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n einem tritben Herbsttag des

Jahres 1931 loste Englands Pre-
mierminister Ramsesy MacDonald das
Pfund Sterling vom Gold und wertete
damit die britische Wihrung um 30
Prozent ab. In den niichsten Monaten
folgten nicht weniger als zehn Staaten
dem englischen Schritt und werteten
ebenfalls ab. Es war der Beginn der bis
dahin grifiten Wihrungskrise der Ge-
schichte. Die Devisenmirkte krachten
zusammen, und fiir mehr als 15 Jahre
biieh der internationale Kapitalver-
kehr durch Devisen-Zwangswirtschaft
gefesselt.

37 Jahtre spiter, im November 1968,
stiirzie das Withrungssystem der Welt
abermals in eine schwere Krise. Heute
wie damals hatte das Pfund den An-
fang gemacht. Anschliefend geriet
auch der Dollar unter Druck, und in
den letzten Wochen wackelie schlief3-
lich der Franc.

Allein die Mark blieb stabii. Je tiefer
die Kurse flr Plfund, Dollar und Franc
abglitten, desie begieriger griffen
Spekulanten aller Linder nach dem
deutschen Geld.

An allen internationalen Devisen-
borsen und auf dem Schwarzmarkt,
der sich urpidétzlich rund um die Pari-
ser Qper auftat, notierte Deutschlands
Wihrung Uber alles in der Welt.

Der Glaube an die starke Mark ver-
setzte Berge von schwachem Geld,
Binnen vier Wochen tauschten Aus-
linder bei deutschen Banken fur etwa
18 Milliarden Mark eigene Wéahrung
gegen D-Mark ein, allein 7,2 Milliar-
den Mark zwischen Freitag vorletzter
Woche und vergangenem Dienstag.
Der Frankfurter Devisenmakler Dieter
Henke: ,An jedem Freitag lag die ge-
samte Liquiditat der Welt in Deutsch-
land.“

Wochenlang lasteten ,dumpie Ah-
nungen”“ {(,Schweizerische Handelszei-
tung"”) auf den Borsen und Devisen-
mirkten, ,monetdre Schockwellen”
(,New York Times") gingen um die

* Aufnahme einer Mark mit einem Fisheye-
Objektiv, das 180 Grad erfalt.
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Erde. Spekulanten und Bankicrs cr-
warteten an jedem Wochenende, die
Regietungen in Bonn und Paris wiir-
den dem Spuk ein Ende setzen: durch
Aufwertung der Mark und Abwertung
des Franc.

In den deutschen Grenzorten stauten
gich vor den Bankschaltern Reisende
aus Frankreich. Sic stapelien Franc-
Biindel aus Taschen und Koffern auf
?en Tresen und verlangten Mark do-
fiir.

Andere Franzosen richteten entlang
des Rheing auf Mark lautende Spar-
konten ein. Der Ansturm war so grof,
dall die Wechselstuben auf Flughiifen
und Bahnhofen Mittwoch letzter
Woche nur noch Frunc-Betrige fiir bis
zi 100 Mark umilauschtien. Am Don-
nerstag nahm die Deutsche Verkehrs-
Kredit-Bank an der Grenze der Bun-
desrepublik pro Person nur noch aus-
landische Valuta im Wer{ von 50 Mark
an.

Als am Buli- und Bettag die meisten
Devisenbirsen Europas fiir den Rest
der Woche ihre Tore schlossen, riegel-
ten EHiliskrifte den Cheftrakt des
Wirtschaftsministeriums in Duisdorf

hei Bonn ab. Bedienstete im Sonntags-
anzug sperrten den Parkpiatz vor Karl
Schillers Amtssitz mit Wimpelleinen.
Ein Zigarettenautomat im Erdgeschofi-

Konferenzraum wurde beiseite ge-
schafft, um Platz {lr den Einzug der
100 wichtigsten Wihrungspolitiker der
Welt zu schaffen, Um 12,153 Uhr mel-
dete ein Beamter seinem Vorgesetzten:
LDie Herren von der Sicherungsgruppe
sind da.“

Auf dem Hohepunkt der Krise hatte
Schiller die Finanzminister und No-
tfenbankprisidenten samt Troll wvon
Spezialisten aus den neun wichtigsten
Industrieliindern der westlichen Welt
nach Bonn geladen, um den sich rapide
ausbreitenden Wihrungsbrand zu 16-
schen. Einziger Tagesordnungspunkt:
+Meinungsaustausch iiber die interna-
tionale Wihrungssituation®.

Als Schillers Fourage-Beauftragter
Burmeister noch mit der Gastronomie
Blatzheim in X&ln und Bonn iber ein
kaltes Buffet (,Keine Schnittchen, es
mul3 international sein®) verhandeite
und in Duisdorf nur einen Bicker be-
wegen konnte, 200 Butterbrote zu lie-
fern, trafen gegen Mittag die Gaste
aus den zehn stiarksten westlichen In-
dustrieldndern ein, dem sogenannten
Zehnerklub, dessen Vorsitz der deut-
sche Wirtschaftsminister in diesem
Jahre innehat. Schiller empfing sie
unter einem spanischen Stierkampf-
plakat mit dem Aufdruck: ,.Matador
Karl Schiller®. Der Matador, gerade

Konferenz-Herr Schilter, Gast Fowler: ,Wer hot eigentlich den Krieg verloreng”
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erst von einem Magenkatarrh gene-
sen, begrifite die Geldprominenz von
Japan bis Kanada nervis, doch mit der
Eleganz des Weltmannes. ,New York
Times“: .In Bonn, wo sich die Spezial-
kenninisse der Politiker vornehmlich
auf Jagen und Fischen beschrinken,
ist der Professor der einzige interna-
tional respektierte Fachmann.” Mit
zwdlf Minuten Verspitung zog sich die
Runde hinter Doppeltiiren zur Bera-
tung zurick.

