I. Integration und Konvertibilitit in der Nachkriegszeit

#Der allgemeine Sprachgebrauch verwendet die Begriffe
Zusammenarbeit, Verflechtung, Kooperation oder Inte-
gration mehr oder minder als Synonyme, aber gerade
diese Unklarheit ist geeignet, der politischen Zielstrebig-
keit in dieser Richtung Abbruch zu tun, ja manchmal
sogar eine Art babylonischer Sprachverwirrung auszulé-
sen.“

L.Erhard, 25.3.1955!

,Die Tatsache, daff die Konvertierbarkeit der Wihrun-
gen in den letzten Jahren zu einem Modewort der wirt-
schaftspolitischen Diskussion geworden ist, ist der Klar-
heit und Eindeutigkeit, mit denen dieser Begriff verwen-
det wird, nicht sehr zugute gekommen. Er teilt damit
das Schicksal anderer Schlagworte aus der wirtschafts-
wissenschaftlichen Hexenkiiche der letzten Jahre — wie
z.B. europiische Integration, internationale Koordinie-
rung der Wirtschaftspolitik, Liberalisierung — unter de-
nen sich jeder, der sie im Munde fiihrte, etwas anderes
vorstellt.”

O.Emminger, 15.12.19522

Nach dem Zweiten Weltkrieg muflte eine neue Weltwirtschaftsordnung errichtet
werden, denn ohne eine internationale Wirtschaftsordnung war Auflenhandel un-
moglich und der Wiederaufbau nicht zu bewerkstelligen. Die Errichtung einer
neuen internationalen Wirtschaftsordnung war jedoch nicht unproblematisch.
Nach den Erfahrungen mit der Weltwirtschaftskrise muflte sie nicht nur Auflen-
handel ermoéglichen, sondern auch binnenwirtschaftlichen Bediirfnissen Rech-
nung tragen und der staatlichen Wirtschaftspolitik einen Platz einriumen. Dem-
nach wurde wihrend der vierziger und fiinfziger Jahre in wirtschaftswissen-
schaftlichen, wirtschaftspolitischen und politischen Kreisen diskutiert, wie ein
neues Weltwirtschaftssystem aussehen sollte, worauf bei seiner Errichtung der
Schwerpunkt zu legen war und wie es erreicht werden konnte. Im Rahmen die-
ser Debatten wurde hiufig auf den Begriff der Integration zuriickgegriffen.

Der Integrationsbegriff ist ausgesprochen komplex und vielschichtig. Selbst
wenn er heutzutage meist eindeutig regional definiert wird, nimlich als ein wirt-
schaftlicher Zusammenschluff mehrerer Linder, zu erreichen durch einen Abbau

! BAK, B 136/1310, Erhard an Adenauer, 25.3.1955.
2 BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger,
Konvertibilitit und Liberalisierung, 15.12.1952.
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von Zollen und anderer Beschrinkungen im Waren-, Dienstleistungs- und Kapi-
talverkehr?, so bleibt dabei oftmals der prizise Inhalt dieses Konzeptes, die anzu-
strebende Endstufe des Integrationsprozesses, umstritten. Deshalb konnen auch
heute noch die Grenzen des Integrationsbegriffes durchaus unterschiedlich abge-
steckt werden. Nicht genug damit: In den vierziger und fiinfziger Jahren war das
Konzept der Integration noch viel weniger eindeutig. Der Begriff war erst seit
kurzem in die politisch-6konomische Fachsprache eingefiihrt worden. Da er
sich innerhalb weniger Jahre auch im allgemeinen Sprachgebrauch durchsetzte,
ein ,Modewort” wurde, ja sogar zum Leitwort der Nachkriegsgeschichte avan-
cierte, war sein Inhalt oftmals vage, zum Teil nahm er sogar allgemeinere Ziige
an*. Da ferner der Begriff der Integration im Verlauf der fiinfziger Jahre einen
Bedeutungswandel durchmachte®, war er oftmals mit einer ,babylonischen
Sprachverwirrung“ verbunden®.

Die Komplexitit des Integrationsbegriffs und sein Bedeutungswandel in der
Nachkriegszeit machen es unumginglich, auf diesen Terminus einzugehen. Er
mufl erldutert und historisch prizise eingeordnet werden. Besonderes Gewicht
ist dabei auf die wihrungspolitische Integration zu legen, denn auch sie war in
der Nachkriegszeit ein wichtiges Problem, zu dem verschiedene Vorschlige vor-
gebracht und lebhaft diskutiert wurden. Dariiber hinaus wurde in den Diskussio-
nen um die wahrungspolitische Integration auf den Begriff der Konvertibilitit re-
kurriert, und auch dieser Begriff entwickelte sich zu einem ,Modewort“, was mit
den entsprechenden Problemen behaftet war. Ferner wurde das Konvertibilitits-
konzept im Verlauf der Debatten iiber die Konvertibilitit mit unterschiedlichen
Inhalten gefiillt. Schliellich ist festzuhalten, dafl das Konzept der Konvertibilitit
auf der einen Seite in den funfziger Jahren mit dem Begriff der wihrungspoliti-
schen Integration gleichgesetzt wurde, auf der anderen Seite aber geradezu der
Gegenpol zu dem Integrationskonzept war, das im Verlauf der fiinfziger Jahre
mehr und mehr an Bedeutung gewann.

Der Begriff der wirtschaftlichen Integration im Wandel der Zeit

In seiner 1977 erschienenen History of Thought on Economic Integration hat
Fritz Machlup die ersten wirtschaftswissenschaftlichen Anwender des Begriffes
Integration aufgespiirt. Dabei hat er nachgewiesen, dafl der Begriff der wirt-
schaftlichen Integration ~ sofern er sich auf den internationalen Handel, und
nicht auf die Organisation von Unternehmen bezog — erst in den dreifliger Jah-
ren in die wirtschaftswissenschaftliche Fachsprache eingefithrt wurde’. Mit sei-
ner negativen Form, der Desintegration, bezeichneten liberale Wirtschaftswissen-

? Vgl. Brockhaus-Enzyklopidie, Bd. 10, Mannheim '°1989, S.552.
* Vgl. Dirks, Integration, S.401ff.

® Vgl. Herbst, Integrationstheorie.

¢ Vgl. Fufinoten 1 und 2.

7 Vgl. Machlup, History, S.3ff.
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schaftler wie Wilhelm Ropke und Moritz J.Bonn die Zerstérung der internatio-
nalen Arbeitsteilung, die aufgrund von protektionistischen Bestrebungen und
durch die Einfilhrung monetirer Barrieren wie Devisenbewirtschaftungsmafinah-
men im Verlauf der Weltwirtschaftskrise stattgefunden hatte. Dem wurde das
Zeitalter der weltwirtschaftlichen Verflechtung und Integration, das 18. und
19.Jahrhundert, gegeniibergestellt®. Unter wirtschaftlicher Integration, einem Be-
griff, der sowohl einen Prozef als auch einen Zustand bezeichnet, wurde dem-
nach die Wiederherstellung einer internationalen Arbeitsteilung bzw. die Exi-
stenz eines liberalen Weltwirtschaftssystems verstanden. In diesem Sinne wurde
der Begriff auch anfinglich in wirtschaftspolitischen Kreisen, in die er nach und
nach eindrang, benutzt. Allerdings erhielt er dabei im Verlauf der Zeit einen re-
gionalen und institutionellen Beigeschmack. Da in den ersten Nachkriegsjahren
offensichtlich wurde, dafl es angesichts der weltwirtschaftlichen Ungleichgewich-
te unmdglich war, eine globale Integration unmittelbar zu verwirklichen, wurde
beispielsweise im amerikanischen Department of State im Zusammenhang mit
dem Marshallplan als erster Schritt einer wirtschaftlichen Integration die Wieder-
errichtung einer europiischen Arbeitsteilung und der Wiederaufbau des innereu-
ropaischen Handels anvisiert. Um das zu erreichen, sollte eine Institution ge-
grindet werden, welche als Forum fiir die erforderliche europiische Kooperati-
on fungieren sollte’. Als im Oktober 1949 Paul Hoffman, Leiter der amerikani-
schen Marshallplanbehorde European Cooperation Administration (ECA), ein-
dringlich Fortschritte bei der wirtschaftlichen Integration forderte, war dieser
Begriff schon eindeutig auf die westeuropiischen Wirtschaften bezogen, wih-
rend die Forderung an den Ministerrat der europiischen Marshallplanorganisati-
on, der Organisation for European Economic Co-operation (OEEC), gerichtet
war. Hoffman verlangte von diesem Gremium ,the formation of a single large
market within which quantitative restrictions on the movements of goods, mone-
tary barriers to the flow of payments and, eventually, all tariffs are permanently
swept away“1°.

An dem liberalen Integrationskonzept, das prinzipiell die ganze Welt umfassen
sollte, waren so Ende der vierziger Jahre entscheidende Modifikationen vorge-
nommen worden. Integration meinte nun mehr und mehr den Abbau von men-
genmifligen Beschrinkungen, von Zéllen und von monetiren Barrieren inner-
halb einer Region. Das sollte durch multilaterale Kooperation erreicht und
durch eine entsprechende Institution abgesichert werden. Allerdings umfafite
diese neue Konnotation noch nicht alle Aspekte, die im Verlauf der Jahre immer

¢ Vgl. Répke, Disintegration; Bonn, Crumbling.

? Vgl. hierzu die einschligigen Dokumente aus dem Department of State, die im Verlauf der Entste-
hung, Vorbereitung und Planung des European Recovery Program (ERP) verfafit wurden, z.B. das
Cleveland-Moore-Kindleberger Memorandum of 12 June 1947, on a European Recovery Pro-
gram, auszugsweise abgedruckt in: Kindleberger, Marshall Plan Days, S.3ff.; FRUS 1947 III,
S.1971f.

