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Gesprdch

,Natiirlich geht es auch ums Geldverdienen*

Friedrich Christian Flick tber den Verkauf der Feldmihie-Nobel-Aktien und_ die Rolle des Clans

SPIEGEL: Herr Flick, wenn Sie nach
Ihrem Beruf gefragt werden, was geben
Sie an?

FLICK: In meinem PaB steht Kauf-
mann.

SPIEGEL: Sie stammen aus einer
Industriellenfamilie. Haben Sie nicht
den Wunsch, Unternehmer zu werden?
Die Chance dazu hatten Sie jetzt.

FLICK: Wenn man unter Unterneh-
mer einen Mann mit ,,Rauschebart“ aus
der Griinderzeit versteht, der eigenhin-

dig dafiir sorgt, daB sich die Réder dre-
hen, dann bin ich kein Unternehmer. Ich
halte von solchen Klassifizierungen
nichts.

SPIEGEL.: Wie verstehen Sie sich?
FLICK: Als engagierter Investor.

SPIEGEL: Sie und Ihr Bruder haben
mit einem ungewdhnlichen Aktien-Deal
fiir viel Aufregung gesorgt. Heimlich
haben Sie rund 40 Prozent an der Feld-
miihle Nobel AG zusammengekauft und
dann an die Veba verduBert.

FLICK: Was heiBt hier heimlich? So
etwas vorher anzukiindigen wére doch
naiv. Unser Vorgehen war vollig legal.
Es ist auch so iiblich. Nur so sind viele
Pakete bei Banken und in der Industrie
entstanden. Gerade kiirzlich erst ist
publik geworden, da88 der Stromkonzern
Bayernwerk ebenfalls in aller Stille ein
Aktienpaket von iiber 25 Prozent an der
PWA, dem nach Feldmiihle zweitgroB-
ten deutschen Papierunternehmen, iiber
die Borse aufgekauft hat.

SPIEGEL: Hat es Sie nicht gereizt,
unternehmerisch bei der Feldmiihle
aktiv zu werden?

Das Gesprich fihrten die Redakteure Hans Leyen-
decker und Richard Rickelmann.

110

Flick beim SPIEGEL-Gespréch
.Hohes Risiko eingegangen®

FLICK: Wir haben etwas mit dem
Paket unternommen, was fiir die Zu-
kunft des Konzerns von groBler Bedeu-
tung ist. Dafiir muB man nicht Unter-
nehmer sein, genausowenig, wie Ban-
ken, die Aktienpakete ansammeln,
Unternehmer in diesem Sinne sind.

SPIEGEL.: Ging es Thnen in Wirklich-
keit nicht nur ums Geld, das dabei fiir
Sie abfiel?

FLICK: Natiirlich geht es uns auch
ums Geldverdienen. Aber nicht nur. Wir
wollten sehen, ob auch in der Bundesre-
publik Aktiondre von auBen wichtige
Impulse fiir einen Konzern geben kon-
nen. In den USA ist das seit langem
gang und gdbe. Wenn es uns nur ums
Geld gegangen wiire, hitten wir mit dem
Paket anderswo sicher mehr erzielen
konnen.

SPIEGEL.: Bei wem denn?

FLICK: Bei zwei erstklassigen Papier-
konzernen aus den USA und Skandina-
vien. Noch mehr hitten wir bei einem
Verkauf an eine sogenannte Buyout-
Firma aus den USA verdient. Die hiitte
dann versucht, Feldmiihle Nobel zu
zerlegen und stiickchenweise zu veréu-
Bern. Aber das wollten wir nicht. Unser
Ziel war, mit dem Paket duflerst behut-
sam umzugehen. Deshalb haben wir uns
sorgfiltig vorbereitet.

SPIEGEL: Wann begannen die Vor-
bereitungen?

FLICK: Wir hatten schon seit lingerer
Zeit ein nennenswertes Aktienpaket.
Nach der Stimmrechtsbeschrinkung bei
der Feldmiihle im Juli 1988 sank der
Aktienkurs stindig. Im Dezember lag er
sogar deutlich unter dem Emissionskurs.
Es hduften sich negative Nachrichten

aus dem Unternehmen. Eine weitere
Entwertung unseres Paketes drohte.

