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Aufwertungs-Gegner Kiesinger
Wandel durch Realitaten®

sten werde. Der SchuB traf den Schiit-
zen,

Kaum war die Nachricht von den
Minchner Zahlen-G’schichten nach
Frankfurt gedrungen, rief Blessing
fassungsiog bei Schiller an: ,Wo hat er
nur diese Zahlen her?® Die beiden
waren sich einig, dafl Straullens Al-
leingang im Ausland als eine definitive
Anklindigung verstanden werden und
die deutsche Position in internationa-
len Wiahrungsverhandlungen erschiii-
tern wiirde.

Sie hatten recht. Die Londoner
,Times" meldete die von Straufl ge-
nannten Prozentsitze per Schlagzeile,
StrauB-Kommentar: ,PDa sehen Sie
den ganzen Jammer der Menschheit,
Fir die ist das ganze Problern gelbst,
wenn die Deutschen einseitig aufwer-
ten.*

Die wildeste Wihrungsspekulation
seit dem November brach aus. Schil-
lers Parlamentarischer Staatssekretir
Klaus Dieter Arndt: ,Seit Straufl das
gesagt hat, rauschen die Devisen our so
rein.”

Allein am letzten Mittwoch zwischen
neun und 16 Uhr mufite die Bundes-
bank 1,6 Milliarden starke Mark gegen
schwache Devisen hergeben. Noch
Schlimmeres konnten Bundesbank
und Banque de France nur durch
massive Stiitzungskaufe verhindern.

Am selben Tag, nach der Kabinett-
sitzung, rief Kiesinger die Minister
Straufl und Schiller zu sich. Wortreich
entschuldigte sich der Baver fir seinen
Patzer, Schiller versuchie den Kanzler
gleich auf die Aufwertung festzulegen,
Die Bauern kénne man ja damit be-
ruhigen, daf} die Ausgleichszahiungen
unverziiglich in die mittelfristige Fi-
nanzplanung eingestellt wiirden. Aber
der Kanzler striubte s.ch.

Auch. Bauernminister Hdcherl, der
wenig spiter mit einem fertigen Sub>
ventionsplan fiir den Fall der Aufwer-
tung ins Kanzleramt ellte, fand bei
Bauernfiinger Kiesinger keine Gnade.
Der Plan ging ihm nicht weit genug.

Bundesbankprasident Blessing, so
versicherte der um Vertagungsgriinde
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nie verlegene Kiesinger seinen Ge-
spréchspartnern, habe versprochen,
den Spekulationsdruck bis zur Bildung
einer handlungsféhigen franzdsischen
Regierung — das heiBt, bis Anfang
Juni — mit hauseigenen Mitteln auf-
zufangen. Danach lasse er, Kiesinger,
itber ein internationales ,Realign-
ment* (eine multilaterale Wechsel-
kursinderung) mit sich reden; vor-
ausgesetzt freilich, es finden sich
Partner, die mitmachten.

Kanzler-Interpret Ahlers driickte es
vor der Presse so aus: Kiesingers
Schwur gegen die Mark-Aufwertung
sei nach wie vor giiltig, ,bis er durch
die Realitéiten verindert* werde.

Erleichtert flogen die heimlichen
Aufwertungsgegner Kiesinger und
Straufl am Tag der Arbeit nach nicht
getaner Arbeit gemeinsam in des
Kanzlers ,Hansa“-Jet gen Siiden, der
Schwabe nach Siutigart, der Bayer
nach Miinchen.

Aufwertungsfreund Schiller, der
lingst erkannt hat, dafl jeder Tag
Aufschub die deutsche Volkswirtschaft
nur noch teurer zu stehen komrmnt, ging
allein auf Parinersuche. Seinen ge-
schicktesten Unterhéndler, den Mini-
sterialdirektor und versierten Banker
Wilhelm Hankel, der gerade von einem
Wahrungsgesprich mit US-Finanzmi-
nister Kennedy zuriickgekehrt war,
schickte Schiller gleich am Donnerstag
nach Paris.

Dort solt der schnurrbértige Hankel
(Schiller: ,der Armenier®} erreichen,
was seinem Minister in Bonn niitzen
kann: die Franzosen jetzt schon fiir
die Franec-Abwertung zu gewinnen,
damit Schillers Bonner Partner die
Furcht vor der Mark-Aufwertung ver-
lieren.