Zur gleichen Slunde packte Pierre-
Paul Schweitzer, ein Neffe des Ur-
walddoktors Albert Schweitzer und
Generaldirektor des Internationalen

Wihrungsfonds (IWF), in Ghana seine
Koffer und eilte nach Bonn, Von ger
¥ifenbeinkilste wurde der EWG-Pra-
sident Jean Rey telegraphisch nach
Briissel zuriickgerufen.

Was von Schiller als Rettungswerk
der siechen WeHwiahrungen Dollar,
Franc und Pfund geplant war, glich
freitich bald <her einem ‘Tribunal
gegen die Mark. Amerikas Finanzmi-
nister Henry Fowler (Schiller: ,Mein
Freund Joe®), Frankreichs Wirt-
schafts- und Finanzchef Frangois-Xa-
vier Ortoli und Englands Schatzkanz-
ler Roy Jenkins forderten die Deut-
schen unverhiilt auf, endlich den be-
freienden Schritt zu tun und die Mark
aufzuwerten: das heiflt, den Preis fiur
deutsches Geld gegenilber allen ande-
ren Wihrungen heraufzusetzen.

Nie zuvor konnten die Deutschen am
Rhein mehr spiiren, dafl keiner sie
ob ihres Fleifles und ihrer Vertrags-
treue liebt. Nie wurde deuilicher, dal
Westdeutschland trotz eilfertigen Be-
milhens und Milliardenkredile in der
Familiengemeinschaft des Westens nur
eine Schlafstelle auf dem Kiichensofa
ergattert hat. Mit geballtern Unmul
forderten die Verbiindeten ein Opfer
von Bonn, ohne bereit zu sein, die von
ihnen herautbeschworene Wihrungs-
krise selbst drastisch zu bekdmpfen.
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Amerikas Fowler fiihrte sich auf
,wie ein Hoherpriester des Dollar”
(Kiesinger). De Gaulles Finanzmann
Ortoli sprach nicht {iiber die Wirt-
schaftsschlamperei in  secinem Land,
sondern von der Storfunktion der
Deutschen Mark. Und wie Englands
Premier Wilson um Mitternacht von
Dienstag auf Mittwoch Botschafter
Blankenhorn die massive Forderung
auf zwiif Prozent deutscher Aufwer-
tung hinknalile — sonst wilirden Fol-
gen fur das Verleidigungsblindnis ecin-
ireten —, das nannte Willy Brandt
einen ,iypischen Auswuchs des Spit-
kapitalismus®

Noch am Dienstag hatte Kari Schil-
ier gemeint, die Wihrungs-Unruhe in
der Welt durch eine ,deutsche Vorlei-
stung® dampfen zu kdnnen. Vor den
Kameras des Fernsehens kiindigte der

Minister an, er werde Deutschlands
Exporteuren eine auf 15 Monate befri-
stete Ausfuhrsteuer von vier Prozent
auferlegen. Um den gleichen Betrag
sollen die Einfuhren durch Steuerver-
glinstigungen verbilligt werden.

Deutschen Exportfirmen, die in dle-
sem Jahr erstmals phinomenale 100
Milliarden Mark im Ausland erlésen
(13 Milliarden mehr als 1967), droht
damit ein Bufigeld von vier bis finf
Milliarden BMark. Den Importeuren
hingegen (Einfuhren 1968; 82 Miiliar-
den Mark) winken rund drei Mil-
liarden Mark Subventionen. Durch
diese Mafinahmen will die Bundesre-
gierung die deutschen Zahlungshilanz-
iberschiisse (1968: voraussichtlich zehn
Milliarden Mark) um die Halfte kap-
pen.

Das Bonner Vorhaben gleicht frei-
lich einer Strafaktion gegen das einzi~
ge grolle westliche Industrieland, das
in den wvergangenen Jahren seinen
Wihrungs- und Staatshaushall am
Ziigel hielt. Amerikas Krieg in Viet-
nam liefl die Kaufkraff des Dollars in
diesem Jahr um vier Prozent schwin-
den. Die bhritische Regierung Wilson

erwies sich als unfihig, dic seit Jahren
anhaltende Inflation {jdhriicher Wert-
veriusi des Ptundes: derzeit finf Pro-
zent) zu stoppen. Frankreich schlieG-
lich verzehrte sich in Grofmannssucht
und inneren Unruhen, die Lebenshal-
tungskosten stiegen allein seit Mai um
rund zehn Prozent.

Die luxe Wahrungsmoral rill Lécher
in die Devisenbilanzen der Inflations-
linder. Bereils im ersten Halhjahy
1988 schlofl Frankreichs Handelsbilanz
mit einem Defizit von 2,54 Milliarden
Mark ab, in den letzten Monaten flos-
sen zusilzlich noch einmal far 10,6 Mil-
liarden Mark Gold und Devisen ins
Ausland ab. Steigende Inlandspreise
tricben auch in England die Importe
hoch und driickten die Ausfuhr. Ende
Juni klaffie ein Fehlbetrag von acht
Milliarden Mauark in Englsnds Han-
delsbilanz mit dem Ausiand. In den
USA schlicfilich mufite Finanzminister
Fowler allein im letzten Jahr ein Zah-
lungsbilanz-Defizit von 14,3 Milliar-
den Mark verbuchen,

Vom Wihrungs-Beben blieb zu-
nédchst allein Wesideutschland unbe-
rihrt. Je mehr Defizite die groBlen
Schuidneriinder machten, desto brei~
ter wurde der Devisensirom, der in die
Kassen der Frankfurter Bundesbank
flud. Bis Ende September erzielte die
Bundesrepublik Zwolf Milliarden
Mark Handeisbilanziiberschul3.

Selbst nach Abzug der Ausgaben
deutscher Touristen im Ausland und
der sogenannten Ubertragungen, etwa
tilr Wiederguimachung und Gastarbei-
ter-Uberweisungen, blieb noch ein Plus
van mehr als sieben Milliarden Mark.
Sogar die vorsichtige Bundesbank
schitzt, daBl diese Summe bis Jahres-
ende auf zehn Milliarden Mark an-
wachsen wird.