SPIEGEL.: Da haben Sie beschlossen,
den Konzern aufzukaufen?

FLICK: Nein, wir haben bei der ame-
rikanischen Investmentbank Merrill
Lynch Rat gesucht. Die hat empfohlen,
entweder die Aktien zu verkaufen oder
bei Feldmiihle als aktiver Aktiondr auf-
zutreten. Merrill Lynch hat dann Unter-
nehmensanalysen erstellt und die Aktio-
nérsstruktur ermitteit. Zu deren Haus-
aufgaben gehorte es auBerdem, heraus-

zufinden, ob sich irgendwo Pakete gebil-
det hatten.

SPIEGEL: Was war das Fazit aus
diesen Analysen?

FLICK: Dabei kam heraus, daB die
Aktiondre der Feldmiihle mit ihrem
Unternehmen recht unzufrieden waren.
Im Gegensatz zu anderen Aktiengesell-
schaften, die oft einen Kreis von Aktio-
nidren haben, der dem Unternehmen
auch in schlechten Zeiten die Treue hilt,
ist es dem Vorstand der Feldmiihie nicht
gelungen, so eine Loyalitit der Aktion4-
re zu dem Unternehmen aufzubauen.
Um es im Borsenjargon zu sagen, die
Aktien befanden sich in lockeren Hén-
den. Gerade institutionelle Anleger
waren gern bereit, sich davon zu tren-
nen.

SPIEGEL: Sie haben also bevorzugt
Pakete auBerhalb der Borse gekauft, um
den Kurs nicht anzuheizen?

FLICK: Es sollte sowenig wie moglich
iiber die Borse laufen.

SPIEGEL: Von wem haben Sie denn
gekauft?

FLICK: Uns haben verschiedene In-
stitute im In- und Ausland Pakete ange-
dient.




SPIEGEL: Was hatten Sie als Ziel?
Wollten Sie die Mehrheit?

FLICK: Die Kapitalmehrheit brauch-
ten wir nicht. Es reicht ja die Hauptver-
sammlungsmehrheit. Die hat man bei
der Feldmiihle schon mit einem Anteil
von rund 30 Prozent. Bei den letzten
Hauptversammlungen waren niemals
mehr als 60 Prozent des Kapitals vertre-
ten. Ein solches Paket war im April zu-
sammen. In der SchluBphase, als wir
schon mit der Veba im Gespriich waren,
wurden uns iiberraschend noch weitere
Pakete angeboten. :

SPIEGEL: Wie hoch war der Gewinn
. bei dem Deal mit der Veba?

FLICK: Draufgelegt haben wir dabei

natiirlich nicht. Wir sind ja auch ein
hohes Risiko eingegangen.

SPIEGEL: Was kam unterm Strich fir
Sie dabei heraus, 150 Millionen Mark
oder mehr?

FLICK: No comment.

SPIEGEL.: Sie hatten Partner bei dem
Geschift. Gehorten die Dresdner Bank
und die Commerzbank mit zu Ihrer
Aktiondrsgruppe?

FLICK: Es gab iiberhaupt keine Part-
ner in dem Sinn. Es war vielmehr ein
Kreis unzufriedener Aktiondre ohne
feste Absprachen, darunter auch Mit-
glieder der Familie sowie Freunde und
Anleger aus dem Ausland, die auf uns
zukamen.

SPIEGEL: Waren Dresdner Bank
und Commerzbank mit dabei?

FLICK: Nein, zu keiner Zeit.

SPIEGEL: Sie haben aber doch mit
der Dresdner Bank verhandelt?

FLICK: Wir haben uns auch in dieser
Sache mit der Dresdner Bank, mit der
wir uns gut verstehen und die uns des
Ofteren berit, unterhalten.

SPIEGEL: Das waren mehr als unver-
bindliche Gespriche. Die Dresdner
Bank hat in mehreren Vorstandssitzun-
gen {iber den Ankauf beraten.

