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Die aktuellen und zukiinftigen Probleme der Wirtschafts- und Ge-
sellschaftspolitik werden nur auf dem Weg der systematischen Ver-
knlipfung 6konomischen, ©kologischen und sozialwissenschaftlichen
Sachverstands . zu bewdltigen sein.

Daraus folgt ein wachsender Bedarf an innovativer, ergebnisorien-
tierter Forschung, an interdisziplindrer Theoriebildung und Poli-
“tikberatung. Mit diesem Verstdndnis akquiriert das IOW Forschungs-
projekte und Gutachten, veranstaltet Fachtagungen und ver&ffent-
licht die Ergebnisse seiner Arbeit in einem regelm&fig erscheinen-
den "Informationsdienst" sowie der institutseigenen Schriften-
reihe. '




VORWORT

Die Grunen im Bundestag haben sich in dem Arbeitsschwerpunkt
"Weltwirtschaft und Entwicklung - verantwortbares Produzieren
und Konsumieren in einer Welt" unter anderem das Ziel gesetzt,
konkrete.konzeptionelle Entwirfe fir den demokratischen, sozi-
alen und 6kologischen Umbau der AuBenwirtschaftspolitik der

BRD zu erarbeiten. Der Auftrag fir das hier vorgelegte Gut-
- achten bezieht sich auf einen wesentlich die Weltwirtschaft
pradgenden Problemkreis, der dringend einer Neuordnung bedarf -

die internationalen W&hrungs- und Finanzbeziehungen.

Die beiden Autoren, Dr. Hans-Jorg Herr und Dipl.-Vw Klaus Voy
haben mit dieser Arbeit Problemanalysen und Optionen fir alter-
native Handlungsspielrdume der bundesrepublikanischen Wihrungs-
und Finanzpolitik vorgelegt, die nach unserer,Einschétzung'
nicht nur die Arbeit von Fraktion und Partei der Grinen, son-
dern auch den weiteren wissenschaftlichen Diskurs iber dieses

Thema beeinflussen kdnnen.

Wir begriBen daher die Verdffentlichung des Gutachtens in der
Schriftenreihe des IOW. Die dargelegten Positionen geben ledig-
lich die Meinung der Verfasser wieder und missen vom Auftrag-
geber noch intensiv diskutiert werden. Weitere Verdéffentlichun-
gen beh&lt sich die Fraktion vor.

Dr. Dieter Bricke
(Koordinator der AG "Weltwirtschaft und Entwicklung"),
Fraktion Die Grinen im Bundestag
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Einleitung

Ein Gutachten zum Thema "Neuorientierung der bundesdeutschen Wah-
rungs- und Finanzpolitik im internationalen Rahmen - Anforderun-

gen unter demokratischen, sozialen und 6kolo§ischen Gesichtspunk-
ten" kommt nicht ohne weitere thematische Einschrénkungen aus.

AuBenwirtschaftspolitik, selbst nur in den zwei direkt angespro-
chenen, allerdings zentralen Dimensionen der Bundesbankpolitik und
der einschlédgigen Finanzpolitik, ist fiir die Bundesrepublik nicht
irgendein Gebiet der Politik. Sie ist zentral fir die politischen
Akteure und konstitutiv, in mancher Hinsicht identitdtsstiftend
fiir das Selbstverstindnis groBer Teile der Bevdlkerung. Bedingt
auch durch die Katastrophe, in der reichsdeutsche Machtpolitik en-
dete, war AuBenpolitik in diesem Land viel frither als anderswo
primidr aueh Wirtschaftspolitik.

Gerade in der Bundesrepublik gibt es daher sehr enge Verschrinkun-
gen von inneren und duBeren Entwicklungen auf vielen und gerade
auceh auf den sozial und 6kologisch wichtigen 6konomischen Gebie-
ten. Die damit nur angedeuteten Zusammenhinge konnen in keiner
Weise hinreichend behandelt werden. Entsprechend einer notwendigen
Selbstbeschriankung stehen die Wahrungs- und Finanzfragen, also mo-
netidre dkonomische Aspekte im Zentrum der Darstellung. Da diese
nicht isoliert fiir sich zu behandeln sind, werden insbesondere die
drei folgenden Problemkomplexe oft mit einbezogen, ohne daB dies
auceh nur in Ansédtzen hinreichend widre fiir eine Gesamtdarstellung.
(1) Weltwirtschaft steht in einem engen Wechselwirkungsverhédltnis
zur Weltpolitik, ohne daB sich die eine in die andere Sphidre auf-
16sen lieBe. Machtpolitische Fragen werden daher nur behandelt,
soweit sie in engem Zusammenhang zu weltwirtschaftlichen Fragen
stehen. Diese Sicht der Dinge erhebt keineswegs den Anspruch, das
Weltsystem umfassend darzustellen. Sie kann aber Zusammenhidnge
verdeutlichen, die beim iiblichen Blick auf Allgemeinpolitik und
militidrische Potentiale nur zu oft iibersehen werden.

(2) AuBBenwirtschaft, wie Wirtschaft iberhaupt, 16st sich nieht in
monetédre oder finanzielle Fragen auf, sondern beinhaltet die ganze
Welt des materiellen Reichtums und damit der sozialen und 6kologi-
schen Fragen. Auch wenn wir mehr als viele andere davon ausgehen,
dafB der Orientierung an monetidren Kalkiilen und staatlicher Wirt-
schaftspolitik ein entscheidendes Gewicht im wirtschaftlichen Ge-
samtprozel zukommt, betrachten wir unsere Ausarbeitung doch nur




als eine Seite, neben die als zweite die Behandlung der stoffli-
chen, technologischen, institutionellen ete. Gegebenheiten von Ge-
sellschaften zu treten hdtte. Aus dem Bereich der internationalen
Handels- und Leistungsverflechtung, iiber die makrotkonomischen
Salden hinaus, kdénnen nur einzelne Komplexe angeschnitten werden.
(3) Wenn im folgenden von "Weltwirtschaft" die Rede ist, so sind
damit in erster Linie die Verhdltnisse und Entwicklungen innerhalb
und zwischen den kapitalistischen Industrielidndern (OECD) gemeint,
auch noch die Teile der Dritten Welt, die in die "internationale
Geldwirtschaft" dichter eingeflochten sind. Europa meint in diesem
Sinne das westliche Europa, meist sogar nur die EG. Den realsozia~-
listischen Liandern, aber auch Indien u.id. kommt in dieser Welt-
wirtschaft nur eine Bedeutung am Rande zu.
Wenn nach auBenwirtschaftlichen Handlungsspielrdumen und Optionen
fiir die Bundesrepublik gefragt wird, so ist unterstellt, daB es
darum geht, eine primdr im Innern und fiir die innere Umgestaltung
bestimmte Politik gegen wirtschaftliche Zwidnge abzusichern, die ja
gerade im AuBenverkehr sehr schnell spiirbar sein und gravierend
wirken kénnen. Ein wichtiger Bestandteil der Darstellung ist daher
die Herausarbeitung von auBenwirtschaftlichen, auch institutionel-
len Rahmenbedingungen, die zur Absicherung bestimmter interner Po-
litiken erforderlich sind.
Das, was sonst im Zusammenhang der Bestimmung alternativer Politik
80 schwierig ist, die Antwort auf die Frage nach den handelnden
Subjekten, ist im folgenden einerseits gar nicht Gegenstand: auf
Grundlage der eigenen Analyse werden Konzeptionen entwickelt und
es wird nicht gefragt, wie diese politiseh durchgesetzt werden
kdnnen. Andererseits ist filir unser Thema die Antwort ganz einfach:
umgesetzt werden miiBte diese Politik von Parlament, Zentralstaat
und Zentralbank; die Kompetenzen in diesen Fragen haben diese In-
stitutionen und sollten sie auch, mit Ausnahme der vorgeschlagenen
Anderungen, behalten.
Zielpunkte der Darstellung sind
* auBenwirtschaftliche Handlungsspielridume der Bundesrepublik,
(Kapitel 3).
* Vorschlidge zur Umgestaltung des Europdisehen Wahrungssystems
(Kapitel 4)
* Vorschlige fiir eine neue Weltwdhrungsordnung
(Kapitel 5)
Alle drei Ebenen stehen in einem systematischen Zusammenhang. Be-
sonders im Zentrum stehen die Vorschlidge zur Umgestaltung des Eu-
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ropdischen Wahrungssystems und zu einer neuen Weltwdhrungsordnung.
Politische Konzeptionen fallen nicht vom Himmel, sondern bringen
tatsdchliche Verhdltnisse zum Ausdruck, die nur in einer gewissen
historischen Tiefe verstanden werden kénnen. Wir analysieren daher
vorab die Entwicklung der Weltwirtschaft (Kapitel 1) und'einige
Spezialfragen zur politischen Regulierung, Binnenorientierung und
den Instrumenten ihrer auBenwirtschaftlichen Absicherung (Kapitel
2).

Eine vorangestellte kiirzere Fassung von Teilen der Arbeit soll den
Einstieg in die Thematik erleichern und die wichtigsten Ergebnisse
zusammenfassen.,




Eine kiirzere Fassung

Von der Dollar-Hegemonie zum Multiwdhrungsstandard

Die Regulierung des Weltwidhrungssystems und damit das Herzstiick
der westlichen Weltwirtschaftsordnung wurde ab 1973 dem Markt in
der Form flexibler Wechselkurse ilberlassen. Die Marktlésung war
das Resultat der relativierten US-Hegemonie, der Unwilligkeit der
USA, zur Verteidigung des Bretton-Woods~Systems die Wirtschaftspo-
litik auf ausschlieBlich externe Erfordernisse auszurichten, und
der mangelnden Kooperation der verschiedenen weltwirtschaftlichen
Pole.

In den Wdahrungskrisen 19871 und 1973 kam es zu einem zweifachen
"Zusammenbruch": Erstens zerfiel die Dollar-Hegemonie in ihrer
quasi~-institutionellen Form (Wahrungsunion um den Dollar) und
wurde bei allem bleibenden tibergewicht des Dollar durch einen Mul-
tiwdhrungsstandard mit flexiblen Wechselkursen abgeltst. Zweitens
zerfiel das Bretton-Woods-System in seinem Kernbestand, der poli-
tischen Regulierung und Kontrolle internationaler Kapitalbewegun-
gen durch die nationalen Regierungen und die von diesen kontrol-
lierten internationalen Institutionen.

Beides hiéngt nicht notwendig miteinander zusammen; prinzipiell
widre es auch denkbar gewesen, daB die faktische Relativierung der
Rolle des Dollar als Weltgeld dazu genutzt worden wire, das Bret-
ton-Woods-System in seinem urspringlichen Sinn als multilaterales
Wdhrungs- und Reservesystem zu beleben. Verhindert wurde dies da-
durch, daB einerseits die USA nicht auf die verbliebenen Dimensio-
nen ihrer monetdren Hegemonie verzichten wollten, andererseits die
entstandenen Gegenpole (die Bundesrepublik und spédter auch Japan)
offene internationale Finanzmirkte bendtigten, um ihre handelsmer-
kantilistisechen Strategien in den verschiedensten Formen absichern
zu kénnen und die Autonomie isolierter Inflationsbekidampfung zu er-
langen. Auch aufgrund dieser sich wechselseitig blockierenden In-
teressenlagen der fithrenden Wirtschaftsmichte wurde 1973 das Expe-~
riment der Deregulierung internationalen Kapitalverkehrs begonnen.
Sieher ist in der Gegenwart die Internationalisierung der Produk-
tion weiter vorangeschritten, und es hat sich ein internationales
Netzwerk von rechtlichen Fixierungen und privaten und politisehen
Institutionalisierungen herausgebildet. Aber die Wahrungkédmpfe und
die wirtschaftspolitischen Konflikte zwischen den fithrenden Wirt-
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Lidnder gezwungen, ohne Rilcksicht auf die inneren Kosten Export-
iiberschiisse zu erwirtschaften, die dann durchaus mit einer negati-
ven Leistungsbilanz eihergehen kdnnen -~ aufgrund der hohen Zins-
zahlungen - , so dafBl trotz enormer Anstrengungen die AuBenver-
schuldung weiter ansteigt. Hier kann nur eine drastische Reduzie-
rung der Schuldenlast helfen.

Integration oder Dissoziation der Weltwirtschaft

Die Weltwirtschaft steht derzeit am Scheideweg zwischen einer wei-
teren dkonomischen Integration oder einer partiellen Zuriicknahme
des gegebenen Integrationsgrades -~ vor allem beim internationa-
len Kapitalverkehr. Die Frage, ob die zukinftige Entwicklung eher
in die Richtung verschiedener, relativ abgeschotteter Wirtschafts-
bldcke oder hin zu einem einheitlichen, zunehmend integrierten
Weltmarkt verlduft, 148t sich nicht eindeutig beantworten, da sich
beide Tendenzen zeigen. Auf der einen Seite hilt die weitere Inte-
gration der Waren- und vor allem Kapitalmiirkte, die ab Ende der
sechziger Jahre verstdrkt begann, unvermindert weiter an. Auf der
anderen Seite bewegt sich die Weltwirtschaft weiter in Richtung
eines Polyzentrismus mehrerer, intern verstidrkt integrierter Wirt-
schaftsridume, wobei keiner den anderen seine Politik asufzwingen
kann.

Die weitere Entwicklung der Weltwirtschaft in ein System mehrerer
6konomischer Pole und unregulierter Kapitalmidrkte wiirde auf abseh-
bare Zeit eine restriktive und instabile Gesamtkonstellation im-
plizieren, da die USA immer weniger bereit sein diirften, die Ko~
sten der Hegemonie ohne ihre Vorteile zu tragen, wdhrend die ande-
ren (westlichen) Pole kaum Anreizen ausgesetzt sind, ihre bishe-
rige Trittbrettfahrerrolle im Schatten der USA aufzugeben. Damit
erscheint es unvermeidlich, daB sich auch im Rahmen dieses Szena-
rios der bisherige Zustand der Nicht-Kooperation der Wdhrungs-
blocke fortsetzt, was eine insgesamt instabile Konstellation der
Weltwirtscehaft mit heftigen Portfolioumschichtungen, Wechselkurs-
schwankungen, Stbrungen des weltwirtschaftlichen Saldenausgleichs,
periodischen Krisentendenzen und latenter Gefahr einer GroBen De-
pression wahrscheinlich macht.

Die eher "demokratische" Variante eines integrierten weltweiten
Waren- und Kapitalmarktes bestiilnde in der Uberwindung der Logik
eines Multiwdhrungsstandards mittels weltwirtschaftspolitischer
Kooperation. Die Wahrscheinlichkeit, daB die verschiedenen Linder




oder Wiahrungsbldcke dazu bereit sind, muB als #duBerst gering ange-
sehen werden. Zwar mag es wie bereits bislang auch weiterhin vor-
sichtige und unverbindliche Kooperationen geben, jedoch ndhern
sich diese dem Fall der Nicht-Kooperation an und kénnen bei unre-
guliertem Kapitalverkehr allenfalls die Instabilitdten eines Mul-
tiwdhrungsstandards mildern.

Ist die Wahrscheinlichkeit durchgreifender weltweiter Kooperation
gering, so sind die Kosten der Weltmarktintegration in bezug auf
auBenwirtsehaftliche Schoeks, Weltmarktabhiéngigkeiten, Einengung
des Handlungsspielraums ete. fiir groBe Wirtschaftsblécke hoch,
wihrend die Kosten einer relativen Abschottung vom internationalen
Waren- und Kapitalverkehr eher gering sind. Es entsteht dadurch
ein starker Druck, sowohl dkonomisch als auch politiseh begriindet,
sieh extern abzuschotten.

Insgesamt gehen wir also davon aus, daB als realistische Szenarien
der absehbaren Zukunft in Frage kommen: a) ein Weltsystem mit
freiem Kapital- und Warenverkehr, eher hoher Erwerbslosigkeit,
starken Tendenzen zur Instabilitdt und relativ geringen Spielrdu-
men fir national oder international gestaltende Politiken; oder b)
ein Weltsystem mit mehreren eher abgeschotteten "Wirtschaftsblée-
ken" - vor allem beim Kapitalverkehr - , wobei deren interne
Ausrichtung durchaus unterschiedlich ausfallen kann. Die von uns
prdferierten Optionen fir die EG und fiir die Organisation der
Weltwirtschaft sind auch auf Grundlage dieser Einschidtzung zu ver-
stehen.

Die Notwendigkeit institutioneller Regulierung und Steuerung der
Gesamtwirtschaft

Jede Geldwirtschaft bedarf der makrodkonomischen Steuerung und
setzt vor allem als Grundlage eine politische Gestaltung des Geld-
wesens voraus. Aber nicht nur das Geldwesen als solches muB poli-
tisech geordnet sein, sondern umfassende Strukturen institutionel-
ler Regulierungen auf nationaler und internationaler Ebene gehéren
zu den Funktionsbedingungen jeder Geldwirtschaft. Institutionali-
sierungen und Regulierungen der Okonomie kdnnen verschieden ausge-
staltet sein. Die historischen Zeitabschnitte unterscheiden sich
vor allem in den jeweiligen Verfassungen von Arbeitsmarkt, Kapi-
talmarkt und Unternehmensform.

Die politische Regulierung von AuBenwirtschaftsbeziehungen bewegt
sieh nieht nur im Spannungsfeld von Staat und Wirtschaft, wie im




nationalen Rahmen, sondern hier wird die staatliche Souverdnitit
auch politisch durch andere Staaten begrenzt und in mancher Hin-
sicht auch in Frage gestellt, da wirtschaftspolitische Strategien
anderer Lidnder unmittelbare Wirkungen auf das Inland entfalten
kénnen.

Dieser strukturelle Konflikt kann in unterschiedlicher Weise be-
wegt oder geldst werden. Der Staat kann seine duBere Souverdnitiat
durchgreifend dadurceh herstellen, daB destabilisierende grenziiber-
schreitende Verflechtungen unterbunden werden. Es kann allerdings
auch eine ilberstaatliche regulierende Institution etabliert wer-
den, durch die politische Steuerung und 6konomische Prozesse auf
die gleiche Wirkungsebene gebracht werden.

Die unseres Erachtens iibelste aller Welten ist eine Konstellation,
in der die Souverdnitidt der Nationalstaaten durch weitreichende
internationale Okonomische Verflechtungen drastisch reduziert ist,
ohne daB es gleichzeitig eine iibergreifende politische Regulierung
6konomischer Prozesse gibt. Genau diese Konstellation hat sich
aber nach dem Zerfall des (praktizierten) Systems von Bretton
Woods in den siebziger Jahren durchgeéetzt und charakterisiert
auch die gegenwidrtige weltwirtschaftliche Lage.

Zur tberwindung dieser weltwirtschaftlich risikoreichen und ge-
fahrlichen Situation schlagen wir einen *“Mittelweg® vor, ndmlich
die Etablierung (begrenzter) iiberstaatlicher Institutionen auf EG-
Ebene und relative Abkoppelung - vor allem der Kapitalmirkte -
in den Beziehungen dieses “‘Blockes™ mit der iibrigen Welt. Auch in-
nerhalb der EG ist jedoch eine méglichst weitgehende Erhaltung der
nationalen Autonomie anzustreben. Ausgehend vom wirtschaftspoli-
tiseh wichtigsten Ziel, zu einer erneuten Regulierung der interna-
tionalen Kapitalmirkte zu kommen, um dadurch iiberhaupt politische
'Handlungsmbglichkeiten zur Bekémpfung sozialer und dkologischer
Probleme in groBerem MaBe zu erlangen, erscheint uns in der gegen-
widrtigen weltwirtschaftlichen Konstellation die EG als komplex
strukturierte Staatengemeinschaft am besten geeignet, dkonomische
Prozesse und politische Regulierung auf jeweils einer Aktionsebene
zu vereinen, ohne dadurch entweder weitere Machtzusammenballung
oder Zersplitterung zu férdern.

Binnenorientierung der AuBenwirtschaft

Wir unterscheiden grundlegend zwei Seiten dessen, was unter Bin-
nenorientierung zu verstehen ist, die prozeBpolitische oder ma-




krodkonomiseche Dimension einerseits und die strukturelle Dimension
der iiberregionalen Verflechtung andererseits.

(1) AuBenwirtschaftspolitische Orientierung

Jede existierende Volkswirtschaft hat Skonomische Beziehungen zur
iibrigen Welt. Die AuBenwirtschaftsorientierung von Lidndern oder
Landergruppen kann mehr nach auBen ("Merkantilismus") gerichtet
sein, sie kann aber auch mehr "binnenorientiert" sein, ausgerich-.
tet an den Erfordernissen der inneren Entwicklung. Wihrend im er-
steren Fall die Steigerung der Waren- und Kapitalexporte, der Auf-
bau einer Glidubigerstellung ete. im Zentrum steht, geht es im

zweiten Fall vor allem darum, die fiir die innere Entwicklung er-
forderliche Dynamik binnenzentriert zu erzielen.
Binnenorientierung einer Okonomie bedeutet, eine im Durchschnitt
der normalen zyklischen Schwankungen ausgeglichene Leistungsbilanz
unter Beriicksichtigung politisch gewollter und entsprechend finan-
zierter Ressourcentransfers anzustreben. Es soll weder méglich
sein, Erwerbslosigkeit zu exportieren, noch als Rentier (Glaubi-
gernation) Wohlfahrtsgewinne zu realisieren. Erst auf der Basis
tendenziell ausgeglichener Leistungsbilanzen und geringer interna-
tionaler (Netto-)Glidubiger-Schuldner-Beziehungen halten wir auf
wirtschaftlicher Ebene ein demokratisches Nebeneinander von Staa-
ten, also ohne auch nur partielle Herrschaftsbeziehungen fiir mog-
lich.

Binnenorientierung bedeutet fiir die Bundesrepublik die Aufgabe ih-
rer agressiven Exportorientierung. Als Gldubigerland miiBte sie so-
gar zum Ausgleich der Leistungsbilanz eine negative Handels- und
Dienstleistungsbilanz (letztere ohne Kapitalertridge) realisieren.
Zur Durehsetzung einer binnenorientierten Politik ist es notwen-
dig, das Eigenleben internationaler Geld- und Kapitalmirkte soweit
zu beschneiden, daB der Wechselkurs als primdres Ausgleichsinstru-
ment der Leistungsbilanzen fungieren kann. Internationale Kapital-
midrkte sind zu regulieren, weil es sich auch bei ihnen um Stérfak-
toren fiir die binnenwirtschaftliche und stabile auBen- und welt-
wirtschaftliche Entwicklung handelt.

(2) Zum Umfang internationaler Wirtschaftsverflechtung
Internationaler Handel ist, wie Handel iiberhaupt, immer notwendig
und aueh in seinem Umnfang grundsédtzlich niecht von vorneherein gut
oder schlecht. Er ist auch unter sozialen und 6kologischen Ge-
sichtspunkten in diesem Sinne "neutral”. Binnenorientierung bein-
haltet somit in Bezug auf den Handel keinerlei Autarkiebestrebun-
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gen. Allerdings sind die erheblichen externen Kosten des Trans-
ports zu internalisieren und Transportarten zu‘wihlen, die die Um-
welt mbglichst wenig belasten.

Aus einem angestrebten sozialen und 6kologischen Umbau ergeben
sieh dariiber hinaus weitreichende Umstrukturierungen auech inter-
nationaler Handelsstrdme (Energie, Landwirtschaft, Chemie ete),
iiber deren Wirkung fiir den Gesamthandel hier nicht spekuliert wer-
den soll, von denen aber wenigstens fiir einige zentrale Bereiche
klar ist, daB der Warenaustausch vermindert wiirde. Im Inland nicht
zugelassene Produkte und Verfahren (z.B. Waffen und Giftstoffe)
sollten auch nieht exportiert werden.

Binnenorientierung kann natiirlich nicht heiBen, daB dann die iib-
rige Welt gleichgiltig ist. Auch nach der Realisierung wesentli-
cher Dimensionen des Umbaus wiren die internationalen Wirt-
schaftsverflechtungen und 6kologischen Abhéingigkeiten so gewich-
tig, daB die Riicksieht auf internationale Zusammenhidnge (Welt-
handel, Rohwarenpreise, Technologietransfer, Hilfe fiir die Dritte
Welt ete.) und der Einsatz fiir weltweiten sozialen und dko-
logischen Umbau zentral mitbestimmend auch in die innere Politik
einzugehen hiétte.