Tm den Devisenberg abzutragen und
den Millmut der Handelspariner iiber
den deutschen Reichtum zu dimpfen,
forderten Bundesregierung und No-
tenbank den Kapitalexport. Allein fiir
finf Mliarden Mark wurden in
Deutschland Anleihepapiere auslindi-
scher Staaten und Gemeinden abge-
setzt. Weitere vier Milliarden Mark
slellte Bonn als Stiitzungs-Kredite fur
Dollar, Pfund und Franc zur Verfii-
gung.

Trotzdemn wuchs unter den Siechen
der Arger lber die gesunde Mark und
zugleich der Wunsch, die deutsche
Wihrungs-Disziplin als Verstoll gegen
die internationale Solidaritdt hinzu-
stellen, Frankreichs Premierminister
Couve de Murville behauptele noch in
der letzten Woche im franzdsischen
Fernsehen, schuld an dem Franc-De-
saster sei in erster Linie Deutschland,
das sémitliche Reserven an sich ziehe.

Der gaullistische wFrance-Soir*
brachte die Siimmung der Nachbar-
linder auf den Generalnenner; ,Bei
den gegenwirtigen Spannungen geht
es im Grunde um den Plutz der Bun-
desrepublik in der westlichen Welt,
ihren Reichium, der plétzlich driickend
und Gbermifiig geworden ist. Niemand
spricht daven, aber die deutsche Frage
ist der eigentliche Hintergrund des
monetiren Dramas. Die Bonner Re-
gierung hat zu viele Devisen, weil die



deutschen Exporteure zuviel ins Aus-
tand verkaufen, weil ihre Industriellen
711 {iichtig sind."

Somit seien ,die deutschen Tugen-
den zur Ursache der Unordnung in der
Welt™ geworden. JFrance-Seir®;
JDeutschland ist zu reich, seine Indu-
strie ist zu méichtig, weil die Deutschen
wenig verbrauchen, wenig ausgeben,
selten in Ferien fahren, geduldig
darauf{ warten, dafl ihnen der Arbeit-
geber eine kleine Leohnerhthung ge-
withrt., Und sie streiken niemals. Es
wire alles so einfach, wenn sie es so
wie aile Welt machten.”

Den Regierungen in Amerika, Eng-
land und Franhkreich erscheint es daher
leichter, die eigene Krankheit zu ku-
rieren, indem sie Westdeutschland den
Schlendrian einimpfen. Die atlanii-
sche Wirtschaftsgemeinschaft OECD in
Paris forderte im vergangenen Juli
die Bundesregierung in einer Studie
auf, den Schiller-Kurs des kontrollier-
ten Wirtschaftsaufschwungs zu dndern
und statt dessen durch zusitzliche
Steuer-Anreize Nachfrage und Preise
so anzuheizen., dall der Wettbewerbs-
vorteil der deutschen Industric auf dem
Weltmarkt schwinden wiirde.

Doch sowohi Schiller wie Kiesinger,
in denen wie bel den meisten Deut-
schen der Schock zweler Inflationen
nacthwirkt, lehnten ab. Schiller lie die
OECD wissen. die Bundesrepublik
denke nicht an eine kiinstliche Infla-
tion. Die Regierung werde alles tun,
die Preige auch im néchsien Jahr nicht
stirker als um ein bis zwel Prozent
steigen zu lassen.

~Die Tatsuche*, so klagte darauf
Englands ,Financial Times®, .dafl}l die
Deutschen im nfchsien Jahr nur ein
Prozent Inflation zulassen wollen,
mufl den meisten Lindern ein Dorn im
Auge sein.” Und wie vorher schon an-
dere britische Biiitter, empfahl die Zei-

Frankreichs Finanzminister Ortoli
. versetzie Berge von schwachem Geld
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tung als Rezept gegen die biise deut-
sche Tiichtigkeit: ,Aufwerten.”

In der Tat wire dies eine Moglich-
¥eit, die deutschen Deviseniiberschiisse
zu  vermindern. Nach einer Mark-
Aufweriung von beispielsweise zehn
Prozenl mifiten etwa US-Importeure
deutscher Erzeugnisse fur jeweils vier
Mark Warenwert nicht mehr wie bis-
her einen Dollar, sondern 1.10 Dollar
zanlen., Mithin wiirden westdeuische
Exportgliter auf den Weltméarkten
teurer und wiren damit schwerer ab-
zuséetzen.

Umgekehst wiirden Einfuhren aus
allen Ubrigen Lindern in die Bundes-
republik um den Prozentsatz billiger.
um den der Wert fremder Wihrungen
sinkt: bel ciner zehnprozentigen
Mark-Aufwertung um 9,09 Prozent.
Somit kinnten die Einfuhren steigen
und der Uberschufi der Zahlungsbilanz
schrumpfen.

Tatsdchlich sind stindige hohe Ex-
portiiberschiisse ebensn gefihriich wie
ein langanhaltendes Zahlungsbilanz-
Defizit. Durch eine ilberschiumende
Exportkonjunkiur werden dem In-
landsmarkt dringend bendtigte Kapazi-
tdten entzogen. Dies aber fithrt zu Pro-
duktions-Engpissen und mithin zu
Preissteigerungen. Zudem verstirkl
der stindige Devisenzusirom die inncre
Liquiditdt eines Landes, der daraus
resultierende Nachfrage-Anstieg wirkt
ebenfails preistreibend.

Somit kann sich ein Land wie die
Bundesrepublik bei dem gegenwirtig
herrschenden System fester Wechsel-
kurse der iiberschiissigen Devisen nur
erwehren, indem es entweder zufwer-
tet oder aber wartet, bis eigene Preis-
und Kostensteigerungen seine Wett-
bewerhsfiahigkeit auf den Weltmirk-
ten zunichte machen.

Gerade diese Konsequenz wire frei-
lich ékonomisch widersinnig. Ein infla-
torischer Preisauftrieb wiirde nicht
allein die Guthaben wvon Millionen
deutscher Kleinsparer entwerten, son-
dern auch den Beziehern fester Ein-
kommen wlie beispielsweise Beamten
und Angestellten einen stetig wachsen-
den Teil ihrer realen Kaufkraff rau-
ben.