FLICK: Sie miissen es ja wissen.

SPIEGEL: Wolfgang Réller, der Chef
der Dresdner Bank, hat jlingst erkidrt,
Ubernahmen von Firmen sollten nur im
Einvernehmen mit dem Vorstand erfol-
gen. Warum sind Sie dem Rat nicht ge-
folgt?

FLICK: Wir haben dem Vorstand der
Feldmiihle kurz nach Pfingsten angebo-
ten, mit ihm iiber verschiedene Modelle
ﬁ}ilr die Zukunft des Konzerns zu spre-
chen.

SPIEGEL: Wie sahen die Modelle
aus?

FLICK: Es gab mehrere Alternativen.
Wir hiitten das Mehrheitspaket behalten
und auf Dauer als GroBlaktiondr aktiv
werden kdnnen. Eine weitere Moglich-
keit war, unseren Anteil einer Bank zu
iiberlassen, die vermutlich das Paket
dann weiter plaziert hitte. Dann gab es
ein Buyout-Modell. Schlielich bestan-
den noch zwei Moglichkeiten, den
Konzern an andere Unternehmen anzu-
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binden: ein Unternehmen auf der Pa-
pierseite oder die Verkniipfung mit ei-
nem Unternehmen, das {iber ein heraus-
ragendes Management verfiigt.

SPIEGEL: Wie hat die Feldmiihle auf
Ihr Angebot reagiert?

FLICK: Der Vorstand hat noch am
gleichen Tag, vollig tiberraschend fiir
uns, kategorisch jedes Gesprich dariiber
abgelehnt. Er hat damit jede Chance
vertan, aus seiner Sicht die Belange des
Unternehmens und seiner Mitarbeiter in
die Entscheidung iiber die Zukunft der
Feldmiihle mit einzubringen.

SPIEGEL: Hitte denn der Feldmiih-

le-Vorstand lhre Entscheidung in ir-
gendeiner Form beeinflussen kénnen?

FLICK: Durchaus. Wir waren vollig
offen und hitten kein Konzept gegen
das Votum von Management und Beleg-
schaft durchgesetzt.

SPIEGEL: Das Management hat Sie
vielleicht nicht ernst genommen.

Stammbaum
der Familie Flick
(Auszug)

SchlieBlich haben Sie vor einem Jahr
schon mal eine Ubernahme bei der Feld-
milhle geplant und sind damals geschei-
tert.

FLICK: Was heifit gescheitert? Wir
sind doch am Ziel. Damals ist unser
Vorhaben vorzeitig bekanntgeworden,
die Kurse schnellten hoch, und ein
Ubernahmegebot war nicht mehr sinn-
voll. Der heutige Weg, namlich die Bil-
dung eines Pakets, war letztlich effekti-
ver. Ein Schriftsteller braucht auch
mehrere Entwiirfe.

SPIEGEL: Hat nicht die Deutsche
Bank, die mit dem Flick-Imperium und
dem Nachfolge-Konzern Feldmiihle eng
verwoben war, durch massive Opposi-
tionspolitik damals Thren Plan zunichte
gemacht?

FLICK: Dafiir habe ich entgegen vie-
len Geriichte iberhaupt keine Anzei-
chen. Wir haben auch diesmal keine
Form von Opposition der Deutschen
Bank festgestellt.

DIE DYWNASTIE DES GROSSERN CELDES
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Abfindung: 700 Millionen Mark

Friedrich Christian Flick

ist Enkel des Konzerngriinders
Friedrich Flick. Er war mit seinem
Bruder Gert-Rudolf bis 1975 person-
lich haftender Gesellschafter der
Diisseldorfer Flick KG. Nach dem
Willen ihres GroBvaters sollten die
beiden Juristen zusammen mit sei-
nem Sohn Friedrich Karl Flick, 62,
den Konzern leiten. Der Onkel
dringte jedoch die Briider aus dem
Konzern. Friedrich Christian, 44,
und Gert-Rudolf Flick, 46, erhielten
gemeinsam mit ihrer Schwester fiir
ihren gut 30prozentigen Anteil am
Flick-Konzern eine Abfindung von
308,5 Millionen Mark. Als Onkel
Friedrich Karl 1985 den Konzern fiir
5,3 Milliarden Mark an die Deutsche

Bank verkaufte, kassierten die beiden
Briider eine Ausgleichszahlung von
225 Millionen Mark.