1 Hoffman am 31.10.1949 vor dem Ministerrat der OEEC, zit. n. Machlup, History, S.11.
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stirker mit dem Begriff der Integration in Zusammenhang gebracht wurden.
Vorerst nimlich meinte der Begriff vor allem die Kooperation von Nationalstaa-
ten, wobei deren Souverinitit weitgehend unangetastet blieb. Zwar hatte es Be-
strebungen gegeben, die OEEC mit grofleren Kompetenzen auszustatten. Auch
hatte es innerhalb der ECA Uberlegungen zur Errichtung supranationaler Biiro-
kratien gegeben. Letztendlich waren jedoch solche Ideen von amerikanischer Sei-
te nicht vorgebracht und verlangt worden''. Gleichwohl wurde die Einschrin-
kung der Souverinitit im weiteren Verlauf ein wesentlicher Aspekt des Integrati-
onsbegriffes, denn das sich Ende der vierziger Jahre auf franzosischer Seite aus-
formende Integrationskonzept mafl gerade diesem Gedanken ein grofles Ge-
wicht zu'? Franzosische Politiker sahen in der Supranationalitit einen Weg, die
direkten alliierten Kontrollen Deutschlands durch die indirekten Kontrollen su-
pranationaler Behérden zu ersetzen. Als der franzésische Auflenminister Robert
Schuman im Mai 1950 einen Pool der deutschen und franzésischen Kohle- und
Stahlproduktion vorschlug, dem auch andere Linder beitreten konnten, zog die-
ser Plan, der die Errichtung einer supranationalen Hohen Behérde vorsah, in
der Presse, im allgemeinen Sprachgebrauch wie auch in der politischen Fachspra-
che schnell den Integrationsbegriff auf sich. Integration wurde von nun an auch
mit einem wirtschaftlichen Zusammenschluf} einer Gruppe von Lindern, mit
der Errichtung einer supranationalen Behorde, mit dauerhaftem Souverinitits-
verzicht, gemeinsamer Politik und mit vollstindigem Abbau von mengenmifii-
gen Beschrinkungen wie Zéllen innerhalb dieses Zusammenschlusses gleichge-
setzt. Zwar gab es parallel hierzu stets Stimmen, die unter Integration ein globa-
les Wirtschaftssystem oder die Zusammenarbeit innerhalb der OEEC verstan-
den®. Ferner wurde das Projekt des Schumanplanes in mehrerer Hinsicht als un-
zureichend angesehen, um sich fiir den Begriff der Integration zu qualifizieren'*:
Es war nur auf einen Sektor beschrinkt, umfafite nur sechs Linder, und im Ver-
lauf der Verhandlungen tiber die Europiische Gemeinschaft fiir Kohle und Stahl
(EGKS) wurden die Kompetenzen der Hohen Behorde eingeschrinkt, so dafl
die Supranationalitit nur teilweise realisiert werden konnte. Gleichwohl war mit
dem Schumanplan ein Begriffswandel eingeleitet worden, der dazu fithrte, dafl
unter dem Begriff der Integration auch immer die dauerhafte Aufgabe von natio-
nalstaatlicher Souverinitit konnotierte.

Der Begriff der Integration, ob in seiner liberal-globalen oder in seiner regio-
nalen Ausprigung, umfafite nicht nur den Abbau von mengenmifiigen Beschrin-
kungen und Zollen, sondern auch die Aufhebung monetirer Barrieren. In der
Weltwirtschaftskrise war das globale Weltwihrungssystem, der Gold-Devisen-
Standard, zusammengebrochen. Im Juli 1931 hatte das Deutsche Reich im Ver-

1 Vgl. Milward, Reconstruction, S.283 ff.

12 Vgl. Herbst, Integrationstheorie, S.191ff.

13 Vgl. z.B. Ropke, Integration; ders., Order.

14 Beispielsweise stellte das Erhard immer wieder heraus. Vgl. Hohmann (Hrsg.), Erhard, S.334ff;
Erhard, Riickkehr, S. 153 ff.
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lauf der Bankenkrise Devisenbewirtschaftungsmafinahmen einfithren missen. Im
September 1931 hatte sich das Vereinigte Konigreich wihrend einer akuten Li-
quidititsenge gezwungen gesehen, die Konvertibilitit des Pfundes zu festen
Wechselkursen zu suspendieren. Als Konsequenz entstanden in den dreifliger
Jahren mehrere regionale Wihrungsblocke, die sich im weiteren Verlauf konsoli-
dierten und gegen andere Wihrungsblocke durch monetire Restriktionen und bi-
laterale Zahlungsabkommen abgrenzten'.

Dem Zusammenbruch des Gold-Devisen-Standards maff Ropke in seinem
Buch iiber die internationale 6konomische Desintegration grofle Bedeutung fiir
den Zerfall der Weltwirtschaft zu'®. Eine Rekonstruktion dieses Wihrungssy-
stems und damit eine wihrungspolitische Integration scheiterte jedoch vor dem
Krieg daran, daf die einzelnen Linder die Lasten eines solchen Systems fiir un-
tragbar hielten. Der Gold-Devisen-Standard und die Gewihrung der Konvertibi-
litit wurden mit Skepsis betrachtet. Man lehnte den Automatismus dieses Sy-
stems, vor allem seinen Zwang zur Deflation, ab.

Da andererseits aber im Verlauf der dreiffiger Jahre offensichtlich geworden
war, dafl der Auflenhandel ohne ein internationales Wihrungssystem beeintrach-
tigt wurde oder gar unméglich war, wurden noch wihrend des Krieges Verhand-
lungen gefithrt, um die Grundziige eines Wihrungssystems, das in der Nach-
kriegszeit gelten wiirde, auszuarbeiten. Als Ergebnis dieser Verhandlungen un-
terzeichneten 44 Linder im Jahre 1944 auf der Wihrungs- und Finanzkonferenz
der Vereinten Nationen in Bretton Woods das Abkommen tiber den Internatio-
nalen Wihrungsfonds (IWF)!. Damit wurde ein Forum errichtet, auf dem inter-
nationale Wahrungsprobleme diskutiert werden konnten. Ferner wurde mit dem
Abkommen ein Stabilisierungsfonds ins Leben gerufen, der im Falle einer Liqui-
dititskrise dem betroffenen Land Zahlungsmittel zur Verfiigung stellen wiirde.
Schliefilich wurde im IWF-Abkommen formuliert, daf§ die Konvertibilitit der
Wihrungen die Grundlage des internationalen Wahrungssystems sein sollte.
Auch einigte man sich darauf, das internationale Wihrungssystem auf feste, aller-
dings anpafibare Wechselkurse zu griinden, wobei das Abkommen fiir die Verin-
derung der Wechselkurse gewisse Regeln aufstellte. Mit dieser Absprache war die
uneingeschrinkte Souverinitit der Unterzeichnerlinder in Hinsicht auf ihre
Wechselkurspolitik durchbrochen. Das jedoch wurde als notwendig angesehen,
da im Verlauf der dreifliger Jahre verstirkt zu dem Mittel der Abwertung gegrif-
fen worden war, um die Auswirkungen der Weltwirtschaftskrise zu vermindern.
Allerdings hatte sich dabei nur gezeigt, dafl solche Mafinahmen - zumal wenn
sie unkoordiniert getroffen werden - die zugrunde liegenden Probleme nicht 15-
sen konnen.

15 Vgl. als grundlegende Literatur Kindleberger, Weltwirtschaftskrise.

16 Vgl. Ropke, Disintegration, S.1191f.

17 Zur Vorgeschichte und zu den Verhandlungen vgl. Horsefield u.a., IMF, Bd. I. Als neueres Werk
zum IWF vgl. Bordo/Eichengreen (Hrsg.), Retrospective.
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Das Abkommen von Bretton Woods erwies sich vorerst jedoch als nicht trag-
fihig. Eine globale wihrungspolitische Integration konnte in der Nachkriegszeit
damit nicht erreicht werden. Auch nach Ablauf der im Abkommen zugestande-
nen Ubergangszeit sahen sich die meisten Unterzeichnerlinder nicht in der
Lage, zur Konvertibilitit iiberzugehen, wihrend das Vereinigte Konigreich, das
im Sommer 1947 die Konvertibilitit fiir das Pfund einfiihrte, sie nach nur sechs
Wochen wieder aufgeben muflte!®. So blieb die Weltwirtschaft nach dem Krieg
in bezug auf Wihrungsfragen vorerst in Bilateralismus gefangen. Das Problem
der wihrungspolitischen Integration, des Aufbaus eines internationalen Wih-
rungssystems oder der Konvertibilitat blieb bestehen und wurde weiterhin debat-
tiert. Im Rahmen dieser Diskussionen wurden die Begriffe der Konvertibilitat,
der wiahrungspolitischen Kooperation oder Integration ein- und gegeneinander
abgegrenzt. Die Funktionen sowie die Vor- und Nachteile der Konvertibilitat
wurden abgewogen, die notwendigen und hinreichenden Voraussetzungen einer
Konvertibilititserklarung formuliert. Pline, wie eine wihrungspolitische Koope-
ration und Integration erreicht und abgesichert werden konnte, wurden ge-
schmiedet. Diese Debatten zeigen nicht nur die Problematik des Konvertibilitats-
begriffes, sondern sie lassen auch die unterschiedlichen Erwartungen, Strategien
und wirtschaftspolitischen Schulen erkennen.

Zum Begriff der Konvertibilitit

In ihrer urspriinglichen und umfassenden Definition bedeutete Konvertibilitit
die Garantie, die von Zentralbanken ausgegebenen Banknoten zu einem festen
Kurs in Gold umtauschen zu kénnen'®. Damit stand es jedem, der im Besitz
von konvertibler Wihrung war, frei, seine Guthaben in eine andere goldgebunde-
ne Wihrung umzutauschen, womit kurz- wie langfristige internationale Kapital-
bewegungen méglich waren und ein globales Wahrungssystem errichtet war. Da
sich allerdings in der Zwischenkriegszeit diese umfassende Definition als proble-
matisch erwiesen hatte, wurde der Begriff der Konvertibilitit nach dem Zweiten
Weltkrieg eingeschrinkt. Dabei wurde nach dem Entstehungszeitpunkt der Gut-
haben, nach dem Zweck der Konvertierung und nach dem Inhaber des Gutha-
bens differenziert.

Schon im Abkommen von Bretton Woods hatte man sich darauf geeinigt, dafl
der Begriff der Konvertibilitit nur kiirzlich erworbene Guthaben und solche fir
laufende Geschifte umfassen sollte?®. Da in der Zwischenkriegszeit die interna-
tionalen Kapitalbewegungen zu Problemen gefiihrt hatten, da ferner wihrend
des Zweiten Weltkrieges viele Linder Pfundguthaben in betrichtlicher Hohe ak-

18 Vgl. hierzu Cairncross, Years, S.121ff.

1% Vgl. den Artikel ,Convertibility of Bank Notes®, in: Palgrave’s Dictionary, Bd. 1, S.407ff.

 Vgl. Articles of Agreement of the IMF, 22.7.1944, vor allem Artikel VI, Absatz 3, und Artikel
VIII, Absatz 4, in: Horsefield u.a., IMF, Bd. I1I, S. 185 ff.
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kumuliert hatten, wurde es fiir unverzichtbar gehalten, dltere Aktiva von der
Konvertibilitit auszuschlieflen und internationale Kapitalbewegungen zu begren-
zen?!. Allerdings wurde eine solche Einschrinkung auch als problematisch ange-
sehen. Zum einen — so wurde betont — sei es schwierig, laufende Transaktionen
von Kapitalbewegungen zu unterscheiden. Kontrollen konnten leicht umgangen
werden?”. Zum anderen gab es in den spiten fiinfziger Jahren auch Stimmen, die
eine solche Unterscheidung prinzipiell bedenklich fanden. Sie stellten heraus,
daff internationale Kapitalbewegungen erforderlich sind, um Ungleichgewichte
in der Handelsbilanz kompensieren zu konnen®.

In bezug auf den Inhaber wurde in der Nachkriegszeit zwischen Inlindern und
Auslindern unterschieden.

Bei Auslinder-Konvertibilitit wird nur dem Devisenauslinder die Konversion
in eine andere Wihrung gewihrt. Demgegeniiber kann der Deviseninlinder wei-
terhin Restriktionen wie Devisenbewirtschaftungsmafinahmen und mengenmafi-
gen Beschrinkungen unterliegen, wodurch der Devisenausgang des Landes, das
Auslinder-Konvertibilitit gewihrt, weitgehend problemlos reguliert werden
kann?*. Damit ist die Auslinder-Konvertibilitit augenscheinlich vor allem fiir
die Handelspartner des konvertiblen Landes, die nun in den Besitz von konverti-
blen Wihrungsreserven kommen konnen, vorteilhaft. Allerdings kann von ihr
auch das Land, das Auslinder-Konvertibilitit gewihrt, profitieren. Zum einen
steigt mit der Auslinder-Konvertibilitit der Gebrauchswert seiner Wihrung, die
nun leichter fiir internationale Transaktionen benutzt werden kann?. Das
kommt nicht nur den Finanzkreisen dieses Landes zugute, sondern es kann
auch mit erheblichen handelspolitischen Vorteilen verbunden sein?.

