III. Die Bank deutscher Linder,
die Konvertibilitait und Deutschlands Rickkehr
zum europdischen Markt 1952 bis 1955

Im Jahre 1952 riickte das Thema der Konvertibilitit auf die Tagesordnung der
OEEC und der OEEC-Mitgliedslinder. Die Belgisch-Luxemburgische-Wirt-
schaftsunion! hatte im Verlauf des Jahres 1951 ihre EZU-Quote als Glaubigerin
ausgeschopft und verlangte fiir ihre EZU-Uberschiisse, die iiber die Quote hin-
ausgingen, im Winter 1951/52 einen hoheren Goldanteil, womit sie indirekt
Schritte in Richtung Konvertibilitit forderte. Auch der Bundeswirtschaftsmini-
ster Ludwig Erhard plidierte seit Anfang 1952 fiir die Aufhebung der Devisenbe-
wirtschaftung. Zur selben Zeit wurden im Vereinigten Konigreich, wenn auch
vorerst hinter verschlossenen Tiren, Pline fiir eine Konvertibilititserklirung
und einen EZU-Austritt geschmiedet. Mit diesen Forderungen, Ideen und Pli-
nen mufiten sich die OEEC-Linder auseinandersetzen. Als Konsequenz waren
die folgenden Jahre von Diskussionen und Verhandlungen iiber die wihrungspo-
litische Kooperation Europas, iiber die EZU und ihre Zukunft sowie iiber die
Konstruktion eines zukiinftigen internationalen Wihrungssystems geprigt. Erst
im Sommer 1955 fanden diese Diskussionen ein vorlaufiges Ende. Nachdem die
OEEC-Linder schon im Sommer 1954 die EZU modifiziert und leicht gehirtet
hatten, hoben sie im folgenden Jahr den Goldanteil fiir Uberschiisse und Defizi-
te von 50 auf 75 Prozent an. Wenn sie sich auch vorerst fiir die Beibehaltung
der EZU entschieden, betonten sie, daf} diese Institution bet der nichsten giinsti-
gen Gelegenheit aufgeldst werden sollte. Um die dann erreichte Konvertibilitit
abzufedern, unterzeichneten sie das Europiische Wihrungsabkommen (EWA)2.
Mit dem multilateralen System des Zahlungsausgleiches und mit dem nicht-auto-
matischen Kreditsystem des EWA, dem Europiischen Fonds, sollte im Falle der
EZU-Auflésung die wihrungspolitische Kooperation der OEEC-Linder weiter-
gefithrt werden. Bis zu diesem Zeitpunkt jedoch sollte das EWA vor allem einen
gewissen Schutz vor nationalen Alleingingen bieten. Es enthielt nimlich die Be-
stimmung, dafl die EZU durch das EWA nur auf Antrag von Mitgliedern, die
50 Prozent der EWA-Quoten stellten, ersetzt werden konnte.

Mit den wahrungspolitischen Beschliissen der OEEC vom Sommer 1955 war
ein Einschnitt in der wihrungspolitischen Geschichte Europas erreicht. Die

! Im folgenden werde ich hierfiir den Begriff Belgien verwenden.

2 Das EWA ist abgedruckt in: BGBL 1959 11, S.293ff.
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OEEC-Linder hatten sich damit dem globalen Bretton-Woods-System, das auf
Konvertibilitit und festen Wechselkursen beruhte, erheblich angenihert. Mehr
noch: Da im Verlauf der Jahre einige Linder ihre nationalen Devisenbeschrinkun-
gen gelockert hatten® und da das Vereinigte Konigreich seit Februar 1955 den Kurs
des transferierbaren Pfundes stiitzte*, war in Europa die de-facto-Konvertibilitit
erreicht®. Die Diskussionen und Verhandlungen, die zu diesem Einschnitt fiihrten,
sind von Bedeutung fiir das Verstindnis der Nachkriegsgeschichte Europas und
der Bundesrepublik. Allerdings steht die historische Erforschung dieser Verhand-
lungen noch in den Anfingen: Zwar haben Jacob J. Kaplan und Giinther Schleimin-
ger eine detaillierte Studie zur EZU und zur financial diplomacy der finfziger Jahre
vorgelegt®. Dartiber hinaus hat Alan S. Milward in den letzten Jahren die Auseinan-
dersetzungen iiber die Konvertibilitit und iiber das EWA analysiert’. Wenn er dabei
auch die kontriren Interessenslagen einzelner Staaten herausarbeitet, so ist festzu-
halten, daff die nationalen Perspektiven und Entscheidungsprozesse bisher nur un-
zureichend erforscht wurden®. Damit fehlt die Basis fiir das Verstindnis der Kon-
vertibilititsverhandlungen sowie der Nachkriegsgeschichte Europas und der Bun-
desrepublik.

In bezug auf die Geschichte Europas erhellen diese Diskussionen und Verhand-
lungen, wie die EZU von den Mitgliedslindern eingeschitzt wurde, welche Aspek-
te als unverzichtbar angesehen wurden und wo die Europier ihre Priorititen setz-
ten. Dariiber hinaus zeigt eine Analyse, wie das mit der EZU geschaffene System
funktionierte, welchen Einfliissen es unterlag und wie Einflisse innerhalb dieses
Systems geltend gemacht werden konnten. Ferner wird deutlich, wie die OEEC-
Linder mit der anfinglich noch immer problematischen wihrungspolitischen Si-
tuation in Europa umgingen, wie sie auf Entwicklungen reagierten und wie sie Kri-
sen begegneten: Trotz gesamteuropiisch anwachsender konvertibler Wahrungsre-
serven blieb diese Zeit keineswegs krisen- und sorgenfrei’; vielmehr verlief die Ent-

Beispielsweise unterlagen die Deviseninlinder in der Bundesrepublik kaum noch Devisenbe-
schrinkungen: Der Handel zum OEEC-Raum war zu 91,3%, der Handel zum Dollarraum war
zu 68% (mit Einschlufl der Einfuhren auf Grund offener Ausschreibungen sogar zu 85%) liberali-
siert. Ahnlich war die Situation fiir die Schweiz, Belgien und die Niederlande.

Da der Kurs der transferierbaren Pfunde nun in der Bandbreite des offiziellen Wechselkurses ge-
halten wurde, konnten alle Auslinder ihre Pfund-Guthaben mit einem geringen Diskont in Dol-
lar umtauschen. Dadurch wurde das EZU-System de facto konvertibel, auch wenn die Uberschiis-
se in der EZU nur zum Teil in Gold oder Dollar beglichen wurden.

Aus diesem Grund betont z.B. Bordo, Monetary System, S.36, dal das Bretton-Woods-System
schon 1955 funktionierte. Dem ist zuzustimmen, obwohl festzuhalten bleibt, dafl es weiterhin die
EZU und eine europiische Wihrungskooperation gab. Wie sich diese entwickeln wiirde, war
nicht abzusehen.

Vgl. Kaplan/Schleiminger, EPU.

Vgl. Milward, Rescue, S.345ff,; ders., Motives; ders., European Monetary Agreement.

Fiir die Bundesrepublik vgl. Buchheim, Mafinahmen; ders., Wiedereingliederung; ders., Bundesre-
publik; Hardach, Riickkehr.

Im Juni 1952 beliefen sich die europiischen Reserven auf 8,1 Mrd. $. Bis Ende 1955 wuchsen sie
bis auf 13,8 Mrd $ an. Vgl. OEEC, 7th Annual Report (1956), S.104. Hinter diesen aggregierten
Zahlen verbergen sich ausgesprochen unterschiedliche Entwicklungen. Vgl. hierzu Seite 144f.
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Abbildung 3: Kumulative Positionen einiger EZU-Mitglieder 1950 bis 1956
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Quelle: BIZ, Annual Reports, div. Ausgaben.

wicklung hochst ungleichgewichtig, und deshalb waren andauernd Krisen zu be-
wiltigen. Wie Abbildung 3 zeigt, hatte die EZU mit extremen Salden zu kimpfen.
Wihrend einige Linder — wie die Niederlande und die Bundesrepublik — ihre Zah-
lungspositionen mit dem Abebben der Koreahausse entscheidend verbesserten,
sich zu hartnickigen Gliubigern der EZU entwickelten und konvertible Reserven
akkumulierten, gerieten andere Linder — wie das Vereinigte Konigreich und Frank-
reich - in Zahlungsbilanzschwierigkeiten. Sie akkumulierten EZU-Defizite, hatten
ihre EZU-Quoten als Schuldner ausgenutzt und litten durchgingig an ungeniigen-
den Reserven. Vor diesem Hintergrund war das OEEC-Liberalisierungspro-
gramm permanent bedroht oder gar Riickschritten unterworfen.

Fiir die Geschichte der Bundesrepublik lassen die Auseinandersetzungen iiber
die Konvertibilitit und die wihrungspolitischen Verhandlungen ihre Handels-
orientierungen und die Entwicklung ihrer Handelsmuster in einem anderen
Licht erscheinen. Damit wird auch die bisher vorherrschende Interpretation des
deutschen Wirtschaftswunders in Teilen modifiziert. Das Wirtschaftswunder
wurde und wird oftmals mit dem Modell des export-led-growth in Verbindung
gebracht'®. Dabei wurde und wird die Bundesrepublik in der Tradition von Er-

19 Zum Modell des export-led-growth vgl. Beckerman, Projecting und kritisch Caves, Growth. Fiir
die deutsche Entwicklung speziell vgl. Michalsky, Export; Hennings, Germany, S.479ff.; Mil-
ward, Marshall Plan. Kritisch fiir die Zeit des Koreabooms: Temin, Koreaboom.
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hards Buch ,Deutschlands Riickkehr zum Weltmarkt®, das in liberalem Geist
schon 1953 diese Riickkehr teils feierte, teils forderte, hiufig als auflenwirtschaft-
lich liberales Land gesehen'!. Da gemif dieser Interpretation die Bundesrepublik
die Riickkehr zum Weltmarkt anstrebte und erreichte, erklirt sich das Wirt-
schaftswunder nicht zuletzt aus der liberalen deutschen Auflenwirtschaftspoli-
tik. Diese Sichtweise ist sicherlich zu einem groflen Teil berechtigt. Verfolgt
man die bundesrepublikanische Auflenwirtschaftspolitik, so ist festzustellen,
dafl auf diesem Gebiet tatsichlich Erstaunliches geleistet wurde. Seit 1949 wur-
den Beschrinkungen des Handels- und Zahlungsverkehrs kontinuierlich abge-
baut. Als Ergebnis war die deutsche Riickkehr zum Weltmarkt im Jahre 1955 ab-
geschlossen. Zu diesem Zeitpunkt hatte, wie Tabelle 5 zeigt, der deutsche Anteil
an den Weltexporten sowie die deutsche Exportquote das Niveau der Weimarer
Republik erreicht oder sogar tiberschritten. Allerdings bleibt dieses Bild unvoll-
stindig, was Schatten auf den auflenwirtschaftlichen Liberalismus der Bundesre-
publik wirft. Wihrend Erhard in seinem Werk die Riickkehr zum Weltmarkt ins-
gesamt propagierte, die Chancen und Erfolge in Lateinamerika, im Mittleren und
Fernen Osten ausfithrlich thematisierte und sich gegen jeden ,,noch so weitge-
steckten Regionalismus“ aussprach!?, verlief die tatsichliche Entwicklung an-
ders. Die regionale Aufgliederung der deutschen Ein- und Ausfuhr in Tabelle 5
zeigt, wie sich bis 1956 die deutschen Handelsmuster entwickelten und verfestig-
ten: Die Dollareinfuhren waren in dieser Zeit von ihrem hohen Nachkriegsni-
veau auf ein handhabbares Mafl zuriickgegangen; der amerikanische Markt war
insoweit erobert worden, als er nunmehr fiir die deutsche Wirtschaft die gleiche
Bedeutung hatte wie zu Zeiten der Weimarer Republik; der Anteil des Aufien-
handels, der vor dem Krieg mit Osteuropa abgewickelt wurde, war zum gréfiten
Teil auf den EZU-Raum umgelenkt worden; der Export in die iibrigen Linder
fiel nach einen Anstieg in den Jahren 1949 bis 1954 seit 1955 wieder zuriick,
denn ihm waren deutliche Grenzen gezogen worden; der EZU-Raum entwickel-
te sich dagegen zum weitaus wichtigsten Lieferanten und Abnehmer. Wenn auch
der Export in den EZU-Raum seit Ende der vierziger bzw. seit Anfang der fiinf-
ziger Jahre prozentual zuriickgegangen war und der Import aus dem EZU-
Raum, vor allem gegen Ende der Periode, zugunsten der Dollarimporte verlor,
so lag er doch erheblich iiber den Vorkriegszahlen. Bis auf die Verschiebung der
Handelsstrome von Ost- nach Westeuropa stellt sich somit die Entwicklung des
deutschen Auflenhandels weitgehend als eine Rekonstruktion der traditionellen
deutschen Handelsmuster dar, so wie sie in den zwanziger Jahren bestanden ha-
ben. Demnach ist eher von einer Riickkehr zum europiischen Markt zu spre-

1t Vel. Erhard, Riickkehr. Vgl. als Beispiele dieses Traditionsstranges: Wallich, Triebkrifte; Sohmen,
Competition; Klump, Wirtschaftsgeschichte. Auch neuere Forschungen stellen die Riickkehr
zum Weltmarkt fest. Sie legen allerdings einen lingeren Zeitraum zugrunde. Vgl. Buchheim, Wie-
dereingliederung; ders., Bundesrepublik; Neebe, Optionen; ders., Uberseemirkte; Giersch/Pa-
qué/Schmieding, Miracle.

2 Erhard, Riickkehr, S.9.
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Tabelle 5: Struktur des deutschen Auflenbhandels 1927, 1936, 1948-1956

Anteilan Export- Ausfuhr Einfuhr
Weltex- quote EZU- Dollar- Ost- Ub-  EZU- Dollar- Ost- Ub-
porten Raum Raum Europa rige  Raum Raum Europa rige

% % % % % % % % % %

1927 7,8 13,0 603 78 186 134 507 173 146 175
1936 9,0 5,9 60,2 4,3 174 18,1 55,0 60 16,6 225
1948 1,1 nv. 84,8 5,9 2,7 6,5 35,3 51,6 2,1 10,9
1949 1,9 5,1 84,1 4,7 55 5,7 45,9 374 4,9 11,8
1950 36 8,5 72,3 6,6 7,4 13,8 69,7 15,7 36 11,1
1951 4,6 121 730 76 50 144 629 231 42 97
1952 55 123 721 68 55 156 627 195 50 128
1953 6,0 125 71,5 75 36 174 663 135 39 163
1954 69 139 71,6 66 37 182 636 140 41 183
1955 7,4 14,2 72,1 7,4 4,1 164 63,3 15,6 4,3 16,8
1956 8,0 15,4 71,2 8,2 50 15,6 60,1 17,4 51 174

Quellen: Sp.1: 1927/36: League of Nations, Review of World Trade; 1949ff.: UN Year-
book of International Trade Statistics.

Sp-2: 1949: Statistisches Jahrbuch der BRD 1952; 1927, 1936, 1950{f.: Deutsches Geld-
und Bankwesen.

Sp.3-10: 1927/36: Statistisches Jahrbuch fiir das Deutsche Reich; 1948ff.: Auflenhandel
des VWG/der BRD, div. Ausgaben.

Anmerk.: jeweils Reichs- bzw. Bundesgebiet; 1948: VWG.

Importe: cost, insurance, freight; Exporte: free on board; Spezialhandel (reiner Warenver-
kehr), Herstellung- und Verbrauchslinder. Die Zusammensetzung der Wihrungsriume
unterlag v.a. beim Dollarraum erheblichen Verinderungen. Im Zeitablauf kann er nicht
eindeutig geographisch definiert werden. Eingedenk der Tatsache, dal Ab- und Zuginge
zum Dollarraum keineswegs zwingend von Dauer waren, sondern vielmehr als adhoc-L&-
sungen fiir Zahlungsschwierigkeiten verstanden werden miissen, und um die Vergleichbar-
keit sicherzustellen, sind die Zahlungsriume durchgingig wie folgt zusammengesetzt:
Dollar-Raum = U.S. A,, Kanada, Philippinen.

EZU-Raum = Mitgliedslinder, abhingige Gebiete und Linder des Sterling-Raumes.
Osteuropa = Albanien, Bulgarien, Finnland, Jugoslawien, Polen, Ruminien, Tschechoslo-
wakei, Ungarn, UdSSR.

chen als von einer Riickkehr zum Weltmarkt". Da die Existenz eines diskrimina-
torischen Zahlungssystems vor allem den Handelsaustausch innerhalb des Sy-
stems fordert, ist diese Entwicklung nicht zuletzt auf die EZU und auf die deut-
sche Stellungnahme zur EZU bzw. zur Konvertibilititsfrage zuriickzufiihren.
Eine Analyse der deutschen Position zur Konvertibilititsfrage kann aber nicht
nur den Blick fiir die Entwicklung der deutschen Handelsmuster schirfen, son-
dern sie ist auch notwendig, um die EZU und die Konvertibilititsverhandlungen

3 Vgl. Geiger, Phoenix.
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zu interpretieren. Schliefflich erwirtschaftete die Bundesrepublik seit 1951 per-
manent Uberschiisse zum EZU-Raum. Sie wurde daher eine hartnickige Gliubi-
gerin der EZU, was mit einer entsprechenden Machtposition verbunden war.
Dariiber hinaus entwickelte sich die Bundesrepublik zu einem wichtigen und un-
verzichtbaren Markt wie auch zu einem bedeutenden Lieferanten fiir die anderen
OEEC-Linder, so daf} sie in den Verhandlungen eine wichtige Rolle spielen
konnte - selbst wenn sie formal noch nicht souverin und wihrungspolitisch nur
unter Vorbehalt der Alliierten handlungsfihig war'. Innerhalb der Bundesrepu-
blik kam der BAL eine besondere Bedeutung zu'®. Die Ausarbeitung einer deut-
schen Verhandlungsposition und ihre Umsetzung oblag zwar weitgehend der Re-
gierung, in erster Linie dem Wirtschaftsministerium, dem Finanzministerium
und dem Marshallplanministerium, wobei sowohl das Bundeskanzleramt als
auch das Auswirtige Amt mitsprachen. Die BAL war aber als wihrungspoliti-
sche Beraterin der Regierung und als Devisenbewirtschaftungsinstanz in den
Entscheidungsprozef, die internationalen Verhandlungen sowie die Ausfithrung
der Politik eingebunden. Dabei verfiigte sie aus mehreren Griinden iber einen
groflen Einflufl. Zum einen hatte die BdL in den ersten Jahren ihres Bestehens
in nationaler wie internationaler Hinsicht an Reputation gewonnen. Zum zwei-
ten vergab sie die Kredite an die EZU, so daf sie erheblichen Einflufl auf deren
Fortbestehen und Funktionieren ausiiben konnte. Zum dritten war innerhalb
der Bundesrepublik die europiische Kooperation und Integration vor allem zwi-
schen Adenauer und Erhard heftig umstritten. Vor dem Hintergrund dieser Aus-
einandersetzungen kam der Haltung der BAL gestiegene Bedeutung zu'.

Wie bereits beschrieben, nahm Ende 1951 die Auflenwirtschaftsstrategie der
Zentralbank klare Ziige an. Dabei sah sie in der Konvertibilitit eine notwendige
Grundlage fiir ein internationales Wihrungssystem. Allerdings war diese Mei-
nung nur eine prinzipielle Befiirwortung der Konvertibilitit. Sie blieb unkon-
kret, war nicht in allen Teilen durchdacht, und iiber Priorititen war noch nicht
entschieden worden. Andere Elemente innerhalb der Auflenwirtschaftsstrategie
der Zentralbank — wie z.B. die Befiirwortung der OEEC-Liberalisierung — konn-
ten dem Ziel Konvertibilitit widersprechen. Als im Winter 1951/52 das Thema
der Konvertibilitit auf die Tagesordnung riickte, mufite die BdL reagieren und
eine konkrete Position ausarbeiten. In den folgenden Kapiteln wird dieser Ent-
scheidungsprozefl analysiert, die Haltung der BdL in nationalen wie internatio-

4 Bis zum Mai 1955 galt das Besatzungsstatut vom 6.3.1951. Das formulierte in Hinsicht auf die
Auflenwirtschaftspolitik einige Vorbehalte, die allerdings im Verlauf gelockert wurden.
13.8.1951: Ubertragung der Fithrung der Devisenbewirtschafrung auf deutsche Stellen;
13.10.1951: Verzicht auf handelspolitische Vorbehalte; 25.11.1952: Verzicht auf wechselkurspoliti-
sche Vorbehalte; 1.6.1953: Ankiindigung, dafl die ordnungsgemifle Befriedigung der Anspriiche
gegen Deutschland nach Inkrafttreten des Londoner Schuldenabkommens nicht mehr kontrol-
liert wird. Vgl. Kithne, Regelungen, S.138ff., 5.1981f. und S.257f.

15 Das betonen auch Hardach, Riickkehr; Milward, Motives.

16 Diese Auseinandersetzungen sollten vor allem mit den EWG-Verhandlungen brisant werden. Kei-
me dieser Auseinandersetzungen waren aber schon vorher zu erkennen. Vgl. Kiisters, Streit.
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nalen Diskussionen beschrieben sowie ihre Politik in bezug auf unilaterale Devi-
senbewirtschaftungsmafinahmen dargestellt. Dabei werde ich weitgehend chro-
nologisch vorgehen.

Zu Anfang zeigt sich, daf} die theoretische und prinzipielle Befiirwortung der
Konvertibilitit weitgehend ein Lippenbekenntnis war. Anlifilich der belgischen
Gldubigerkrise und der Erhardschen Kampagne fiir die Konvertibilitit plidierte
die BdL fiir die Beibehaltung des Status quo. In ihren Augen wies der altherge-
brachte Gold-Devisen-Standard Schwichen auf. Demgegeniiber bewertete sie
die EZU, die OEEC-Liberalisierung, feste Wechselkurse und eine gewisse Kon-
trolle der Gliubiger positiv. Wenn die BAL auch zu diesem Zeitpunkt gegen die
Konvertibilitit optierte, kann man sie jedoch nicht als eine prinzipielle Konverti-
bilititsgegnerin bezeichnen. Vielmehr konnte sie wichtige Griinde anfithren, die
zu diesem Zeitpunkt gegen die Konvertibilitit sprachen. Ihres Erachtens waren
vor allem die vorerst noch unsicher erscheinende deutsche Zahlungsbilanzsituati-
on und die auf die Bundesrepublik zukommenden Lasten aus der Regelung der
Schuldenfrage zu beachten. Wegen dieser Probleme sah sich die Bank vorerst
nicht in der Lage, der Konvertibilitit zuzustimmen: Eine Konvertibilititsbefiir-
wortung war ihres Erachtens nicht eine Frage des Wollens, sondern eine Frage
des Kénnens.

Diese erste Stellungnahme der BAL zur Konvertibilititsproblematik war also
zwiespiltig. Dariiber hinaus war sie zeitgebunden: Da sich im weiteren Verlauf
die deutsche Zahlungsbilanz positiv entwickelte, vergrofierte sich auch der deut-
sche Handlungsspielraum. Gleichzeitig riickte mit dem Scheitern des Weltbank-
kredits die Funktion der Konvertibilitit, den Kapitalimport zu beleben, in den
Vordergrund. Ferner wurden angesichts der deutschen Exportiiberschiisse in ei-
ner nicht-konvertiblen Welt die bilateralen Kreditierungsverpflichtungen bela-
stender. Auch akzentuierten die deutschen Uberschiisse zum EZU-Raum die
Kosten des Regionalismus, wihrend die Vorteile zu schwinden schienen. Damit
hatte die BAL einen Anlafl, ihre bisherige konvertibilititskritische und EZU-be-
jahende Stellungnahme zu modifizieren. In der Analyse, ob und inwieweit das
geschah, zeigt sich jedoch, daff die BAL zwiespiltig blieb. Weiterhin visierte sie
die Konvertibilitit als internationales Wihrungssystem an. Gleichzeitig aber galt
ihre Prioritit dem Erhalt der EZU und der OEEC-Liberalisierung. Alle Konver-
tibilititsbestrebungen wurden diesem Ziel untergeordnet und als zweitrangig ein-
geschatzt. Trotz positiver deutscher Zahlungsbilanzentwicklung sei die Konverti-
bilitdt nicht zu forcieren, denn aus deutschem Interesse miisse, so hieff es inner-
halb der BdL, gesamteuropdisch gedacht und gemeinsam vorgegangen werden.
Obwohl Kapitalmangel herrschte, war die Konvertibilitat nicht wegen ihrer Fi-
higkeit, Kapitalimporte zu induzieren, zu befiirworten. Wenn auch die Kreditie-
rungsverpflichtungen stetig wuchsen, waren die Kredite an die EZU - ganz im
Gegensatz zu den Krediten an Verrechnungslinder — vertretbar. Insgesamt sah
die BdL die Kosten der EZU als tragbar an, wihrend ihr die Minimierung dieser
Kosten unwichtig erschien. Vielmehr war es ihr Anliegen, die EZU trotz deut-
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scher Uberschiisse funktions- und arbeitsfihig zu erhalten und dadurch der deut-
schen Wirtschaft Exportmoglichkeiten zu sichern. Erreichen wollte sie das durch
eine Good Creditor Policy, durch einen Ausbau der Liberalisierung und durch
einen Abbau der Devisenbeschrinkungen.

Wie die BdL versuchte, ihre Position in den Jahren 1953 bis 1955 in Politik
umzusetzen, welche Rolle sie bei der Formulierung und Durchsetzung der deut-
schen Auflenwirtschaftspolitik spielte, wird im Anschlufl untersucht. Dabei ist
zum einen die Einflulnahme der BAL auf die sich nunmehr forcierenden interna-
tionalen Verhandlungen sowie die vorbereitenden nationalen Diskussionen zu
verfolgen. Zum anderen sind die unilateral verfiigten Lockerungen auf dem Ge-
biet der Devisenbewirtschaftung darzustellen, die sie in Zusammenarbeit mit
dem Wirtschafts- und dem Finanzministerium erlieff.

In bezug auf die internationalen Verhandlungen wird deutlich, daff die BdL —
wenn auch der Konvertibilitit nicht abgeneigt — durchgingig fiir die Beibehal-
tung der OEEC-Liberalisierung und der EZU, méglichst mit britischer Mitglied-
schaft, plidierte. Sie befiirwortete hochstens eine schrittweise Anniherung an die
Konvertbilitit. Damit setzte sie sich in Opposition zum Wirtschaftsminister Er-
hard und zum Vereinigten Kénigreich, die eine Auflosung der EZU befiirworte-
ten. Trotzdem gelang es ihr weitgehend, ihre Meinung gegen diese Opponenten
durchzusetzen. Zwar mufite sie dem Vereinigten Konigreich im Sommer 1954
aus politischen Griinden entgegenkommen. Doch wenn auch anfanglich beftirch-
tet wurde, daff sich die Bank damit von der EZU abgewandt habe, zeigte sich
schon bald, dafl sie keineswegs ihr Votum fiir den Erhalt der europdischen Wih-
rungskooperation aufgegeben hatte. In den weiteren Verhandlungen konnte sie
es auch durchaus zur Geltung bringen. Einig mit anderen Ressorts, unterstiitzt
durch die einhellige Opposition der kontinentalen EZU-Mitglieder gegentiber
den britischen Plinen sowie die abwartende Haltung der USA, profitierend von
Erhards Unklarheit und Wankelmut wie auch von der Uneinigkeit der EZU-
Gegner und der wirtschaftlichen Schwiche des Vereinigten Konigreiches, konn-
ten Konvertibilititsinitiativen abgeschlagen, die EZU beibehalten und die mit ei-
ner Konvertibilititserklirung in Europa drohende Handelsdiskriminierung abge-
wehrt werden. Ferner konnten sich die OEEC-Linder mit dem EWA auf ein
wihrungspolitisches Kooperationsforum einigen, das nach der Konvertibilitits-
erklirung greifen und bis dahin unilaterale Schritte erschweren sollte.

In bezug auf die unilateral verfiigten Lockerungen zeigt sich ein anderes Bild
der BdL. Hier wird deutlich, daff sie sich bemiihte, die Konvertibilitit schrittwei-
se vorzubereiten bzw. sich ihr langsam anzunihern. Mehrere Griinde waren da-
fiir verantwortlich. Zum einen strebte die Bank eine Good Creditor Policy an,
da dadurch die EZU erhalten werden konnte. Zum zweiten sah sie es als unab-
dingbar an, sich auf die Konvertibilitit vorzubereiten, da in den Verhandlungen
deutlich geworden war, daff der EZU nur noch eine begrenzte Lebensdauer ge-
gonnt war. Dartiber hinaus war mit erstarkender Zahlungsbilanzposition die
grundsitzliche Kritik an der Konvertibilitit in den Hintergrund geriickt, und
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die angestiegenen Reserven legten Lockerungen nahe. Insgesamt zeigt sich also,
dafl die BdL eine doppelte Strategie verfolgte: Einerseits tat sie alles, um das
Fortbestehen der EZU zu ermoglichen; andererseits bereitete sie sich stringent
auf die Konvertibilitit vor. Dies fithrte zu dem Nebenprodukt, daf} sich die deut-
schen Handelsmuster in der oben beschriebenen Weise verfestigten.

1. Die Bank deutscher Linder und die Konvertibilitat
im Jahre 1951/52

Die belgische Glanbigerkrise 1951/52

Die Problemlage
Belgien war das erste europiische Land, das die aus dem Krieg resultierenden
wirtschaftlichen Schwierigkeiten iiberwand. Da es nur geringe Zerstdrungen er-
litten hatte, konnte es schon Ende 1947 ~ als einziges europaisches Land — den
Produktionsstand der Vorkriegszeit erreichen'’. Dieses belgische Wirtschafts-
wunder spiegelte sich auch in der auflenwirtschaftlichen Entwicklung Belgiens
wider. Da der belgische Export schon frith anlaufen konnte und zudem in Euro-
pa eine hohe Nachfrage nach belgischen Produkten bestand, erwirtschaftete Bel-
gien erhebliche Uberschiisse mit seinen europiischen Handelspartnern. Das je-
doch warf Probleme auf: Sofern es seinen Export nicht einschrinken wollte,
war es im herrschenden System des Bilateralismus gezwungen, seine Uberschiis-
se zu kreditieren'®. Das aber stieff auf Unwillen, denn auch Belgien litt an einem
Defizit zum Dollarraum, weshalb an Stelle der bilateralen Kreditvergabe eine
Konvertierbarkeit der aufgelaufenen Guthaben in Dollar angestrebt wurde.
Gleichzeitig wurde an Stelle einer Reglementierung des Auflenhandels das
Steuerungsinstrument der Wihrungspolitik befirwortet. Dies wiirde nicht den
Handelsaustausch behindern und sei demnach fiir ein Land mit traditionell ho-
her Auflenhandelsverflechtung angemessen. Tatsichlich war die Banque Nationa-
le de Belgique eine der wenigen europiischen Zentralbanken, die seit dem Jahre
1944 eine restriktive — oder auch ,gesunde“ — Wihrungspolitik verfolgte!®, was
tendenziell die belgische Uberschufiposition verstirkte.

Mit seinen Exportiiberschiissen und wahrungspolitischen Ansichten stand Bel-
gien im Gegensatz zu anderen europiischen Lindern. Im Rahmen der Confer-
ence for European Economic Co-operation (CEEC) bzw. der OEEC kam es

17 Vgl. Baudhuin, Histoire; de Vries, Benelux; Vandeputte, Geschiedenis; Cassiers, Miracle belge.

18 Im Jahre 1947 waren die bilateralen Kredite Belgiens an europiische Staaten von 60 Mio. $ auf 268
Mio. $ angewachsen. Vgl. BIS, 18th Annual Report (1947/48), S.145.

19 Vgl. als Zeitgenossen Dupriez, Politique monetaire, und Baudhuin, Histoire, S.144ff. In den vier-
ziger und fiinfziger Jahren sahen belgische Wirtschaftswissenschaftler diese Politik als eine ,ge-
sunde* Wihrungspolitik an, vgl. Baudhuin, Histoire, S. 150. Heutzutage ist Konsens, daf} sie defla-
tionire Zige aufwies, vgl. z.B. van Rijckeghem, Benelux, S.590 und de Vries, Benelux, S.31.
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deshalb zu heftigen Auseinandersetzungen. Wihrend die belgischen Vertreter
eine Multilateralisierung der Zahlungsabkommen forderten und gegen Kreditie-
rungsverpflichtungen votierten, wurde eine solche Politik in Europa wie in den
USA vorerst mit Skepsis gesehen. Die belgischen Handelspartner wollten Ende
der vierziger Jahre die aus einer Multilateralisierung méglicherweise resultieren-
den Goldzahlungen vermeiden?. Auch bei den Verhandlungen zur EZU wider-
setzte sich Belgien im Friihjahr 1950 hohen und automatischen Krediten. Zeit-
weise blockierte es sogar die Verhandlungen mit seiner Drohung, nicht an der
EZU teilzunehmen. Erst als eine niedrigere Quote und dadurch geringere Kre-
ditierungsverpflichtungen sowie weitere Sonderregelungen in Aussicht gestellt
wurden, zog Belgien seinen Vorbehalt zuriick, so dafl das EZU-Abkommen un-
terzeichnet werden konnte?!. Allerdings war damit — wie sich bald zeigen sollte
— das grundsitzliche Problem nur aufgeschoben, nicht aber geldst. Tatsichlich
entwickelte sich Belgien im Rahmen der EZU zum Gliubiger — zumal im Gefol-
ge des Koreakrieges die Nachfrage nach Ristungsgiitern und damit nach belgi-
schem Stahlerzeugnissen anstieg. Im August 1951 hatte Belgien seine EZU-Quo-
te in Hohe von 331 Mio. RE als Glaubiger ausgeschopft. Damit wurden neue L6-
sungen notwendig, denn wohlweislich hatte man wihrend der EZU-Verhandlun-
gen die Moglichkeit einer Quoteniiberschreitung nicht thematisiert.

Als Belgien im Jahre 1951 seine Quote als Glaubiger ausgeschopft hatte, ver-
langte es eine hundertprozentige Abdeckung der Uberschiisse, die iiber die Quo-
te hinausgingen, in Gold. Vor allem die Banque Nationale de Belgique hielt eine
weitere Kreditvergabe fiir unmoglich. Schon der Anstieg auf 17 Mrd. belgische
Franken (Ende Dezember 1951) hatte ihrer Meinung nach jedes verniinftige
Maf iiberschritten und zu inflationiren Tendenzen gefithrt?>. Als im Friihjahr
1952 die Verlingerung der EZU diskutiert wurde, untermauerte Belgien seine
Forderung mit der Drohung, seine EZU-Mitgliedschaft zu kiindigen®. Trotz die-
ser Ultima ratio stieflen aber die belgischen Forderungen in der EZU und bei den
anderen EZU-Mitgliedern auf hinhaltenden Widerstand.

Zum ersten wurden prinzipielle Griinde angefiihrt. Die anderen EZU-Mitglie-
der machten deutlich, dafl es unmaglich sei, einem extremen Glaubiger zu erlau-
ben, sein Dollardefizit mit den iiber die EZU verdienten Dollars abzudecken.
Das wiirde gegen Charakter und Ziel der EZU verstoffien. Auch wiirde es die
OEEC-Liberalisierung gefihrden. Das europiische Dollarproblem wiirde so
nur von einem Land auf ein anderes verschoben, nicht aber gelost werden. Au-

20 Vgl. Milward, Reconstruction, S.76f. und S.258ff. Vgl. auch Peters-Godts, Politique, S.234ff.
Laurent, America’s Ally, analysiert das belgisch-amerikanische Verhiltnis in den Jahren 1947 bis
1950. Im Rahmen der CEEC und OEEC war Belgien seines Erachtens ,America’s Ally“. Aller-
dings vernachlissigt Laurent dabei die Meinungsvielfalt innerhalb der amerikanischen Regierung.
Wihrend er den belgisch-amerikanischen Gleichklang betont, spielt er die belgisch-amerikani-
schen Meinungsunterschiede herunter.

2t Vgl. hierzu Milward, Reconstruction, S.320ff.; Dickhaus, Provisional; Bloemen, Franken, S. 60ff.

22 Vgl. Banque Nationale de Belgique, Rapport 1951, S. 81f.

2 Vgl. HAEC, OEEC-TRA 323, Belgian Government, Statement, 26.3.1952.
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8erdem kénne bei dem wachsenden Dollardefizit keinem europiischen Land zu-
gemutet werden, die fiir eine Befriedigung der belgischen Anspriiche notwendi-
gen Dollars zur Verfiigung zu stellen. Vielmehr — so wurde betont - seien auch
die Gliubiger verpflichtet, Mafinahmen zur Korrektur ihres Zahlungsbilanzun-
gleichgewichtes zu ergreifen. Um ein Gleichgewicht innerhalb der EZU zu errei-
chen, miisse Belgien — so schlufifolgerten beispielsweise der italienische, skandi-
navische und britische Vertreter im EZU-Direktorium — unter Aufsicht der
OEEC eine andere, eine expansivere Politik verfolgen®.

Zum zweiten begegneten die belgischen Forderungen objektiven Schwierigkei-
ten, da sich die EZU zu diesem Zeitpunkt in einer Liquidititsenge befand. Seit
Frihjahr 1951 hatten sich die kumulativen Positionen groflerer Mitgliedslinder
umgekehrt?®. Wihrend zuerst die Bundesrepublik, dann die Niederlande Uber-
schiisse erwirtschafteten und so hohe Goldbetrige von der EZU erhielten?, wie-
sen Frankreich und das Vereinigte Konigreich Defizite auf. Diese mufiten an-
fanglich - solange die kumulativen Gliubigerpositionen abzubauen waren — zu
50 Prozent in Gold abgegolten werden. Als aber das Vereinigte Konigreich und
Frankreich im Herbst 1951 kumulative Schuldnerpositionen erreichten, wurden
die britischen und franzésischen Defizite in der ersten Tranche zu 100 Prozent,
in der zweiten Tranche zu 80 Prozent usw. kreditiert. Da die britischen und fran-
zosischen Quoten hoch waren, bedeutete das, daff wenig Gold in die Kassen der
EZU flof}, wihrend gleichzeitig hohe Betrige ausbezahlt werden mufiten. Als
Konsequenz sanken die Reserven der EZU von 352 Mio. Dollar im Juni 1951
auf 180 Mio. Dollar im Oktober 1951%. Demnach war der Spielraum der EZU,
die belgischen Anspriiche zu befriedigen, ausgesprochen gering.