Die Feldmithle Nobel AG (Feno) ist
mit fast 8 Milliarden Mark Umsatz
der Kern des ehemaligen Flick-Kon-
zerns. Die wichtigste Tochterfirma
Feldmiihle ist der groBte deutsche
Papierhersteller. Weitere Tochterge-
sellschaften sind die Dynamit Nobel
AG und die Buderus-Werke in Wetz-
lar. Die Deutsche Bank brachte die
Feno 1986 an die Borse, die Aktien
wurden seinerzeit breit gestreut. Die
Flick-Briider kauften im Verein mit
einer kleinen Aktionédrsgruppe 2,8
Millionen Aktien zusammen, rund
40 Prozent des Feno-Besitzes, und
gaben das Paket Mitte Mai an den
Mischkonzern Veba ab. -
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SPIEGEL.: 1988 hatten Sie noch eini-
ges mehr vor mit der Feldmiihle. Sie
wollten den Vorstand feuern und die
Deutsche Bank verklagen, weil sie an-
geblich vor Verkauf des Konzerns an der
Borse dem Unternehmen zuviel Sub-
stanz entzogen haben soll. Davon sind
Sie wohl abgeriickt.

FLICK: Ich kann Ihnen versichern,
das waren niemals unsere Ziele. Aber
das ist auch Schnee von gestern. Die
Feldmiihle stand immer wieder im Mit-
telpunkt von Spekulationen und Ge-
riichten. Es wird hdchste Zeit, daB der
-Konzern zur Ruhe kommt. Was bei
Feldmiihle Nobel passiert, ist nun Sache
der Veba. Dort ist das Unternehmen in
guten Hénden.

SPIEGEL: Den Einstieg bei der Feld-
miihle begriinden Sie mit dem schlech-
ten Management und der ungiinstigen
Ertragslage. Sind das nicht Spriiche, die
das Kassemachen kaschieren sollen?

FLICK: Nein, keineswegs. Der Kon-
zern hat einige Schwachstellen, das
rdumt mittlerweile selbst der Vorstand
ein. Das Ergebnis pro Aktie ist seit Bor-
seneinfiihrung trotz bester Konjunktur-
lage gesunken. DaB die Tochterfirma
Buderus im Herbst 1988 plotzlich wie-
der in die roten Zahlen rutschte und
sogar zwei Herren den Vorstand verlas-
sen muften, war doch sehr beunruhi-
gend.

SPIEGEL: Die Aufriumarbeiten
iiberlassen Sie nun anderen.

FLICK: Wir sind iiberzeugt, daB die
Veba dazu die notwendigen Erfahrun-
gen hat und im Einvernehmen mit allen
Beteiligten die Sache angeht. Von der
Veba ist bekannt, daB sie in besonderem
MaBe gerade die Belange der Beleg-
schaft beriicksichtigt. Ich wiirde diesen
Weg gern begleiten. Deshalb strebe ich
ein Mandat im Aufsichtsrat an.

SPIEGEL: Veba-Chef Rudolf von
Bennigsen-Foerder stellt Thr Mandat
aber noch in Frage.

FLICK: Wir haben uns am vorigen
Dienstag in Diisseldorf getroffen. Er hat
mir zugesagt, meinen Wunsch zu gege-
bener Zeit zu unterstiitzen.

SPIEGEL: Sie haben als relativ junger
Mann eine bedeutsame Position in ei-
nem groBen Industrieunternchmen
geerbt. Das Erbe, haben Sie damals er-
kidrt, ,reizt mich nicht als totes Gebil-
de“. Ein Erbe sei die Chance fiir eine
interessante und verantwortungsvolle
Lebensaufgabe. Haben Sie die Chance
genutzt?