Schiller zum SPIEGEL: ,Die Situa-
tion niitzen, das ist zur Zeit meine
Devise.”

Strauff zum SPIEGEL: ,Es ist ganz
gut, dall die Gemiiter sich etwas aus-
toben, dann werden sie nachher auch
wieder ruhiger.”

Ob allerdings bayrische Stammtisch-
Psychologle helfen wird, ist zweifel-
haft. Am Freitag letzter Woche bran-
deten wieder fiir 1,2 Milliarden Mark
Spekulanten-Devisen [n die Kasse der
Bundesbank.

DEVISEN-SPEKULATION

Einfach schaufein

ie Ruhe nach der Bonner Wih-

rungskonferenz Ende 1968 dauerte
flinf Monate und flinf Tage. Dann
brach die Spekulation von neuem los.

Nach dem Sturz de Gaulles gerieten
nacheinander Frankreichs Franc und
Englands Pfund ins Wanken. Bis Frei-
tag vergangener Woche waren neben
den abwertungsgefiihrdeten Wihrun-
gen Skandinaviens und dem belgi-
schen Frane auch die aufwertungs-
verdichtigen Valuta Schweizer Fran-
ken, italienische Lira und Deutsche
%\da‘rk vom Spekulationsfieber befal-
en.

Zum sieblenmal seit der Pfund-
Abwertung vom Herbst 1967 taumelte
damit das Wahrungssystem der west-
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lichen Welt am Rande eines Desasters.
Und zum siebtenmal seit Herbst 1967
lieBen sich Notenbankiers sowie Wirt-
schafts- und Finanzminister der be-
troffenen Linder unvorbereitet wvon
den ,monetidren Schockwellen® (,New
York Times*) itherrotlen:

[> Weil arabische Scheichs und inter-
nationale Olkonzerne ihre Pfurd-
guthaben auflosten, hatte Grofibri-
tanniens Premiemminister Harold
Wilson im November 1987 das
Pfund Sterling um 14,3 Prozent
abwerten miissen;

> auf eine Meldung der Pariser Zei-
tung  ,Le Monde* hin, wonach
Frankreich seine Mitarbeit im so-
genannten Goldpool europiischer
Notenbanken zur Stitzung der
US-~Goldreserven in Fort Knox
eingestellt habe, geriet im Dezem-
ber 19687 Amerikas Dollar unter
Druck; .

> Anti-Dollar-Spekulanten waren
auch am Werk, als im Miirz 1868 ein
hektischer Run auf das Gold die
michtigsten Notenbanken der Welt
zwang, flir Wihrungsgold ein Ver-
kaufsverbot zu erlassen;

> Studentenunruhen und ein mehr-
wdchiger Generalstreik in Frank-
reich waren im Mai letzten Jahres
Ursache einer ersten massiven
Flucht aus dem Franc;

> Gerlichte an den internationalen
Devigenbgrsen, dafi Englands chro-
nisches Zahlungsbilanzdefizit eine
neue Pfund-Abwertung notwendig
mache, konnten Westeuropas Wih-
rungsbankiers im Juli 1968 nur
durch einen Acht-Milliarden-
Mark-Kredit fiir die sieche Briten-
Wihrung zuim Verstummen brin-
gen;

[> vage Hoffnungen franzdsischer und
britischer Devisenhéndler auf eine
unmittelbar Yevorstehende Auf-

wertung der Mark fithrien ver-

Aufwertungs-Beflirwarier Blessing
Wedhsel der Paritdten?



gangenen November zu einem
Sturm  auf das deutsche Geld;
Franc, Pfund, Dollar und ein

Dutzend andere Wihrungen pgerie-
ten in Abwertungsgefahr.

v

de Gaulles Abgang schliefilich war
vergangene Woche fiir die Inter-
nationale der Wihrungsspekulan-
ten Anlaf, Franc in Massen zu ver-
kaufen und auf D-Mark umzustei-
gen.