Die Reaktion der BdL: eine supranationale EZU

Die Diskussionen des EZU-Direktoriums iiber das belgische Problem fanden zu
Anfang in Bonn und in Frankfurt nur geringe Aufmerksamkeit. Der deutsche
Vertreter im EZU-Direktorium bezog keine pointierte Position und stimmte
den vorgeschlagenen ad-hoc-Lésungen wie Aufstockungen der Quote und Ab-
schlagszahlungen zu®. Erst als im Herbst 1951 die Liquidititsenge der EZU
wuchs und als im Frihjahr 1952 die erste EZU-Verlingerung anstand und die

2 Vgl. HAEC, OEEC-TRA 319, Getz Wold an Cahan, 10.1.1952; Carli an Cahan, Januar 1952; El-
lis-Rees an Cahan, 14.1.1952.

2 Vgl. hierzu Abbildung 3.

2 Z. B. hatte die Bundesrepublik im Frithjahr 1951 ihre Quote als Schuldner voll ausgeschopft. Mit
den ersten deutschen Uberschiissen wurde dieses Defizit abgebaut. Dabei wurden die Uberschiis-
se anfangs zu 80% in Gold ausbezahlt.

¥ Vgl. EPU, 2nd Annual Report (1951/52), S.39. Die Trade and Finance Division der OEEC be-
rechnete, dafl die EZU-Reserven im Dezember bis auf 61 Mio. $ schrumpfen kénnten. Vgl.
HAEC, OEEC-TRA 319, TFD/DI-308, 4.10.1951.

% Vgl. HAEC, OEEC-TRA 323, Figgures, An extreme Creditor, TFD/DI-263, 10.9.1951. Vgl. auch
BBK, B 330/42, ZBR, Stenogramm, 9.5.1951. Nur im Marshallplan-Ministerium wurde die Frage
nach einer Reform der EZU angeschnitten. Vgl. Karl Albrecht, ,Kann die Zahlungsunion verbes-
sert werden?“, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung, Wirtschaftspolitische Beilage, 1.5.1951, S.3;
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belgische Austrittsdrohung vorlag, setzten sich deutsche Stellen intensiver mit
der Problematik auseinander. Nun diskutierte auch der Zentralbankrat die belgi-
schen Forderungen?. Veit erarbeitete sogar einen Vorschlag, wie die Probleme zu
l6sen seien®. Doch letztendlich lehnte das Zentralbanksystem sowohl den Vor-
schlag Veits als auch andere imaginative Losungen, die im Verlauf der Krise ven-
tiliert worden waren, ab. Ein Ausgleich extremer Salden durch entgegengerichte-
te langfristige Kapitaltransaktionen, eine europiische Investitionsbank, eine re-
gionale Ausweitung der EZU, ein Beitritt der USA, ein neues europiisches Ver-
rechnungsinstitut basierend auf Konvertibilitit und auf neuen Dollareinlagen wa-
ren seines Erachtens keine sinnvollen Alternativen®’. Dafiir gab es mehrere Mo-
tive.

Ein Grund war, dafl das Zentralbanksystem auf eine weitere Dollarhilfe der
USA spekulierte. Zwar hatten die USA schon im Frihjahr 1951 deutlich ge-
macht, dafl nunmehr die Europier fiir das Funktionieren der EZU die Verant-
wortung iibernehmen miifiten*’. Gleichwohl rechnete Emminger noch im Mirz
1952 mit einem ,etwaigem Zuschufl der Amerikaner“*. Ein zweiter Grund fiir
die Ablehnung der Reformvorschlige war die Uberzeugung Emmingers, einige
Pline — wie zum Beispiel die Errichtung einer Europiischen Investitionsbank —
seien wihrungspolitisch gefihrlich*, wihrend andere — wie zum Beispiel ein Bei-
tritt der USA oder irgendeine Form der Dollarkonvertibilitit — nicht realisierbar
seien®®. Hinzu kam als drittes und wohl wichtigstes Motiv, dafl die BdL tber-
zeugt war, solche Vorschlige seien nicht angemessen oder trifen nicht ,den
Kern der Sache®. Sie seien nicht angemessen, da schon bald ,natiirliche Aus-

Albrecht, Menschliche, S.195{f. Fir die Lésungen vgl. BIS, 21st Annual Report (1951/52), S.231;
BIS, 22 nd Annual Report (1952/53), S.191.
2 Vgl. BBK, B 330/48, ZBR, Protokoll, 26./27.9.1951 und 10./11.10.1951; BBK, B 330/51, ZBR,
Protokoll, 19.12.1951.
¥ Vel. BBK, B330/1313, Veit, Wege zur Konvertierbarkeit der europiischen Wihrungen,
27.12.1951.
Vgl. BAK, B 146/235a-i, 11/1, I1I/2b, Notwendigkeiten und Méglichkeiten fiir eine Reform der
EZU, 16.11.1951; HAEC, OEEC-TRA 310, Cahan, Note, TFD/DI-292, 25.9.1951; Managing
Board, The Future of EPU, MBC(51)100, 29.10.1951. Vgl. Emminger, Europiische Zahlungsuni-
on, S. 655£.; BBK, B 330/3378, Emminger, Stellungnahme zu dem Vorschlag des Herrn Prisiden-
ten Professor Veit, 5.1.1952.
32 Vgl. FRUS 1951 IV, The US Special Representative in Europe (Katz) to the Administrator for
Economic Cooperation (Foster), 3.5.1951; FRUS 1952-54 VI, Report prepared by the Staff Com-
mittee of the NAC, 11.3.1952; Report prepared by the Secretary of the NAC, 1.5.1952. Vgl. auch
BAK, B 102/6428.1, Diplomatische Vertretung der Bundesrepublik Deutschland, Washington, Be-
richt iber Gesprich mit State Department, 24.4.1952, 30.4.1952.
BBK, B 330/1313, Emminger, Vermerk, Vorschlige des EZU-Direktoriums zur Reform der EZU,
21.3.1952. Vgl. auch BBK, B 330/3478, Emminger, Ergebnisbericht der Sitzung des ERP-Arbeits-
kreises Intereuropiischer Zahlungsverkehr am 3.1.1952, 16.1.1952. Auch im EZU-Direktorium
herrschte dieses Denken vor. Vgl. HAEC, OEEC-TRA 319, Cahan an Selleslags: Preparatory
Work for the next meeting of the Managing Board, TFD-387/JFC/vr, 7.11.1951.
3 Vgl. Emminger, Europiische Zahlungsunion, S. 646.
% Vgl. ebenda, S.655f., BBK, B 330/3378, Emminger, Stellungnahme zu dem Vorschlag des Herrn
Prisidenten Professor Veit, 5.1.1952.
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gleichstendenzen die momentanen europiischen Ungleichgewichte entschirfen
wiirden. Sie gingen am Kern vorbei, da das Problem bei den extremen Glaubi-
gern, nicht aber bei der EZU lige. Laut BAL wies die EZU bis auf die Diskre-
panz der Ein- und Auszahlungen keinen ,Konstruktionsfehler® auf. Da sie die
Liberalisierung, ,die beste Frucht der Pariser Integrationsbemithungen®, ermég-
licht habe und da es ohne sie bzw. bei Hirtung der EZU zu Riickschritten auf
diesem Gebiete kommen miisse, sei sie ,unerlifilich“, und demnach unbedingt
weitgehend unverindert fiir mindestens zwei Jahre zu verlingern®. Das konne
unter den gegebenen Umstinden nur auf Kosten der extremen Gliubiger gesche-
hen, denn die anderen EZU-Mitglieder, vor allem die Bundesrepublik, konnten
sich hohere Dollarzahlungen nicht erlauben?.

Als Konsequenz dringte die BAL darauf, Liberalisierungsverpflichtungen fiir
Gliubiger aufzustellen bzw. den Druck auf die Glaubiger zu verstirken. In die-
sem Zusammenhang kritisierte sie auch den traditionellen Goldstandard heftig.
Emminger stellte heraus, heutzutage miisse die Pflicht zum Ausgleich der Un-
gleichgewichte ,in vielen Fillen primir bei den Uberschufllindern“ liegen:
»Man darf nur nicht vergessen, dafl der Goldautomatismus nach dem Ersten
Weltkrieg mit dadurch so sehr in Miflkredit geraten ist, dafl er zwar mit voller
Schirfe auf den Schuldner wirkte, aber — wenigstens nach dem Ersten Weltkrieg
— beim Gliubiger vollig versagte. Vielleicht hingt der Kredit der EZU in 3hnli-
cher Weise von einer ,zweiseitigen® Wirksamkeit ab.“?8

Um diese ,zweiseitige Wirksamkeit“ zu erreichen, wollte die BdL sogar die
supranationalen Aspekte der EZU verstirkt wissen, denn nur so konnten die
Gldubiger kontrolliert werden. Die Bank war also von einer Befiirwortung der
Konvertibilitit, einer Stirkung der Glaubiger und einer Hirtung der EZU weit
entfernt. Sie stimmte sogar einer Aufweichung der EZU zu®.

% Emminger, Europiische Zahlungsunion, S.6051f., v.a.S.638 und S.645; BBK, B 330/1313, Emmin-
ger, Vorschlige des EZU-Direktoriums zur Reform der EZU, 21.3.1952.
¥ Vgl. BBK, B 330/1313, Emminger, Vorschlige des EZU-Direktoriums zur Reform der EZU,

21.3.1952. Ab Herbst 1951 sanken die deutschen konvertiblen Wihrungsreserven. Vocke wandte

sich deshalb sogar an Schiffer. Vgl. BAK, B 136/7865, Vocke an Schiffer, 23.12.1951; Bliicher an

Adenauer, 10.1.1952. Vgl. auch BBK, B 330/2043, Vocke an Schiffer, 7.1.1952. Im weiteren Ver-

lauf lockerte sich die Haltung der BdL, ohne jedoch von der grundsitzlichen Linie abzuweichen.

Sofern die EZU damit erhalten werden kénne und das belgische Problem ,,in fairer Weise” gere-

gelt wiirde, stimmte man geringfiigigen Dollareinlagen zu. Vgl. BBK, B 330/54, ZBR, Steno-

gramm, 2.4.1952; BBK, B 330/2015, o.V., Bericht Stand der Verhandlungen zur Fortfilhrung der

EZU, 9.5.1952.

Emminger, Europiische Zahlungsunion, S.646; Otmar Emminger, ,Die Etappe der Wihrungsneu-

ordnung®, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung, Wirtschaftspolitische Beilage, 1.5.1951, S.5f. Vgl.

auch BBK, B 330/3326, Veit, Comité Monetaire Européen, 19.3.1952; BBK, P-A, Vocke, Anspra-
che auf der Tagung der Deutschen Gruppe der Internationalen Handelskammer, 23.5.1951; BBK,

B 330/1313, Emminger, Neuer Kompromifivorschlag fir die Stirkung der Dollarreserven der

EZU, 16.5.1952.

% Vgl. BBK, B 330/1313, Emminger, Vorschlige des EZU-Direktoriums zur Reform der EZU,
21.3.1952; Emminger, Neuer Kompromifivorschlag fiir die Stirkung der Dollarreserven der
EZU, 16.5.1952. Die Gliubiger sollten bei Liquiditatsschwierigkeiten der EZU auf einen Teil ih-
rer Goldzahlungen verzichten.

38
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Da die Meinung der BAL weitgehend mit den Ansichten in Bonn* und Paris
tibereinstimmte und da Belgien seinen Vorbehalt zuriickzog, wurde die EZU im
Sommer 1952 fiir ein weiteres Jahr mit nur geringfiigigen Modifikationen verlin-
gert¥l. Dabei wurde die belgische Quoteniiberschreitung durch zahlreiche Son-
derregelungen entschirft. Die EZU zahlte Gold aus, und es wurden bilaterale
Abkommen zwischen dem Vereinigten Konigreich und Belgien bzw. zwischen
Frankreich und Belgien geschlossen. Auch gewihrte der IWF seinen ersten
stand-by-Kredit an Belgien*2. Gleichzeitig versuchte die EZU weiterhin, die bel-
gischen Uberschiisse mit einer kontinuierlichen Uberwachung und mit Empfeh-
lungen von zum Teil diskriminierenden Mafinahmen zu entschirfen. Wihrend
die USA und Kanada diese verstirkte Diskriminierung als einen Schritt von der
Konvertibilitit weg kritisierten, wurde die Richtigkeit einer solchen Politik von
der BAL nicht bezweifelt®.

Erbards Kampagne fiir die Konvertibilitit

Erhards Ideen

Am 12.Januar 1952 erliuterte der Wirtschaftsminister Ludwig Erhard auf einer
Tagung der evangelischen Akademien Hessen-Nassau seine Wirtschaftspolitik
und sprach sich dabei fiir die Abschaffung der ,Devisenzwangswirtschaft®
aus*. Das war der Beginn einer Erhardschen Kampagne gegen die Devisenbe-
wirtschaftung. In den folgenden Wochen und Monaten griff er dieses Thema in
der Offentlichkeit immer wieder und in immer drastischeren Ténen auf*>. Auch
diskutierte er das Problem der ,Devisenzwangswirtschaft“ mit der belgischen
Regierung. Ebenfalls beauftragte er sein Ministerium mit der Ausarbeitung von

% Sie stimmte vor allem mit der Meinung des Marshallplan-Ministeriums tiberein. Demgegeniiber

stand Erhard auf belgischer Seite. Vgl. BAK, B 102/6428.1, 0.V., Vermerk Besprechung Minister

Erhard — Belgien, 29.4.1952. Doch trotz seiner Zustindigkeit fiir ,Geld und Kredit“ seit Friih-

jahr 1952 — vgl. Kabinettsprotokolle V (1952), 206. Kabinettssitzung am 11.3.1952, S.157{. — griff

Erhard in die entsprechenden Verhandlungen kaum ein. Seine gleichzeitig bzw. nur geringfiigig

spiter einsetzende Kampagne gegen die Devisenbewirtschaftung war noch nicht zu Konkreta vor-

gedrungen.

Die Schuldner wurden durch eine Teilung der ersten Tranche frither zu Goldzahlungen herangezo-

gen. Ferner sollten im Notfalle alle Mitglieder — zuerst die Gliubiger — voriibergehend zur Stir-

kung der EZU-Reserven beitragen. Vgl. BIS, 23rd Annual Report (1952/53), S.190ff.

Vgl. Kaplan/Schleiminger, EPU, S.144; EPU, 2nd Annual Report (1951/52), S.43 {f.

# Vgl. zu den belgischen Mafinahmen EPU, 2nd Annual Report (1951/52), S.314f.; EPU, 3rd An-
nual Report (1952/53), S.23ff. Zur Kritik dieser Mafinahmen vgl. Patterson, Discrimination,
S.934f.

* Die Redeunterlagen finden sich in LESt, NE 559.

4 Als Beispiele siche Hohmann (Hrsg.), Erhard, S.318ff. (6.2.1952: Schweizerisches Institut fir
Auslandsforschung); Erhard, Aspekte (26.2.1953: Handelshochschule St. Gallen); LESt, NE 1518
(17.4.1952: Deutsch-Belgisch-Luxemburgische Handelskammer); Frankfurter Allgemeine Zei-
tung, 28.4.1952, S.5, ,Erhard auf der Photokina“; Frankfurter Allgemeine Zeitung, 12.5.1952,
S.5, ,Die Wechselkurse freigeben® (11.5.1952: Auflenhandelskammer des DIHT); LESt,
NE 858n (11.10.1952: Italienische Handelskammer).
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Positionspapieren, setzte das Thema der Konvertibilitit auf die Tagesordnung
seines Wissenschaftlichen Beirates und wurde beim Zentralbankrat vorstellig*.

Die Griinde, die Erhard fiir die Abschaffung der ,Devisenzwangswirtschaft” an-
fihrte, entsprangen seinen ordnungspolitischen Vorstellungen. Er stellte heraus,
daf} die ,,Devisenzwangswirtschaft“ keine ,Ordnungskategorie” sei. Vielmehr ver-
korpere sie — als das auflenwirtschaftliche Pendant zum ,Schlendrian einer Plan-
wirtschaft“ und als die logische Konsequenz einer , inflationiren®, auf Vollbeschif-
tigung ausgerichteten Politik des ,billigen Geldes“ — die ,internationale Unord-
nung“. Seines Erachtens miifiten nunmehr die marktwirtschaftlichen Prinzipien
auch im Bereich der Auflenwirtschaft zum Tragen kommen. An die Stelle der ,,De-
visenzwangswirtschaft” — dieses ,Symbols alles Bosen®, dieses ,,Folterinstruments
freier Menschen®, dieser ,,Spottgeburt aus Dreck und Feuer® — miifiten nun ,,ge-
sunde Grundlagen“ treten, nimlich die freie Konvertierbarkeit der Wahrungen.
Nur so wiirde eine ,,gesunde Politik“ induziert, Vertrauen geschaffen, Kapital ange-
zogen, Handel ermdglicht und die Wirtschaft in Schwung gebracht werden®’.

Zwar blieb vorerst noch unklar, welche konkreten Konsequenzen Erhard aus
seiner prinzipiellen Kritik zog. Weder formulierte er, welche Konvertibilititsart
er anstrebte, noch fithrte er Modalititen und Bedingungen einer Konvertibilitits-
erklirung aus. Auch dnderte er des 6fteren seine Meinung. Wie er selbst einrdum-
te, lehnte er das existierende System vorerst nur ab, hatte aber ,,mit der Negation
[...] noch keine befriedigende Losung gefunden“®. Trotz dieser Vorliufigkeit
konnen aber drei Punkte, auf die Erhard immer wieder zuriickkam und die die
Diskussion bestimmten, festgehalten werden.

Zum ersten kritisierte Erhard das OEEC-Liberalisierungsprogramm als unzu-
langlich. Mit Blick auf die franzésischen und britischen Entliberalisierungsmafi-
nahmen nannte er das Liberalisierungsprogramm der OEEC zu weich und be-
zeichnete es als ,neckisches Spielchen: ,Hinein in die Liberalisierung, heraus aus
der Liberalisierung*“*°. Deshalb sah Erhard auch das schrittweise Anheben der
Liberalisierungsquoten nicht als gangbaren Weg zur Konvertibilitit an*®. Da das
OEEC-Liberalisierungsprogramm unbefriedigend war, hitte er — so fithrte Er-
hard aus - in der letzten Zeit ,bewuflt Zuriickhaltung® bei der Erhohung der
deutschen Liberalisierung geiibt®’. Daff das nur eingeschrinkt der Wahrheit ent-

* Vgl. BAK, B 102/6428.1, 0.V., Vermerk Besprechung Minister Erhard — Belgien, 29.4.1952; BAK,
B 102/56 894, Erhard an Abt. V, 20.5.1952; Wissenschaftlicher Beirat beim Bundeswirtschaftsmini-
sterium, Gutachten vom 27.4.1952, S.80ff.; BBK, B 330/57, ZBR, Protokoll, 11.6.1952.

4 Fir die Zitate sieche Erhard, Aspekte, S.1091f.; ders., Wohlstand, S.343.

* Erhard am 6.2.1952 vor dem Schweizerischen Institut fiir Auslandsforschung, abgedruckt in:

Hohmann (Hrsg.), Erhard, S.331.

Erhard, Aspekte, S.111. Im November 1951 hatte das Vereinigte Konigreich seinen Liberalisie-
rungssatz von 90% auf 61% gesenkt. Im Februar 1952 reduzierte es den Satz sogar auf 46%. Zur
gleichen Zeit suspendierte Frankreich seine Liberalisierung. Aufgrund dieser Ereignisse {iber-
schrieb die Frankfurter Allgemeine Zeitung, 27.2.1952, S.5, einen Kurzbericht mit dem Titel
»Krise in der OEEC*.

50 Vgl. Erhard, Aspekte, S.113.

3! Ebenda, S.112.
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sprach, war jedoch ein offenes Geheimnis: Im Frithjahr 1952, als die OEEC auf
Erhéhung der deutschen Liberalisierung dringte, {ibte die deutsche Industrie er-
heblichen Druck auf den Wirtschaftsminister aus und pladierte fiir Zuriickhal-
tung bei der Erhohung der deutschen Liberalisierung®”.

Zum zweiten lehnte Erhard den OEEC-Regionalismus und die EZU prinzipi-
ell ab. Seines Erachtens habe sich dieser grundsitzlich als problematisch erwie-
sen. Er habe die Bundesrepublik in eine Gliubigerposition gefithrt, die ihrer
strukturellen Situation nicht gerecht wiirde. Wihrend die Bundesrepublik unter
Kapitalarmut leide, wiirde sie gleichzeitig anderen Lindern iiber die EZU Kapi-
tal zur Verfigung stellen. Dariiber hinaus sei die EZU nur beschrinkt funktions-
fahig. Sie verdecke die wirtschaftspolitischen Fehler anderer Linder ,mit einem
Schleier der Nichstenliebe“, den EZU-Krediten®’. Gleichzeitig wiirden in die-
sem System die deutschen Uberschiisse zu Europa nur zu einer Ansammlung
»versteinerter Guthaben® fithren, die nicht fiir den Rohstoffbezug aus anderen
Wihrungsriumen verwertbar seien®. Seines Erachtens miisse die EZU aufge-
sprengt werden, weshalb er an Adenauer schrieb: ,Das Ziel der westdeutschen
Wirtschaftspolitik muff infolgedessen darauf gerichtet sein, die angefiihrten insti-
tutionellen Hemmungen des zwischenstaatlichen Zahlungs- und Handelsver-
kehrs auszuriumen.“*® Wenngleich sich Erhard — nach heftiger Kritik aus dem
In- und Ausland - beeilte, seine Forderungen nach ,Aufsprengung® der EZU
als Mifiverstindnis erscheinen zu lassen®®, und er im folgenden oftmals lediglich
eine Reform der EZU forderte, blieb sein Unwillen iiber die EZU ein vorherr-
schendes Element. Zweifel iiber seinen Reformwillen blieben deshalb bestehen®.

Ein dritter Punkt, auf den Erhard immer wieder zu sprechen kam und der sei-
nes Erachtens eng mit der Konvertibilitit zusammenhing, waren die Wechselkur-
se. Er stellte heraus, dafl Konvertibilitit mit der ,,Starrheit der Wechselkurse* un-
vereinbar sei®’. Was er damit meinte und was er als Konsequenz anstrebte, blieb
aber undeutlich und changierte®. Manchmal kritisierte er die ,falschen® oder

52 Vgl. die Berichterstattung in der Frankfurter Allgemeine Zeitung v.a. Februar 1952ff. Vgl. auch
BBK, B 330/2055, Direktorium, Protokoll, 13.3.1952; BAK, B 146/525, von Mangoldt an BMM,
9.11.1951.

53 Erhard, Aspekte, S.112.

5% Ebenda, S.122. Die ,versteinerten Guthaben® beliefen sich im Frithjahr 1952 auf 100 Mio. RE.

% Frhard an Adenauer, 6.11.1952, zit. in BAK, B 102/56905, I A 1, Arbeitsunterlage, 2183/53,
3.8.1953.

% Vgl. Erhard, Aspekte, S.111.

7 Vgl. BBK, NL Emminger, Auslindische Stellungnahmen zur Konvertibilitit, von Mangoldt an Er-
hard, 25.10.1952; Kabinettsprotokolle VI (1953), 7. Kabinettssitzung am 10.11.1953, S.510.

58 Vgl. die Rede Erhards vor dem Schweizerischen Institut fiir Auslandsforschung am 6.2.1952, ab-
gedruckt in: Hohmann (Hrsg.), Erhard, S.321.

% Vgl. BAK, B 146/482, Gerbaulet, Vermerk, 25.11.1952. Gerbaulet vom BMM bezeichnete das als
die ,voriibergehenden Meinungen des Herrn Minister Erhard“. Festzuhalten ist, dal Erhard kei-
ne Zustindigkeit auf dem Gebiet der Wechselkurse hatte. Unter dem Besatzungsstatut vom
6.3.1951 hatten sich die Alliierten die Kontrolle des deutschen Wechselkurses vorbehalten. Erst
am 25.11.1952 verzichtete die Alliierte Hohe Kommission auf diesen Vorbehalt. Vgl. Kiihne, Re-
gelungen, S.198. Deshalb konnte Erhard lediglich mit einem ballon d’essai eine Diskussion eroff-
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sunrealistischen Wechselkurse und legte damit nahe, dafl europiische Wechsel-
kursanpassungen notwendig seien®®. Dann wieder griff er die ,starren®, ,staat-
lich fixierten“, ,willkiirlichen®, ,zementierten® Wechselkurse an, plidierte fiir
Jfreie“ Wechselkurse und schien so ein System schwankender Wechselkurse oder
ein ,Herantasten“ an die richtige Wechselkursrelation anzustreben®'. Manchmal
befiirwortete er auch einen Mittelweg wie zum Beispiel relativ stabile Wechsel-
kurse in einer Bandbreite von +/- 5 Prozent??. Aber auch in anderer Hinsicht blie-
ben Fragen offen. So fiihrte Erhard nicht aus, welche Wihrungen abgewertet wer-
den sollten®®. Genausowenig thematisierte er die mit einer Wechselkursfreigabe
unter Umstinden verbundenen Probleme fiir die DM®. Schliefilich 1oste er den
von ihm selbst geschaffenen Widerspruch nicht auf, wie eine Konvertibilitit bei
flexiblen Kursen die von ihm angestrebte ,gesunde“ Politik erzwingen sollte.

Die Reaktion der BdL: kein Chaos

Da die Konvertibilitit mit Erhards Kampagne im Friihjahr 1952 in Deutschland
ein offentlich diskutiertes Thema wurde®, mufite auch die BAL Stellung beziehen.
Verschiedene Abteilungen arbeiteten Grundsatzpapiere zu den Fragen Devisenbe-
wirtschaftung und Konvertibilitit aus. Dabei zeigten sich deutliche Kontraste zwi-
schen Erhard und der BdL hinsichtlich der Art und Weise der Diskussion, der zu-
grundeliegenden Ordnungsvorstellungen und der konkreten Politikschritte.

Zum ersten war das Zentralbanksystem keineswegs einverstanden mit der Er-
hardschen Kampagne. Ganz im Gegenteil: Es war ausgesprochen verirgert. Em-
minger sah diesen Feldzug als ,bedenklich“ und ,,geradezu gefihrlich“ an. Die An-
prangerung des Devisenbewirtschaftungssystems als ,unmoralisch“ fithre dazu,
dafd Verstofle als ,Kavaliersdelikte“ verstanden wiirden. Auch brichten die 6ffentli-
chen AufRerungen Erhards die Bundesrepublik in internationalen Verhandlungen
»in grofite Schwierigkeiten®, denn sie wiirden im Ausland den Eindruck erwek-
ken, alle Zahlungsbilanzschwierigkeiten konnten ,,spielend gelost werden“®. Das

nen. Dafd die Alliierten, zumindest die Briten, noch Ende 1951 diesen Vorbehalt, ,however embar-

rassing®, wahrnehmen wollten, ergibt sich aus PRO, T 236/4579, Rootham an Stevenson,

3.12.1951.

Erhard, Aspekte, S.112.

Erhard vor dem Schweizerischen Institut fiir Auslandsforschung am 6.2.1952, abgedruckt in:

Hohmann (Hrsg.), Erhard, S.331; Erhard, Aspekte, S.122; BBK, B 330/57, ZBR, Stenogramm,

11.6.1952.

¢z Vgl. BAK, B 102/25879, Drechsler, Vermerk zu Wechselkursen und zum Exposé vom 6.12.1952,
12.12.1952; BBK, B 330/3171, BMWi, Abt. I, Konvertibilitit der Wihrungen, 6.12.1952; BMWj,
Abt. I, Konvertibilitit der Wihrungen, 10.3.1953.

¢ Eine Abwertung der DM zum Dollar befiirwortete Erhard nicht. Vgl. BBK, B 330/57, ZBR, Ste-

nogramm, 11.6.1952.

Von Mangoldt wies Erhard darauf hin, daf} fluktuierende Kurse méglicherweise zu einer Kursver-

besserung der DM und somit zu einer Erschwerung der deutschen Exporte fithren konnten. Vgl.

LESt, I 4) 52, von Mangoldt an Erhard, 24.7.1952.

¢ Vgl. die Berichterstattung in der Frankfurter Allgemeinen Zeitung, Mai 1952{f.

% BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger,
Abbau der Devisen-Zwangswirtschaft, 15.5.1952; BBK, B 330/56, ZBR, Stenogramm, 30.4.1952.
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war aber nicht die Einschitzung der Bank, weshalb sie das Thema der Konvertibili-
titund der Devisenbewirtschaftung vorerst von der Tagesordnung verbannen woll-
te. Ferner war sie der Ansicht, die deutsche Seite diirfe die Diskussion keinesfalls
vorantreiben®.

Abgesehen von diesen Vorgehensfragen brachte die BAL den Erhardschen An-
preisungen, daf} die Konvertibilitit der Wirtschaft Impulse gebe, Kapital anzoge
und Vertrauen schiife, betrichtliche Skepsis entgegen®®. Zwar riumte sie ein, daff
ein freier Welthandel ,uns voraussichtlich wirtschaftliche Ausweitungsmoglich-
keiten geben [wiirde]“. Sie hob aber in diesem Zusammenhang sogleich die Bedeu-
tung des europdischen Marktes hervor, der zuerst ,vereinheitlicht“ werden miis-
se®”. Ebenfalls duflerte die BAL erhebliche Zweifel beziiglich der Erhardschen
Ordnungsvorstellungen. Die Abschaffung der Devisenbewirtschaftung wiirde
keine Ordnung bringen, sondern vielmehr ,,den Sprung in das Chaos“ bedeuten.
Das nationale Devisenaufkommen wiirde ,einfach verplempert“’°. Zwar lehnte
die Bank weder marktwirtschaftliche Prinzipien grundsatzlich ab, noch mifibillig-
te sie die Wahrungspolitik als Steuerungselement. Sie fithrte aber aus, dafl die De-
visenbewirtschaftung notwendig sei, um die Auflenwirtschaft in ,,geordneten Bah-
nen“ aufrechtzuerhalten. Auflerdem diene die Devisenbewirtschaftung dazu,
»wirtschaftliche Angriffe abzuwehren“ und den Auflenhandel zu lenken”.

In bezug auf die konkreten Politikschritte war vor allem die Frage der OEEC-
Liberalisierung ein Zankapfel zwischen Erhard und der BdL7?. Wihrend Erhard
bei der Erhohung der Liberalisierung zdgerte, stellte die BAL den Abbau der
mengenmifligen Beschrinkungen in den Vordergrund. Da ein Abbau der Devi-
senkontrolle hinsichtlich des Kapitalverkehrs nicht ins Auge gefafit werden kén-
ne, wiirde Konvertibilitit nichts anderes als die méglichst weitgehende Liberali-
sierung aller sicht- und unsichtbaren Einfuhren bedeuten. Da weiterhin die Vor-
aussetzungen fiir eine Liberalisierung zum Dollarraum wie ausreichende Wih-
rungsreserven und Gleichgewicht der Dollarbilanz ,fiir die nichste Zukunft
kaum herstellbar” seien, sei — ,praktisch und konkret gesprochen” — der gefor-
derte Abbau der Devisenbewirtschaftung mit ,moglichst raschen Fortschritten

¢ Vgl. BBK, B 330/2043, Vocke an Schiffer/Erhard, 4.8.1952. Vgl. auch BBK, B 330/56, ZBR, Ste-
nogramm, 30.4.1952.

¢ Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft 11949-52, Em-

minger, Mafinahmen zur Wiederherstellung der Konvertibilitat der Wahrung, 0.D.; BAK, B 102/

6428, Elson, Niederschrift iiber die Ressortbesprechung am 1.7.1952, 3.7.1952; BBK, B 330/57,

ZBR, Stenogramm, 11.6.1952.

BBK, B 330/57, 6 ¢ (Devisenbewirtschaftung), Vermerk, 30.5.1952.

BBK, B 330/57, Wilhelm, Vermerk, 27.5.1952. Vgl. auch BBK, B 330/2012: Vocke an Erhard,

11.12.1952.

BBK, B 330/57, 6 ¢ (Devisenbewirtschaftung), Vermerk, 30.5.1952.

Das war auch ein Streitpunkt zwischen Wirtschaftsministerium einerseits und Marshallplan-Mini-

sterium, der deutschen OEEC-Delegation, der OEEC andererseits. Vgl. BAK, B 146/526, Germa-

nia Paris an BMM/Erhard/Niklafl/Vocke, 6.3.1952; BAK, B 102/6428, Elson, Niederschrift iiber

die Ressortbesprechung am 1.7.1952, 3.7.1952; BAK, B 146/527, Elson, Vermerk, 22.6.1952;

BMWi an BMM, 24.7.1952.
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1. Die Bank deutscher Linder und die Konvertibilitit 1951/52 135

in der Liberalisierung gegeniiber dem EZU-Raum* identisch”. Zwar sah die BdL
durchaus die Probleme dieser Politik. Sie pflichtete Erhard bei, dafl das OEEC-
Liberalisierungsprogramm ungeniigend sei und als ,Liberalisierungsschaukel*
funktionieren wiirde. Um dem abzuhelfen, schlug sie — wie schon bei der Bel-
gien-Krise — einen stirkeren Einfluf der europiischen Organisationen vor’™.
Gleichzeitig aber forderte sie eine Erhohung der deutschen Liberalisierung, zum
Teil verlangte sie sogar eine Erhohung des Liberalisierungssatzes auf 100 Pro-
zent”. Der vornehmliche Grund hierfiir lag darin, daf} die BAL das System der
Devisenkontrollen erhalten wollte. Direktoriumsmitglied Wolf verwahrte sich
in einer Ressortbesprechung vehement dagegen, ,daff die Devisenpolitik vor
den Wagen der Handelspolitik gespannt werde“’®.

Auch in bezug auf den Regionalismus teilte das Zentralbanksystem Erhards An-
schauungen nicht. Zwar pflichteten einige Mitglieder des Zentralbankrates Er-
hards negativer Einschitzung der OEEC/EZU bei. Pfleiderer bezeichnete in einer
Sitzung des Zentralbankrates die Pariser Gremien als ,Kaffeekranzchen®, wih-
rend Bernard fragte, ob nicht ,.einige Dinge ohne Fihlungnahme mit anderen Lin-
dern erledigt werden konnen“. Insgesamt aber befiirwortete der Zentralbankrat
den Weg iiber die EZU: Gemeinsam mit allen anderen EZU-Mitgliedslindern miis-
se langsam und schrittweise vorgegangen werden””. Dafiir sprachen ,,politische und
taktische“ Griinde wie z. B. die europiische Integration, vor allem der Schumanplan
und die Verteidigungsgemeinschaft’®. Aber auch die wirtschaftliche Situation war
mafigebend, denn schliefflich — so betonte Emminger — umfasse der EZU-Raum
»rund %/, des auswirtigen Zahlungsverkehrs der Bundesrepublik®. Dieser diirfe
nicht behindert werden ~ zumal fiir die Bundesrepublik nicht die Konvertibilitit
der DM, sondern vielmehr die Konvertibilitit der anderen Wihrungen das Kardi-
nalproblem war’®. Insgesamt sah die BdL regionale Organisationsformen als unver-
zichtbar und notwendig an. Der Regionalismus sei keinesfalls abzubauen oder gar
aufzusprengen. Wegen der amerikanischen Zollpolitik und der Schwierigkeiten
des amerikanischen Marktes konne die deutsche Ausfuhr in den Dollarraum nicht

7> BBK, B 330/57, Emminger, Thesen zur Frage des Abbaus der Devisenzwangswirtschaft, Juni 1952.

7 BBK, NL Emminger Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger,
Konvertibilitit und Liberalisierung, 15.12.1952.

7> Vgl. BBK, B 330/2043, Vocke an Schiffer/Erhard, 4.8.1952; BAK, B 102/6428, Elson, Nieder-

schrift iber die Ressortbesprechung am 1.7.1952, 3.7.1952. Wie interne Dokumente zeigen, ist

dieses Plidoyer auch als Gegenposition zu Erhard zu verstehen. Vgl. BBK, NL Emminger, Kon-

vertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger, Bemerkungen hinsichtlich

der deutschen Stellungnahme zur Liberalisierung und Konvertibilitit, 10.9.1952; Emminger, Kon-

vertibilitit und Liberalisierung, 15.12.1952.

BAK, B 102/6428, Elson, Niederschrift iiber die Ressortbesprechung am 1.7.1952, 3.7.1952.

BBK, B 330/57, ZBR, Stenogramm, 11.6.1952.

78 Ebenda; BBK, NL Emminger Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft 11949-52,

Emminger, Abbau der Devisen-Zwangswirtschaft, 15.5.1952.

BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger,

Bemerkungen hinsichtlich der deutschen Stellungnahme zur Liberalisierung und Konvertibilitit,

10.9.1952; BBK, B 330/57, Emminger, Thesen zur Frage des Abbaus der Devisenzwangswirt-

schaft, Juni 1952,
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gesteigert werden. Hier miisse weiterhin mit Einfuhrrestriktionen operiert werden.
Es miisse strikt zwischen Dollarraum und EZU-Raum getrennt werden®.