Kapitalverkehrsregulierungen

Regulierungen des grenziiberschreitenden Kapitalverkehrs waren bis
vor wenigen Jahren eine Selbstverstidndlichkeit und waren notwen-
dige Bestandteile des quasi ordnungspolitischen Instrumentariums.
In den AuBenwirtschafts- bzw. Zentralbankgesetzen aller souverinen
Staaten dieser Welt, soweit sie eine eigene Wdhrung haben, sind
Vollmachten fiir die Wahrungsbehérden enthalten, mit denen im Not-
fall der gesamte AuBenwirtschaftsverkehr kontrolliert, reglemen-
tiert, verordnet ete. werden kann. Diese Eingriffsmﬁglichkeiten
sind keineswegs nur AusfluB staatlicher Maehtehﬁfaltung, durch die
quasi "natiirliche" Marktfreiheiten beschridnkt wénden sollen, son-
dern es handelt sich um Skonomisech notwendige Elemente der heuti-
gen Zentralbankgelder wie der DM, die in ihrer Existenz und Funk-
tionsweise untrennbar an staatliche Souverdnitdt gebunden sind.
Konstitutiver Bestandteil dieser rechtlichen Absiceherung eines
Wirtsehafts- und Wdahrungsraums nach auBen sind die AuBensteuerge-
setze.

Die auBenwirtschaftlichen Vollmachten sind kein tiberbleibsel aus
vergangenen Zeiten, sondern sie sind auch und gerade unter den
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heute weithin vollzogenen "Deregulierungen" groBer Teile des gren-
zilberschreitenden Kapitalverkehrs erforderlich, um im Notfall Ka-
pitalbewegungen, die auf den heutigen offenen Mirkten sich viel
pldtzlicher und massiver entfalten kénnen, ohne gréBeren Schaden
abwehren zu koénnen.

Die AuBenwirtschaftsbeziehungen sollten wie vor dem Zusammenbruch
des Systems von Bretton Woods 1973 politisch reguliert werden. In
mancher Hinsicht sind sogar intensivere Regulierungen nétig, da in
den fiinfziger und sechziger Jahren die Stabilitdt von Kapitalbewe-~
gungen allein aufgrund der noch intakten Hegemonie der USA gréBer
war als danach und gleichzeitig das Volumen weltwirtschaftlieh
disponibler Geldvermégen seitdem gewaltig zugenommen hat. Grenz-
iiberschreitender Kapitalverkehr ist kein Wert an sich. Zur #uBeren
Absicherung des jeweiligen Wahrungsgebietes, sei dieses die Bun-
desrepublik oder die EG insgesamt, ist daher eine Regulierung des
Kapitalverkehrs unbedingt erforderlich, um eigene Handlungsspiel-
ridume zu erhalten oder zu etablieren.

Wie innerhalb eines Wirtschaftsgebietes sollten sich die Eingriffe.
in das Wirtscehaftsgeschehen auch auf dem Feld der AuBenwirtschaft
grundsdtzlich der indirekten Mittel der Gestaltung von Marktfor-
men, Regulierung von GesamtgrdBen und Preisbeeinflussungen durch
Abgaben und Subventionen beschriénken, da durch solche Mittel das
Marktgeschehen transparent und gestaltbar bleibt bzw. erst wird
und dadurch der administrative Aufwand begrenzt bleibt.

Zur Unterbindung des kurzfristigen spekulativen Kapitalverkehrs
erscheint eine generelle Devisenumsatzsteuer als ein effizientes
Instrument. Eine solche Steuer wiirde kurzfristige Kapitalbewegun-
gen Huflerst unattraktiv machen. Zweck der Devisenumsatzsteuer ist
es, den Zeithorizont internationaler Kapitalbewegungen zu verlin-
gern und dadurch kumulative, sich selbst verstidrkende kurzfristige
Spekulationswellen zu verhindern.

Eine Devisenumsatzsteuer versagt allerdings bei langfristigem Ka-
pitalverkehr, der durch die verschiedenen Dimensionen der Vermé-
genssicherungsqualitdt von Wahrungen bestimmt wird und auch poli~-
tisch motivierte Kapitalbewegungen einschlieB8t. Es ist auch fiir
den grenzberschreitenden langfristigen Kapitalverkehr grundsitz-
lieh nieht davon auszugehen, daB er stabilisierend wirkt. Im Falle
von gravierenden Instabilitédtsprozessen durch umfangreichen Kapi-~
talzu- oder -abfluB sind im Ausnahmefall weitere direkte Eingriffe
erforderlich.
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AuBenwirtschaftliche Handlungsspielrdume der Bundesrepublik

AuBenwirtschaftliche Handlungsspielriume der Bundesrepublik k&nnen
realistiseh niecht in dem herrschenden Bild der Bundesrepublik als
mittleres Land in einer riesigen Weltwirtschaft beschrieben und
gewertet werden. Die Bundesrepublik ist keineswegs primir Opfer
von auBen diktierter Weltmarktbedingungen, technischer und wirt-
schaftlicher Zwidnge, denen gegeniiber es nur Anpassung oder Abstieg
im Wettlauf der Nationen geben konne. In Forschung und Entwick-
lung, in den zentralen technologischen Produktionsbereichen und in
der Produktivitdtsentwicklung nimmt sie eine der fithrenden Stel-
lungen ein. Die Position der Bundesrepublik als einer der drei do-
minierenden Pole der Weltwirtschaft wurde jedoch primir aufgrund
der gilnstigen Bedingungen zur Verfolgung einer stabilitdtsorien-
tierten handelsmerkantilistischen Politik und der nichtkooperati-
ven Weltwirtschaftsstrategie errungen.

Die Bundesrepublik war und ist zunehmend mehr ein Stérfaktor der
Weltwirtschaft, da sie aufgrund ihrer einzigartigen Orientierung
auf absolute Preisstabilitidt und Exportiiberschiisse im Wettbewerb
der Wiahrungen auch fiir den Dollar zum MaBstab geworden ist. Beson-
ders im Rahmen des seit den siebziger Jahren etablierten Multiwidh-
rungsstandards sind die restriktiven Wirkungen dieser Politik sehr
weitreichend.

Es kann nieht Selbstzweek fiir die Bundesrepublik sein, ihre natio-
nale Wiahrung zur internationalen Reservewdhrung auszubauen, obwohl
oder besser weil eine solche Rolle unmittelbar auch wirtschaftli-
che und damit politische Macht biindelt. Im Falle alternativer
wirtschaftspolitischer Optionen sollte die Rolle der DM als inter-
nationale Reservewdhrung aufgegeben werden; dies ist auch eine Be-
dingung fiir die Entwicklung eines demokratischen Europdischen Wiah-
rungssystems. Fiir den Produktionsstandort Bundesrepublik kénnten
sich dadurch die auBenwirtschaftlichen Bedingungen sogar verbes-
sern, da (die so oft beklagten) Belastungen und Restriktionen ent-
fielen, die mit der Rolle der DM als internationaler Anlagewidhrung
zusammenhingen.

Die Bundesrepublik wire gut beraten, wenn sie aus wohlverstandenem
Eigeninteresse, ganz ohne alle sozialen und 6kologischen Bestre-
bungen, in der heutigen hochverflochtenen und sensibel reagieren-
den Weltwirtschaft eine andere Wirtschaftspolitik als in den letz-
ten Jahrzehnten betreiben wiirde. Eine Abkehr von der iibertrieben
restriktiven Politik und damit eine Aufgabe der bisherigen Einen-
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gung der wirtschaftspolitischen Spielrdume anderer Liénder ist er-
forderlich, weil sich auf dem bisherigen Weg statt einer Stabili-
sierung des Entwicklungsprozesses nationale und internationale In-
stabilitdten hdufen und Depressionsgefahren verstirkt werden. Der
Aufbau von internationalen finanziellen Machtpositionen behindert
zudem die Etablierung internationaler demokratischer Organisation
und Regulierungen auf iiberstaatlicher Ebene.

Die weltwirtschaftlichen Notwendigkeiten, zu einem Abbau der
auBenwirtschaftlichen Uberschiisse der Bundesrepublik zu kommen,
fallen zusammen mit den inneren Notwendigkeiten fiir einen
binnenwirtschaftliehen sozialen und 6kologischen Umbau. Im Falle
einer alternativen Politik geht es darum, die betrdchtlichen
Spielrdume, die gerade die Bundesrepublik im internationalen wirt-
schaftlichen Krdfteparallelogramm besitzt, in anderer Weise als
bisher zu nutzen. Es ist von dem Versuch abzugehen, schrittweise
eine weitreichende internationale Machtposition fiir die DM inner-
halb Europas und auch der Welt aufzubauen, und stattdessen binnen-
wirtschaftlieh und auch international filr einen sozialen und 6ko-
logischen Umbau einzutreten.

Die auBenwirtschaftliche Absicherung einer sozialen und okologi-
schen Umgestaltung, soweit diese das inldndische Kostenniveau er-
héht, kénnte durch eine entsprechende Abwertung der Wihrung er-
reicht werden. Da die DM aber zur Zeit deutlich unterbewertet ist,
bestehen hier durchaus erhebliche Spielridume innerhalb des gegen-
whrtigen Wechselkursgefiiges. Sozial und 6kologisch bedingte Ko~
stensteigerungen wiren filir die Bundesrepublik also leichter als
fiilr andere Staaten zu verkraften; sie widren genau eine adidquate
Form, zu einer nicht krisenhaften Anpassung der AuBenbilanzen zu
kommen.

Unter den heutigen Bedingungen international integrierter Kapi-
talmidrkte kann es zu destabilisierenden Kapitalbewegungen auch
dann kommen, wenn im Zuge der wirtschaftspolitischen Umorientie-
rung die Leistungsbilanz und andere "fundamentals" solide bleiben.
Auch wenn davon ausgegangen werden kann, daf8 die Bundesrepublik
eine viel weitergehende finanzielle Widerstandkraft als andere
Linder entfalten kénnte, so widren doch unter den heutigen Bedin~
gungen die Handlungsméglichkeiten im Falle einer substantiellen
Reform, die Vermdgensinteressen verletzt, zwar weitergehender als
zumeist behauptet wird, aber doch so begrenzt, daB relativ rasch
zu hdrteren, nicht mehr marktkonformen Kapitalverkehrsregulierun-
gen gegriffen werden miiBte.
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Auch aus diesem Grund praferieren wir ein EG/EWS-Sicherungsnetz,
das eine kooperative Regulierung groBer Teile des privaten Kapi-
talverkehrs erméglicht.

Demokratisehe Optionen fiir die Wahrungsintegration der EG

Die EG ist sowohl aufgrund der eher begrenzten Handelsverflechtung
mit der ibrigen Welt als auch aufgrund der internen Kohdrenz der
Produktionsstrukturen und Lebensweisen ein materiell geeigneter
Wirtschaftsraum, der intern zu einem wirtschaftspolitischen Koope-
rationsmodell in spezifischer Gestalt - vor allem der hier in-
teressierenden Wiahrungspolitik - entwickelt werden kann, widhrend
filr die Welt insgesamt eine derartige politisch-dkonomische Ver-
dichtung als unrealistisch erscheinen muB. Eine solche Option fiir
ein allerdings weiterhin in sich differenziertes Europa bedeutet
keine "Autarkiepolitik" gegenliber der iibrigen Welt, keine Absage
an interkontinentale und globale Beziehungen und Strukturen. Im
Gegenteil, eine solche Gemeinschaft konnte wesentliche AnstbBe fir
eine neue Weltwirtschaftsordnung geben.

Wenn es auch fiir die fernere Zukunft sinnvoll erscheint, einen
Staat anstelle der EG zu etablieren, so ist es jetzt und in ndhe-
rer Zukunft erstrebenswert, wichtige nationale Kompetenzen und In-
stitutionen aufrechtzuerhalten - nicht zuletzt, um die Méglich-
keiten fiir Alleingdnge in 6kologischen, sozialen u.d. Fragen zu
erhalten und durch eine spezifische Gestaltung des EG-Rahmens so-
gar zu stidrken.

Es erscheint auch als eher illusorisch, daB europidische Staaten
derzeit ihre Souverdnitéit in weiten Bereichen aufgeben kénnten. Es
kann daher auch nur um die Entwicklung eines europdischen Widh-~
rungssystems gehen, das die derzeitigen Staaten Widhrungen erhilt
und einen moglichst groBen Spielraum auch auf wirtschaftspoliti-
schem Gebiet bei diesen beldBt. In diesem Sinn der Aufrechterhal-
tung groéBerer wirtschaftspolitiscecher Vielfalt innerhalb der EG
kénnen zentrale Kompetenzen der Fiskalpolitik, Steuerpolitik ete.
auf der Ebene der einzelnen Staaten belassen werden, ebenso spezi-
fische nationale Charakteristika der Lohnfindung, Sozialpolitik
ete. Die jetzigen Wahrungen bleiben erhalten und werden durch in-
stitutionell fixierte Kurse mit Stufenflexibilitdt miteinander
verbunden. In dieser Konzeption miissen nur einige wenige, wenn-
gleich gesamtwirtschaftlich zentrale Entscheidungen der Wahrungs-
politik gemeinsam getroffen werden.,
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‘Diese Grundsatzentscheidung hat weitgehende Konsequenzen fiir die
konkrete Ausgestaltung des Europédischen Wihrungssystems (EWS). Ein
in diesem Sinne weiterentwickeltes System umfaflit folgende Prinzi-
pien, die im Zusammenhang zu sehen sind:

* Politische Steuerung der europidischen Wiadhrungspolitik durch
einen demokratisch besetzten Europdischen Wahrungsrat, der die Do-
minanz einer Wdhrung innerhalb Europas durch politische Wil-
lensbildung ersetzen soll. Ein solcher Rat kénnte aus den Zen-
tralbankpridsidenten und Finanzministern der einzelnen Staaten be-
stehen, wobei die Stimmrechte nach der Bevblkerungszahl der ein-
zelnen Lidnder zu gewichten widren und das Mehrheitsprinzip An-
wendung fédnde. Die wichtigste Funktion des Rates bestiinde in der
Festsetzung der Wechselkurse innerhalb des Wihrungssystems, in der
gemeinsamen Diskussion der Wirtschaftspolitiken und groben Koordi-~-
nation vor allem der Geldpolitik sowie in der Verhidngung spezifi-
zierter Kapitalverkehrsregulierungen innerhalb des Systems sowie
im AuBenverkehr.

* Erhalt der Stufenflexibilitdt der Wechselkurse. Die Wechselkurse
sollten institutionell so angepaBt werden, daB kein Wdhrungsgebiet
mittelfristig einen LeistungsbilanziiberschuBl oder ein Defizit er-
zielen kann, so daB insbesondere handelsmerkantilistische Strate-
gien ausgeschlossen sind. Der Wechselkurs ist dann als Mittel zur

Abschirmung und als Schutzinstrument einsetzbar zwischen Staaten
mit unterschiedlichen Inflationsraten, Wachstumsraten, Produktivi-
tatsraten und Kostenbelastungen aufgrund 6kologischer und sozialer
MaBnahmen, Regulierungen ete.

* Etablierung eines Europdischen Wiahrungsfonds zur Verteidigung
der Wechselkurse gegen Kapitalstrome, die die Wechselkurse von dem

Niveau wegbewegen, das den mittelfristigen Ausgleich der Lei-
stungsbilanzen garantiert. Der Fonds mii8te iiber geniigend finan-
zielle Mittel verfiigen, um kurzfristige Ungleichgewichte finanzie-
ren zu konnen und damit destabilisierende Kapitalbewegungen zeit-
weilig zu kompensieren.

* Spezifizierter symmetrischer Anpassungsdruck von tUberschuB- und
Defizitldndern innerhalb des Systems. Dies wire zu realisieren
dureh kurzfristig unbegrenzte und mittelfristig begrenzte symme-~
trisech wirkende Interventionsverpflichtungen der Zentralbanken
beim Erreichen von Interventionspunkten der institutionell fixier-
ten Wechselkurse. Auch eine Negativverzinsung von Guthaben beim
Fonds sowie die Streichung von tUberschiissen oberhalb eines Maxi-
malwertes wiren denkbar. Auch der Zwang zur Anpassung iiber Wech-
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selkursverédnderungen im Falle mittelfristiger Leistungsbilanzun-~
gleicehgewichte erzeugt symmetrischen Anpassungsdruck, da Uber-
schuBldnder die negativen Folgen iiberzogener Stabilitdtspolitik
dann selbst tragen miissen und Defizitldnder mit Inflationsproble-
men diese nicht mittels Uberbewertung unterdriicken kénnen.

* Gemeinsames AuBenmanagement des Europidischen Wahrungsblocks. Im
AuBenverhdltnis wédren prinzipiell flexible Wechselkurse auf-
rechtzuerhalten, wobei die Kurse so beeinflusst werden sollten,
daBB die aggregierte Leistungsbilanz aller teilnehmenden Staaten
gegeniiber der ilibrigen Welt mittelfristig ausgeglichen wird. Die
Regulierung des Kapitalverkehrs im AuBenverhdltnis des EWS ist un-~
umgédnglich, um das Ziel ausgeglichener Leistungsbilanzsalden er-
reichen zu kénnen. Transnationale Konzerne sollten sehr strikt
kontrolliert und separiert sein, was nicht nur aus Griinden der Ka-
pitalverkehrsregulierungen als sinnvoll erscheint. Neben Regulie-
rungen des Kapitalverkehrs sollten zur Erreichung des Leistungsbi-
lanz-Ziels notfalls auch handelsregulierende MaBnahmen ergriffen
werden. Die Kompetenzen fiir die Gestaltung der AuBenregulierung
der Wahrungen des Systems sollten beim Wihrungsrat liegen.

* Kein vdllig integrierter Kapitalmarkt. Im Binnenverhiltnis wire
Zzu erwarten, daB destabilisierende, vor allem kurzfristige Kapi-~-
talbewegungen durch indirekte MaBnahmen reguliert werden kénnen.
Zu denken ist innerhalb des Systems an eine Devisentransaktions-
steuer, die kurzfristigen spekulativen Kapitalverkehr unattraktiv
macht. Da sowohl eine gewisse Konvergenz der Wirtschaftspolitiken
bzw. wechselseitige Akzeptanz von nicht zu gravierenden Differen-
zen zu erwarfen ist und aueh ein quantitativ relevanter Interven-
tionsfonds zur Verfigung stehen soll, ist davon auszugehen, daf
der langfristige Kapitalverkehr innerhalb des EWS keine fundamen-
talen Probleme bereitet. Aber aucech rechtliche Instrumente zur Re-
gulierung des langfristigen Kapitalverkehrs sind innerhalb des Sy-
stems beizubehalten. Innerhalb der EG ist eine wirkungSvolle Kar-
tellbehdrde zu etablieren, die Fusionen verhindert bzw. Konzerne
entflicht, die nicht strengen Macht- und Effizienz-Kriterien ent-
sprechen. Es ist eine Rechtsform zu entwickeln, die auch innerhalb
der EG rechtlich selbstdndige transparente nationale Unternehmens-
formen vorschreibt.

Wege zu einer neuen Weltwidhrungsordnung

Ein Weltwdhrungssystem in einer polyzentrischen Welt -~ so wie
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sie sieh in ihrer konkreten Gestalt derzeit entwickelt - muB den
Rahmen flir das gleichberechtigte Nebeneinander verschiedener Wirt-
schaftsbltcke abgeben. Da in einer so strukturierten Welt sich ein
Wirtschaftsraum kaum dureh andere Wirtschaftsridume anhaltend domi-
nieren 1d4B8t, wird schon aufgrund dieses Sachverhalts die relative
Eigenstdndigkeit und Binnenzentriertheit der einzelnen groflien
Wirtschaftsgebiete erzeugt.

Ein Weltwdhrungssystem sollte auceh ein Nebeneinander von Wirt-
schaftsgebieten erlauben, die intern duBerst unterschiedlich
strukturiert sind. Diese Anforderung ergibt sich auch aus dem Um-
stand, daB sowohl die Sowjetunion und China als auch grofie Ent-
wieklungslédnder wie Indien ete. sich vermutlieh verstarkt in den
Weltmarkt integrieren, ohne sich allerdings in Abhdngigkeit bege-~
ben zu wollen. ”
Die 6konomische Grundanforderung fiir ein gleichberechtigtes Neben-
einander verschiedener Linder oder Wirtschaftsblbécke ist die poli-
tische Norm mittelfristig grundsdtzliche ausgeglichener Leistungs-
bilanzen. Dies impliziert, daB gegebenenfalls als’notwendig erach-
tete Ungleichgleichgewichte der Leistungsbilanzen ebenfalls poli—
tiseh gesteuert sein sollten. Tendenziell und mittelfristig ausge-
~glichene Leistungsbilanzen verhindern sowohl den Im- und Export
von Arbeitslosigkeit als auch den Aufbau von Gliubiger-Schuldner~
Position zwischen Staaten. Beides impliziert unseres Erachtens Do-
minanzverhdltnisse zwischen Wirtschaftsbldecken bzw. Wohlfahrtsge~
winne wie -verluste liber spezifische Beschidftigungseffekte. Die
Norm tendenziell ausgeglichener Leistungsbilanzen impliziert die
Dominanz der Giitermirkte gegeniiber den Kapital- und Vermtégensmirk-
ten. Sie betont die Vorteilhaftigkeit auch internationalen Handels
bei Kontrolle der internationalen Vermégensmirkte. B
Prinzipiell sollte die Steuerung der europidischen und der nationa-
len AuBensalden iiber die Regulierung der Wechselkurse erfolgen,
was unmittelbar schon die Notwendigkeit der Regulierung des Kapi-
talmarktes verdeutlicht. Protektionismus -~ speziell in selekti-
ver und tempordrer Form - hat daneben einen durchaus berechtig-
ten Platz, falls Weehselkursbewegungen die Leistungssalden nur un-
geniigend ausgleichen sollten. Auf alle Fdlle sollte deutlicech sein,
daBB die EG keine merkantilistisechen Strategien anderer Blécke to-
leriert. Dies kann unmittelbar die Strategien anderer tangieren,
die - <zumindest bezogen auf Europa - dann ebenfalls eine bin-
nenzentrierte Strategie verfolgen miissen. Dies kann unter Umstdn-
den auch die Kooperationsbereitschaft insgesamt erhdhen.
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Eine EG, die sich gegeniiber der Instabilitdt der internationalen
Vermdgensmirkte durch AuBenregulierungen des Kapitalverkehrs ab-
schottet, ist auch ein entscheidender Beitrag zum Aufbau einer
neuen stabileren internationalen Weltwirtschafts- und Wel twidh-
rungsordnung. Je mehr Lander und Wirtschaftsrdume extern ihre Lei-
stungsbilanzsalden kontrollieren und nicht mehr der Steuerung in-
ternationaler Kapitalstrome iiberlassen, desto groBer wird die
Wahrscheinlichkeit, auch weltweite Regulierungen zu entwickeln.
Durch eine EG, die nicht mehr in merkantilistischer Weise Lénder
der Dritten Welt nur als Exportmidrkte sieht, kénnten sich deren
auBenwirtschaftliche Entwicklungsperspektiven entscheidend verbes-
sern. Neben dem Abbau der AuBlenverschuldung, die ab Anfang der
achtziger Jahre verstédrkt entwicklungshemmend wirkt, und internen
Strukturreformen, die die wesentlichste Entwicklungsvoraussetzung
sind, sollte die EG ausreichend Exportmidrkte fiir die Dritte Welt
bieten, damit diese sich die notwendigen Importe ohne Verschuldung
erwirtschaften kann, ohne damit jedoch den rein exportorientierten
Entwicklungsstrategien seitens vieler Linder der Dritten Welt Vor-
schub zu leisten.
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1. Weltwihrungssystem und Deutsche Mark
1.1. Hegemonie des Dollar und Aufstieg der DM

Die Vereinigten Staaten gingen aus dem II. Weltkrieg als unange-
fochtene Hegemonialmacht der westlichen Welt hervor. Sie besaBien
als einziges westliches Land die 6konomische Stdrke! und die mili-
tarische Macht,? ein Hegemonialsystem aufzubauen. Die damalige Do~
minanz der USA ist jedoch in groBen Teilen der Sondersituation
nach dem II. Weltkrieg geschuldet, da mehr oder weniger alle
ernsthaften Konkurrenten der USA kriegs- und krisenbedingt ge-
schwidcht waren. Die Relativierung der Stellung der USA in den
sechziger Jahren insbesondere in wirtschaftlicher Hinsicht muB so-
mit auch als Abbau dieser spezifischen Nachkriegssituation angese-
hen werden. '

1.1.1. Die Etablierung der Nachkriegsordnung der Weltwirtschaft

Als zentraler Baustein zur Etablierung und Absicherung der ameri-
kanisehen Vorherrschaft iiber die Weltwirtschaft gilt zumeist das
Wahrungssystem von Bretton Woods (1944) mit dem IMF an dessen
Spitze. Das Bretton-Woods-System, auch noch in der vertraglich fi-
xierten Form, ist aber keineswegs direkter Ausdruck und Instrument
der Hegemonie der USA, sondern der Versuch, im Zusammenhang der
New-Deal-Reformen eine iiberstaatliche Weltwdhrungsordnung zu eta-
blieren (parallel zur UNO), die nationale Autonomie ermdglichen
sollte. Die faktischen Machtverhdltnisse in den USA und weltweit
fiihrten jedoch bald zur Hegemonie des Dollar (vgl. Exkurs 1). Der
Dollar wurde Weltgeld, indem alle anderen Wihrungen sich in ihm
spiegelten und die Zentralbanken der anderen Industrielédnder in-
tervenierten, wenn sich die Wechselkurse zu weit von den festge-
legten Paritdten zum Dollar entfernten. Der Dollar nahm dadurch
zwei Funktionen gleichzeitig wahr, ndmlich die der nationalen Wih-
rung der USA und die des Weltgeldes, wobei diese beiden Funktionen
- wie sich spater zeigte - durchaus in Konflikt geraten koénnen.
Die Bereitstellung des Weltgeldes zusammen mit der dadurch impli-
zierten faktischen Kontrolle des Weltwdhrungssystems mufl als Eck-

1 GroBe des Sozialprodukts, technologische Fithrung, allgemeiner
Produktivitatsvorsprung, Kontrolle wesentlicher natiirlicher Res-
sourcen in groBBen Teilen der Welt ete.