Die November-Krise hatten Bonns
Wirtschaftsminister Schiller und
Frankreichs Staatschef de Gaulle not-
diirftig gestoppt: Schiller durch steu-
erliche Manipulationen der Ein- und
Ausfuhr und de Gaulle durch die
schiirfsten  Devisenkontroilen  seit
Kriegsende. Die Ursachen der chro-
nisch wiederkehrenden Spekulation
waren dadurch freilich nieht beseitigt.

Diese Ursachen Hegen im gegenwiir-
tig praktizierten Wihrungssystem der
westlichen Welt begriindet, das den
Wert jeder einzelnen Wahrung nach
einem bestimmten Kursverhilinis zum
US-Doliar {(Fachwort: Paritil) bemilt.
Die Parititen wurden nach dem Krieg
im wesentlichen willkiirlich Cfixiert
und seitdern nur in Ausnahmefillen
gedndert. ‘

Fir die feste Geldordnung hatten
gich die Notenbankiers und Finanz-
minister der westlichen Well in der
Annahme entschieden, dafi sich der
innere Geldwert in allen Lé&ndern én
gleicher Weise entwickeln wiirde. Die
Annahme erflilite sich nicht. Da die
einzelnen Regierungen der Kaufkraft-
stabilitdt ihrer Wihrung unterschied-
liche Bedeutung vor anderen Zielen —
etwa Vollbeschiiftigung und Wirt-
schaftswachstum -~ beimaBen, stiegen
die Preise von Land zu Land unter-
schiedlich an.

So biifite beispielsweise der franzo-
sische Franc in den vergangenen fiinf
Jahren anndhernd 23 Prozent seines
inneren Wertes ein. Die Deutsche
Mark hingegen kam mit zwo6lf Prozent
Wertverlust im Innern davon.

Trotzdem blieb der offizielle Wech-
gselkurs zwischen Mark und Frane un-
verindert bestehen: ein Franc gleich
81 Pfennig. Und wie zwischen Mark
und Franc gelten noch heute wie vor
Jahren dieselben Wihrungsparititen
zwischen Mark und Dellar, Dollar und
Lira, Lira und Schwedenkrone, Krone
und Schweizer Franken — obgleich
auch deren Kaufkraft unterschiedlich
sank,

Die starre Wihrungsordnung schi-
digte vor allem diejenigen Linder, die
— wie etwa die Bundesrepublik — die
Preissiabilitit als oherstes Ziel der
Wirtschaftspolitik verfolgten. Denn im
System fester Wecheelkurse muf selbst
die konsequenteste Stabilitits-Politik
erfolglos bleiben, wenn die Handels-
partner Keine Preisdisziplin iiben.
Gleichsam wie bei kommunizierenden
Rohren stramt die {iberschiissige Kauf-
kraft der Inflations-Linder in die
preisstabtlen Staaten.

Als im vergangenen Jahr in Frank-
reich die Preise und Léhne wn mehr
als zehn Prozent stiegen, schnellten
auch Frankreichs Imporie auns West-
deutschiand gGe]durertsch-wund 1968:
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1,5 Prozent) um 22 Prozent gegeniiber
1967 {(von zehn Millilarden auf 12,2
Milliarden) hoch.

Der Frankfurter Devisenhiindler
Ulrich Htrstel brachie den Vongang
auf die Formel: ,Die Franzosen gaben
uns ihr schlechtes Geld und erhielten
dafiir gute Maschinen.”

Wegen solcher Ungerechtigkeiten,
die nicht allein das Verhilinis von
Mark zu Franc bestimmen, treten da-
her seit langem fast alle National-
dkonomen von Format fiir die Abschaf-
fung des Systems fixierter Wechsel-
kurse ein und verlangen statt dessen
die Freigabe der Devisen-Notienungen,
In einem solchen Fall wiirde sich der
Kurs einer Wihrung entgegen der

Noch griflere Unruhe und noch mehr
Spekulation als in. den vergangenen
Jahren sind freilich kaum noch
denkbar. Seit der Bonner Wihrungs-
konferenz vorn November letzten Jah-
res mufiten Fachminister und Noten-
bankiers Westeuropas und der USA
wiederholt zusammenkommen, um
Eventualpline zu erarbeiten, wie das
gegenwiirtige System starrer Kurse
vor dem Ausbruch neuer Spekula-
tionswetllen zu schiitzen sei.