Die Frage der Wechselkurspolitik fiihrte ebenfalls zu einer ,ernsthafteren Mei-
nungsverschiedenheit® zwischen BAL und Wirtschaftsminister®.. Die BdL lehnte
Korrekturen des Wechselkurses und jede Art der Flexibilitat strikt und rundher-
aus ab. Zwar hatte der Zentralbankrat Anfang 1952 der Schaffung von sogenann-
ten Einfuhranrechten zugestimmt und dadurch sein Placet zu einem gespaltenen
Wechselkurs bzw. zu einer umgrenzten und selektiven Abwertung zum Dollar-
raum gegeben®. Gleichwohl sah er dieses nur als eine voriibergehende Notmafi-
nahme an und wollte sie in einem engen und kontrollierbaren Rahmen halten®.
Die Griinde fiir die Ablehnung der Wechselkursflexibilitit waren zum einen po-
litischer Natur. Bernard wies darauf hin, dafl der Beitritt zum IWF gewisse Ver-
pflichtungen mit sich bringe®. Emminger warnte, die USA wiirden flexible
Kurse nicht billigen, und das kdnnte zu Retorsionsmafinahmen Anlafl geben®.
Auch wiirden flexible Wechselkurse die europiische Integration — sei es in der
EGKS/EVG-Form, sei es in der EZU-Form — gefihrden®. Zum zweiten spiel-

% Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Em-
minger, Abbau der Devisen-Zwangswirtschaft, 15.5.1952.
BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 19.3.1953. Flexible Wechselkurse trafen auch auf Skepsis bei
der deutschen EZU-Delegation. Vgl. LESt, 14) 52, von Mangoldt an Erhard, 24.7.1952. Vom
BMM hingegen wurden sie zeitweise befirwortet. Vgl. BAK, B 102/11579.1, Albrecht, Vermerk
zum Exposé des BMWi iiber Konvertibilitat, 9.12.1952; BBK, B 330/2055, Direktorium, Proto-
koll, 4.12.1952.
82 vel. BBK, B330/53, ZBR, Protokoll, 21./22.2.1952; BBK, B 330/54, ZBR, Protokoll, 19./
20.3.1952; BBK, B 330/2055, Direktorium, Protokoll, 14.2.1952. Die Einfuhranrechte soliten die
Ausfuhr in den Dollarraum férdern. Sie funktionierten folgendermaflen: Die Exporteure hatten
ein Anrecht auf 40% ihrer Dollarerldse. Diese Anrechte konnten sie innerhalb von drei Monaten
entweder fiir den Import bestimmter Waren verwenden oder veriuflern. Die Anrechte wurden
Mitte April mit einem Aufschlag von 20 bis 20,75% gehandelt. Mitte Mai belief sich der Auf-
schlag auf 13 bis 14,5%. Vgl. Frankfurter Allgemeine Zeitung, 22.4.1952 und 20.5.1952. Der Ex-
porteur erhielt somit Mitte April fiir 1 $ anstatt 4,20 DM nun 4,54 DM, im Mai nur noch 4,41
DM. Der Importeur muflite — sofern er vollkommen auf Einfuhranrechte zuriickgriff — im April
einen Kurs von 5,04 DM, im Mai von 4,75 DM in Anschlag bringen. Die Liste der Waren, die
mit Einfuhranrechten eingefiihrt werden konnten, ist in BAnz 69/52 vom 8.4.1952 enthalten. An-
fangs umfaflte sie nur wenige Giiter, sie wurde aber im August 1952 erheblich erweitert. Vgl.
BAnz 147/52 vom 1.8.1952.
Die Einfuhranrechte waren im Zentralbankrat umstritten. Vgl. BBK, B 330/57, ZBR, Stenogramm,
11.6.1952; BoE, OV 34/38, Macdonald, Report on a visit to Germany, 23.7.1952. Die Kritiker
wurden durch die negative Stellungnahme der Alliierten Hohen Kommission — vgl. BBK, B 330/
2055, Direktorium, Protokoll, 18.6.1952 — und die Anfrage der Federal Reserve Bank, ob mit
den Einfuhranrechten ein gespaltener Kurs eingefithrt worden wire — vgl. BBK, B 330/58, ZBR,
Protokoll, 9.7.1952 —, gestirkt. Auch der IWF monierte die Anrechte als Restriktion. Vgl. IMF,
4th Annual Report on Exchange Restrictions, S.162f.; BBK, B 330/1087, Donner an BMWij,
25.2.1953.
% Vgl. BBK, B 330/57, ZBR, Stenogramm, 11.6.1952.
8 Vgl. BAK, B 146/565, Schleiminger, Behandlung der Frage der DM-Konvertibilitit im Intermini-
steriellen Wirtschaftsausschufi, 19.5.1952.
% Vel. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Em-
minger, Bemerkungen hinsichtlich der deutschen Stellungnahme zur Liberalisierung und Konver-
tibilitdt, 10.9.1952.
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ten wirtschaftliche Motive eine Rolle. Flexible Wechselkurse — so fithrten Vocke
und Emminger aus - wiirden den Auflenhandel storen und Unruhe verbreiten.
Die daraus resultierende Spekulation konnte einen starkeren Einsatz von Wih-
rungsreserven notwendig machen¥. Das wiirde auch bei relativ stabilen Wechsel-
kursen, wie sie das Wirtschaftsministerium zeitweise befiirwortete, der Fall
sein®, Wichtiger aber war, daff die BAL starke und prinzipielle Vorbehalte gegen
jede Form von Abwertung zum Dollar hegte. Wie schon 1949 und 1950/51 so
meinte sie auch 1952, daf} eine Abwertung nur zu einer ,,schweren Krise“ fithren
wiirde®. Thres Erachtens war die Dollarliicke giiterbedingt und strukturell. Des-
halb konne durch eine Abwertung und niedrigere Exportpreise ein Ausgleich
nicht erreicht werden. Vor allem kénne ,die Hiirde der Hochzollpolitik“ da-
durch nicht iibersprungen werden®. Dariiber hinaus wiirde die Konkurrenzfi-
higkeit der Exportindustrie, die Dollarrohstoffe benétige, beeintrichtigt, denn
eine Abwertung wiirde die terms of trade deutlich verschlechtern”’. Zum Dollar-
raum seien weiterhin ,nicht-marktwirtschaftliche Methoden anzuwenden. Em-
minger fithrte aus: ,Wenn schon die Dollarliicke in der Hauptsache nicht durch
Steigerung der Ausfuhrerldse, sondern nur durch Einfuhrbeschrinkung geschlos-
sen werden kann, dann ist mindestens in der gegenwirtigen Lage die Beschrin-
kung der hereinzunehmenden ,Dollarwaren‘ durch Einfuhrkontingente der Be-
schrinkung iiber eine allgemeine Verteuerung lebenswichtiger Nahrungsmittel
und Rohstoffe eindeutig vorzuziehen.“*

Als Erhard Anfang 1952 seine Konverubilititskampagne startete, kam der BdL
die Rolle eines Gegenspielers zu. Statt Konvertibilitit bei flexiblen Wechselkur-
sen befiirwortete sie die weitere OEEC-Liberalisierung, den Regionalismus und
feste Wechselkurse. An einer Verwirklichung der marktwirtschaftlichen Prinzi-
pien in der Auflenwirtschaft war ihr nicht gelegen.

8 Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Em-
minger, Abbau der Devisen-Zwangswirtschaft, 15.5.1952; BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard,
19.3.1953.

% Vgl. BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 11.12.1952.

% BBK, B 330/2043, Vocke an Schiffer, 4.8.1952. Vgl. auch BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard,

11.12.1952.

BAK, B 146/565, Schleiminger, Behandlung der Frage der DM-Konvertibilitit im Interministeriel-

len Wirtschaftsausschuf}, 19.5.1952; BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 11.12.1952; BBK, B 330/

57, ZBR, Stenogramm, 11.6.1952.

Vgl. BBK, B 330/57, ZBR, Stenogramm, 11.6.1952; BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau

der Devisenzwangswirtschaft 11949-52, Emminger, Abbau der Devisen-Zwangswirtschaft,

15.5.1952.

2 BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger,
Abbau der Devisen-Zwangswirtschaft, 15.5.1952. Vgl. auch BAK, B 146/565, Schleiminger, Be-
handlung der Frage der DM-Konvertibilitit im Interministeriellen Wirtschaftsausschufi,
19.5.1952.
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Konvertibilitit: ,eine Frage des Konnens®

Wenn sich auch die BdL in Reaktion auf die belgischen Forderungen und die Er-
hardsche Kampagne als eine Befiirworterin des Status quo entpuppte, so ist damit
ithre Haltung zur Konvertibilitit noch nicht vollstindig erfafit. Vielmehr fiihrte
die BdL fiir die Ablehnung der Konvertibilitit auch Motive an, die in diesem
Moment eine Befirwortung der Konvertibilitit erschweren oder gar unméglich
machen wiirden. Wie die Abteilung Devisenbewirtschaftung ausfiihrte, waren
die Zahlungsbilanzsituation, der Verteidigungsbeitrag und die Belastung aus der
Schuldenregelung zu bedenken. Deshalb sei die Konvertibilitit eine ,Frage des
Konnens, nicht des Wollens“®.

Die Zahlungsbilanzentwicklung

Wie Tabelle 6 zeigt, war die deutsche Zahlungsbilanz- und Reservenentwicklung
im Jahre 1952 ausgesprochen positiv. Allerdings sah das in der Perspektive der
Zeitgenossen anders aus. Wenngleich positive Kommentare nicht fehlten, so
herrschte Unsicherheit vor, ob diese Tendenz dauerhaft sein wiirde®.

Nachdem die Bundesrepublik im November 1951 ihre kumulative Schuldner-
position in der EZU abgebaut hatte, nahm sie zum 1. Januar 1952 die Liberalisie-
rung mit 57 Prozent wieder auf”. Dieser Prozentsatz war im Zentralbankrat um-
stritten gewesen. Da einige Mitglieder des Zentralbanksystems ,einen ziemlich
erheblichen Schock® erwarteten, hatten sie fiir einen niedrigeren Satz pladiert™.
Wie Tabelle 6 zeigt, blieb dieser Schock jedoch aus: Zwar wuchsen die Importe
aus dem EZU-Raum im ersten Quartal 1952 um 14 Prozent, doch blieb noch im-
mer ein Uberschufl bestehen. Das inderte sich auch in den folgenden Monaten
nicht - selbst wenn der Zentralbankrat immer wieder Exporteinbriiche aufgrund
der europiischen Entliberalisierungsmafinahmen sowie einen Anstieg der deut-
schen Importe aufgrund der Erh6hung der deutschen Liberalisierungsquote be-
firchtete”.

Da die Uberschiisse zum EZU-Raum anhielten, erreichte die Bundesrepublik
im Mirz 1952 die erste Tranche als Gliubiger, und im Sommer 1952 hatte sie
thre EZU-Quote fast erschopft. Das fithrte dazu, dafl sich zeitweise in Bonn
und in Frankfurt sogar eine gewisse ,,Nervositat“ ausbreitete. Im Mai 1952 stell-
te Treue fest, die deutsche Zahlungsbilanz zur EZU verbessere sich ,in beingsti-
gendem Rhythmus“. Im Juni bezeichnete Dr. Gustav Gerbaulet, Leiter der Ab-

% BBK, B 330/51, 6c (Devisenbewirtschaftung), Vermerk, 31.5.1952.

Die deutsche Zahlungsposition zur EZU wurde im Geschiftsbericht der BdL als ,,insgesamt gefe-

stigter als jemals zuvor® bezeichnet. Vgl. BdL, Geschiftsbericht 1951, S.60.

% Vgl. BAnz Nr.4, 8.1.1952.

% BBK, B 330/51, ZBR, Stenogramm, 19.12.1951.

% Vgl. BBK, B 330/52, ZBR, Protokoll, 7.2.1952. Zum 1.4.1952 wurde die deutsche Liberalisierung
auf 77%, zum 1.8.1952 auf 80,9% erhéht. Vgl. BAnz Nr.69, 1.4.1952 und BAnz Nr.154,
12.8.1952.
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Tabelle 6: Entwicklung des Im- und Exportes und der Reserven 1951/52

OEEC-Raum Off-Set-Raum Dollar-Raum Reserven
Export  Import  Export  Import  Export Import  Gold/$
Mio.$ Mio. $ Mio.$ Mio. $ Mio. $ Mio.$ Mio.$

I-51 542,8 599,6 98,2 81,4 70,6 1283 182,3
I1-51 624,9 393,6 131,0 110,9 87,9 169,0 295.4
I11-51 715,7 544.5 148,7 124,6 96,0 172,7 4315
IV-51 732,1 501,3 1453 116,6 79,7 169,8 365,3
I-52 729,2 569,3 141,3 139,1 75,7 196,8 224.4
11-52 721,6 512,4 169,7 121,8 85,2 135,7 447,1
I11-52 751,0 554,7 168,3 111,3 97,7 143,0 541,3
IV-52 803,5 782,9 164,8 108,1 125,9 128,4 636,7

Quelle: Statistisches Handbuch der BdL, S. 256 ff.

teilung III des Marshallplan-Ministeriums (Zwischenstaatliche Wirtschaftsbezie-
hungen), die Uberschiisse als ,galoppierende Fettsucht“*. Wenn auch die Zah-
lungsbilanzsituation zum EZU-Raum befriedigend war, so herrschte weiterhin
eine gewisse Unsicherheit vor. Beispielsweise zweifelte Emminger, ob die Uber-
schiisse anhalten wiirden”. Im August 1952 rechnete der Zentralbankrat fir den
Herbst mit einem Anstieg der Einfuhren. Im November sorgte sich Pfleiderer er-
neut um die Zahlungsbilanz!®,

Im Vergleich zum EZU-Raum war die Situation zum Dollarraum um einiges
prekarer. Bei zuriickgehendem Export und ansteigendem Import klaffte die Dol-
larliicke im Winter 1951/52 wieder auf. Vocke wandte sich sogar wegen des Re-
servenschwundes an Adenauer und Schiffer!®!, wihrend Anfang 1952 die BdL
erneut eine restriktivere Haltung bei der Devisenzuteilung einnahm!®. Erst ab
Sommer 1952 verbesserte sich die Lage bei steigenden Exporten und sinkenden
Importen, so dafl im vierten Quartal 1952 die Zahlungsbilanz zum Dollarraum
- Bewirtschaftungsmafinahmen vorausgesetzt — fast ausgeglichen war. Diese Ent-
wicklung erlaubte, die aus den EZU-Uberschiissen resultierenden Goldzahlun-
gen nicht mehr nur fiir Dollarimporte, sondern zum Teil auch fiir eine Reserven-

% BAK, B 146/565, Sachs, Vermerk, 21.5.1952, Gerbaulet an Born, 21.6.1952; BAK, B 146/527,
Treue an Gerbaulet, 5.8.1952. Bei einer Gelegenheit spricht Gerbaulet sogar von ,,Verzweiflung*.
Vgl. BAK, B 146/527, Gerbaulet an Treue, 17.9.1952.

% Vgl. BBK, B 330/1310, Emminger an Méller, 19.7.1952; BAK, B 102/56893, Gurski an BMM,
18.8.1952.

1% vel. BBK, B 330/59, ZBR, Protokoll, 13./14.8.1952; BBK, B 330/62, ZBR, Stenogramm, 12./
13.11.1952; BBK, B 330/63, ZBR, Stenogramm, 26.11.1952.

101 vgl. BBK, B 330/2011, Vocke an Adenauer, 14.11.1951; BBK, B 330/2043, Vocke an Schiffer,
7.1.1952.

102 ygl. BAK, B 102/12582.2, BMM, BMWi, BML, Entwurf einer Kabinettsvorlage iiber das Pro-
gramm der Einfuhren aus dem Dollarraum, 29.1.1952; BAK, B 102/13720.2, I A 5 Schmitt, Ver-
merk betreffs EZU-Zahlungsposition der Bundesrepublik Deutschland, 12.3.1952.
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aufstockung zu verwenden. Trotz dieser Aufstockung waren die Reserven laut
Vocke noch immer ,,unzureichend“!®®. Ferner war Emminger iiberzeugt, daff die
positive Entwicklung zum Dollarraum nur auf besondere Faktoren zuriickzu-
fihren sei. In ,absehbarer Zeit“ wiirde die Zahlungsbilanz zum Dollarraum wie-
der ein Defizit aufweisen. Das Grundproblem, die Dollarliicke, sei weit von einer
Losung entfernt'™.

Insgesamt fithrte die Zahlungsbilanzsituation zu folgender Konstellation: Zum
einen sah das Zentralbanksystem eine Konvertibilitit gegeniiber dem Dollarraum
einhellig als nicht realisierbar an. Zum anderen gab es ein Interesse an der Kon-
vertibilitit, vor allem an der Konvertibilitait der anderen Wihrungen. Dadurch
wiirden — so stellte die BAL auch in ihren Veroffentlichungen heraus - die Aus-
wirkungen der ,gegenwirtigen unterschiedlichen Zahlungsbilanzlage“ erheblich
gemildert werden!®.

Verteidigungslasten

Aufler der unsicheren Zahlungsbilanzentwicklung waren auch die Verteidigungs-
kosten ein Gesichtspunkt, der immer in Zusammenhang mit dem Abbau der De-
visenbewirtschaftung gesehen wurde. Angesichts des Kalten Krieges war schon
Ende der vierziger Jahre absehbar, dafl die Bundesrepublik zur Verteidigung
des westlichen Blockes beitragen sollte. Mit dem Vorschlag des franzésischen
Ministerprisidenten René Pleven, eine Europiische Verteidigungsgemeinschaft
(EVG) zu errichten, und mit den im Februar 1951 beginnenden Verhandlungen
konkretisierten sich die Pline. Wenngleich die deutsche Zentralbank keine Kre-
dite zur laufenden Haushaltsfinanzierung geben durfte und die Verteidigungsko-
sten somit aus den laufenden Einnahmen des Bundes finanziert werden mufiten,
war nur allzu offensichtlich, dafl die deutsche Wiederaufriistung bzw. die Zusam-
menlegung der europiischen Verteidigungskrifte auch monetire Auswirkungen
haben wiirde.

Die Diskussionen iiber die deutsche Wiederaufriistung fihrten zu zahlreichen
Schitzungen und Meinungen zur vertretbaren Hohe eines bundesdeutschen Ver-
teidigungsbeitrages. Wie Lutz Kollner und Hans-Erich Volkmann hervorheben,
zeichneten sich alle Stellungnahmen durch einen mahnenden und zuriickhalten-
den Grundtenor aus'®. Auch die BdL reihte sich hier ein. Vocke lief gegen die
von den USA vorgebrachten Verteidigungskosten in Hohe von 13 Mrd. DM
Sturm und sah sie als ,Proklamation der Inflation“ an. Selbst im Herbst 1954

103 BBK, B 330/2043, Vocke an Schiffer, 4.8.1952.

1%¢ BAK, B 102/13720.1, Emminger an Schmitt, 23.9.1952 und BBK, NL Emminger, Dollarliicke,
Emminger, Dollarproblem, 1.12.1952. Im Marshallplan-Ministerium wurde die Meinung der
BdL geteilt. Vgl. BAK, B 146/527, BMM an BMWij, 24.7.1952. Die konvertiblen Reserven deck-
ten im vierten Quartal 1952 zwei Monatseinfuhren nicht ab.

1% BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger,
Abbau der Devisen-Zwangswirtschaft, 15.5.1952. Vgl. BdL, Geschaftsbericht 1951, S. 1.

106 K 6llner/Volkmann, Aspekte, S.7591f., hier S.804.
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warnte Emminger noch vor direkten wie indirekten Auswirkungen der Aufrii-
stung'?. Trotz dieser Warnungen blieb die BAL in bezug auf die EVG-Verhand-
lungen gleichmiitig und griff kaum ein. Das lag vor allem daran, daf sich die
sechs zukiinftigen EVG-Mitglieder frith darauf einigten, die Beitrige weitge-
hend in nationaler Wihrung zu entrichten. Dariiber hinaus konnten sich die Ver-
handlungspartner auf eine Transferschutzklausel von 15 Prozent verstindigen:
Schliefflich sorgten sich alle zukiinftigen EVG-Mitglieder um die Auswirkungen
der Verteidigungsgemeinschaft auf die Wihrungsreserven, so daf} alle Beteiligten
ibermiflige Transfermoglichkeiten vermeiden wollten'®. Mit dieser 15-Prozent-
Klausel war fiir die BAL ,eine akzeptable Losung“ gefunden. Im folgenden ang-
stigte sie sich nicht mehr um den Transfer. Ganz im Gegenteil: Eine Erhohung
dieses Satzes lehnte sie ab, da das einer Vergroflerung der ,Devisen-Chancen®
gleichkime. Diese wollte die BAL vermeiden, denn héhere ,Devisen-Chancen®
wiirden die Bundesrepublik nur in die ,unangenehme Lage einer permanenten
Gliubigerposition in der EZU* bringen!®.

Obwohl also die Verteidigungskosten bei verschiedenen Gelegenheiten als
Hindernis auf dem Weg zur Konvertibilitit angefiihrt wurden, spielten sie
dann im Zusammenhang mit der EVG keine wesentliche Rolle. Wie Ber-
nard auch gegeniiber dem Vorsitzenden des Bundestagsausschusses fiir Wirt-
schaftspolitik, Wilhelm Naegel, ausfiihrte, selen im Vertrag fir die wih-
rungspolitische Seite ausreichende Schutzklauseln an mehreren Stellen enthal-
ten!®,

Schulden- und Transferprobleme

Ein drittes Problem, das die BAL in den Jahren 1951/52 mit der Konvertibilitit in
Zusammenhang brachte, waren die deutschen Altschulden. Nach der Schuldener-
klirung der Bundesregierung vom 6.Mirz 1951 wurden im Sommer Verhandlun-
gen iiber die Regelung der o6ffentlichen wie privaten deutschen Vor- und Nach-
kriegsschulden aufgenommen. Sie fanden mit der Unterzeichnung des Londoner
Schuldenabkommens im Februar 1953 ihren Abschluf3!!.

Auch wenn die BdL an der Regelung der Altschulden interessiert war'', ver-
folgte sie die entsprechenden Verhandlungen argwohnisch und begutachtete die
daraus resultierenden Devisenbelastungen aufmerksam. Sie schitzte die deutsche

17 BBK, B 330/2043, Vocke an Schiffer, 7.1.1952; BBK, B 330/3380, Emminger, Mégliche Auswir-
kungen der Aufriistung auf die deutsche Zahlungsbilanz, 29.10.1954. Wolf bezeichnete die Aus-
fihrungen Emmingers als iibertrieben. Vgl. BBK, B 330/3380, Wolf, Stellungnahme zu dem Ver-
merk von Herrn Dr. Emminger, 5.11.1954.

108 Vgl. Kollner/Volkmann, Aspekte, S.8581f.; Finanzprotokoll des EVG-Vertrages in: BGBL 1954
1L, S. 403 1.

1% BBK, B 330/3478, Emminger, Transferprobleme im Rahmen der Verteidigungsgemeinschaft,
19.1.1952.

110 ygl. BBK, B 330/3317, Bernard an Naegel, 4.11.1952.

" Abgedruckt in: BGBL 1953 II, S.331ff.

112 Vel. BBK, B 330/51, ZBR, Stenogramm, 19.12.1951: Vgl. hierzu auch S. 111f.
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Transferfihigkeit gering ein'’>. Vocke hielt sogar die letztendlich vereinbarten
jahrlichen Zahlungen in Héhe von 567 Mio. DM fiir untragbar'™. Durch solche
Belastungen wiirde — so stellte er gegeniiber Hermann J. Abs, Leiter der deut-
schen Delegation bei den Schuldenverhandlungen, fest — die Konvertibilitit auf
Jahre hinaus unméglich gemacht'®. Der Replik von Abs, dal das Londoner
Schuldenabkommen eine Voraussetzung fiir die Konvertibilitat sei, da es Kapital-
importe ermdglichen wiirde, pflichtete die BAL nicht bei. Fiir sie standen die Be-
lastungen im Vordergrund, denn sie betrachtete die damit eroffnete Moglichkeit,
die Konvertibilitit durch Kapitalimporte abzusichern, mit Skepsis!*®.

Wenn auch die Belastungen des Londoner Schuldenabkommens laut BdL die
Erreichung der Konvertibilitdt vorerst ausschlossen, so machten sie die Konverti-
bilitit andererseits notwendig. In seiner Sitzung am 31.Juli 1952 stellte der Zen-
tralbankrat heraus, dafl zur Erfiillung der deutschen Verpflichtungen ,auch eine
konforme Handelspolitik der Gliubigerlinder vonnéten ist“!". Die Bundesrepu-
blik miisse Uberschiisse erwirtschaften und diese konvertieren kénnen. Vocke
wollte deshalb sogar eine entsprechende, verbindliche Verpflichtung der deut-
schen Gliubiger in das Schuldenabkommen verankert wissen. Die deutschen
Glaubiger sollten seines Erachtens verpflichtet werden, durch eine liberale Han-
delspolitik und durch Gewihrung der Konvertibilitit deutsche Zahlungsbilanz-
tiberschiisse und damit die entsprechenden Transfers zu erméglichen'.

Als die BAL im Verlaufe des Jahres 1951/52 in der Diskussion iiber die Kon-
vertibilitit Position beziehen mufite, vertrat sie eine vorwiegend ablehnende Hal-
tung. Thre oftmals verlautbarte Befiirwortung der Konvertibilitit kann deshalb
als ein Lippenbekenntnis bezeichnet werden. Sobald es konkret wurde, votierte
die Bank fiir den Status quo. Zum Teil verlangte sie sogar eine sicherere Veranke-
rung des regionalen Prinzips und befiirwortete in diesem Zusammenhang eine
supranationale EZU. Die Fortfihrung der OEEC-Liberalisierung, feste Wech-
selkurse und Regionalismus waren ihr wichtiger als Konvertibilitit und Abbau
der Devisenbewirtschaftung. Gleichwohl kann die BdL nicht als eine prinzipiel-
le Konvertibilititsgegnerin bezeichnet werden. Wenngleich sie auch anlafllich
der belgischen Gliubigerkrise den Goldstandard kritisierte, war ihre Haltung zu
einem groflen Teil durch die zu dieser Zeit vorherrschenden Umstinde bedingt.
Tatsichlich glaubte die BdL, daf eine Erklirung der Konvertibilitit wegen der
unsicheren Zahlungsbilanzaussichten und den anstehenden Belastungen aus der

13 Vgl. BBK, B 330/2012, BAL, Die deutsche Transferfahigkeit, 2.2.1952. Deshalb wollte sie das
Schuldenproblem auch vertagen. Vgl. BAK, NL Hallstein/122, Hallstein, Notizen zur Sitzung
iiber Finanzprobleme, 14.5.1952.

4 Vgl. Abs, Wiederherstellung, S.34.

115 Vel. ebenda, S.36.

116 Siehe hierzu S. 110ff.

117 BBK, B 330/58, ZBR, Protokoll, 31.7.1952.

118 yol. BBK, B 330/3379, Vocke, Vermerk, 5.8.1952. Vgl. auch BBK, B 330/61, ZBR, Protokoll,
15.10.1952. Das Abkommen enthielt nur die von Vocke angefeindete, unverbindlichere Formulie-
rung ,erleichtert werden wiirden“. Vgl. BGBL 1953 11, S.481.
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deutschen Verschuldung vorerst unméglich sei. Immer wieder betonte sie, die
Konvertibilititsfrage sei ,eine Frage des Konnens, nicht des Wollens“. Die Errei-
chung der Konvertibilitit sei aber ,selbstverstindlich“ anzustreben'>. Ob und
inwieweit sie dieses Ziel in den nichsten Jahren, die weitere deutsche Uberschiis-
se und somit eine Vergroflerung des Handlungsspielraums sahen, tatsichlich in-
tensiv verfolgte, wird im folgenden untersucht.

2. Griinde fiir und gegen die Konvertibilitit

In der Ablehnung der belgischen Forderungen und der Erhardschen Ideen zeigt
sich eine provisorische, erste Reaktion der BAL. Dabei hatte sie vor allem die un-
geniigenden deutschen Wihrungsreserven und die noch unsicher erscheinende
deutsche Zahlungsbilanzsituation vor Augen gehabt. In den folgenden Jahren
mufite die Bank jedoch ihre Position iiberdenken. Vor allem mufite sie ihrem ver-
groflerten Handlungsspielraum und den mit den deutschen Uberschiissen wach-
senden Kosten des Regionalismus wie der Inkonvertibilitit ihrer Kredite Rech-
nung tragen.

Exportmaglichkeiten und enropdische Zahlungsbilanzentwicklungen

Nach den Devisenkrisen des Winters 1950/51 hatte die Bundesrepublik im Jahre
1952 betrichtliche Uberschiisse zum EZU-Raum erwirtschaftet. Gleichzeitig hat-
te sich das Defizit zum Dollarraum — Bewirtschaftung vorausgesetzt — betricht-
lich verringert. Wie Tabelle 7 (S.144) zeigt, setzte sich diese Entwicklung auch
im Jahre 1953 fort. Selbst wenn man den wihrungspolitischen Akteuren eine ge-
wisse Zeit fiir die ,geistige Bewiltigung des plétzlichen Umschwunges“!?° zuge-
steht, war seit 1953 nicht mehr zu leugnen, daf} die deutsche Zahlungsbilanzent-
wicklung stabil war. Auflerdem waren die deutschen Wahrungsreserven stetig ali-
mentiert worden, und sie bildeten inzwischen ein ansehnliches Polster.
Tatsichlich sah die BAL seit 1953 die Reserven nicht mehr als ein Problem an.
Dariiber hinaus war sie nicht mehr permanent von der Moglichkeit eines Zah-
lungsbilanzumschwunges geplagt, so dafl sie die DM sogar als eine starke Wih-
rung einschitzte!?!. Damit war der deutsche Handlungsspielraum vergrofiert.

115 BBK, B 330/57, 6 ¢ (Devisenbewirtschaftung), Vermerk, 31.5.1952; BBK, NL Emminger, Konver-
tibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1949-52, Emminger, Abbau der Devisen-Zwangs-
wirtschaft, 15.5.1952. Deutlich wird diese zwiespiltige Haltung der BAL anlafilich der Vorlage ei-
nes OEEC-Memorandums zur Konvertibilitit. Vgl. HAEC, OEEC-TRA 333, MBC (52)65, 1.
Rev. vom 1.12.1952. Am 11.11.1952 bedauerte Vocke die ,ausgesprochen negative Haltung (die-
ses Dokuments, M.D.) zur Frage der Konvertibilitit“. Am 12.11.1952 offenbarte er in gleicher
Angelegenheit seine eigene negative Haltung zur Konvertibilitit. Vgl. BAK, B 146/480, Vocke an
Bliicher, 11.11.1952; Albrecht, Vermerk, 12.11.1952.

Emminger stellt in seinen Memoiren die Schwierigkeiten dieser ,geistigen Bewiltigung“ heraus.
Vgl. Emminger, D-Mark, S.68f.

121 Vgl. BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 11.12.1952.

120
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Tabelle 7: Handels- und Dienstleistungsbilanz, Reserven 1952-1954
EZU-Raum Dollar-Raum Off-Set-Raum  Insgesamt Reserven

Gold/$

Mio.$ Mio.$ Mio.$ Mio. $ Mio.$

1-52 110,7 -107,5 3,3 -0,1 3344
11-52 181,5 2,2 42,3 221,6 4471
111-52 163,4 12,7 53,6 229,7 541,3
1V-52 5,5 68,9 52,2 115,6 636,7
1-53 51,2 63,7 18,7 113,6 718,9
11-53 148,4 51,2 46,6 246,2 829,2
I1I-53 123,3 77,4 443 2450 992,5
IV-53 211,2 91,7 43,2 346,1 1169,2
1-54 182,3 77,2 3,2 262,7 1340,3
1I-54 156,0 43,5 31 202,6 1449,1
I11-54 165,2 111,7 2,2 2791 1779,3
IV-54 160,9 71,0 -19,3 212,6 1923,5

Quelle: Statistisches Handbuch der BdL, S.256ff.

Da die BdL bisher stets die unsichere deutsche Zahlungsbilanzsituation ange-
fithrt hatte, gab es nun einen Grund zur Revision ihrer konvertibilititsskepti-
schen Haltung. Weil die BAL jetzt aber keineswegs nur die deutsche Situation,
sondern vielmehr auch die europiische Zahlungsbilanz- und Reservenentwick-
lung als ausschlaggebend ansah, korrigierte sie ihre Haltung nicht, denn die eu-
ropiische Situation war weitaus weniger positiv. Zwar wuchsen die konverti-
blen europiischen Reserven in den Jahren 1952 bis 1954 insgesamt an'?, doch
sind in diesen aggregierten Zahlen nicht nur die positive deutsche Entwick-
lung, sondern auch die ebenfalls positiven Entwicklungen Belgiens, der Nieder-
lande und der Schweiz enthalten, so daff auf den ersten Blick die ungeniigenden
Reserven einer Vielzahl von Lindern verdeckt bleiben. Der Anstieg der konver-
tiblen europdischen Wihrungsreserven spiegelt die gesamteuropiische Situation
nur ungeniigend wider'?: Die britische Situation war weiterhin prekir, denn
die Reserven des Vereinigten Konigreiches waren im Verlauf des Jahres 1951 er-

122 Die europiischen konvertiblen Reserven beliefen sich Ende 1952 auf 8,9 Mrd. $, wuchsen bis Ende
1953 auf 11,2 Mrd. $ an und erreichten Ende 1954 den Stand von 13,0 Mrd. $. Vgl. OEEC, 7th
Annual Report (1956), S.104.

Das ist ein Grund, warum die von Eichengreen vorgelegte Analyse der Wihrungsreserven — vgl.
Eichengreen, Reconstructing, S.53ff. — zu kritisieren ist. Ferner ist festzuhalten, dafl Eichengreen
nicht zwischen konvertiblen und nicht-konvertiblen Wihrungsreserven unterscheidet. Seine Quel-
le — die International Financial Statistics des IWF — subsumieren EZU-Guthaben oftmals unter die
Wihrungsreserven. Des weiteren sollten die Reserven nicht dem Export, sondern dem Import ge-
geniibergestellt werden, wobei zu bedenken ist, dal der Import administrativ beschrinkt wurde
und nicht mit den Importbediirfnissen gleichzusetzen ist. Insgesamt kann deshalb der Meinung Ei-
chengreens, die europiischen Wihrungsreserven wiren ausreichend gewesen, so nicht zugestimmt
werden.

123
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heblich gesunken, und die Liberalisierung mufite eingeschrinkt werden'?*. Auch
Frankreich litt unter Zahlungsbilanzproblemen, so daff es seine Liberalisierung
Anfang 1952 suspendieren mufite!”®. Gleichfalls wenig zufriedenstellend waren
die norwegischen, danischen und irischen Reservenpositionen. Schliefllich akku-
mulierte Italien seit 1953/54 erhebliche Defizite zum EZU-Raum, was sogar sei-
ne OEEC-Liberalisierung in Frage stellte'?. Wegen dieser europiischen Reser-
vensituation stand die BAL trotz der gefestigten deutschen Situation und trotz
ausreichender deutscher Reserven weiterhin der Konvertibilitit skeptisch gegen-
iber.

Die Motivation, die hinter dieser Zuriickhaltung stand, war, daf} laut BdL das
deutsche Interesse nicht in erster Linie in der Konvertibilitit der DM, sondern
vielmehr in der Konvertibilitit der anderen europiischen Wihrungen lag. Im Ge-
gensatz zum Vereinigten Koénigreich, das die Konvertibilitit der eigenen Wih-
rung fir Auslinder anstrebte, sah die BAL die Konvertibilitit der DM fiir Aus-
linder nicht als ein wichtiges Ziel an. Im Vordergrund stand fiir sie die Konverti-
bilitit der anderen Wihrungen in Form der weiteren Liberalisierung der OEEC-
Mitgliedslinder. Der Grund fiir dieses spezifische deutsche Interesse lag darin,
daf die Konvertibilitit der anderen nach innen den deutschen Export sichern
wiirde, denn im Jahre 1953 wurden tiber 70 Prozent der deutschen Exporte im
EZU-Raum abgesetzt'?. Ferner war der BAL die Konvertibilitit der anderen
Wahrungen nach auflen wichtig, wenn auch im Vergleich zur Liberalisierung
zweitrangig. Diese Konvertibilitit wiirde nimlich erlauben, das traditionelle
deutsche Defizit mit dem Dollarraum tiber die Exportiiberschiisse mit anderen
Lindern auszugleichen!?. Die Konvertibilitit der DM hingegen befiirwortete
die Bank in erster Linie nur als Inlinder-Konvertibilitit, also als eine schrittwei-
se Lockerung der Devisenrestriktionen. Eine solche Konvertibilitit wiirde den
Rohstoffbezug verbilligen und dadurch die Wettbewerbsfihigkeit der deutschen
Wirtschaft stirken. Dariiber hinaus wire eine solche Politik eine Good Creditor
Policy, denn sie wiirde die Stellung der europiischen Defizitlinder erleichtern
und ihnen erlauben, die OEEC-Liberalisierung aufrechtzuerhalten, was wieder-
um den deutschen Export sichere!”. Eine Konvertibilitit der DM fiir Auslinder
wurde nicht als erstrebenswert angesehen. Hier hielt Emminger fest: ,An der

124 Die konvertiblen Reserven des Vereinigten Kénigreiches sanken von 3300 Mio. $ (1950) auf 1846
Mio. $ (1952) und erholten sich danach nur zégernd. Vgl. International Financial Statistics, Vol.
XIII, No. 6, June 1960, S.258.

125 Die konvertiblen Reserven Frankreichs sanken von 791 Mio. $ (1950) auf 616 Mio. $ (1951). Sie
erholten sich nur aufgrund erheblicher amerikanischer Militarhilfe. Vgl. International Financial
Statistics, Vol. XIII, No. 6, June 1960, S. 124; Bossuat, Laide, S.795ff.

126 Vgl. Fauri, Negotiating, S. 68 ff.

127 Vgl. Statistisches Jahrbuch der BRD 1954, S.323{.

128 Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft IT 1953, 0. V. (ver-
mutlich Emminger), Konvertierbarkeit der Wihrungen von Deutschland her gesehen, o.D. (Mitte
1953)

12 Ebenda.
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Konvertierbarkeit der D-Mark fiir Auslinder ist Deutschland im Gegensatz zu
England weniger interessiert, da es nicht den Ehrgeiz haben kann, die D-Mark
zur Welthandelswihrung oder Frankfurt oder Hamburg zu einem internationa-
len Finanzzentrum zu machen. Auflerdem besteht im deutschen Falle wenig
Hoffnung [...), dafl die Auslinder die DM-Betrige zum Teil als Reserve behal-
ten wiirden, statt sie in Dollar umzutauschen.“!*°

Als Konsequenz forderte die BAL immer wieder, die Situation der europii-
schen Schuldnerlinder zu beachten. Sie betonte, alle europiischen Linder -
auch die schwicheren — miifiten in einen Konvertibilititsschritt einbezogen wer-
den. Gemeinsame Fortschritte seien notwendig. Die Bundesrepublik kdnne kei-
nesfalls alleine vorgehen'*!. Die deutsche Zahlungsbilanzsituation und Reserven-
entwicklung war fiir die BAL nicht der entscheidende Parameter fiir eine Anni-
herung an die Konvertibilitit. Interessiert an der Sicherung des deutschen Ex-
ports, war die Position der anderen Linder mafigebend.

Kapitalmangel, Kapitalimport und Liberalisierung der Ertrignisse

In der einschlagigen Literatur herrscht Einigkeit, dafl die Bundesrepublik bis zur
Mitte der fiinfziger Jahre unter Kapitalmangel litt"*2. Das hob auch die Bank in
ihren Geschiftsberichten immer wieder hervor. Trotz verschiedener Férderungs-
mafinahmen — wie zum Beispiel dem Ersten Gesetz zur Forderung des Kapital-
marktes vom 15.Dezember 1952 ~ lag der Kapitalmarkt ,danieder”, war ,zu
eng“ und konnte die notwendigen Mittel fiir die anhaltend hohe Investitionsti-
tigkeit nicht zur Verfiigung stellen. Vor allem kam — so klagte die BAL — die Wirt-
schaft auf dem Kapitalmarkt nicht zum Zuge'®*. Wenn sich auch, wie Abbildung
4 zeigt, der Wertpapierabsatz seit 1949 mehr als verdreifacht hatte, so wird
gleichzeitig deutlich, daf der Grofiteil dieses Absatzes den 6ffentlichen Hinden
und Pfandbriefanstalten zugute kam. Der Anteil der Aktien und Industrieobliga-
tionen war noch immer verhiltnismifig gering. Er belief sich zusammen auf
17 bzw. 21 Prozent (1949 bzw. 1953).