Aus diesem Grunde beflirworten
nicht allein die deutschen Sparkassen
eine malvolle Aufwertung. Auch der
Sachverstindigenrat., der alljihrlich
der Bundesregierung tber die kon-
junkiurelle Entwickiung berichtet, trat
pereits vor Verdffentlichung des dies-
jéhrigen Gutachtens fiir eine Kurskor-
vektur ein, Das Ratsmitglied Profes-
sor Herbert Giersch: .In einer Welt
mit steigenden Preisen kann man das
deutsche Binnen-Preisniveau nicht sta-
pil halten, ohne von Zeit zu Zeit die
ausliindischen Devisen zu verhbilligen,
also die Mark aufzuwerten.”

Das Gezerre um die Wechselkurse,
das in der Bonner Wihrungskonferenz
gipfelle, macht dic schwerwiegenden
Mingel in der gelienden WiHhrungs-
ordnung sichtbar. Diese Ordnung
wurde in der Not des Zweiten Welt-
kriegs gehoren. als samitliche Indu-
striestazten aufier den USA finanziell
ruiniert waren.

Sﬂidn derwestdeutschen Auﬁenwmschuft
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Auf der Wihrungskonferenz von
Bretton Woods (US-Staat New

Hampshire) im Jahre 1944 glaubten
sich die Vertreter aus 4¢ Lindern vor
kiinftigen Wiahrungs-¥atastrophen
nur durch ein System starrer Wechsel-
kurse schiltzen zu kénnen.

Danach bemilit sich der Tauschwert
jeder einzelnen Wihrung nach einem
genau bestimmilen Verhiltnis (Fach-
wort: Paritiat) zum US-Dollar, der sei-
nerseits an eine besiimmte Menge
Gold gebunden ist. Lediglich aus tech-
nischen Griinden, so rédumten die Re-
former ein. diirfe sich der tatsiichliche
Kurs jeder einzelnen Wihrung je nach
Angebot und Nachfrage um rund ein
Prozent ven seiner Taritéit nach oben
{oberer Interventionspunkt) und unten
(unterer Interventionspunkt) entfer-
nen.

Droht der Marktpreis einer Valuta
— etwa infolge eines Zahlungsbilanz-
iiberschusses oder -defizits — trotz-
dem den oberen oder unteren Fix-
punkt zu durchstoBen, muli die Zen-
tralbank soviel eigene Wihrung ver-
kaufen oder ankaufen. bis sich auf den
Devigsenmiéirkten der Kurs wieder in
der Nihe der Paritit eingependelt hat,

Nur im #ullersten Noifall, so be-
stimmten die Experlen in Bretton
Woods, hei cinem fundamentalen
Ungleichgewicht® der Zahlungsbilanz,
darf ein Land von der einmal festge-
setzten Paritat abweichen und seine
Wiahrung aul- oder abwerten.

Um das System von Brelton Woods
funktionsfdhig zu machen, griindeten
die Teilnehmerstaaten der Wihrungs-
Konferenz 194> den Internationalen
Wiahrungsfonds (IWF) mit Sitz in Wa-
shington. Jedes der urspringlich 29
Miilgliedslinder (heute 102 Staaten)
mufl bel seinem Einiritt entsprechend
seiner Wirlschaftskraft einen Beitrag
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(Quote) in eine gemeinsame Kasse
cinschiefien, ein Viertel davon in Gold,
den Rest in eigener Wehrung.

Von diesem Geld kann der IWF sei-
nen in Zahlungshilanz-Schwierig-
keiten geratenen Mitgliedern jederzeit
kurzfristige Devisenkredite gewlhren.
Auf diese Weise sollen die Zentral-
banken der zahlungsschwachen LHn-
der die Moglichkeit erhalien, auf den
Devisenmiirkten eigene Wihrung an-
zukaufen, wenn einmal der Kurs unter
die Garantielinie abrutscht.

Indes, so perfekiionistisch dieses
System auch konzipiert wurde, schon
bald nach Grindung des IWF {rat sei-
ne Unzuldnglichkeit zutage, Dadurch,
daB die IWF-Regeln Auf- pder Ab-
wertungen nur gestatten, wenn die
Zahlungsbilanz eines Yandes schon im
Jfundamentalen Ungleichgewicht® ist,
konnen Wechselkurs-Operationen im

werten, hiren wir von den Politikern
sicher wieder solche Lobspriche wie:
,You are a very good boy. Aber bei
unseren Kunden werden wir, wie
nach der Aufwertung 196%, einen er-
neuten Vertrauensverlust erleiden.”

Auch bei Abwertungen devisen-
schwacher Wahrungen zahlen jene
Staaten den groBten Teil der Zeche, die
Forderungen gegen die Schuldnerifn-
der haben. Eine Dollar-Abwertung in
Hihe von zehn Prozent beispielswelse
wiirde die Dellar-Guthaben alier iib-
rigen Staaten um zehn Prozen{ ent-
werten.

Das gegenwirtige System fester
Wechselkurse fithrt Schuldnerlénder
geradezu in Versuchung, sich auf einen
Schlag eines Teils ihrer Verpflich-
tungen zu entledigen. Als die britische
Regierung im WNovember 1987 das

Pfund Sterling um 14,3 Prozent ah-

Devisen-Umtausch bei siner deutschen Bank: Franc-Bindel aus dem Koffer

Extrem volkswirtschaftlichen Xata-
strophen gleichkommen.

Bei einer Aufwertung der Deutschen
Mark miiten Branchen mit hohen
Exporten wie efwa die Automobil-,
Maschinen~-, Chemie- und Werftindu-
strie  Milllarden~Verluste erleiden,
weil sie ihre kiins{lich verteuerien Er-
zeugnisse auf den Auslandsmirkten
schwerer unterbringen kbnnen. Das Ri-
siko wiegt um so schwerer, je griéBer
der Ausfuhranteil an der Produktion
ist. Das Wolfsburger VW-Werk zum
Beisplel verkauft zwei Drittel seiner
Automobile lenseits der Grenzen, in
der Rezessjon der Jahre 1968/67 betrug
die Ausfuhrquote sogar bis zu 85 Pro-
zent.