Italiens Notenbank-Gouverneur
Guido Carli etwa hatte die Idee, alle
Spekulationsgelder aus Inflations-
Lindern durch die Zentralbanken der
stabilen Lander | zuriickschaufeln

(Fachwort: ,reshuff-
ling") ZU lassen.
Bonns Schiller se-

kundierte: In die
Schaufelaktion kénn-
ten aufier den Noten-
instituten die priva-
ten Banken und —
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fiber die Zeichnung
hesonderer Anleiben

-— auch die Kleinspa-
rer einbezogen wer-
den.

Von den Wihrungs-
banken der Uber-
schuBlinder wurden
freilich beide Pline
sogleich  verworfen.
Vor allem der Chef
der Frankfurter Bun-
desbank Karl Bles-
sing résonierteé: Im
tdglichen Geschift

Copyright: Die Wel$ (Hicks)

heutigen Praxis behérdlich verordne-
ter Kurse an den Devisenmiirkten je
nath Angebot und Nachfrage einstel-
len. Steigen die Zahhngsbilanz-Uber-
schiisse eines Landes, steigt an den
Devisenmiirkten auch die Nachfrage
nach der Landesvaluta. Mithin klettert
die Notierung, Umgekehrt: Wachsen
infolge zu laxer Preispolitik eines
Landes die Importe schneller als die
Ausfuhren, sackt der Kurs des Defizit-
landes automatisch ab.

Dieses System flexibler Wechsel-
kurse ist nicht wllein ehrlicher als das
bestehende; vor allem zwingt es die
Staaten zu mehr finanzieller Soliditit.
Denn jeder durch wirtschaftliche Feh-
ler verursachte stirkere Preisauftrieb
wiirde  sofort den  Wechselkurs
driicken. Dadurch wiirden jene Politi-
ker entlarvi, die ihre Biirger etwa
durch Wahlgeschenke und Gefillig-
keitssubventionen liberzeugen wollen.

Tatsfichlich haben denn auch die
Wirtschaftspolitiker aller Lander die
flexiblen Kurse verteufelt. Bereits
1964 hatte der Sachverstindigenrat,
der alljdhrlich der Bundesregierung
tiber die wirtschaftliche Entwicklung
berichtet, freie Wechselkurse empfoh-
len, Die Antwort Ludwig Erhards:
sDie Bundesregierung zogert nichi,
diese Ansicht des Sachverstindigen-
rates abzulehnen.” Begriindung: Die
Volkswirtschaft wiirde durch an-
dauernd ,wechseinde Xurserwartun-
gen und spekulative Kapitalbewegun-
gen* beunruhigt.

der Notenbanken
kiénne nicht immer
zwischen Spekula-
tionsgeld und wirtschaftlich begriin-
detem Kapitalzuflufi unterschieden
werden. AuBerdem konnten die Poli-
tiker wahrungsschwacher Linder das
automatische reshuffling als Freibrief
flir weitere wirtschaftliche Schlampe-
rei betrachten und am Ende gar die
Lust an der Sanierung ihrer Finanzen
verlieren.

Blessing setzt daher wie Wirt-
schaftaminister Schiller seit kurzem
seine Hofinungen auf eine weltweite
Neufestsetzung der Paritiéten, ein so-
genanntes ,realignment“. Hiernach
sollen die schwachen Wihrungen wie
Franc und Pfund abgewertet, die star-
ken Valuta wie Mark und Schweizer
Franken hingegen aufgewertet wer-
den.

In der vergangenen Woche bereits
schickten Schiller und Blessing ihre
Fachbeamten fiir internationale Wih-
rungsfragen, Staatssekretir Scholl-
horn und Bundesbankdirektor Em-
minger, zum Internationalen Wih-
rungsfonds nach Washington, um in
dieser Frage vorzitfilhlen, Uber das
Ergebnis der Gespriiche schwiegen sich
die Herven bisher aus,

Vor den Kameras des amerikani-
schen Fernsehens verriet der angese-
hene Wiahrungsfachmann Robert
Triffin jedoch, wann das Wihrungs-
Revirement aller Wahrscheinlichkeit
nach  stattfinden  werde, Triffin:
»Noch in diesem Sommer.”
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