2 Verfigung iiber Atomwaffen, weltweite Seeherrschaft ete.
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stein finanzieller Hegemonie und damit als wesentlicher Teil der
Dominanz einer Nation begriffen werden.3 Beim Weltgeldproduzenten
geht es weniger um die Erzielung von Exporterfolgen; viel wichti-
ger ist die Ubernahme der Rolle als Weltbankier, der durch seine
nationale Wirtschaftspolitik gleichzeitig die weltwirtschaftlichen
Kredit- und damit Leistungsstrome steuert, sowie die Moglichkeit,
mit der eigenen Wahrung stabilisierend und regulierend in Krisen-
regionen einzugreifen. Der Besitz der Funktion des Weltgeldprodu-
zenten verleiht somit unmittelbar dkonomische Macht und weniger
direkte dkonomische und damit politische Vorteile (vgl. Exkurs
4).4

Im Rahmen des Systems von Bretton Woods, mehr noch aber an diesem
vorbei konnten die Vereinigten Staaten eine Geldmengen- und Kre-
ditexpansion betreiben, die einer der Eckpfeiler der Nachkriegsex-
pansion wurde. Nationen waren bereit, Bestidnde an Dollarforderun-
gen aufzubauen, da deren Besitz jederzeit verfiigbare internatio-
nale Liquiditidt und Sicherheit bedeutete. Dies wurde noch dadurch
unterstrichen, dafi Dollardevisen ausldndischer Zentralbanken von
den USA in Gold umgetauscht wurden. Nach dem II. Weltkrieg gabe es
also eine "dollar-shortage", die erst in den sechziger Jahren ei-
ner "Dollarschwemme" weichen sollte.S

Nach dem II. Weltkrieg existierte ein weitverbreitetes BewuBltsein
dariiber, daB wirtschaftliche Entwicklung der aktiven staatlichen
Gestaltung bedarf. Die erste Phase des Bretton-Woods-Systems ist
dadurech gekennzeichnet, daB der private Kapitalverkehr weitgehend
kontrolliert war. Ausdruck hiervon ist, daB in dieser Zeit die In-
ternationalisierung des Kreditsystems nur langsam voranschritt,
wihrend es eine stiirmische Integration auf den Warenmidrkten gab
(Ausdifferenzierung der Weltarbeitsteilung, Anstieg der Direktin-

3 Die USA kontrollierten zundchst auch den gréB8ten Teil der
Weltgoldreserven, was fiir die Weltgeldfunktion des Dollar noch
eine gewisse Rolle spielte.

4 Dem System von Bretton Woods folgten weitere internationale
Institutionalisierungen, die ebenfalls von den USA dominiert wur-
den. Die wichtigsten sind das GATT (General Agreement on Tariffs
and Trade), welches im wesentlichen die Kontrolle und den Abbau
von Zd6llen und anderen Handelshemmnissen durchsetzen sollte, die
Weltbank, die entwicklungsférdernde Kredite an die Dritte Welt und
urspriinglich auch an Europa vergeben sollte, und die OECD (Organi-
sation of Eeonomic Cooperation and Development), der die entwic-
kelten westliechen Industrielédnder angehdren und die zur Abstimmung
und Entwiceklung der westlichen Welt beitragen soll.

5 Zur Milderung der Dollarknappheit hat nicht unwesentlich der
Marshall-Plan (ERP) beigetragen, der zur Wiederankurbelung und
Stabilisierung West-Europas von den USA Ende der vierziger Jahre
begonnen wurde und im wesentlichen aus Dollarkrediten bestand.
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vestitionen, Entstehung von multinationalen Konzernen ete.).

In den USA war aktive Vollbeschidftigungspolitik nach dem II. Welt-
krieg zur dominierenden Wirtschaftsdoktrin geworden (vgl. Hansen
1952). Die Vereinigten Staaten agierten als Weltkonjunkturlokomo-
tive, da sich ihre expansive (keynesianische) Geld- und Fiskalpo-
litik liber das System fixer Wechselkurse auf den Rest der Welt
iibertrug. Binnenwirtschaftlich motivierte Vollbeschdftigungspoli~
tik der USA fiel also unmittelbar zusammen mit der Stimulierung
der Weltkonjunktur. Auf Basis der Produktion stabiler weltwirt-
schaftliecher Rahmenbedingungen durch die USA und positiver, siche-
rer Erwartungen der Okonomischen Agenten aufgrund eines allgemein
akzeptierten und klar vorstrukturierten gesellschaftlichen Ent-
wicklungsweges in Richtung "American way of life" entfaltete sich
die lang anhaltende wirtschaftliche Prosperitidt der fiinziger und
sechziger Jahre.

Die Preisentwicklung wurde trotz rasanten realen Wachstums kein
Problem, da aufgrund der noch hohen Erwerbslosigkeit sich Geldloh-
nerhéhungen zumeist in dem Rahmen bewegten, der durch hohe Produk-
tivitdtsraten und relativ fallende Rohwarenpreise bis in die frii-
hen siebziger Jahre hinein deutliche RealeinkommensSteigerungen
ohne gravierende Verteilungskonflikte und damit zusammenhdngende
Inflationen ermtglichte.

Insgesamt bestand eine Interessenharmonie zwischen der USA und den
anderen Teilen der westlichen Welt. Aber im Konfliktfall waren die
USA auch in der Lage, iiber politischen und dkonomischen Druck die
Wirtschaftspolitiken aller westlichen Nationen mafigeblich zu be-
einflussen.s J

1.1.2. Die Bundesrepublik in der Weltwirtsehaftk

Die Bundesrepublik war einer der Hauptprofiteure der stabilen
Weltwirtsehaftsordnung nach dem I1. Weltkrieg. Sie konnte iiber ein
exportorientiertes Entwicklungsmodell bis in die siebziger Jahre
hinein eine fast einzigartige Wachstumsphase erzielen.

Strebt eih Land Exportiiberschiisse und eine positive Leistungsbi-
lanz? an, so muB es einen Wechselkurs erhalten und/oder erzeugen,

6 Eine #&hnliche Position entwickelte die franzésische Regulati-
onsschule, die sich auf dem marxistischen Paradigma fuBend sieht.
Vgl. dazu die Literaturiibersicht von Hiibner Mahnkopf 1988.

7 Die Handelsbilanz erfaBt nur Warenstrome, widhrend in die Lei~-
stungsbilanz zusdtzlich Kapitalertrige - etwa Zinseinnahmen
deutscher Staatsbilrger aus amerikanischen Aktien und Staatspapie-
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der eine Unterbewertung der eigenen Wiahrung konserviert.® Unterbe-
wertung (bzw. Uberbewertung) der Widhrung bedeutet dabei nichts an-
deres, als daB der Wechselkurs eine positive Leistungsbilanz (bzw.
negative Leistungsbilanz) erlaubt.

Die Frage muBl also lauten: Wie konnte es der Bundesrepublik von
den fiinfziger Jahren bis heute gelingen, permanent einen Export-
iiberschuBl und mit kurzen Ausnahmen auch einen Leistungsbilanziiber-
schuB zu erzielen? Einen LeistungsbilanziiberschuB kann es nur ge-
ben, wenn diesem entsprechende Finanzierungsstrome gegenﬁbérste—
hen.? Ohne (Netto-)Kapitalstrbme bzw. ohne Auf- oder Abbau von
Verschuldungspositionen ist die Leistungsbilanz notwendig ausge-
glichen. Die Bundesrepublik hat es fast durchgehend geschafft,
eine positive Leistungsbilanz durch den Aufbau von Devisenreserven
(Kapitalexport durch die Bundesbank) sowie private und 6ffentliche
(Netto—)Kapitalexporte aufrechtzuerhalten und zu einer der grﬁBten
Glaubigernationen der westlichen Welt zu werden, wobei die unter-
schiedlichen Komponenten der Finanzierung des Leistungsbilangziiber-
schusses historisch variierten.19 In den fiinfziger und sechziger

ren -~ , verschiedene Arten von Dienstleistungen- etwa Ausgaben
im Ausland fir Urlaub- wund Transferzahlungen - etwa staatliche
Entwicklungshilfe, die keine Kreditform annimmt -~ eingehen. Fiir

inldndische Beschidftigungseffekte ist primir die Handelsbilanz
(oder erweitert: die Bilanz aller Waren- und Dienstleistungen,
letztere ohne Kapitalertrige) relevant, fiir die Entstehung von in-
ternationalen Gldubiger-Schuldner-Positionen die Leistungsbilanz.
Liander mit einer positiven Leistungsbilanz bauen ihre Gldubigerpo-
sition aus oder ihre Schuldnerposition ab, bei negativer Lei-
stungsbilanz entsteht eine Schuldnerposition bzw. ein Abbau der
Gléubigerstellung. Exportiiberschiisse kdnnen somit beispielsweise
bei Schuldnernationen mit einer negativen Leistungsbilanz einher-
gehen, dann ndmlich, wenn die Zinszahlungen die Exporterldse iliber-
treffen. Beispiele fiir eine solche Konstellation sind gegenwidrtig
etliche Entwicklungslidnder. Umgekehrt konnte die Bundesrepublik
als Gldubigernation durchaus Importiiberschiisse mit einer positiven
Leistungsbilanz verbinden.

8 Es geh6rt zu den &drgerlichsten Mleerstandnissen wenn etwa
argumentiert wird, daB Produktionen in die Dritte Welt verlagert
werden, weil dort die Lihne so niedrig sind, oder daB Japan so
hohe Exportiiberschiisse hat, weil es die Produktivitit besonders
stark steigert. Solche Argumentationen verkennen den monetdren
Charakter internationaler Prozesse und vergessen vor allem den
Wechselkurs als monetédres Phdnomen.

9 Ein negativer Leistungsbilanzsaldo muBB zwingend mit privaten
und/oder staatlichen Kapitalimporten und/oder Abbau von Devisenre-
serven der Zentralbank des Defizitlandes finanziert werden. Einer
positiven Leistungsbilanz stehen zwingend private und- oder 6ffent~-
liche Kapitalexporte und/oder ein Aufbau von Devisenreserven der
Zentralbank des tiberschuBlandes gegeniiber,

1o Der Vorstellung, Handelsbilanzsalden wiirden durch Lohnhéhe und
Produktivitdt reguliert, entspricht die Vorstellung, dafl interna-
tionale Kapitalstréme Reflex der Leistungsstrdme widren. Unter der
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Jahren, unter dem System von Bretton Woods, dominierten Interven-
tionen der Bundesbank, die ihre Devisenreserven laufend erhéhte
und die gesamte Zunahme der Zentralbankgeldmenge iiber den Aufkauf
auslidndischer Wihrungen auf den Devisenmidrkten speiste (vgl.
Scheide 1987). Die Bundesbank betrieb also eine extreme Sterili-

sierungspolitik von Deviseniiberschiilssen - also Kapitalexport -
und unterhdhlte damit den - allerdings nur in Idealwelten harmo-
niseh funktionierenden - Mechanismus des Ausgleichs der Lei-

stungsbilanzen bei fixen Wechselkursen.

Ab den siebziger Jahren trat zunehmend der private Kapitalexport
in den Vordergrund. In zwei groBlen Verschuldungswellen - in den
siebziger Jahren Kredite in die Dritte Welt und in den achtziger
Jahren in die USA - , wurden zusétzliche Exportméglichkeiten der
deutsehen Industrie geschaffen und der Bundesrepublik auech unter
dem Regime flexibler Wechselkurse der Ausbau ihrer Gldubigerstel-
lung erlaubt.!l! Aber auceh in den siebziger und achtziger Jahren
intervenierte die Bundesbank massiv zur Aufrechtérhaltung der Un-
terbewertung der D-Mark - besonders von 1970 bis 1973, 1976 bis
1978 und nach 1982. Auch der 6ffentliche Kapitalexport, der in der
Form von Entwicklungshilfekrediten am offensichtlicechsten (zumin-
dest auch) direkte Entwicklungshilfe fiir die bundesrepublikanische
Exportwirtschaft ist, spielt eine relevante Rolle, so daB die Un-
terbewertung der D-Mark zu einem gewichtigen Teil direkten strate-

Voraussetzung freien Kapitalverkehrs ist es jedoch umgekehrt: Un-
gleichgewichtige Leistungsstrome werden durch Kapitalstrdme erst
méglich und zu einem guten Stiick auch erst erzeugt. Besteht bei-
spielsweise ein Bediirfnis, Deutsche Mark in den USA anzulegen, so
fithrt der Kapitalimport in die USA zur Aufwertung des Dollars und
zur EinbuBe der Konkurrenzfdhigkeit von US-Waren und folgend zu
einem US-Warenimport. Die Bundesrepublik erfdhrt durch den glei-
chen Sachverhalt eine Abwertung und kann aufgrund verbesserter
Wettbewerbsfdhigkeit mehr Waren exportieren. Kapitalbewegungen ha-
ben also als Reflex Warenbewegungen hervorgerufen. Wichtig ist da-
bei, daB kapitalinduzierte Wechselkursbewegungen die Wettbewerbs-
positionen weitaus schneller und effektiver #dndern kdnnen als un-
terschiedliche Lohn- und Produktivitdtsentwicklungen, die potenti-
ell durch Wechselkursbewegungen immer wieder ausgeglichen werden
kénnen.

i1 Die Dritte Welt in den siebziger Jahren und die USA in den
achtziger Jahren haben somit nicht deutsche Ersparnisse angezogen
und damit Investitionsméglichkeiten im Inland zerstért. Im Gegen-
teil, sie haben eine Unterbewertung der D-Mark aufrechterhalten
und Wachstumseffekte in der Bundesrepublik ausgeldést. Die Vorstel-
lung, daB in einer Geldwirtschaft Ersparnisse die Voraussetzung
fiir Investitionen seien, bleibt realdkonomischem Denken verhaftet;
tatsdchlich erzeugen Investitionen Einkommen und als Reflex dann
Ersparnisse (vgl. Herr 1986), die als abgeleitete GroBe Kapital-
markt und Sachinvestitionen nicht bestimmen kidnnen.
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gischen 6ffentlichen Interventionen geschuldet ist.1?

Doch kommen wir zur Entwicklung in den fiinfziger Jahren zuriick, in
denen schon die typische aggressive Weltmarktorientierung der Bun-
desrepublik deutlich wurde, die bis heute die Wirtschaftspolitik
dominiert. Die bundesdeutsche Wirtschaft zeigte anfangs keineswegs
Exportstidrke und kam bereits 1950 in eine Wahrungskrise, die durch
Leistungsbilanzdefizite, Anstieg der Inflationsrate sowie Abwer-
tungsdruck gekennzeichnet war. Auf diese Situation reagierte die
Bundesbank erstmals mit dem spidter noch oft wiederholten Muster
von restriktiver Geldpolitik, Erzeugung einer inldndischen kon-
junkturellen Krise und kompromiBloser Bekdmpfung der Inflations-
rate - notfalls mit Erwerbslosigkeit, um eine Lohn~Preis-Spirale
zu brechen. Die von der Regierung Adenauer vorgeschlagene Strate-
gie, iiber eine Abwertung die auBenwirtschaftlichen Probleme zu 16-
sen, wurde von der Bundesbank abgelehnt, die erstmals ihre suto-
nome Stellung ausspielte und der Strategie der stabilitdtsorien-
tierten Unterbewertung (vgl. Exkurs 2) den Vorzug gab (vgl. Emmin?
ger 1986, S. 48 ff.). Die harte Drosselung des binnenwirtschaftli-
chen Wachstums, die schnelle Riickfithrung der Inflationsrate sowie
starkes weltwirtschaftliches Wachstum aufgrund des Korea~Booms er-
mogliehten schon 1951 eine positive Leistungs- und 1952 auch eine
positive Handelsbilanz. Die Strategie der Bundesrepublik seit die-
ser Zeit steht unter dem beherrschenden Motto: Positive Leistungs-
bilanz und Handelsbilanz durch stabile Preise und hohe Produktivi-
tdtsraten. Immer wenn die bundesrepublikanische Leistungsbilanz
negativ wurde oder die Gefahr einer solchen Entwicklung bestand,
reagierte die Bundesbank mit harter Restriktionspolitik, um ilber
geringeres Wachstum die Importe zu drosseln und (liber steigende
Erwerbslosigkeit) die Geldléhne und das Preisniveau zu kontrollie-
ren - dies war spidter vor allem noch 1965766, 1973/74 sowie
1980781 der Fall.

Gelingt es einem Land, Leistungsbilanziiberschiisse zu erzielen und
uber Exportiiberschiisse die Beschidftigung im Inland auf Kosten des
Auslandes zu erhthen, so wird dadurch umgekehrt der &Skonomische
Spielraum anderer Nationen eingeschridnkt. Defizitlinder unterlie-
gen UberschuSldndern in aller Regel, weil es ihnen nur schwer ge-
lingt, langfristige Kredite aus dem Ausland zur Finanzierung der

12 Das Verhdltnis der Bundesbank zur Freiheit der Mirkte ist also
durchaus zZwiespdltig. Einerseits werden durch Devisenmarktinter-
ventionen Marktprozesse massiv beeinfluBt, wenn es in die ver-
folgte Strategie paBt, andererseits wird die Intervention grundle-
gend verdammt, wie bei politischen Kapitalverkehrsregulierungen.
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Defizite zu bekommen. Sie kénnen bei permanenten Defiziten leicht
in eine untragbare Schuldnerposition und durch Abwertungen, die
bei ungeniigenden Auslandskrediten erzwungen werden, in die Gefahr
einer Abwertungs-Inflations-Spirale geraten. Kurz: Defizitlédnder
miissen frither oder spidter eskalierende Defizite kontrollieren, was
nur durch eine interne Stabilisierungskrise mit harter Austeri-
tatspolitik méglieh ist. Defizitldnder werden also durch Marktpro-
zesse zu restriktiver Wirtschaftspolitik gezwungen; sie miissen das
tun, was die Bundesrepublik "freiwillig" zur Erhaltung von Lei-
stungs- und Handelsbilanzilberschliissen tut.!3? Aber nicht alle Lén-
der konnen gleichzeitig Leistungsbilanziiberschiisse erwirtschaften,
'da die Summe aller Leistungsbilanzsalden der Welt unwiderruflich
Null ergibt. ,

Die Bundesrepublik hat von den fiinfziger Jahren bis heute den
auBenwirtschaftlichen Spielraum anderer Nationen durch ihre Poli-
tik der stabilitdtsorientierten Unterbewertung eingeengt. Sie
agierte permanent als Nettoexporteur bundesrepublikanischer Waren
und damit aber auch von Erwerbslosigkeit. In diesem Sinne war sie
Trittbrettfahrer des Weltmarktes auf Kosten anderer, expansiver
agierender Linder. Es wundert deshalb nieht, daB die Bundesrepu-
blik permanent unter Drueck stand, ihre handelsmerkantilistische
Strategie abzumildern und auf mehr binnenwirtschaftliches Wachstum
zu setzen.!4 So wie die Bundesrepublik permanent gegen uner-

i3 Die Liste der Fdlle, in denen durch auBenwirtschaftliche
Zwange Austeritdtspolitik erzwungen wurde, ist lang -~ wahllos
aufgezdhlt: GroBbritannien 1976, Italien 1976, Frankreich 1976 und
1982, Vereinigte Staaten 1979, die Masse der Entwicklungsldnder
nach 1982.

14 Emminger, immerhin Bundesbankprdsident in den siebziger Jahren
und bereits seit den fiinfziger Jahren im monetdren Management der
Bundesrepublik involviert, bringt dies auf den Punkt: "Tatsédchlich
hatte der deutsche Einzelgang in Stabilitdt ja schon 195253 be-
gonnen. Es gab seitdem kaum eine internationale Wahrungsspannung,
in der nicht der Druck auf eine expansivere deutsche Geld- und
Fiskalpolitik als Dauerthema aufgetaucht wdre. Insofern war es ein
understatement, als kiirzlich in einer amerikanisehen Zeitung be~
hauptet wurde, der internationale Druck auf die deutsche Wirt-~
schaftspolitik, mehr Gewicht auf Expansion statt auf Preisstabili-
tdt zu legen, 'hidtte sich seit 25 Jahren bemerkenswert wenig geidn-
dert'. Es waren mehr als 30 Jahre! Schon 1956 schrieb der Londoner
'"Eeonomist': 'Die enormen deutschen Zahlungsbilanziiberschiisse st6-
ren Europa von Monat zu Monat mehr. Wenn schon eine DM-Aufwertung
von den Deutschen abgelehnt wird, warum kann man dann diesen euro-
piischen Midas nicht dureh eine Dosis Inflation von seiner Krank-
heit heilen?' Wie recht hatte John M. Keynes, als er 1943, also
inmitten der Verhandlungen iiber das Bretton-Woods~System und den
IWF, schrieb: 'Wahrscheinlich werden einige Linder erfolgreicher
in der Aufrechterhaltung der inneren Preis- und Lohnkostenstabili-
tdt sein als andere- und diese Erfolgsunterschiede werden einer
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wiinschte Kapitalimporte aufgrund ihrer Stabilitdtspolitik an-
kdmpfte, so muBte sie sich immer wieder gegen den politischen
Druck zu expansiverer Politik zur Wehr setzen. In beidem war sie
erstaunlich erfolgreich, und sie riickte nur in den seltensten Fidl-
len von ihrer Strategie ab.

Zwischen der dkonomischen Maceht und dem militdrischen und politi-
schen Gewicht der Bundesrepublik tat sieh in den fiinfziger und
sechziger Jahren eine zunehmende Kluft auf, die bisweilen zu einem
Tausceh zwischen dkonomischen Zugestindnissen und politischen und
militadrischen Gegenleistungen zwang.!5 Insgesamt jedoch war der
politische Druck gegeniiber der Bundesrepublik erstaunlich unwirk-
sam, zumindest in dem Sinne, daB die Bundesrepublik niemals ernst-
haft von ihrer Strategie ablieB.

Speziell fiir die Phase der fiinfziger und sechziger Jahre stellt
siech die Frage, warum unter dem politisech regulierten System von
Bretton Woods ein permanenter LeistungsbilanziiberschuB8 und Kapita-
lexport der Bundesrepublik von den Anderen akzeptiert und warum
die Deutsche Mark nicht schon friither aufgewertet wurde. Sicherlich
war nach dem II. Weltkrieg nicht ersichtlich, daf die Bundesrepu-
blik durch geringe Geldlohnerhdhungen und hohe Produktivitdtsfort-~
schritte zusammen mit der absichernden Sterilisierungspolitik von
Leistungsbilanziiberschiissen durch die Bundesbank so erfolgreiech
sein wiirde. Als sich diese Entwicklung jedoech abzeichnete, muBte
sie den Vereinigten Staaten durchaus gelegen kommen, da das ex-
portgeleitete Erstarken der Bundesrepublik in ihr politiseches Kon-
zept paBte, die Bundesrepublik einerseits als Bollwerk gegen den
Kommunismus aufzubauen und andererseits als Stiitzpunkt und Hebel
zur Durchsetzung der offenen Weltwirtschaft innerhalb des damals
eher protektionistisch abgeschotteten Europas zu installieren
(Knapp u.a. 1978, Van der Wee 1984). Schon damals waren also die
"besonderen" Beziehungen zwischen den USA und der Bundesrepublik
unmittelbar im Spiel.!é Andere Staaten hatten zumindest gewisse

internationalen Wiahrungsorganisation das groBte Kopfzerbrechen
verursachen'" (Emminger 1986, S. 35).

