gemeinsamen Marktes betrachten
darf). Boyer de la Giroday erkennt darin jedoch ,ein-
deutig ein MiBverstandnis, welches den Uberlegungen
von Professor Sohmen zugrunde liegt” (S. 616). Man
strebe ,in der EWG ... némlich nicht nur die Schaf-
fung eines einheitlichen Marktes” an, sondern auch
noch zwei weitere Ziele: 1. ,die Einkommen der land-
wirtschaftlichen Bevdlkerung zu sichern® und 2. ,die
landwirtschaftlichen Maérkte (gemeint sind wohl die
Preise) ... mit Hilfe von staatlichen Eingriffen zu
stabilisieren” (3. 616).

Diese Bemerkungen verraten eine &uBerst selektive
Lektiire meines Interviews. Ich sprach nicht nur da-
von, daB die Fixierung von Agrarpreisen in einer
europédischen Rechnungseinheit vorgesehen ist, son-
dern erwahnte auch, daB man mit Mafnahmen dieser
Art vor allem die Interessen der Landwirtschaft
schiitzen will (S. 305). Ich wies jedoch auflerdem dar-
auf hin, daB gerade die Fixierung der Agrarpreise
(bei freier Preisbildung fiir Industriegiiter) aller Wahr-
scheinlichkeit nach langfristig sogar die Lage der
Landwirtschaft verschlechtern diirfte, falls man bei
standiger Inflation in der Gbrigen Welt auBerdem die
Wechselkurse fixiert (S. 305).

Warum sollen aber nun flexible Wechselkurse inner-
halb der EWG mit einer gemeinsamen Agrarpolitik
unvereinbar sein? Boyer de la Giroday legt ausfiihr-
lich dar, daB bei einer Erweiterung der Bandbreiten
fir die Wedhselkursbewegung Preis- und Handels-
verzerrungen auftreten wiirden, falls die Agrarpreise
in einer gemeinsamen Rechnungseinheit unter Zu-
grundelegung der Wahrungsparitédten festgelegt
wiirden (S. 617). Es hédtte keiner so groBen Mihe be-
durft, um den Leser von dieser Tatsache zu iiberzeu-
gen. Kaum jemand diirfte auf den Gedanken verfallen,
im Falle einer Erweiterung der Bandbreiten die
Agrarpreise in den nationalen Wiahrungen (falls un-
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bedingt Preise festgelegt werden sollen) anders als
auf der Grundlage der jeweils geltenden Wechsel-
kurse zu fixieren. Kein Leser meines Interviews
konnte tiber meine Auffassung im Zweifel sein, denn
ich sagte ausdriicklich: ,Innerhalb der einzelnen Lé&n-
der dndern sich dann natiirlich die Agrarpreise in
diesen einzelnen Wéhrungen, wenn sich die Wechsel-
kurse dndern” (S. 3095).

Wer in der volligen Zementierung der Agrarpreise in
jeder einzelnen nationalen Wahrung die einzig mdg-
liche Lésung fiir eine gemeinsame Agrarpolitik er-
blickt, wird an dieser Tatsache Anstof nehmen. Wer
dagegen, wie der Verfasser, die Zementierung einzel-
ner Preise in einem marktwirtschaftlichen System fiir
groben Unfug hélt (der tiberdies in diesem Fall, wie
in meinem Interview erldutert, langfristig sogar die
Interessen der Landwirtschaft schadigt), wird die ge-
schilderte Konsequenz eher begriiBen., Aber auch

" wenn man die Stabilisierung der Preise fiir die wich-

tigsten landwirtschaftlichen Giiter befiirwortet, sollte
man wenig gegen die minimalen Preishewegungen
einzuwenden haben, die bei der vorgeschlagenen Er-
weiterung der Bandbreite eintreten wiirden. Sie wéren
in jedem Falle nur ein Bruchteil der Preisschwankun-
gen auch und gerade im Bereich landwirtschaftlicher
Giiter in den Fallen, in denen es keine behérdliche
Preisregelung gibt. Es ist dabei zu beachten, daB die
Anderungen der Austauschrelationen zwischen Agrar-
und Industriegiitern in den einzelnen Landern sehr
viel geringer wéren als das AusmaB der Wechselkurs-
bewegungen, da letztere auch entscheidend von Ver-
dnderungen des allgemeinen Preisniveaus in einem
Land mitbestimmt werden.

Die von Boyer de la Giroday ausfiihrlich beschriebene
Tatsache, daB die maximale Schwankungsbreite der
Wedhselkurse zwischen je zwei Wahrungen genau das
Doppelte der in einer dritten Rechnungseinheit fest-
gelegten Bandbreite betrdgt (S. 611), ist allen Sach-
kennern wohlbekannt. Die in diesem Zusammenhang
gestellte Frage, wie die Bandbreiten nach dem vor-
geschlagenen System bestimmt werden sollen, ist be-
reits in dem Vorschlag der 27 Nationalékonomen vom
Februar 1966 beantwortet, in dem es heiBit, daff ,die
einzelnen Lander den Goldwert ihrer Wahrungen” in-
nerhalb einer Bandbreite von 8 bis 10 % halten wiir-
den. Der Vorschlag gilt somit auch fiir den Dollar.
Warum dies ,die hochst niitzliche Funktion des Dol-
lars als internationales Zahlungsmitte] und als inter-
nationale Rechnungseinheit fiir private Transaktionen
weltweiter Art ernstlich in Frage stellen wiirde”
(S. 611), bleibt ungeklért. Im iibrigen liegt kein Grund
vor, warum die Ausiibung dieser Funktion durch an-
dere Wiahrungen als den Dollar weniger niitzlich sein
sollte, falls die heutige Sonderstellung des Dollars im
Laufe der Zeit einer gréBeren Symmetrie im inter-
nationalen Wahrungssystem weichen sollte. Diese
Entwicklung konnte durchaus auch dann eintreten,
wenn das gegenwdrtige Weltwdhrungssytsem unver-
dndert weiterbesteht.
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