Bei Inlinder-Konvertibilitit kann demgegeniiber nur der Inlinder ohne Ein-
schrinkungen seine Guthaben in Devisen umtauschen. Deshalb ist die Inlinder-
Konvertibilitit weitgehend mit dem Abbau der mengenmifligen Beschrinkun-
gen und der Abschaffung der Devisenbewirtschaftung identisch. In den fiinfzi-
ger Jahren wurde zeitweise sogar der vollstindige Abbau von mengenmifiigen
Beschrinkungen mit Konvertibilitit gleichgesetzt”. Die Inlinder-Konvertibilitit

2 Vgl. Horsefield v.a., IME, Bd. I, S.83{f.

2 Vgl. Bernard, Wege, S.2751f.

2 Vgl. Reichert, Riickkehr, S.31. Ahnlich auch Limmer, Konvertierbarkeit, S.188. Schon sehr friih
Ropke, Wege, S.1031f.

2 Deshalb wurde die Auslinder-Konvertibilitit in den fiinfziger Jahren auch oftmals als ,Schein-
Konvertibilitit“ angegriffen. Vgl. Franz Aschinger, ,Der Stand der Konvertibilititsbestrebungen
II. Die Frage des Vorgehens®, in: Neue Ziircher Zeitung (Morgenausgabe), 3.6.1953, S.3.

2 Aus diesem Grund wird die Auslinder-Konvertibilitit hiufig als ,finanzielle“ oder , monetire®
Konvertibilitit bezeichnet. Vgl. Gablers Wirtschaftslexikon, Wiesbaden 1976, Bd. I, Sp. 2481ff.

% Da die Handelspartner an dem Export in das betreffende Land grofles Interesse haben, sind sie un-
ter Umstinden zu Konzessionen bereit. Vgl. Hirschman, Power, S.113.

7 Vgl. Kriiger, Voraussetzungen, S.76ff., S. 110ff,; BAL, Geschiftsbericht 1952, S.25. Dem Wissen-
schaftlichen Beirat beim Bundeswirtschaftsministerium geniigte eine ,nicht entscheidende® Beein-
flussung der Zahlungsbilanz durch Einfuhrkontingente. Vgl. Wissenschaftlicher Beirat beim Bun-
deswirtschaftsministerium, Gutachten vom 16.11.1952, S. 156.
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birgt den Vorteil, daf} der Inlinder die Moglichkeit hat, auf dem billigsten Markt
einzukaufen. Allerdings ist auch zu erwihnen, daf} mit der Inlinder-Konvertibili-
tit Probleme und Gefahren verbunden sind. Zum einen ist die Inlinder-Konver-
tibilitit mit der Moglichkeit freier Kapitalausfuhr gleichzusetzen, da die Aus-
fuhr von Kapital nicht mehr kontrolliert werden kann. Zum anderen kann die In-
linder-Konvertibilitit auf Dauer nur aufrechterhalten werden, sofern die konver-
tiblen Reserven alimentiert werden kénnen. Demnach war das Land, das den In-
lindern ein Umtauschrecht zusprach, darauf angewiesen, daf} die Handelspartner
ihm ihrerseits Auslinder-Konvertibilitit gewihrten®.

Die Unterscheidung zwischen Inlinder- und Auslinder-Konvertibilitit ist des-
halb bedeutend, weil in den fiinfziger Jahren umstritten war, ob der Konvertibili-
titsbegriff in erster Linie die Inlinder-Konvertibilitit oder die Auslinder-Konver-
tibilitit umfassen sollte. Schon das IWF-Abkommen war in dieser Hinsicht nicht
zu eindeutigen, sondern nur zu widerspriichlichen Aussagen gelangt®. Auch im
weiteren Verlauf bestanden unterschiedliche Positionen fort: Das Vereinigte Konig-
reich sah die Auslinder-Konvertibilitit als grundlegend an und legte entsprechend
das Schwergewicht auf deren Verwirklichung. Demgegeniiber erachteten die konti-
nentalen Linder in erster Linie die Inlinder-Konvertibilitit fiir erstrebenswert™®.

Wihrend der Begriff der Integration im Verlauf der vierziger und finfziger
Jahre — wie gezeigt — nach und nach auch einen regionalen Beigeschmack er-
warb, wurde der Begriff der Konvertibilitit nur in Hinsicht auf Zweck, Entste-
hungszeitpunkt und Inhaber der zu konvertierenden Guthaben genauer gefafit.
In regionaler Hinsicht wurde nicht differenziert, so dafl der Begriff der Konverti-
bilitit in den finfziger Jahren durchgingig mit globaler Wihrungsintegration
identisch war. Das bedeutet allerdings nicht, daff in dieser Zeit regionale Ansitze
zur wihrungspolitischen Integration unwesentlich waren. Ganz im Gegenteil:
Vor dem Hintergrund der existierenden weltwirtschaftlichen Ungleichgewichte
und der Dollarknappheit waren auch fiir das Wahrungsproblem regionale Losun-
gen unabweisbar. Im weiteren Verlauf wurden sie auch angestrebt und realisiert.
Um innereuropiischen Handel zu erlauben, mufite einerseits das System von bi-
lateralen Handels- und Zahlungsabkommen, das in Europa im Jahre 1947 vor-
herrschte, aufgebrochen werden. Da sich andererseits aber zur gleichen Zeit
eine Riickkehr zu einem globalen System als unméglich erwiesen hatte, waren re-
gionale Losungen unumginglich. Allerdings ist zu betonen, daf} diese regionalen
wihrungspolitischen Integrationsbemiihungen nie mit dem Begriff der Konverti-

28 Sofern die Auslinder-Konvertibilitit nur von einigen Lindern gewihrt wurde, mufite fast zwangs-
laufig zwischen konvertiblen und nicht-konvertiblen Handelspartnern unterschieden werden. In
den fiinfziger Jahren sah sich beispielsweise die Schweiz veranlafit, die Inlinder-Konvertibilitit
des Schweizer Franken aus diesem Grund einzuschrinken. Vgl. Haberler, Konvertibilitit, S.23.

2 Das IWF-Abkommen stipulierte in Artikel VIII, Absatz 2, dafl fiir laufende Transaktionen Re-
striktionen generell zu vermeiden seien. Damit fithrte es einen Konvertibilititsbegriff ein, der In-
und Auslinder-Konvertibilitit umfafite. In Artikel VIII, Absatz 4, hingegen wurde der Begriff
der Konvertibilitit auf Auslinder-Konvertibilitit eingeschrinke.

% Vgl. hierzu auch S. 165ff.
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bilitit belegt wurden, denn das entscheidende Kriterium einer Umtauschbarkeit
in Gold oder Dollar konnte mit regionalen Absprachen nicht erreicht werden.

Eine erste regionale wihrungspolitische Vereinbarung wurde im Herbst 1948
im Rahmen der OEEC getroffen. Die OEEC-Mitglieder unterzeichneten ein
einjihriges innereuropiisches Zahlungsabkommen. Dem folgte im Herbst 1949
ein zweites. Mit diesen Abkommen einigten sich die OEEC-Mitglieder darauf,
ihre Zahlungssalden, die bisher bilateral ausgeglichen worden waren, zu kompen-
sieren’’. Dariiber hinaus wurden in diesen Abkommen Ziehungsrechte — das
heifit Kreditierungsverpflichtungen fiir die Gliubiger, Uberziehungsméglichkei-
ten fiir die Schuldner — eingefiihrt®2. Dabei entschidigte die ECA die Gliubiger
fir ihre Kreditvergaben mit bedingter Marshallplanhilfe.

Mit den beiden innereuropiischen Zahlungsabkommen wurden in gewissem
Umfang Zahlungen innerhalb Europas erméglicht, und so konnte ein Zusammen-
bruch des innereuropiischen Handels verhindert werden. Gleichwohl war man
von einer Losung des europiischen Wihrungsproblems weit entfernt. Eine dauer-
hafte wahrungspolitische Integration der europiischen Linder war damit nicht
erfolgt®. Um die monetiren Hemmnisse in Europa dauerhaft zu beseitigen und
die wahrungspolitische Integration in Europa herbeizufiihren, wurde im weite-
ren Verlauf sogar mit der Idee einer europiischen Zentralbank und einer einheitli-
chen europiischen Wihrung gespielt*. Allerdings wurde ein solches Projekt nicht
weiter verfolgt. Vielmehr wurde von amerikanischer Seite die Errichtung einer
europiischen Zahlungsunion vorgeschlagen, und im Sommer 1950 unterzeichne-
ten die OEEC-Mitgliedslinder nach langwierigen Verhandlungen das EZU-Ab-
kommen®. Diese Zahlungsunion, innerhalb der die volle Transferierbarkeit aller
beteiligten Wihrungen galt, machte die Diskriminierung aus Zahlungsgriinden ge-

31 Dabei gab es zwei Kompensationsarten. Die Kompensation ersten Grades beruhte auf dem Prin-
zip des ,geschlossenen Kreises“: Beispielsweise wurden die Zahlungssalden Land X an Land
Y1$,Land YanLand Z 1 $ und Land Z an Land X 2 $ durch die Kompensation im ,geschlosse-
nen” Kreis auf den Saldo Land Z an Land X 1 $ reduziert. Gegen diese Kompensationsart konnten
die Teilnehmer keinen Einspruch erheben. Hingegen hing die Kompensation zweiten Grades von
den Genehmigungen der betroffenen Linder ab, da sich durch sie die Guthaben eines Landes in
einer bestimmten, méglicherweise unerwiinschten Wihrung erhéhen konnten. Fiir die Funktions-
weise dieser Abkommen vgl. Méller, Verrechnungs- und Zahlungsabkommen.

2 Im ersten Zahlungsabkommen handelte es sich dabei um bilaterale Ziehungsrechte. Im zweiten
Abkommen wurden diese Ziehungsrechte zum Teil multilateralisiert.

3 Die Zahlungsabkommen wurden jeweils nur fiir einen kurzen Zeitraum abgeschlossen. Sie waren
aber auch in anderer Hinsicht problematisch: Zum einen hingen sie vollstindig von der Marshall-
planhilfe ab. Zum anderen beruhte die Zuteilung von Ziehungsrechten auf geschitzten Zahlungs-
bilanzen, und diese Schitzungen waren umstritten. Ferner schrinkten die anfangs nur bilateralen,
spiter teilweise multilateralen Ziehungsrechte die Kompensationsméglichkeiten ein.

3 Die Idee einer europiischen Zentralbank wurde beispielsweise innerhalb der ECA erortert. Vgl.
Milward, Reconstruction, S.296ff. Aber auch innerhalb der Bundesrepublik gab es Stimmen, die
fir eine europiische Zentralbank plidierten. Vgl. Richard Merton, ,Fiir eine europiische Noten-
bankunion®, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung, 1.5.1951, Wirtschaftspolitische Beilage, S.1£.;
ders., ,,Eine europiische Zentralbank®, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung, 28.6.1952, S.7.