15 Beispielhaft ist hier das vierte Devisenausgleichsabkommen
zwisehen den USA und der Bundesrepublik im April 1967. Die USA
verpflichteten sich zur Aufrechterhaltung der amerikanischen Trup-
penpriasenz, widhrend sich die Bundesrepublik dazu verpflichtete,
die Dollardevisen der Bundesbank nicht in Gold -~ wie kurz zuvor
Frankreieh - 'beim Federal Reserve System der USA einzutauschen
(vgl. Knapp 1978, S. 212), was schon damals das Ende des Bretton-
Woods-Systems herbeigefiihrt hitte.

16 Japan wurde in dhnlicher Weise und mit der gleichen politi-
schen Funktion naceh dem II. Weltkrieg von den USA dkonomisch mas-
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Wohlfahrtseffekte iiber ginstige terms of trade gegeniiber der Bun-
desrepublik; sie waren politisch auch nicht in der Lage, eine Stu-
fenflexibilitdt, die im System von Bretton Woods urspringliech vor-
gesehen war, gegen die USA durchzusetzen. ‘

1.2. Das Ende der Nachkriegsordnung

Die internationale Wirtschaftsordnung der Nachkriegszeit geriet.
Ende der sechziger Jahre in eine Krise, die letztlich 1973 zum Zu~-
sammenbruch der Hegemonie des Dollar fithrte und fundamentale In-
stabilitdten des Marktsystems freisetzte, da keine neuen weltwirt-
schaftlichen Regulierungen etabliert wurden. Im engeren Sinne
spielten drei Faktoren zusammen: die Erosion der US-Hegemonie,
binnenorientierte Wirtschaftspolitik der USA und das Problem der
Inflation.

Die Relativierung der Vormachtstellung der USA vollzog sich auf
nahezu allen Gebieten (Anteil am Weltsozialprodukt und am Welthan-
del, Bereiche der technologischen Fithrung ete.); primir auf mili-
tirisechem Gebiet behaupten die USA noch eine klare Dominanzstel-
lung, aber auch ihr wirtschaftliches Gewicht ist immer sehr groB
geblieben. Unter den (westlichen) Staaten bleiben sie weiter mit
Abstand fiihrend; erst eine zentralisierte EG kénnte ein echtes Ge-
gengewicht abgeben, ohne damit aber eine neue Fiihrung etablieren
zu konnen.

Die mit dem Ende der sechziger Jahre merkliche Pluralisierung der
okonomischen Macht innerhalb der westlichen Welt verdnderte die
Weltordnung zunehmend. Statt weiter auf klare Dominanzstrukturen
zuriickgreifen zu koénnen, wurden die Vereinigten Staaten, wie alle
anderen Staaten auch, in eine Interaktionsstruktur verwiesen. Sie
sind nieht mehr in der Lage, in allen Konstellationen der westli-
chen Welt ihren Willen aufzuzwingen. Vielmehr ist das 6konomiseche
Gewicht der anderen Wirtschaftspole "Europa" und Japan so ange-
wachsen, daB sie den USA iiber Okonomische Mechanismen das "Diktat
der Zahlungsbilanz" aufzwingen kénnen und damit auch die USA bei
ihrer Wirtschaftspolitik auBenwirtschaftliche Aspekte beriicksich-
tigen muB.

Diese Midchtekonstellation ist historiseh nieht neu, sondern in
mancher Hinsicht eine Wiederkehr der Krdfteverhdltnisse der Zwi-
schenkriegszeit. Nach dem Abbau des besonderen Vorsprungs der USA

siv gefordert.
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nach 1945 und des durch diesen bedingten "Stabilisierungspotenti-
als" war die Welt mit dem Ende der sechziger Jahre wieder bei dem
grundlegenden Strukturproblem angelangt, wie eine Weltwirtschafts-
ordnung aussehen kann, in der es keine machtpolitische Hegemonie
gibt, sondern eine Pluralitdt der Midchte, Multipolaritéidt.

Erstmals bekamen die USA ihre auBenwirtschaftlichen Grenzen Anfang
der siebziger Jahre zu spiiren. Mehr oder weniger seit dem II.
Weltkrieg betrieben sie expansives keynesianisches Naehfragemana-
gement, unter dem Topos "full-employment budget" zusammengefaBt.
Als Mitte der sechziger Jahre der Sozialstaat in den USA (Johnsons
Great Society) ausgebaut wurde und gleichzeitig der Vietnamkrieg
weitere Aufwendungen verlangte, kam es zu einer langanhaltenden
Prosperitdt und in deren Gefolge 2zu Schwdchen der amerikanischen
Handels- und Leistungsbilanz.

Allerdings kann iiberhaupt nicht von einer Destabilisierung der US-
Okonomie gesprochen werden. Die Inflationsrate lag in den USA un-
ter dem OECD-Durchschnitt, und auch die amerikanische Leistungsbi-~-
lanz geriet 1971 und 1972 nur minimal in Defizite, um sich danach
wieder zu erholen - also insgesamt Bedingungen, die bei anderen
Staaten keine massiven auBenwirtschaftlichen Destabilisierungen
erzeugt hatten. Anders bei den USA: Die Rolle des Dollar als na-
tionale Wihrung kam unmittelbar in Konflikt mit seiner Rolle als
Weltgeld.

Die Vertrauenskrise in den Dollar hatte vielfdltige Griinde.
Zundchst sind die Konsequenzen einer ansteigenden Inflationsrate
und méglichen Abwertung der Wahrung fiir Weltgeld - und Reser-
vewdhrungen generell - weitaus gravierender als bei ‘anderen Widéh-
rungen. Da Weltgeld gerade als stabiler Wertspeicher und stabiles
Medium von Kreditvertrédgen gehalten wurde, waren schon relativ ge-
ringe Inflationsraten AnlaB, stabilere Anlagemdglichkeiten zu su-
chen. Es kam zu Goldspekulationen, vor allem jedoch war die DM -
der Yen spielte noch keine ernsthafte Rolle, da Japan in dieser
Phase Inflationsraten weit iiber dem OECD-Durchschnitt hatte - =zu
einer alternativen Anlage zumindest im Rahmen einer Diversifizie-
rung der Weltliquiditdt geworden.!? Auch politisech und militériseh
kam die Vermiégenssicherungsqualitédt des Dollar unter Druck; die
teilweise fundamentalen Reformbemiithungen in den USA und die Voll-

17 Die Inflationsrate lag in den frithen siebziger Jahren in der
Bundesrepublik zwar hdher als in den USA, aber hdhere Zinsen und
Aufwertungserwartungen erzeugten ein dkonomisches Gefdlle in Rich-
tung DM. '
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beschédftigungssituation konnten den Interessen der Vermdgensbesit-
zer nicht entsprechen, und auch der Vietnam-Krieg zeigte sich zu-
nehmend als Fiasko.

Grofibritannien, die Hegemonialmacht vor dem I. Weltkrieg, hatte in
solechen Situationen immer der Stabilisierung des Weltgeldes den
Vorrang gegeben und intern die Folgen dieser Politik in Form von
WachstumseinbuBSen und Erwerbslosigkeit in Kauf genommen. Die poli-
tische Basis der englischen Politik lag dabei in der innenpoliti-
schen Dominanz der "haute finance" und der Schwidche der Arbeitneh-
mer. In den USA als parlamentarische Massendemokratie ist die Un-
terordnung der nationalen Politik unter das Primat der Stabilisie-
rung des Weltgeldes ungleich schwierigér durchzusetzen, hidtte dies
doch Ende der sechziger Jahre eine amerikanische Hochzinspolitik
zur Erzeugung einer internen Krise und von Erwerbslosigkeit impli-
ziert.

Es 148t sich nur dariiber spekulieren, wie intensiv die amerikani~-
sche und vermittelnd auch weltweite "Stabilisierungskrise" hitte
‘ausfallen miissen, um das Weltgeld Dollar zu festigen - die real-
6konomische Basis zur Verteidigung der monetdren Hegemonie hdtten
die USA noch lange gehabt. Aus verstédndlichen Griinden weigerten
sich die USA aber, aus rein externen Ursachen eine interne Krise
Zu erzeugen, da es einer groBen und dominanten Nation besonders
schwerfallen muBB, auBenwirtschaftlichen Zwingen zu folgen.1%

Die Folge der Weigerung der USA, die hohen Kosten einer Stabili-~
sierungskrise zu tragen, waren Kapitalabfliisse, die die relativ
geringen Defizite der US-Leistungsbilanz um ein Vielfaches iiber~
trafen. Die Welt wurde mit den Dollars iiberschwemmt, die private
Vermégensbesitzer nicht mehr halten wollten. Unter den institutio-
nellen Regelungen des Systems von Bretton Woods mufSten Zentralban-
ken auflerhalb der USA die iiberreichlichen Dollar unbegrenzt auf-
kaufen, was identisch mit der Erhbhung der inlindischen Geldmengen
der betroffenen Staaten war. Die Zentralbanken auBerhalb der USA
waren damit ihrer wichtigsten Funktion, ndmlich der Kontrolle der

ig Paul Volecker (1978, S. 7) bringt dies kurz vor seiner Amts-
iilbernahme als Vorsitzender der US-Zentralbank zum Ausdruck: "A na-
tion, most of all a great world power, does not want to be hampe-
red in its domestic policies, or in its international security or
political objectives, by external economic constraints, and speci-
fically by the need to guard against a breakdown of the monetary
system. In other words, we wanted an open system, but like others
had a taste for autonomy too. To me, the charge to find a crisis-
free system could not be satisfied. The passage of time has not
altered the judgement. In an open system, the external constraint
is there. If ignored for long, a crisis will develop."
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Zentralbankgeldmenge, enthoben - die USA waren aufgrund der Ka-
pitalflucht zur weltweiten Liquiditdtsschleuder geworden bzw. ver-
unmiéglichten anderen Staaten eine Politik der Inflationsbekampfung
und verletzten damit fundamentale Prioritdten und Interessen eini-
ger Lander und der Vermdgensbesitzer insgesamt. Es war nur eine
Frage der Zeit, bis sich ausldndische Zentralbanken weigerten, den
Dollar unbegrenzt zu stiitzen. Nach etlichen Wahrungskrisen - vor
allem 1971 mit der Auflésung der Goldeinldsepflicht seitens der
amerikanischen Zentralbank gegeniiber Dollarforderungen anderer
Zentralbanken - und nach einigen krdftigen Abwertungen des Dol-
lar brach das Bretton-Woods-System bzw. dessen Funktionalisierung
filr den Dollar, 1973 endgilltig entzwei.,l?

Das von den USA spezifisch geformte System von Bretton Woods
scheiterte gegeniiber der Instabilitdt der privaten Kapitalstréme.
Die wichtigste Ursache liegt sicherlich in der zunehmenden Funkti-
onsuntauglichkeit des Dollar als stabiles Weltgeld. Die destabili-
sierenden Kapitalstrome hidtten jedoch nicht ihre Brisanz entfalten
kénnen, wenn der internationale Kapitalverkehr in den fiinfziger
und sechziger Jahren nicht schrittweise dereguliert worden wire
und wenn nicht wdhrend dieser Periode das Volumen des internatio-
nalen Geldvermdégens so angewachsen widre, daB Geldvermigenstransak-
tionen begannen, leistungsbezogene Transaktionen zu ilberwiegen.
Auch technologische und institutionelle Innovationen, die den in-
ternationalen Geldhandel beschleunigten und enger verzahnten,
spielten eine Rolle. Jedoech sollte man sich hiiten, in solechen "Fi-
nanzinnovationen" die Ursache von Instabilitdten der internationa-
len Geldmérkte zu sehen (vgl. Exkurs 3).

Die Regulierung des Weltwdhrungssystems und damit das Herzstiick
der westlichen Weltwirtschaftsordnung wurde ab 1973 dem Markt in
der Form flexibler Wechselkurse iiberlassen, wenn auch nicht voll-
stindig, da Notenbanken weiterhin intervenierten. Die Marktlﬁsung
war das Resultat der relativierten US~-Hegemonie, der Unwilligkeit
der USA, zur Verteidigung des Bretton-Woods-Systems die Wirt-
schaftspolitik auf ausschlieBlich externe Erfordernisse auszuriech-
ten, und der mangelnden Kooperation der verschiedenen weltwirt-

19 Im Grunde wollte die Bundesbank das Bretton-Woods-System schon
Ende der sechziger Jahre platzen lassen, hielt aber aus politi-
schen QGriinden zuriick. Die Dollarschwemme hidtte "wahrscheinlich
schon lange vor dem August 1971 zur Einstellung der Dollarkonver-
tierbarkeit und zum Ende des Bretton-Woods-Systems gefithrt; dafiir
aber wollte die deutsche Wahrungspolitik nicht die Verantwortung
iibernehmen" (Emminger 1976, S. 550).
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schaftlichen Pole. Da man sich nicht auf Spielregeln einigen
konnte, die die Ausnutzung des Privilegs der USA innerhalb des al-
ten Fixkurssystems abbauten und alle befriedigte, ergab sich als
Resultierende der verschiedenen gegenldufigen Krédfte nur der
Markt, da er den direkten gegenseitigen okonomischen Zwang
(zundchst) verdeckte und somit als kleinster gemeinsamer Nenher
iibrigblieb. Dazu kam, daB weite Teile der 6konomischen Profession
flexible Wechselkurse schon immer gegeniiber fixen Kursen als iiber-
legen angesehen haben (vgl. Exkurs 6). Allerdings schwankten nicht
alle Kurse frei, sondern es bildeten sich Wiahrungsblécke, die in-
tern die Kurse formell oder informell fixierten. In Europa ent-
stand noeh 1973 die Europdische Wihrungsschlange, der 1979 das Eu-
ropidische Wahrungssystem (EWS) folgte. An den Dollar fixierte sich
informell die Mehrheit der Entwicklungsldnder.

In den Wihrungskrisen 1971 und 1973 kam es zu einem zweifachen
"Zusammenbruch": Erstens zerfiel die Dollar-Hegemonie in ihrer

quasi-institutionellen, aber international letztlich nur fakti-
schen Form und wurde bei allem bleibenden tibergewicht des Dollar
durch einen Multi-Widhrungs-Standard abgeldst. Zweitens zerfiel das
‘Bretton-Woods-System in seinem Kernbestand, der politisehen Regu-
lierung und Kontrolle internationaler Kapitalbewegungen durch die
nationalen Regierungen und die von diesen kontrollierten interna-
tionalen Institutionen.

Beides hidngt nicht notwendig miteinander zusammen; prinzipiell
wdre es auch denkbar gewesen, daB die faktische Relativierung der
Rolle des Dollar als Weltgeld dazu genutzt worden wire, das Bret-
ton-Woods-System in seinem urspriinglichen Sinn als multilaterales
wWahrungs—- und Reservesystem zu beleben. Verhindert wurde dies da-
durch, daB einerseits die USA niecht auf die verbliebenen Dimensio-
nen ihrer monetdren Hegemonie verzichten wollten, andererseits die
handelsmerkantilistischen Gegenpole offene internationale Finanz-
mérkte bendtigten, um ihre offensive Handelsstrategie durch Kapi-
talexporte in den verschiedensten Formen absichern zu k&énnen und
die Autonomie isolierter Inflationsbekdmpfung zu erlangen. Auch
aufgrund dieser sich wechselseitig blockierenden Interessenlagen
der fiihrenden Wirtschaftsmidchte wurde 1973 das erneute Experiment
der Deregulierung internationalen Kapitalverkehrs begonnen.
Nachdem die institutionellen Ddmme gebrochen waren, hat sich seit
der Mitte der siebziger Jahre erneut eine weltwirtschaftliche Kon-~
stellation wie in der zweiten Hidlfte der zwanziger Jahre dieses
Jahrhunderts herausgebildet: eine Struktur weitgehend offener in-
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ternationaler Geld- und Kapitalmdrkte bei gleichzeitigen "Hegemo-
nialproblemen", auch wenn diese heute anders ausgeprégt sind als
damals.29

Sicher ist in der Gegenwart die Internationalisierung der Produk-
tion weiter vorangeschritten, und es hat sich ein internationales
Netzwerk von rechtlichen Fixierungen und privaten und politischen
Institutionalisierungen herausgebildet,?! wie es das in den zwan-
ziger Jahren nur in ersten Anfangen gab. Aber die Wahrungkémpfe
und die wirtschaftspolitischen Konflikte zwischen den fithrenden
Wirtschaftsmidchten in den letzten fiinfzehn Jahren zeigen ebenso
wie die Schuldenkrise der Dritten Welt, daB es sich dabei vor al-
lem um die Herausbildung von rechtlichen Normen auf der einzel-
wirtsechaftlichen Ebene handelt, um die Regelung des privaten Ge-
schiaftsverkehrs im weitesten Sinn, widhrend die gesamt- und welt-
wirtschaftlich relevanten Dimensionen in Konflikten blockiert und
immer mehr den Midrkten iliberlassen werden, die diese "Koordination"
aber nicht leisten koénnen.

Die seit den frithen siebziger Jahren entstandene weltwirtschaftli-
che Konstellation birgt also nicht nur die Gefahr des Scheiterns
politiseher Koordination, sondern ist auch 6konomisch grundlegend
instabil, weil unregulierte Weltmirkte zu kumulativen Prozessen
tendieren, zu spekulativ verstédrkten extremen Preisschwankungen
(Olpreis, Dollarkurs ete.), die umfassende Krisenprozesse auslésen
kénnen (vgl. zur Instabilitdt der Weltwirtsehaft auch die Exkurse
2, 4 und 6).

1.3. Die Widhrungskonflikte der siebziger und achtziger Jahre

20 In der zweiten Hidlfte der zwanziger Jahre dieses Jahrhunderts
gab es zwar durchaus "protektionistische" Eingriffe in den inter-
nationalen Handel, sicherlich auch gravierendere als vor 1914,
aber in monetdrer bzw. finanzieller Hinsicht war die freie Welt-
wirtschaft wiederhergestellt. Wiederherstellung des "Goldstan-
dards" war das Schliisselwort fiir die offene, multilaterale Welt-
wirtschaft, wie sie vor 1914 existiert hatte und in der Mitte der
zwanziger Jahre rekonstruiert wurde. Der unregulierte internatio-
nale Kapital- und Warenverkehr war damit in wesentlichen Dimensio-
nen wieder erreicht, so daB trotz einiger bleibender Belastungen
(Reparationen, Kriegsschulden etc.) weitherum davon ausgegangen
wurde, daB eine anhaltende stabile Prosperitdt zu erwarten sei.
Denn mit der Reetablierung des "selbstregulierenden" Marktmecha-
nismus war nach damals und heute weit verbreiteter Meinung dauer-
hafte Stabilitdt zu erwarten, da ein solches System angeblich alle
Schocks optimal verarbeiten kann.

21 Internationale Handels- und Zahlungsabkommen, internationales
Steuer- und Versicherungsrecht, Patentrecht ete. (Spiller 1984).
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Der Zerfall der dkonomischen Steuerungskompetenz der USA und der
Zusammenbruch der institutionellen Regulierungen der Wechselkurse
sowie des Kapitalverkehrs erzeugten nach 1971773 ein Vakuum, wel-
ches den Raum fiir Wahrungskédmpfe, gegenseitige wirtschaftspoliti-
sche Blockaden und die Dominanz des privaten Kapitalverkehrs bot.
Diese Periode zeigt dariiber hinaus, daB es offensichtlich #duBerst
schwierig ist, auch nur minimale wirtschaftspolitische Kooperation
zwischen den Wirtschaftsbldcken USA, Europa und Japan zu erzielen.
Am deutlichsten werden unterschiedliche wirtschaftspolitiseche
Strategien der Nationen in der Geld- und Fiskalpolitik. Die histo-
rische Entwicklung ist in kurzen Ziigen nachzuzeichnen, da siech
daraus unmittelbar die Einschidtzung der aktuellen weltwirtschaft-
lichen Konstellation erschliefit.

1.3.1. Die Anti-Inflationspolitik Anfang der siebziger Jahre

Die erste Phase restriktiver Geldpolitik begann 197273 und dau-
erte bis ea. 1975. Charakteristisch fiir diese Hochzinsphase -~

wie fiilr andere Hochzinsphasen auch - 1ist das Vorpreschen einer
weltwirtschaftlich relevanten Nation bei den Zinserhthungen, wo-
durch andere gezwungen werden, dem kontraktiven Kurs der vorpre-
schenden Nation zu folgen, um keine massiven Kapitalabfliisse zu
erleiden, die die Gefahr einer Abwertungs-Inflations-Spirale be-
schworen wiirden. Die Bundesrepublik war in dieser Phase der ein-
deutige Vorreiter der Kontraktionspolitik; dies gilt fir die zeit-
liche Abfolge und auch fiir die Intensitdt des Restriktionskur-
ses.?? Andere Nationen -~ etwa die USA - folgten zwar dem re-
striktiven Kurs, jedoeh in weitaus geringerem Umfang. Die Hoch-
zinsphase fiel zeitlich zusammen mit dem endgiiltigen Zusammenbruch
des Systems von Bretton Woods, dessen Ende die Restriktionspolitik
erst erméglicht hatte. Der wirtschaftspolitische Konflikt zwischen
den USA und vor allem der Bundesrepublik, der keine Kooperations-
16sung mehr erlaubte, hdtte nicht zwingend auch zum Zerbrechen ei-
nes Systems fixierter Wechselkurse innerhalb Europas fithren mis~
sen. In der Tat gab es Anfang der siebziger Jahre intensive Be-
mithungen zur Entwicklung einer europdischen Wahrungsunion, die je-
doch alle scheiterten (vgl. Kap. 4). Faktisch wurden die damals

22 "Nach der Entscheidung zum Blockfloating gegeniiber dem Dollar
filhrt die Bundesbank die schirfste geldpolitische Restriktion in
der Geschichte der Bundesrepublik dureh" (Spahn 1988a, S. 71, vgl.
auch Scharpf 1987, S. 163 ff., Emminger 1986, S. 260 ff.).
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diskutierten, eher demokratischen europidischen Widhrungsoptionen
durch den nun geltenden DM-Block ersetzt, der der Bundesrepublik
die dkonomische Dominanz liber Europa - auBler derzeit Groflbritan-
nien - sichert. Der Zusammenbruch des Systems von Bretton Woods
relativierte somit nieht nur die wdhrungsmidBige Stellung des Dol-
lar, sondern machte gleichzeitig den Weg zur regionalen Hegemonie
der DM frei.

Die Weltwirtschaft geriet in erster Linie aufgrund der kontrakti-
ven Politik ab 19873 (vgl. Exkurs 5) in die tiefe zyklische Krise
1974/75. Wenn es eine Phase der internationalen Kooperation in den
letzten Jahrzehnten gab, dann in diesem Kriseneinbruch. Alle rele-
vanten Staaten praktizierten restriktive Politik und vertieften
dadurch den konjunkturellen Einbruch, dem ab Mitte 1975 eine kon-
junkturellen Erholung wich.

1.3.2. Die Konfrontation zwischen den USA und der Bundesrepublik

Die Phase harter wirtschaftspolitischer Auseinandersetzung im
Machtdreieck USA, Japan und Bundesrepublik begann 1977, nachdem
der Aufschwung 1976/77 bereits nach kurzer Zeit zu stocken drohte
und siech zeigte, daB die Instabilitdten der Weltwirtschaft nicht
iberwunden waren. Im Zentrum der wirtschaftspolitischen Diskussion
stand, welehe Nation(en) als weltwirtschaftliche Konjunkturlokomo-
tive(n) fungieren soll(ten). Der Dollar hatte sich nach der Abwer-
tungsphase Anfang der siebziger Jahre zwar stabilisiert, blieb je-
doch weiterhin schwaeh. Die USA zeigten sich nach dem Zusammen-~
bruch des Systems von Bretton Woods von den weltwirtschaftlichen
Verdnderungen zundchst unbeeindruckt und weigerten sich nach wie
vor, eine weitergehende interne Stabilisierungskrise einzuleiten,
was angesichts der Verbesserung der amerikanischen Leistungsbilanz
und auch der gelungenen Kontrolle und teilweise sogar Riickfilhrung
der Inflationsraten fiir sie binnenwirtschaftlich widersinnig er-
scheinen muBte. AuBlenwirtschaftlich verfolgten sie die Strategie,
bei entstehenden Leistungsbilanzproblemen notfalls moderat abzu-
werten.?3 Die Fiskalpolitik der Vereinigten Staaten war nach 1975

23 Ein Teil der Leistungsbilanzprobleme der USA lag an ihrer En-
ergiepolitik. Speziell bei der Preisentwicklung des Erdéls schaff-
ten die USA als weltgroBter Erdolimporteur erst die marktmdBigen
Bedingungen fiir das OPEC-Kartell. Auch nach dem ersten Olpreis-
schoek im Jahre 1973 blieben die USA als einziges westliches Indu-
strieland bei einer Politik intern kiinstlicech niedriger Energie-
preise. Wihrend der gesamten siebziger Jahre wurde folglieh die
Leistungsbilanz der USA weitaus massiver durch Rohstoffimporte be-
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eher restriktiv ausgerichtet, wdhrend die Geldpolitik auf Expansi-
onskurs blieb.