Die Siemens AG macht jahrlich 3,5
Milliarden Mark Auslandsumsatz, das
sind zwei Fiinftel ihrer Produktions-
leistung. Eine Aufwertung wvon nur
fiinf Prozent wiirde dem Unternehmen
einen Wahrungsverlust von jihrlich 75
Millionerr Mark bringen. Siemens-
Chef Dr. Gerd Tacke: ,Wenn wir auf-
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wertete, erlitten allein die Common-
wealth-Lénder, dle ihre eigenen Wih-
rungsreserven in Pfund Sterling hal-
ten, rund flinf Milliarden Mark Ver-
lust.

Tatséichlich war die 1944 geschafiene
Weltwihrungsordnung trotz stabiler
Wechselkurse nie stabil, wenngleich
sie dem Welthandel ,Liquiditdt ver-
schaffte“ (Schiller). Seither haben die
IWE-Mitglieder allein 61 Abwer-
tungen vorgenommen - Jje einmal
wurde die Deutsche Mark (am 6, Mirz
1961) und der niederlindische Guiden
(am 7. Mérz desselben Jahres) um je-
weils fiinf Prozent aufgewertet.

Beil allen Wechselkurs-Operationen
wiederholte sich das gleiche Spiel. Um
den spekulativen Geldabiflufl oder -zu-
fluf zu bremsen, mufBten die Noten-
bank-Chefs selbst dann noch jeden
Kurswechsel dementieren, wenn dieser
léngst beschlossen war. Die Liige ist
somit flir das geltende Wahrungs-
system zwingend. ,Die fiir die Wirt-
schaftspolitik Verantwortlichen®, so

der international renommierte Saar-
briscker Wihrungstheoreiiker Profes-
sor Egon Sohmen, 38, seien gezwun-
gen, ,jede Ahsicht einer Paritisinde-
rung um s¢ nachdriicklicher zu leug-
nen, je dringender die Mallnahme ist
und ie niher sie bevorsteht®.

Und weiter Schmen: ,Es gibt kaum
ein anderes internationales Abkom-
men, dessen zwingende Folgen so ein-
deutig mit dem Moralkodex ailer zivi-
lisierten Staaten in Widerspruch ste-
hen, wie dies fiir die Statuten des
Internationaien Wéihrungsfonds zu-
trifft.”

Das heutige Wihrungssystem, resii-
mierte auch der kiirzlich verstorbene
Wahrungswissenschaffler Professor L.
Albert Hahn, ,hat sich als das schlech-
teste aller Systeme erwiesen®,

Fast alle Natlonalékonomen von
Format treten seit Jangem fiir die Ab-
schaffung des Systems fixierter Wech-~
selkurse ein und verlangen statt deasen
die Freigabe der Devisen-Notierungen.
In einem solchen Fall wiirde sich der
Kurs einer Wiahrung entgegen der
heutigen Praxis behdrdlich verord-
neter Kurse an den Devisenmirkten
jeweils nach Angebot und Nachfrage
einstellen. Steigen die Zahlungsbi-
lanz-Uberschilsse eines Landes, steigt
an den Devisenmiérkten auch die
Nachfrage nach der Landesvaluta.
Mithin Klettert die Notierung. Umge-
kehrt: Wachsen infolge zu laxer
Preispolitik eines Landes die Importe
schneller als die Ausfuhren, sackt der
Kurs des Defizitlandes automatisch &b.

Dieses System flexibler Wechsel-
kurse ist nicht ailein ehrlicher als das
bestehende; vor allem zwingt es die
Staaten zu mehr finanzieller Scoliditét.
Denn jeder durch wirtschaftspolitische
Fehler verursachte stidrkere Preisauf-
trieb wilrde scfort den Wechselkurs
driicken. Dadurch wiirden jene Politi-
ker entlarvi, die ihre Blrger etwa
durch Wahlgeschenke und Gefdilig-
keits-Subventionen ilberzeugen wol-
len.

TatsHichlich haben denn auch die
Wirtschaftapolitiker fast aller Linder
bislang die flexiblen Kurse verteufelt.
Berelts 1964 hatte der Sachverstandi-
genrat, der alljihrlich der Bundestre-
gierung iiber dle wirtschaftliche Ent~
wicklung berichtet, freie Wechselkurse
empfohlen. Die Antwort Ludwig Er-
hards: ,Die Bundesregierung zdgert
nicht, diese Ansicht des Sachverstéin-
digenrates abzulehnen,“ Begrindung:
Die Volkswirtschaft wiirde durch an-
davernd ,wechselnde Kurserwar-
tungen und spekulative Kapitalbewe-
gungen" beunruhigt. '

Noch gréBere Unruhe und noch mehr
Spekulation als in den vergangenen
Monaten sind freilich kaum noch
denkbar. Selbst Bundespressesprecher
Gilinter Dishl gab in der vergangenen
Woche zu, seine Regierung sei durch
die ,in der Finanzgeschichte bisher
unbekannte Beschleunigung der Geld-
strome* itherrascht worden.

Auch fiir manche deutsche Banken
kam der Milliardensegen so iiber-
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raschend, dall sie am Tag vor Bu3- und
Bettag die Annahme spekulativen
Auslandsgeldes stoppten. Sie dffneten
ithre Kassen erst wieder, als ihnen die
Spekulanten flir sogenanntes Tages-
geld eine Primie von einem Prozent
aufdriingten.

Einigen von ihnen war auch das
nicht genug: Verkaufsorders grofer
deutscher Konzerne, ausiindische Va-
luta zum besten Tageskurs abzugehen,
eriffneten den lizenzierten Devisen-
héndlern in den letzten Wochen fette
Nebenverdienste.

eine Aufwertung der Mark aus. Seit
einigen Wochen sind namentlich die
Wihrungshanker Emminger und Irm-
ler, die auf internationalen Konferen-
zen héufig Klagen ihrer Kollegen aus
den Nachbarldndern anhoren mufiten,
der Ansicht, dali eine Aufwertung der
Mark erforderiich ist, um auch in Zu-

kuntt die Preisstabilitét zu sichern.
Wihrend Politiker und Experien
diskutierten, ging im Vorzimmer das
Teiephon. Die US-Botschaft meldete
aus Bad Godesherg, der amerikanische
Finanzminister Henry Fowler sei ge-
rade in Bonn einge-

treffen und wiinsche
umgehend den Kanz-
ter zu sprechen. Kie-
singer bal Fowler zu
sich.