3 Zu den EZU-Verhandlungen vgl. Milward, Reconstruction, S.320ff.; Kaplan/Schleiminger, EPU,
S.28{f.; Dickhaus, Provisional.
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gen einen spezifischen europiischen Handelspartner unnétig. Sie ermaglichte fer-
ner die Liberalisierung und damit den Aufbau des innereuropiischen Handels, zu-
mal sie nicht nur die volle Transferierbarkeit, sondern auch die Bereitstellung zu-
satzlicher Liquiditit vorsah. Diese wurde zum Teil von der ECA zur Verfiigung
gestellt, zum Teil wurde sie von den Mitgliedslindern aufgebracht, da die Glaubi-
ger der EZU verpflichtet waren, 60 Prozent ihrer Uberschiisse zu kreditieren. Da
die Zahlungsunion die Kredite an die Schuldnerlinder weitergab, konnten diese
ihre Defizite zu 60 Prozent iiber einen EZU-Kredit abdecken und mufiten nur
die restlichen 40 Prozent in Gold oder Dollar begleichen.

Wenn auch mit der EZU keine Konvertibilitit im globalen Sinne, sondern
lediglich eine Transferierbarkeit erreicht wurde, war mit ihr eine regionale wih-
rungspolitische Integration verwirklicht. Das war auch mit gewissen Einschrin-
kungen der nationalstaatlichen Souverinitit in bezug auf die Wahrungspolitik
verbunden. So wurde ein EZU-Direktorium eingerichtet. Dies hatte die Auf-
gabe, die Wahrungssituation und -entwicklung der Teilnehmerlinder zu beob-
achten und gegebenenfalls Empfehlungen zur Wirtschafts- und Wahrungspolitik
auszusprechen. Da das Direktorium seine Entscheidungen nach dem Mehrheits-
prinzip traf, war damit ein supranationales Element in die EZU eingefiihrt
worden. Diese Supranationalitit hatte jedoch Grenzen, denn die Empfehlungen
des Direktoriums mufiten vom OEEC-Ministerrat gebilligt werden, wo das Prin-
zip der Einstimmigkeit galt. Ferner bewirkte das Kreditsystem der EZU und die
darin eingebauten Anreize eine Einschrinkung der Souveranitit. Zwar wurden
Kredite automatisch und demnach ohne bestimmte Anforderungen an die natio-
nale Wirtschaftspolitik vergeben. Gleichzeitig aber war festgelegt worden,
dafl Defizite zu einem gewissen progressiv steigenden Anteil in Gold ausgegli-
chen werden mufiten, weshalb der wihrungspolitische Handlungsspielraum der
Teilnehmerlinder vor allem bei Zahlungsbilanzdefiziten an Grenzen stoflen
mufite®®.

Insgesamt ist also festzuhalten, dafl mit der Griindung der EZU Fortschritte
hinsichtlich der wahrungspolitischen Integration Europas erreicht und sogar ein
regionales europiisches Konvertibilititssystem verwirklicht worden war. Aller-
dings wurde dies in den fiinfziger Jahren nicht als ,, Konvertibilitit“ angesehen®.

% Das Kreditsystem und seine Anreize sollten die Korrektur von Zahlungsbilanzungleichgewichten
veranlassen. Es funktionierte folgendermafien: Die Quote eines jeden Landes, welche die Kreditie-
rungsverpflichtungen und Uberziehungsmoéglichkeiten bestimmte, wurde in fiinf gleiche Tranchen
aufgeteilt. Der Schuldner konnte in der ersten Tranche sein Defizit zu 100% mit dem EZU-Kredit
abdecken. In der zweiten Tranche deckte er sein Defizit zu 80% iiber den EZU-Kredit ab und be-
glich die verbleibenden 20% in Gold. In der dritten Tranche erhohte sich das Verhiltnis Kredit zu
Gold auf 60 zu 40. In der vierten Tranche waren dann 60%, in der fiinften Tranche 80% des Defi-
zits in Gold zu begleichen. Auf der Glaubigerseite war das Anreizsystem weniger ausgefeilt: In
der ersten Tranche mufite der Gliubiger 100% kreditieren. In der zweiten bis fiinften Tranche er-
hielt er seine Uberschiisse zu 50% in Gold ausbezahlt.

%7 Diese Sichtweise hat sich gewandelt. In den siebziger Jahren fiihrte Gablers Wirtschaftslexikon die
EZU als ein Beispiel fiir regionale Konvertibilitit an. Vgl. Gablers Wirtschaftslexikon, Wiesbaden
91976, Bd. 1, Sp. 2481f£.
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Wenn auch der amerikanische Nationalokonom Albert O.Hirschman betonte,
daf} die EZU die Konvertibilitit der europaischen Wahrungen untereinander her-
stelle, und gerade darin die Leistung der EZU erblickte®®, war doch die Meinung
vorherrschend, die EZU gewahre lediglich Transferierbarkeit der europiischen
Wihrungen und diese sei keinesfalls mit Konvertibilitit zu verwechseln. Viel-
mehr wurde immer wieder hervorgehoben, dafl aufgrund des Abrechnungsme-
chanismus der EZU, demzufolge Defizite und Uberschiisse nur zu einem gewis-
sen Prozentsatz in Gold oder Dollar zu begleichen waren, hochstens eine ,,par-
tielle Konvertibilitit“ hergestellt worden sei*’. Ansonsten aber wurde die EZU
sogar oftmals als Gegenpol zur Konvertibilitat kritisiert oder gar als ein kontra-
produktiver Mechanismus auf dem Weg zur Konvertibilitit angesehen. Mit ihr —
so wurde argumentiert — sei ein europiischer Weichwihrungsblock errichtet
worden. Durch die Schaffung eines solchen Blockes und durch die Einbindung
von einigen an sich konvertibilititsreifen Lindern in dieses System wiirde die
Konvertibilititserklirung dieser Wihrungen gegeniiber dem Dollar behindert
oder verzogert®.

Funktionen der Konvertibilitit

Wihrend der Diskussionen um die wahrungspolitische Integration wurde der Be-
griff der Konvertibilitit zum Teil eingeschrinkt, zum Teil genauer gefafit. Dabei
zeigte sich der Begriff weitgehend resistent gegeniiber regionaler Eingrenzung,
wenngleich in den fiinfziger Jahren das Problem der wihrungspolitischen Inte-
gration auch auf regionaler Ebene angegangen wurde. Dariiber hinaus wurden
in diesen Diskussionen die Vor- und Nachteile der Konvertibilitit sowie ihre
Funktionen debattiert, wihrend die Erwartungen und die Gefahren, die man
sich von ihrer Einfithrung versprach, formuliert wurden. Schlieflich war allen
Beteiligten klar, daff Konvertibilitit, sofern sie anzustreben war, kein Selbst-
zweck sein sollte*.

In erster Linie erwartete man von der Konvertibilitit positive Auswirkungen
auf den Auflenhandel. Es wurde erhofft, daff der Abbau monetirer Barrieren
und die Umtauschbarkeit der Wihrungen den Handelsaustausch steigere, wo-
durch eine internationale Arbeitsteilung mit ihren positiven Auswirkungen wie-
der eingerichtet wiirde. Wie schon die liberale Auflenhandelstheorie des
19.Jahrhunderts dargelegt hatte, konnten dann komparative Kostenvorteile

3% Vgl. Hirschman, European Payments Union, S.55. Ahnlich auch Albrecht, Menschliche, S.193.

¥ Kriiger, Voraussetzungen, S.141.

4 Diese Argumentation spielte schon bei den Verhandlungen zur Griindung der EZU eine Rolle. Im
amerikanischen National Advisory Council on International Monetary and Financial Policy argu-
mentierten der Vertreter des amerikanischen Schatzamtes und der US-Exekutivdirektor des IWF
so. Vgl. FRUS 1950, I, NAC, Minutes of Meeting, 19.1.1950, S.819ff.

4 Das wird in der zeitgenossischen Literatur und den Quellen gleichermaflen betont. Vgl. Reichert,
Riickkehr, S.16; Lutz, Problem, S.82; BAK, B 102/56905, V D 1b, Vermerk Konvertibilitit,
17.9.1953.
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wahrgenommen werden, und Spezialisierungen der Volkswirtschaften wiren
moglich. Ferner konnte auf dem billigsten Markt eingekauft und auf dem teuer-
sten verkauft, also eine Verbesserung der Austauschbeziehungen erreicht wer-
den. Gleichzeitig wiirde der Absatzmarkt vergroflert und die Rohstoffversor-
gung verbessert*2. Aber auch aus ordnungspolitischer Perspektive war die Kon-
vertibilitit von Interesse. Da sie den internationalen Wettbewerb steigere, wirke
sie sich glinstig auf die Preisstabilitit aus. Auch fiihre sie zu Rationalisierungen
und steigere dadurch die Produktivitit und die Leistungs- und Wettbewerbsfa-
higkeit der Volkswirtschaft, denn ,,jene kiinstlichen Pflanzen, die da in der Treib-
hausluft geziichtet worden sind, [wiirden] verdorren“®. All das, so wurde immer
wieder und ganz allgemein festgestellt, wire vorteilhaft fiir die Produktion und
das Wachstum, weshalb die Konvertibilitit potentiell zur Vollbeschiftigung und
zum Ausgleich konjunktureller Schwankungen beitrage*.

In den fiinfziger Jahren wurden aber aufler diesen allgemeinen positiven Aus-
wirkungen auch noch weitere Vorteile von der Konvertibilitit erwartet. Fiir die
Bundesrepublik erhoffte man sich, dafl die Konvertibilitit erlauben wiirde, die
traditionellen deutschen Defizite im Auflenhandel mit Ubersee durch die deut-
schen Uberschiisse aus dem Europageschift auszugleichen. Da mit der Konverti-
bilitit anderer Linder die deutsche Dollarliicke geschlossen werde, konnten die
ynatiirlichen® deutschen Handelsmuster wiederhergestellt werden®. Als im Ver-
lauf der fiinfziger Jahre eine weitergehende wirtschaftliche Integration der sechs
EGKS-Staaten diskutiert wurde, erhoffte man von der Konvertibilitit, dafl sie
als ein Gegengewicht zu dieser kleineuropiischen Integration fungieren wiirde.
Ein solches Gegengewicht wurde als notwendig angesehen, da — wie Wilhelm
Ropke herausstellte — zu befiirchten war, dafl bei einem Zusammenschluf von
stabilen, marktwirtschaftlich orientierten Lindern mit chronisch defizitiren und
planwirtschaftlich ausgerichteten Lindern die ersteren ,infiziert“ werden konn-
ten*. Mit der Konvertibilitit hingegen verringere sich diese Gefahr, denn damit
wire ein Zusammenhang aller Volkswirtschaften hergestellt. Dementsprechend
sah beispielsweise auch der Bundeswirtschaftsminister Ludwig Erhard die Her-
stellung der Konvertibilitit als eine notwendige Erginzung zur Errichtung der
Europiischen Wirtschaftsgemeinschaft (EWG) an*.