Das auBenwirtschaftliche Problem der USA bestand jedoch darin, daB
die latente Gefahr einer akuten Dollarschwiche aufgrund erneuter
Wellen von Kapitalflueht weiter existierte, da die Vermégenssiche-
rungsqualitidt des Dollar nach wie vor angeschlagen war. Ein be-
schleunigter Verfall des Dollar war damals jedoeh fiir die USA
nieht akzeptabel, da dies die interne Inflationsrate erhséht und
das Vertrauen in den Dollar weiter zerriittet hdtte. Eine radikale
Abwertungsstrategie hdtte auch mehr oder weniger die Absage an den
Dollar als Weltgeld impliziert. Blieben fiir die USA noch zwei Még-
lichkeiten: Erstens die Kooperation mit den anderen Wiahrungsblde~-
ken, um den Dollarkurs, der nach den Grunddaten der amerikanischen
Okonomie in dieser Phase in etwa im Gleichgewicht war, zu kontrol-
lieren; zweitens die radikale Verteidigung des Dollar auf Kosten
einer tiefen internen und externen Krise, um die Dollarschwiche,
die Ende der sechziger Jahre begonnen hatte, zu beenden.

Die Carter-Administration bevorzugte eindeutig die erste Option
und drédngte Wirtschaftsbldocke mit starker Wahrung und Leistungsbi-
lanziiberschiissen zu expansiver Politik. Japan verhielt sich in
dieser Phase weitgehend kooperativ, da es die Prédferenz fiir den
Yen und die Leistungsbilanziiberschiisse zu aktiver keynesianischer
Politik ausnutzte und eine beachtliche Stabilitdt der Wirtschaft
und der Beschidftigungsentwicklung aufweisen konnte. Anders Teile
Europas unter der Dominanz der Bundesrepublik: Die Bundesrepublik
schwenkte schon 1976 trotz groBer auBlenwirtschaftlicher Spielriume
filr expansive Politik (vgl. Dornbusch 1980) zu harter kontraktiver
Fiskalpolitik, die den Aufschwung zeitverzbgert drosselte und der
Bundesrepublik 1977 eine der geringsten Wachtumsraten der westli-
chen Welt bescherte. Binnenwirtschaftlieh war in der Bundesrepu-
blik aueh angesichts der erfolgreichen Ruckfithrung der Inflation
der Spielraum fir expansive Fiskalpolitik in keiner Weise zer-
stort.24

lastet als die Europas oder Japans (vgl. Czempiel 1985, S. 64 f.).
24 Selbst der Sachverstindigenrat bewertete den Kontraktionskurs
nach 1975 als zu scharf: "In einem iiberraschenden MaBe hatten sich
seit 1975 die Parlamente bei der Aufstellung der Haushaltsplédne
und die Regierungen bei deren Vollzug auf eine zuriickhaltende Aus-
gabengebarung umgestellt; gleichzeitig waren die Steuereinnahmen
nach der Rezession kréftig angestiegen. Beides zusammen hatte dazu
gefithrt, daB 1976 und 1977 die Kreditaufnahme des Staates stark
verringert worden war. Im nachhinein zeigte siech, daB das er-
reichte MaB an Konsolidierung zu groB war angesichts konjunkturel-
ler Auftriebskrdfte, die sich 1977 als sehr schwach erwiesen. Die
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Damit war der Konflikt mit den USA vorprogrammiert, die auf den
damaligen Summits der Regierungschefs der groBen Industrielédnder
die Bundesrepublik zu expansiverer Politik drangten. In der Tat
widren die Moglichkeiten der Bundesrepublik als Konjunkturlokomo-
tive in dieser Phase beachtlich gewesen, so jedoch engte sie den
auBenwirtschaftlichen Spielraum anderer Staaten empfindlich ein.
Insbesondere wurde dem Dollar durch die Mark ein MaBstab?5 ge-
setzt, an dem er von Vermdigensbesitzern gemessen wurde. Es wundert
nicht, daB 1977 eine erneute Schwidchephase des Dollar einsetzte.
Der Druck auf die Bundesrepublik wurde so groB, daB im Rahmen der
sog. Carter-Schmidt-Kontroverse 1978 dem amerikanischen Begehren
partiell nachgegeben und auf moderat expansive Fiskalpolitik ge-
setzt wurde. Doch hatte sich 1979, als die bundesrepublikanische
Fiskalpolitik mit der iiblichen Verziégerung zu wirken begann, die
weltwirtschaftliche Konstellation grundlegend gewandelt. Die eher
auf Kooperation angelegte Strategie der USA scheiterte auf nahezu
allen Gebieten. Der Dollar erlitt einen Kollaps und war in Gefahr,
ins Bodenlose zu gleiten. Selbst die Rohstoffpreise sollten nicht
mehr in Dollar abgerechnet werden. Die Inflationsrate in den USA
schnellte, nicht zuletzt aufgrund der Abwertung, rasant in die
Héhe. Es war vorauszusehen, daB ohne einen Politikwechsel die Ero-
sion der monetéiren Hegemonie der USA verstdrkte Umstrukturierungen
von Weltgeldvermégen in Richtung eines Multiwdhrungsstandards in-
duzieren wiirde.

Die USA hatten ihre Fidhigkeit verloren, als Weltkonjunkturlokomo-
tive die Weltwirtschaft zu steuern und andere grofle Industriena-
tionen zu wirtschaftspolitischer Kooperation zu bewegen. Auch auf
der politischen Ebene zeigte sich die USA geschwidcht. Besonders
deutliech wurde dies im Nahen Osten: Der Iran ging als Stiitzpunkt
Amerikas durch die Islamische Revolution verloren, der zweite 6l1-
preisschoek im Jahre 1979 war nicht zu verhindern.

Die USA verspiirten nach dem Zweiten Weltkrieg Ende der siebziger
Jahre erstmals das Diktat der Zahlungsbilanz. Noch unter Prédsident
Carter begann der Kampf um die Riickgewinnung der monetédren Hegemo-

Finanzpolitik sah siceh daher im Laufe des Jahres 1977 gezwungen,
kurzfristig die Konjunktur wieder mehr zu stiitzen und die Wachs-
tumsimpulse zu stdrken" (Sachverstdndigenrat 1978, S. 96).

25 "Die D-Mark entwickelte sich in reeht kurzer Zeit zur stabil-
sten Wahrung in Europa, und zusammen mit der Bedeutung der Bundes-
republik filir die Weltwirtsehaft wurde sie selbst zu dem MaBstab,
an dem die Weltwdhrung Nummer 1, der US-Dollar, gemessen wird,
auch wenn sie sich diese Rolle inzwischen mit dem japanischen Yen
teilt" (Deutsche Bundesbank 1988, S. 13 f.).




37

nie und die Stabilisierung des Dollar als Weltgeld mittels Hoch-
zinspolitik - personell ausgedriickt durch den Amtsantritt Paul
Volckers als Prédsident der amerikanischen Zentralbank Ende 1879.
Die EG, die durch weithin restriktive Politik die auBenwirtschaft-
liche Situation der USA verschirft hatte, vor allem aber die Bun-
desrepublik wurde nun selbst zu noch restriktiverer Politik "ge-
zwungen". Sicherlich waren damit nicht alle Méglichkeiten filir ex-
pansive Politik geschwunden, jedoch zeigte das Scheitern der tra-
ditionellen keynesianischen Politik in Frankreich wdhrend dieser
Phase, daB die Spielrdume fiir einzelne Nationen bei unregulierten
Kapitalmidrkten nun aufgrund der amerikanischen'Hochzinspolitik be-
grenzt waren. Der Dollar hatte wieder die Fiihrungsrolle im Konkur-
renzkampf der Wiéhrungen iibernommen und diktierte die weltwirt-
schaftliche Entwicklung - nun allerdings in restriktiver Rich-
tung. Die Weltwirtschaft fiel zum Beginn der achtziger Jahre fol-
gerichtig in eine tiefe Rezession mit dem Ergebnis des weltweiten
Anstiegs der Erwerbslosigkeit und der Verschuldungskrise der Drit-
ten Welt, jedoch auch mit dem Effekt der schnellen Zuriickfithrung
der Inflationsraten in den Industrienationen. Der Dollar begann
sich auf Basis des Politikwechsels der USA zu stabilisieren und
erlebte nach dem Wahlsieg von Pridsident Reagan Ende 1980 die Rege-
neration seiner Vermégenssicherungsqualitiit,?8 so daB die Verei-
nigten Staaten in der Folgezeit wieder mit Kapitalzufliissen rech-
nen konnten, die nicht ausscehlieBlich zinsinduziert waren.

Die Bundesbank machte die - wenngleich spidte - Wende zu fiska-
lischer Kooperation der Bundesregierung nicht mit. Im Gegenteil,
sie setzte mit der Geldpolitik den Dollar weiter unter Druck. Ob-
wohl die USA 1978 auf restriktive Geldpolitik ilibergingen - die
amerikanische Fiskalpolitik war schon restriktiv - lehnte die
Bundesbank eine widhrungspolitische Kooperation mit der USA ab.27

26 Auch die Verschlechterung des politischen Klimas zwischen den
beiden Weltmidchten kam dem Dollar zugute, da die USA als sichere
Zuflucht fiir Vermdgende aus aller Welt gelten.

21 "Tatsdiechlieh wurden wir am 30. Oktober 1978 mit einem amerika-
nisehen Vorschlag einer gemeinsamen Erkldrung konfrontiert, wonach
die Notenbanken der erwdhnten Lénder (die 'Fiinfer-Gruppe', d.V.)
sich verpflichten sollten, durch Interventionen zu verhindern, daB
der Dollar gegeniiber den anderen drei Wdhrungen noch weiter ab-
sinke. Wir protestierten sofort durch Fernschreiben an die Bonner
Regierung gegen diese Zumutung, gegen die aus unserer Sicht
'schwerste Bedenken' bestiinden. Denn die in dem Entwurf genannten
Regierungen und Notenbanken wiirden damit eine direkte Verantwor-
tung fiir einen bestimmten Dollar-Kurs ilibernehmen, was unzumutbar
sei... Wir schlugen statt dessen eine einseitige deutsche Erkla-
rung der Bundesregierung und Bundesbank vor, in der die amerikani-
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Die Bundesbank blieb den USA geldpolitisch auf den Fersen, denn
bei jeder Zinserhthung zog sie mit und erschwerte die Regeneration
des Dollar.28

Was war das Kalkiil der Bundesbank, jegliche Kooperation zu verwei-
gern und die USA zu einer extrem kontraktiven Politik zu treiben?
Die wohl plausibelste Erkldrung ist, "daB die Bundesbank die ame-
rikanisehen Wahrungsbehérden unter Drueck setzen wollte, nach den
nur als halbherzig eingeschidtzten Stabilisierungsversuchen eine
grundlegende Bekidmpfung der inneren Geldentwertung in den USA ein-
Zuleiten, was dann auch den geld- und widhrungspolitischen Problem-
druck in der Bundesrepublik gemindert hédtte" (Spahn 1988a, S. 94).
Dies deutet darauf hin, daB der Bundesbank nichts an der Ubernahme
der Funktion des Weltgeldproduzenten liegt; dies wire auch ange-
siehts der GroBe des DM-Marktes und der dkonomischen, politisechen
und militdrischen Potenz der Bundesrepublik illusorisch. Zudem er-
zeugt die Rolle als Weltgeldproduzent beachtliche Kosten und auch
Einschriankungen der Handlungsfreiheit (vgl. Exkurs 4); vor allem
wird die Aufrechterhaltung der Unterbewertung bei zunehmendem An-
lagecharakter einer Wahrung schwieriger. Die DM sollte im Wind-
schatten des Dollar eine sichere und verkraftbare Rolle spielen,
wobei eine lokale Hegemonie in Europa genau in dieses Konzept
paBt.29

schen SanierungsmafSinahmen begriiBt wurden, jedoch ohne Hinweis suf
eine betimmte Interventionsverpflichtung (Emminger 1986, S. 384).
Die Bundesbank setzte sich damals durch, und es gab keine Verein-
barungen iiber Zielzonen der Wechselkurse.

ze Kurz nach dem Amtsantritt Volekers als Prédsident der amerika-:
nischen Zentralbank kam es im Oktober 1979 zum sog. Hamburger
Treffen zwischen einer hochrangigen Delegation aus den USA und
bundesrepublikanischen Vertretern, bei dem die HuBerst nichtkoope-
rative Geldpolitik der Bundesrepublik kritisiert wurde. Auch hier
verweigerte die Bundesbank jegliche Zusammenarbeit - kurze Zeit
darauf intensivierten die USA ihre Hochzinspolitik und erzeugten
die weltweite Krise Anfang der achtziger Jahre. Emminger (1986)
dokumentiert den damaligen Konflikt. Voleker fragte: "Sind Sie
etwa der Meinung, daB die amerikanischen Zinssédtze noch nieht hoch
genug sind?" (ebd., S. 395). Genau dieser Meinung war die Bundes-
bank: "Das Ergebnis der ganzen Unterhaltung war: Wir wiesen jegli-
che Festlegung hinsichtlich der kiinftigen Dollar-Interventionen
zurilck. Wir hatten eindeutig klargemacht, daB eine Wiedererstar-
kung des Dollars ausschlieBlich von entsprechenden amerikanisechen
Anstrengungen abhdnge. Dieses Ergebnis wurde von der amerikani-
schen Seite eindeutig als Scheitern ihrer Bemithungen um stdrkere
deutsche Mitwirkung angesehen" (ebd., S. 396).

29 Japan braucht auf lokaler Ebene keine Hegemonie zu verteidi-
gen, da die umliegenden Lidnder O6konomisch (noch) zu schwach sind,
um Japan seine Dominanz strittig zu machen. Dies kénnte eine Er-
kladrung dafiir sein, daB Japan schon naceh den ersten Stabilisie-
rungsbemiihungen der USA den Wert des Yen gegeniiber dem Dollar fal-
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Die Bundesrepublik manévrierte sich in den Jahren 1979780 in eine
duBerst komplizierte Lage. Als einziges groBes westliches Indu-
strieland praktizierte sie ab 1979 eher expansive Fiskalpolitik -
Japan machte mit beginnender Dollarstérke sofort einen Schwenk zu
restriktiver Fiskalpolitik - und hatte eine relativ hohe Wachs-
tumsrate. Diese Politik zusammen mit den starken Aufwertungen Ende
der siebziger Jahre und dem zweiten Olpreisschoek 1979 fihrte zu
Leistungsbilanzdefiziten von 1979 bis 1981, die die gesamte bun-
desrepublikanische Strategie des Handelsmerkantilismus grundlegend
in Frage stellten. Da gerade in einer Situation geschwdchter Sta-
bilitdt des Weltgeldes ein Leistungsbilanziiberschu8 zu einem ent-
scheidenden Vertrauensbonus fiir eine Wahrung wird, geriet die D-
Mark in dieser Phase in eine Vertrauenskrise mit entsprechenden
Kapitalabfliissen. Es zeigte sich, daB ein "mittleres" Anlageland
wie die Bundesrepublik nicht nur von drastischen Aufwertungswellen
betroffen werden kann, sondern bei kontraktiver Politik von kon-
kurrierenden Anlagewdhrungen oder expansiver ausscherender binnen-
wirtschaftlicher Politik weitaus engeren auBenwirtschaftlichen
Spielraum als ein Land ohne relevante Wadhrung unterliegen kann.
Stellenweise grotesk verlief die politische Verarbeitung der vol-
lig "undeutschen" Situation von Leistungsbilanzdefiziten. Von ei-
nem ungiinstigen Standort Bundesrepublik aufgrund zu hoher Lo&hne
iiber den Verlust der weltwirtschaftlichen Technologiestellung der
Bundesrepublik bis zur "Eurosklerose" wurde debattiert und lamen-
tiert. Dabei war die Entstehung des Leistungsbilanzdefizits eher
konventionellen makrobkonomischen Zusammenhingen geschuldet und
hatte mit Kosten- oder Allokationsstdrungen wenig zu tun. In er-
ster Linie war das Leistungsbilanzdefizit die spidte Folge ungenii-
gender Kooperation. Die Fiskalpolitik war gdnzlich falseh termi-
niert, da sie fiir eine Entlastung der weltwirtschaftlichen Un-
gleichgewichte zu spdt kam und erst zu wirken begann, als vor al-
lem die USA schon zur Restriktionspolitik gezwungen worden waren.
Aber nicht die zeitliche Terminierung der Fiskalpolitik war das
Hauptproblem, sondern die wechselweitige Blockade von Geld- und
Fiskalpolitik.

Denn die Bundesbank reagierte auf diese Situation, die sie ange-
sichts des Vertrauensschwundes in die DM als unhaltbar ansah, mit
einer "drastischen zins- und liquiditdtspolitischen Zasur" (Deut-
sche Bundesbank 1981, S. 5 f.); das heiBt, sie intensivierte noch-

len lieB und letzteren nicht "jagte",
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mals ihre restriktive Geldpolitik und verstirkte binnenwirtschaft-
lieh die sowieso krisenhafte Entwicklung. Besonders fatal muBte es
der Bundesbank erscheinen, daB die DM 1981 auch gegeniiber europﬁi¥
schen Wiahrungen Schwichetendenzen zeigte, also die monetdre Domi-
nanz der Bundesrepublik innerhalb Europas auf dem Spiel stand. An-
gesichts dieser Sachlage gab es fiir die Bundesbank kein Zogern,
mit allen Mitteln wieder eine positive Leistungsbilanz durcech eine
interne Krise zu erzeugen. tiber den folgenden Wachstumseinbruch
1981782 gelang es dann, die Leistungsbilanz in kiirzester Zeit wie-
der in den Postivbereich zu bringen und das Vertrauen in die DM
als zweite Anlagewdhrung nach dem inzwischen wiedererstarkten Dol-
lar zu regénerieren. Erst als die DM sich gegeniiber den europidi-
schen Wiahrungen wieder gefestigt hatte, wurde die restriktive
Geldpolitik gelockert. Der Anstieg des Dollar wurde dagegen passiv
hingenommen.

Die Spielrdume bundesrepublikanischer expansiver Fiskalpolitik
wurden nach 1979 durch die Bundesbank eingeschrdnkt, da die expan-
siven Impulse durch die kontraktive Geldpolitik mehr als neutrali-
siert wurden. Zudem trieben die hohen Zinsen die Staatsverschul-
dung von sich aus weiter hoch. In dieser Konstellation gab es
einen harten Konflikt zwischen Zentralbank und Bundesregierung.
Die Bundesregierung wehrte sich gegen die restriktive Geldpoli4
tik3? und préferierte eine tempordre Abwertung der D-Mark, um auf
diesem Weg die Leistungsbilanzdefizite abzubauen. Dieser Weg wire
sicherlich aufgrund der Lohndisziplin der Gewerkschaftenkange—
sichts hoher Erwerbslosigkeit und deren Einbindung in das bundes-
republikanische Exportmodell ohne eskalierende Inflation méglich
gewesen.3! Allerdings hdtte dies die monetédre Hegemonie der Mark
im damals neu gegriindeten EWS zerstdért und widre auf ein eher ko-
operatives Szenario - etwa mit Frankreich unter Mitterrand ab
1981 - hinausgelaufen.

Nieht nur aufgrund des verringerten tkonomischen Handlungsspiel-

3o "Im weiteren Verlauf des Jahres (1979, d.V.) reagierte Helmut
Schmidt besonders empfindlich auf den weiteren Zinsanstieg. Fast
bei jedem Treffen sagte er mit Nachdruck: 'Sie werden doech nicht
schon wieder die Zinsen erhthen! Diese Empfindlichkeit gegeniiber
hoheren Zinsen ist ein charakteristischer Zug Helmut Schmidts bis
heute geblieben... Wir blieben aber bei unserem Kurs" (Emminger
1986, S. 446). '

81 Auch in der akademischen Zunft gab es Befilirworter einer tem-
pordren Abwertung der DM, die als weitaus beschiftigungsfreundli-
cher eingestuft wurde als die bedingungslose Verteidigung des
Wechselkurses seitens der Bundesbank (vgl. Tomann 1982, Krupp
1982; zusammenfassend Spahn 1988a).
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raums, sondern auch auf politischer Ebene war der wirtschaftspoli-
tische Konsens der sozialliberalen Koalition nach derfBundeStags—
wahl 1980 weitgehend zerbrochen. Zwar wollten auch die Sozialdemo-
kraten die Verschuldung zuriickfithren, jedoch sollte dies iiber ho-
here Steuern und Ausgabenreduzierungen geschehen. Die Freien Demo-
kraten forderten eine generelle Riickfiihrung der Sozialausgaben und
der Staatsquote. Strategisch befand sich die FDP in eindeutigem
Vorteil, da sie eine Konsolidierung des Haushalts offensiv for-
derte und zunehmend mit einem Koalitionswechsel zur CDU drohte,
was Ende 1982 dann auch geschah. Die Sozialdemokraten, die ange-
sichts der totalen Nicht-Kooperation der Bundesbank die Schwierig-
keiten expansiver oder auch nur stabilisierender Fiskalpolitik er-
kannten - eine politische Konfrontation mit der Bundesbank wurde
offensichtlich als aussichtslos eingeschitzt -~ , folgten wider-
strebend dem Kurs laufend verschidrfter SparmaBnahmen, die sie in
Konflikte und Legitimationsprobleme mit ihrer eigenen Parteibasis
und den Gewerkschaften brachten (vgl. Scharpf 1987, S. 193 ff.).
Die "Operation 82" und die Planung der "Operation 83" brachten
einschneidende SparmaBnahmen, vor allem im sozialen Bereich. Es
ist nieht ohne Ironie, daB die sozialliberale Regierung schon alle
wesentlichen KonsolidierungsmaBnahmen eingeleitet hatte und der
Anstieg der Erwerbslosigkeit ebenfalls auf ihr Konto ging - ab-
gesehen von der Verantwortung der Bundesbank - , als die konser-
vativliberale Regierung ins Amt kam. Letzterer blieben somit eine
ganze Reihe unpopulidrer Mafinahmen erspart, die sie bei einer sozi-
aldemokratischen Politik der aktiven Verteidigung eines hohen Be-
schiaftigungsstandes hidtte selbst beschreiten milssen.

1.3.3. Die temporire Regeneration des Dollar als Weltgeld

Erst nach dem Wahlsieg von Prdsident Reagan Ende 1980 kam es zur
vorldufigen Regeneration des Dollar. Die Geldpolitik wurde noch-
mals restriktiver, und auch die Fiskalpolitik sollte nach den Pla-
nungen der Reaganomies ("Angebotstheorie") innerhalb kurzer Zeit
zu einem ausgeglichenen Budget fithren. Aufgrund der massiven Steu-
ersenkungen, der Erhdohung der Militdrausgaben und der Unfdhigkeit
zu einschneidenden Kiirzungen der zivilen Ausgaben wurden jedoch ab
1982 riesige Budgetdefizite realisiert, die eine duBerst expansive
Fiskalpolitik bewirkten.3? Aber erst als auch die Geldpolitik

3z "Despite its rhetorical enthusiasm for cutting eivilian spen-
ding, the Reagan Administration has been unable to do more than
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Mitte 1982 einen scharfen Schwenk zu expansiverer Politik vollzog,
entwickelte sich in den USA auf Basis eines positiven “"Zustandes
des Vertrauens" (vgl. Keynes 1936, S. 125) ein starker konjunktu-
reller Aufschwung, der bis heute anhdlt und den USA im OECD—Ver—
gleich iiberdurchschnittlieh hohe Wachstumsraten brachte.

Aktueller AnlaB zum Ubergang zu expansiver Geldpolitik Mitte 1982
war der Ausbruch der Verschuldungskrise der Dritten Welt (vgl.
Kap. 1.4.) sowie Anzeichen einer generellen Destabilisierung der
Weltwirtschaft aufgrund der harten restriktiven Politik ab 1979.
Den USA als Hegemon konnte die weltwirtschaftliche Entwicklung
nieht gleichgiiltig sein, und so stabilisierten sie durch ihr star-
kes Wachstum und die Hinnahme riesiger Leistungsbilanzdefizite die
westliche Welt - Entwicklungsldnder wie auch Industriestaaten.,3?
Der Rest der Welt sonnte sich in der Rolle der USA als Weltkon-
junkturlokomotive, ohne allerdings in die expansive Wirtschaftspo-
litik mit einzusteigen. Wiederum vor allem die Bundesrepublik und
diesmal auch Japan betrieben restriktive Politiken und bauten
spiegelbildlich‘zu den Defiziten der USA gewaltige Leistungsbilan-
zliiberschiisse auf. Auch die Bereitstellung von Exportmidrkten fiir
die verschuldete Dritte Welt wurde den USA iiberlassen. Es war bald
klar, daB die scheinbar so verdnderten wirtschaftspolitischen Kon-
stellationen der achtziger Jahre wieder in eine Blockade fithren
und der Dollar wieder wie Ende der siebziger Jahre unter Druck
kommen muBte. Die einzige Frage war, wie lange die Aufwertung des
Dollar anhalten konnte.