FLICK: Diese AuBerung bezog sich
auf meine damalige Tatigkeit als Kom-
plementir der Flick KG. Seit meinem
Ausscheiden 1975 stehe ich vor einer
anderen Aufgabe. Wenn man sein Erbe
gut anlegen und fiir die nichsten Gene-
rationen erhalten will, erfordert das viel
Einsatz, wie Sie an dem Beispiel Feld-
miihle sehen kdnnen. :

SPIEGEL.: Sic haben auch viel einzu-
setzen. Sie und Thre Geschwister sind
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Papierproduktion bei Feldmiihle: .Der Konzern hat einige Schwachstellen®

mit einigen hundert Millionen Mark
abgefunden worden. Ihr Onkel Fried-
rich Karl Flick hat nach dem Verkauf
seines Konzerns 5,3 Milliarden Mark
kassiert. Mit einer Klage wollten Sie eine
Neuverteilung des groBviterlichen Er-
bes erreichen. Wieviel sollte es denn
sein?

FLICK: Der Konflikt mit unserem
Onkel ist endgiiltig beigelegt. Beide Sei-

Feldmiihle-Kdufer Bennigsen
Hat die notwendigen Erfahrungen

ten haben vereinbart, tiber diese Vorgin-
ge Stillschweigen zu bewahren.

SPIEGEL: Was hat das Ihren Onkel
gekostet?

FLICK: Das hat, glauben Sie mir,
beide Seiten viel Schweil} gekostet.

SPIEGEL: Die Flick-Affare hat Wirt-
schaft und Politik in eine tiefe Glaub-
wiirdigkeitskrise ~ gestiirzt.  Welichen
Klang hat fiir Sie der Name Flick?

FLICK: Wir haben mit dieser Affire
nicht das geringste zu tun. Sie hat uns
dennoch immer wieder eingeholt. Meine
Mutter, meine Geschwister und ich
haben sehr darunter gelitten. Es wird
noch eine Weile dauern, bis mit dem
Namen Flick etwas anderes verbunden
wird.

SPIEGEL: Ihr GroBvater Friedrich
Flick hat aus dem Nichts ein Industrie-
Imperium geschaffen. Warum fillt es
Nachkommen schwer, einen solchen
Besitz zusammenzuhalten?

FLICK: Das ist eine allgemeine Ent-
wicklung. Es gibt heute in der GroBindu-
strie kaum noch reine Familienunter-
nehmen. Der hohe Kapitalbedarf, der
Zwang zur Innovation und die Zersplit-
terung durch Erbfolge machen den
Erhalt iiber Generationen schwierig. Ich
habe durch meine langen Aufenthalte in
den USA gelernt, iiber neue Formen
nachzudenken, wie man das Kapital
einer Familie erhélt und einsetzt.

SPIEGEL: Die kalte Ubernahme der
Feldmiihle erinnert an Praktiken, die in
den USA iiblich, hier aber verpdnt sind.
Gehort zu Thren neuen Formen das in
den Staaten gebriduchliche Ausschlach-
ten von Firmen?

FLICK: So wie in den USA geht es
hier nicht. Das strenge deutsche Aktien-
recht und auch die Mitbestimmung ver-
hindern, daB Unternehmen hierzulande
ausgepliindert werden konnen. Wir
lehnen derartige Methoden ab und
wiirden das in der Bundesrepublik auch
niemals unterstiitzen.

SPIEGEL: Warum ist trotz solcher
Hindernisse deutscher Aktienbesitz fiir
Sie attraktiv?

FLICK: Viele deutsche Aktien sind
unterbewertet. Das ist auch der Grund,
warum Ausldnder die deutsche Aktien-




landschaft so im Blick haben. Hier bietet
sich gerade aktiven Aktiondren die
Chance, durch Impulse von auBlen
manches Management wachzuriitteln
und dadurch eine hGhere Bewertung des
Unternehmens zu erreichen. Bei den
Unternehmen setzt sich dann hoffent-
lich die Erkenntnis durch, daB es nur
einen einzigen Weg gibt, sich vor sol-
chen Einflilssen von auBen zu schiitzen.