Aber auch auf dem finanziellen Sektor wurden positive Auswirkungen erwar-
tet. Eine konvertible Wihrung wiirde — vor allem wenn sie mit Auslinder-Kon-
vertibilitit ausgestattet war — als frei verwendbare Wahrung an Prestige gewin-
nen und in internationalen Finanztransaktionen benutzt werden. Diese Hoff-

42 Vgl. z.B. Kriiger, Voraussetzungen, S.18f.

4 Erhard, Aspekte, S.115. Vgl. auch Eucken, Grundsitze, S.241{f. und 264ff.

4 Erhard war ein Verfechter dieser Ansicht. Vgl. BBK, B330/57, ZBR, Stenogramm, 11.6.1952.

# Vgl. Répke, Wirtschaftspolitik, S. 80.

% So argumentierte Ropke im September 1958 in einem Artikel in The Banker, abgedruckt in: Rép-
ke, Order, S.264.

4 Vgl. Bulletin des Presse- und Informationsamtes, Nr.238, 30.12.1958.
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nung spielte vor allem fiir das Vereinigte Konigreich eine wichtige Rolle. AufRer-
dem wurde oftmals auf den Zusammenhang zwischen Konvertibilitit und kurz-
wie langfristigem Kapitalimport hingewiesen. Deutsche Wirtschaftsexperten ho-
ben in diesem Zusammenhang hervor, dafl Deutschland unter Kapitalmangel lei-
de. Ferner betonten sie, dafl der deutsche Export bei einer Exportpalette von ko-
stenintensiven und oftmals spezialangefertigten Investitionsgiitern auf Auflen-
handelsfinanzierung angewiesen war. Da aber die auslindischen Finanzkreise we-
gen der fehlenden deutschen Kreditwiirdigkeit nicht in Deutschland investieren
und auch deutsche Exporte hiufig nicht angezahlt wiirden, wihrend gleichzeitig
von den deutschen Importeuren Vorauszahlung oder unwiderrufbare, bestitigte
Akkreditive verlangt wurden, mufite hier Abhilfe geschaffen werden. Aus die-
sem Grund betonte Hermann J. Abs, einer der fithrenden deutschen Bankenver-
treter, schon im Jahre 1949, daf} die Bundesrepublik Mafinahmen ergreifen miis-
se, um die auslindische Kreditbereitschaft zu erhéhen. Neben der Regelung der
Altschulden miifite vor allem der ,Sauberkeit und Gesunderhaltung® der Wah-
rung héchste Prioritit eingeriumt werden*®. Nur bei Konvertibilitit oder steti-
ger Konvertibilisierung, Erh6hung der Verfiigungsmoglichkeiten iiber investier-
tes Kapital und bei erhohten Konversionserlaubnissen hitte das Ausland Interes-
se an Investitionen in die deutsche Volkswirtschaft. Hingegen wiirde bei einer
nicht-konvertiblen Wihrung die Tendenz vorherrschen, investiertes Kapital ab-
zuziehen®.

Allerdings blieben die Leistungen der Konvertibilitit nicht unwidersprochen.
So wurden die positiven Auswirkungen auf den Auflenhandel skeptisch gese-
hen. Bei einer Konvertibilititserklirung wire, da dann zwangsliufig die EZU
aufgelost werden wiirde, ein Riickschritt in der europiischen Liberalisierung
und ein Riickfall der europiischen Linder in den Bilateralismus wahrscheinlich.
Das miifite aber zwangsliufig zu einer Schrumpfung des innereuropiischen Han-
dels und einer erneuten Vergroflerung der Dollarliicke fithren®. Vor allem auf
deutscher Seite wurde damit gerechnet, daff im Falle einer Konvertibilititserkla-
rung der deutsche Export leiden wiirde, da sowohl der Vorzugsmarkt in Westeu-
ropa als auch die Finanzierung der deutschen Exporte iiber die Notenbank weg-
fielen. Ferner wurde zu bedenken gegeben, daf die nicht-konvertiblen Linder
dann das konvertible Land einerseits diskriminieren, sich andererseits auf es
»wie eine Beute“ stiirzen wiirden®.. Schliefflich wurde angefiihrt, daf} es in der
Bundesrepublik schutzbediirftige Wirtschaftszweige gibe®’. Weiterhin wurde in
der Bundesrepublik der internationalen Kapitalverflechtung Skepsis entgegenge-

8 Vgl. Vortrag von Hermann J. Abs, ,Probleme der deutschen Auslandsverschuldung und der Aus-
landskredite“ aus dem Jahre 1949, abgedruckt in: Schwarz (Hrsg.), Wiederherstellung, S.80ff.

4 Vgl. Erhard, Aspekte, S.118: ,Wer kénnte nach kaufminnisch-wirtschaftlichen Grundsitzen denn
bereit sein, hier (in der Bundesrepublik, M.D.) Geld oder Kapital anzulegen?“

% Vgl. Osterreichisches Institut zur Wirtschaftsforschung, Konvertibilitit, S.25ff.

1 Haberler, Konvertibilitit, S.32.

52 Vgl. Hankel/Kickenhoff, Konvertierbarkeit, S.961.
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bracht. Unter Hinweis auf die Erfahrungen der Zwischenkriegszeit wurde auf die
Moglichkeit ,abrupter Kapitalbewegungen und die Gefahr von Kapitalflucht
hingewiesen. Eine Kontrolle der Kapitalstrome wurde als notwendig angesehen,
weshalb der Kontrollapparat der Devisenbewirtschaftung nicht abgebaut wer-
den diirfe>. Schlieflich verwiesen die Skeptiker darauf, dafl es auch nach einer
Konvertibilititserklirung sinnvoll sei, einen wihrungspolitischen Kooperations-
mechanismus in Europa beizubehalten, denn die Fortfithrung der engen Koope-
ration auf dem Zahlungsgebiet, die Beobachtung, Besprechung und Koordinie-
rung der nationalstaatlichen Handels- und Zahlungspolitik sei auch im Rahmen
einer Konvertierbarkeit notwendig®®. Vor dem Hintergrund dieser grundsitzli-
chen Kritik wurde insgesamt bezweifelt, ob sich die Konvertibilitit — wie ihre
Befiirworter hervorhoben — positiv auf die Wirtschaftsentwicklung, die Beschif-
tigung und die Konjunktur auswirken wiirde®.

Wenngleich der Konvertibilitit als einem internationalen Wihrungssystem in
erster Linie Funktionen im Bereich der Auflenwirtschaft zugesprochen wurden,
so lag ein ebenso wichtiger Funktionsbereich der Konvertibilitit auf dem Gebiet
der Binnenwirtschaft. Es wurde immer wieder hervorgehoben, daf} die Konverti-
bilitit von Noten in Gold zu einem festen Wechselkurs im Rahmen des Gold-
standards als ein Schutz gegen die iibermiflige Ausgabe von Banknoten und da-
mit als eine ,goldene Bremse an der Kreditmaschine“ fungiert hitte®, da sie die
Ausrichtung der Geldpolitik auf den Goldbestand und somit auf die auflenwirt-
schaftlichen Entwicklungen verlangte: Im Falle von inflationiren Tendenzen, die
Handelsbilanzdefizite mit sich brichten und den Goldbestand verringerten,
muflte eben zwangsweise eine restriktive Geldpolitik eingeleitet werden. So in-
duziere die Konvertibilitit automatisch eine sogenannte ,gesunde“ Geldpoli-
tik®”. Diese Automatik, sosehr sie einerseits befiirwortet wurde, war aber ande-
rerseits zugleich einer der Aspekte der Konvertibilitit, der heftig angegriffen, an-
gezweifelt und hinterfragt wurde.

Schon 1923 hatte der britische Wirtschaftswissenschaftler John Maynard Key-
nes anlifllich der Diskussion tiber eine Riickkehr zum Goldstandard die Konver-
tibilitait wegen dieses Automatismus als ,,a barbarous relic“, ,an outworn dog-
ma“ angegriffen®®. Da das Wachstum des monetiren Goldbestandes nicht mehr
wie in fritheren Zeiten mit der wirtschaftlichen Entwicklung korrespondiere,
kénne die Konvertibilitat nicht die Stabilitit des Wirtschaftssystems garantie-

3 Vgl. Bernard, Wege, S.275f{.; Lutz, Problem, S.79.

4 Vgl. z.B. von Mangoldt, EZU-Jahr, S.460f.

% Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft 11949~52, Em-
minger, Mafnahmen zur Wiederherstellung der Konvertibilitit der Wihrungen, o.D.

5% Vgl. den Artikel ,Convertibility of Bank Notes*, in: Palgrave’s Dictionary, Bd. I, S.407; Schumpe-
ter, Bremse, S.80.

% Das betonte vor allem Répke immer wieder. Vgl. Ropke, Wege, S.92ff.

58 Keynes, Tract, S.138. Als neuere Werke zu Keynes’ Geld- und Wihrungstheorie, die auch Ansitze
anderer Wirtschaftswissenschaftler thematisieren, vgl. Klausinger, Theorien, S.109{f.,; Flanders,
Economics, S.107f. und S.155ff.
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ren*’. Mehr noch: Die laut den Spielregeln des Goldstandards vorgesehene Defla-
tion bei Zahlungsbilanzdefiziten war laut Keynes unméglich und unerwiinscht,
ja sogar gefahrlich fiir die Stabilitit der Wirtschaft, der Preise und der Beschiafti-
gung®. Die unbedingte Prioritit der Auflenwirtschaft — sei es im Rahmen des
Goldstandards, sei es im Rahmen eines anderen internationalen Wahrungssy-
stems — war deshalb seines Erachtens hochst problematisch. Eine deflationire
Politik betreiben zu wollen, um unter Vernachlissigung der Binnenwirtschaft
Zahlungsbilanzdefizite zu korrigieren, sei nicht nur bei hoher Arbeitslosigkeit
untragbar. Auch konnten die damit angestrebten Ziele — Senkung der Lohnko-
sten, Herstellung der Wettbewerbsfihigkeit — nicht erreicht werden. Der Auto-
matismus des Goldstandards fithre nur noch weiter in die Krise, sowohl in natio-
naler als auch in internationaler Hinsicht®!.

Anstatt durch ein internationales Wihrungssystem zur Deflation gezwungen
zu sein, war es laut Keynes in bestimmten Situationen notwendig und sinnvoll,
eine expansive Politik betreiben zu kdnnen. In bezug auf die Geldpolitik pran-
gerte er deshalb an, dafl in einem Konvertibilititssystem das auflenwirtschaftli-
che Gleichgewicht mit Hilfe der Regulierung des Zinsniveaus hergestellt werden
sollte. Dies war seines Erachtens eine gefahrliche Praxis. Statt dessen forderte er
die Moglichkeit, auch wihrend einer Krise und ungeachtet der Entwicklung der
Zahlungsbilanz niedrige Zinssitze verwirklichen zu kénnen®?. Jedem Land miis-
se eine gewisse Autonomie in bezug auf seine Geldpolitik gewihrt werden®.
Deshalb hielt er Einschrinkungen oder Modifizierungen an dem Konzept der
Konvertibilitit fir notwendig. Nur so konnte man sich von gewissen weltwirt-
schaftlichen Entwicklungen abkoppeln, den Zinssatz niedrig halten, Investitio-
nen ermoglichen, eine autonome Konjunkturpolitik betreiben und dadurch die
Arbeitslosigkeit bekampfen.