Diese Situation brachte auch immer wieder die Frage nach Kapitalimporten
auf. Wie oben gezeigt, sah die BAL von Anfang an Auslandskredite als unabding-
bar fiir den westdeutschen Wiederaufbau an. Da sie aber gleichzeitig Zweifel hin-
sichtlich der internationalen Kapitalverflechtung und der moglichen Devisenbe-

3% Ebenda.

31 Vgl. BBK, B 330/1313, Emminger, Gutachten iiber die Weiterentwicklung der EZU von Mr. Har-
rod, 12.8.1952; BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 19.3.1953; BBK, B 330/2056, Direktorium,
Protokoll, 15.5.1953; BBK, B 330/3379, Vocke, Zur Frage der Konvertibilitit, 9.12.1953.

132 Vgl. Giersch/Paqué/Schmieding, Miracle, S.45f.; R6hl, Entwicklung; Roskamp, Capital Forma-
tion, S.53 ff.

133 BAL, Geschiftsbericht 1952, S.15ff.; dies., Geschiftsbericht 1953, S.19ff. Das Erste Gesetz zur
Forderung des Kapitalverkehrs ist abgedrucke in BGBL 1952 1, S.793ff. Es fand keine ungeteilte
Zustimmung. Die BdL monierte, daf durch die Steuerbefreiung fiir Zinsen von festverzinslichen
Wertpapieren die ,,Zinswahrheit nicht zum Zuge kime.
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Abbildung 4: Wertpapierabsatz 1949-1953
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Quelle: BdL, Geschiftsbericht 1953, S.53.

lastung hegte, richtete sie ithr Augenmerk in erster Linie auf einen Weltbankkre-
dit"**. Dieses Projekt zeigte jedoch schon bald seine problematischen Seiten. Be-
reits im Herbst 1952 befiirchtete Vocke, dafl an einen Weltbankkredit untragbare
Bedingungen — wie zum Beispiel die Freigabe der deutschen Subskriptionsquote
fir einen Kredit an Jugoslawien — gekniipft wiirden'. Als es im weiteren Ver-
lauf auch zu Unstimmigkeiten iiber den Anleihebetrag, die Fristigkeit und die
Bedingungen kam, wurde das Projekt einer Weltbankanleihe im Herbst 1953
endgiiltig ad acta gelegt'*. Mit diesem Schritt lag es nahe, sich erneut anderen
auslindischen Kapitalquellen zuzuwenden. Die Funktion der Konvertibilitat,
Kapitalimporte zu erméglichen, wurde deshalb wieder bedeutend'”.

134 Vel. S. 113.

15 Vgl. BBK, B 330/2021, Vocke an Erhard, 2.10.1952; Kabinettsprotokolle V (1952), 256. Kabinetts-
sitzung am 7.11.1952, S.665.

136 Vgl. BBK, B 330/3379, Vocke, Aufzeichnung iiber mein Gesprich mit Mr. Black, 7.6.1953; BBK,
B 330/2021, Vocke an Erhard, 9.7.1953 und 21.8.1953; BBK, B 330/2056, Direktorium, Proto-
koll, 30.7.1953; BBK, B 330/70, ZBR, Protokoll, 8.7.1953; BBK, B 330/73, ZBR, Protokoll,
28.10.1953 und 25.11.1953; Kabinettsprotokolle VI (1953), 8. Kabinettssitzung am 17.11.1953,
S.513f.

7 Giersch/Paqué/Schmieding, Miracle, S.115, heben diese Funktion der Konvertibilitit hervor. Sie
vermuten, dafl die Konvertibilitit zu Kapitalzufliissen gefiihrt und dadurch die Rekonstruktion
beschleunigt hitte. Eichengreen, Reconstructing, S.110ff., hat diese Vermutung mit cliometri-
schen Methoden untersucht und zuriickgewiesen.
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Die Haltung der BdL zu Kapitalimporten von privaten, auslindischen Glaubi-
gern war aber weiterhin zwiespiltig. Einerseits sprach sich das Direktorium fiir
eine groflere Elastizitat bei der Frage amerikanischer Anleihen aus, wobei sich
Vocke gegen den von Uberfremdungsingsten geplagten Vorsitzenden des Bun-
desverbandes der Deutschen Industrie, Fritz Berg, wandte!*®. Andererseits aber
blieben Vorbehalte bestehen. Die Bank verstand Kapitalimporte nicht als einen
Ausgleichsposten in der Zahlungsbilanz. Ferner zweifelte sie, ob Auslandskredi-
te iberhaupt gegeben werden wiirden. Auch befiirchtete sie, durch Auslandsver-
schuldung verwundbarer zu werden. Dariiber hinaus sah sie Schwierigkeiten bei
der Zuriickzahlung der Kredite. In einer Zentralbankratsitzung bemerkte Pflei-
derer zu Erhard: ,Sie sagen, Amerika miifite uns dann eben Kredit geben. Was
niitzt aber eine Kreditgewihrung, wenn Amerika gleichzeitig verbietet, daff Wa-
ren ins Land kommen? Die Kredite konnten ja niemals zuriickgezahlt wer-
den.“®® Da also die programmatischen Aussagen der Mitglieder des Zentralbank-
systems widerspriichlich sind, kann nur die konkrete Politik der Zentralbank,
z.B. beziiglich der Liberalisierung der Kapitalertrignisse, Aufschliisse iiber ihre
Haltung geben. Selbst wenn die Diskussionen tiber die Liberalisierung der Kapi-
talertrignisse in erster Linie den OEEC-Raum betrafen, konnen Hinweise ge-
wonnen werden, ob und inwieweit die BAL an der Liberalisierung der Kapitalbe-
wegungen und an der Konvertibilitit interessiert war, um den Kapitalimport zu
fordern.

Bei anhaltend hohen Uberschiissen der Bundesrepublik zum EZU-Raum
sprach die OEEC seit Sommer 1952 die Liberalisierung unsichtbarer Transaktio-
nen und der vom Londoner Schuldenabkommen nicht geregelten Gebiete des
Kapitalverkehrs an!®. Im Dezember 1952 empfahl der OEEC-Rat, die deutsche
Regierung moge Mafinahmen ergreifen, um die Liberalisierung der noch unter
Vorbehalt stehenden unsichtbaren Transaktionen zu beschleunigen'*!. Diese For-
derungen begegneten dem einmiitigen deutschen Hinweis, daff vor Abschlufl ei-
nes Schuldenabkommens keine Schritte unternommen werden konnten. Auch
wurde hervorgehoben, daff die Zustindigkeiten der Bundesrepublik auf diesem
Gebiet eingeschrinkt seien'*. Innerhalb der Bundesrepublik gab es aber einige
Auseinandersetzungen iiber dieses Thema.

138 Vgl. BBK, B 330/2055, Direktorium, Protokoll, 8.5.1952; BBK, B 330/2014, Vocke an Berg,
12.12.1952.

13 BBK, B 330/57, ZBR, Stenogramm, 11.6.1952. Macdonald stellte fest, ,, Vocke does not believe in
dollar loans“. Vgl. BoE, OV 34/38, Macdonald an Rootham, 4.2.1952.

140 yel. BAK, B 146/527, Germania Paris an BMM/BMWI, 24.7.1952. Vgl. auch BAK, B 102/6428.1,
Werkmeister, Bericht an BMM, 2.8.1952. Das wichtigste vom Londoner Schuldenabkommen
nicht erfafite Gebiet war der Sperrmark-Komplex. Am 31.12.1953 beliefen sich die DM-Sperrgut-
haben auf 774,3 Mio. DM, von denen 234,6 Mio. DM auf den Dollarraum und 454,4 Mio. DM auf
den EZU-Raum entfielen. Vgl. BdL, Geschaftsbericht 1953, S.96.

141 Vgl. C (52) 339 Final vom 11.12.1952, zit. in: BBK, B 330/3172, Behandlung laufender Zahlungen
des Kapitalverkehrs in OEEC-Dokumenten, 2.1.1953.

42 Vgl. BBK, B 330/61, BMM, Memorandum der Bundesregierung tiber die Position Deutschlands in
der EZU, 2.10.1952 (= MBC (52)63 vom 4.10.1952). Vgl. auch Deutsches Memorandum fiir
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Sowohl das Marshallplan-Ministerium als auch das Wirtschaftsministerium be-
firworteten die Liberalisierung der laufenden Kapitalertrignisse. Fiir Erhard war
der Kapitalimport ein Grund fiir seine Konvertibilititskampagne, und schon im
Sommer 1952 hatte Kurt Schone, Leiter der Abteilung V C des Wirtschaftsmini-
steriums (Zahlungsverkehr mit dem Ausland), bedauert, daff eine Nicht-Liberali-
sierung der Kapitalertrignisse eine Neuaufnahme von Auslandskrediten ,prak-
tisch unterbinden“ wiirde!®. Im Wirtschaftsministerium wurde nimlich der Ka-
pitalverkehr als Ausgleichsposten in der Zahlungsbilanz verstanden!*. Im Ge-
gensatz dazu verhielt sich die BAL zuriickhaltend'®®. Bei den entsprechenden
Ressortbesprechungen vertrat sie bis zum Sommer 1953 zusammen mit Abs und
dem Finanzministerium eine strikt ablehnende Meinung. Abgesehen davon, dafl
laut Emminger Kapitalbewegungen nicht zum Ausgleich der Zahlungsbilanz her-
angezogen werden sollten'*, war die BAL besorgt, dafl ,ein Riickfall [...] auf
dem Kapitalsektor viel weittragender [wire] als auf dem des Warenhandels“.
Auch seien die Belastungen nicht abzusehen!¥. Zwar war die BdL bereit, Geneh-
migungen fir laufende Zahlungen des Kapitalverkehrs weitherzig zu erteilen,
doch wollte sie in der Lage sein, die Genehmigungspraxis jederzeit restriktiver
zu handhaben'®. Erst seit Sommer 1953 zeichnete sich langsam eine Verinde-
rung ihrer Haltung ab. Doch wenn die Bank nun auch einer Liberalisierung der
Kapitalertrignisse zustimmte, so wollte sie dadurch nicht die Kapitaleinfuhr for-
dern. Der Grund fir ihren Meinungswandel war vielmehr, dafl die EZU-Position
einen solchen Schritt nahelegte und zum Teil sogar verlangte. Zusitzlich dazu
war das Hindernis der Zahlungsbilanzposition weggefallen'®®. Der Vertreter der
BdL, Eduard Wolf, begriindete in einer Ressortbesprechung diesen Meinungsum-
schwung und legte dabei nach Einschitzung des Marshallplan-Ministeriums so-
gar ein ,Schuldbekenntnis® der Bank ab: ,,Die Bundesrepublik habe sich als ex-
tremer Glidubiger in der bisherigen Weigerung die laufenden Zahlungen des Ka-
pitalverkehrs zu liberalisieren nicht richtig verhalten. Herr Dr. Wolf hatte sogar

OEEC betreffend die Liberalisierung des unsichtbaren Handels, TP (52) 31/17, 8.12.1952, zit. in
BBK, B 330/3172, Behandlung laufender Zahlungen des Kapitalverkehrs in OEEC-Dokumenten,
2.1.1953.

14 BBK, B 330/2012, Erhard an Berg, 10.11.1952; BAK, B 102/56905, V (Schone), Lockerung bzw.
Beseitigung der Devisenzwangswirtschaft, 24.6.1952.

** Vgl. BAK, B 102/11579.1, I A 1c (Weigel), Vermerk zum wissenschaftlichen Beirat, 25.11.1952.

45 Vgl. BBK, B 330/2055, Direktorium, Protokoll, 9.10.1952.

16 Vegl. BBK, NL Emminger, Vermerke zur Konvertibilitit, Emminger an von Mangoldt, 14.2.1954
und 23.3.1954.

47 BBK, B 330/2011, Vocke an Abs, 2.5.1953; BBK, B 330/2015, Vocke an Bliicher, 18.12.1952. Vgl.
hierzu auch BAK, B 136/7864, Bliicher an Erhard, 19.12.1952; BAK, B 102/55340, V C 1, Libera-
lisierung der laufenden Zahlungen des Kapitalverkehrs, 2.1.1953; BBK, B 330/3172, BMWi an
BMM, 6.1.1953; BMWi an BMF, 8.1.1953; BAK, B 102/55340, V C 1, Material zur Besprechung
am 14.1.1953, 10.1.1953; BAK, B 136/7864, I11/3, Vermerk fiir die Chef-Besprechung, 8.5.1953;
Haenlein an Adenauer, 9.5.1953; BBK, B 330/2011, Abs an Erhard, 2.5.1953.

48 ygl. BAK, B 102/55333, BAL an BMM, 22.5.1953.

49 Vgl. BBK, B 330/2056, Direktorium, 22.6.1953. Vgl. auch BBK, B 330/2475, Emminger, Vermerk
zum Unterausschufl Handelspolitischer Ausschuf}, 18.6.1953.
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wortlich ausgefiihrt, ein solches Verhalten von extremen Gliubigern trage dazu
bei, den Bestand der EZU zu gefihrden.“!*® Im weiteren Verlauf stimmte dem-
entsprechend auch die BAL der Liberalisierung der Kapitalertrignisse zu'®!. Ein
wichtiger Grund fiir die Zustimmung der Bank war die EZU. Im Zentralbankrat
wurde festgestellt, daf} die Gegenseite ein ,,wichtiges Druckmittel“ in der Hand
hatte: Zur gleichen Zeit wurde nimlich in der EZU die Gewihrung einer Rallon-
ge verhandelt!>2,

Wenngleich eingerdaumt werden muf}, dafl der europaische Kapitalmarkt weder
so attraktiv noch so ergiebig wie der amerikanische Kapitalmarkt war, zeigt die
Haltung der BAL zur Frage der Liberalisierung der Kapitalertrignisse im
OEEC-Rahmen, daf} die Funktion der Konvertibilitit, den Kapitalimport zu er-
moglichen, fir sie keine Rolle spielte. Anfinglich schitzte sie die negativen
Aspekte des Kapitalimportes, wie vor allem die Verwundbarkeit und die unter
Umstinden auftauchenden Riickzahlungsschwierigkeiten zusammen mit den be-
trachtlichen Belastungen, als zu hoch ein. Spiter, schon im Oktober 1953, fithrte
Vocke aus, dafl die deutsche Wirtschaft Auslandskredite nicht mehr benétige:
»Diese Frage (nach der Notwendigkeit des Kapitalimports, M.D.) wurde ange-
sichts der Entwicklung unserer Devisenreserven und auch angesichts der Sparka-
pitalbildung in Deutschland von mir grundsitzlich verneint, ohne daf sich Wi-
derspruch dagegen erhoben hitte. Ich sage grundsitzlich, denn natiirlich kénnen
Einzelfille denkbar sein, wo die Hereinnahme fremden Geldes erwiinscht sein
kann. Generell und grundsitzlich aber ist es nicht sinnvoll, heute sich um auslin-
disches Geld zu bemiihen oder auslindisches Geld, falls es uns angeboten werden
sollte, hereinzunehmen, uns also devisenmifig zu verschulden, wo wir aus eige-
nen Kriften die erforderlichen Mittel ohne weiteres aufbringen konnen.“!>* Nur
um der OEEC entgegenzukommen, um ihren Forderungen Geniige zu tun, und
um den hohen deutschen EZU-Saldo abzubauen, stimmte sie der Liberalisie-
rung der Kapitalertrignisse im OEEC-Raum zu.

130 BAK, B 146/483, 111/3, Vermerk zu V C 1, 29.7.1953. Vgl. auch BAK, B 102/56905, V C 1, Ver-
merk, 23.7.1953.

Allerdings ist festzuhalten, dafl die BAL und das Finanzministerium auf dem Stichtag 15.Juli 1931
bestanden. Das grenzte den Berechtigtenkreis stark ein. Vgl. Runderlal Auflenwirtschaft Nr.89/53
vom 30.9.1953, zit. in Kithne, Regelungen, S.311. Vgl. BAK, B 102/56905, V D, Lockerung der
Devisenbewirtschaftung, 17.11.1953. Erst Ende des Jahres 1953 wurde diese Beschrankung aufge-
hoben.

BBK, B 330/72, ZBR, Stenogramm, 30.9.1952; BAK, B 102/55333, Seeliger, Vermerk zur 2. Ral-
longe, 12.10.1953.

BBK, B 330/2021, Vocke an Erhard, 24.10.1953 (Nicht abgegangen, da laut Prisident Vocke zu-
nichst iiberholt). Vgl. hierzu auch Emminger, D-Mark, S.69{., der seine Auseinandersetzung mit
Vocke iiber die Frage, ob die Bundesrepublik ein ,Kapitaliiberschufiland“ sei, schildert. Laut Em-
minger habe Vocke noch im November 1953 die Bundesrepublik als kapitalarmes Land bezeich-
net, das auf Kapitalimporte angewiesen sei.
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Kreditierungen: Kosten der Nicht-Konvertibilitit

Die Tatsache, dafl die DM und andere Wihrungen nicht konvertibel waren,
brachte mit sich, dafl der deutsche Auflenhandel teils bilateral, teils regional or-
ganisiert war. Das fithrte dazu, dafl die Bundesrepublik, die seit 1951/52 gegen-
iiber dem EZU-Raum sowie gegeniiber vielen bilateralen Verrechnungslindern
Uberschiisse erwirtschaftete, erhebliche Kredite gewihren mufite. Gegeniiber
der EZU hatte sie im Sommer 1952 eine kumulative Position von fast 500
Mio. RE aufzuweisen, was bedeutete, dafl sie Kredite in Hohe von 320 Mio.
Dollar vergeben hatte. Gegeniiber der heterogenen Gruppe der bilateralen Ver-
rechnungslinder waren Ende 1952 in vielen Fillen die vereinbarten Swings aus-
geschopft oder gar tberschritten worden. Hier waren Kredite in Hohe von
185,2 Mio. Dollar aufgelaufen'*. Da die Uberschiisse sowohl zum EZU-Raum
als auch zu den Verrechnungslindern anhalten konnten, mufite sich die BdL
dem Problem weiterer Kreditvergaben stellen. Dabei mufite sie sich dariiber
klarwerden, welche Bedeutung sie den Exporten in diese Gebiete einriumen
wollte bzw. welchen Stellenwert sie der Riickkehr zum Weltmarkt zusprach.
Sie mufite diskutieren, ob beziehungsweise inwieweit diese Kredite als Kosten
zu bewerten waren, und ob beziehungsweise inwieweit sie diese Kosten tragen
wollte.

Bilaterale Verrechnungslinder: principiis obsta

Da sich die deutschen Exportbemiithungen — vehement unterstiitzt vom Wirt-
schaftsministerium — auch auf die Verrechnungslander erstreckten und da viele
dieser Linder wegen ihrer Dollarknappheit versuchten, Importe vor allem aus
Lindern auflerhalb des Dollarraums zu beziehen, wuchs auch der deutsche Ex-
port in diese Gebiete iiberproportional an'®. Da aber die deutschen Importe aus
diesen Regionen hinter den deutschen Exporten zuriickblieben, waren im Rah-
men des Bilateralismus Schwierigkeiten vorprogrammiert. Im Sommer 1952 tra-
ten diese massiv mit Brasilien auf. Damit wurde Brasilien im Jahre 1952 zu ei-
nem ersten Testfall'>®.

1% Vgl. BdL, Geschiftsbericht 1952, S.73. Die Bundesrepublik hatte Ende 1952 bilaterale Abkommen
mit Agypten, Argentinien, Brasilien, Bulgarien, Chile, Kolumbien, Ecuador, Finnland, Iran, Japan,
Jugoslawien, Paraguay, Polen, Spanien, Tschechoslowakei, Ungarn, Uruguay.

155 Der deutsche Export wuchs von 1136 Mio. $ (1949) auf 4043 Mio. $ (1952). Der deutsche Export

in die bilateralen Verrechnungslinder wuchs von 73 Mio. $ (1949) auf 647 Mio. $ (1952). Vgl.

BdL, Geschiftsbericht 1952, S.67. Fiir die im Wirtschaftsministerium vertretenen Anschauungen

vgl. Erhard, Riickkehr, S.1601f.

Jugoslawien, das Anfang 1952 seinen Swing ausgenutzt hatte und um eine Swingerh6hung nach-

suchte, war der erste Problemfall. Da aber das jugoslawische Ersuchen um weiteren Kredit aus po-

litischen Griinden von den USA und der Alliierten Hohen Kommission unterstiitzt wurde, war es
ein Sonderfall. Vgl. BBK, B 330/52, AHK, Memorandum, 28.11.1951; ZBR, Protokoll und Steno-
gramm, 7./8.2.1952 samt Anlagen. Vgl. auch BBK, B 330/55, ZBR, Protokoll, 17.4.1952; BBK,

B 330/56, ZBR, Protokoll, 30.4.1952; BBK, B 330/2015, Brown (US Treasury) an Vocke,

31.3.1952; Vocke an Brown, 3.4.1952.
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Tabelle 8: Auflenbandel Brasilien — BRD 1929, 1938, 1950-1955
bras. Einfuhr  bras. Einfuhr  bras. Ausfuhr bras. Ausfuhr Anteil Brasilien an

total aus BRD total nach BRD  deutschem Export
Mio. $ Mio. $ Mio.$ Mio.$ %

1929 416,0 52,8 455,2 39,9 1,6

1938 295,4 73,8 295,6 56,4 2,9

1950 1085,1 18,8 1355,5 18,3 1,8

1951 1987,1 110,7 1769,0 84,7 3,2

1952 1986,0 183,8 1418,1 80,0 3,8

1953 1318,7 108,3 1539,3 147,1 2,5

1954 1633,5 157,1 1561,8 187,5 2,7

1955 1306,8 88,0 1423,3 104,4 1,2

Quelle: Sp. 1-4: Statistisches Bundesamt, Fachserie G, Auflenhandel Reihe 8, Aufienhandel
des Auslandes, Brasilien Nr.201, 1960, S.10; Sp.5: berechnet nach Statistisches Jahrbuch
tiir das Deutsche Reich bzw. fiir die Bundesrepublik Deutschland, div. Jahrginge.

Wie Tabelle 8 zeigt, verdoppelte Brasilien innerhalb des Jahres 1951 seinen Import
bei nur geringfligig ansteigendem Export. Als Ergebnis war auch der deutsche Ex-
port nach Brasilien sprunghaft angestiegen. Dabei hatte die deutsche Wirtschaft
den scharf umkampften brasilianischen Markt insoweit erobert, als sie den deut-
schen Lieferanteil von 1,7 Prozent (1950) auf 5,6 Prozent (1951) und schliefilich
auf 9,3 Prozent (1952) gesteigert hatte. Damit rangierte im Jahre 1952 der brasilia-
nische Markt in der Wichtigkeit fiir den deutschen Export an neunter Stelle. Die
Konsequenz der brasilianischen Importsteigerung war, daf§ der bisherige deut-
sche Schuldsaldo abgebaut wurde. Bei weiteren brasilianischen Importen war der
im Rahmen des deutsch-brasilianischen Handels- und Zahlungsabkommen ver-
einbarte Kredit in Hohe von 13,5 Mio. Dollar im April 1952 ausgeschopft.

Als sich im Verlauf des Frithjahrs 1952 zeigte, daf} Brasilien nicht in der Lage
war, den iiber den Swing hinausgehenden Betrag in Gold oder Dollar abzudek-
ken, wurde die Kreditlinie fiir Brasilien im Juni auf 23 Mio. Dollar erhéht, denn
auf deutscher Seite bestand ein starkes Interesse am Export nach Brasilien.
Doch auch diese Erhohung um circa 70 Prozent erwies sich schon bald als unzu-
reichend. Am 18.Juli wies das Brasilien-Konto einen Schuldsaldo von 35,7 Mio.
Dollar auf'”. Da die Verhandlungen einer nach Brasilien entsandten deutschen
Delegation ergebnislos verliefen, Brasilien jedoch nicht willens war, seine Impor-
te zu drosseln, verfestigte sich innerhalb der Bundesrepublik die Ansicht, daf§
nun deutsche Mafinahmen unabweisbar seien. Allerdings erwies es sich als schwie-
rig, konkrete, durchgreifende und schnell wirkende Schritte zu beschliefen!s®.

157 Vgl. BBK, B 330/57, ZBR, Stenogramm, 25.6.1952; BBK, B 330/60, Lindersachbearbeitung, Ver-
merk Brasilien, 24.7.1952.

158 Vgl. BBK, B 330/60, Lindersachbearbeitung, Vermerk Brasilien, 24.7.1952. Verschiedene kleinere
Mafinahmen wurden durchgefiihrt. So wurde am 15.5.1952 die Einfuhr fiir brasilianische Landes-
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Diese Situation lief§ der Zentralbank kaum Optionen. Sofern sie dem kontinuier-
lichen Ansteigen des Schuldsaldos nicht tatenlos zusehen wollte, konnte sie der
Entwicklung nur durch devisenpolitische Vorkehrungen Einhalt gebieten. Nach-
dem Ende August 1952 der brasilianische Schuldsaldo eine Héhe von 72 Mio. Dol-
lar erreicht hatte, beschlofl der Zentralbankrat Anfang September, die Zahlungsauf-
trige des Banco do Brasil an die deutschen Exporteure nicht mehr durch Umtausch
in DM, sondern nur noch durch Gutschrift der Wihrungsbetrige zu erfiillen'®’.
Den Brasilien-Exporteuren wurde erlaubt, diese Gutschriften in Verrechnungsdol-
lar (Brasilien) entweder zu einem spiteren Zeitpunkt einzuldsen oder sie auf dem
freien Markt an Brasilien-Importeure zu verkaufen. Den Brasilien-Importeuren
war gleichzeitig gestattet worden, ihre Zahlungsverpflichtungen zu 80 Prozent
durch frei erworbene und billigere Verrechnungsdollar (Brasilien) zu begleichen'®°.

Obwohl dieser Beschluff Ausdruck einer Zwangslage war, erregte er betrichtli-
ches Aufsehen und einigen Unwillen. Das Wirtschaftsministerium wies die Bank
auf die Bedeutung der Ausfuhr fir die deutsche Wirtschaft hin. Trotz aller Befiir-
wortung der Konvertibilitit hob es die Notwendigkeit des Handelsaustausches
mit den Verrechnungslindern im allgemeinen und Brasilien im besonderen her-
vor. Es machte sich zum Anwalt der Exportindustrie, die in seinen Augen hohen
Risiken ausgesetzt und enormen Belastungen unterworfen war'®!. Dagegen blieb
die BAL bei ihrem schon frither gelegentlich formulierten Standpunkt, daf} die
Zentralbank der Exportwirtschaft nicht alle Risiken abnehmen konne. Sie riickte
die Kosten des Bilateralismus in den Mittelpunkt!®2. Dabei wies sie darauf hin,
daf hohe Kreditvergaben zu einer Geldvermehrung fithren und demnach ,nicht
ohne Einfluf} auf die eigene Wihrungspolitik“ sind'®*. Des weiteren fithrte sie
aus, daf} die aufgelaufenen Forderungen ,wirklich nicht vollwertig“ seien und
dafl ein weiteres Entgegenkommen eine Umlenkung des Exportes von Hartwih-
rungs- nach Weichwahrungslindern mit sich bringe'®*. Als Bank — darauf bestand
sie — miisse sie bankpolitische Grundsitze befolgen, vor allem diirfe sie nicht
»gutes Geld dem schlechten nachwerfen“!¢>. Auch kénne sie keine langfristigen

produkte freigegeben. Das fiihrte aber zu keiner nennenswerten Steigerung der deutschen Importe
aus Brasilien.

159 Ab sofort wurden alle neuen Zahlungsauftrige nur noch in Verrechnungsdollar (Brasilien) gutge-
schrieben. Zahlungsauftrige, die vor dem 4.9.1952 abgeschlossen worden waren, wurden zur
Hilfte in DM, zur Hilfte in Verrechnungsdollar (Brasilien) abgegolten.

162 vgl. BBK, B 330/60, ZBR, Protokoll, 2./3.9.1952. Die prozentuale Begrenzung sollte zum Abbau
des brasilianischen Schuldsaldos bei der BdL fiihren.

161 yel. BBK, B 330/2021, von Maltzan an BdL, 15.9.1952.

162 Vgl. BBK, B 330/2021, Erhard an Vocke, 14.12.1951; Vocke an Erhard, 19.12.1951; Vocke an Er-
hard, 15.1.1952. Vgl. auch BBK, B 330/60, ZBR, Protokoll, 2./3.9.1952; Tiingeler, ,Die Neurege-
lung des Zahlungsverkehrs mit Brasilien®, in: Handelsblatt, 17.9.1952, S.6.

163 BBK, B 330/2021, BdL an Erhard, 22.9.1952. Im Friihjahr 1953 sprach die BdL anlifilich des Spa-
nien-Falles sogar von ,einer wirklichen wihrungspolitischen Gefahr. Vgl. BBK, B 330/69, BdL
an BMW/j, 3.6.1953.

164 BBK, B 330/60, ZBR, Stenogramm, 2./3.9.1952; BBK, B 330/64, ZBR, Stenogramm, 7.1.1953.

165 So Vocke anlifilich der argentinischen Zahlungsschwierigkeiten, BBK, B 330/54, Vocke an BMWj,
15.2.1952.
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Kredite vergeben — schon gar nicht an auslindische Staaten. Bernard formulierte
deshalb knapp und biindig: ,principiis obsta.“'® Dariiber hinaus lehnte die
Bank auch eine Ubernahme des Risikos auf den Bund aus volkswirtschaftlichen
sowie aus wahrungspolitischen Griinden ab, denn dadurch wiirde nur schrittwei-
se ihre Position in Auflenhandelsfragen unterminiert werden!®’. Deshalb befiir-
wortete sie, den Export nach Brasilien zuriickzuschrauben. Sie hob hervor, in ei-
ner solchen Situation sei es einfach unausweichlich, den Export zu treffen. Ange-
sichts der Kosten der Kreditierungen - und die bilateralen Kredite waren fiir die
BdL eindeutig Kosten — war das fiir sie die einzige Moglichkeit'®®. Die deutsche
Exportwirtschaft mufite laut BdL die entsprechenden Konsequenzen tragen.
Wihrend die Bank noch im Geschiftsbericht 1950 die Vorteile des Exportes
nach Ubersee herausgestellt hatte, nahm sie nun davon eindeutig Abstand'®*.

EZU-Rallongen: principiis noli obstare

Wihrend im Sommer 1952 ,erschreckende Zuginge“ auf dem Brasilien-Konto zu
verzeichnen waren, verbesserte sich die deutsche Zahlungsbilanz zum EZU-
Raum ,weiterhin in beingstigendem Rhythmus“1°. Die Bundesrepublik hatte
im Sommer 1952 ihre Quote bei der EZU fast ausgeschopft, so daf} neue Verein-
barungen notwendig wurden. Bisher hatten sich die EZU-Mitglieder bei dhnlich
gelagerten Problemen - wie zum Beispiel im belgischen Fall — auf Rallongen,
also ein Aufstocken der Quote, geeinigt. Diese Quotenaufstockungen wurden
entweder anteilmiflig in Gold ausbezahlt oder mit einer Abschlagszahlung ent-
golten. In beiden Fillen mufite das Gliubigerland einen gewissen Teil seiner
Uberschiisse kreditieren.

In der BAL traf eine weitere Kreditvergabe an die EZU im Sommer 1952 vorerst
auf wenig Gegenliebe. Sie hoffte, ein Uberschreiten der eingerdumten Quote ver-
meiden zu konnen, und hielt jegliche Diskussion tiber eine Rallonge ,fir ver-
fritht“. Dabei warnte sie vor ,einer der wirtschaftlichen Vernunft widersprechen-

166 BBK, B 330/60, ZBR, Stenogramm, 2./3.9.1952. Diese Meinung wurde nicht von allen Zentral-
bankratmitgliedern geteilt. Kénneker wollte z.B. die handelspolitischen Aspekte beriicksichtigt
wissen.

17 Vgl. BBK, B 330/63, ZBR, Stenogramm, 17./18.12.1952; BBK, B 330/2055, Direktorium, Proto-
koll, 9.10.1952. Auch als der Zentralbankrat im Sommer 1954 die Konsolidierung der EZU-Kre-
dite diskutierte, wurde die Ubernahme der konsolidierten Betrige in eine Verrechnungskasse vor-
geschlagen. York Hoose, Prisident der Landeszentralbank Niedersachsen, warnte davor mit fol-
genden Worten: ,Dann nimmt man uns auch die Verfugung iiber die Gold- und Devisenbestinde
und wir haben den Zustand, daf} die Notenbank vollig ausgeschaltet ist von allem, was mit dem
Auflenhandel zu tun hat. Ich warne sogar davor, diesen Gedanken weiter zu verfolgen, die ganze
EZU-Schuld in eine Verrechnungskasse hineinzunehmen. Das ist der Anfang vom Ende und das
Ende sehe ich darin, daf8 wir {iberhaupt ausgeschaltet werden von den Auflenhandelsfragen.” In:
BBK, B 330/78, ZBR, Stenogramm, 16.6.1954.

1688 Vgl. BBK, B 330/64, ZBR, Stenogramm, 21./22.1.1953, wo Vocke feststellt: ,,Der Export wird im-
mer gedrosselt, wenn von einem Land nicht mehr gezahlt wird.

165 Vgl. BAL, Geschiftsbericht 1950, S.49.

170 BBK, B 330/60, Lindersachbearbeitung, Vermerk Brasilien, 24.7.1952; BAK, B 146/565, Sachs,
Vermerk, 21.5.1952.
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den iibermafligen Kreditgewihrung an andere EZU-Linder“!’!. Wie schon bei den
bilateralen Verrechnungslindern fiihrte die BAL bankgesetzliche Griinde an. Sie
drohte sogar damit, ,,daf sie [. . .] keine weiteren Kreditierungen vornehmen kon-
ne und den deutschen Exporteur an den Finanzminister verweisen miisse“!72.

Auf den ersten Blick scheint sich demnach die Haltung der BAL zu weiteren
Kreditierungen an die EZU nicht von ihrer Position zu bilateralen Swingkredi-
ten zu unterscheiden. Das ist aber nur eingeschrinkt korrekt. Zum ersten ist fest-
zuhalten, daf} diese Aussagen in die Auseinandersetzung zwischen Erhard und
der BdL iiber die Konvertibilititsfrage und die Erhohung der Liberalisierung ein-
zuordnen sind. Sie sind Drohgebirden, die Erhard dazu veranlassen sollten, einer
Erhohung der deutschen Liberalisierung zuzustimmen. Das macht vor allem die
Tatsache deutlich, daff die BAL in anderen Zusammenhingen und vor dem
EZU-Forum weitere Kreditierungen, unter Umstinden und voriibergehend so-
gar bis zu 100 Prozent, in Aussicht stellte. Sie stimmte im weiteren Verlauf —
wenn sie auch manchmal Unwillen zeigte - Erhohungen der Kreditierungsver-
pflichtungen stets ohne grofiere Einwinde zu erheben zu!”’. Zum zweiten ist zu
konstatieren, dafl die anfinglich formulierte BdL-Opposition gegen weitere Kre-
ditierungen im Verlauf der Zeit aus verschiedenen Griinden schwicher wurde.

Ein erster Grund fiir die Abschwichung der Opposition war, dafl Rallongen —
wie sich bald herausstellte — mit Goldzahlungen verbunden waren. Dieses Gold
konnte den Wihrungsreserven zugefithrt werden. Wenn die Bank auch schon im
Sommer 1953 meinte, Goldzahlungen seien eigentlich nicht mehr notwendig, so
waren sie in der Anfangszeit ein wichtiger Aspekt'’*. Ein weiteres Motiv war,
daf die an die EZU gewihrten Kredite nicht wertlos waren. Vielmehr konnten
sie im gesamten EZU-Raum einschliefllich der abhingigen Gebiete verwendet
werden. Diese Kredite mufiten somit nicht als Kosten verbucht werden. Viel-
mehr konnten die aufgelaufenen EZU-Guthaben in gewisser Hinsicht als Wah-
rungsreserven gelten, da sie vor allem fir Rohstoffbeziige aus dem Sterling-
Raum benutzt werden konnten. In einer Ressortbesprechung stellte der Vertre-
ter der BAL klar, ,,im {ibrigen [seien] auch die weiterhin an die EZU kreditierten
Uberschiisse keineswegs ein Vermogensentzug obne Gegenwert, da die hierfiir

17t BAK, B 102/6428, Elson, Niederschrift iiber die Ressortbesprechung am 1.7.1952, 3.7.1952; BBK,
NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I1949-52, Emminger, Be-
merkungen hinsichtlich der deutschen Stellungnahme zur Liberalisierung und Konvertibilitit im
Rahmen der OEEC/EZU, 10.9.1952.

172 BAK, B 102/6428.1, V C 1 an von Maltzan, 5.9.1952. Daf eine solche Politik fiir die Bank keine
ernsthafte Option war, ergibt sich aus Fufinote 167.

173 Vgl. BBK, B 330/1313, Treue, Behandlung der Stellung Deutschlands in der EZU, 17.7.1952. Vgl.

auch BAK, B 146/527, von Mangoldt an BMM, 24.7.1952; BBK, B 330/2056, Direktorium, Proto-

koll, 3.10.1953.

Im EZU-Abkommen war nicht festgelegt, dafl Rallongen mit Goldzahlungen verbunden waren.

Im Sommer 1952 war das auch noch kein fest verankertes Prinzip. Als die BAL im Sommer 1952

einer Rallonge zustimmen muflte, war ihre erste Stellungnahme, daf sie nicht ,ohne weiteres®

auf Goldzahlungen verzichten konne. Vgl. BAK, B 102/5428, Elson, Niederschrift iiber die Res-

sortbesprechung am 1.7.1952, 3.7.1952. Vgl. hierzu auch S. 160ff.

