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BUCK IN 
DIE WELTPRESSE

Die ohne vorherige Konsuitation getroffenen 
währungs- und wirtschaftspolitischen Maßnahmen 
der USA haben eine weltweite hitzige Diskussion 
ausgelöst.

S t  M m h

Nixons Überraschungen
Paris, 26. 8. 1971: Zweimal im Zeitraum eines 
Monats haben die USA jene Unhöflichkeit demon
striert, mit der sie ihre Alliierten gelegentlich 
zu behandeln wissen. Am 15. Juli erfuhren die 
wichtigsten Gesandten in Washington durch eine 
einfache telefonische Mitteilung und nur eine 
Stunde vor Veröffentlichung des offiziellen Kom
muniques, daß Mr. Kissinger gerade Peking 
besuchte und der Präsident beschlossen hatte, 
selbst dorthin zu fahren.
Soweit wir wissen, hat auch vor der Ansprache 
des Präsidenten an sein Volk und die Welt vom 
15. August keine Konsultation stattgefunden.Wo- 
mit wird er uns am 15. September überraschen?

The Economist
Floaten kann Spaß machen

London, 28. 8. 1971: Jetzt würde es einer zweck
mäßigen Wirtschaftspolitik der britischen Regie
rung entsprechen, wenn sie mit dem vollen Ge
wicht Großbritanniens den Vorschlag unterstützte, 
die gegenwärtige Periode floatender Wechsel
kurse so lange wie möglich — vorzugsweise für 
ständig — beizubehalten. Dies würde den Welt
handel vermutlich viel weniger beeinträchtigen 
als das desintegrierende System fester Wechsel
kurse — oder eine aufgewärmte Version des
selben.
Seit vergangenem Montag floaten die meisten der 
wichtigen Währungen. Die großen Staaten sind 
damit an dem Punkt angelangt, der nach den 
Prophezeiungen einer langen Reihe von Zentral
bankpräsidenten und Finanzminister sofortiges 
Chaos bedeuten sollte. Nichts dergleichen ist 
passiert. Da jetzt die erste Hürde genommen 
worden ist, und zwar bei festen (nicht etwa zu
sammenbrechenden) Börsen in London und New 
York, ist es an der Zeit, noch einmal die anderen 
Schauergeschichen über floatende Wechselkurse 
unter die Lupe zu nehmen.
1. Die Behauptung, daß ein System floatender 
Wechselkurse unzweckmäßig sei, da wenig Nei

gung für das Halten „unsicherer“ Währungsre
serven, wie z. B. eines fluktuierenden Dollars, 
bestehe, ist das genaue Gegenteil des wahren 
Tatbestandes. Das Management von Geldmarkt
anlagen erhält eine stabilere Grundlage, da nie
mandem ein Anreiz geboten wird, in kritischen 
Situationen in wilder Panik an feste Wechsel
kurse gebundene Dollarbestände aufzugeben.
2. Es stimmt, daß der gegenüber anderen Wäh
rungen verringerte Wert der Dollarreserven die 
internationale Liquidität leicht absinken lassen 
wird. Dem könnte und sollte aber mit Leichtig
keit durch eine geringe Vermehrung der Sonder
ziehungsrechte des IWF entgegengewirkt werden.
3. Manche Leute nehmen immer noch an, daß 
langfristige Investitionen sowie Welthandel und 
Entwicklung betreffende industrielle Entscheidun
gen . . .  in einem System fester Wechselkurse 
leichter zu treffen sind als bei floatenden Kur
sen. Aber auch das stimmt nicht.