Auch das Deutsche Reich hatte in den zwanziger Jahren Gelegenheit, die ein-
schrinkenden Wirkungen des Gold-Devisen-Standards auf die Geldpolitik zu er-
fahren®. Als Konsequenz entwickelten sich auch in Deutschland, vor allem wih-
rend der Weltwirtschaftskrise, Ansitze eines ,quasi-keynesianischen Wirtschafts-
denkens“®. Allerdings nahm man in der Nachkriegszeit davon wieder einen ge-
wissen Abstand, und die Bizone schlug — so wird oftmals betont — im Jahre
1948 einen ,,ordnungspolitischen Sonderweg ein®. Zwar kritisierten auch deut-
sche Wirtschaftsexperten durchaus die Konvertibilitit als internationales Wih-
rungssystem. So stellte beispielsweise der deutsche Nationalskonom Kurt Har-

% Vgl. Keynes, Tract, S.132ff.

© Vgl. ebenda, S.118f. und S.138.

¢ Vgl. Keynes, Theory, S.382ff.

2 Vgl. ebenda, S.339; Keynes, Treatise, Bd. 11, S.347.
¢ Vgl. ebenda, Bd. 1, S.272.

¢ Vgl. Hardach, Weltmarktorientierung.

¢ Jaeger, Geschichte, S.172.

¢ Abelshauser, Epochenbedeutung, S.12.



40 I. Integration und Konvertibilitit in der Nachkriegszeit

tung heraus, dafl ,die bei erster Betrachtung immer so einleuchtenden autohar-
monischen Wirkungszusammenbhdnge, so richtig und jeder immanenten Kritik ge-
wachsen sie sind, auch in Beziehung auf die Konvertierbarkeit der Wihrungen
weitgehend nur noch theoretische Bedeutung haben“’. Allerdings genoff in der
Bundesrepublik aufgrund der Erfahrung mit der Groflen Inflation 1914 bis 1923
und aufgrund der Erfahrung mit der nationalsozialistischen Wirtschaftspolitik,
die zur zuriickgestauten Inflation der Nachkriegszeit gefiihrt hatte, eine ,,gesun-
de“, anti-inflationire Politik ein groffes Ansehen®®. Doch selbst wenn eine sol-
che Politik haufig als unabdingbar angesehen wurde, war es fiir die Befiirwor-
tung der Konvertibilitit nicht ausreichend, auf ihre stabilisierende und bremsen-
de Funktion hinzuweisen. Vielmehr muflten die Befiirworter der Konvertibilitat
auch formulieren, warum eine Automatik einem diskretioniren Wahrungsma-
nagement vorzuziehen sei.

Schon in den zwanziger Jahren hatte Keynes apodiktisch festgehalten, daff ein
Automatismus nicht funktionieren konne, daff vielmehr alle Wihrungen ,,managed
currencies“ selen und demnach eine aktive Geldpolitik notwendig sei: ,In the
modern world of paper currency and bank credit there is no escape from a ,man-
aged currency®, whether we wish it or not.“*> Dem wurde von seiten des Ordoli-
beralismus insofern widersprochen, als er fiir die Ordnung des Geldwesens einen
Automatismus als notwendig ansah. Anfang der fiinfziger Jahre hatte der ordoli-
berale Wirtschaftswissenschaftler Walter Eucken betont: ,International das Preis-
system zur Auswirkung kommen zu lassen [. . ], erfordert [. . .], daf} eine interna-
tionale Geldordnung geschaffen wird, die den Wettbewerb zwischen den Volks-
wirtschaften gestattet, auf strengen Regeln aufgebaut ist und méglichst automa-
tisch funktioniert.“’° Fiir die Errichtung einer solchen Automatik sprach laut
Eucken die bisherige Erfahrung. Sie zeige namlich, ,dafl eine Wihrungsverfas-
sung, die den Leitern der Geldpolitik freie Hand 1aflt, diesen mehr zutraut, als ih-
nen im allgemeinen zugetraut werden kann“’!. Das Positive eines automatisch
spielenden Wihrungssystems war somit, daff ,Schwiche gegeniiber Interessen-
tengruppen und der offentlichen Meinung, [sowie] falsche Theorien® keinen
Platz hitten. Vielmehr bliebe es, wie Friedrich Lutz schon 1935 formuliert hatte,
bei einem Automatismus dabei, dafl wie zu Zeiten der Goldwihrung ,der Zen-

¢ Hartung. Probleme, S.94. Ahnlich kritisch auch Predshl, Stellung; Stucken, Geld. Vgl. auch Diirr,
Konjunkturpolitik, S. 80: ,Nach den Erfahrungen der Vergangenheit [kénnen] weder internationa-
le Konjunkturpolitik noch selektive kredit- und finanzpolitische Mafinahmen den Konflikt zwi-
schen Konjunkturpolitik und Konvertibilitit nachhaltig beseitigen.“

¢ Auf die Bedeutung dieser beiden Inflationen wurde schon in der Nachkriegszeit verwiesen. Vgl.
Stucken, Geldpolitik, S.197. Auch heutzutage wird ihre entscheidende Rolle immer wieder be-
tont. Vgl. Kennedy, Bundesbank, S.6f.

¢ Keynes, Tract, S.133ff.

7® Eucken, Grundsitze, S.167. Diese Meinung wurde keineswegs durchgingig akzeptiert. Beispiels-
weise wollte Predohl ,an die Stelle des ordnenden Automatismus [...] die ordnende Hand der
staatlichen Wirtschaftspolitik [. . .] setzen®. Vgl. Predshl, Stellung, S.26.

1 Eucken, Grundsitze, S.257.
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tralbankleiter der immanenten Logik der Dinge zu folgen, daf er nicht zu befeh-
len, sondern zu gehorchen hat, wenn auch zu gehorchen wie ein hochintelligen-
ter Diener, der lediglich aus gewissen Anzeichen entnimmt, was sein Herr ver-
langt, und dann ohne ausdriickliches Geheif§ das richtige tut“’2.

Solche Ansichten hitten in Zentralbankkreisen Widerspruch erwarten lassen.
Schlieflich waren mit einem Automatismus eine klare Einschrinkung der eige-
nen Autonomie und Abstriche am unabhingigen und deshalb ,charmed life”
der Zentralbank verbunden’. Vor allem aber wurde die Kompetenz und Standfe-
stigkeit von Wihrungspolitikern offensiv angezweifelt. Doch weit gefehlt: Auch
Wihrungspolitiker befiirworteten einen Automatismus. Der Nationalokonom
Otto Veit, Anfang der fiinfziger Jahre Prisident der Landeszentralbank Hessen,
sprach beispielsweise in diesem Zusammenhang von der ,heiklen Entscheidungs-
last“ und war zufrieden mit einer Regelung, die die Zentralbank Sachzwingen
unterstellte und so vor Anspriichen schiitzte’*. Wenngleich in der Bundesrepu-
blik in den fiinfziger Jahren durchaus Kritik am Goldstandard und seinem Auto-
matismus gelibt wurde, so verwies man auch immer wieder auf die ,glicklichen
Zeiten des Gold-Automatismus“”.

Abgesehen von diesem Vorteil aber hatten Wihrungspolitiker noch einen
zweiten Grund, einen geldpolitischen Automatismus zu befiirworten. Vor dem
Hintergrund des keynesianischen Plidoyers fiir niedrige Zinssitze war es nim-
lich seit den dreifliger Jahren ,modern“ geworden, die storenden statt die heilen-
den Auswirkungen von Zinssatzinderungen zu betonen’. Da hingegen ein Au-
tomatismus kategorisch kreditpolitische Mafinahmen verlangte, wiirde mit der
Konvertibilitit der Geldpolitik eine gewisse Bedeutung zuriickgegeben. Die
Zeit der , Aschenbrodelrolle” der Kreditpolitik, die in Zentralbankkreisen hiu-
fig beklagt wurde, kime dann zu einem gliicklichen Ende””.

In den vierziger und fiinfziger Jahren wurde eine wihrungspolitische Integrati-
on als notwendig angesehen. Dabei wurden hiufig eine globale Integration und
die Konvertibilitit der Wihrungen befiirwortet, denn von ihr erwartete man sich
Impulse auf dem Gebiet der Aulenwirtschaft und der Binnenwirtschaft. Aller-
dings wurden auch die positiven Auswirkungen der Konvertibilitat hinterfragt
und das Konvertibilititskonzept insgesamt kritisch gesehen. Wahrend einige die
Konvertibilitit als integralen Bestandteil der Marktwirtschaft verstanden, die auf
jeden Fall verwirklicht werden miifite, betonten andere die Probleme und Gefah-
ren. Wihrend der neoliberale Okonom Friedrich Lutz, iiberzeugt von der Wirk-

72 Ebenda; Lutz, Goldwihrung, S.238.

73 Der Ausdruck ,Charmed life“ geht auf Bagehot, Lombard Street, S.107 zuriick: ,A bank of issue,
which need not pay its notes in cash, has a charmed life; it can lend what it wishes, and issue what
it likes, with no fear of harm to itself, and with no substantial check but its own inclination.“

74 Veit, Grundnf}, S.91f.

75 Veit, Verantwortung, S.165. Als Kritiker vgl. Emminger, ,,Die Etappe der Wihrungsneuordnung®,
in: Frankfurter Allgemeine Zeitung, Wirtschaftspolitische Beilage, 1.5.1951, S.5f.

7 Vgl. Sayers, Central Banking, S.207.

77 Bernard, Wege, S.275. Ahnlich auch Jacobsson, Wiederbenutzung, S.32ff.



42 L. Integration und Konvertibilitit in der Nachkriegszeit

samkeit marktwirtschaftlicher Prinzipien, die Konvertibilitit anstrebte, da die
Goldwihrung — wie er bereits im Jahre 1935 festgestellt hatte — ,,das Wihrungssy-
stem der freien Markewirtschaft® ist’®, formulierte der Wirtschaftswissenschaftler
Hans Bachmann im Jahre 1955: ,Die volle Konvertibilitit ist und bleibt eine

Schonwettererscheinung; sie ist sozusagen die Achillesferse der freien Marktwirt-
85 8
schaft.“”°

Voraussetzungen der Konvertibilitat

Die gegensitzlichen Ansichten zur Konvertibilitit fithrten auch zu Meinungsdi-
vergenzen in bezug auf die Voraussetzungen und Bedingungen, die vor einer
Konvertibilititserklirung gegeben sein miissen. Entsprechend sind in den fiinfzi-
ger Jahren zwei Schulen auszumachen, die in dieser Frage unterschiedliche Posi-
tionen einnahmen.

Die erste Richtung, zu der vor allem Anhinger des Ordoliberalismus geh6rten,
betonte, dafl mit der Konvertibilitit ,der ordnende Zwang aus dem Markte® zur
Geltung kidme. Sie erwartete deshalb, dafl die Konvertibilitit automatisch zur
srichtigen®, das heifft auf innere Stabilitit ausgerichteten Politik fiihre®. Wihrend
die ,Devisenzwangswirtschaft“ nicht als ,,Ordnungskategorie” anzusprechen sei,
werde mit der Konvertibilitit eine ,,Ordnung® eingefiihrt, und diese ,,selbst [ist]
ein entscheidender Schritt zur Losung der Zahlungsbilanzspannungen“®.