174
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eingetauschten Forderungen an die EZU, wenn auch nicht vollwertige Devisen
wie Gold oder Dollar, so doch aller Voraussicht nach recht niitzliche Wihrungs-
reserven darstellten, da sie in einem sehr groflen Bereich des Auflenhandels
(rund 70v.H.) jederzeit multilateral fiir fast alle von uns benétigten Waren ein-
setzbar seien (im Gegensatz zu den nur sehr beschrinkt und nur firr iiberteuerte
Waren einsetzbaren Brasilien-Forderungen u.4.)“'”>. Ein dritter Grund fiir die
Haltung der BAL war, dafl der Handelsaustausch mit Europa zu wichtig war.
Wihrend der. Export in die bilateralen Linder bet Zahlungsunfihigkeit eben
zwangsliufig eingeschrinkt werden miisse, konne — so stellte die BAL heraus —
der Export in die EZU-Linder keinesfalls gedrosselt werden. Die Bank befiirch-
tete, daf} eine Begrenzung der EZU-Kreditlinien ,im Augenblick doch bedenkli-
che kontraktive Wirkungen fiir den Handel zwischen den EZU-Lindern zur Fol-
ge habe“1¢, Deshalb befirwortete und gewihrte sie weitere Kredite an die EZU.
Da ihres Erachtens die OEEC und ihr Liberalisierungsprogramm beibehalten
und gestirkt werden mufiten, wollte sie mit diesen Kreditvergaben ,das Unsrige
tun“”’. Die Kredite an die EZU waren laut BAL der ,Preis fiir die Aufrecht-
erhaltung der Liberalisierung“!78.

Insgesamt ist festzuhalten, daf} die BAL deutlich zwischen bilateralen und EZU-
Krediten unterschied. Im Gegensatz zum Wirtschaftsministerium, das alle Kredi-
tierungen als ,unfreiwilligen oder unbewufiten Kapitalexport®, als ,staatliche
Zwangskredite“ und ,Vermogensentzug® fiir ein ,kapitalarmes Land“ ansah'”?,
war die BAL weit davon entfernt, diese beiden Kreditvergaben als gleichartig zu
verstehen. Ganz im Gegenteil: Je offensichtlicher die Schwierigkeiten des Bilatera-
lismus wurden, desto mehr wuchs ihre Angst vor einem Riickfall in den Bilatera-
lismus auch in Europa und desto mehr sah sie die positiven Aspekte der EZU
und der EZU-Kredite. Diese waren notwendig, sinnvoll und iibernahmen wichti-
ge Funktionen. Dariiber hinaus waren sie verwertbar. Angesichts dieses Nutzens
mufiten ihre Begleiterscheinungen wie eine Verflissigung des Geldmarktes ver-

175 BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I 1953, BdL, Vermerk
iiber die zweite Ressortbesprechung mit Herrn Professor Lutz iiber die Probleme der Konvertier-
barkeit der Wahrungen, 14.8.1953. Vgl. auch BBK, B330/63, Bernard an Blicher, o.D.
(11.12.1952); BBK, B 330/1313, Vocke an Merton, 15.8.1952.

176 BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 19.3.1953. Auch aus binnenwirtschaftlichen Griinden war

eine Begrenzung der Kreditlinien laut BdL bedenklich, denn es sei mit Produktionsschrumpfung

und mit sekundiren deflationistischen Tendenzen zu rechnen. Vgl. BBK, NL Emminger, Konver-
tibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft 11 1953, BAL, Vermerk iiber die zweite Ressortbe-
sprechung mit Herrn Professor Lutz iiber die Probleme der Konvertierbarkeit der Wihrungen,

14.8.1953.

BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 11.12.1952.

BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft II 1953, Emminger,

Zum Thema Konvertibilitit, 8.4.1954.

79 Vgl. BAK, B 102/55333, Miiller-Armack, Diskussionsbeitrag zum Thema Exportférderung,
20.6.1953; BAK, B 102/12651, I A 1, Ausarbeitung, 27.8.1953; BBK, NL Emminger, Konvertibi-
litit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft II 1953, BdL, Vermerk iiber die zweite Ressortbespre-
chung mit Herrn Professor Lutz iiber die Probleme der Konvertierbarkeit der Wihrungen,
14.8.1953.

17
178
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nachlissigt werden'®. So fithrte der in einer nicht-konvertiblen Welt existierende
Zwang zu Kreditierungen nur zu einer grofleren Wertschitzung der regionalen
Zwischenformen wie der EZU, und die BdL sah noch deutlicher die positiven Sei-
ten des Regionalismus. Die Konsequenzen dieser Haltung, wie die Stagnation oder
gar der Riickgang der deutschen Exporte in die bilateralen Linder, sah die Bank
nicht als Problem an. Aus bank- und handelspolitischen Griinden nahm sie diese
Konsequenzen in Kauf und schitzte den Erhalt und den Ausbau des europii-
schen Marketes als weitaus wichtiger ein als die Riickkehr zum Weltmarkt.

Die Europdgische Zablungsunion: wachsende Kosten?

Sowohl wihrend der Griindungsverhandlungen als auch anlifilich der belgischen
Glaubigerkrise hatte die BAL das Prinzip einer regionalen Zahlungsunion befiir-
wortet. In ithren Augen iberwog der Nutzen deutlich die Kosten. Die EZU hat-
te die Aufnahme der europiischen Liberalisierung abgesichert und dadurch zum
Aufbau des innereuropiischen Handels beigetragen. Dariiber hinaus hatte sie
der Bundesrepublik wihrend der Koreahausse einen zusitzlichen Kredit ge-
wihrt. Trotz dieser positiven Seiten wurden aber im Laufe der Zeit auch die Ko-
sten des Regionalismus deutlicher. Abgesehen von dem Verzicht auf Kapitalim-
porte und abgesehen von dem letztendlich bereitwillig geleisteten Tribut in
Form der Kreditvergabe an die EZU, war die Mitgliedschaft in der EZU mit Ein-
schnitten in die Wahrungsautonomie und mit einem kontinuierlichem Goldver-
zicht verbunden. Dariiber hinaus offenbarten die bis dato geschitzten handelspo-
litischen Auswirkungen ~ wie z.B. die Umlenkung des deutschen Imports vom
Dollarraum auf den EZU-Raum — mit erstarkender deutscher Zahlungsbilanzpo-
sition und schwindender Notwendigkeit ihre negativen Seiten wie die Schaffung
von Abhingigkeiten, hohere Kosten und dadurch moglicherweise eine Schmile-
rung der Wettbewerbsfihigkeit. Inwieweit sah die BAL diese Konsequenzen der
EZU als Kosten an? Inwieweit war sie bereit, diese Kosten zu tragen?

Kosten I: Einschrinkung der Souverinitit

Wihrend der belgischen Glaubigerkrise hatte sich die BAL fiir eine Stirkung der
EZU und ihrer supranationalen Aspekte ausgesprochen. Vor allem die Glaubi-
ger sollten zur Korrektur ihres Zahlungsbilanzungleichgewichtes angehalten
werden. Das aber war ein zweischneidiges Schwert. Im Mirz 1952 hatte die Bun-
desrepublik die erste Tranche als Gliubiger tiberschritten. Im Sommer 1952 stand
sie kurz vor der Erschopfung ihrer Quote in Hohe von 500 Mio. RE. Ende 1953

180 Wihrend die BdL in den bilateralen Krediten eine wihrungspolitische Gefahr sah, versicherten
BdL-Vertreter das Wirtschaftsministerium in bezug auf die EZU-Kredite, daff diese wihrungspoli-
tisch nicht gefahrlich seien. Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangs-
wirtschaft 11 1953, BAL, Vermerk iiber die zweite Ressortbesprechung mit Herrn Professor Lutz
iber die Probleme der Konvertierbarkeit der Wihrungen, 14.8.1953; BBK, B 330/69, BAL an
BMWj, 3.6.1953.
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belief sich ihre kumulative Rechnungsposition auf 822,2 Mio. RE, mit steigender
Tendenz'®!. Damit hatte sich die Bundesrepublik vom normalen zum extremen
Glaubiger entwickelt, was zur Folge hatte, dafl die EZU immer wieder die deut-
sche Situation und Politik diskutierte und wirtschaftspolitische Empfehlungen
aussprach.

Erste Untersuchungen der deutschen Glaubigerposition fanden im Juli und im
September 1952 statt. Als Resultat forderte das EZU-Direktorium eine Erhé-
hung der deutschen Liberalisierung. Zur Kreditpolitik bezog es nur am Rande
und sehr moderat Stellung'®2. Bei der BdL trafen die Stellungnahmen des EZU-
Direktoriums auf Zustimmung, denn auch sie befiirwortete eine weitere Liberali-
sierung. Dartiber hinaus war der Zentralbankrat seit Ende April 1952 iiberzeugt,
die interne konjunkturpolitische Situation und die auflenwirtschaftliche Ent-
wicklung wiirden kreditpolitische Erleichterungen erlauben. Deshalb hatte er
eine weniger restriktive Politik eingeliutet'®. Auf eine Anfrage der OEEC konn-
te die Bank demnach im Oktober 1952 postwendend antworten, daf§ sie die Dis-
kont- und Mindestreservesitze schon gesenkt habe und keine restriktive Politik
beabsichtige!®. Insgesamt befand sich also die Bank im Jahre 1952 im Einverneh-
men mit der OEEC. Hinsichtlich des Souveranititsverzichtes konnte Emminger
noch im Dezember 1952 fordern, daf} ,einerseits die internationalen Gremien,
welche die Wirtschaftspolitik der Mitgliedslinder zu verfolgen und {iberwachen
in der Lage sind, stirkeren Einfluff auf diese enthalten, und andererseits und vor
allem, daf} die Mitgliedslinder selbst freiwillig auf einen Teil ihrer wihrungspoli-
tischen Autonomie zugunsten der Aufrechterhaltung ihres duleren Gleichge-
wichts verzichten, weil sie von dem Wert und Nutzen einer solchen wirtschafts-
politischen Einstellung fiir ihre eigenen Interessen und die gemeinsamen Interes-
sen aller Partnerlinder iberzeugt sind“!%.

Auch in den Jahren 1953 und 1954 hielten die deutschen Uberschiisse an, wes-
halb die Pariser Gremien auch in dieser Periode die deutsche Wirtschafts- und
Wihrungspolitik aufmerksam verfolgten. Dabei kamen sie mehr und mehr auf
die Liberalisierung der Kapitalertrignisse, die Kreditpolitik und sogar auf den
Wechselkurs der DM zu sprechen. Damit thematisierten sie Bereiche, die im Res-
sort der BAL lagen. Daher verwundert es nicht, daf§ dies auch manchmal auf Ab-

181 Vgl. BdL, Geschiftsbericht 1954, S.98.
2 Vgl. BAK, B 146/527, Germania Paris an BMM, 24.7.1952; BBK, NL Emminger, Deutschland als
EZU-Glaubiger, OEEC/EPU, Examination of Germany, MBC (52)62, 30.9.1952.

183 Am 17.4.1952 wurden Rediskontkontingente festgesetzt. Am 30.4.1952 wurden die Mindestreser-
vesitze nach der Hohe des Einlagenbestandes gestaffelt. Das bedeutete eine Entlastung fiir kleine-
re Institute und senkte das Reserve-Soll um ca. 250 Mio. DM. Am 28.5.1952 wurde der Diskont
von 6 auf 5% gesenkt. Am 20.8.1952 erfolgte eine weitere Senkung auf 4,5%. Zum Verlauf der Be-
schluflfassungen vgl. die entsprechenden Protokolle in BBK, B 330/55 ff.

18 Vgl. BBK, B 330/1310, BAL an Vertretung der Bundesrepublik Deutschland bei der OEEC,
2.10.1952.

185 BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft I1949-52, Emminger,
Konvertibilitit und Liberalisierung, 15.12.1952.



2. Griinde fiir und gegen die Konvertibilitit 159

wehr bei der BAL traf. Bei einer Gelegenbheit fithrte schon allein die Tatsache, dafl
im OEEC-Forum Mafinahmen angesprochen wurden, die die BdL ablehnte, zu
erheblichem Unmut'®, Das war aber eine Ausnahme, und diese Unstimmigkeit
konnte leicht beigelegt werden, denn selbst im Frithjahr 1954, als die Bundesre-
publik eine kumulative Position von tiber 1000 Mio. RE erreicht hatte, waren
die Empfehlungen der Pariser Gremien noch immer ,,verhiltnismiflig zahm*“'¥’,
Die zur Untersuchung der europiischen Ungleichgewichte eingesetzte Arbeits-
gruppe Nr.8, die unter anderem auch die deutsche Position priifte, sprach die
Moglichkeiten einer DM-Aufwertung und einer Kreditexpansion lediglich an.
Letztendlich nahm sie aber von einer entsprechenden Empfehlung Abstand. Sie
betonte vielmehr, daf} ,alle Mafinahmen [...] so beschaffen sein sollten, daff
nicht fiir Deutschland das Dollarproblem auftaucht und die Konvertibilitit ver-
zogert wird“'®8. Auch sah die OEEC von der Empfehlung ab, den deutschen Ex-
port zu drosseln. Vor allem aber formulierte sie kein Junktim zwischen der EZU-
Verlingerung und deutschen Mafinahmen gegen die Uberschiisse!®’. Dariiber
hinaus herrschte auch bei dieser Gelegenheit hinsichtlich der Kreditpolitik prin-
zipielle Ubereinstimmung zwischen der OEEC und der Zentralbank. Der Zen-
tralbankrat sah sich in den Jahren 1953 und 1954 in der Lage, weitere kreditpoli-
tische Lockerungen zu verfiigen'®. Ferner war die BAL selbst daran interessiert,
die storenden Uberschiisse abzubauen, da sie ein besseres Funktionieren der
EZU und damit die Aufrechterhaltung der europiischen Liberalisierung anstreb-
te!’l. Schlieflich ist festzuhalten, dal die Empfehlungen der OEEC der BdL
manchmal gelegen kamen, vor allem wenn sie im Rahmen von Auseinanderset-
zungen mit deutschen Stellen ihre Position starkten!?2. So konnten die Stellung-
nahmen und Empfehlungen der EZU zur deutschen Wirtschaftspolitik die Wert-

186 Im Frithjahr 1954 verwahrte sich Vocke vehement gegen von ihm befiirchtete Empfehlungen der
OEEC-Arbeitsgruppe 8, namentlich die einer Aufwertung. Vgl. BBK, B 330/1313, Vocke, Fern-
schreiben an Bliicher, 12.3.1954.

%7 BBK, B 330/76, ZBR, Stenogramm, 31.3.1954.

13 BBK, NL Emminger, Deutschland als EZU-Gliubiger, OEEC, Bericht der Arbeitsgruppe 8,
EC(54)4, 5.3.1954.

139 Vgl. BBK, B 330/74, ZBR, Stenogramm, 16.12.1954; BBK, NL Emminger, Deutschland als EZU-
Glaubiger, Gerbaulet an AA/BMWi/BdL, 15.4.1954; Emminger, Vermerk, 23.4.1954.

1% Am 7.1.1953 wurde eine 0,5%ige Diskontsenkung beschlossen; am 10.6.1953 wurde der Diskont
auf 3,5% und am 19.5.1954 auf 3% gesenkt. Vgl. die Protokolle der entsprechenden Sitzungen des
Zentralbankrates in BBK, B 330/64, B 330/69, B 330/77. Der Zentralbankrat kam sogar nach einer
Grundsatzdiskussion iberein, die aus den Uberschiissen resultierende Liquidisierung gemifi den
Regeln des Goldstandards zuzulassen. Vgl. hierzu die Diskussionen des Zentralbankrates am
1.4.1953, 15.4.1953, 30.4.1953 und 19.8.1953, in BBK, B 330/67f. und in BBK, B 330/71. Vgl.
auch BBK, B 330/3379, Koénneker, Mobilisierung von Ausgleichsforderungen, 10.8.1953; Wolf,
Vermerk, 11.8.1953; BBK, B 330/3380, Wolf, Vermerk zu Wolff, 22.2.1954.

191 Vgl. BBK, B 330/74, ZBR, Protokoll und Stenogramm, 20.1.1954; BBK, B 330/76, ZBR, Protokoll

und Stenogramm, 31.3.1954.

Am 23.3.1954 stellte Vocke in einem Brief an Erhard fest, daff es ,nicht iibel* wire, wenn die

OEEC die véllige Freigabe der Sperrmarkguthaben innerhalb des EZU-Raums empfehlen wiir-

de. Damit hoffte er die Opposition von Finanzminister Schiffer zu tiberwinden. In: BBK, B 330/

2012. Vgl. hierzu auch S. 191.

192
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schitzung der BdL fiir die EZU letztendlich nicht triiben. Wenn die BdL auch
nicht mehr wie zuvor auf eine effektivere Kontrolle der extremen Gliubiger
durch die EZU dringte, sondern von der Schaffung eines ,libergeordneten Gre-
miums der Notenbanken abriet und sich auch manchmal hinter der britischen
Abneigung gegen die Supranationalitit versteckte!”, akzeptierte sie die beschei-
denen Einschrinkungen der Wihrungsautonomie im Rahmen der EZU. Derarti-
ge Einschrinkungen standen selbst im Jahre 1954 nicht den Interessen der BdL
entgegen, zumal auch im Rahmen eines anderen internationalen Wihrungssy-
stems derartige Einschrinkungen gegeben waren.

Kosten II: Goldverzicht und Reservenaufbau

Die Mitgliedschaft in der EZU implizierte, daff die Bundesrepublik bei anhal-
tenden Uberschiissen Kredit gewihren mufite. Wie oben gezeigt wurde,
stimmte die BAL diesen Krediten bereitwillig zu, denn im Vergleich zu den bi-
lateralen Krediten waren sie mit Vorteilen verbunden. Gleichzeitig waren diese
Kreditierungen aber auch mit Nachteilen verkniipft, namentlich dem Verzicht
auf Gold- oder Dollarzahlungen. Das ging zu Lasten des Reservenaufbaus
und setzte Grenzen bei der Liberalisierung zum Dollarraum. Die Wiederher-
stellung der traditionellen Handels- und Zahlungsbeziehungen - Ausgleich
des Defizits zu Ubersee durch Uberschiisse in Europa — wurde dadurch er-
schwert.

Tatsachlich sah die Zentralbank in der Anfangszeit, im Sommer 1952, die Tat-
sache, dafl moglicherweise keine Goldzahlungen fiir die deutschen Uberschiis-
sen ber die EZU-Quote hinaus anfallen wiirden, als eine ungebiihrende Bela-
stung an. Sie sah sich auf Goldzahlungen angewiesen und dazu berechtigt. Bei ei-
nem Reservenstand von 447,1 Mio. Dollar stellte Wolf im Juli 1952 in einer Res-
sortbesprechung iiber eine Rallonge heraus, daf} die BAL nicht ,,ohne weiteres auf
jede Goldzahlung verzichten konne“!**. Auch der Zentralbankrat hob hervor,
daf} die Bundesrepublik ,an sich“ einen Anspruch auf die volle Abgeltung der
Uberschiisse in Gold oder Dollar hitte!*. Bei den Verhandlungen iiber eine Ral-
longe verzichtete die Bank jedoch ohne grofiere Einwendungen darauf, diesen
Anspruch durchzusetzen. Trotz der laut BAL noch vorhandenen Dollarliicke
und trotz der ithrer Meinung nach ungeniigenden Reserven thematisierte sie letzt-
endlich den Goldanteil der Rallonge nicht!%.

Diese erste Stellungnahme blieb nicht von den sich Ende 1952 forcierenden
Diskussionen iiber eine EZU-Reform unberiihrt, die das Problem der EZU-Hir-
tung grundsatzlich ansprachen. Tatsichlich befiirwortete im folgenden auch die
BdL - anfangs gezwungenermaflen, spater mehr und mehr iberzeugt — eine Wei-

193 Vgl. BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 17.3.1952 und 19.3.1953.

1% BAK, B 102/6428, Elson, Niederschrift iiber die Ressortbesprechung am 1.7.1952, 3.7.1952.
195 BBK, B 330/60, ZBR, Stenogramm, 17./18.9.1952.

1% Vgl. BBK, B 330/1313, Treue, Vermerk, 17.7.1952.
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terentwicklung der EZU durch eine Hirtung!?’. In den Ressortbesprechungen
stellte sie sich den vor allem vom Marshallplan-Ministerium und der deutschen
Delegation in Paris befiirworteten Plinen zur schrittweisen Erhéhung der Gold-
anteils nicht entgegen. Maflgebend fiir diese Haltung war aber nicht so sehr der
dadurch verringerte Goldverzicht; vielmehr waren es vor allem taktische Griin-
de, namentlich die Notwendigkeit, konsequent und stetig auf eine Weiterent-
wicklung der EZU in Richtung Hirtung zu dringen, die die BdL, die OEEC-
Vertretung und das Marshallplan-Ministerium vereinten'®®. Demnach war dieses
Ubereinkommen auch fragil, so dafl schon im Mirz 1953 die Bundesregierung —
vor allem auf Insistieren der BAL - beschlof}, die deutsche Forderung nach Hir-
tung zwar ,nachdriicklich® zum Ausdruck zu bringen, aber gleichzeitig eine
selastische und keine ultimative“ Position einzunehmen'”. Auch im weiteren
Verlauf standen fiir die BAL vor allem taktische Griinde im Vordergrund. Das
fihrte dazu, daf} sie die Forderungen nach Verringerung des Goldverzichts zwar
immer vorbrachte, jedoch nicht darauf beharrte. Ein erster Grund dafiir war,
dafl im Mai 1953 eine Alimentierung der Wihrungsreserven bei einem Stand
von tber 800 Mio. Dollar nicht mehr zwingend notwendig war. Ein zweiter
Grund bestand darin, dafl die BAL befiirchtete, sie wiirde dadurch nur die eige-
ne, noch zogerliche Position hinsichtlich der Liberalisierung der Kapitalertrig-
nisse erschweren®®, Auch im Herbst 1953 befiirwortete die Bank die Forderung
nach Erhohung des Goldanteils auf 65 Prozent bei Uberschreitung der Quote, je-
doch waren auch jetzt dabei vor allem taktische Erwigungen mafigebend. Der
dadurch verringerte Goldverzicht spielte fiir die BAL dabei keine Rolle”!. Wie
Vocke schon im Sommer im Kabinettsausschufl festgestellt hatte, waren hohere
Goldzahlungen nicht mehr notwendig. Ein Verzicht auf Gold stellte fiir die
BdL keinen Kostenfaktor mehr dar. Vocke versicherte den Mitgliedern des Kabi-
nettsausschusses: ,Die Lage ist nicht alarmierend, denn schlimmstenfalls wiirden
wir kein Gold erhalten, wenn wir unsere Gliubigerposition bei der EZU weiter
erhohen.“?%

Warum die BdL trotz ihrer prinzipiellen Befiirwortung einer EZU-Hirtung
letztendlich den Goldverzicht nicht als einen Kostenfaktor ansah, erklirt sich
daraus, daf sie den Goldverzicht gar nicht als einen solchen verstand. Vocke
stellte das etwas vereinfachend, iiberspitzt und die Wahrheit leicht verdrehend
in einem seiner Plidoyers fir die EZU folgendermaflen dar: ,Unser Export

1% Vor die Alternative EZU-Reform oder neues Zahlungssystem gestellt, befiirwortete der BdL-Ver-
treter im November 1952 in einer Ressortbesprechung unter erheblichen Vorbehalten eine Re-
form. Vgl. BAK, B 146/480, BMM, Protokoll iiber die Sitzung vom 14.11.1952, 17.11.1952.

1% Vgl. BAK, B 146/482, Schleiminger, Aufzeichnung tiber die Ergebnisse der 2. inoffiziellen Bespre-
chung, 16.1.1953.

1% BAK, B 146/481, Schleiminger, Ergebnisbericht einer interministeriellen Besprechung, 17.3.1953.

20 Vgl BBK, NL Emminger, Deutschland als EZU-Gliubiger, Emminger, Vermerk, 28.5.1953.

21 Vgl. BBK, B 330/1313, Emminger, Vermerk, 16.10.1953; BBK, B 330/2852, Emminger, Vermerk,
24.10.1953.

22 BAK, B 136/7864, Kabinettsausschufi, 2.7.1953.
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nach den wihrungsschwichsten Lindern wie Griechenland usw. bringt uns auf
der ganzen Linie Dollars, wenn auch nur zu 50 Prozent liquide Dollars.“2%

Kosten IIT: Auswirkungen auf den Auflenhandel

Abgesehen von den Beschrinkungen der Wihrungsautonomie und dem Goldver-
zicht bringen Zahlungsunionen eine Umlenkung des Imports von billigeren zu
teureren Produzenten mit sich. Gleichzeitig bietet eine Zahlungsunion der Ex-
portindustrie Vorzugsmirkte und damit die Moglichkeit, sich nur auf diese
Weichwihrungsmirkte zu konzentrieren. Das kann den Zwang zu einem Aus-
bau der Wettbewerbsfihigkeit verringern, so dafl eine Zahlungsunion langfristig
- abgesehen von den effektiven Mehrkosten fiir Importe — Abhingigkeiten schaf-
fen kann.

Diese problematischen Auswirkungen waren der BdL durchaus bekannt.
Gleichwohl wurde in den ersten Jahren eine Handelsumlenkung fiir gut und not-
wendig geheiflen. Die Verlagerung der Einfuhr verringerte die Dollarbelastung,
wihrend die Vorzugsmirkte Exportsteigerungen erméglichten. Im weiteren Ver-
lauf wurden aber zwangsliufig die negativen Seiten deutlicher. Bei wachsenden
Wihrungsreserven war ein Abbau der Dollarbelastung nicht mehr zwingend not-
wendig, sondern unter Umstinden nur teurer fiir die deutschen Importeure. Bei
fortschreitender Rekonstruktion und offensichtlich schon hoher Wettbewerbsfi-
higkeit bedeutete die Existenz von Vorzugsmirkten, dafl die Exportindustrie
ihre Chancen in den Hartwihrungsgebieten nicht wahrnahm.

Wihrend der Wirtschaftsminister in den Diskussionen um die EZU stets diese
negativen Aspekte einer Zahlungsunion hervorhob, standen diese problemati-
schen Konsequenzen der EZU fiir die BAL nicht an erster Stelle. Zwar war sie
der Meinung, daf} das Vereinigte Konigreich und Frankreich unter einer ,,bisher
nicht beendeten Inflation leiden” und daff dort zu hohe Preise gilten?®. Allzu
viel Gewicht maf} sie dieser Tatsache jedoch nicht bei. Uberteuerte Importprei-
se, die zu Mehrkosten fithrten und dadurch die deutsche Wettbewerbsfihigkeit
oder das deutsche Preisniveau beeintrichtigten, stellte die BdL in erster Linie
im Zusammenhang mit Importen aus den bilateralen Verrechnungslindern fest?®.

Auch in bezug auf die Existenz von Vorzugsmarkten schitzte sie die Auswir-
kungen der EZU nicht negativ ein. Wahrend sie warnte, dafl eine Forderung des
Bilateralismus der deutschen Exportindustrie ,leichte, wenn auch kurzfristige
Erfolge auf den Markten der Weichwihrungslinder beschere und so von den
schwierigeren Hartwihrungsmirkten ablenke, beurteilte sie die durch die EZU
geforderten Handelsumlenkungen positiv. In Europa war ihres Erachtens durch

203 BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 23.2.1954.

204 BBK, NL Emminger, Dollarliicke, Emminger, Dollarproblem, 1.12.1952; BBK, B 330/2012, Vok-
ke an Erhard, 11.12.1952,

25 Vgl. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/ Abbau der Devisenzwangswirtschaft IT 1953, o.V. (ver-
mutlich Emminger), Konvertierbarkeit der Wihrungen von Deutschland her gesehen, o.D. (Mitte
1953).
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die Liberalisierung schon ein ,echter marktmifliger Wettbewerb“ gewahrleistet.
In der EZU waren nimlich ,grofle Industrielinder” zusammengefaflt, und in die-
sem Rahmen muflte sich die deutsche Exportindustrie zuerst bewihren?®. Die
EZU wiirde also die deutsche Wettbewerbsfihigkeit nicht schmilern, sondern
langsam und allmahlich steigern.

Der Tatsache, dafl die EZU eine Abhingigkeit vom europaischen Markt schuf
oder stirkte, stand die BAL keineswegs gleichgiiltig gegentiber. Es war ihr nur all-
zu deutlich, daf die deutsche Wirtschaft auf die Offnung der europiischen Mirk-
te nur bedingt zihlen konnte. Das hatten die unvollkommen durchgefiihrte
OEEC-Liberalisierung und vor allem die Entliberalisierungsmafinahmen ver-
schiedener Linder klar gezeigt. Trotzdem sah sie diese Abhingigkeit vom euro-
paischen Markt und die schwankende, nicht fest verankerte europaische Liberali-
sierung nicht als die wichtigste Problematik an. Der Grund hierfiir war in erster
Linie, dafl die Bundesrepublik ihres Erachtens die Offnung der europiischen
Mirkte beeinflussen konnte. Durch eine Good Creditor Policy der Bundesrepu-
blik konnte die europiische Liberalisierung geférdert und weitgehend stabili-
siert werden. Im Gegensatz dazu stellte die Bank immer wieder die durch deut-
sche wirtschaftspolitische Mafinahmen nicht zu beeinflussende Labilitit der Dol-
larbilanz heraus. Permanent war sie beispielsweise um die moglichen Auswir-
kungen einer amerikanischen Rezession besorgt, denn eine amerikanische Krise
wiirde die deutschen Exporte in die USA zwangsliufig erschweren?. Die mégli-
chen negativen Auswirkungen der EZU auf den Auflenhandel wurden also
durchaus gesehen. Sie wurden jedoch als l6sbares und zu beeinflussendes Pro-
blem eingeschitzt.

Vor dem Hintergrund einer positiven Zahlungsbilanzentwicklung, ansteigen-
der Wihrungsreserven, wachsender Uberschiisse gegeniiber dem EZU-Raum
und den bilateralen Handelspartnern mufite die BdL ihre bisherige Haltung zur
Konvertibilitit iiberdenken und modifizieren. Sie konnte nicht mehr darauf ver-
weisen, daf die deutsche Zahlungsbilanz und die deutsche Reservenposition der
Konvertibilitit im Wege stiinden. Dariiber hinaus mufite sie zu den sich mehr
und mehr akzentuierenden Kosten der EZU Stellung nehmen. Im Rahmen die-
ser Modifizierung schilte sich als ihre Position heraus, daf der Regionalismus
und die EZU keinesfalls gefihrdet werden sollten. Eine Anniherung an die Kon-
vertibilitit lehnte die BAL zwar nicht rundheraus ab, sie ordnete das aber eindeu-
tig der Fortfithrung der europiischen Kooperation unter. Laut BdL lag diese, vor
allem der Erhalt und der Ausbau der europidischen Liberalisierung, im deutschen
Interesse, denn sie garantierte der deutschen Wirtschaft einen wenn nicht siche-
ren, so doch von der deutschen Wirtschaftspolitik zu beeinflussenden Zugang
zu Exportmirkten. Sie machte die Bundesrepublik von der amerikanischen Kon-
junkturentwicklung und Handelspolitik unabhingiger. Demgegeniiber sah die

206 Ebenda.
27 Vgl. BBK, NL Emminger, Dollarliicke, Emminger, Dollarproblem, 1.12.1952.
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BdL die Vorteile, die mit der Konvertibilitiat verbunden waren -, wie Entgeltung
der Uberschiisse in Gold und dadurch Ausgleich des traditionellen, ,natiirli-
chen® Defizits im Handel mit Ubersee durch Uberschiisse in Europa; Abbau
der Kreditierungsverpflichtungen; Forderung des Kapitalimports —, als unwich-
tig oder gar als problematisch und unerwiinscht an. Auch schitzte sie die mit ei-
ner Uberschuflposition steigenden Kosten des Regionalismus entweder als trag-
bar ein oder verstand sie nicht als Kosten. Insgesamt wurde so die Konvertibili-
tatsfrage, bis dato ,eine Frage des Konnens, nicht des Wollens“, mehr und mehr
zu einer ,Frage des Wollens“. Sofern die Liberalisierung eines europiischen
Handelspartners durch die Konvertibilitit irgendwie gefihrdet werden wiirde,
wollte die BAL die Konvertibilitit nicht. Sie war in erster Linie an Exportchan-
cen fiir die deutsche Wirtschaft und an der Liberalisierung der Partner, also an
der Konvertibilitit der anderen Wahrungen nach innen, interessiert. Die Konver-
tibilitit der anderen nach auflen, z.B. in Form einer Hirtung der EZU, rangierte
demgegeniiber an nachgeordneter Stelle, selbst wenn dadurch ein besserer Aus-
gleich des Defizits im Handel mit Ubersee erméglicht worden wire. An der
Konvertibilitit der DM hingegen war die BAL nur insofern interessiert, als ein
Abbau von internen deutschen Restriktionen identisch mit einer Good Creditor
Policy war, die ein besseres Funktionieren der EZU erlauben wiirde. Weitere
Ziele, wie billigere Importe, spielten im Zusammenhang mit der EZU keine do-
minierende Rolle.

3. Die Bank deutscher Linder und die Umgestaltung
des europiischen und deutschen Wihrungssystems 1953 bis 1955

Im Sommer 1952 hatten sich die OEEC-Linder im EZU-Direktorium gegen die
belgischen Forderungen ausgesprochen und jegliche Hirtung der EZU sowie
jegliche Anniherung an die Konvertibilitit abgelehnt. Trotzdem war damit die-
ses Thema nicht erledigt. Ganz im Gegenteil: Schon im Herbst 1952 riickte es
wieder auf die Tagesordnung. Wihrend in London die Wirtschaftskonferenz der
Commonwealth-Linder vorbereitet wurde, breitete sich bei den kontinentalen
EZU-Mitgliedern Besorgnis hinsichtlich des britischen Engagements bei der eu-
ropidischen Wihrungskooperation aus. Sie befiirchteten unilaterale britische Kon-
vertibilititsmaflnahmen und einen Austritt des Vereinigten Koénigreiches aus der
EZU. Dadurch erhielt das Thema der Konvertibilitit eine neue Qualitit, und
eine erneute Diskussion wurde unabweisbar — zumal das Vereinigte Kénigreich
im Anschluff an die Commonwealth-Konferenz einen Konvertibilititsplan, den
sogenannten Collective Approach towards Convertibility, vorlegte. Deshalb
wurden in den folgenden Jahren bi- und multilaterale Gespriche iber die briti-
sche Vorlage gefiihrt, alternative Konvertibilititspline ausgearbeitet, die Reform
der EZU wie die Konstruktion eines internationalen Wihrungssystems debat-
tiert. Hierzu muflten die einzelnen EZU-Mitglieder Stellung beziehen und Ver-
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handlungspositionen ausarbeiten. In der Bundesrepublik war das in erster Linie
die Aufgabe des Wirtschaftsministeriums, dem eine Konvertibilititserklirung ob-
liegen wiirde, und des Marshallplan-Ministeriums, das fiir die deutsche Mitarbeit
in der OEEC/EZU verantwortlich war. Ferner waren die Handelspolitische Ab-
teilung des Auswirtigen Amtes, federfithrend fiir bi- und multilaterale Handels-
und Wirtschaftsvertrige, das Finanzministerium, zustindig fiir die Deviseniiber-
wachung und die Auslandsverschuldung, das Landwirtschaftsministerium, beauf-
tragt mit der Agrarpolitik und mit dem Schutz der deutschen Landwirtschaft,
und die BdL, Kreditgeberin der EZU, involviert. Schlieflich war auch das Bun-
deskanzleramt beteiligt. Zum einen war die Konvertibilitit keineswegs nur ein
wirtschaftliches Problem. Vielmehr war sie auch eine politische Frage internatio-
naler Tragweite. Dabei mufite die Bundesrepublik als ,besetzter Verbiindeter”
die Positionen der Alliierten, vor allem der USA, in Rechnung stellen’®. Zum
zweiten hing mit der Unterzeichnung des EVG- und Deutschlandvertrages die
deutsche Souverinitit von der Ratifizierung des EVG-Vertrages ab, weshalb den
Bemiihungen um eine weitergehende europiische Integration ein herausragen-
der Stellenwert zukam. Politik ohne Beachtung dieses vielschichtigen Prozesses
war fiir die Bundesrepublik schlechterdings unmoglich. Die Nachverhandlungen
des EVG-Vertrages, weitere daran gekniipfte Projekte wie eine Europdische Poli-
tische Gemeinschaft und der Beyen-Plan sowie die Schwierigkeiten dieses Ver-
tragswerkes in der Pariser Nationalversammlung, aber auch die seit Sommer
1954 wieder aktuellen Pline, die europiische Verteidigung unter Einbezug des
Vereinigten Konigreiches im Rahmen der NATO bzw. der Westeuropiischen
Union (WEU) zu l6sen, mufiten die deutsche Haltung in allen internationalen
Fragen konditionieren?®.

Internationale Verbandlungen zur Konvertibilitit

1952/53: deutsche Reaktionen auf die britischen Konvertibilititspline

Wenn auch das Vereinigte Konigreich im Jahre 1952 unter Zahlungsbilanz-
schwierigkeiten litt, widmete es sich doch der Frage der Konvertibilitat. Von ei-
ner Auslinder-Konvertibilitit erhoffte es sich eine Statusverbesserung des Pfun-
des, eine Stirkung des Finanzplatzes London und dadurch die Uberwindung sei-
ner Zahlungsbilanzprobleme.

28 Zur amerikanischen Haltung zur Konvertibilitit sieche Romero, Interdependence; Boccia,
L'amministrazione, S.89ff. Rupieper, Verbiindete, bezeichnet die Bundesrepublik als ,besetzten
Verbiindeten®. Zu den deutschen Handlungspielriumen vgl. Herbst, Stil.

2 Fiir einen Uberblick iiber die Geschichte der europiischen Integration vgl. als eines der letzten
Werke internationalen Zuschnittes Trausch (Hrsg.), Integration. Spezifischer auf die Bundes-
republik ausgerichtet sind Biihrer/Herbst/Sowade (Hrsg.), Marshallplan; Militirgeschichtliches
Forschungsamt (Hrsg.), EVG-Phase; Militirgeschichtliches Forschungsamt (Hrsg.), Nato-
Option.
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Im Januar 1952 legten das britische Schatzamt und die Bank von England ei-
nen ersten Konvertibilititsplan mit dem Code-Namen ROBOT vor. Zwar lehn-
te das britische Kabinett diesen Plan sowohl im Februar als auch bei erneuter
Vorlage im Juni ab?'%, doch war damit das Projekt einer Konvertibilititserkla-
rung nicht erledigt. Schon im Sommer 1952 arbeitete London im Zusammen-
hang mit der Vorbereitung der Commonwealth-Konferenz einen neuen Konver-
tibilititsplan, den Collective Approach towards Convertibility, aus. Wie RO-
BOT sah auch dieser Plan die Auslinder-Konvertibilitit fiir das Pfund vor. Er
nahm eine Anderung der bisherigen Wechselkurspolitik und die Einfiihrung
von Handelsbeschrinkungen gegeniiber nicht-konvertiblen Lindern in Aus-
sicht. Im Unterschied zu ROBOT ging er von gleichzeitigen und abgestimmten
Konvertibilititserklirungen anderer europiischer Linder und einer Unterstiit-
zung dieses Schrittes durch die USA aus. Dieses Vorhaben war in mehrfacher
Hinsicht mit der EZU unvereinbar. Abgesehen davon, dafl eine Wechselkursfle-
xibilitit in der EZU vermutlich technisch problematisch war, lieflen sich Auslin-
der-Konvertibilitit und eine weitere Mitgliedschaft in der EZU nicht vereinba-
ren. Dariiber hinaus durchbrach die beabsichtigte Einfilhrung von Handelsre-
striktionen gegentiber den nicht-konvertiblen Lindern den OEEC-Grundsatz
der Nicht-Diskriminierung.