Die expansive Fiskalpolitik der USA hdngt unmittelbar auch mit ih-
rer Rolle als Hegemonialmacht zusammen. Sie sind gezwungen, in
groBem AusmaB o6ffentliche Ressourcen zum Zweck der Erhaltung ihrer
Hegemonie auszugeben - dies reiecht von gewaltigen Milit8rausga-

slow its growth somewhat. The already comparatively low level of
such expenditures, plus the widespread complaints about the insuf-
ficiencies of education, public housing, health services, pollu-
tion control and publie infrastructure, all point to more rapid
growth of c¢ivilian spending in the future. America's fiseal pro-
file - its particular mix of taxation and civilian and military
spending - seems unable to achieve equilibrium" (Cal-
leo/Cleveland/S8ilk, 1988, S. 852 f.).

33 Die Leistungsbilanzdefizite haben zwei Ursachen, ndmlich die
relativ hohe amerikanische Wachstumsrate und die Aufwertung des
Dollar. Besonders die Aufwertungspolitik muB als kurzfristig
duBerst "geschickt" angesehen werden, da dadurch die Inflation
schnell zuriickgefilhrt, Realeinkommenserhdhungen realisiert und
gleichzeitig ohne interne Ersparnisse oder Steuererhéhungen ein
anwachsendes Budgetdefizit finanziert werden konnten (vgl. Dorn-
buseh 1987a, S. 14, Sachs 1985).
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ben iiber die Aufrechterhaltung internationaler Institutionen bis
zur Entwieklungshilfe. Zwar konnten die USA ihre 6ffentlichen Aus-
gaben durch Steuern finanzieren, jedoech ist dies aufgrund der in-
nenpolitisechen Bedingungen in den USA - siehe die sog. "Steuer-
revolte" Ende der siebziger Jahre - schwer méglieh, US-Admini-
strationen befinden sich seitdem in dem Dilemma, aufgrund der He-
gemonialstellung hohe Ausgaben tadtigen zu miissen und diese nieht
iiber Steuern finanzieren zu kénnen.34

Im Friithjahr 1985 war der Hohenflug des Dollar beendet und es be-
gann seine "harte Landung", der den durchschnittliehen Dollarkurs
von iber 3,30 DM im Midrz 1985 auf unter 1,70 Anfang 1988 absinken
lieB. Offensichtlich haben sich Vermégensbesitzer in der amerika-
nischen Wirtschaftspolitik fundamental getduseht. Unbestritten
dirfte sein, daB beim Amtsantritt Reagans das gewaltige keynesia-
nische Experiment expansiver Fiskal~ und Geldpolitik in den USA
nieht zu erwarten war. Erstaunlich ist, daB Vermdgensbesitzer
trotz sich aufbauender Leistungsbilanzdefizite bis 1985 auf die
ldngerfristige Stabilitdt des Dollar gesetzt haben. Realdkonomi-
sche "Fundamentals" haben sich somit bis 1985 nicht in der Erwar-
tungsbildung des zukiinfigen Dollarkurses niedergeséhlagen. Die
plausibelste Erklarung ist, daB mit hartem Widerstand der Reagan-
Administration bei etwaigem Wertverlust des Dollars gerechnet
wurde. In der Tat hidtte eine harte Restriktionspolitik in den Ver-
einigten Staaten mittels einer Stabilisierungskrise sofort zur Re-
duzierung der Leistungsbilanzdefizite und auech zu stabilem Dollar
gefithrt. Die amerikanische Wirtschaftspolitik verfolgte jedoech ab
1985 einen gdnzlich anderen Weg. Die Geldpolitik wurde trotz Dol~-
larschwidche noch expansiver und es wurde geradezu eine Abwertungs-
strategie verfolgt. Der Preis interner Arbeitslosigkeit und Wachs-
tumseinbuBen war fiir die Vereinigten Staaten wiederum offenbar zu
groB und moéglicherweise auch im Interesse weltwirtschaftlicher
Stabilitdt3% auch niceht gangbar gewesen, so daB die Dollarabwer-

34 "All along, U.S. deficits have been in large measure a conse-
quence of America's willingness to carry the heaviest share of the
defense burdens of the noncommunist world. An end to the American
deficits suggests an end to the American burdens. This gives the
present financial erisis a geopolitical and historical dimension.
It appears a crisis, not only of the dollar, but of American 'he-
gemony' and of the global politcial economy which that hegemony
has built. This creates the grim possibility that the United Sta-
tes, the country that created the postwar global economy, is now
on & course fated to destroy it" (CalleoCleveland/Silk 1988, S.
846, vgl. Calleo 1980).

35 Die Situation der iiberschuldeten Liédnder war anhaltend prekér.
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tung als einzige Strategie iibrigblieb. Die Reagan-Administration
ging offensichtlich davon aus, iiber Abwertung und den dadurch ent-
stehenden Druck auf die anderen Industriezentren ohne interne Au-
steritdatspolitik auBenwirtschaftliches Gleichgewicht erreichen zu
kdnnen. In der Tat wurde der Fall des Dollar ab 1986 von den Zen-
tralbanken auBerhalb der USA in entscheidendem Mafle gebremst. Wiir-
den ausschlieBlich private Marktkrdfte den Dollarkurs regulieren,
S0 widre es zu einem weitaus drastischeren Kursverfall gekommen.
Schon 1986 haben Devisenmarktinterventionen von Zentralbanken
auBerhalb der USA gut ein Fiinftel des amerikanischen Leistungsbi-
lanzdefizits finanziert. 1987 stieg der Anteil der "kiinstlichen
Finanzierung" auf weit iiber die Hdlfte (vgl. Hiss 1988). Ab Mitte
1988 hat siceh der Kurs des Dollar zwar etwas stabilisiert und
leieht an Wert gewonnen, jedoch ist ein weiterer Kurseinbruch nur
eine Frage der Zeit, da die Ungleichgewichte zwischen den Wih-
rungsbldecken unvermindert andauern. ;

Nach 1985 kam es also zur Wiederauflage der weltwirtschaftlichen
Konstellation vom Ende der siebziger Jahre. Die USA drédngten Eu-
ropa und Japan zu expansiverer Politik, um den Druck vom Dollar zu
nehmen und das Leistungsbilanzproblem der USA zu 16sen; die ande-
ren Wahrungspole - nun auch Japan - weigerten sich trotz
groBBer auBenwirtschaftlicher Spielrédume und weitgehend beseitigter
Inflation (vgl. Dornbusch 1986, 1987), von ihrem kontraktiven
wirtschaftspolitischen Kurs abzugehen.

Die USA sind mithin nicecht mehr in der Lage, die Weltdkonomie in
ihrem Sinne zu steuern, sondern stoBen an auBenwirtschaftliche Re-
striktionen. Dabei haben sie sich durchaus nicht verantwortungslos
verhalten, da sie sowohl in den siebziger als auch in den achtzi-
ger Jahren Versuche zur Belebung und Stabilisierung der Weltwirt-
schaft unternommen haben, wenn auch auf verschiedenen dkonomischen
Wegen. Sie erscheinen als angeschlagene Hegemonialnation, die die
6konomische Kraft zur Steuerung der Weltwirtschaft verloren hat,
jedoeh noeh immer diese Funktion ausfiillen will (oder muB). Im Er-
gebnis ist die Position der USA durch ihre Versuche der Beibehal-
tung hegemonialer Funktionen eher weiter geschwicht worden. Sie
sind durch ihre expansive Politik der achtziger Jahre zum gréBiten
Schuldner der Welt geworden. Dies ist eine Situation, die der
Rolle des Weltgeldproduzenten widerspricht, da sie fiir den Halter
von Weltgeld die permanente Gefahr enthdlt, sein Vermdégen durch
inflationdre Entwertung -~ intern wie extern - des Schuldners
zu verlieren.
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Vergleichsweise befinden sich die Vereinigten Staaten in bezug auf
ihre AuBenverschuldung jedoch in einer komfortablen Lage, da der
inzwisechen aufgetiirmte Schuldenberg aus Dollarschulden besteht.
Bei anderen Schuldnernationen, etwa den Entwicklungsldndern, fiihrt
eine Abwertung des Dollar nicecht zur Verminderung der realen AuBen-
sehuld, sondern zu deren Erhbhung. Es ist davon auszugehen, daB es
keiner Nation auBer den Vereinigten Staaten gelungen wire, sich in
einem solchen AusmafBl in eigener Wahrung zu verschulden. In diesem
Sinne nutzten die USA ihre Stellung als Weltgeldproduzent aus, al-
lerdings auf Kosten ausldndischer Vermégensbesitzer und auf Kosten
einer langfristigen Regeneration des Dollar als Weltgeld (vgl. St-
adermann 1987a). |

Das grundlegende Dilemma der USA besteht in der realwirtschaftli-
chen Relativierung ihrer weltwirtschaftlichen Position, die den
Dollar niecht mehr automatisech - wie nach dem 1I. Weltkrieg -~
zum Weltgeld macht. Zur Stabilisierung des Dollar als Weltgeld ist
vielmehr in einem insgesamt restriktiven Umfeld eine restriktive
Wirtschaftspolitik auch der USA nétig, was die elementare Gefahr
eines deflationéiren Wettlaufs zwischen den dominanten Wirtschafts-
bidcken impliziert. Die Vereinigten Staaten kdnnen wadhrungsmiBig
nicht mehr langfristig auf eine stabile Praferenz seitens der Ver-
mégensbesitzer fiir den Dollar setzen, was sich schon aus ihrer
Schuldnerposition ergibt, die ein gewichtiger Negativfaktor bei
der Beurteilung der Vermogenssicherungsqualitit des Dollar ist.
Dadurch werden die weltwirtschaftlichen Kapitalstrdme eher weiter
destabilisiert. Die weltwirtschaftlieche Tendenz zum Polyzentrismus
bewirkt auech fiir die USA, daB sie sich einer oligopolistischen In-
terdependenz ausgesetzt sehen. Zwar versuchen sie, erneut eine
eindeutige Pax Americana aufzubauen, die Erfolgsaussichten er-
scheinen jedoch duBerst zweifelhaft. Es ist eher zu erwarten, daB
der Erosionsprozefl des Dollar als Weltgeld weitergeht und die
Rolle der USA als Stabilisator der Weltwirtschaft abnimmt. Gleich-
wohl wird der Dollar trotz dieser Tendenzen in absehbarer Zeit die
relevanteste nationale Wahrung bleiben, da kein anderer hegemoni-
aler Weltgeldproduzent angesichts der sich weiter abzeichnenden
Pluralisierungstendenzen der Weltwirtschaft in Sicht ist.3%é8

3e "Part of the world's economic problem today is that the United
States has resigned (or been discharged) as leader of the world
economy, and there is no candidate willing and acceptable to take
its place. We have not only the end to the domination role which I
detected in 1960, but also faint signs of the end of United States
leadership™ (Kindleberger 1981, S. 248, vgl. auch Keohane 1984).
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1.4. Zur Verschuldung der Dritten Welt

In der folgenden Darstellung geht es um Liénder der Dritten Welt3?
nur, insoweit internationale Finanz- und Wiahrungsfragen tangiert
sind. Wir behandeln daher vor allem die AuBenwirtschaftsbezie-
hungen dieser Liander. Realwirtschaftliche Aspekte und solche der
inneren Wirtschaftsentwicklung werden nur aufgenommen, soweit es
fiir diese Darstellung erforderlich ist.

1.4.1. Die siebziger Jahre: Krise in den Metropolen - Aufbruech
in der Dritten Welt

Die weltwirtschaftliche Konstellation in den siebziger Jahren warf
in den industriellen Metropolen lange Schatten auf die "im-
merwdhrende Prosperitdt", wdhrend umgekehrt in vielen Entwick-
lungsldndern eine glinzende Zukunft fiir den wirtschaftlichen Auf-
. stieg angebrochen schien.

Nach dem "6lschock" 1973 und der tiefen Wirtschaftskrise 197475
machte sich in den industriellen Metropolen eine Stimmung breit,
die meist als "Ende des Wachstums" umschrieben wurde. Mit Stagna-
tion, Investitionssehwiche und Erwerbslosigkeit schien ein langer
Prosperitdtszyklus nicht nur zeitweilig krisenhaft unterbrochen,

1985 faBte Kindleberger seine Position noch hidrter: "Accordingly I
expect to see the dollar no longer as central in the world economy
in the future. The length and steepness of the path to deeline are
uncertain, but unless a miracle supervenes, I contend that the di-
rection is certain” (Kindleberger 1985, S. 304).

37 Es wird im folgenden die Sammelbezeichnung "Dritte Welt" ver-
wendet, obwohl wir uns dariiber im klaren sind, daB es sich dabei
letztlich um eine statistische "RestgrtBe" handelt, um die Staa-
ten, die nicht zu den kapitalistischen/westlichen oder realsozia-
listisehen "Industrielédndern" gerechnet werden. Ist schon diese
Abgrenzung zwischen den "Welten" fraglieh, so erst reeht die Zu-
sammenfassung der #duBilerst heterogenen Lander auf mehreren Konti-
nenten zur "Dritten Welt". Aber die Schuldenkrise zieht den Kreis
enger. Unter den fiinfzehn wichtigsten Problemlédndern dominiert
Lateinamerika, drei afrikanische Staaten (Marokko, Nigeria, El-
fenbeinkiiste) kommen hinzu, die Philippinen und Jugoslawien. Die
"Fdlle" Marokko und die Philippinen kénnen typologisch ihrer
strikt "amerikanischen" Ausrichtung wegen im Grunde zu Lateiname-
rika gezdhlt werden, widhrend fiir die anderen Linder Sonderfaktoren
in Rechnung zu stellen sind. Das Schuldenproblem kann in erster
Linie als lateinamerikanisches Phinomen gefaBt werden. tUber 40 %
des gesamten Schuldenberges hat der siidamerikanische Kontinent
aufgehduft. Die Versuchung der externen Verschuldung hat in La-
teinamerika eine weit zuriickreichende historische Tradition. Zur
Entwicklung der Verschuldung vgl. auch Altvater u.a. 1987f.
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sondern definitiv zu Ende gegangen.

Aus der Perspektive vieler Entwicklungsldnder sah die Welt ganz
anders aus: die Rohstoffpreise stiegen in der ersten Hdlfte der
siebziger Jahre steil an und fielen dann in der zweiten Hidlfte
zundchst nur moderat. Erwartungen einer sdkularen Rohstoffknapp-
heit stellten den Entwicklungslédndern einen neuen Aufschwung iiber
hthere Einnahmen und Investitionen in Aussicht. Die Realzinsen wa~-
ren niedrig, phasenweise negativ, so daB der Einstieg in die Kre-
ditaufnahme auch rein "6konomisch" verniinftig schien. Die Debatten
um die neue internationale Arbeitsteilung (vgl. Frobel, Heinrichs,
Kreye 1977 und relativierend dies. 1986) versprachen eine zuneh-
mende Auslagerung von Produktionsstidtten aus den Metropolen wegen
der "hohen LOohne"38% in die Peripherie. Die Dritte Welt sah sich
plétzlich in blendenden Zukunftsaussichten aufgrund des Rohstoff-
booms und der erwarteten Verlagerung vieler Industrien. Der Schwi-
che der Metropolen schien geradezu die neue Stédrke der Peripherie
zu korrespondieren. Erste Erfolge von einigen OPEC-Lindern und der
NICs galten als deutliche Belege. Eine primdr weltmarkt- und
exportorientierte Strategie, die in der "Anlaufphase" allerdings
durch Kapitalimporte auf Kreditbasis finanziert werden sollte,
schien méglieh und realistiseh (vgl. Exkurs 7).39

Die Liberalisierungen des internationalen Kapitalverkehrs, die mit
dem Zusammenbruch des Systems von Bretton Woods verbunden waren,
schienen auch aus der Perspektive der Entwicklungslinder ausnutz-
bar, waren sie doch bis dahin an die Kreditvergabe durch Weltbank,
IWF und einzelstaatliche Instanzen gebunden und dem permanenten
Diktat der Geberliéinder und der von diesen beherrsehten internatio-
nalen Organisationen unterworfen. Der "Pakt" mit den Privatbanken
schien die Emanzipation vom Diktat fremder politischer und finan-
zieller Zwidnge zu erméglichen.

In und naeh der Weltwirtschaftskrise 1974/75 wurden die '"neu ge-

3g Mit der These der "hohen Lohne" wird das hergebrachte MiBver-
stdndnis reproduziert, daBB die absoluten Lohnunterschiede zentral
bestimmend widren fiir die Wettbewerbsfidhigkeit eines Landes. :
Tatséichlich ist aber realwirtschaftlich das Produktivitdtsniveau
wenigstens genauso wichtig; letztlich sind es aber viel mehr Wech-
selkurs und Kapitalbewegungen, die iiber die Exportméglichkeiten
eines Landes entscheiden. Fiir diejenigen, die die Léhne fiir den
entscheidenden Standortfaktor halten, muB es ein Rdtsel bleiben,
warum die Bundesrepublik solche spektakuldren Exporterfolge er-
zielt,

i9 Im Rahmen der herrschenden 6konomischen Theorie gilt diese
Strategie als "Entwieklung" da "das Kapital" an die giinstigsten
Standorte wandert.




48

wonnenen Freiheiten" reichlich genutzt. Steigende Erddlpreise und
riicklédufige Exporteinnahmen trieben die Zahlungsbilanzen der mei-
sten Entwicklungslinder zur selben Zeit tief ins Defizit, als ih-
nen weitherum eine glidnzende wirtschaftliche Zukunft bescheinigt
wurde. Was lag naher als den offenbar bloB konjunkturellen Ein-
bruch nicht mit eigenen Sanierungs- und Entwicklungsprogrammen zu
beantworten, sondern durch Kreditaufnahme zu ilberbriicken, also die
Importstrome kreditfinanziert aufrechtzuerhalten und sogar noch
auszuweiten. Dadurch ergab sich eine steigende Kreditnachfrage der
Dritten Welt sowohl im Zusammenhang der angestrebten Entwicklungs-
strategie als auch zur Uberbriickung konjunktureller Schwierigkei-
ten.

Ein gerade fiir die Entwicklungsléinder sehr bedeutender Regulie-
rungsaspekt lag in der fritheren Kontrolle der internationalen Roh-
warenmidrkte unter der Hegemonie der USA und weltweit agierender
Konzerne von den vierziger bis in die frithen siebziger Jahre.
Diese privaten Rohstoffkartelle, ein Baustein der "pax ame-
ricana", brachen unter dem Ansturm der Dritten Welt und im Zu-
sammenhang der zerbréckelnden Vormachtstellung der USA zusammen.
Wie ambivalent diese Entwieklung war, zeigten die Jahre danach:
Versuche internationaler Marktregulierungen (UNCTAD, OPEC) schei-
terten, nicht nur weil die industriellen Zentren nieht mehr koope-
rierten, sondern auch weil die Produzentenlidnder entweder weit
iiberzogene Zielvorstellungen verfolgten oder sich gegenseitig nie-
derkonkurrierten und spidter unter dem Druck der Verschuldung um
jeden Preis verkaufen muBten. Charakteristiseh sind hierfiir Auf-
stieg und Niedergang der OPEC, die in den siebziger Jahren auf der
Grundlage hoher Nachfrage ein stabiles Kartell bildete, das dann
bei stagnierender Nachfrage in den achtziger Jahren machtlos wurde
und einen tiefen Fall des Olpreises nicht verhindern konnte.

1.4.2. Die achtziger Jahre: die Verschuldungskrise

Nach wenigen Jahren bereits war der kurze Traum wirtschaftlicher
Entwiecklung fiir die Dritte Welt ausgetrdumt, die zuvor illusiondr
iiberdeckten strukturellen Probleme traten grell zutage.

Um die Vertrauenskrise in den Dollar abzuwenden, schalteten die
USA noch unter Carter 1979 auf Hochzinspolitik um (vgl. Kapitel
1). Die Folge war ein radikaler Anstieg des weltweiten Zinsnive-
aus, eine noch tiefere Weltwirtschaftskrise als in der Mitte der
siebziger Jahre und der Verfall der Rohwarenpreise und der wich-
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tigsten Exportmirkte der Dritten Welt generell. Viele dieser L#&n-
der kamen durch den Mechanismus steigender Zahlungsverpflichtungen
aufgrund hdherer Zinsen und - in Landeswdhrung ausgedriickt -
hoherer Realschulden aufgrund des steigenden Dollarkurses, und
sinkender Deviseneinnahmen aufgrund fallender Rohwarenpreise und -
verkaufsmengen in eine Liquiditdtsklemme, die sich ab 1982 mit der
Zahlungsunfédhigkeit Mexikos zur Schuldenkrise ausweitete. Sie hilt
bis heute an. Entscheidend fiir die krisenhafte Zuspitzung ist auch
die Kapitalflucht aus den verschuldeten Lindern, deren Wiahrungen
besonders auch nach dem Wiedererstarken des Dollar und der herein-
brechenden Entwicklungskrise jegliche Vermégenssicherungsqualitat
verloren haben. Dies hat in einer Reihe von Lindern so weit ge-
fithrt, daB der Dollar zur Parallelwdhrung wurde und fast alle
Geldfunktionen auBerhalb des Bargeldumlaufs im Kleingeschiift iiber-
nommen hat. Entscheidende Ursachen fiir derartige Entwicklungen
liegen in den Inflationen in diesen Lidndern,4% in den permanenten
externen Wertverlusten der Wahrungen und in politischen Turbulen~
zen. Allein durch die sehr viel hsheren Inflationsraten ergibt
sieh ein dauernder Zwang zur Abwertung der Wiahrungen, wobei die
Notwendigkeit, Exportiiberschiisse zu erzielen, den Abwertungsdruck
in letzter Zeit noch verstdrkt. Die Abwertungs-Inflationsspirale
in diesen Staaten ist im Vergleich zu den meisten Industrieldndern
weitaus schwerer zu durchbrechen, da die Finanzierung der Staats-
ausgaben in hohem MaBe iiber Notenbankkredite erfolgt. Die Bekidmp-
fung der Inflation erfordert daher eine véllige Neuordnung der 6f-
fentlichen Finanzen und damit der gesamten Verteilungsverhﬁlt?
nisse. ‘

Es widre falsch, die Politik der USA um 1980 fiir das Aufbrechen der
Verschuldungskrise verantwortlich zu machen. Es ist zu bedenken,
daB versucht wurde,unter Prédsident Carter nach 1976 ein expansives
wirtschaftspolitisches Regime zu établieren, das vor allem an der
Blockade durch die Bundesrepublik scheiterte (vgl. Kap. 1.3.). Die
dadurceh verstdrkte Vertrauenskrise des Dollar trieb die USA zur
Politik hoher Zinsen. Aber auch nach 1982 haben die USA auf den
Ausbruch der Schuldenkrise im Gegensatz zu den anderen Wirt-
schaftsblécken mit expansiver Geld- und Fiskalpolitik reagiert, um
die Weltwirtschaft zu stabilisieren. Vor allem aber haben sie ihre.

40 Das Inflationsproblem hdngt oft damit zusammen, daB die
Steuererhebung in diesen Lidndern nicht funktioniert, so daB infla-
tiondre Kredit- und Geldschopfung iiber die Zentralbanken bewuf3t
als eine Art "Inflationssteuer" betrieben wird.
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Markte fiir Produkte der Dritten Welt offen gehalten. Wiahrend da-
durch Lateinamerikas Leistungsbilanzprobleme gemildert wurden,
mufSiten die USA ein noch hbheres Defizit hinnehmen.

Die USA haben also durchaus als "Hegemon" (vgl. Exkurs 4) gehan-
delt, der versucht, das Gesamtsystem und dabei auch wichtige Lin-
der in der Dritten Welt wirtschaftlich zu stabilisieren, wihrend
Europa und Japan ihre Trittbrettfahrerrolle auf Kosten der Dritten
Welt sogar noch verstérkten. Es verdient durchaus der Erwidhnung,
daB jene Region, in der die Elendsverhdltnisse sicherlich am
weitesten fortgeschritten sind, Schwarzafrika, sich zwar in
besonderer Abhdngigkeit von Europa befindet, aber bezeichnender-
weise keiner besonderer europidischen Anstrengungen erfreuen
durfte.