SPIEGEL: Welchen?

FLICK: Die Aktienkurse miissen den
wahren Werten der Unternehmen ange-
paBt werden. Nur ein hoher Aktienkurs
und zufriedene Aktionére sind Garanten
gegen Ubernahmen.

SPIEGEL: Die Feldmiihle hat vor
knapp einem Jahr die Stimmrechte eines
Aktiondrs auf einen Anteil von hoch-
stens funf Prozent beschriinkt. Das nutz-
te nichts. Sind solche MaBnahmen sinn-
los?

FLICK: Ja, vollig nutzlos. Der Fall
Feldmiihle beweist doch gerade die
Wirkungslosigkeit von Stimmfesseln.
Das ist das eigentlich Neue und Beson-
dere an diesem Vorgang. Pakete zusam-
menstellen oder unzufriedene Aktion4re
um sich scharen kann jeder. Aber ausge-
rechnet in einem stimmrechtsbeschriink-
ten Unternehmen als aktiver Aktiondr
fiir neue Perspektiven zu sorgen, das ist
bisher ohne Beispiel.

SPIEGEL: Wer konnte Ihrem Bei-
spiel folgen?

FLICK: Auch etablierte Konzerne.
DaB diese sich bisher zuriickgehalten
haben, war systembedingt. In der Bun-
desrepublik gehorte das bisher nicht
zum guten Ton. Wir konnten nur des-
halb so vorgehen, weil wir unabhéngig

-sind und keine falschen Riicksichten
nehmen mufBten.

SPIEGEL: Die meisten deutschen
Banken haben gegen solche Ubernah-
men Widerstand signalisiert. Ohne die
Banken wird es schwer werden.

FLICK: Bei unseren Gesprichen mit
einigen Bankiers im Vorfeld der Feld-
miihle-Transaktion haben wir gemerkt,
daB ein Umdenkungsprozefl schon
begonnen hat.

SPIEGEL: Bis zur Feldmithle-Aktion
sind ,,Mick* und ,,Muck* bislang immer
als Gespann aufgetreten. Wird ,Mick"
eine neue Aktion wieder ohne ,Muck®,
Thren Bruder Gert-Rudolf, machen?

FLICK: Dieses Theater mit Mick und
Muck, Ping und Pong und Plisch und
Plum héngt mir zum Halse raus. Wir
sind doch keine siamesischen Zwillinge.
Ich habe hier in vollem Einvernehmen
mit meinem Bruder gehandelt. Er ist
daran genauso beteiligt wie ich. Wir
haben uns die Arbeit aufgeteilt. Mein
Bruder sitzt an einer anderen Aufgabe.

SPIEGEL: Was hat Thr Bruder Neues
im Auge?

FLICK: Ich verspreche Ihnen, es ist
nicht DER SPIEGEL.

SPIEGEL: Herr Flick, wir danken
- Ihnen fiir dieses Gesprich.
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Wahrungen ohne Hiiter

Von Woifgang Kaden

errliche Zeiten waren das. Nur

zu gern erinnern sich iltere
Kaufleute an die Fiinfziger und die
Sechziger, als sie noch nicht jeden
Tag nervis die neueste Dollar-Notie-
rung abfragen mufiten, als die US-
Wihrung Qiber Jahre hinweg bei vier
Mark festgenagelt war. Bis auf die
zweite Kommastelle wuBten sie
Monate im voraus, wieviel Mark
Erlds die Exportware bringen wiirde.

Heute wissen die Unternehmer gar
nichts mehr. Wechselkurse sind zum
Mysterienspiel verkommen, fern
jeder dkonomischen Logik. Rauf und
runter, rauf und runter — das wichtig-
ste Zahlungsmittel der industrialisier-
ten Welt weist die VerlidBlichkeit des
Roulett-Spiels auf. Die chaotischen
Devisenmirkte sind ein Argernis
geworden fiir alle, die mit dem Aus-
land Handel treiben.