Der Amerikaner
{iberbrachte ein
Schreiben seines Pri-
sidenten Johnson, in
dem die US-Regie-
rung in allgemeinen
Wendungen die Not-
wendigkeit  betonte,
das internationale

Wihrungssystem
miisse gestiitat wer-
den. Fowler erginzie:
Die _beste Mafinah-
me* sei eine Autwer-
tung der Mark.

Franz&sische Karikatur: ,Manu, Rohrbruch 2"

Standen beispielsweise 20 Millionen
Dollar zum Verkauf, so verdulierie der
Hindler davon zunfichst nur zwdlf
Millionen Deollar vor Birsenbeging,
wenn der Dollarkurs — wie zuletzt
meistens morgens — noch hoch war.
Die restlichen acht Millionen knallte
er dann mittags auf die Borse, um den
amtlichen Kurs, zu dem traditionell
mit dem Auftraggeber abgerechnet
wird, moglichst stark zu driicken. Bei
einer taglichen Kursschwankung von
nur einem viertel Plennig machte das
einen Zusstzgewinn von 30000 Mark
aug, den die ehrbaren Bankiers still-
schweigend eiastrichen.

Je ungestimer die Spekulanten ihr
Geld auf deutsche Konten pumpten,
deste lauter erscholl der Ruf nach der
Aufwertung. In der vorletzien Woche
verlangte Frankreichs Couve in einem
Brief an Bundeskanzler Kiesinger,
Bonn mige den offizieilen Preis der
unterbewerteten Mark endlich herauf-
setzen.

Am Montagabend vergangener
Woche lud Kiesinger die Spitzen der
Bundesbank sowie Schiller, Straul
und mehrere Staatssekretéire zu sich
ins Palais Schaumburg. Schiller und
Straull3 lehnten jede Aufwertung der
Mark rundweg ab, Schiller unter an-
derem deshalb, weil er um sein Kon-
junkturprogramnm fiirchtete, Strau8,
weil eine flinfprozeniige Aufwertung
das Bonner Budget jihrlich mit min-
destens 3,5 Milliarden Mark belasten
wiirde.

Bundesbankchef Kar! Blessing, sein
Stellvertreter Troeger sowie die Di-
rektoren Otmar Emminger upd Hein-
rich Irmier hingegen sprachen sich fiir
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France-Soir Straull begehrie so-

fort auf: ,Wenn eine
DM-Aufwertung be-
schlossen werden sollte, dann werde
ich zuricktreten.”

Schiller sekundierte: , Nicht die Mark
ist unterbewertet, sondern der ameri-
kanische Dollar ist {iberbewertet.”
Fowler bullerfe zurlick: ,Das Gold ist
die Sanne, der Dollar der Mond. Diese
Distanz ist unverdnderlich. Nach dem
astronomischen Disput gingen die
Herren zu Bett.

Am Dienstagnachmittag, wihrend
Kiesinger das Wihrungsproblem mit
den Vorsitzenden der Koalitionsfrak-
tionen und den Ministern Straufi und
Schiller besprach, warteten Fowler
und der Bonner US-Botschafter Cabot
Lodge scthon wieder

milformel Schillers zugestimmt. Der
Vorschlag an den Bundestag, durch
steuerliche Manipulationen den Export
zu bremsen und die Einfuhren zu sti-
mulieren, ist ein Aufwertungsersatz,
Professor Giersch nenni ihn eine
maskierte Teilaufwertung®,

Die Zusatlzsteuer ftrifft alle deut-
schen Glterexporte, nicht hingegen
Dienstleistungen wnd den Kapitalver-
kehr. VW-Generaldirektor Kurt Lotz,
mit Uber sechs Milliarden Mark Aus-
landsumsaiz Deutschlands grofiter Ex-
porteur, empfindet sie als ,sehr harte
Malinahme an der Auflerst zumutbaren
Grenze“.

Thyssen-Rohr-Chef
Mommsen., neben
Deutschiands grifter Réhren-Expor-
ieur, halt die Schiller-Steuer fur
~wahnsinnig gefihrlich”. Der Vorsit-
zende des Exportausschusses Maschi-
nenbau, Alfred E. Schulz, kommentier-
te: ,Schiine Schiete®, der General-
direktor des grifiten deutschen Schuh-
konzerns Salamander, Theo Hieroni-
mi, sogar: ,Eine groRe Schweinerei.”

Lediglich Groflimporteure wie Hal-
mut Horten (Vorstandsmitglied Fritz
Seydaack: .Sehr erfreulich®) und Jo-
sef Neckermann {,, ... in dis Lage ver-
setzt, dem Verbraucher hochwertige
Ware noch preisgiinstiger anbleten zu
konnen®) spendeten dem  Minister
ungeteilien Beifall,

Bonns Vorleistung, das internatio-
nale Wihrungsdesasier durch Abhau
der deutschen Devigenitberschiisse ab-
zuwenden, geniigie den Handelspart-
nern zunichst nicht. Auf der Zehner-
Konferenz setzten Amerikaner, Bri-
ten und Franzosen ihr Lsirdngen fort,
Selhst das Gespenst Hitler mul in
der Konferenz bheschworen worden
sein, denn vor dem Fraktionsvorstand
der CDU/CSU kiagte der Kanzler, daB
-mehrere westliche Verblindete sich
nicht scheuen, offen die Frage aufzu-
werfen, wer denn eigentlich den Krieg
verloren hat,

Ernst Wolf
Mannesmann

Kurt Georg Kiesinger, der sich in
diesen Tagen wieder einem Phinomen
besonderer Art gegenitbersah, hitte
dem Druck der allilerten Aufwertungs-
front allein schwerlich standgehalten

im Kanzleramt. Kie-
singer liell die Ame-
rikaner fast eine hal-
be Stunde lang sitzen
und empfing sie dann
allein. Fowler dring-
te abermals auf
Mark-Aufwertung.
aber Kiesinger redete
sich heraus, er allein
kénne gar nichts ent-
scheiden.