1.4.3. Die Re~Politisierung des Schuldenproblems

Nach dem krisenhaften Umbruch des Weltwidhrungssystems 19711973
konnte der IWF die ihm urspriinglich im praktizierten System von
Bretton Woods zukommende Rolle nicht mehr spielen und nur noch ein
Schattendasein fristen. Ab 1982 wuchs ihm nach der Mexiko-Krise
plotzliech eine neue Funktion zu. Vom (friiheren) Kreditgeber bei
kurzfristigen Zahlungsbilanzschwierigkeiten wurde er jetzt zum
"Kreditvermitter" zwischen internationalen Gladubigern und Schuld-~
nern (vgl., Altvater u.a. 1987). Seine neue Rolle hatte aber durch-
aus noch etwas mit seiner alten Funktion zu tun, denn zunichst
herrschte die Einschiatzung vor, daB es sich bei den aufbrechenden
Schuldenkrisen um voriibergehende Liquiditdtsprobleme, also nur
kurzfristig-aktuelle, nicht "strukturelle" Zahlungsunfdhigkeit
handele.

In der herrschenden Kritik am IWF dominiert die Vorstellung, daB
der Fonds von den Glédubigerbanken "eingesetzt" wurde, um durch
harte Konditionalitdtenpolitik den verschuldeten Lindern auch noch
das letzte dkonomische Blut aus ihren Kreisldufen zu saugen. Aber
die Weltmarktorientierung der "Schwellenldnder" ist meist nicht
von auBen aufgezwungen, auch wenn die IWF-Politik immer wieder als
Beleg herhalten mufl. Viele Regierungen in der Dritten Welt miiBten
den IWF erfinden, wenn es ihn nicht gidbe, um die Verantwortung fiir
die inneren Austeritdtsprogramme auf #duBere Feinde projizieren zu
kénnen. Auech ohne die Auflagen des IWF betreibt Nigeria z.B. die
gleiche Politik wie sie in anderen Lindern exerziert wird.

Nun sollen die fatalen Wirkungen der IWF-Sanktionen, insbesondere
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fiir die v611ig machtlosen drmeren Linder und Bevilkerungsteile gar
nicht in Abrede gestellt werden. DaB der Fonds eingeschaltet
wurde, hat jedoch noch eine andere Ursache als das fiir den IWF iib-
liche temporidre Liquiditdtsmanagement. Faktisch ist mit dem
Schuldenmanagement durch den IWF eine Re-Politisierung des schein-
bar rein 6konomischen Schuldenproblems eingetreten, die zwar auch
als gemeinsame Strategie von privaten Banken und verschuldeten
Lindern interpretierbar ist, aber doech weit dariiber hinaus Wirkun-
gen entfaltet. Da private Krisenlésungen nicht gangbar erschienen,
einigt beide Handlungsakteure das Ziel, finanzielle Risiken und
Losungsansdtze auf die Allgemeinheit der Staaten abzuwilzen.

Es wundert nicht, daBf die Schuldenstreichung, bzw. moderate und
modifizierte Formen davon unterdessen nicht nur auf der links-gri-
nen Seite der kleinste gemeinsame Nenner sind; der Deutsche-Bank-
Chef Herrhausen denkt ebenso dariiber nach wie Entwickiungshil~
feminister Klein. Die phantasievollen Praktiken, von der bankin-
ternen Abschreibung bis zum Verkauf von "Gebrauchtkrediten", gehen
ohnehin in diese Richtung.

Die beschrittenen Pfade sind aber weder EinbahnstraBen noch einzig
mogliche Wege. Uberhaupt nicht klargelegt wird, welche Schulden
gestrichen werden sollen und wer die Kosten dafiir iibernehmen soll.
Unter der Weltsicht von reichem Norden und armem Siiden sollen
"die" Sehulden gestrichen werden - die privaten, die staatlichen,
die kommerziellen? Und wer iibernimmt die Kosten? Wenn schon die
"Weltsozialisierung der Verluste™ anstehen sollte, dann sollte
zweierlei nicht ibersehen werden.

1.) Warum sollte den Banken die Ubernahme ihrer ganz normalen Ge-
schidftsrisiken gratis abgenommen werden? Gerade den Banken ist
sonst nichts so heilig wie das Fernhalten des Staates aus ihren
Geschdften. In einer iibergreifenden Lésung sollte einerseits die
Gewinnrechnung der Banken durchaus angezapft werden und anderer-
seits so Druek ausgeiibt werden, daB es zu verniinftigen Regulati-
onsformen im internationalen Kapital- und Wahrungsverkehr kommt.
2.) Sollte ausgesehlossen sein, daB den Oberschichten der Dritten
Welt der Ertrag ihrer Flucht in harte Widhrungen génzlieh iiberlas-
sen bleibt. Die Auslandsvermiégen sollten ab einer gewissen Hohe
durch Konfiszierung und Verrechnung - wie in einzelnen Fidllen
praktiziert - oder auch durch zwangsweise Rilckfiihrung mitberiick-
sichtigt werden.

Die Frage nach der Reformierbarkeit von IWF, Weltbank usw., so
fundamental wie sie oft gestellt wird, macht nur eine Scheinal-
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ternative auf. Die Alternative widre, den privaten Handlungs-
akteuren und Einzelstaaten das Feld zu iiberlassen, also genau die
Situation wieder herzustellen, die in den siebziger Jahren zur
Schuldenkrise gefithrt hat. Die Politisierung der Verschuldungs-
krise bietet vielmehr die Moglichkeit, die generelle Entwicklungs-
strategie der Dritten Welt zu diskutieren und dariiber eine Neuori-
entierung in ihren AuBenwirtschaftsbeziehungen und im Weltwédh-
rungssystem zu kommen.

Wie auch immer die Ursachen der Verschuldungskrise'im Einzelnen
gesehen und welche konkreten Wege zu ihrer LOsung oder wenigstens
Milderung eingeschlagen werden, solange die derzeitige Schuldenbe-
lastung der meisten Linder bestehen bleibt, wirkt sie fiir die
Dritte Welt in wirtschaftlicher Hinsicht massiv entwicklungshem~-
mend. Denn zur Bedienung des Schuldendienstes sind iiberschuldete
Lander gezwungen, ohne Riicksicht auf die inneren Kosten Export-
iiberschiisse zu erwirtschaften, die dann durchaus mit’einer negati-
ven Leistungsbilanz eihergehen kénnen - aufgrund der hohen Zins-
zahlungen - , so daf8 trotz enormer Anstirengungen die AuBenver-
schuldung weiter ansteigt. Nun sind Exportiiberschiisse -~ wie er-
folgreiche Entwicklungsbeispiele zeigen (vgl. Exkurs 7) - niecht
per se entwicklungshemmend. Sie sind dies dann nicht, wenn der
Wechselkurs der Entwicklungslénder dergestalt ist, daB ein Export-
iiberschuB fiir die Industrie entwicklungsfdrdernd wirkt. Sobald der
Wechselkurs jedoch so hoch ist, daB Uberschiisse nur bei harter in-
nerer Austeritdtspolitik aufgrund reduzierter, an sich aber not-
wendiger Importe, mbglieh sind, wirken sie entwicklungsbloeckie~
rend. Hier kann nur eine drastische Reduzierung der Schuldenlast
helfen.

Es stellt sich unmittelbar die Frage, warum die Linder der Dritten
Welt in ihrer Lage nicht umgehend abwerten, um Exportiiberschilsse
ohne innere Austeritdt erreichen zu kdénnen. Abgesehen von den ge-
nerellen Problemen einer Unterbewertungsstrategie - Inflations-
druck und Einkommensverluste (vgl. Exkurse 2 und 7) - spielt
auch hier der Bestand an Auslandsschulden eine spezifische Rolle.
Da der Schuldendienst in Dollar geleistet werden muBS, erhdht jede
reale Abwertung die reale Schuldenlast. Abwertungen hdtten somit
erst dann einen Sinn, wenn zuvor die Schulden drastiseh reduziert
werden. ,

Ein Kern der Problematik von Welthandel und Weltwdhrungssystem
bleibt in der Diskussion meist unberiicksichtigt. Es ist der Wider-
spruch, daff die westlichen Industrielénder hemmungslos den eigenen
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Export férdern und zugleich den Dritte-Welt-Lidndern die strikte
Exportorientierung "empfehlen'. Doch wenn alle exportieren, wer
soll da importieren (vgl. Exkurs 7)?

1.5. Die neunziger Jahre: Integration oder Dissoziation der Welt-
wirtschaft?

Die Weltwirtschaft steht derzeit am Scheideweg zwischen einer wei-
teren dkonomischen Integration oder einer partiellen Zuriicknahme
des gegebenen Integrationsgrades - vor allem beim internationa-
len Kapitalverkehr. Die Frage, ob die zukiinftige Entwicklung eher
in die Riehtung verschiedener, relativ abgeschotteter Wirtschafts-
bl6cke oder hin zu einem einheitlichen, zunehmend integrierten
Weltmarkt verlduft, 184Bt sich nicht eindeutig beantworten, da sich
beide Tendenzen zeigen. Auf der einen Seite hdlt die weitere Inte-
gration der Waren- und vor allem Kapitalmirkte, die ab Ende der
sechziger Jahre verstidrkt begann, unvermindert weiter an. Auf der
anderen Seite bewegt sich die Weltwirtschaft weiter in Ricehtung
eines Polyzentrismus mehrerer Wirtschaftsbldcke, wobei kein Block
den anderen seine Politik aufzwingen kann. ;

Tendenzen der weiteren Integration der Weltwirtschaft lassen siech
okonomisch primdr an der zunehmenden Verzahnung der Kapitalmirkte
- die Arbeitsteilung und Produktionsverflechtung ist zwischen den
Wirtschaftsbldcken auf (noch) weitaus geringerer Stufe - und der
Entwicklung der multinationalen Konzerne festmachen. Politisch
entsteht eine Klasse weltweit agierender Vermdgensbesitzer, Wis-
senschaftler, Manager etec., die zwar an Zahl verschwindend ist,
deren politischer und ideologischer EinfluB als "Weltbiirger" je-
doch niceht unterschiatzt werden sollte.

Tendenzen in Richtung Dissoziation zeigen siech an der zunehmenden
Wahrscheinlichkeit fiir Protektionismus zum Ausgleich der Lei-
stungsbilanzsalden und im Entstehen intern immer diehter inte-
grierter Wirtschaftsbldcke, die sich von ihrer Gr6B8e her problem-
los "autonom" reproduzieren kdnnen. Zu denken ist nieht nur an die
politiseh derzeit dramatisierte weitere Integration Europas, son-
dern auch an die eher verdeckt ablaufende Entstehung eines gesamt-
amerikanischen Wirtschaftsraumes von Kanada bis nach Mexiko, in
manchen Dimensionen bis nach Argentinien. Um Japan spielt sich
derzeit (noch) keine vergleichbare Entwicklung ab, da bisher
sowohl Japan als vor allem auch die asiatischen Schwellenlédnder
relativ direkt auf die USA orientiert sind.
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Eine neue Hegemonialkonstellation aueh nur innerhalb der westli-
chen Welt ist in absehbarer Zeit nicht in Sicht, und auch inner-
halb der iibrigen Welt bilden zumindest die Sowjetunion und China
je einen weiteren relevanten Pol. Folgend sollen kurz die Bedin-
gungen und méglichen Konsequenzen der verschiedenen Szenarien um-
rissen werden, wobei das erste Szenario im Kern die weitere Inte-
gration der nationalen Kapitalmidrkte umfat, widhrend das zweite
eine Dissoziation der Kapitalmidrkte impliziert, die jedoch iiber
das weltwirtschaftliche Handelsregime noch nichts aussagt.
Beginnen wir mit dem Szenario des integrierten internationalen Ka~-
pitalmarktes. Mangels eines Hegemons, der ein stabiles Weltgeld,
Weltwdhrungssystem und andere Regulierungen durchsetzen kdnnte,
ist ein Multiwdhrungsstandard bei einer weiteren weltweiten Inte-
gration der Giiter- und vor allem Kapitalmidrkte unausweichlich
(vgl. Exkurs 4). Die Vereinigten Staaten bzw. der Dollar bleiben
auch in einem solchen Szenario der stidrkste Pol, jedoch wiirde die
Interdependenz der USA mit anderen Bldcecken drastisch zunehmen, so
daB von einer Hegemonie nicht mehr gesprochen werden kdnnte. Die
USA kdnnten zwar versuchen, in einem neuen denkbaren Michtegleich-
gewicht eine entscheidende Rolle zu spielen, jedoch miiBten sie
sich immer mit anderen Michten "ausbalancieren". Dies gilt sowohl
dkonomisch als auceh in bezug auf andere Gebiete. ,

Die weitere Entwicklung der Weltwirtschaft in ein System mehrerer
6konomischer Pole und unregulierter Kapitalmirkte wiirde auf abseh-
bare Zeit eine instabile Gesamtkonstellation implizieren, da die
USA immer weniger bereit sein dirften, die Kosten der Hegemonie
ohne ihre Vorteile zu tragen, wdhrend die anderen (westlichen)
Pole kaum Anreizen ausgesetzt sind, ihre bisherige Trittbrett-
fahrerrolle im Schatten der USA aufzugeben. Damit erscheint es un-
vermeidlieh, daB sich auch im Rahmen dieses Szenarios der bishe-
rige Zustand der Nicht-Kooperation der Wihrungsbldcke fortsetzt,
was eine insgesamt weiter instabile Konstellation der Weltwirt-
schaft mit heftigen Portfolioumschichtungen, Wechselkursschwankun-
gen, Stdérungen des weltwirtschaftlichen Saldenausgleichs, periodi-
schen Krisentendenzen und latenter Gefahr einer groBen Depression
wahrscheinlich macht. Kurz: In dieser Variante kidme es zu einem
weiteren "Durchwursteln" entsprechend der zu Beginn der siebziger
Jahre eingeschlagenen Logik. Im Rahmen eines solehen Szenarios mull
der Spiélraum fiir Politiken, die den Interessen von Vermigensbe-
sitzern zuwiderlaufen, als duBerst gering angesehen werden, da
iilber das Mittel der Kapitalflueht auch politiseche Herrschaft aus-
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geiibt werden kann.

Nun wire es sicherliech falsch anzunehmen, daB ein Multiwdhrungs-
standard, Nicht-Kooperation und unregulierte Kapital- und Waren-
midrkte notwendig in Instabilitdt und Chaos versinken wilirden. Es
ist vielmehr denkbar, daB sich die verschiedenen Bldcke gegensei-
tig restriktive Politik aufzuzwingen - exekutiert durch den Ka-
pitalverkehr - und es zu einem Gleichgewicht bei tendenziell ge-
ringem weltweiten Wachstum, hoher Erwerbslosigkeit, blockiertem
Umweltschutz und noch schlechteren duBeren Bedingungen fiir die
Dritte Welt4! kommt. Damit wiirde ein Wahrungssystem entstehen, bei
dem jede Nation dem Primat externer Stabilisierung als Grundregel
folgt und in dem der Wettbewerb der Wihrungen das Ausscheren einer
Nation vom allgemeinen Trend verhindert. Auch in diesem Fall muB
die Autonomie fiir einzelne Nationen und auch Wihrungsbldcke in be-
zug auf eigenstidndige Politik als gering angesehen werden.

Die eher "demokratische" Variante eines integrierten weltweiten
Waren- und Kapitalmarktes bestiinde in der Uberwindung der Logik
eines Multiwdhrungsstandards mittels Kooperation. Die Kooperation
kénnte dabei verschiedene Intensitdt beinhalten und von lockeren
Zielzonen der Wechselkurse bis zu einer Weltzentralbank reichen.
Diese Andeutungen machen schon klar, daB eine weltweite Koopera-
tion einen entsprechenden Institutionenapparat und die Bereit-
schaft zur partiellen Aufgabe nationaler Souverdnitdten implizie-
ren wiirde. Die Wahrscheinlichkeit, daB die verschiedenen Linder
oder Wahrungsblodcke dazu bereit sind, muB als #uBerst gering ange-
sehen werden. Zwar mag es vorsichtige und unverbindliche Koopera-
~ tionen geben, jedoeh ndhern sich diese dem Fall der Nicht-Koopera-
tion an und kénnen bei unreguliertem Kapitalverkehr allenfalls die
Instabilitdten eines Multiwdihrungsstandards mildern (vgl. Kap.
5.).

Ist die Wahrscheinlichkeit durchgreifender weltweiter Kooperation
gering, so sind die Kosten der Weltmarktintegration in bezug auf
auBenwirtschaftliche Schocks, Weltmarktabhidngigkeiten, Einengung
des Handlungsspielraums ete. fiir groBe Wirtschaftsblécke hoch,
wihrend die Kosten einer relativen Abschottung vom internationalen

41 Fiir die Dritte Welt wiirde das angesprochene Szenario ebenfalls
eine eher schlechte Alternative bilden, da sieh nur Linder entwic-
keln kénnten, denen es gelingt, in einem solchen instabilen bzw.
restriktiven Szenario eine stabilititsorientierte Unterbewertungs-
strategie (vgl. Exkurs 2 und 7) zu verfolgen. Dies diirfte nur fiir
einige wenige erreichbar sein und aueh hohe interne Kosten impli-
zieren.
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Waren- und Kapitalverkehr eher gering sind. Es entsteht dadurch
ein starker Druck, sowohl dkonomisch als auch politiseh begriindet,
sich extern abzuschotten (vgl. Krasner 1975). Dies lduft auf den
Warenmidrkten iiber Handelsregulierungen ("Protektionismus") und bei
den Kapitalmdrkten iliber Kontrollen des Kapitalverkehrs. Es sollte
nieht ausgeschlossen werden, daB bei entsprechenden politischen
Optionen vor allem die Dissoziation des Weltkapitalmarktes schlag-
artig erfolgen kann, wobei ein solcher Schnitt keineswegs durch
kapitalismuskritische, sondern auch durch eher konservative Bl&cke
vollzogen werden kann. Dieses Szenario impliziert also die rela-
tive Abkoppelung einzelner oder aller Wirtschaftsblécke, um die
eigene 6konomische und damit auch politische Souveridnitdt herzu-
stellen.

Insgesamt gehen wir also davon aus, daB als realistische Szenarien
der absehbaren Zukunft in Frage kommen: a) ein Weltsystem mit
freiem Kapital- und Warenverkehr, eher hoher Erwerbslosigkeit,
starken Tendenzen zur Instabilitdt und relativ geringen Spielriu-
men fiir national oder international gestaltende Politiken; oder b)
ein Weltsystem mit mehreren eher abgeschotteten "Wirtschaftsblde-
ken" - vor allem beim Kapitalverkehr - , wobei deren interne
Ausrichtung durchaus unterschiedlich ausfallen kann. Die von uns
prédferierten Optionen fiir die EG und fiir die Organisation der
Weltwirtschaft sind auch auf Grundlage dieser Einschitzung zu ver-
stehen.
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Exkurs 1: Das System von Bretton Woods und seine Vorgeschichte

Die Situation nach dem II. Weltkrieg war gédnzlich von der in der

Zwischenkriegszeit unterschieden. Der 1. Weltkrieg hatte den Un-

tergang des Pfund-Sterling-Standards und der finanziellen Hegemo-
nie GroBbritanniens besiegelt. Die Weltwirtschaft rutsehte in

einen faktischen Multiwdhrungsstandard, der durch die Konkurrenz
verschiedener Gelder um Weltgeldfunktionen gekennzeichnet ist.

Konkret versuchte Grof3ibritannien in den zwanziger Jahren durch
duBerst restriktive Wirtschaftspolitik und tberbewertung der eige-
nen Wiahrung die Rolle des Pfundes als Weltreservewdhrung zu ver-
teidigen. Da GroBlbritanniens realdkonomische, politische und mili-
tirische Fiihrungsstellung lingst geschwunden war, erwies sich die
Aufrechterhaltung des Pfundes als Weltgeld als illusorisch und fir
die britische Okonomie zerstorerisch (vgl. Keynes 1925). GroBbri-
tannien muBte letztlich seine Politik aufgeben und zu flexiblen
Kursen iibergehen.

Die Instabilitdt der Zwischenkriegszeit war wesentlich weltmarkt~
und politikvermittelt, da die zentralen Nationen sich iiber aufien-
wirtschaftliche Zwdnge gegenseitig restriktive Politiken aufzwan-
gen und in der Situation einer konjunkturellen und finanziellen
Weltmarktkrise keine Nation weltwirtschaftliche Stabilisierungs~—
funktionen iibernahm (oder iibernehmen konnte) und auch kein Insti-
tutionengeriist vorhanden war, das diese Aufgaben hitte wahrnehmen
kénnen.!

i vVgl. zu diesem Aspekt Kindleberger 1973, S. 304 f.: "Es wird
hier die Deutung vertreten, daB die Krise von 1929 so allgemein,
50 schwer, so anhaltend war, weil das internationale Wirtschafts~
system destabilisiert wurde durch die Unfiédhigkeit Englands und die
Abgeneigtheit der USA, die Verantwortung fiir seine Stabilisierung
in drei besonderen Punkten 2zu iibernehmen: Erhaltung eines relativ
of fenen Marktes fiir Krisenprodukte, antizyklische Bereitstellung
langfristigen Kapitals und Diskontgewiihrung bei Krisen. Die Er~
schiitterungen des Systems durch die tUberproduktion mancher Roh-
stoffe wie Weizen, durch die 1927 erfolgte Herabsetzung der Zins-
séitze in den USA (sofern diese iiberhaupt ein Schock war), durch
den Stopp der Anleihen an Deutsehland (1928) oder den Borsenkrach
von 1929 waren niecht von solcher Bedeutung. Erschiitterungen von
dhnlicher Stidrke wie dem Kurseinbruceh an der Aktienbdrse im Friih-
jahr 1920 und der Rezession von 1927 in den USA war standgehalten
worden. Das weltwirtschaftliche System war instabil, solange es
nicht stabilisiert wurde, wie England dies im 19. Jahrhundert und
bis 1913 getan hatte. 1929 waren die Briten dazu nicht in der Lage
und die Amerikaner nicht dazu bereit. Als jedes Land sich auf die
Wahrnehmung seiner nationalen Privatinteressen beschrédnkte, ging
das Gemeinwohl der Staatengemeinschaft in die Binsen und mit ihm
die nationalen Belange aller." Vgl. auch Ziebura 1984.
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Die wechselseitige Blockade zwischen den groBlen Handels- und Fi-
nanzmidchten konnte ihre zerstdrerische Wirkung nach 1929 aller-
dings iiberhaupt nur entfalten, weil zuvor der "Goldstandard'" und
mit ihm der weitgehend freie internationale Geld- und Kapitalver-
kehr wiederhergestellt worden war. In Konflikt oder Dissenz be-
findliche, aber jeweils auBenwirtschaftlich sbgesicherte Linder
oder Blbdcke mogen zwar "Wohlfahrtsverluste" aufgrund geringerer
Integration erleiden, sie kdénnen aber nicht auBenvermittelt in
eine Depression stiirzen. Die Krise nach 1929 war daher nicht nur
ein "Hegemonialproblem", sondern auch zugleich eine "Struktur-
krise" freier, unregulierter Kapitalmidrkte, das historische
Lehrbeispiel fiir die zerstdrerischen Kriafte, die der politisch
nicht kontrollierte Kapitalverkehr entwickeln kann. In dieser Hin-
sicht dhnelt die heutige Situation den zwanziger Jahren vor der
Krise; damals wie jetzt sind Bestrebungen darauf gerichtet, Dere-
gulierungen der Finanzmédrkte weiter durchzusetzen.
Insgesamt war es nach dem I. Weltkrieg nicht méglieh, die zerfal-
lene weltwirtschaftliche Ordnungsstruktur des vorherigen Goldstan-
dards durch eine neue Weltwdhrungs- und Weltwirtschaftsordnung zu
ersetzen. Dies gelang erst nach dem II. Weltkrieg im Rahmen der
"pax ameriecana™.
Dem System von Bretton Woods ging eine heftige Diskussion iiber die
Ausgestaltung des Widhrungssystems der Nachkriegszeit voraus. Als
Kontrahenten standen sich White, der die amerikanischen Interes-
sen? vertrat, und Keynes gegeniiber, der einen britischen Entwurf
zum neu zu griindenden Wiahrungssystem entwickelte. Der Keynes-Plan
(vgl. Keynes 1943) verdient besonderes Interesse, da Kernvorstel-
lungen dieses Plans in nahezu unveridnderter Form auch heute zur
Losung der aktuellen Widhrungsprobleme vorgeschlagen werden (vgl.
Kapitel 5).
Der Keynes-Plan sah die Etablierung eines internationalen Kunst~-
- geldes - den Bancor -~ vor, das als internationales Verrech-
nungs-, Kredit- und Liquiditidtsmedium fungieren sollte. Der Bancor
sollte allerdings nicht privates Zahlungsmittel werden, sondern
nur als "Geld" zwischen Zentralbanken fungieren., Damit sollte
nieht mehr eine nationale Wahrung Weltgeldfunktionen iibernehmen,
sondern ein international institutionell reguliertes Geld. Jedoch
16st ein internationales Kunstgeld wenig, wenn der internationale

2 In der US-Administration waren zu dieser Zeit noch New-Deal-
Reformer mit bestimmend. Wenig spdter wurden die amerikanischen
Interessen anders bestimmt und vertreten (Van der Wee 1984).
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private Kapitalverkehr unreguliert bleibt und keine wirtschaftspo-
litische Abstimmung zwischen Nationen stattfindet. Keynes forderte
somit konsequenterweise eine machtvolle "Clearing Union", die Lei-
stungsbilanzdefizit- und LeistungsbilanziiberschuBléinder zu Anpas-

sungen zwingt, wobei die "Clearing Union" Defizitldndern groBziigig

Kredite zur Abfederung der Anpassung zur Verfiigung stellen sollte.