Der Plan ROBOT, der in London hinter verschlossenen Turen diskutiert wur-
de, blieb in anderen Lindern und in der Bundesrepublik vermutlich unbe-
kannt?!!. Auch iiber den Collective Approach wufiten die OEEC-Mitglieder an-
fangs nichts Genaues, obwohl sich seit Herbst 1952 Vermutungen und Befiirch-
tungen beziiglich einer britischen Initiative verdichteten?'?. Aber selbst wenn
die kontinentalen Linder vorerst hinsichtlich der britischen Pline im dunkeln
tappten, so legte diese Situation nahe, Alternativvorschlige zu entwickeln. Auch
muflte das Verhalten im Falle von britischen Mafinahmen diskutiert werden. Un-
ter Umstinden war die bisherige Haltung zur EZU zu tberdenken, zumal mit
diesen britischen Uberlegungen offensichtlich wurde, daf die EZU nur
eingeschrinkt Verbindlichkeit garantieren und als ,institutionelle Barriere fun-
gieren konnte?”. Schliefllich war der Tatsache Rechnung zu tragen, daff die

210 Zu ROBOT vgl. Cairncross, Years, S.234ff.; Newton, Operation ROBOT; Milward, Motives,
S.2611f.

211 Er hat im Bundesarchiv und im Bundesbankarchiv keine Spuren hinterlassen.

22 Die Vermerke von BdL-Angehérigen zur Commonwealth-Konferenz zeigen, dafl man iiber die
britischen Plane nicht informiert war. Vgl. BBK, B 330/3172, Emminger, Wihrungspolitische Ab-
sichten Grofibritanniens, 3.12.1952. Auch die Pariser Gremien tappten im dunkeln; vgl. BBK,
B 330/3172, von Mangoldt, Bericht iiber die 30. Sitzungsperiode des EZU-Direktoriums vom
17.-22.11.1952, 25.11.1952; von Mangoldt an Bliicher/Bernard, 27.11.1952.

Mit der EZU hauten sich die OEEC-Mirglieder auf den Abbau von mengenmifigen Beschrinkun-
gen im europiischen Handelsverkehr verpflichtet. Eichengreen, Reconstructing, S.92ff. bezeichnet
die EZU deshalb als eine , institutional barrier to exit“. Diese Charakterisierung ist zum Teil be-
rechtigt. Allerdings ist Eichengreen zu erginzen. Es ist festzuhalten, daff die Barrierenfunktion
der EZU von Anfang an durchbrochen war. Entliberalisierungen waren aus Zahlungsbilanzgriin-
den gestattet; sie wurden angewandt, und die EZU hatte nur geringe Moglichkeiten, hier einzu-

21

W
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EZU durch einen britischen Konvertibilititsschritt einschneidend verindert
wirde.

Erstaunlicherweise setzte sich jedoch die BAL im Herbst 1952 mit den briti-
schen Plinen und ihren Konsequenzen aus mehreren Griinden hochstens rudi-
mentir auseinander. Zum ersten rechnete sie nicht ernsthaft mit britischen Mafi-
nahmen?*. Zum zweiten war fiir die BAL ohne weitere Diskussion klar, daf} im
Falle eines britischen Austritts aus der EZU ihre Weiterfiihrung auch ohne das
Vereinigte Konigreich die einzige Méglichkeit war. Selbst wenn Vocke feststell-
te, daf ein britischer Austritt die Attraktivitit der EZU erheblich schmilern
wiirde, und selbst wenn mit den britischen Projekten deutlich wurde, daff die
EZU nicht mehr als eine verlifiliche Barriere funktionierte, blieb er bei der Be-
firwortung der EZU, notfalls in Form einer ,Rumpf-EZU*: ,Eine solche Betei-
ligung des Sterlinggebietes liegt auch sehr in unserem Interesse, da ein multilate-
raler Zahlungsverkehr innerhalb Europas ohne das Sterlinggebiet stark an prakti-
schem Wert verlieren wiirde und zum Beispiel fiir Westdeutschland die Méglich-
keit entfiele, sein Defizit gegeniiber dem Sterling-Raum durch Uberschiisse ge-
geniiber kontinentaleuropiischen Lindern abzudecken. [...] Nach meiner Mei-
nung miifite bei Verhandlungen iiber eine Reform der EZU zunichst auf alle Fil-
le versucht werden, die Englinder zunichst zum Mitgehen bei einer stirkeren In-
tegration auf monetirem Gebiet zu bewegen. Nur wenn dies scheitern sollte,
miifite man sich iiberlegen, auf welchem Wege man in einem engeren regionalen
Kreis Fortschritte erzielen kénnte.“?'> Zum dritten stand fiir die BAL wegen der
vermutlich flexiblen Wechselkurse und wegen der méglichen Handelsbeschrin-
kungen ein Anschluf§ an britische Mafinahmen aufler Frage. Kurz vor der Com-
monwealth-Konferenz stellte das BdL-Direktorium entsprechend lapidar fest:
,»Es herrscht Ubereinstimmung dariiber, dafl deutscherseits feste Kurse beibehal-
ten werden sollten. [...] Das Erreichte (Liberalisierung, Multilateralismus, ge-
meinsames Handeln) [sollte] nicht aufgegeben, vielmehr tunlich wiederherge-
stellt werden.“?1¢

Mit dieser abwartenden Haltung befand sich die BAL in guter Gesellschaft.
Zwar strebte das Wirtschaftsministerium weiterhin nach der Konvertibilitit, wo-
bei vor allem Erhard nach wie vor gegen die EZU Stellung bezog, doch standen
sowohl fiir das Marshallplan-Ministerium als auch fiir das Auswirtige Amt die
Aufrechterhaltung der EZU und ihr reibungsloses Funktionieren im Vorder-

greifen. Seit 1952 wurde die EZU jeden Sommer um ein weiteres Jahr verlingert, wobei Austritts-
méglichkeiten gegeben waren. Insgesamt konnte also die EZU nur fiir den Zeitraum 1950 bis 1952
- und selbst da nur eingeschrinkt - als eine Barriere fungieren.

214 yel. BBK, B 330/2055, Direktorium, Protokoll, 4.12.1952. Auch das Wirtschaftsministerium war
dieser Meinung. Gleichwohl nahm es die britischen Pline zum Anlaf, sich intensiv mit der Kon-
vertibilititsfrage auseinanderzusetzen. Vgl. BAK, B 102/56 905, V C 1, Niederschrift iiber eine Be-
sprechung iiber Konvertierbarkeit am 22.11.1952, 25.11.1952.

215 BBK, B 330/1313, Vocke an Merton, 15.8.1952.

26 BBK, B 330/2055, Dircktorium, Protokoll, 4.12.1952.
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grund??. Auch in den Pariser Gremien herrschte die Meinung vor, die EZU miis-
se beibehalten werden?!®.

Im weiteren Verlauf mufiten sich die Regierung und die BdL allerdings genau-
er mit den britischen Plinen auseinandersetzen, denn im Januar 1953 kiindigte
das Vereinigte Konigreich informatorische Gespriche mit den USA und mit ein-
zelnen europiischen Regierungen an?'®. Zusitzlich mufite sich die Bank zu der
anstehenden EZU-Verlingerung und zu den inzwischen vorgebrachten Ideen ei-
ner Reform der EZU eine Meinung bilden. Dabei war zu bedenken, daf} sich
das Vereinigte Konigreich zusammen mit anderen EZU-Schuldnern gegen eine
Hirtung der EZU ausgesprochen hatte??.

Da die BAL die britischen Pline einer Auslinder-Konvertibilitit ablehnte, sah
sie sich'vor zwei Optionen gestellt: Entweder konnte sie fiir eine EZU-Reform
plidieren und damit unter Umstinden eine Kiindigung der britischen Mitglied-
schaft beférdern; oder sie konnte fiir eine unverinderte EZU eintreten, hoffend,
daf das Vereinigte Konigreich in diesem Fall weiterhin teilnehmen wiirde. Wih-
rend zu Anfang Vocke der Meinung war, ,man [konne] es der OEEC nicht zu-
muten [. . .], mit Riicksicht auf die britischen Wihrungsplane an ihren Reformpla-
nen nicht mehr weiter zu arbeiten“??, setzte sich nach und nach eine kompromif}-
bereite Haltung durch. Da ein britisches Ausscheiden den Wert der EZU mindern
wiirde und da mit dem Auseinanderfallen Europas Handelsbeschrinkungen, Dis-
kriminierung gegen konvertible und nicht-konvertible Lander und ein Riickfall in
den Bilateralismus verbunden wiren, lehnte die Bank eine Reform der EZU ab.
Sie wollte das Vereinigte Konigreich mit Reformplianen nicht ,scheu und mifi-
trauisch“ machen???. Auch wollte sie mit einem Verzicht auf Reformen einer Ver-
hirtung der innereuropiischen Fronten entgehen. Vocke befiirchtete niamlich,
dafl der Zusammenhalt der EZU-Mitglieder gefihrdet wiirde, wenn man auf ei-
ner Reform bestiinde. Dann wiirden méglicherweise Alternativen zur EZU, wie
z.B. eine engere Wahrungskooperation der sechs EVG-Staaten, in den Blick ge-
riickt. Das aber mufte seines Erachtens vermieden werden, da eine solche Koope-
ration ysachlich ziemlich unrealistisch“ war??. Diese Meinung wurde von den
Ressorts geteilt. Das Auswirtige Amt betonte zwar, daf} die europdischen Integra-
tionsprojekte wie EGKS und EVG einen gemeinsamen Zahlungsmechanismus

27 Vgl. BAK, B 146/480, Protokoll iiber die Sitzung vom 14.11.1952, 17.11.1952.

218 Vgl. BBK, B 330/3172, von Mangoldt, Bericht iiber die 30. Sitzungsperiode des EZU-Direktori-
ums vom 17.-22.11. 1952, 25.11.1952; von Mangoldt an Blischer/Bernard, 27.11.1952. Die Befiir-
wortung der EZU durch die anderen EZU-Mitglieder hielt das BdL-Direktorium in seiner Sit-
zung am 4.12.1952 fest: ,Im iibrigen sei nicht die Mehrheit im Verrechnungsmechanismus in er-
ster Linie zu fiirchten, sondern die Risiken, die die ,Pfundfreigabe‘ mit sich bringen.“ Dieses Risi-
ko hielt sich aber — wie das Direktorium sogleich betonte - in Grenzen, da die deutschen Pfund-
guthaben gering waren. In: BBK, B 330/2055.

% yegl. BAK, B 102/55333, V B 4, Vermerk zum Gesprich Erhard — Trevelyan, 19.1.1953.

20 Vgl. ebenda.

21 BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 3.2.1953.

22 BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 17.3.1953.

23 FEbenda.
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notwendig machten. Es wollte aber einen solchen Mechanismus im Kreise der
Sechzehn, und nicht im Kreise der Sechs, verwirklicht sehen??*. Ferner machten
Erhard und das Wirtschaftsministerium - trotz aller Befiirwortung der Konverti-
bilitit und Kritik an der EZU — angesichts der britischen Konvertibilitatspline ei-
nen Riickzieher. Im Januar 1953 betonte Erhard gegeniiber Humphrey Trevelyan,
Wirtschaftsberater der britischen Hohen Kommission, daff ,er personlich eine or-
ganische Fortentwicklung der EZU und OEEC dringend wiinsche und keines-
wegs auf ihre Auflosung hinziele“?”. Im weiteren Verlauf hob auch das Wirt-
schaftsministerium stets die moglichen negativen Auswirkungen einer Auslin-
der-Konvertibilitit auf den europiischen Handel hervor?.

So trug die deutsche Position beziiglich einer EZU-Verlingerung — man solle
die Forderung nach Verbesserung und Hirtung der EZU zwar ,nachdriicklich®
zum Ausdruck bringen, sie aber nicht als Bedingung formulieren; die EZU sei
mindestens fiir ein Jahr zu verlingern — vor allem die Handschrift der BdL und
des Auswirtigen Amtes?”. In den deutsch-britischen Gesprichen tiber den Col-
lective Approach betonte die deutsche Seite, dafl eine Auslinder-Konvertibilitit
vorerst nicht verfolgt werden sollte, da dabei Handelsbeschrinkungen in Kauf
genommen wirden und der EZU-Raum auseinanderfallen wiirde. Vielmehr sei
die Erhaltung und Ausweitung eines multilateralen Zahlungssystems unabding-
bar?®. In der Konvertibilititsfrage sei zwar ,raschestes Vorgehen“ anzustreben.
Angesichts des hohen Anteils des EZU-Raums am deutschen Auflenhandel sei
aber das ,bessere Ordnungssystem insbesondere in einer Reform der EZU zu su-
chen®. Richard A.Butler, der britische Schatzkanzler, war ob dieser Auferungen
erschrocken, denn bisher hatte London die Position und den Einfluf Erhards an-
ders eingeschitzt?®”. Ein Angehoriger der Bank von England fafite die Gespriche

24 Vel. BAK, B 146/1843, AA, Abt. 11, Londoner Besprechungen iiber Wihrungsfragen, 30.4.1953.

Vgl. auch BAK, B 146/480, Protokoll iiber die Sitzung vom 14.11.1952, 17.11.1952. Zur Option

einer Wihrungskooperation der Sechs vgl. BAK, B 102/56905, Hoffmann-Bagienski, Vermerk,

26.11.1952; BAK, B 102/6428, Albrecht, Zahlungsposition der Montan-Union innerhalb der

EZU, 3.12.1952.

BAK, B 102/55333, V B 4, Vermerk zum Gesprich Erhard - Trevelyan, 19.1.1953.

Besonders ausgeprigt vertrat die Abteilung V des Wirtschaftsministeriums diese Meinung. Vgl.

BAK, B 102/55345, Abt. V, Allgemeine Auffassung zur Frage der Konvertibilitit, 27.4.1953. We-

niger deutlich, aber doch insgesamt skeptisch zu den britischen Plinen war aber auch die Grund-

satzabteilung 1. Vgl. BAK, B 102/12651, 1 A 1, Vermerk, 5.5.1953. Obwohl sich das Wirtschafts-

ministerium gegen die britische Initiative aussprach, war Vocke von der Standfestigkeit des Wirt-

schaftsministeriums nicht iiberzeugt. Er verlangte eine Diskussion im Kabinett. Bei Anwesenheit

von Bundeskanzler und Auffenminister Adenauer, Landwirtschafts-, Marshallplan- und Finanzmi-

nister hitte diese mit grofler Wahrscheinlichkeit zu einer Warnung vor iibereilten Schritten ge-

fithre. Vgl. BAK, B 146/1843, Vogel, Vermerk, 27.4.1953; BAK, NL Hallstein, Hallstein, Notizen

iiber eine Sitzung beim Vizekanzler Bliicher, 27.4.1953.

227 Vgl. BAK, B 146/481, BMM, Ergebnisbericht einer interministeriellen Besprechung iiber Verlin-
gerung und Verbesserung der EZU, 17.3.1953.

228 Vgl. BAK, B 146/1843, BMWi, Fragebogen zur internen Verwendung, 7.5.1953.

29 Vgl. BBK, B 330/3172, Emminger, Zusammenfassender Bericht, 22.5.1953; BBK, B 330/2056, Di-
rektorium, Protokoll, 15.5.1953. Vgl. auch die Protokolle der deutsch-britischen Besprechungen
in PRO, T 236/3519.

22
226
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folgendermafien zusammen: ,, What did show up very clearly in the German talks
was that Erhard’s (Minister of Economy) frequent pronouncements on the aims
of Germany being convertible were by no means reflected in officials’ minds.
Although the latter liked the idea of convertibility they were very anxious about
its effects on their European trade.“?*°

Wenngleich das Pressekommuniqué der deutsch-britischen Gespriche auf das
erzielte Einvernehmen abstellte, war deutlich geworden, daff die Bundesrepu-
blik nicht bereit war, die Kosten der Konvertibilitit zu tragen und das Vereinig-
te Konigreich in einem Konvertibilititsschritt zu unterstiitzen. Auch wenn es
die Konvertibilitat nicht prinzipiell ablehnte, schob sie sie vorerst auf die lingere
Bank. Donald Macdonald, nun Angehoriger der Bank von England, stellte her-
aus: ,,Whilst it does not seem that we can count at this stage on active German
support for our plans, it would not be right to assume their hostility. They
showed genuine interest and their approach was not destructive. Nevertheless it
cannot be said that they were enthusiastic.“?*!

1953/54: der Weg zur Konsolidierung

Die Tatsache, dafl die deutsche Regierung in den Gesprichen mit dem Vereinig-
ten Konigreich eine EZU-freundliche Haltung eingenommen hatte, bedeutete
keineswegs, dafl sich eine definitive deutsche Position herausgeschalt hatte.
Schon bald darauf fanden Erhard und die Abteilung I des Wirtschaftsministeri-
ums (Grundsatzabteilung) zu ihrer negativen Haltung zur EZU zuriick. Ge-
stiitzt auf ein Gutachten von Professor Friedrich Lutz??, argumentierten sie, die
Moglichkeiten der EZU seien erschopft. Eine schrittweise Weiterentwicklung
der EZU sei irrealistisch und zu langwierig?®. Die EZU wiirde die deutsche Ex-
pansion behindern. Sie wire mit ,unfreiwilligem oder unbewufitem Kapitalex-
port“ verbunden und wiirde iiber kurz oder lang kiinstliche Beschrinkungen
des lebensnotwendigen deutschen Exportes erfordern. Die deutschen Uber-
schiisse zum EZU-Raum seien strukturell, so dafl man ihnen nicht mit ad-hoc-
Mafinahmen begegnen konne. Eine hundertprozentige Liberalisierung miifite
»Zu einer gewissen Verzerrung der Verhiltnisse in Europa“ fithren. Deshalb sei-
en jetzt ,neue Formen®, namentlich die Konvertibilitit, herzustellen, wobei die

20 BoE, OV 34/39, Watson, Bilaterals with Germany and Belgium, 21.5.1953.

31 BoE, OV 34/39, Macdonald, Economic discussions with Germany, 14.5.1953.

22 Das Wirtschaftsministerium hatte Lutz mit einem Gutachten zur Konvertibilitit beauftragt. Es
wurde leicht tiberarbeitet als Lutz, Problem, veroffentlicht.

Fiir eine anschauliche Darstellung der in der Grundsatzabteilung des Wirtschaftsministeriums ver-
tretenen Meinungen vgl. BAK, B 102/12 655, Moller, Vermerk, 29.7.1953. Die wichtigsten grund-
sitzlichen Ausarbeitungen sind: BAK, B 102/12651, I A 1, Fragen des Zusammenlebens konver-
tierbarer und nicht-konvertierbarer Wihrungen, 26.6.1953; I A 1, Arbeitsunterlage zur Vorberei-
tung einer Stellungnahme des BMWj, 27.8.1953; I A 1, Probleme der Konvertibilitit, 21.12.1953;
BAK, B 102/55345, I A 1, Vermerk fiir Herrn Minister, 14.10.1953; BAK, B 102/11137, 1 A 1,
Vorbereitung der Ministerratstagung am 29./30.10.1953. Vgl. auch BAK, B 102/55333, Miiller-Ar-
mack, Diskussionsbeitrag zum Thema Exportforderung, 20.6.1953; BAK, B 146/483, I A 5, Ge-
sprich Erhard — Marjolin, 16.10.1953. Die folgenden Zitate sind diesen Dokumenten entnommen.
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Einfiilhrung flexibler Wechselkurse notwendig sei. Die an der Konvertibilitat
wirklich interessierten Linder — das Vereinigte Konigreich, Belgien, Holland,
Schweiz und vielleicht Italien — miifiten sich zusammenschliefen und auflerhalb
der EZU vorgehen. Die Probleme, die sich dabei ergeben wiirden, lieff die
Grundsatzabteilung weitgehend unbeachtet oder negierte sie gar. Zu den Schwie-
rigkeiten eines Zusammenlebens konvertibler und nicht-konvertibler Linder be-
merkte sie nur etwas blauiugig, die nicht-konvertiblen Linder sollten die kon-
vertiblen ,,wohlwollend unterstiitzen®“. Sie sollten vor allem ihre Liberalisierung
aufrechterhalten. Dartiber hinaus hielt sie fest, dafl das Problem eines Auseinan-
derfallens nicht existiere, denn ein isoliertes Vorgehen wiirde ,,vermutlich® ande-
re Linder dazu veranlassen, sich anzuschliefen. Mit Blick auf das Auswirtige
Amt stellte die Grundsatzabteilung ohne auf konkrete Schwierigkeiten einzuge-
hen fest, dafl die Konvertibilitit die europiischen Integrationsbemiihungen
nicht erschwere, sondern eine Voraussetzung fiir sie sei.

Innerhalb Deutschlands kam die Opposition zu Erhards erneuten Vorstéflen
von verschiedenen Seiten. Zum einen war das Wirtschaftsministerium keines-
wegs einer Meinung. Laut Abteilung V (Auflenwirtschaft) war die Abteilung I
(Grundsatzabteilung) in ihrer Beurteilung der EZU ,,zu einseitig“. Sie stellte her-
aus, das Risiko einer Diskriminierung sei in der Konvertibilitdtsfrage entschei-
dend und bisher nicht gelost. Die Voraussetzungen, ausreichende europiische
Reserven sowie eine Good Creditor Policy der USA, miifliten erst noch geschaf-
fen werden®*. Zum zweiten opponierte die BAL die Erhardsche Befiirwortung
der Konvertibilitit. In gewohnter Schirfe stellte sie fest, die EZU sei in keiner
Weise festgelaufen. Deshalb miisse ,unsere positive Stellung zur EZU“ betont
werden?®. Unterstiitzt wurde die BdL hierin von der Bundesvertretung in Paris
und von Adenauer, der Erhard aus politischen Griinden zur Ordnung rief und
sogar mittels Weisungen eingriff?¢. Zusitzlich zu dieser prinzipiellen Befiirwor-
tung der EZU hielt Vocke weiterhin die von Erhard bei Konvertibilitit vorgese-
hene Wechselkursflexibilitat fiir ,schadlich, ja unertriglich. Diese wiirde nur
»Chaos* stiften und sei ,voller Ungewiftheit und Risiken“?*’. Unterstiitzt wur-

24 BAK, B 102/56905, V D 1, Besprechung vom 2.9.1953, 3.9.1953. Vgl. BAK, B 102/55345, Stedt-
feldt, Wege zur Konvertibilitit, 13.10.1953; BAK, B 146/482, I1I/5 (Fiinfgelt), Vermerk
12.12.1953.

BBK, B 330/2033, Vocke an von Mangoldt, 5.10.1953. Vgl. auch BAK, B 146/483, Schleiminger,

Ergebnisbericht einer Besprechung iiber Fragen der Konvertierbarkeit, 11.8.1953; BBK, NL Em-

minger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft 111953, BdL, Vermerk iiber eine

zweite Ressortbesprechung mit Herrn Professor Lutz, 14.8.1953.

26 Vgl. Kabinettsprotokolle VI (1953), 7. Kabinettssitzung am 10.11.1953, S.510; LESt, I 1)2, Erhard
an Adenauer, 7.12.1953. Fiir die Position der Bundesvertretung vgl. BAK, B 102/12655, Moller,
Vermerk, 29.7.1953.

27 BBK, NL Emminger, Flexible Wechselkurse, Vocke, Vermerk zu Frere-Vorschlag, 6.10.1953;
BBK, B 330/3379, Vocke, Vermerk, 21.10.1953. Emminger und Wolf fertigten fundiertere und
nicht so emotionale Vermerke zu dieser Problematik an. Dabei kamen auch sie zu einem negati-
ven Urteil. Vgl. BBK, NL Emminger, Flexible Wechselkurse, Emminger, Frére-Vorschlag einer
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de Vocke hierin von dem renommierten Wirtschaftswissenschaftler Wilhelm
Ropke und angeblich allen Notenbanken®®.

Aber auch auflerhalb der Bundesrepublik lief Erhard mit seinen Konvertibili-
titsplinen in schweres Wasser, und das stirkte die innerdeutsche Opposition.
Abgesehen von dem Widerstand innerhalb der EZU nahmen die USA eine ab-
wartende Haltung ein. Sie hoben hervor, dafl eine amerikanische Hilfestellung
zugunsten einer Konvertibilititsaktion und entscheidende Mafinahmen auf dem
Gebiete der amerikanischen Handelspolitik ,,auf keinen Fall“ vor Ende 1954 zu
erwarten seien. Die USA wollten zuerst den Bericht des Randall-Ausschusses,
der die internationale Wirtschaftspolitik der USA tiberpriifen sollte, und die
Kongreffwahlen im November 1954 abwarten”®. An dieser abwartenden Hal-
tung Amerikas konnte auch Erhards Reise in die USA, auf der er fiir die Erkli-
rung der Konvertibilitit warb, nichts dndern. Selbst das amerikanische Schatz-
amt, das der Konvertibilitit positiv gegentiberstand, plidierte im Anschluff an
die Gespriche mit Erhard fir ein langsameres Vorgehen: ,Dr. Erhard was vig-
orous and outspoken. [. ..] His intentions are in the right direction, but whether
Germany and other ,hard* countries in Europe are ready for a vigorous move to-
wards convertibility requires careful study.“?*

Vor diesem Hintergrund konnte Emminger anlifilich einer neuerlichen, vom
Wirtschaftsministerium initiierten Konvertibilititsbesprechung, fiir die das Mini-
sterium verbindliche Stellungnahmen forderte, Anfang 1954 feststellen, dafl Eile
unangebracht sei: ,Ich bin der Ansicht, daf} es ziemlich sinnlos wire, zu allen in
dem Entwurf des Bundeswirtschaftsministeriums angeschnittenen theoretischen
Fragen im gegenwirtigen Stadium verbindliche Auflerungen abzugeben. Es
scheint mir absolut kein Bediirfnis dafiir vorzuliegen, hic et nunc und ohne je-
den konkreten Anlaff und Zwang bindende Beschliisse [. . .] zu fassen.“?!

Da weder der britische Collective Approach noch Erhards Ansichten die not-
wendige Zustimmung fanden und auch eine schrittweise Hirtung der EZU abge-
lehnt wurde, zeichnete sich im Herbst 1953 ein Stillstand bei den europiischen

groferen Schwankungsbreite, 5.10.1953; Wolf, Vermerk, Zur Frage der fluktuierenden Wechsel-
kurse, 0.D. (Oktober 1953); Emminger an Donner, 5.10.1953.

B8 Vgl. Ropke, Wege; LESt, 14)59, Ropke an Erhard, 27.10.1953. Vocke behauptete in einem Ver-
merk ~ vgl. BBK, B 330/3379, Vocke, Vermerk iiber BIZ-Sitzung, 21.10.1953 —, daff ,keine einzi-
ge Notenbank“ flexible Kurse befiirworte. Wenn man bedenkt, daf ROBOT von der Bank von
England und der Frére-Vorschlag von der Banque Nationale de Belgique vorgelegt wurden, er-
scheint das iibertrieben.

2% Vgl. BAK, B 146/482, von Mangoldt an Bliicher, 23.9.1953.

20 NARA, RG 56/28, EUR/3/11, Hebbard, Meeting with Dr. Erhard, 2.12.1953. Vgl. auch die
Protokolle der Gespriche in NARA, RG 59 862A.00/11-2353 bis 862A.00/11-2553. Vgl. auch
die sicherlich nicht unparteiische Beschreibung von Hall-Patch, britischer Exekutiv-Direktor
beim IWE, der den Erhard-Besuch als ,particular comedy“ bezeichnete und die amerikanische
Irritation ob Erhards Wortschwille wie auch die amerikanische Begeisterung angesichts der
nicht erfolgten Bitte um Kredithilfe notiert. In: PRO, T 236/3519, Hall-Patch an Rowan,
12.12.1953.

241 BBK, NL Emminger, Vermerke zur Konvertibilitit, Emminger, Vermerk, 15.1.1954.
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Konvertibilititsdiskussionen ab. Erst Anfang des Jahres 1954 wurde dieser aus
zwei Griinden iberwunden. Erstens schloff Ende Januar 1954 die vom amerikani-
schen Prisidenten Dwight D.Eisenhower eingesetzte Commission on Foreign
Economic Policy ihre Uberpriifung der amerikanischen Auenwirtschaftspolitik
ab. Dabei sprach sie sich fiir Konvertibilitit und ein weltweites multilaterales
Handels- und Zahlungssystem aus. Gleichzeitig aber plidierte sie fiir ein vorsich-
tiges Vorgehen. Sie stellte heraus, ,,daf§ sie (die USA, M.D.) keinerlei Mafinahmen
unterstiitzen sollten, welche zur Beseitigung der EZU fithren koénnten, solange
nicht etwas Besseres an ihre Stelle gesetzt wird“**2. Zweitens wurde deutlich, dafl
die EZU-Schuldner den Forderungen der EZU-Glaubiger nach einer Reform ent-
gegenkommen mufiten, sofern sie am Funktionieren der EZU interessiert waren.
Da die im EZU-System vorhandenen Kredite fast vollstindig ausgeschopft wa-
ren?®| gleichzeitig eine Entschirfung der extremen Gliubigerpositionen unmég-
lich gewesen war und mit Aufnahme der Liberalisierung zum Dollarraum in im-
mer weitere Ferne zu riicken drohte, lag es im Interesse einiger Schuldner, sich
dem stetigen und letzthin sehr erhohten Druck der Gliubiger zu beugen®*. Der
hierfiir notwendige Handlungsspielraum war dabei in vielen Fillen insofern gege-
ben, als zumindestens einzelne Linder im Verlauf des Jahres 1953 konvertible
Wihrungsreserven akkumuliert hatten?®.

Da auch Italien einerseits im Jahre 1953 seine konvertiblen Reserven um 140
Mio. Dollar erhoht hatte, andererseits aber ein hohes kumulatives EZU-Defizit
aufwies, schlug es Anfang 1954 einigen seiner Gliubiger vor, einen Teil seiner
EZU-Schulden zuriickzuzahlen, einen Teil zu konsolidieren**. Im April 1954
formulierte das Vereinigte Konigreich einen hnlichen Vorschlag: Es bot seinen
Gliubigern eine teilweise Konsolidierung und teilweise Riickzahlung — bzw. im

242 Vgl. Commission on Foreign Economic Policy, Report. Auszugsweise iibersetzt in BBK, B 330/
75.

 Im EZU-System standen noch Kredite in Hohe von 196 Mio. RE zur Verfigung. Allerdings
tauscht diese Zahl insofern, als sich beispielsweise Danemark angesichts seiner Reservensituation
die bei Inanspruchsnahme seiner Kreditlinie zu leistenden Goldzahlungen nicht erlauben konnte.
Cahan vom Trade and Finance Directorate der OEEC meinte deshalb, das Ende der EZU sei ab-
zusehen. Vgl. HAEC, OEEC-TRA 337, Cahan an Marjolin, 9.3.1954. Auch Ellis-Rees, britischer
Vertreter im EZU-Direktorium, sprach vom nahenden Kollaps der EZU. Vgl. HAEC, OEEC-
TRA 337, UK Delegate, Statement to the Council, 2.4.1954.

244 Vgl. HAEC, OEEC-TRA 337, Cahan an Colonna, 19.1.1954. Vgl. auch BoE, OV 46/16, Bolton,

Conversations at Basle, 12.1.1954; BoE, G 1/188, Bolton, Conversations at Basle, 10.2.1954.

Im Verlauf des Jahres 1953 wuchsen die konvertiblen Reserven wie folgt an (Mio. $): Osterreich

495, Belgisch-Luxemburgische Wirtschaftsunion +63, Dinemark +26, Frankreich +85, Bundesre-

publik Deutschland +534, Griechenland +55, Italien +140, Niederlande +240, Norwegen +11, Por-

tugal 495, Schweden +60, Schweiz +80, Tiirkei +6, Vereinigtes Konigreich +691. Vgl. BIS, 24 th

Annual Report (1953/54), S.157.

Der italienische Vorschlag filhrte zu heftigen Auseinandersetzungen innerhalb des Zentralbanksy-

stems. Wihrend Emminger und der Zentralbankrat den italienischen Vorschlag sorgfiltig priifen

wollten, lehnte Vocke das italienische Ansinnen ab und schrieb dementsprechend an von Man-

goldt. Vgl. BBK, B 330/74, ZBR, Protokoll, 20.1.1954; BBK, B 330/1313, Vocke an von Man-

goldt, 27.1.1954; Emminger, Vermerk 28.1.1954. Am 3.2.1954 wurde das Thema deshalb noch-

mals im Zentralbankrat aufgenommen. Vgl. BBK, B 330/75, ZBR, Stenogramm, 3.2.1954.
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deutschen Fall eine Aufrechnung mit den deutschen Regierungsschulden — an.
Als Gegenleistung verlangte es von der Bundesrepublik eine Good Creditor Pol-
icy und die Bereitstellung neuer EZU-Kredite?*.

Wenn auch der informelle Gliubigerklub der EZU, an dem der deutsche EZU-
Vertreter inzwischen teilnahm, seit November 1953 Riickzahlungen der ausste-
henden Kredite befiirwortete, traf der britische Vorschlag in der Bundesrepublik
auf einige Skepsis. Das Ministerium fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit sah die-
sen Vorschlag nicht als eine Hirtung der EZU an?*. Bei den ersten Sondierungen
mit den Briten fiihrte sein Vertreter aus, die EZU wiirde dadurch aufgeweicht, so
dafl eine solche Konsolidierung eher ein Riuckschritt sei. Auch die BAL lehnte
den britischen Vorschlag ab. Sie wies darauf hin, daf} die deutschen EZU-Gutha-
ben relativ liquide Wihrungsreserven seien und als solche nicht gegen Regie-
rungsschulden eingetauscht werden konnten®. Das Problem der Wihrungsre-
serven war aber nicht der entscheidende Grund fiir die ablehnende Haltung der
BdL.Nach Gespriachen mit Vocke vermutete Cameron Cobbold, Gouverneur
der Bank von England, vielmehr, daf} die BAL dem Vereinigten Konigreich
durch ihre Zustimmung zur Konsolidierung keine freiere Hand fiir eine Konver-
tibilititserklirung geben wollte: ,I have had a bit of talk with Dr. Vocke about
EPU. [...] His line is that consolidation now is a mistake because nobody
knows what will happen in next year. I guess, like the Dutch, he is afraid a settle-
ment with us this year would leave us freer to bully them about commercial pol-
icy next year. He has been making a good deal of the Central Bank difficulty
about funding — but I suspect that this is mainly producing an argument in fa-
vour of leaving settlement until end of EPU. I think he would find no difficulty
in coping with that point if the governments were to agree some set-off arrange-
ment.“®® Damit traf Cobbold den Kern der Sache. Im Zentralbankrat stellte
Vocke als wichtigsten Punkt heraus, dafl wir ,kein Interesse an einer vorzeitigen
Abwicklung der EZU haben. Umgekehrt ist es mit England. Es will frei konver-
tierbar sein. Die Englinder miissen bei einer Liquidation zahlen. Ist das auch
noch beseitigt, konnen sie sagen: Wir sind vollig frei.“?*!

Die negative deutsche Haltung verflichtigte sich aber schon bald. Ende April
befiirwortete sowohl Erhard als auch Hermann J. Abs, enger Wirtschaftsberater
Adenauers, den britischen Konsolidierungsvorschlag. Sie stellten fest, daf8 Kon-
solidierungen ein Weg zur Konvertibilitit seien”?. Erhard, der die EZU ablehn-

7 Vgl. PRO, T 232/362, Rowan, Note EPU, Germany etc., 27.3.1954.

248 Vgl. BAK, B 102/56 905, 11/5, Vermerk zur Reform der EZU, 12.2.1954.

249 ygl. PRO, FO 371/111199, UK Delegation on Foreign Office, 21.4.1954; UK Delegation, Record
of a discussion with the German delegation, 21.4.1954. Diese Schwierigkeiten der BAL waren von
der Bank von England vorausgesehen worden. Vgl. PRO, T 232/362, Bank of England, Note,
26.3.1954.

250 BoE, OV 34/39, Cobbold, Note, 5.4.1954.

21 BBK, B 330/77, ZBR, Stenogramm, 28.4.1954. Vgl. auch PRO, FO 371/111199, UK Delegation,
Record of a discussion with the German delegation, 21.4.1954

22 Vgl. PRO, FO 371/111199, Mason an Foreign Office, 27.4.1954.
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te und dementsprechend die Befiirchtungen Vockes nicht teilte, verkiindigte so-
gar, die Bundesrepublik wiirde die Konvertibilitit der DM ,Fiinf Minuten nach
England“ erkliren?. Wenig spiter riickten auch Vocke und das BdL-Direktori-
um von ihrer bisherigen Position ab und stellten sich einer Konsolidierung nicht
mehr in den Weg — auch wenn der Zentralbankrat dies nicht eindeutig abgeseg-
net hatte?. Nachdem auf dieser Grundlage ein deutsch-britisches Ubereinkom-
men erzielt war, war der Weg fiir weitere bilaterale Konsolidierungen frei. Im
Sommer 1954 wurden als Ergebnis weiterer Verhandlungen EZU-Kredite in
Hohe von insgesamt 858 Mio. RE bilateral konsolidiert. Dabei fielen Goldzah-
lungen in Hoéhe von 224 Mio. Dollar an. Zusitzlich dazu zahlte die EZU 130
Mio. Dollar aus ihren Reserven an die Gliubiger. Auch wurden neue Kreditie-
rungsverpflichtungen in Hohe von 1 Mrd. RE vereinbart, wobei die EZU bei
leichter Erh6hung des Gold-Kredit-Verhiltnisses gleichzeitig fiir ein weiteres,
moglicherweise letztes Jahr verlingert wurde®”.

Mit der deutschen Zustimmung zur Konsolidierung war eine neue Politiklinie
eingeschlagen worden. Anstatt auf einer schrittweisen Hirtung der EZU zu be-
stehen, stimmten die Bundesregierung und die BdL einer gewissen Aufweichung
der EZU zu®®. Gleichzeitig akzeptierte die BdL, daff die EZU héchstwahr-
scheinlich bald — nimlich im Sommer 1955 — zugunsten einer Auslinder-Konver-
tibilitit beendet werden wiirde. Wihrend die Zustimmung Erhards hierzu nicht

23 BBK, B 330/3171, V A 8, Aufzeichnung {iber die Besprechungen mit Schatzkanzler Butler am 7./

8.5.1954, 11.5.1954.