Im Gegensatz zu dieser Ansicht betrachtete die zweite, allerdings keineswegs
in sich geschlossene Schule die Ordnungsqualititen der Konvertibilitit mit Skep-
sis, weshalb sie stirker als die Ordoliberalen hervorhob, daff vor einer Konverti-
bilititserklirung gewisse Bedingungen gegeben sein miifiten®. Eine erste Voraus-
setzung fir die Konvertibilitit war ihres Erachtens die Schaffung stabiler innerer
Verhiltnisse, worunter die Abwesenheit von sowohl inflationiren wie auch defla-
tioniren Tendenzen verstanden wurde: Inflationire Tendenzen — so wurde in die-
sem Zusammenhang argumentiert — wiirden zu einem Verlust der Wettbewerbs-
fihigkeit und damit zu Importsteigerung und Exportriickgang, also Zahlungsbi-
lanzdefiziten, fiihren®. Deflationire Tendenzen hingegen wiirden die Partnerlin-
der zu vermehrten Importen veranlassen, was in einem Reservenschwund und

78 Lutz, Goldwihrung, S.246. Vgl. hierzu auch Bernholz, Geldwertstabilitit.

7 Bachmann, Betrachtungen, S.135.

8% Ropke, Wege, S.83. Vgl. hierzu auch Erhard, Aspekte, S.113£.

8 Erhard, Aspekte, S.109; Ropke, Wege, S.83. Auch die von der OEEC mit einem Gutachten zur
Konvertibilitit beauftragten Wirtschaftswissenschaftler kamen im Juni 1952 zu einem ihnlichen
Ergebnis. Vgl. OEEC-Dokument C(52)173 vom 18.6.1952, zit. nach HAEC, OEEC 333/1,
MBC(52)65, OECE, Comité de direction de 'UEP, Rapport préliminaire au Conseil sur la con-
vertibilité , 2.10.1952.

Zu betonen ist allerdings, dafl der Ordoliberalismus, selbst wenn er die Konvertibilitit als ,,Ord-
nungskategorie“ ansah, keineswegs der Meinung war, die Konvertibilitit kénne ganz ohne Vor-
aussetzungen erfiillt werden. Vgl. z.B. Ropke, Wege, S.83 und S.168, wo er die Heraufsetzung
des Goldpreises forderte.

8 Vgl. Limmer, Konvertierbarkeit, S. 120ff.

3

82



I. Integration und Konvertibilitit in der Nachkriegszeit 43

letztendlich in einer administrativen Beschrankung der Einfuhren resultieren
konnte. Das aber solle nicht die Grundlage fiir den Wiederaufbau Europas sein,
denn — so wurde hervorgehoben — ,dans I’état actuel de la concurrence mondia-
le, il ne suffit pas pour un pays d’avoir une économie stable, il faut encore
qu’elle soit en expansion“®.

Als eine zweite Bedingung fiir eine Konvertibilititserklirung wurden ausrei-
chende Wihrungsreserven bzw. eine Alimentierung der Reserven durch Kreditli-
nien verlangt. Dies sei nicht nur notwendig, um den Konvertierungsanspriichen
gerecht werden zu konnen und um das Vertrauen in die konvertible Wihrung
zu stirken, sondern vor allem auch, um - angesichts der Wirkungsverzogerun-
gen jeder Zahlungsbilanzpolitik — einen Handlungsspielraum zu haben®.

In der Diskussion iiber die Reserven war ein wichtiger Aspekt deren Hohe.
Diese hing von mehreren Parametern ab. Erstens war hierbei die Anzahl der
Teilnehmer an einer Konvertibilititsinitiative von Bedeutung, denn sowohl die
bis dahin akkumulierten Guthaben der beteiligten Wihrungen als auch die zu-
kinftigen Exporterldse wiirden konvertibel und kénnten dann zu den Wih-
rungsreserven gerechnet werden. Zweitens sei — so wurde betont — die Héhe der
benétigten Reserven eine Funktion des verwirklichten Konvertibilititskonzep-
tes, denn sofern ein Abbau der Devisenbewirtschaftung auf dem Kapitalsektor
verfolgt wurde, waren hohere Reserven notwendig. Allerdings kénnten in einem
solchen Fall auch die Reserven durch private Kapitalzufuhr aufgefiillt werden®.
Eine weitere wichtige Frage war, mit welchen Mitteln eine Reservenaufstockung
erreicht werden konne. Mit anderen Worten: Wie war ein Zahlungsbilanzgleich-
gewicht oder gar ein Zahlungsbilanziiberschufl zu erlangen, bzw. wie war die da-
mals existierende Dollarliicke zu fiillen? Da abgelehnt wurde, ein Reserven-
wachstum durch Verschirfung der Importbeschrinkungen, also durch eine ,hor-
tende Devisenbewirtschaftung“®” zu erreichen, wurden in diesem Zusammen-
hang Bedingungen an das internationale Wihrungssystem formuliert bzw. ein ent-
sprechendes Verhalten der Gliubigerlinder verlangt. So wurde die ausreichende
Ausstattung des internationalen Wihrungssystems mit internationaler Liquiditit
als notwendig angesehen. Die miisse iiber eine Anderung des Goldpreises oder
eine Erh6hung der IWF-Quoten erreicht werden. Ferner miifiten die Glaubiger-
linder eine ,,Gute-Gliubiger-Politik“ verfolgen. Die USA sollten den amerikani-
schen Protektionismus abbauen, eine gewisse Expansion zulassen oder weitere
Dollarhilfe gewihren®. Dariiber hinaus wurde aber auch die Herstellung der

¥ HAEC, OEEC 333/1, MBC(52)65, Comité de direction de 'UEP, Rapport préliminaire au Con-
seil sur la converubilité, 2.10.1952.

% Vgl. Ropke, Wege, S.106.

8 Vgl. ebenda, S.105ff.

8 Limmer, Konvertierbarkeit, S.93.

88 Vgl. Ropke, Wege, S.108, der von einer Heraufsetzung des Goldpreises von 35 $/Unze auf 50 bis
60 $/Unze sprach. Haberler, Konvertibilitit, S.41ff., fand eine Senkung der amerikanischen Zolle
»hochst wiinschenswert®, aber nicht zwingend notwendig.
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Wettbewerbsfihigkeit der nicht-konvertiblen Linder als eine Voraussetzung fiir
die Konvertibilitit angesehen. Dafiir seien der Wiederaufbau, die Beseitigung
von inflationiren Tendenzen, die Verfolgung einer ,richtigen“ Politik, aber auch
die Festsetzung des ,richtigen” Wechselkurses bzw. eine Abwertung zum Dollar
notwendig. Zeitweise wurde sogar in bezug auf die Wechselkurse die Flexibilitit
der Kurse befiirwortet, denn iiber einen schwankenden Wechselkurs konnte jegli-
che Belastung von der Zahlungsbilanz genommen und die Wettbewerbsfihigkeit
mit dem Ausland hergestellt werden®. Schliefllich wurde fiir die Schlieffung der
Dollarlicke der Aufbau des innereuropiischen Handels als notwendig angese-
hen, denn die Dollarliicke bestand gemifl dieser Argumentation auch deshalb,
weil der innereuropiische Handel durch Zahlungs- und Handelsabkommen be-
hindert wurde. Mit dem Abbau der Handelsbeschrinkungen in Europa aber
koénnte ein Teil der Importe aus dem Dollarraum auf Europa verlagert werden,
so daf} bei den Dollarausgaben eingespart wiirde®.

Neben der Schaffung stabiler Verhiltnisse, ausreichendem Reservenbestand
und Schliefung der Dollarliicke waren aber auch die in den vorangegangenen
Jahren angehiuften Verbindlichkeiten zu regeln. Bevor die Konvertibilitit er-
klirt werden konne, miifiten — so wurde herausgestellt — die Altschulden konsoli-
diert werden. Falls dies nicht geschihe, wire die Konvertibilitit aufgrund von
Kapitalabziigen permanent gefihrdet.

Wenngleich von ordoliberaler Seite oftmals herausgestellt wurde, daf} die Kon-
vertibilitit eine ,,Ordnungskategorie® sei, die die ,richtige“ Politik induziere und
somit automatisch zur Losung von Zahlungsbilanzspannungen fiihre, wurden in
den Diskussionen iiber die Konvertibilitit auch einige Voraussetzungen formu-
liert, die vor einer Konvertibilititserklirung erfiillt sein sollten. Damit wurden
gleichzeitig Bedingungen an ein internationales Wahrungssystem gestellt. Doch
selbst wenn Voraussetzungen und Bedingungen benannt wurden, in der wirt-
schaftswissenschaftlichen Diskussion herrschte weitgehend FEinigkeit dariiber,
dafl letztendlich ein globales Wihrungssystem notwendig sei und errichtet wer-
den sollte. Wie das jedoch praktisch erreicht werden kénnte und abzusichern
sel, war das nichste Problem. Dabei stand vor allem die Frage der regionalen
Wihrungskooperation im Mittelpunkt.

Wege zur Konvertibilitit

In bezug auf die Frage, welcher Weg einzuschlagen sei, um die Konvertibilitat zu
erreichen, war vor allem umstritten, ob die Konvertibilitit unmittelbar und di-

¥ Die Stabilitit der Wechselkurse war seit den dreiffiger Jahren umstritten. Mit dem IWF hatte man
sich zwar auf feste, aber anpaflbare Wechselkurse geeinigt. Gleichwohl war die Frage der Flexibili-
tat im Laufe der vierziger und fiinfziger Jahre immer wieder aktuell. Als Advokaten fiir flexible
Wechselkurse vgl. Friedman, Essays, S.157ff.; Lutz, Problem; ders., Konvertibilititsdiskussion.

% Vgl. Hirschman, European Payments Union, S 491.

% Vgl. Bernard, Wege.
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rekt hergestellt werden sollte, oder ob man sich ihr langsam und schrittweise, un-
ter Umstinden mit Riickgriff auf regionale Hilfskonstruktionen, annahern konn-
te. Gleichzeitig stand damit die Frage zur Debatte, ob ein gemeinsames Vorgehen
aller europiischen Linder oder eine entsprechende Initiative eines einzelnen Lan-
des sinnvoll sei. Auch wurde in diesem Zusammenhang diskutiert, ob nach der
Konvertibilititserklirung die Fortfithrung einer europiischen Wihrungskoopera-
tion sinnvoll war und ob die Konvertibilitit dadurch abgesichert werden kénne.

In bezug auf diese Fragenkomplexe war im Sommer 1947 eine erste wichtige
Entscheidung gefallen. Das Scheitern der britischen Konvertibilititserklirung
und die europiische Zahlungsbilanzkrise hatten gezeigt, dafl die Errichtung ei-
nes weltweiten Konvertibilititssystems mit festen Wechselkursen und basierend
auf dem IWF nicht unmittelbar verwirklicht werden konnte. Auch war deutlich
geworden, dafl die Konvertibilititserklirung einer ,Schlisselwihrung® wie des
Pfundes nicht ausreichte, um ein globales Wihrungssystem zu installieren®.
Demnach stand in den folgenden Jahren zwangsliufig der regionale Ansatz in
Europa im Vordergrund. Doch wenn auch vorerst der regionale Weg beschritten
worden war, wurden diese Kooperation im weiteren Verlauf immer wieder dis-
kutiert: Im Winter 1949/50 wurde anlillich der EZU-Verhandlungen erneut de-
battiert, ob eine europiische Zahlungsunion unabweisbar war. Seit Ende 1952 er-
orterte man diese Frage im Rahmen der EZU, wobei in erster Linie diskutiert
wurde, ob die EZU schrittweise reformiert werden kénne.