THE FINANCIAL TIm I T "
Wichtiger Durchbrudi für die USA

London, 28. 8. 1971 (Paul Lewis): Die von Japan 
beschlossene Wechselkursfreigabe für den Yen. . .  
wurde von amerikanischen Dienststellen enthu
siastisch begrüßt, da sie für Nixons Bemühungen, 
die übrigen Industriestaaten zur Aufwertung ge
genüber dem Dollar zu zwingen, einen wichtigen 
Durchbruch bedeutet.
Jetzt floaten also die Währungen fast aller wich
tigen Welthandelsländer gegeneinander, und da
mit ist der Rahmen für eine ausgehandelte Rück
kehr zu neu festgesetzten Wechselkursen gege
ben, die den Dollar wettbewerbsfähiger machen.
Aus einer ganzen Anzahl von Gründen war aus 
amerikanischer Sicht der japanische Entschluß von 
überragender Bedeutung. Erstens war Japan in 
den letzten Jahren der Hauptbegünstigte der 
Verschlechterung der amerikanischen Leistungs
bilanz, und sein Zahlungsbilanzüberschuß nähert 
sich 4 Mrd. $ jährlich. Eine substantielle Aufwer
tung des Yen war eines der wichtigsten Ziele 
von Präsident Nixons Bemühungen um eine er
höhte Wettbewerbsfähigkeit amerikanischer Ex
porte.
Zweitens schien Japan bisher der hartnäckigste 
Gegner der amerikanischen Pläne zu sein, da 
es trotz riesiger Dollarzuflüsse die Stützung seiner 
Währung auf dem offenen Markt fortsetzte. 
Niemand kann mit Sicherheit behaupten, ob in 
den letzten Tagen zwischen Washington und
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Tokio geheime Abmaciiungen getroffen worden 
sind. Wahrscheinlicher ist jedoch, daß die Japaner 
dem direkten Druck der USA und der übrigen 
Industriestaaten gewichen sind.

NEWSWEEK

Warum der Lohn- und Preisstopp ein Fehler ist

New York, 30. 8. 1971 (Milton Friedman): Beifall 
spende ich den von Präsident Nixon vorgeschla
genen Senkungen von Steuern und Staatsaus
gaben. Auch billige ich, daß er die Fiktion eines 
in Gold konvertierbaren Dollars aufgibt. Aber ich 
bedaure außerordentlich seinen Entschluß, einen 
90tägigen Preis- und Lohnstopp zu erlassen . . .  
Das Einfrieren von Preisen und Löhnen zur Be
kämpfung einer Inflation gleicht dem Festzurren 
eines Steuerruders, um die Abtrift eines Bootes 
um ein Grad von seinem Kurs zu korrigieren. Das 
„Preisniveau“ ist etwa um 4 %  jährlich gestiegen, 
d.h. V3% pro Monat oder 1%  in 90 Tagen. 
Sicherlich wird man sagen, daß die Verhin
derung eines so geringfügigen Anstiegs nicht 
schaden kann. Warum also die ganze Aufre
gung? Weil nämlich das eine Prozent der 
Durchschnitt der Veränderungen von, buchstäb
lich Millionen einzelner Preise ist, von denen 
einige 10,. 20 oder mehr °/o steigen, andere da
gegen 10, 20 oder mehr °/o fallen. Die Preisver
änderungen reflektieren veränderte Angebots
und Nachfragebedingungen für einzelne Güter 
und Dienstleistungen. Auf diese Art wird die 
Wirtschaft gesteuert. Ihre Verhinderung läßt die 
Wirtschaft steuerlos, bewirkt aber nichts im Hin
blick auf eine Veränderung der den durchschnitt
lichen Preisanstieg verursachenden Kräfte.