Begreiflich, daB vie-
len Betroffenen die

Nur die Europder machten etwas
anderes, sie bastelten vor zehn Jah-
ren ihr Europidisches Wihrungssy-
stem (EWS). In dem sind die Kurse
an der Leine, wenn auch nicht so
eng gehalten wie in der dahingegan-
genen Nachkriegsordnung.

Das EWS, wider Erwarten ein
Erfolg, empfehlen Minner wie
Morita als ein Modell fiir die ganze
Geldwelt. Mit dem ,,Vorbild* EWS
mochten sie, so auch der SPD-Wirt-
schaftsexperte Wolfgang Roth, die
»derzeitige Wihrungsunordnung® in
»Sstabile Verhédltnisse* {iberfiihren.

Das Werk diirfte schwerlich gelin-
gen. Was im beschaulichen Euro-
pa mit seinen vergleichsweise be-
scheidenen Devisenumsiitzen mog-
lich ist, 148t sich nicht auf den gan-
zen Globus iibertragen. Rund 300

Milliarden Dollar werden tiglich

von den Hiindlern zwi-
schen London, New

Zustinde in diesem

York und Tokio hin-

Bereich der Weltwirt- ., Die Geldwelt nu;':gs t::rgifcshogceuxi; ﬁs:
schaft als besonders . 3 Sp
aucenfillicer Beleg fiir hat sich Absicht. Die Vorstel-
e nfﬁghi A 2 | daB die Notenban
die nfahigheit. von . dem Zugriff |15 0T erten
olitikern und Wissen- “ +
schaftlern vorkommen. entzogen Festkursen diese gewal-

tige Geldwoge eindim-

»Es scheint ihnen an
Kreativitit und Vorstel-
lungskraft zu fehlen®,
schrieb Sony-Chef Akio Morita und
fand viel Zustimmung,

Morita, wie die Mehrzahl seiner
Manager-Kollegen in allen Industrie-
ldndern, m&chte zuriick zu den goide-
nen -Zeiten fester Wechselkurse. In
dieser heilen Geldwelt setzten die
Notenbanken die An- und Verkaufs-
preise fiir ihre Banknoten fest; wenn
sich zu diesen Preisen kein Kiufer
fand, dann kauften sie eben selber.
Hin und wieder paBten die staatli-
chen Geldinstitute diese Garantie-
preise der effektiven Nachfrage an,
werteten also auf oder ab.

Vorbei sind diese Zeiten. Das
wunderbare System brach Anfang der
Siebziger zusammen, als pl6tzlich bei
den Notenbanken unziihlige Dollar-
Milliarden  eingereicht  wurden.
Durch Preissenkungen, also Dollar-
Abwertungen, konnten die Verkiufer
nicht mehr zurfickgehalten werden.
Die Politiker entschlossen sich, den
Dollar und die anderen groBen
Wihrungen dem freien Spiel der
Krifte zu iiberlassen: Marktwirt-
schaft auch beim Handel mit Devi-
sen.

men konnten, erscheint
verwegen.

Die Geldwelt hat sich lingst dem
Zugriff der Nationalstaaten entzo-
gen, genauso wie die Warenwelt, in
der multinationale Unternehmen
iiber alle Grenzen hinweg Produkte
und Preise bestimmen, in der sie
praktisch festlegen, welche Umwelt-
standards und Steuertarife gesetzt
werden. Der Devisenmarkt ist Teil
einer Wirtschaft, die immer enger
zusammenriickt zu einem einzigen
globalen Markt, in der aber die regu-
lierenden staatlichen Einrichtungen
nicht mitwachsen.

Die Okonomen haben das Problem
schon vor vielen Jahren erkannt. Der
bedeutendste Vertreter der Zunft in
diesem Jahrhundert, John Maynard
Keynes, empfahl vor 50 Jahren eine
ganz schlichte Losung: die Errich-
tung einer internationalen Zentral-
bank, die eigenes Geld (,,Bancor®)
ausgeben sollte.

Es kam bisher nicht dazu, und es
besteht auch wenig Aussicht, dal die
Politiker der Nationalstaaten in
Zukunft auf ithre vermeintliche Geld-
souveranitit verzichten. Das Devisen-
chaos wird Bestand haben.
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