Wie schon oben festgehalten, stieflen die Errichtung eines Weichwihrungsblok-
kes und die Wihrungskooperation, wie sie in der EZU verwirklicht worden war,
von Anfang an auf einige Skepsis. Zum Beispiel war laut Ropke ein solcher regio-
naler Zahlungsmechanismus grundsitzlich problematisch. Seines Erachtens war
eine regionale Zahlungsunion kein geeigneter Weg zur Konvertibilitit, da Un-
gleichgewichte nur saldiert und Fortschritte zur Konvertibilitit behindert wiir-
den, wihrend sich die Verbindung zwischen Europa und der Welt lockere™. An-
dere hielten dem entgegen, dafl der EZU eine wichtige Rolle in der europiischen
Wihrungsneuordnung zukomme, denn zuerst miisse der innereuropiische Han-
del aufgebaut werden. Entsprechend wurde im Jahre 1950 unter Hinweis auf die
Zwangslage festgestellt, dafl die Alternative nicht ,EZU oder Konvertibilitat®,
sondern ,,EZU oder Bilateralismus“ heifle. Als im Jahr 1952 diese Diskussion
wieder auflebte, stand nun die Frage nach der Reform- und Anpassungsfihigkeit
der EZU im Vordergrund. Es wurde diskutiert, ob die EZU aufgel6st und damit

2 Der amerikanische Wirtschaftswissenschaftler John Williams hatte die besondere Bedeutung der
»key currencies“ schon anlifllich der IWF-Verhandlungen betont. Sein Vorschlag wurde jedoch
sowohl von den USA als auch vom Vereinigten Konigreich abgelehnt. In gewisser Hinsicht fand
der key currency approach aber mit dem Anglo-American Financial Agreement von Dezember
1945 Eingang, denn dieses Abkommen verpflichtete die Briten zur Konvertibilititserklirung.
Vgl. Horsefield u.a., IMF, Bd. I, S.17{. und Bd. III, S. 1194f.

% Vgl. Ropke, Wirtschaftspolitik, S. 80ff.

% Vgl. Emminger, Europiische Zahlungsunion. Diese Meinung wurde vor allem in ECA-Kreisen
vertreten. Vgl. Kaplan/Schleiminger, EPU, S.42{.
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ein ,Sprung in die Konvertibilitit“ gewagt werden sollte, oder ob eine schritt-
weise Weiterentwicklung der EZU letztendlich zur Konvertibilitat hinfiihren
konne. Ferner stand zur Debatte, ob nach der Konvertibilititserklirung eine
Fortfithrung der europiischen Wihrungskooperation notwendig sei.
Befiirworter eines ,,Sprunges® stellten in dieser Diskussion heraus, daf§ die EZU
nicht mit der Auslinder-Konvertibilitit vereinbar war, weshalb das Land, das die
Konvertibilitit erkliren wolle, seine Mitgliedschaft in der EZU aufkiindigen miis-
se. Ihres Erachtens war demnach ein abrupter Schnitt unabweisbar®. Ferner be-
tonten die Advokaten fiir einen ,beherzten und aufs Ganze gehenden Ent-
schlufl“, jedes weitere ,,Zaudern® sei ,bedenklich und gefihrlich“, denn ein Fest-
halten an der EZU fiihre nur dazu, dafl der Handel in ,unnatiirliche Kanile* ge-
zwingt wiirde®. Es sei ,wirtschaftlich nicht sinnvoll®, einen Zahlungsbilanzaus-
gleich innerhalb Europas herstellen zu wollen. Zwar kdnne nicht geleugnet wer-
den, daf die EZU das Wachstum des innereuropiischen Handels erméglicht
habe. Allerdings — so fuhren sie fort — sollten die Leistungen der EZU in dieser
Hinsicht nicht {iberbewertet werden, zumal absehbar sei, daf} sie in Kiirze zu ei-
ner Hemmung des innereuropiischen Handels fithren wiirde. Sie betonten, prinzi-
piell sei nicht ein ,Maximum, sondern ein Optimum an internationalem Handel“
erstrebenswert”. Ferner wurde — mit besonderem Augenmerk auf die Bundesre-
publik ~ herausgestellt, dafl die Kapitalstrome durch die EZU in die falsche Rich-
tung gelenkt wiirden. Mit der Vergabe von EZU-Krediten wire die Bundesrepu-
blik zum ,Zwangsbankier Europas geworden, obwohl sie selbst unter Kapital-
mangel litt”®. Da die EZU also problematisch war, miisse die Mitgliedschaft in ihr
gekiindigt werden. Dabei wire die Initiative eines einzelnen Landes sinnvoll,
denn ein gemeinsames Vorgehen aller Linder lige in jedem Fall ,,auflerhalb des Be-
reiches des praktisch Moglichen®, wihrend durch die Initiative eines einzelnen
Landes ,die maroden Linder“ zum ,Mitmarschieren® veranlafit wiirden®®. Zu Be-
sorgnissen iiber einen solchen abrupten Alleingang sei auf jeden Fall kein Anlaf§
gegeben. Ein solcher ,,Sprung® in die Konvertibilitit sei vielmehr in vieler Hin-
sicht ,,mit dem deutschen Sprung in die Marktwirtschaft (1948)“ vergleichbar'®.
Die Vertreter der Gegenposition hingegen warnten vor der Auflosung der
EZU, da ein solcher Schritt den Wegfall der automatischen Kredite beinhalte.
Das wiirde den europidischen Handel ,zweifellos hemmen®, denn die durch die
EZU ermoglichte Liberalisierung des europiischen Handels wire so gefihr-
det'®. Da aber jeder Schritt zur Konvertibilitit nur sinnvoll sei, wenn er der Stei-
gerung des Handelsaustausches diene, stellten die Befiirworter dieses Weges her-

% Siehe v.a. Lutz, Problem, S.105ff.

% Ropke, Wege, S.781f.; Lutz, Problem, S. 93 ff.

% Ebenda, S.93ff. und S. 84.

% Ropke, Wege, S.87.

% Lutz, Konvertibilititsdiskussion, S.304; Rpke, Aspekte, S.110{.

1% Ders., Wege, S.78ff.

101 Bsterreichisches Institut zur Wirtschaftsforschung, Konvertibilitit, S.30.
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aus: ,Der Schritt von der EZU weg wiirde statt eines Schrittes nach vorwirts zu
einem Schritt nach riickwirts.“1?2 Da aber auch diejenigen, die einen ,Sprung®
in die Konvertibilitit ablehnten, oftmals die Konvertibilitit selbst befiirworte-
ten, wurde ein neuer Ansatz formuliert, der sogenannte Institutional Approach.
Dieser sah eine Beibehaltung und schrittweise Reform der EZU vor. Die aufge-
laufenen Kredite sollten konsolidiert werden, und das Verhiltnis von Gold zu
Kredit, das bei der EZU-Griindung auf 40 zu 60 festgelegt worden war, sollte
schrittweise erhoht werden. Gleichzeitig sollte die im OEEC-Liberalisierungs-
kodex formulierte Ausweichklausel, die den OEEC-Mitgliedern bei Zahlungsbi-
lanzschwierigkeiten erlaubte zu entliberalisieren, verschirft werden'®. Solche
Modifikationen hitten den Vorteil, daf} sich das System insgesamt an die Konver-
tibilitit annihere, wahrend der Handelsaustausch nicht gefihrdet wiirde. Des
weiteren erlaube ein solches Vorgehen auch die Akkumulation von konvertiblen
Wihrungsreserven, was wiederum den weiteren Abbau von Devisenbeschrin-
kungen erleichtern wiirde!®.

Fiir ein schrittweises Vorgehen sprach aber nicht nur der Handelsaustausch.
Vielmehr spielten im Hinblick auf die Bundesrepublik auch die Altschulden
eine wichtige Rolle. Da die Zahlung der Altschulden noch nicht geregelt war,
sei Vorsicht angebracht und eine Zwischenphase deshalb unumginglich. Vor ei-
ner Konvertibilititserklarung und vor einem Abbau des Kontrollsystems miisse
- so wurde betont — auch die Gefahr der Kapitalflucht ausgeschaltet werden'®.

In den vierziger und fiinfziger Jahren wurde die wirtschaftliche und wihrungs-
politische Integration ausgiebig diskutiert. Dabei wurde im Verlauf der Jahre das
urspriinglich globale Verstindnis des Integrationsbegriffes regional eingegrenzt.
Ferner wurde erst mit dem Schumanplan, dann mit der Plinen zu einer Europii-
schen Verteidigungsgemeinschaft (EVG) und schliefflich den EWG-Verhandlun-
gen der dauerhafte Souverinititsverzicht wie die Supranationalitit haufig als ein
integraler Bestandteil des Integrationsbegriffes angesehen. Hingegen erfolgte in
bezug auf die wihrungspolitische Integration keine regionale Fingrenzung. Viel-
mehr stand hier ein globales Wihrungssystem in Verbindung mit dem Begriff
der Konvertibilitit im Mittelpunkt des Interesses. Zwar wurden erste Schritte
zur wihrungspolitischen Integration im europiischen Rahmen ergriffen. Auch
wurde im Verlauf dieser Diskussionen durchaus die problematischen Aspekte ei-

192 Kiing, Konvertibilitit, S. 40.

13 Aufgrund der Ausweichklausel bezeichnete Erhard die OEEC-Liberalisierung als ,Liberalisie-
rungsschaukel® bzw. ,,das neckische Spielchen: Hinein in die Liberalisierung, heraus aus der Libe-
ralisierung®. Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft
11949-52, Emminger, Konvertibilitat und Liberalisierung, 15.12.1952; Erhard, Aspekte, S.111.

104 Als Vertreter dieses Reformansatzes sind von Mangoldt und Posthuma zu nennen. Vgl. von Man-
goldt, Wihrungspolitik; ders., Konvertierbarkeit; ders., Stufe; ders., Zwischenbilanz; Posthuma,
EZU.

195 Vgl. Bernard, Wege, S.277. Noch im Jahre 1955 wurde in der Zeitschrift fiir das gesamte Kredit-
wesen von der Gefahr der Kapitalflucht gesprochen. Vgl. Hankel/Kickenhoff, Konvertierbarkeit,
S.97.
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nes Konvertibilititsregimes geschen und die Probleme bei der Realisierung dar-
gelegt. Ferner wurde der Konvertibilitatsbegriff eingeengt und Voraussetzungen
tir eine Konvertibilititserklirung formuliert bzw. Bedingungen an ein zu errich-
tendes globales Wihrungssystem gestellt. Schliefllich wurden hiufig Argumente
fiir eine Beibehaltung der EZU oder fiir eine anderweitige Fortfilhrung der euro-
pdischen Wihrungskooperation angefithrt. Gleichwohl blieb im Rahmen dieser
Diskussionen eine globale wihrungspolitische Integration das letztendliche Ziel.