In Wirklichkeit war
die Entscheidung be-
reits wemge Minuien
zuvor gefallen. W&h-
rend Fowler im Vor-
zimmer wartete, hat-
te der Kanzler seine
Furcht vor dem mas-
given Druck des Drei-

bunds  {iherwunden
und einer Kompro-

Copyright: Die welt (Hicks)

Deutsche Karikatur: ,,Der Herr von nebenan zahlt miti®
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Daily Express
Britische Karikatur: ,Warten Sie, Couve, mit
dem Anruf nach Bonn, ich studiere noch.”

Die Richtlinien der deutschen Politik
bestimmien von Montag bis Freitag
Schiller und Straufi.

Der Finanzminister warnte die Ver-
bindeten im Zehnerklub vor den poli-
tischen Folgen, die eine unter Druck
vorgenommene Aufwertung der D-
Mark haben miisse. Dieser Schritt
werde den extremen Krifien Wahl-
kampfmunition liefern. Wenn aber die
NPD in Deutschland Erfolg habe,
werde das die 8ifentliche Meinung in
jenen Lindern mobilisieren, die jetzt
durch die Aufwertungsforderung eine
solche Entwicklung begilinstigten.

Sodann attackierte Siraufl den
leichtfertigen Umgang der Verbiin-
deten mit ihren Siaatsausgaben. Na-
mentlich erwihnte er die franzdsische
und die amerikanische Regierung. Bei
beiden sei die angebliche ,Inflations-
belkimpfung in Wahrheit nur ein Lip-
penbekenntnis®. Eine Aufwertung der
Mark sei wihrungspolitisch verfehlt.
So sei der gegenwiriige Wechselkurs
der Mark im Verhiltnis beispielsweise
zum Gulden, zur Lira und zum belgi-
schen Franc durchaus in Ordnung.
Diesern Lindern werde durch eine
Aufwertung Schaden zugefiigt,

Damit sicheric sich Straull die Un-
terstitzung der Hollinder und Iialie-
ner im Zehnerkiub. Dz Schiller ung
Straull bei ihrem entschiedenen Nein
blieben (Straull vor den Fiihrungs-
gremien der Koatition: ,Die dachien
wohl, sie hitten noch immer die Re-
gierung Erhard vor sich und ihren
Finanzminister Dahlgriin®), veriliel
Amerikas Fowler schlieflich die Linie
seiner Brecheisen-Diplomatie.

Am Donnerstag verlangte nur noch

Englands Schatzkanzler Roy Jenkins Sagen Sie nicht einfach ,Hut", sagen Sie

nach einer Mark-Aufwertung. Die {ib-

rigen Minister suchten nun, die Krank- :

heit des Wiahrungssystems mif einer

Abwertung des Franc zu heilen. Am A | R

Nachmitiag erklirie der stellvertre- . g

tende Regierungssprecher Ahlers; , Das

Aufwertungs-Dringen ist zu Ende.®
Just zu dieger Stunde tickte im Bun-

deskanzleramt der Fernschreiber. In ...ein Begriff fir Mode in 33 Lindern der Welt

einem ,vertraulichen® Kabel teilte

mir zuliebe!

MAYSER ,corona”

DER SPIEGEL, Mr. 4871948 L



Bundesbankprasident Karl Blessing
dem Kanzler und den Ministern Strauli
und Schiller mit, der Zentrulbankrai
halte die von der Regierung ergriffe-
nen  Abwehrmallnobhmen gegen ein
Uberhandnehmen des Devisenzuflus-
ses nicht flir ausreichend. Ohne das
Wort Aufweriung zu erwihnen, mach-
ten die Zentralbankrite deutlich, dal
sie eine Kurskorrektur fiir den allein
richiigen deutschen Beitrag zur Lo-
sung der Weltwihrungskrise hiclten.

Karl Schiller, der bereits seit lan-
gemn den Mann in Frankfurt mit offe-
ner Feindschaft verfolgl, weil Bles-
sing sich noch nie zum Vollzugs-
beamten der Regierung degradieren
lie3, sah in der vertraulichen Stellung-
nahme der Bankeinen Dolchstol gegen
Bonns offizielle Wahrungspelitik.

Uber Teilephon leilte StrauBens
Staatssekretiir Grund dem SPD-Vor-
stand den Inhalt des Schreibens mit.
Die SPD-=Spitzen verfafiten daraufhin

Bundesbonk-Préasiden Blessing ()

eine scharfe Erklirung., dic Helmul
Schmidt im Fernsehen verbreitete, Es
sel ein ,in der deutschen Wihrungs-
geschichte bisher einmaliger Vorgang,
dafl der Zentralbankrat der eigenen
Regierung in den Ricken [Hllt*, Und
intern; ,Diese Herren habhen schon
einmal eine Regierung zum Riicktriti
gezwungen. Das wird nicht wieder
vorkommern.*

So wurde erst publik, was der deut-
schen Verhandlungsposition vietleicht
hitie schaden kénnen. Uber den Bruch
der Vertraulichkeit zeigte sich der
Bundesbankprisident  ,.schwer er-
schilttert und tief enttiuscht”. Der
Zeniralbankrat habe nicht der Bun-
desregierung in den Ricken fallen
wollen, sondern ,in pfiichtgemiilier
Erfiillung der Beraterfunktion der
Bundesbhank"” gehandelt. Blessing zum
SPIEGEL: ,Ich bin jetzt elf Jahre
Bundesbankprisident und habe die
Querelen satt. Am liebsten ginge ich

= Links Bundesbankdirekior Emminger
auf der Boiner Zehner-Kotferenz,
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in mein Haus im Schwarzwald. Mei-
nen Ricklritl wirde ich allerdings nur
anbieten, wenn man mir Genugtuung
in dieser Sache verschafft.”