Der Zentralbankrat diskutierte die britischen Vorschlige mehrmals, namlich am 28.4., am 19.5.

und am 2.6.1954. Zum Diskussionsverlauf vgl. die Protokolle und Stenogramme der Zentralbank-

ratsitzungen in BBK, B 330/77. Am 2.6.1954 diskutierte er den zu erreichenden Zinssatz, die

Laufzeit und weitere technische Einzelheiten. Danach ermichtigte er das Direktorium zu Ver-

handlungen. Als die Verhandlungen kurz vor Abschluff standen und als Erhard herausstellte, die

Bundesrepublik wiirde die Konvertibilitit fiinf Minuten nach dem Vereinigten Konigreich erkli-

ren, zeigte sich, dafl der Zentralbankrat diese Wendung der Verhandlungen nicht intendiert hatte.

In der Sitzung am 16.6.1954 griff er die schon fortgeschrittenen und ,,wohl kaum noch revidierba-

ren Verhandlungen“ nochmals grundsitzlich auf. Pfleiderer stellte hierzu fest: ,Von Herrn Wolf

haben wir gehort, dafl die BAL eine Linie hat, nimlich die Linie: keinesfalls irgendwelche bilatera-
len und multilateralen Zahlungsabkommen mehr, sondern Konvertibilitit, d.h. freier Dollarzah-
lungsverkehr auf der ganzen Linie. Mir ist das bis jetzt nicht bewuflt geworden, daf} die BAL diese

Linie hatte, obwohl ich eigentlich der Meinung bin, dafl diese Linie der BAL eine Sache des Zen-

tralbankrates ist. Herr Vocke und der Zentralbankrat haben diese Linie sicherlich nicht ge-

macht.“ BBK, B 330/78, ZBR, Stenogramm, 16.6.1954.

Fiir die Einzelheiten vgl. EPU, 4th Annual Report (1953/54), S.95ff.

36 Vgl. Kaplan/Schleiminger, EPU, S.202ff.,, die die EZU-Reform von 1954 als eine erste Hirtung
der EZU, als einen ersten Sieg des sogenannten Institutional Approach, feiern. Mit dem Wissen,
dafl im Jahre 1955 eine zweite Hirtung erfolgte, stellen sie fest: ,The 1954 package set the stage
for agreement on further hardening.“ Das stimmt aber nur bedingt. Zum einen ist umstritten, ob
die EZU wirklich hirter wurde. Die neuen Kreditierungsverpflichtungen bedeuteten eine Aufwei-
chung. Zum zweiten war die Erhohung des Gold-Kredit-Verhaltnisses fiir die Gliubiger insofern
irrelevant, als sie zumeist ihre Quoten schon iiberschritten hatten, in den Rallongen aber gewohn-
lich ein Gold-Kredit-Verhiltnis von 50 zu 50 gewihrt wurde. Ferner ist festzuhalten, daf} das Ab-
kommen auf der Idee beruhte, dies sei wahrscheinlich die letzte Verlingerung der EZU. Demnach
wire die EZU-Reform des Sommers 1954 als erster und einziger Schritt des sogenannten Institu-
tional Approach konzipiert gewesen.
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verwundert, bedeutete sie fiir die BAL - trotz des letztlich rauheren Tons gegen-
iber der EZU? — einen erheblichen Meinungswandel binnen kiirzester Zeit.
Dieser muf} erkldrt und analysiert werden.

Eine mogliche Erklirung konnte darin liegen, daff das Gold-Kredit-Verhalt-
nis erhoht wurde. Das war jedoch fiir die BAL nicht entscheidend. Ganz im
Gegenteil: Die Erhohung des Goldanteils von 40 auf 50 Prozent stieff inner-
halb der BAL auf grofle Skepsis. Emminger bezeichnete sie als ,eine rein opti-
sche Hirtung”, an der die BAL kein Interesse habe, gegen die sogar Bedenken
bestiinden?®. Eher kann die Zustimmung der BdL deshalb mit der Goldzah-
lung erklirt werden, die mit der Konsolidierung verbunden war. Wenn auch
Max Grasmann, Prisident der Landeszentralbank Bayern, festhielt, daf} das
eine ,primitive Uberlegung® sei, wies Bernard auf diese ,gliickliche Lésung®
hin und fafite als vorherrschende Meinung zusammen: ,, Wir kommen auch gar
nicht so schlecht weg dabei, denn wir kriegen 170 Mio. Dollar sofort ge-
zahlt.“>® Ein weiterer Teil der Erklirung ist darin zu finden, daf8 man wih-
rend der Verhandlungen eine Losung fiir die Frage der Wihrungsreserven ge-
funden hatte. Die Abkommen sahen vor, die konsolidierten Betrige bis zur ef-
fektiven Rickzahlung in der EZU zu behalten. So konnte im Falle von Defizi-
ten auf diese Betrige, die damit weiterhin liquide Wihrungsreserven waren,
zuriickgegriffen werden. Der wichtigere Teil der Erklirung ist aber darin zu
suchen, dafl wirtschaftliche wie politische Griinde fiir ein Entgegenkommen
sprachen.

Als wirtschaftlichen Grund fiihrte die BAL an, daf} sich die Wahrungsreserven
der EZU-Linder erhoht hitten, so daff die Dollarknappheit nicht mehr existie-
re, also die mit der Konsolidierung in unmittelbare Nihe gertickte Konvertibili-
tit die europiische Liberalisierung nicht gefihrden wiirde?°. Vor diesem Hinter-
grund bewertete Wolf die Teilnahme des Sterlinggebietes an der EZU als den
»eigentlichen Reiz der Verrechnung tiber die EZU“ und bezeichnete die Option
einer Rumpf-EZU als nicht erstrebenswert®®!. Auch Emminger hob hervor, die
einzige Option fiir die Bundesrepublik sei, einer britischen Initiative zu folgen,
denn ,England [habe] aufgrund seiner allgemeinen Position auf jeden Fall das

37 Vel. BBK, B 330/2033, Vocke an von Mangoldt, 31.3.1954; BBK, B 330/1313, Vocke an Bliicher,
12.3.1954. Gleichzeitig gab es aber auch weiterhin ausgesprochen positive Stellungnahmen zur
EZU. Vgl. BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 23.2.1954; BBK, B 330/77, ZBR, Stenogramm,
28.4.1954.

2% BBK, B 330/3171, Emminger, Grundziige der Vereinbarungen fiir die Verlingerung der EZU,
28.6.1954; BBK, B 330/77, ZBR, Stenogramm, 2.6.1954; BBK, B 330/1310, Emminger, Sitzung
des kleinen Wirtschaftskabinetts, 4.6.1954. Fiir die Bundesrepublik war die Erh6hung des Gold-
anteils nicht mit erhohten Goldzahlungen verbunden, denn sie glich ihre Uberschiisse bereits in
Rallongen aus.

259 BBK, B 330/78, ZBR, Stenogramm, 16.6.1954. Diese Angabe ist nicht ganz korrekt. Die Zahlung
belief sich auf 146,96 Mio. §$.

%0 Vgol. BBK, NL Emminger, Vermerke zur Konvertibilitit, Emminger, Bemerkungen zu den Vor-
schligen fiir einen Europiischen Fonds, 26.8.1954.

26! BBK, B 330/78, ZBR, Stenogramm, 16.6.1954.
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Schicksal der EZU in der Hand [...] und [. . .] einmal vor die Tatsache einer eng-
lischen Konvertibilitit und der EZU-Beendigung gestellt, [werden wir] sowieso
nur zwei Wege haben [. . .]: entweder Konvertibilitit oder Bilateralismus. Natiir-
lich werde man sich fiir ersteren entscheiden.“?2 Hinzu kam, dafl Wolf und Em-
minger keineswegs iiberzeugt waren, die Auflgsung der EZU zum Sommer 1955
wire zwangslaufig. Sie waren vielmehr der Ansicht, daf das Abkommen das
Weiterbestehen der EZU fiir ein weiteres Jahr, moglicherweise noch dartiber hin-
aus, gesichert habe?®. Deshalb konne die Bundesregierung, die BAdL und Europa
nun die Zeit fiir ,die notwendigen Vorbereitungen fiir einen kollektiven und
mit gewissen Sicherungen versehenen Ubergang zur Konvertierbarkeit“ nutzen.
Demgegeniiber ,[hitte] ein kompromif3loses Festhalten an ihnen (den urspriing-
lichen Forderungen der Gliubiger, M. D.) nach der Sachlage mit Sicherheit zu ei-
ner Sprengung der EZU gefithrt“2.

Die wirtschaftlichen Griinde kénnen jedoch nicht das alleinige Motiv fiir das
Entgegenkommen gewesen sein. Da sich beispielsweise die europiische Reser-
vensituation langsam und allmihlich verbessert hatte, kann sie den plotzlichen
Meinungsumschwung der BdL nicht zufriedenstellend erkliren. Tatsichlich
scheinen letztendlich politische Uberlegungen den Ausschlag gegeben zu haben.
Das legen zumindest Andeutungen Vockes und Bernards nahe. Wahrend sich
das deutsch-franzosische Verhiltnis tiber die franzosischen Schwierigkeiten ei-
ner EVG-Ratifizierung abgekiihlt hatte, Adenauer vom Scheitern der deutsch-
franzosischen Anniherung und einem Entgegenkommen an das Vereinigte Ké-
nigreich sprach, und wihrend innerhalb der BdL die , Vorliufigkeit unserer gan-
zen Gesetzgebung und unseres Verhiltnisses zur Regierung wie auch die Vorlau-
figkeit der Regelung der Herrschaft iiber die Devisen“ herausgestellt wurden,
riumte Bernard in der Sitzung des Zentralbankrates am 16.Juni 1954 ein: , Wir
[machen] sehr viel Konzessionen [. . .], offenbar mehr, als es vielleicht unbedingt
notig wire, und [...] dabei [spielt] im Hintergrund - mindestens bei der Regie-
rung — ein Wunsch doch wohl eine Rolle [. . .]: England doch sehr freundlich ent-
gegenzukommen, vielleicht aus Griinden, die in der reinen Auf8enpolitik liegen.
[- . .] Die sehr generelle allgemeine Beurteilung, daff wir hier nicht unbedingt
das allerbeste fiir uns herausholen, sondern tatsichlich einige Konzessionen ma-
chen, die vielleicht von allgemeinen politischen Erwigungen diktiert sind, teile
ich auch.«?%

Da die BAL dem Vereinigten Konigreich und Adenauer aus aufien- und innen-
politischen Griinden entgegenkommen wollte, ging sie in den Konsolidierungs-

%2 Wiedergabe der Meinung Emmingers durch von der Lippe, vgl. BBK, B 330/2032, von der Lippe
an Vocke, 1.7.1954.

263 Vgl. BBK, B 330/78, ZBR, Stenogramm, 16.6.1954; BBK, B 330/3171, Emminger, Grundziige der
Vereinbarungen fiir die Verlingerung der EZU, 28.6.1954.

264 BBK, B 330/78, ZBR, Protokoll, 30.6.1954.

265 BBK, B 330/77 und 78, ZBR, Stenogramm, 2.6.1954 und 16.6.1954. Vgl. auch BoE, OV 34/67,
Bolton, German trends, Basle conversations, 8./10.5.1954, 12.5.1954,
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verhandlungen Kompromisse ein. Kurz nach Abschluff dieser Abkommen wurde
jedoch die Unzufriedenheit der BAL wieder deutlich?®,

1954/55: die Verhandlung der EZU-Hirtung und neuer Kooperationsformen

Wenn Europa auch mit der Zustimmung zur Konsolidierung einer baldigen Er-
klirung der Konvertibilitit und einer Auflésung der EZU niher geriickt war?®,
so war eine definitive Entscheidung noch nicht gefallen. Zwar wurde im Som-
mer 1954 eine hochkaritige internationale Ministergruppe — der Ministeraus-
schuffl Konvertibilitit — eingerichtet, die das zukinftige europiische Handels-
und Zahlungssystem verhandeln sollte?®®. Gleichzeitig bestanden aber noch im-
mer prinzipielle Vorbehalte gegen die Konvertibilitit. Auch wurden erhebliche
Einwinde gegen die britischen Vorschlage, dargelegt in einem Memorandum fiir
den Ministerausschuf®®’, vorgebracht. Wihrend Frankreich in der ersten Sitzung
des Ministerausschusses die Folgen eines Ubergangs zur Konvertibilitit, nament-
lich die Spaltung des OEEC-Europas, ,,in den schwirzesten Farben“ malte, legte
Italien ein Memorandum vor, das fiir den Erhalt der EZU und fiir ihre schritt-
weise Hirtung eintrat?®. Auch in der Bundesrepublik gab es weiterhin Zweifel,
selbst wenn man den Konsolidierungen zugestimmt hatte. Adenauer wies darauf
hin, daf} die Wirtschaftspolitik ,,eine Funktion der Auflenpolitik“ sei. Bei den an-
stehenden internationalen Verhandlungen sollten deshalb keine Ansichten vertre-
ten werden, ,die geeignet sind, der europdischen Gemeinschaft zu schidigen“?!.
Gleichzeitig ging das Ministerium fiir Erndhrung, Landwirtschaft und Forsten
in die Offensive. Es trat dafiir ein, ,,mit den groflen weltweiten Planungen vor-
sichtig zu beginnen und zuerst in Europa die wirtschaftliche und politische Inte-
gration durchzusetzen®. Ferner zeigten sowohl die BAL als auch das Finanzmini-
sterium Skepsis und plidierten fiir ,eine lingere Ubergangszeit“?’2 Vor allem
aber distanzierte sich die BAL — mit Unterstiitzung des konvertibilititswilligen
Wirtschaftsministers — von den britischen Vorschligen. Der von britischer Seite
vorgeschlagene Europiische Fonds traf nicht auf ihre Gegenliebe. Er wurde als

%6 vel. BBK, B 330/3380, Emminger, Vermerk zu European League for Economic Cooperation,
3.12.1954. Vgl. auch BdL, Monatsbericht Juli 1954, S.26ff.

%7 Es herrschte die Uberzeugung vor, daf8 dies die letzte Verlingerung der EZU war, Vgl. z.B. von
Mangoldt, Stufe; PA AA, Abt. 4/401/23, Hardenberg, Aufzeichnung Ministertagung Konvertibili-
titsprobleme, 20.7.1954; BBK, B 330/3171, Emminger, Vermerk, 28.6.1954.

28 Tm Mai 1954 hatte der OEEC-Rat die Konstituierung einer solchen Gruppe beschlossen. Vgl.
HAEC, OEEC-TRA 347, Council, Resolution C (54) 131; Cahan, Ministerial Study Group on
Convertibility, 10.5.1954. Das ging auf eine Anregung Erhards vom Herbst 1953 zuriick. Vgl.
Hohmann (Hrsg.), Erhard, S.391.

%% Vgl. BBK, B 330/3171, Vereinigtes Konigreich, Memorandum, GMC (54)1, 4.6.1954.

79 BAK, B 102/55346, Ministerial Examination Group, Minutes of the first session of experts, GMC
(54)2, 30.6.1954; BBK, B 330/3171, Emminger, Bericht iiber die Expertensitzung der OEEC,
23.6.1954. Das italienische Memorandum vom Juli 1954 findet sich in Ubersetzung in: BBK,
B 330/3380.

271 Kabinettsprotokolle VII (1954), 39. Kabinettssitzung am 13.7.1954, S.309f. Vgl. auch PA AA,
Abt. 2/140, Adenauer an Erhard, 5.7.1954.

2772 BAK, B 136/7863, Kabinettsausschuf}, Protokoll, 13.7.1954.
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yziemlich sinnlos und iiberdies gefihrlich“ angesehen?”>. Wenn die Bundesregie-
rung auch einen solchen Fonds nicht rundheraus ablehnen konne, so betonte die
BdL, die europiischen Reserven seien ausreichend. Die Bereitstellung weiterer
Kreditmittel sei wohlméglich sogar kontraproduktiv, denn ,die Errichtung eines
umfangreichen Fonds mit grofiziigigen Regeln fiir die Inanspruchnahme [wiir-
de] geradezu als ,Aufforderung zum Tanz‘ an die verschiedenen Linder wirken
miissen, sich bei einem gemeinsamen Konvertibilititsschritt mindestens fiir eine
gewisse Ubergangszeit zuriickzuhalten und in dieser Zeit die Mittel des Fonds
auszuschopfen, d.h. sich die Aufrechterhaltung der Liberalisierung méglichst
teuer ,abkaufen® zu lassen“?’4,

Da auch die anderen Punkte des britischen Memorandums — nach einer Uber-
gangszeit sollten die OEEC-Handelsregeln in einem reformierten GATT subsu-
miert werden; eine IMF-GATT-Advisory-Group sollte eingerichtet werden; die
EZU-Zwischenfinanzierung sollte durch ein System von Notenbankkrediten er-
setzt werden; die Wechselkurspolitik sollte jedem Land iiberlassen werden — we-
der in der Bundesrepublik noch in anderen Lindern Zustimmung fanden, konn-
ten auf den ersten beiden Sitzungen des Ministerausschusses keine Beschliisse ge-
faflt werden?”>. Da zusitzlich Richard A.Butler, der britische Schatzkanzler, auf
der Jahrestagung des IWF im September 1954 betonte, er miisse auch ,innenpo-
litische Tatbestinde“ beriicksichtigen, und entsprechend die Konvertibilitit zu-
riickstellte, erlitten die Verhandlungen tber ein zukiinftiges Handels- und Wih-
rungssystem einen empfindlichen Riickschlag 27¢.

Die Bundesregierung und das Zentralbanksystem bedauerten diese Verzoge-
rung?”’. Das Wirtschaftsministerium und das Ministerium fiir wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit betonten die ,schwerwiegenden Probleme®, die bei Nicht-Errei-
chen der Konvertibilitit auftauchen wiirden, namentlich die EZU-Uberschiis-
se?’%. Andererseits aber schickten sich die deutschen Stellen ohne Opposition in
diese Verlangsamung. Auch zeigten sie keinerlei Eile, nunmehr ein Handels-
und Zahlungssystem fiir die Zeit nach der Konvertibilititserklarung zu verab-
schieden. Erhard — gebunden durch das Gentlemen’s Agreement, nur fiinf Minu-
ten nach dem Vereinigten Konigreich vorzugehen — sagte Butler zu, daf§ er sich in

75 BBK, B 330/2030, Konneker an Vocke, 1.7.1954. Zur Haltung des Wirtschaftsministeriums vgl.
BAK, B 102/56907, o.V., Vorbereitung einer deutschen Verhandlungslinie, 14.6.1954; BAK,
B 136/7863, Kabinettsausschuf}, Protokoll, 13.7.1954.

7% BBK, B 330/78, ZBR, Protokoll, 30.6.1954; BBK, NL Emminger, Vermerke zur Konvertibilitit,
Emminger, Bemerkungen zu den Vorschligen fiir einen Europiischen Fonds, 26.8.1954; BBK,
B 330/3171, Emminger, Bericht iiber Expertensitzung der OEEC, 23.6.1954.

75 Trotzdem wurden die Treffen als Erfolg gewertet, da sich die Positionen angenihert hatten. Vgl.
BAK, B 136/7863, I A 1, Vermerk, 5.8.1954; BBK, B 330/78, Emminger, Bericht tiber die Sitzung
der Ministergruppe fiir Konvertbilitatsfragen, 21.7.1954.

76 BAK, B 102/55345, AA, Schnellbrief an BMWi/BMF/BMZ/BdL, 29.9.1954.

277 Der Zentralbankrat sprach davon, daf} die Jahrestagung des IWF vom britischen Zégern ,iiber-
schattet” worden sei. Vgl. BBK, B 330/80, ZBR, Protokoll, 20.10.1954.

78 yel. BAK, B 102/12652, I A 1, Vermerk, 20.9.1954; BAK, B 102/56907, 1I/5, Aktivierung der
OEEC auf dem Gebiet des Zahlungsverkehrs, 15.9.1954.
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Geduld iiben wiirde?””. Die BdL, unterstiitzt vom Wirtschaftsministerium, insi-
stierte auf eine retardierende Haltung in den Verhandlungen des Ministeraus-
schusses. Das betraf vor allem die Errichtung eines Europiischen Fonds. Ange-
sichts stetig wachsender europiischer Reserven sah sie die Notwendigkeit eines
solchen Kreditsystems nicht ein, opponierte die von einigen Lindern geforderte
Ausstattung des Fonds und bestand auf nicht-automatischer Kreditvergabe un-
ter OEEC-Aufsicht. Auch lehnte sie vorerst jegliche definitive Bindung ab. Sie
stellte heraus, dal man mit einer vorzeitigen Zustimmung zum Fonds nur dem
Vereinigten Koénigreich die Initiative iiberlassen wiirde’®. Erst im Friihjahr
1955, mit der Aussicht auf eine britische Zustimmung zu einer Bindungs- oder
Abbruchklausel?®, lief die Ablehnung der BAL nach, denn mit einer solchen Ab-
bruchklausel war ihrem Sicherheitsbediirfnis Geniige getan. Emminger stellte
nun sogar heraus, daf} es wichtig war, ein europiisches Forum zu erhalten:
»Nach dem Aufhoren der heutigen EZU ist ein neues Forum fiir die wihrungs-
politische Zusammenarbeit und fiir ad-hoc-Hilfen auf multilateraler Basis sehr
niitzlich, wenn nicht sogar unentbehrlich.“282

Auf dieser Grundlage konnten die Beratungen tber den Europiischen Fonds
abgeschlossen werden. Am 16.April 1955 legte das EZU-Direktorium dem
OEEC-Rat den entsprechenden Bericht vor. Dieser empfahl die Errichtung ei-
nes Europiischen Fonds, der nicht-automatische Kredite bis zu einer Gesamtho-
he von 600 Mio. RE vergeben konnte?®. Wenn damit auch eine Empfehlung aus-
gesprochen worden war, war noch unsicher, ob sie realisiert werden wiirde. Die
Verwirklichung des Europiischen Fonds hing davon ab, ob man sich rechtzeitig
iiber die weiteren Diskussionspunkte — die Handelsregeln, den Ersatz der EZU-
Zwischenfinanzierung und des EZU-Kompensationsmechanismus sowie die
EZU-Verlingerung — wiirde einigen kénnen.

Die BdL stand einer erneuten Verlingerung der EZU zu Anfang zwiespiltig
gegentiber. Schliefllich hatte sie sich schon mit der Idee einer baldigen EZU-Li-
quidation angefreundet. Ganz in diesem Sinne stellte Emminger fest, dafl die

279 Vgl. PRO, T 236/3519, Treasury, Note of a meeting of the Chancellor and Erhard, 30.9.1954. Aus
dem Dringen Butlers auf die Einhaltung dieses Gentlemen’s Agreement im Juli 1955 und aus den
Reaktionen Adenauers und Blichers ergibt sich, dafl es problematisch war, diese Absprache zu
vernachlissigen. Vgl. BAK, B 136/7863, Bliicher an Adenauer, 20.6.1955; Haenlein an BMF/
BMWi, 28.7.1955.

280 Vgl. BAK, B 102/55340, BAL an Bliicher/Erhard/Schiffer, 5.1.1955; V A II, Vorbereitung der Sit-

zung des Ministerausschusses, 4.1.1955, Gocht an Erhard, 8.1.1955. Vgl. auch BBK, B 330/82,

ZBR, Protokoll, 5.1.1955.

Die Abbruchsklausel besagt, dafl das EWA bzw. der Europiische Fonds nur in Kraft treten kann,

wenn Unterzeichner, die 50% der Beitrige stellen, der Beendigung der EZU und der Anwendung

des EWA zustimmen. Vgl. den Text des EWA-Abkommens, Art.27, in: BGBL 1959 II, S.293 ff.

282 BBK, B 330/1273, Emminger, Vermerk, 10.3.1955. Vgl. auch BBK, B 330/3314, BdL, Vermerk be-

treffend Aufbau des Europiischen Fonds, 21.4.1955; BBK, B 330/1310, Emminger, Vermerk zu

Bericht des EZU-Direktoriums, 30.4.1955.

Vgl. HAEC, OEEC-TRA 344, EPU Board Report, The Renewal of the EPU and the Establish-

ment of a European Fund, C (55)91, 22.4.1955.
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EZU ,den Stab bei der Herstellung der wirtschaftlichen Einheit Europas an an-
dere abgeben [muff]“?%*, Andererseits aber schitzte die Bank die EZU noch im-
mer, so daf} sie bald der Verlingerung der EZU wieder zusitzliche positive Sei-
ten abgewann. Mit Blick auf den deutschen NATO/WEU-Beitritt und die damit
zusammenhingenden Riistungsausgaben meinte Emminger: ,Es liegt im wohl-
verstandenen deutschen Interesse, wenn die EZU noch bis zum Auftreten dieser
riistungsbedingten deutschen Defizite aufrechterhalten wird, damit wir unsere
angesammelten liquiden EZU-Guthaben [...] noch hierfiir einsetzen kénnen.
Eine vorzeitige Beendigung der EZU wiirde bedeuten, dafl wir diese EZU-For-
derungen gemifl dem EZU-Abkommen auf mehrere Jahre konsolidieren, ande-
rerseits aber die danach gegeniiber EZU-Lindern anfallenden Defizite in konver-
tibler Wihrung zu begleichen hitten.“?®® Auch Vocke plidierte im Dezember
1954 fiir eine Verlingerung der EZU ,tel quel®, ohne sich den belgischen, hollin-
dischen und schweizerischen Forderungen nach Hirtung auf 75 Prozent anzu-
schliefen?¢. Erst im Verlauf der Verhandlungen stimmte der Zentralbankrat,
wenn auch nicht hundertprozentig iiberzeugt, einer Hartung auf 75 Prozent zu,
»weil sie der von deutscher Seite vertretenen Linie der Hartung der EZU ent-
spricht“. Dabei warnte er zwar vor dem Risiko, ,daf} die Bundesrepublik fiir
den Fall einer Umkehr ihrer Zahlungsposition mehr Gold einzuschieffen habe,
als sie bei Aufbau der Uberschufiposition erhalten habe“. Das mufite jedoch
nach Auffassung des Zentralbankrates hingenommen werden?®.

Die méglichen, riistungsbedingten Defizite waren keineswegs das einzige Mo-
tiv fiir das EZU-Plidoyer der Bank. Genauso wichtig war ihr, dafl mit der EZU
ein Kompensationsmechanismus erhalten bleiben wiirde, der ihres Erachtens
mehrere Vorteile hatte. Zum ersten wiirde dadurch das ,leidige Problem des
Auseinanderfallens in konvertible und nicht-konvertible Linder® gar nicht ent-
stehen. Zum zweiten bliebe damit die EZU-Interimsfinanzierung der Noten-
banken erhalten. Ein britischer Vorschlag, diese Zwischenfinanzierung durch
kurzfristige Swaps zu ersetzen — laut BdL ein ,gefihrlicher” Vorschlag, da er
die Kreditvergabe erhohen wiirde —, wiirde damit gegenstandslos®®’. Zum dritten

2% BBK, NL Emminger, Vortrige, Emminger, Manuskript zur EZU, November 1954. Vocke lehnte
die Veroffentlichung dieses Vortrages ab.

28 BBK, B 330/3380, Emminger, Vermerk, 29.10.1954. Vgl. auch BBK, B 330/1314, 62a/601, Entwurf
eine Stellungnahme, 2.11.1954. Vgl. auch BBK, NL Emminger, Vortrige, Emminger, Auf dem
Weg zur Konvertibilitit, August 1954. Auch die Veréffentlichung dieses Vortrages lehnte Vocke
ab.

2% BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll, 2.12.1954. Diese deutsche Haltung hatte die Bank von
England richtig vorausgesehen. Vgl. BoE, OV 34/40, Heasman, German attitude towards EPU,
12.11.1954; BoE, OV 46/18, Heasman an Parsons, 11.12.1954.

287 BBK, B 330/83, ZBR, Protokoll, 2.3.1955.

2% BBK, B 330/83, ZBR, Stenogramm, 2.3.1955.

%% BBK, NL Emminger, Vermerke zur Konvertibilitit, Emminger, Stellungnahme zu dem Bolton-
und Ansiaux-Plinen, 5.11.1954; BBK, NL Emminger, Notenbankvereinbarungen, Emminger an
Vocke, 6.10.1954. Vgl. auch BoE, OV 46/65, Bolton an Cobbold, 2.10.1954; BoE, G 1/507, Bol-
ton an Cobbold, 25.9.1954.
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wiirde aufgrund der EZU-Wechselkursgarantie das Wechselkursrisiko vermin-
dert und eine gewisse Stabilitit der Wechselkurse garantiert’®. Zum vierten wiir-
den mit der EZU die bisherigen OEEC-Handelsregeln in Kraft bleiben.

Aus diesen Griinden trat die BAL - zusammen mit anderen europaischen Lin-
dern und, abgesehen vom Wirtschaftsministerium, einer Meinung mit der Bun-
desregierung - fiir die Idee einer ,Metamorphose“ der EZU ein. Die EZU solle
nicht liquidiert, sondern schrittweise in den Europiischen Fonds iiberfihrt wer-
den. Die Moglichkeit der Gewihrung von EZU-ad-hoc-Krediten sollte ausge-
baut werden, wihrend die automatischen Kreditlinien gleichzeitig schrittweise
abzubauen waren®'. Problematisch war allerdings, dafl sich das Vereinigte Ké-
nigreich, das inzwischen einer Hirtung der EZU auf 75 Prozent zustimmte, ei-
ner solchen Metamorphose entgegenstellte. Deshalb mufiten im Frithjahr 1955
ein neuer Kompensationsmechanismus und zukiinftige Handelsregeln diskutiert
werden.

Bei diesen Verhandlungen, die zum Teil im Ministerausschuff, zum Teil unter
Notenbankvertretern gefithrt wurden, bildete sich schnell ,eine iiberraschend
starke kontinentaleuropiische Front“ heraus. Das Vereinigte Konigreich lehnte
einen multilateralen Abrechnungsmechanismus ab, da dies durch Devisenarbitra-
ge besorgt werden konne. Dariiber hinaus wollte es sich in der Wechselkurspoli-
tik nicht binden. Demgegeniiber befiirworteten die kontinentaleuropiischen
Linder unter der Fithrung der Schweiz ein Kompensationssystem. Dabei visier-
ten sie auch eine Verankerung der Wechselkursstabilitit an?”2. Die deutsche Seite
sympathisierte weitgehend mit diesen Forderungen: Wenn auch das Wirtschafts-
ministerium solche ,perfektionistische“ Bemiithungen opponierte?®, so hieffen
die BdL und die Bundesvertretung in Paris diese Pline fiir gut: ,,Ein Kompro-
mifl, der mindestens Frankreich — und damit wohl auch Italien - zum Mitgehen
bei der ,non-resident convertibility bringt, ist unter allen Umstinden anzustre-
ben, da andernfalls die Gefahr eines teilweisen Riickfalls in bilaterale Zahlungs-
praktiken sehr grofl wire. [...] Unter diesem Gesichtspunkt sei insbesondere
auch unsere Sympathie fiir eine zeitlich begrenzte Fortdauer der multilateralen

2% Das Wechselkursrisiko und die Angst vor flexiblen Wechselkursen standen im Zentrum der Auf-

merksamkeit der BdL.Vgl. BBK, NL Emminger, Notenbankvereinbarungen, Emminger, Bericht
iber eine Diskussion von Notenbank-Experten tiber Fragen des europiischen Zahlungsverkehrs,
17.11.1954; Emminger an Vocke, 6.10.1954.

! Fiir die Haltung des Zentralbankrates vgl. BBK, B 330/83, ZBR, Protokoll und Stenogramm,
2.3.1955. Fiir das Ministerium fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit und die Bundesvertretung
in Paris vgl. BAK, B 126/7743, BMZ an BMWi/AA/BdL, 24.5.1955. Fiir die Haltung der ande-
ren Linder vgl. BBK, B 330/82, Emminger, Bericht tiber die Sitzung des Stellvertreter-Aus-
schusses am 7./8.12.1954, 9.12.1954. Fiir das Wirtschaftsministerium vgl. BAK, B 102/12653,
I A1, Vermerk, 22.4.1955. Auf die Frage, wie die deutsche Delegation ihre Ideen mit Erhards
Auflerungen vereinbarte, antwortete von Mangoldt, ,that one of their objectives at the mo-
ment was to keep Erhard’s mouth closed”. BoE, OV 46/66, Parsons, Note on Uniscan meet-
ing, 30.3.1955.

22 BBK, B 330/3172, Emminger, Bericht iiber die Sitzung der Stellvertreter, 15.5.1955.

293 BAK, B 102/12653,1 A 1, Vermerk, 22.4.1955.
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Kompensation in Europa bei Aufhoren der gegenwirtigen EZU zu sehen. Selbst
wenn sachlich nicht allzu viel drin stecken wiirde, wire es von Vorteil. “2%*

Erst Ende Juni 1955 niherten sich die Fronten an. Nur wegen der Aussicht, die
britischerseits schon akzeptierte Verlingerung einer auf 75 Prozent geharteten
EZU durch eine insistierende Haltung zu gefihrden, war die BAL zu einem
Kompromif§ bereit. Der Zentralbankrat stimmte in seiner Sitzung am 22./
23.Juni einem System des Zahlungsausgleichs zu, auch wenn sich damit das Ver-
einigte Koénigreich nicht auf feste Wechselkurse verpflichten lie**. Der Mei-
nungswandel der Bank ist vor allem dadurch zu erkliren, dafl die britische wirt-
schaftliche Situation ein Inkrafttreten des EWA vorerst unwahrscheinlich mach-
2% wihrend ein Entgegenkommen die inzwischen angestrebte Verlingerung
und Hirtung der EZU, die zeitweise durchaus gefihrdet erschien, ermoglich-
te’””. Entsprechend stellte Emminger in einer Sitzung des Zentralbankrates fest,
dafl das EWA lediglich ein ,Schubladenbeschlufl“ sei, wihrend die auf 75 Pro-
zent gehirtete EZU vermutlich noch einige Jahre unangefochten weiterbestehen
wiirde?®.

Aufgrund dieser Einschitzung stimmte die BAL auch den neuen Handelsre-
geln — zeitlich unbeschrinkte Geltung der OEEC-Handelsregeln mit einigen
Modifikationen und Bedingungen — zu, selbst wenn ihres Erachtens die Durch-
setzung dieser Regeln ,wahrscheinlich nur ein Pyrrhussieg® war®®.

te

Lockerung und Umgestaltung der deutschen Devisenbewirtschaftung

In den internationalen Verhandlungen hatte die BdL eine konvertibilititsskepti-
sche und retardierende Haltung eingenommen. Das war aber nur eine Seite der
Medaille. Auf der anderen Seite — bei der allmahlichen Lockerung der Devisenbe-
wirtschaftung und bei der schrittweisen Herstellung der Inlinder-Konvertibilitit
- nahm sie einen anderen Standpunkt ein. Von Anfang an stellte sie heraus, dafl
die Bundesrepublik auch gewisse unilaterale Mafinahmen ergreifen kénne. Nach-
dem sie ihre anfingliche Angst vor ,einem Sprung in das Chaos“ {iberwunden

24 BBK, B 330/2020, Emminger an Vocke, 24.5.1955.

2% Vgl. BBK, B 330/86, ZBR, Stenogramm, 22./23.6.1955. Fiir die frithere Position vgl. BBK, B 330/

84, ZBR, Protokoll, 16.3.1955.

Anfang 1955 zeigten sich erneut britische Zahlungsbilanzschwierigkeiten. Vgl. Shonfield, Policy,

S.1994f.

Der Zentralbankrat befiirchtete, dafl die anderen Linder wegen der ausgesprochen hohen deut-

schen Uberschiisse vom Sommer 1955 in letzter Minute von der Hirtung und Verlingerung der

EZU Abstand nehmen kénnten. Vgl. BBK, B 330/86, ZBR, Stenogramm, 22./23.6.1955.

28 BBK, B 330/2020, Emminger an Vocke, 21.6.1955; BBK, B 330/87, ZBR, Stenogramm, 3.8.1955.

2% BBK, B 330/86, ZBR, Stenogramm, 22./23.6.1955. Die modifizierten Handelsregeln erlaubten die
Suspendierung der Liberalisierung nur, wenn sich die Gesamtzahlungsbilanz eines Landes negativ
entwickelte. Fiir die Einfithrung dieser Handelsregeln war die Existenz eines multilateralen Ab-
rechnungssystems Bedingung. Emminger befiirchtete, daf§ Frankreich diesen Passus restriktiv aus-
legen wiirde. Zu den handelspolitischen Diskussionen und Entwicklungen vgl. Asbeek Brusse, Ta-
riff Plans, S.202ff.
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hatte®®, sah sie hier erhebliche Moglichkeiten. Im folgenden strebte sie die Um-
gestaltung und Lockerung der deutschen Devisenbewirtschaftung ,,so rasch [.. .]
als devisenpolitisch vertretbar” an*®!. Dieser Politik lag ein dreifaches Motiv zu-
grunde: Zum ersten wollte die BAL durch die Authebung der devisenpolitischen
Restriktionen schrittweise die Inlinder-Konvertibilitit herstellen, da das Vortei-
le fiir die deutsche Wirtschaft hitte. Zum zweiten sah sie eine solche Politik als
eine Good Creditor Policy an, die anderen Lindern Fortschritte auf ihrem Weg
zur Konvertibilitit erlauben wiirde’®2. Zum dritten sah sie sich veranlafit, briti-
schen Mafinahmen zu folgen, um gegebenenfalls auf eine britische Konvertibili-
titsinitiative vorbereitet zu sein®®.

OEEC-Liberalisierung

Schon zu Anfang der deutschen Konvertibilititsdiskussionen hatte sich die BAL
als entschiedene Befiirworterin der OEEC-Liberalisierung profiliert, wobei sie
eine strikte Gegenposition zu Erhard eingenommen hatte. Auch im weiteren
Verlauf sprach sie sich fiir eine stetige Erhohung der OEEC-Liberalisierung aus.
Als im April 1953 eine Liberalisierung des Warenverkehrs von siber 90 Prozent
erreicht war, dehnte sie ihr Plidoyer sogar — wenn auch nach anfinglichem Zo5-
gern — auf die Liberalisierung der unsichtbaren Transaktionen aus. Die Motive
hierfiir waren vor allem, dafl die Bank mit diesen Maflnahmen der deutschen
Glaubigerposition in der EZU entsprechen wollte. Dadurch wiirde die EZU
funktionsfihig erhalten®®.