Hoch lebe das neue Nixonprogramm

New York, 30. 8. 1971 (Paul E. Samuelson): End
lich hat Präsident Nixon gehandelt. Sein Pro
gramm wird die bisher blutleere und enttäu
schende Wirtschaftsbelebung stimulieren. Es kann 
den Schwung einer Inflation bremsen, die sich 
in den letzten Monaten noch zu verschlimmern 
drohte. Schließlich könnte das lang anhaltende 
internationale Ungleichgewicht . . .  einer ratio
nalen Lösung zugeführt werden. Aber — und bei 
diesem Präsidenten gibt es leider immer dieses 
Aber -  der neue Wirtschaftsplan erhält durch 
seine einseitige Bevorzugung der Unternehmer 
einen Bruch. Und das ist schlimmer als ein Ver
brechen, es ist ein Fehler. . .  Warum forderte der 
Präsident vom Kongreß nicht wenigstens ein 
Einfrieren der Dividenden, als er Lehrern und 
Arbeitern . . .  bereits zugesagte Lohnerhöhungen 
stoppte? Warum forderte er nicht von der Federal 
Reserve Bank ein 90tägiges Einfrieren der Zin
sen?
Doch genug der Kritik. Jeder westliche Staat 
kann einen 90tägigen Lohn- und Preisstopp funk
tionsfähig gestalten. Falls wir jedoch dazu nicht

in der Lage sind, werden wir etwas über den 
gegenwärtigen inneren Zusammenhalt des ameri
kanischen Volkes erfahren. Und wir werden etwas 
über die Zukunft eines nutzbringenden Welthan
dels lernen, wenn die unvermeidliche Abwertung 
des Dollars nicht zu einem neuen Gleichgewicht, 
sondern zu einem Handelskrieg sowie weltweiten 
Devisenkontrollen und Autarkiebestrebungen führt.

Les Echos
Gefahr für die Sechs

Paris, 24. 8. 1971: Es sieht ganz so aus, als ob 
die Sechs den grundsätzlichen, für sie erheb
liche Gefahren heraufbeschwörenden Wandel der 
amerikanischen Politik noch nicht begriffen hätten. 
Angesichts der kommenden Wahlen hat Amerika 
beschlossen, seine Wirtschaft schnell und ohne 
Rücksicht auf andere anzukurbeln. Es wünscht 
einen garantierten, seine Hegemonie erhal
tenden Handelsbilanzüberschuß, da es seine Vor
herrschaft wegen seines Handelsdefizits zu ver
lieren drohte. Vielleicht müssen die EWG-Länder 
erst die Auswirkungen des von den USA entfes
selten Unwetters zu spüren bekommen, ehe sie 
die einzig mögliche Antwort zu überdenken be
ginnen; eine konzertierte Aktion für die Schaf
fung einer möglicherweise am Gold orientierten 
europäischen Währung. Alles übrige . . .  ist einfach 
lächerlich.

Arriba

Ein Zeichen wirtschaftlicher Schwäche

Madrid, 20. 8. 1971: Wir können nicht umhin, auf 
die wirtschaftspolitischen Folgen des Nixon- 
Programms aufmerksam zu machen. Die Ereig
nisse zeigen nämlich in aller Deutlichkeit, daß 
die vielzitierte „Amerikanische Herausforderung“ 
der Vergangenheit angehört. Obwohl es verfrüht 
erscheint, von einer „Europäischen Herausforde
rung“ zu sprechen, scheinen die letzten Wochen zu 
bestätigen . . . ,  daß die europäischen Länder und 
Japan aufgrund ihrer gesunden wirtschaftlichen 
Struktur heute jederzeit in der Lage sind, für die 
USA innere Probleme zu verursachen. Es ist 
deshalb nicht verwunderlich, daß die von Nixon 
verabschiedeten Maßnahmen nicht nur währungs
politischer, sondern auch handelspolitischer Na
tur waren. Der mangelnde internationale Wettbe
werb zahlreicher Wirtschaftssektoren hat die An
fälligkeit der US-Wirtschaft erhöht und die Stel
lung Europas und Japans im freien internationalen 
Handelsverkehr verstärkt. Das wirtschaftspolitische 
Programm Präsident Nixons ist nicht nur der Be
weis für eine vorübergehende Schwäche des 
Dollars, sondern auch das Eingeständnis einer 
wirtschaftlichen Notlage der USA.
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