Wihrend die deutsche Kuhale ablief,
veridnderte sich die Szenerie im Zeh-
nerklup. Nunmehr saf3 Frankreichs
Finanzminister Ortoli aul der An-
klagebank, nachdem der zweile Kon-
ferenztag schon schlechi [lUr ihn be-
gonnen hatte. Ein TorhiUter des Wirtl-
schaftsministeriums verspertie dem
Franzosen beim Eintritt den Weg und
hielt ihn. als Ortoli dennoch in den
Sitzungssaal driingte, am Kragen fest.
Der Minister konnte erst passicren.
nachdem er sich seinen Auswels aus
dem Auto geholt hatte.

Angefithrt von den neuen Bundnis-
Partnern Schiller und Fowler, ver-
langte die Konferenz mit Ausnahme
des Briten Jenkins, der Franc miisse
unverziiglich abgewertet werden. Or-
toli verliel daraufhin das Duisdorfer

t L Scnwer arschittert, el entiGusant”

Ministerium und eilte in seine Bot-
schaft, um sich telephonisch Rat bei
Premier Couve de Murville zu holen.
Couve wachte die gansze Nacht in sei-
nem Dienstzimmer im Matignon.

In den Sitzungssaal zuriickgekehrt,
veriegte sich Orioli aufs Pokern.
Plitzlich drohte er, der zuvor jede
Abwertung weit von sich Eewiesen
hatte, Frankreich werde den Franc-
Kurs erhebtich abwerten. Prozentzah-
len nanntc der Minister nichi, aber
seine Umgebung streute aus, die Par{-
ner miiBten sich auf eine Franc-Ab-
wertung von 15 Prozent einrichien,

Mit dieser Ankindigung verfolgten
die Franzosen eine Abschreckungs-
Taktik, Bei einem so drastischen Ab-
wertungssatz widre auch das Pfund
und mit ihm die Wihrungen der mei-
sten Commonwealth-Staaten in den
Strudel geraten,

Weil dadurch neue Erschiitterungen
ausgeltst worden wiren. sprachen sich
Frankreichs Partnerlinder flir einen
Abwertungssatz zwischen 7.5 und zehn

Prozent aus. Ortoli stimmte unter der
Bedingung zu. dal der Zehnerklub
und der Internationale Wihrungs-
fonds seinem Land mit kréftigen Kre-
dithilfen beispringen.

Am Freitag frith gegen drei Uhr
einigten sich die Konferenz-Teilneh-
mer aul eine Frankreich-Hille in Hiéhe
von ackt Milliarden Mark aus Mitteln
des  Zehnerklubs und  dor Schweiz.
Weitere knapp vier Milliarden Mark
slehen beim Wihrungsfonds in Wa-
shington zur Sanierung des Franc be-
reit. Erstmals bei einer internationa-
ten  Hilfsaktion zahlt die Bundes-
repubiik den hichsten Beitrag: 2,4
Milliarden Mark, 400 Millionen mehr
als die USA.

Die Weltwithrungs-Krise ist mit der
Bonner Konfergnz freilich nicht bei-
getegt. Durch cine Abwertung des
Franc sind die Ursachen der perio-
disch wiederkehrenden finanziellen
Erschitterungen nicht beseitigt.

Bislang haben weoder ¥Frankreich
noch Brifannien noch die USA hinvei-
chende Mafnahmen zur Stabilisierung
ihrer lacherigen Stiaatshaushalte er-
griffen oder angekiindigt. Der englhi-
sche  Finanzminister Jenkins  be-
schrinkte sich in Bonn auf das Veer-
sprechen, die Verbrauchsteuern fir
Zigaretten, Whisky und Benzin zu er-
hohen, den AuBenhiindiern Import-
Kuautionen aufzuerlegen und die Teil-
zahlungskiufe zu erschweren.

Die Wihrungsordnung der Welt st
so brichig wie zuvor. Der Saarbriicker
Professor Giersch firchtet, die Bun-
desregierung habe mit ihrer Mab-
nahme. den Export-Boom lediglich
durch Steuern zu begrenzen, nur cinen
JZeitgewinn®  erziell. Giersch: | Die
jetzige Bundesrcgierung scheint zu
hoffen, dafd sie damit iber dic Runden
bis zur Bundestagswahl kommt.*

Den Vorteil, so Giersch, kénnte
lediglich ,die internationale Wih-
rungs-Spekulation” haben, die auch in
Zukunit ,.schlechte Ilevisen® bei der
Bundesbank  abliefere und dafir
.gutes deutsches Geld” crhalte. Am
Ende miilite Bonn doch aufwerten.

Schon eine Stunde bevor das Kom-
munigué der Bonner Konferenz am
Freitag nachmittag vertfientlicht wur-
de, triumphierte Franz-Josel Strauld
in den offiziellen ,Finanz-Nachrich-
ten" seines Ministeriums, .dall Lei-
stung und Erfolg der deutschen Fi-
nanzpolitik eine wesentliche Voraus-
setzung fiir das Gelingen der Zehner-
Konferenz ... geschaflfen haben®.

Wihrend Straull und Schiller froh-
lockten, Deutschland vorerst die Aut-
weriung der Mark erspart zu haben
{(Schiller: ,Aul wvoraussehbare Zeit
vom Tisch®), stend das Regime de
Gaulle unter dem Schock der Nieder-
lage. Am Freitag machte die links-
stehende Morgenzeitung ,Combat® mit
der Schlagrzeile auf: ,Deutschland un-
ferwirft Europa seinem Gesetz.®

Die regicrungsfreundlizhe |, Paris-
Presse® zeigte unter der Bulkeniiber-
schrift ,Dévaluation” {Abwertung) ein
Schiller-Photo mit dem Text: ,Fiir die
Deutschen trigt der Sieg dieses Ge-
sicht. Dieses Gesichi, eisig und auio-
ritdr, gehdrt dem Sieger Karl Schiller.”