Devisen-Monopol und -Arbitrage

Aber nicht nur in bezug auf den Waren- und Dienstleistungsverkehr, sondern
auch in bezug auf ihr Devisenmonopol verfiigte die BdL. Lockerungen. Noch be-
vor die Paritit der DM offiziell beim IWF festgesetzt worden war’®, ergriff die
BdL die Initiative, um ,unverziglich® nach der Kursfestsetzung die Grundstei-
ne eines Devisenmarktes legen zu konnen, der ,eine beweglichere, marktkonfor-
mere Notierung“ erlauben sollte’®. Dabei war die Méglichkeit der Devisenarbi-
trage zwischen der DM, dem hollindischen Gulden, dem schweizerischen und
belgischen Franken, méglichst auch dem Pfund vorgesehen. Da auch die Bank

30 BBK, B 330/57, ZBR, Protokoll, 11.6.1952.

! BBK, B 330/13073(2), Emminger, Stand der Konvertibilititsgespriche, 30.6.1953.

%2 Vgl. ebenda.

3% Im Rahmen des Collective Approach verfolgte das Vereinigte Konigreich die Anniherung an die de-
facto-Konvertibilitit des Pfundes. Es baute Handels- und Zahlungsrestriktionen schrittweise ab, er-
offnete die Londoner Rohstoffmirkte und verfiigte am 22.3.1954 eine Vereinheitlichung der unter-
schiedlichen Sterlingkonten. Vgl. Rees, Britain, S.155 ff.; Fforde, Bank of England, S.492 ff.

304 Vel. S. 134f. und 1491.

3% Die Bundesrepublik war im Sommer 1952 Mitglied des IWF geworden. Die Paritit der DM wurde
aber erst Anfang 1953 festgesetzt. Vgl. Bulletin des Presse- und Informationsamtes, Nr.27,
10.2.1953, S.220.

3¢ BBK, B 330/5461, Treue, Vermerk, 8.1.1953; BBK, B 330/64, ZBR, Protokoll, 7.1.1953. Vgl. auch
BBK, NL Emminger, Vermerke zur Konvertibilitit, Emminger, Vermerk, 3.12.1952.
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von England eine multilaterale Devisenarbitrage zwischen einigen EZU-Wih-
rungen anvisierte®”, dariiber hinaus inzwischen einer Notierung der DM in Lon-
don zustimmte®®, wurde im Friihjahr 1953 der multilaterale Devisenhandel zwi-
schen Pfund, DM, hollindischem Gulden, schwedischer Krone, franzdsischem,
belgischem und schweizerischem Franken aufgenommen®®. Wenngleich sich der
Zentralbankrat dagegen verwahrte, dies als einen ,eigentlichen Schritt zur Kon-
vertibilitit“ anzusehen, war damit eine Bresche in das Devisenmonopol der BdL
geschlagen®'®: Exporteure konnten nun Wihrungskonten einrichten, die Abliefe-
rungspflicht fiir Devisen wurde gelockert; die Belassungsfrist wurde anfinglich
auf zehn Tage, spiter auf sechs Monate festgesetzt. Die Wirtschaft wie die Ge-
schiftsbanken wurden so wieder in den Devisenhandel eingebunden. Das hatte
das angenehme und sehr geschitzte Nebenergebnis, dafl die EZU-Uberschiisse
zu Zeiten weniger zutage traten. Im August 1953 versuchte die Bank, innerhalb
der EZU-Quote von 650 Mio. RE zu bleiben, indem sie die Méglichkeiten der
Devisenbelassung bei den Auflenhandelsbanken vergrofierte®!.

Dollar-Liberalisierung

Bei den Diskussionen iiber die Konvertibilitat und die Lockerung der Devisenbe-
wirtschaftung war auch die Handelsliberalisierung zum Dollarraum ein wichtiger
Punkt. Schon im Frithjahr 1953 befiirwortete Hans Karl von Mangoldt, deut-
scher Vertreter im EZU-Direktorium, eine Liberalisierung zum Dollarraum.
Die Bundesrepublik solle bei ihrer zufriedenstellenden Reservensituation die
Moglichkeit des billigen Rohstoffbezugs ausnutzen®'?. Kurze Zeit spiter plidier-
ten auch Erhard und deutsche Wirtschaftsvertreter fiir eine Dollarliberalisierung.
Da die Regelung der Einfuhranrechte ausgelaufen war, suchten sie andere Mog-
lichkeiten, die Einfuhr aus dem Dollarraum zu erleichtern®®.

Die BdL stand der Dollarliberalisierung anfangs skeptisch und abwartend ge-
geniiber. Sie bestand darauf, auch die Griinde, die gegen die Liberalisierung der
Dollarimporte sprachen, in die Uberlegungen einzubezichen®'*. Zum ersten wiir-

%7 Vgl. BoE, OV 46/13, Bridge, Multilateral Arbitrage, 21.11.1952.

308 Vgl. BoE, OV 34/65, Bridge, The DM, 17.12.1952. Trotz heftigen Insistierens deutscherseits hatte
das Vereinigte Konigreich im Jahre 1949/50 eine Notierung der DM abgelehnt. Vgl. hierzu BoE,
OV 34/56, Rootham, Note, 22.8.1950 und die Unterlagen iiber die Verhandlung eines deutsch-
britischen Zahlungsabkommens in BoE, OV 34/50 und OV 34/58.

3% Vegl. BAK, B 102/55333, BAL an BMWij, 8.5.1953; Kiihne, Regelungen, S.300ff.

310 BBK, B 330/64, ZBR, Stenogramm, 21./22.1.1953; BBK, B 330/79, ZBR, Protokoll, 8.9.1954. Vgl.
auch BBK, B 330/5461, Auslandssekretariat, Vermerk, 4.3.1953. Vgl. auch Kiihne, Regelungen,
$.300, der diese Mafinahmen als ,von erheblicher Bedeutung fiir die Normalisierung des deut-
schen Auslandszahlungsverkehrs ansieht.

311 vgl. BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll, 16.7.1953 und 13.8.1953.

312 Vgl. BAK, B 102/11579, von Mangoldt, Abbau der diskriminierenden Einfuhrbeschrinkungen ge-
geniiber dem Dollarraum, 25.4.1953.

313 Vgl. BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll, 18.6.1953. Zu den Einfuhranrechten vgl. Fufinote
82,

314 Vgl. BBK, B 330/70, ZBR, Stenogramm, 24.6.1953.
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de sich — so befiirchtete die Bank — eine Dollarliberalisierung nachteilig auf die
Beziehungen zu anderen Zahlungsriumen auswirken, weil sich ein Abbau der bi-
lateralen Guthaben dadurch schwieriger stellen wiirde. Auch konnte sich durch
eine Liberalisierung der Dollareinfuhr die deutsche Uberschulposition inner-
halb der EZU akzentuieren®®. Zum zweiten - so betonte sie — hinge die Dollar-
liberalisierung nicht nur von der eigenen Position ab, sondern vor allem auch da-
von, inwieweit die deutschen Uberschiisse gegeniiber anderen Lindern konverti-
bel seien®'®. Zum dritten miisse man sich durch ein gemeinsames Vorgehen der
OEEC-Linder ,gewisse amerikanische Zugestindnisse“ einhandeln®V. Da eini-
ge EZU-Mitglieder erhebliche Vorbehalte gegen eine Liberalisierung der Dollar-
einfuhr hatten, hief dieses Plidoyer der Bank, daf vorerst keine Schritte unter-
nommen werden sollten.

Erst als im November 1953 die USA, die bisher die OEEC-Liberalisierung an-
standslos akzeptiert hatten, auf einen Abbau der Beschrinkungen zum Dollar-
raum dringten®'3, befiirwortete auch die BdL ein schrittweises Vorgehen. Dabei
legte sie besonderen Wert auf die Liberalisierung der Rohstoffe und Grundnah-
rungsmittel’’®. Auf dieser Grundlage wurde im Februar 1954 die erste Dollarfreili-
ste in Kraft gesetzt, wodurch 51,9 Prozent der Einfuhrwerte von 1953 liberalisiert
wurden. Im Verlauf des Jahres 1954/55 erhohte die Bundesrepublik diesen Satz auf
68,1 Prozent. Zwar fanden diese Erh6hungen nicht immer sofort die Zustimmung
der Bank. Letztendlich aber stimmte sie nach einigen Diskussionen zu, denn die
inzwischen auf 10 Mrd. DM angewachsenen konvertiblen Wihrungsreserven
sprachen eindeutig fiir eine weitere Liberalisierung. Hermann Tepe, Prisident der
Landeszentralbank Bremen, fiihrte in der Sitzung des Zentralbankrates am 2. Fe-
bruar 1955 aus: ,,Ich wollte nur feststellen, ob der in der letzten Sitzung prinzipi-
ell gefafite Beschlufl, sich der Liberalisierung entgegenzustellen, etwas modifi-
ziert werden soll. Es ist mir etwas wesentlich, daff wir nicht principiis obsta sa-
gen: Wir sitzen auf unseren Dollars wie der Drache auf dem Nibelungenschatz.“32°

Als Ergebnis dieser Politik wuchs der prozentuale Anteil der Dollarimporte
von 13,5 Prozent (1953) auf 17,4 Prozent (1956) an. In der gleichen Zeit ging
die Einfuhr aus dem EZU-Raum von 66,3 Prozent (1953) auf 60,1 Prozent
(1956) zuriick®2!.

315 vel. BBK, B 330/70, ZBR, Protokoll, 24.6.1953; BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der
Devisenzwangswirtschaft IT 1953, Emminger, Zum Thema Konvertibilitit, 8.4.1954.

316 Vel. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft II 1953, Emmin-
ger, Abbau der Devisenrestriktionen, 12.2.1954.

317 BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll, 18.6.1953.

318 Wihrend Erhards Amerika-Reise sprachen die Amerikaner die Dollarliberalisierung immer wieder
an. Vgl. die Protokolle der Besprechungen in: NARA, RG 59 862A.00/11-2353 bis 862A.00/11-
2553,

3% yel. BBK, NL Emminger, Konvertibilitit/Abbau der Devisenzwangswirtschaft 111953, 0.V,
Konvertierbarkeit der Wahrungen von Deutschland aus gesehen, o.D. [Januar 1954)

320 BBK, B 330/83, ZBR, Stenogramm, 2.2.1955. Vgl. Deutsches Geld- und Bankwesen, S.348.

321 Vel. Tabelle 5.
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Die Beko-Mark und der Abbau des Bilateralismus

Im Jahre 1952 waren mit der Entwicklung deutscher Uberschiisse zu den bilate-
ralen Verrechnungslindern und vor allem mit dem Brasilienfall die Probleme
des Bilateralismus deutlich geworden. Nachdem das deutsche Mitglied im EZU-
Direktorium, Hans Karl von Mangoldt, im Sommer 1953 den Abbau des Bilate-
ralismus angesprochen, gleichzeitig der IWF wihrend der jihrlichen Konsulta-
tionen entsprechende Mafinahmen gefordert hatte’??, griff im Herbst 1953 auch
die BAL das Problem des Abbaus des Bilateralismus auf. Sie wollte ,den Boden
fiir eine Konvertibilitit [. ..] vorbereiten und forderte den Wirtschaftsminister
auf, bei einzelnen Lindern, mit denen bilateral abgerechnet wurde, den Uber-
gang zum freien Dollarverkehr einzufithren®?”. Das jedoch war nicht einfach.
Zum einen opponierte die deutsche Exportindustrie derartige Mafinahmen®?,
zum anderen zeigten bilaterale Verhandlungen, dafl die Umstellung der Zah-
lungsabkommen auf Dollarabrechnung bei den Abkommenspartnern auf Vorbe-
halte stieff. Nur Mexiko und Kolumbien willigten ein, zur Dollarabrechnung
tiberzugehen®®.

Da bilaterale Verhandlungen auf Schwierigkeiten trafen, verlegte sich das BdL-
Direktorium auf unilaterale Mafinahmen. Im November 1953 schlug es vor, die
deutsche Devisenbewirtschaftung kurzerhand durch eine Mitteilung an die Au-
flenhandelsbanken zu ,vereinfachen®. Der Zentralbankrat stimmte diesem Vor-
schlag zu. Die BAL informierte darauthin das Wirtschaftsministerium, daf8 sie
die Vielzahl der DM-Sonderkonten fiir Auslinder’”® in zwei Kontenarten - freie
DM-Konten und beschrinkt konvertierbare DM-Konten — umwandeln wollte.
Dabei sollten Zahlungen aller Art mit den Guthaben dieser Konten erlaubt sein,
wobei allerdings Guthaben der beschrinkt konvertierbaren Konten nicht auf
frei konvertierbare Konten iibertragen werden konnten. Wenngleich die Bank
nur Kann-Vorschriften vorschlug und aulerdem vorerst vorsah, die laut den je-
weiligen Zahlungsabkommen vorgesehenen DM-Konten auslindischer Zentral-
banken von dieser Regelung auszunehmen, zielte diese einfache, banktechnische
Mafinahme auf eine grundlegende Umgestaltung der deutschen Devisenbewirt-

322 Vgl. den Kieler Vortrag von von Mangoldt, in: BAL, Ausziige aus Presseartikeln, Nr.80/53; BAK,
B 102/11 579, Fischer, Konsultationen mit dem IWF 1953, 19.4.1954.

33 Vgl. BBK, B 330/73, BAL an BMWj, 30.10.1953; BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll,
8.10.1953.

34 vgl. BBK, B 330/3341, BDI, Memorandum DM-Auslinderkonten, 19.1.1955, Boden (BDI) an
Vocke, 20.1.1955.

32 Die Zahlungsabkommen mit Mexiko und Kolumbien wurden zum 1.6.1952 bzw. zum 1.10.1954

auf Dollar umgestellt. Chile wollte an seinem bilateralen Abkommen festhalten. Vgl. BAL, Ge-

schiftsbericht 1954, S.103; BBK, B 330/73, ZBR, Protokoll, 11.11.1953 und BBK, B 330/74,

ZBR, Stenogramm, 16.12.1953.

Es gab eine Vielzahl von DM-Sonderkonten wie Agenten-Konten, Luftfahrtkonten, Exportab-

wicklungskonten, Dienstleistungsentgeltkonten, Vertreterkonten, Sperrmarkkonten fiir auslindi-

sche Handelsfirmen, Dienstbeziigekonten. Ferner gab es noch Sperrmarkkonten und DM-Kon-

ten auslindischer Zentralbanken oder Verrechnungsinstitute. Alle diese Sonderkonten waren ge-

nehmigungspflichtig und unterlagen erheblichen Beschrinkungen.

326
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schaftung. Da vorgesehen war, dafl einerseits deutsche Importeure — sofern es ih-
ren Handelspartnern angenehm war und es ihnen von ihren nationalen Devisen-
behérden erlaubt wurde — ihre Schulden durch Zahlung auf diese Konten beglei-
chen konnten, andererseits auslindische Importeure mit diesen Guthaben ihre
Beziige aus der Bundesrepublik bezahlen konnten, wiirden damit die Keime
von zwei Zahlungskreisen — dem Kreis der konvertierbaren DM und dem Kreis
der beschrinkt konvertierbaren DM oder Beko-Mark — gelegt werden’”’. Da-
durch kime der DM im internationalen Zahlungsverkehr aufgrund ihrer erhoh-
ten Transferierbarkeit eine groflere Bedeutung zu. Vor allem bot sich damit die
Gelegenheit, den strikten Bilateralismus zu lockern.

Die Initiative der BAL stief auf erhebliche Bedenken. Der Finanzminister
warf ein, daf} es sich ,,nicht um bloffe Anderungen zahlungstechnischer Verfah-
rensregeln® handele. Er verlangte nicht nur, dafl sein Ressort zu den Beratun-
gen hinzugezogen wiirde ~ er lehnte auch eine solche Mafinahme aus prinzipiel-
len Griinden ab. Unter dieser neuen Regelung wiirde der deutsche Export lei-
den. Das bilaterale Verrechnungssystem konne Guthaben verlieren. Moglicher-
weise wiirde der Bund verstirkt in Anspruch genommen werden*®®. Seine Ein-
winde wurden aber nicht akzeptiert. Die Bank hob die Vorteile dieser Rege-
lung wie hohere Verwendbarkeit der DM und mégliche Preiszugestindnisse sei-
tens der Zulieferer hervor. Den Ausfuhrméglichkeiten insgesamt werde durch
die neuen Bestimmungen kein Abbruch getan. Die Bundesrepublik befinde
sich gegeniiber allen bilateralen Lindern in einer Gliubigerposition, so daf die
bisher im Rahmen bilateraler Abkommen verwendeten Guthaben auf jeden
Fall zu einem Abbau der Gliubigerposition beitragen wiirden®?’. Unterstiitzt
wurde die Bank in ithrem Plidoyer fiir diese neue Regelung vom Wirtschaftsmi-
nisterium. Wie das Finanzministerium kritisierte es zwar die Vorgehensweise
der BAL und bestand auf einem Runderlafl Auflenwirtschaft, an dem es mitwir-
ken wiirde. Dariiber hinaus stimmte es aber der vorgeschlagenen Regelung zu.
Angesichts der von der BAL vorgeschlagenen sachlichen Begrenzung ligen Be-
denken nicht vor. Dieser Schritt miisse getan werden, ,um auf dem Wege zur
freien Wihrungsaustauschbarkeit wenigstens ein Stiick weiter zu kommen***.
So konnte am 22.Mirz 1954 der Runderlafl Auflenwirtschaft Nr.24/54 verab-
schiedet und die von der BAL vorgeschlagene neue Kontenregelung eingefiihrt
werden®!,

327 Vgl. BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll, 5.11.1953; BBK, B 330/74, ZBR, Protokoll und
Stenogramm, 16.12.1953, Vocke an Bernard, ZBR-Vorlage, 24.11.1953; BAK, B 102/57551, BdL
an BMWj, 30.11.1953.

328 BBK, B 330/3241, BMF an BAL/BMWi/BMZ, 10.1.1954.

323 Vgl. BBK, B 330/2043, BAL an BMF, 4.3.1954.

30 BAK, B 102/57551, Felsch, Vermerk, 10.12.1953; VA 9a an V A 8, 18.2.1954,

31 Zu den technischen Details vgl. Kithne, Regelungen, S.3871f.
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Tabelle 9: DM-Verpflichtungen der Geschiftsbanken 19541956

1954 1955 1956
I I m 1Iv I Inm I 1 I I nor 1

freie DM 3 12 16 22 34 38 47 50 47 121 91 74
Beko-Mark 63 118 155 219 226 235 284 294 337 380 493 506

Anmerkung: Alle Angaben in Mio.DM.
Quelle: BAL, Monatsberichte, verschiedene Ausgaben.

Die neu eingefihrten Konten erfreuten sich von Anbeginn regen Zuspruchs.
Wie Tabelle 9 zeigt, waren schon Ende Mirz 1954 auf den Beko-Mark-Konten
Guthaben in Hohe von iiber 50 Mio. DM aufgelaufen.

Auf der Grundlage dieses regen Interesses konnte im weiteren Verlauf diese
Abrechnungsmoglichkeit weiter ausgebaut und viele bilaterale Zahlungsabkom-
men nach und nach auf Beko-Mark umgestellt werden. Nach zum Teil heftigen
Auseinandersetzungen mit dem Wirtschaftsministerium und dem Bundesver-
band der Deutschen Industrie, die in spezifischen Fillen bemingelten, dadurch
wirde der Einflufl der deutschen Handelspolitik auf den Warenverkehr mit
den bilateralen Lindern zuriickgeschraubt’®, wurde zum 1.Oktober 1954 die
Beko-Mark im Zahlungsverkehr mit Finnland, zum 16.Mai 1955 im Zahlungs-
verkehr mit Spanien eingefiihrt. Es folgten Brasilien, Paraguay, Japan, Ungarn
und Uruguay, wihrend mit Ecuador die Dollarabrechnung vereinbart wurde.
Insgesamt wurde bis Ende 1956 die Zahl der bilateralen Zahlungsabkommen
von anfinglich 18 auf 3 zuriickgefiihrt. Die von der BdL gewihrten Swing-Kre-
dite sanken von 208 Mio. Dollar auf knapp 1 Mio. Dollar’®. Die Bank von
England beobachtete dieses schrittweise deutsche Vorgehen argwohnisch. Sie
bezeichnete es als ,multilateralism where it suits them, bilateralism where it
does not“>*.

Der Sperrmarkkomplex und die Libka-Mark

Im Verlauf der Wahrungskrise des Jahres 1931 waren die RM-Guthaben auslin-
discher Gliubiger gesperrt worden. Uber diese Guthaben und ihre Ertrignisse
konnte nur eingeschrinkt verfiigt werden: Sie konnten weder ins Ausland trans-
feriert noch im Inland allen Verwendungen zugefithrt werden. Wenn auch die
BdL der Liberalisierung der Kapitalertrignisse anfinglich zuriickhaltend gegen-

32 Vel. BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll, 28.9.1954; BBK, B 330/3241, BDI, Memorandum
DM-Auslinderkonten, 19.1.1955; Boden (BDI) an Vocke, 20.1.1955; BdL an Erhard, 20.10.1955;
BdL an Boden, 10.2.1955. Zu dem besonders umstrittenen Spanien-Fall vgl. BBK, B 330/80, ZBR,
Protokoll und Stenogramm, 22.9.1954; BBK, B 330/2021, BAL an Erhard, 29.9.1954; BBK, B 330/
2011, Abs an Vocke, 13.11.1954; Vocke an Abs, 22.11.1954. Vgl. auch BoE, G 1/98, Cobbold,
Notes on BIS talks, 10.1.1955.

33 Stand Januar 1954 und Dezember 1956. Vgl. BAL, Monatsbericht Mirz 1955, S.76; BAL, Monats-
bericht Januar 1957, S.112.

3% BoE, OV 34/68, Rootham an Bolton, Germany, 6.12.1954.
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iberstand und die Konvertibilitat nicht auf den Kapitalverkehr ausdehnen wollte,
so sah sie den Abbau des sogenannten Sperrmarkkomplexes doch als einen wich-
tigen Baustein bei der Lockerung der Devisenbewirtschaftung an. Seit Sommer
1953 kreisten die Gedanken der BAL um die Losung dieses Problems, dem héch-
ste Prioritit zugemessen wurde. Immer wenn das Thema der Konvertibilitit an-
gesprochen wurde, betonte Vocke: ,Indessen sollten wir uns bewufit halten, dafl
wir zur Errichtung der sogenannten Konvertibilitit oder gesunden Wihrung in
erster Linie das gewaltige Problem der Auftauung der Sperrmark vor uns haben,
das ganz auflerordentliche Anstrengungen auf dem Devisengebiet von uns erfor-
dert. Darauf sollten wir uns konzentrieren.“>*

Die ,Auftavung” der Sperrmark wurde in der BdL zwar als erwiinscht, aber
gleichzeitig auch als problematisch angesehen. Immerhin hatten sich im Verlauf
der Jahre Sperrmarkguthaben in Hohe von 774,3 Mio. DM angesammelt. Davon
entfielen 234,6 Mio. DM oder 30,3 Prozent auf den Dollarraum®®, Wenngleich
die vollstindige Freigabe der Sperrmark bei einer konvertiblen Wihrungsreserve
von 1169,2 Mio. Dollar den Reservenbestand maximal um 15,8 Prozent hitte ver-
ringern kénnen®”’, so hielt doch Vocke eine Freigabe des Kapitals an Sperrmark-
glaubiger fiir ,zurzeit véllig indiskutabel“3*®. Zwar strebte er fiir die Zukunft
»eine grofiziigige und wirklich liberale Regelung® an, die auch die Liberalisie-
rung gewisser Sperrmarkertrignisse in den Dollarraum vorsah, doch sollte vor-
erst noch abgewartet werden®”. Diese Meinung fand bis Ende 1953 regen Zu-
spruch innerhalb der BdL.Wenngleich die Dollariiberschiisse Ende des Jahres
hoch waren, malte Wolf das Gespenst eines Riickzuges der amerikanischen Trup-
pen aus der Bundesrepublik an die Wand und wies auf die Moglichkeit einer Kri-
se in den Vereinigten Staaten hin. Das wire unmittelbar mit einem Wiederauftau-
chen der Dollarlicke verbunden**. Da gleichzeitig davon abgeraten wurde, nur
einen Ertrignistransfer in den EZU-Raum anzuvisieren, schreckte man vorerst
vor Mafinahmen zuriick. Zu dieser Moglichkeit, die zwar angesprochen worden
war, meinte Vocke nur: ,Es hat gar keinen Sinn, innerhalb der EZU mit diesem
Ertrignistransfer anzufangen und gegeniiber dem Dollar zu diskriminieren,
denn dafl wir innerhalb der EZU der stirkste Gliubiger mit der stirksten Wih-
rung sind, das wissen die Leute sowieso.“**!

Die ablehnende Haltung der BAL lockerte sich aber schon Anfang des Jahres
1954. Angesichts des ,besonders hohen Deviseniiberschusses® im Dezember
1953 sowohl gegeniiber dem Dollar- als auch dem EZU-Raum, der moglicherwei-

335 BBK, B 330/2012, Vocke an Erhard, 13.11.1953.

3% Stand Ende 1953. Vgl. BdL, Geschiftsbericht 1953, S.96.

37 Da die Sperrmark im Ausland frei handelbar war, konnten theoretisch alle Sperrmarkverpflichtun-
gen zu Dollarverpflichtungen werden.

38 BBK, B 330/3379, Vocke, Zur Frage der Konvertibilitit, 9.12.1953.

3% Ebenda.

30 Vgl. BBK, B 330/3379, Wolf, Vermerk iiber das Konvertibilititsproblem und die Sperrmarkfrage,
7.12.1953.

31 BBK, B 330/74, ZBR, Protokoll und Stenogramm, 16.12.1953.
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se drohenden OEEC-Empfehlung zur Exportdrosselung und des steten OEEC-
Druckes auf Liberalisierung der Kapitalertrignisse billigte die BAL nun eine Libe-
ralisierung, die nicht nur Ertragnisse, sondern auch die teilweise Freigabe von Ka-
pital einschloff. Damit bezog sie Opposition zum zdgernden Finanzministerium.
Emminger wies dessen Bedenken mit dem Hinweis auf die Entwicklung der
EZU-Position zuriick: ,Diese Tatsache (die anhaltende Tendenz zu EZU-Uber-
schiissen, M. D.) wird nicht nur den von der OEEC in Paris ausgehenden Druck
zu weiteren Liberalisierungs- und sonstigen Entlastungsmafinahmen verstirken,
sondern zwingt uns auch im eigensten Interesse zu einer erneuten Uberpriifung
der gesamten Transferregelungen. Es wire bei der gegenwirtigen Entwicklung
kaum mehr zu vertreten, wenn wir auf der einen Seite immer weitere Deviseniiber-
schiisse in niedrig verzinslicher und zum Teil sogar unerwiinschter Form ansam-
melten, mit der Folge, daf unsere Ausfuhr auf immer groflere Hindernisse st6fit
und vielleicht sogar eines Tages durch bewufite Mafinahmen gedrosselt werden
mufl, wihrend sich auf der anderen Seite durch den Nicht-Transfer von Ertrignis-
sen auf auslindische Anlagen im Bundesgebiet unsere Auslandsverschuldung (in
zum Teil hochverzinslicher Form) immer weiter erhohen [. . .] wiirde.“3*?

Da das Plidoyer der Bank Anfang 1954 auch die Unterstiitzung von Abs fand,
zog der Finanzminister seine Bedenken Ende Januar zuriick*?. Es wurde erlaubt,
orginire Sperrmarkguthaben, die am 31. Dezember 1953 bestanden, bis zu einer
Héhe von 10000 DM in einer Summe bzw. bis zu einer Héhe von 500 DM im
3. Im weiteren Verlauf wurden auch diese Beschrinkun-
gen aufgehoben. Allerdings wurde der Transfer jetzt nur noch in den mit den
Beko-Mark-Konten geschaffenen Verrechnungsraum gestattet. Das anfingliche
Plidoyer der BdL, auch einen Transfer in den Dollarraum zu genehmigen, wur-
de wegen der Entwicklung des EZU-Saldos, wegen des kontinuierlichen Druk-
kes der OEEC und wegen der positiven Haltung der USA zu einer solchen Dis-
kriminierung fallengelassen®*: Anfang April 1954 konnten dementsprechend alle
Sperrmarkguthaben, die am 31.Mirz 1954 bestanden hatten, auf Beko-Mark-
Konten iibertragen werden. Im September 1954 wurde diese Regelung erweitert,
und alle, auch die zukiinftigen, Sperrmarkguthaben wurden zum Transfer auf
Beko-Mark-Konten zugelassen. Gleichzeitig wurde die Sperrmark in Liberali-
sierte Kapitalmark bzw. Libka-Mark umbenannt, wobei die Verwendungsmog-
lichkeiten fiir Libka-Guthaben erweitert wurden®*. Thnen standen nunmehr alle

Monat zu transferieren

342 BBK, B 330/2043, Emminger, Entwurf eines Schreibens an Schiffer, 8.1.1954.

35 Vgl. BBK, B 330/2011, Abs an Schiffer, 16.1.1954. Die Entscheidung fiel in der Sitzung des Kabi-
nettsausschusses am 25.1.1954. Das Protokoll der entsprechenden Sitzung konnte nicht eingese-
hen werden, da das Bundeskanzleramt den Bestand nicht freigegeben hat.

3 Vgl. Kiihne, Regelungen, S.312f.

35 Vgl. BBK, B 330/2015, Vocke an Bliicher, 31.3.1954; BBK, B 330/2033, Vocke an von Mangoldt,
31.3.1954; BBK, B 330/76, ZBR, Protokoll und Stenogramm, 31.3.1954.

34 Vgl. Kithne, Regelungen, S.409ff.; BBK, B 330/79, ZBR, Protokoll, 8.9.1954; BBK, B 330/2021,
VA 14, Protokoll iiber die Ressortbesprechung, 10.9.1954; BBK, NL Emminger, Konvertibilitits-
konferenz, Emminger, Bemerkungen, 20.8.1954.
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Tabelle 10: Sperr- und Libka-Mark 1954-1957

1954 1955 1956 1957
I III I 111 I III I III
Sperrmark 778 148 35 11 3 2 2 2
Libka-Mark 0 426 385 427 375 450 497 499
Total 778 574 420 438 378 452 499 501

Anmerkung: Alle Angaben in Mio. DM.
Quelle: BAL, Monatsberichte, verschiedene Ausgaben.

Verwendungen innerhalb der Bundesrepublik offen. Allerdings wurde in diesem
Zusammenhang die Speisung der Libka-Konten durch Einbringung von Devi-
sen untersagt, womit ein Kontrollinstrument fiir auslindische Investitionen ein-
gerichtet wurde. Das lag der BAL am Herzen, denn im Herbst 1954 schitzte sie
die deutsche Zahlungsbilanzsituation bereits so ein, daf} der Zufluf} von Aus-
landskapital schon bald wihrungspolitisch gefdhrlich werden kénnte und dem-
nach zu kontrollieren sei*”’. Das Direktoriumsmitglied Heinrich Hartlieb fiihrte
aus, daf} die BAL keine neue Auslandsverschuldung eingehen, sondern den Schul-
denkomplex konsolidieren wolle**®.

Als Konsequenz dieser restriktiven Politik blieb die Nachfrage nach Sperr-
bzw. Libka-Mark kriftig. Trotz der Verfiigungsmdglichkeiten wurden die Gut-
haben nur eingeschrinkt transferiert. Vielmehr wurden die Ertrignisse, wie Ta-
belle 10 zeigt, zum Teil den Libka-Konten zugefiihrt. Fiir die grofle Nachfrage
spricht auch, dafl die Libka-Mark zeitweise auf dem Ziircher Devisenmarkt mit
einem Agio gehandelt wurde. Von einer ,,Devisenzwangswirtschaft“ konnte also
in bezug auf den Kapitalverkehr nicht mehr die Rede sein.

4. Die Bank deutscher Linder zwischen Europa und der Welt

Im Sommer 1955 war der deutsche Auflenhandel weitgehend von quantitativen
Beschrinkungen befreit und die deutsche Devisenbewirtschaftung erheblich ge-
lockert: Der Liberalisierungssatz zum OEEC-Raum betrug 91,3 Prozent, der
zum Dollarraum 68,1 Prozent. Die bilateralen Zahlungsabkommen waren im
Abbau begriffen, und die Sperrmark war der Libka-Mark gewichen. In bezug
auf das europiische oder internationale Wahrungssystem hatten sich die OEEC-
Mitglieder auf die Beibehaltung ihrer Zusammenarbeit, den Fortbestand der
OEEC-Handelsregeln und des EZU-Zahlungsmechanismus verstiandigt. Dabei

37 Vgl. BAK, B 136/1306, Kabinettsausschuff, Zum 6. OEEC-Bericht, 23.7.1954; BAK, B 102/
12656, Ehm, Aufzeichnung iiber die Sitzung des Ausschusses fiir neue auslindische Devisenanla-
gen, 16.8.1954; BBK, B 330/2056, Direktorium, Protokoll, 14.9.1954. Vgl. auch Dernburg,
Blocked Mark, S.30.

38 Vgl. BBK, B 330/79, ZBR, Stenogramm, 11.8.1954.
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hatten sie dieses System durch die Hirtung der EZU der Konvertibilitit und da-
mit dem Bretton-Woods-System angendhert. Gleichzeitig hatten sie das EZU-Sy-
stem mit diesen Modifikationen gliubiger-freundlicher gestaltet. Ferner hatten
sie sich geeinigt, das europiische Wihrungssystem spiter mit einem gemeinsa-
men Ubergang zur Konvertibilitit aufzulésen. Fiir die Zeit nach der Konvertibi-
litatserklirung hatten sie mit dem EWA einen europiischen Kredit- und Zah-
lungsmechanismus verabschiedet. Dieser sollte den europiischen Zusammenhalt
sowie die wihrungspolitische Kooperation Europas auch unter einem Konverti-
bilititsregime garantieren.

Obwohl sich Mitte der fiinfziger Jahre Schwichen des alten wie des neuen Sy-
stems — geringer Einflufl des EZU-Direktoriums, mangelhafte Durchsetzung der
Liberalisierungsverpflichtungen, die Maéglichkeit unliebsamer, internationaler
Kapitalbewegungen und Spekulation — andeuteten oder gar offensichtlich wa-
ren, fand dieses neue System die Zustimmung der BdL.Sie hatte sogar in erhebli-
chem Ausmafl an seiner Konstruktion mitgewirkt.

Ihre anfinglich ausgesprochen widerspriichliche Haltung zur Konvertibili-
titsfrage — Skepsis gegeniiber der Konvertibilitit, prinzipielle Kritik am Gold-
Devisen-Standard und Ablehnung gegeniiber den Konvertibilititsbestrebungen
einerseits; Befiirwortung der Konvertibilitit andererseits — verwandelte sich in
den folgenden Jahren in ein eindeutiges Plidoyer fiir die EZU und den Regio-
nalismus. Obwoh! sich die deutsche Reserven- und Auflenhandelsposition in
diesen Jahren entscheidend verbessert hatte, befiirwortete sie — vor die Wahl
zwischen Europa und der Welt gestellt — eindeutig die erste Option. Wenn
sich auch die Kosten des Regionalismus und der Nicht-Konvertibilitit mit den
wachsenden deutschen Zahlungsbilanziiberschiissen erhéhten, trat sie doch fiir
den Erhalt der europdischen Wihrungskooperation ein. Da den Kosten Vortei-
le, wie zum Beispiel die OEEC-Liberalisierung und damit ein relativ sicherer
und moglicherweise zu beeinflussender Exportmarkt sowie eine hohe Verwend-
barkeit der EZU-Guthaben, gegeniiberstanden, war sie bereit, diese Kosten zu
tragen.

Die BAL konnte ihre Position in den internationalen Konvertibilititsverhand-
lungen weitgehend durchsetzen, denn sie befand sich im Einvernehmen mit den
wirtschaftspolitischen und politischen deutschen Ressorts. Auch fand sie in den
anderen EZU-Mitgliedern und in den USA Verbiindete. Des weiteren kam ihr
ihre Machtposition als Kreditgeberin der EZU bzw. als Zentralbank eines Glau-
bigerlandes zu Hilfe. Aufgrund dieser Machtposition konnte sie zu einem bedeu-
tenden Teil die Verhandlungen iiber die EZU und das EWA bestimmen. Dagegen
erlitten das Vereinigte Konigreich und der deutsche Wirtschaftsminister Erhard,
welche die Abschaffung der EZU und die Konvertibilitit befiirworteten, eine
Niederlage. Wenngleich sie mit ihren Vorstéflen und Plinen, worauf die BAL oft-
mals nur reagieren konnte, die Tagesordnung bestimmten, mufiten sie letztend-
lich angesichts der geschlossenen Opposition gegeniiber derartigen Plinen und
angesichts der britischen auflenwirtschaftlichen Schwiche einlenken.
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Das Bild einer BdL, die den Regionalismus und die EZU befiirwortete, ist al-
lerdings nicht eindeutig. Es ist auch festzuhalten, daf} die BdL bei vielen Gele-
genheiten fir eine Hartung der EZU eintrat, Lockerungen der Devisenbewirt-
schaftung verfiigte und sich durch unilitaterale Mafinahmen der Konvertibilitat
anniherte. Ein Grofiteil dieser Politik kann darauf zuriickgefiihrt werden, dafl
thr — neben dem Abbau des Bilateralismus und der Regelung des Sperrmark-
Komplexes — an einer Good Creditor Policy lag. Mit diesen Mafinahmen strebte
sie ein besseres Funktionieren der EZU an. Dariiber hinaus war zum Beispiel
die Dollarliberalisierung auf das Dringen der USA und die hohen deutschen De-
visenreserven zuriickzufGhren. Ferner wurde mit dem Andauern der Konvertibi-
litatsverhandlungen mehr und mehr offensichtlich, daf die EZU nicht fortbeste-
hen wiirde. Schliefilich ist festzuhalten, dal mit der verbesserten europaischen
Reservenposition die Konvertibilitit die europiische Liberalisierung nicht mehr
akut gefahrdete.

In den Jahren 1952 bis 1955 war die BdL in bezug auf die Konstruktion eines
internationalen Wihrungssystems eine wichtige und entscheidende Instanz. Die
Tatsache, dafl sie bei den internationalen Konvertibilititsverhandlungen nicht im-
mer von innen- und auflenpolitischen Umstinden absehen konnte, und die Tatsa-
che, dafl sie zum Teil eine Gefangene der positiven deutschen Auflenhandels- und
Reservenentwicklung war, verindert dieses Bild nur geringfiigig.