Zur Steuerung der privaten Kapitalstrdme sah der Plan gegebenen-
falls auch strenge Kapitalverkehrskontrollen vor. Nur bei funda-

mentalen Ungleichgewichten sollten Wechselkursinderungen zum Zuge
kommen.

White, der vom New Deal gepridgt war, sah zwar ebenfalls eine midch-
tige internationale Institution zur Steuerung der internationalen
Leistungs- und Kreditstréme vor, erachtete jedoch ein internatio-
nales Kunstgeld als unnétig. Relativ schnelle Anpassungen des
Wechselkurses wurden als hinreichendes Mittel zur Beseitigung von
Leistungsbilanzungleichgewichten bewertet. Dies impliziert, daB
ein Ungleichgewicht der Leistungsbilanzsalden nieht durch einen
Gleichschritt der Wirtschaftspolitiken erzwungen wird, sondern daB
die schnelle Verdnderung des Wechselkurses eher unterschiedliche
Wirtschaftspolitiken der Nationen ermdglicht.

White und Keynes stimmten soweit iliberein, daf eine midchtige inter-
nationale Institution, die diskretiondr auf aktuelle Probleme rea-
giert, die Weltwirtschaft steuern sollte und die ansonsten fixe
Wechselkursstruktur bei fundamentalen Ungleichgewichten angepafit
werden miiBte. Vor dem Hintergrund der destabilisierenden Kapital-
bewegungen der Zwischenkriegszeit sah das System von Bretton Woods
Kapitalverkehrskontrollen geradezu als selbstverstdndliceh an.s$
Doch der selbst im Vergleich zum Keynes-Plan "orthodoxere" White-
Plan, der dann leicht modifiziert die Grundlage des Bretton-Woods-
Systems bildete, wurde spiter durch die amerikanische Dominanz
ausgehthlt. An die Stelle der im Bretton-Woods-System angelegten
multilateralen, flexiblen Wadhrungsordnung, in der der Dollar nur
als Bezugspunkt fiir die (durchaus niceht véllig festen) Wechsel-
kurse fungieren und in der Anpassungsprozesse vom Fonds geregelt
werden sollten, fiir Defizit- und UberschuBlédnder, wenn auch filr

3 "The Bretton Woods reconstruction was built on very pragmatic
pillars: capital mobility was not even in the minds of the archi-
tects of the new system, pervasive exchange control being the
rule. Exchange rate policies were narrowly circumsceribed to leave
room for adjustment only in case of "fundamental diseuqilibrium"-
for any other grief the system provided liquidity" (Dornbusch,
Frankel 1987b, S. 26).
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letztere wenig zwingend, traten der faktische Gold-Dollar-Devisen~
standard und die Vorherrschaft der US-Kapitalmirkte und der US-Re~-
gierung.4 Der Internationale Wahrungsfonds als stabilisierende und
regulierende Instanz - wie er vorgesehen war - wurde beiseite~
gedrdngt, und die USA iibernahmen mehr oder weniger unmittelbar al-
lein die Steuerung der Weltwirtschaft. Vor allem wurde die ge-
plante Kreditvergabebefugnis des IMF sowie die Praktizierung der
Stufenflexibilitit der Wechselkurse weltgehend beseitigt -~ die
internationalen Institutionalisierungen zerbrachen an den fakti-
schen Machtverhdltnissen.?

Es gab in und nach dem II. Weltkrieg durchaus Bemiihungen, eine
eher demokratiseh und eher unabhdngig von den USA regulierte Welt-
wirtsechaft zu etablieren. Dies 1d4Bt sich niecht nur fir die ur-
spriinglichen Intentionen von White und Keynes, sondern auch noch
fiir die Bestimmungen des Systems von Bretton Woods selbst nachwei-
sen und war auch bei der Weltbank ete. dhnlich angelegt. Aufgrund
der Machtverhdltnisse in den USA und in der Weltwirtschaft waren

solche Vorstellungen jedoch illusionir.

Wie beim System von Bretton Woods instrumentalisierten die USA
auch andere Institutionen nach ihrem Interesse oder agierten an
diesen vorbei. Die Weltbank (Internationale Bank fiir Wiederaufbau
und Entwicklung) sollte die multilateral kontrollierte externe Fi-
nanzierung des Wiederaufbaus nach dem Krieg in Europa und Asien

4 "Im IWF-Abkommen war fiir den Dollar eine zentrale Rolle nicht
vorgesehen. Die faktische Entwiceklung fiihrte jedoch dazu, daB Pa-
ritdten in Dollar definiert und der Dollar als Interventionswih-
rung benutzt wurde. Dariiber hinaus waren Wechselkursanpassungen im
weit hdufigerem AusmaB vorgesehen, als dies in den sechziger Jah-
ren geschah. Anstelle eines symmetrischen Systems entstand somit
eine von den USA dominierte Wadhrungsunion" (Shams 1983, S. 23,
vgl. auch Aschinger 1973, 8. 71 f., Veit 1973, S. 82, Glismann
u.a. 1980, S. 233, Lechner 1988, S. 446).

5 Die Vereinigten Staaten verfolgten "Strategien, um die vom
klassischen Liberalismus abweichenden MafSnahmen des Abkommens von
Bretton Woods zu neutralisieren. So vermochte Keynes auf der Er-
6ffnungssitzung des Internationalen Wihrungsfonds (IWF) in Savan-
nah im Mdarz 1946 nicht White als geschiftsfithrenden Direktor
durchzusetzen, der zusammen mit Keynes das Abkommen von Bretton
Woods entworfen hatte und dessen Einstellung dem Keynesschen Diri-
gismus dhnelte. Das Mandat ging an den orthodox liberalen C. Gutt
aus Belgien (...). Auch in den folgenden Jahren entfaltete der IWF
keine Initiative zu Wechselkursinderungen und wandelte mit seiner
Passivitdt das zundchst geplante System relativ stabiler Wechsel-
kurse allmdhlich in ein absolut starres Gefiige um. Die urspriingli-
chen Befugnisse des IWF zur Kreditvergabe hatten sich bereits
stark gegeniiber der von Keynes beabsichtigten Verrechnungsunion
eingeengt, und die verbleibenden Kreditméglichkeiten bauten sich
unter dem Druck der amerikanischen Vertreter weiter ab" (Van der

-~ Wee 1984, S. 493).
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und der Hilfen fiir die Dritte Welt iibernehmen. Die Vereinigten
Staaten entfalteten mit dem ERP-Programm und weltweiter Militar-
und Entwicklungshilfe jedoch eigene Leistungen, die sie alleine
kontrollieren konnten.

Anders verlief die Entwicklung beim internationalen Handel. Der
Versuch der USA, mit der ITO (International Trade Organisation)
eine Institutionalisierung des weltweiten Freihandels durchzuset-
zen, Scheiterte am Widerstand der Europder (GroBbritannien und
Frankreieh -  die "freihidndlerische" Bundesrepublik gab es noch
nicht), so daB nur das GATT als bloBes Vertragssystem entstand,
das weitreichende Abweichungen und Ausnahmen erlaubte, so insbe-
sondere regionale Zollunionen (z.B. die spidtere EG), die ja dem
allgemeinen Meistbegiinstigungsprinzip widersprechen (vgl. Van der
Wee 1984, S. 392 f.). '

Trotz dieser Einschradnkungen beim Handel "entstand eine offene in-
ternationale Marktwirtschaft unter resoluter amerikanischer Fiih-
rung anstelle der urspriinglich geplanten Weltwirtschaftsordnung
unter iiberstaatlicher Fiihrung. Diese Kursdnderung entsprach ei-
gentlich besser der damaligen Realitdt, setzte doch die urspriing-
lieh vorgeschlagene staateniibergreifende Organisation ein gewisses
Machtgleichgewicht zwischen den groBeren westlichen Lindern vor-
aus, das aber in den ersten Nachkriegsjahren iiberhaupt nicht be-
stand" (Van der Wee 1984, S. 497).

Es handelte sich dabei jedoch nicht um die Wiederherstellung einer
offenen, multilateralen Weltwirtschaftsordnung wie vor dem I.
Weltkrieg, sondern gerade umgekehrt: Wechselkursregime und Kredit-
mechanismen, wie sie im System als politische Institutionalisie-
rung fixiert waren, sind im Kern ein Versuch, die in den dreiBiger
Jahren gewonnene nationale Autonomie in der Wirtschaftspolitik
auch international vertraglich abzusichern, ohne allerdings derar-
tige Handelsbeschrinkungen wie in den dreiBiger Jahren inkauf neh-
men zu miissen. Die schrittweise Liberalisierung des Handels war
begleitet von sehr strikten Kapitalverkehrsbeschridnkungen und Kon-
trollen (vgl. auch Kap. 2.3). Dieser institutionelle Kern des Sy~
stems wurde allerdings friih iiberformt und teilweise auBler Kraft
gesetzt durch die strukturelle Dominanz des Dollar und die Bestre-
bungen der USA, die im Zusammenhang mit ihrem "Freihandels-Impe-
rialismus" zu sehen sind (Tetzlaff 1980, S. 119ff).

Die Zeit der Mitte der vierziger bis zum Anfang der siebziger
Jahre ist denn auch einerseits die Zeit des Bretton-Woods-Systems
als internationalem, multilateralen Wechselkurs- und Interventi-
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onsmechanismus und andererseits die Zeit einer Wahrungsunion um
den Dollar, die in den Vertrédgen gar nicht vorgesehen war.

Exkurs 2: Die Rationalitdt von Handelsmerkantilismus und Unterbe-
wertungsstrategien '

Ein LeistungsbilanziiberschuB im Wirtschaftsverkehr mit der {ibrigen
Welt ist generelles Ziel aller Staaten.® In der Realitdt kdnnen
aber nicht alle Erfolg haben, da die Summe aller Leistungsbilanz-
salden auf der Welt notwendig gleich Null ist. AuBenwirtschaftlich
erfolgreiche Staaten miissen somit spezifische innere und duBere
Bedingungen erfiillen, um sich durchzusetzen. Warum aber wird iiber-
haupt ein LeistungsbilanziiberschuB angestrebt? SchlieBlich werden
dadurch doch reale Ressourcen in die iibrige Welt transferiert.

Es gibt innerhalb einer kapitalistischen Weltwirtschaft eine Reihe
von rationalen wirtschaftlichen und politischen Griinden, aus denen
heraus ein Staat Handels- oder Leistungsbilanziiberschiisse anstrebt
(vgl. Padoan 1986, S. 34if). Ein Land mit anhaltenden tUberschiissen
gerdt in eine internationale (Netto-)Gldubigerposition, die eine
Reihe von Vorziigen aufzuweisen hat. Laufende tiberschiisse und fi-
nanzielle Guthaben werden als "Sicherheitspolster" gegeniiber einem
unsicheren Weltmarkt empfunden, sie kénnen auch verstanden werden
als materielle Méglichkeiten zu einer aktiven nationalen Wirt-
schaftspolitik aueh in einer Situation, in der andere Linder be-
reits driickenden finanziellen Zwidngen ausgesetzt sind.
Glaubigerlédnder kdnnen Weltmarktinstabilitdten durchaus zeitweilig
auffangen und Anpassungslasten eher auf andere abschieben (vgl.
Keynes 1913, S. 15ff). Dies gilt gerade auch in einem Multiwdh-
rungsstandard, wie er seit den siebziger Jahren herrscht; die Er-
zielung von Leistungsbilanziberschiissen ist in seinem Rahmen nach-
gerade zu einem Glitekriterium fiir Wahrungen geworden, das vor de-
stabilisierenden Kapitalbewegungen schiitzt.? Exportiiberschuff und
positive Leistungsbilanz kdénnen als Erfolgsmafl fiir eine Nation be-
griffen werden, deren Vorhandensein das Vertrauen in eine Wiéhrung
begriindet.

8 Ein UberschuB wird daher als "positive" Leistungsbilanz be-
zeichnet, ein Defizit als "negative".
7 "Damit aber wird ein Exportiiberschufl zum entscheidungstheore-

tischen Kriterium einer Anlagewdhrung, weil er den Beweis fiir eine
erfolgreiche Stabilisierungspolitik liefert, widhrend umgekehrt ein
Importiiberschul deren Versagen anzeigt und eine Kapitalflucht pro-
voziert" (Riese 1986, S. 280).
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In mancher Hinsicht wichtiger als diese eng dkonomische Argumenta-
tion sind in diesem Zusammenhang die politischen Implikationen ei-
ner Stabilitdtspolitik und internationalen Gldubigerstellung, denn
sie begrinden Macht. Gelingt es, die eigene Wahrung in eine inter-
nationale Anlagewdhrung zu transformieren, so ist der potentielle
politische EinfluB noch gréfler.®

Wie kann ein Land nun erfolgreich einen anhaltenden Leistungsbi-
lanziiberschuB erzielen? Neben einer Reihe innerer Bedingungen
(s.u.) ist der Wechselkurs fiir die internationale Wettbewerbsfa-
higkeit entscheidend. Die Unterbewertung? einer Wdahrung kann durch
zwei Strategien erzeugt werden. Die erste Moglichkeit kann als
abwertungsorientierte Unterbewertung bezeichnet werden. In diesem
Fall hat die Senkung des AuBenwertes einer Wahrung den Zweck, in-
ldndische Produkte international wettbewerbsfidhiger zu machen., In
einem Festkurssystem (wie tendenziell im System von Bretton Woods)
kann der Wechselkurs nur durch politischen BeschluB herabgesetzt
werden (damals waren allerdings vertragliche Begrenzungen vorgese-
hen, um Abwertungswettldufe zu erschweren). Im Fall flexibler
Kurse kann eine solche Strategie durch Senkung des inléndischen
Zinssatzes, folgender Kapitalexporte und daraus resultierender Ab-
wertungen der eigenen Widhrung verfolgt werden - selbstverstind-
liech in der Hoffnung, einen Exportboom zu erzeugen (vgl. Mundell
1968). Diese Strategie hat allerdings den Nachteil, daB die inlin-
dische Wettbewerbsposition eines Landes nur verbessert wird, wenn
die inldndische Inflationsrate mit einer geringeren Rate steigt
als die Wahrung abwertet - und dies ist niecht selbstverstiand-
lieh. Abwertungen bedeuten immer h&here Importpreise mit der Folge
eines inldndischen Preisniveauschubs und damit bei konstanten No-
minaleinkommen Realeinkommensverluste. Wird im Inland von den Ein-
kommensempféngern versucht, diese Realeinkommensverluste durech Er-
héohung der Nominaleinkommen zu kompensieren -~ etwa durch Lohner-
héhungen - , so beginnt ein Abwertungs-Inflations-Zirkel, der die
Leistungsbilanz nicht hinreichend verbessert und die Inflations-
rate laufend erhoht. Abwertungen haben somit in der Regel nur
durchschlagende Erfolge, wenn vor allem die Lohne kontrolliert

8 Die Rolle der Bundesrepublik im derzeitigen Europdischen Widh-
rungssystem ist ein instruktives Beispiel fiir diese Zusammenhidnge
(vg. Kap. 4).

9 Unter Unterbewertung einer Wahrung wird grundsdtzlich die Exi-
stenz eines nicht-konjunkturellen Leistungsbilanziiberschusses des
betreffenden Landes verstanden. Eine tUberbewertung impliziert dann
ein Leistungsbilanzdefizit.
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werden und die Lohnabhiingigen wechselkursbedingte ReallohneinbuBen
akzeptieren. Empiriseh gibt es durchaus erfolgreiche Abwertungs-
fdlle -~ etwa Schweden in den achtziger Jahren - , jedoch iiber-
wiegen die Fille, in denen Abwertungen zur kumulativen Verschir-
fung der Inflation gefithrt haben und letztlich restriktive Wirt-
schaftspolitik erzwangen.

Abwertungsstrategien scheitern immer dann und erzwingen bei unre-
gulierten Kapitalmirkten einen wirtschaftspolitischen Strategie-
wechsel, wenn Kapitalflucht die AuBenwirtsehaft eines Landes de-
stabilisiert (vgl. OECD 1988). Kapitalverkehrsregulierungen helfen
jedoch wenig, wenn Leistungsbilanzdefizite durch Kapitalimporte
gedeckt werden miissen und wenn trotz hoher Zinsen eine Marktfinan-
zierung schwierig oder kaum méglich ist. Wenn in einer derartigen
Situation die Leistungsbilanz durch weitere Abwertungen verbessert
werden soll, wird das Vertrauen auf den Finanzmirkten durch die
Abwertungen selbst und durch die induzierte verstdrkte Inflation
zugleich weiter untergraben. Paradoxerweise sind "Schwachwdhrungs-
ldnder" also dazu gezwungen, den Wechselkurs zur Inflationsbekimp-
fung und zur Vertrauensbildung an den Midrkten einzusetzen, also
eine Uberbewertung zu akzeptieren. Aus diesem fehlerhaften Zirkel
gibt es marktwirtschaftlich letztlieh nur den Ausweg einer harten
Austeritidtspolitik.

Die Bundesrepublik hat immer einen anderen Weg zur Erzeugung einer
Unterbewertung gewidhlt, ndmlich die Strategie, iiber niedrige Loh-
nerhéhungen und hohe Produktivitédtsfortschritte eine Unterbewer-
tung zu erzielen. Eine solche stabilitdtsorientierte Unterbewer~
tung kann allerdings nur aufrechterhalten werden, wenn die im Ver-
gleich zum Ausland giinstigere Kostenentwicklung nieht durch Auf-
wertungen zerstdért wird. Der Bundesrepublik gelang es unter der
Fihrung der Bundesbank, Hidrte der Deutschen Mark mit Unterbewer-
tung zu verbinden (vgl. Riese 1988a), und sie konnte sich damit
als weltwirtschaftliche Stabilitdtsinsel bei gleichzeitig erfolg-
reichem Handelsmerkantilismus prédsentieren. Die traditionell nied-
rige Preissteigerungsrate der Bundesrepublik wurde nicht unwesent~
lieh durch die Aufwertungen der D-Mark miterzeugt. Aufwertende
Lander haben in bezug auf Preisniveauentwicklungen im Vergleich zu
abwertenden Lidndern einen systematischen Vorteil, und Aufwertungen
werden zumindest teilweise durch den Impuls giinstiger Preisniveau-
entwicklungen in den aufwertenden Nationen neutralisiert.

Je erfolgreicher diese Strategie ist, desto schwieriger wird aber
die Aufrechterhaltung von Netto-Kapitalexporten, die, wie betont,
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die unabdingbare Vorsussetzung einer positiven Leistungsbilanz
sind. Liénder mit Aufwertungen, im internationalen Vergleich stabi-
lem Preisniveau und Leistungsbilanziiberschiissen werden zwingend zu
idealen Anlagewdhrungen, da sie fiir international agierende Vermo-
gensbesitzer eine hohe Vermogenssicherungsqualitdt bieten (vgl.
Riese 1986, 236 ff.). Der Kapitalzustrom in solche "Vermégensbe-
sitzerparadiese" fithrt dann zu Aufwertungen, die die Aufrechter-
haltung der Unterbewertung zu einem bestédndigen Problem machen. Es
kommt somit zu einem andauernden Wettlauf zwischen Aufwertung der
Wiahrung, geringen Lohnerhdhungen und hohen Produktivitdtsfort-
schritten, der nicht zwingend von positiven Beschédftigungseffekten
gekrdnt sein muB, sondern von seiner Marktlogik her eher Uberbe-
wertung und Erwerbslosigkeit impliziert.

Ein LeistungsbilanziiberschuB 148t sich allerdings auch durch ein
im internationalen Vergleich geringes Wachstum erzeugen ("Konjunk~
turgefdlle"). Restriktive binnenwirtschaftliche Politik mufl gera-
dezu als das am schnellsten wirkende Instrument zur Erzeugung ei-
ner Unterbewertung angesehen werden, da eine inldndische Krise un-
mittelbar die Importe drosselt und die Leistungsbilanz verbessert.
Wird die Erhaltung einer positiven Leistungsbilanz zum absoluten
Ziel der Wirtschaftspolitik und durchkreuzt der Wechselkurs die
Bemithungen um interne Preisstabilitdat, so verbleibt trotz stabil-~
ster Geldléhne und hdehsten Produktivitdtsfortsehritts nur die Er-
zeugung einer "Stabilisierungskrise'" zum Erhalt eines positiven
Leistungsbilanziiberschusses. Die Bundesbank hat nie gezdgert, eine
solche interne Krise zum Erhalt der Unterbewertung der DM einzu-
setzen -~ zuletzt war dies Anfang der achtziger Jahre der Fall.
Die stabilitdtsorientierte Unterbewertung bedarf spezifischer bin-
nenwirtschaftlicher Konstellationen, die es erlauben, eine solche
Strategie erfolgreich zu verfolgen (vgl. auch Exkurs 5). Insbeson-
dere funktioniert sie nieht ohne "kooperative" Gewerkschaften, die
an der Weltmarktstrategie partizipieren, was in erster Linie die
Bereitschaft zur Unterstiitzung technologischer Erneuerungen und
Zurilickhaltung bei Lohnerhdhungen umfafit. Auch die staatliche Poli-

tik muB iiber verschiedenste Kandle - von Technologiefdrderung
iiber Subventionen fiir die Exportwirtschaft bis hin zu Ausfallbiirg-
schaften im Exportgeschidft -~ in das "Exportmodell" einbezogen

sein. Auch die politische Durchsetzbarkeit restriktiver Politik
mit dem Resultat von Massenerwerbslosigkeit gehért zu den inneren
Bedingungen stabilitdtsorientierter Unterbewertung. Die absolute
Prioritdt von Preisniveaustabilitdt - wie in der Bundesrepublik
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-~ ist hier der entscheidende Punkt, iiber den der politische Kon-
sens erzeugt wird.

Eine Nation kann somit nicht beliebig eine ihr angenehme Strategie
wiahlen, sondern muB ihre spezifischen institutionellen, technolo-
gischen etc. Gegebenheit als zumindest kurzfristig unverinderbare
Daten akzeptieren. Es fdllt nieht schwer zu erkennen, daB nach dem
I1. Weltkrieg insbesondere in der Bundesrepublik und ab den sieb-
ziger Jahren auech in Japan die besten Bedingungen fiir die Strate-
gie der stabilitdtsorientierten Unterbewertung bestanden.

Die Bundesrepublik konnte in den fiinfziger und sechziger Jahren
zundchst aufgrund der Starrheit des Wechselkurssystems miihelos
eine Unterbewertung behaupten und somit iiber Exporterfolge die in-
terne Akkumulationsdynamik verstdrken. Je kleiner ein Land im Ver-
gleich zum Weltmarkt ist, desto geringer sind die negativen welt-
wirtschaftliechen Konsequenzen einer aggressiver handelsmerkantili-
stischen Strategie. Auch dies erkldrt, warum die Bundesrepublik in
den beiden ersten Jahrzehnten der Nachkriegszeit noch relativ ein-
fach als Trittbrettfahrer der Weltwirtschaft agieren konnte. Da
die Weltwirtschaft insgesamt rasant expandierte, gelang es in den
fiinfziger und sechziger Jahren, Exporterfolge iiber stabile interne
Preise zu erzielen - der Export stimulierte die Akkumulation zu-
sdtzliech. Ab Ende der sechziger Jahre ist dieser Zustand vorbei,
da die Bundesrepublik wiederholt heftigen Aufwertungswellen und
negativen Riickkoppelungseffekten ihrer eigenen Politik ausgesetzt
war und die Ergebnisse intern niedriger Lohnerhdhungen und hoher
Produktivitdtsfortschritte immer wieder zerstdrt wurden. Restrik-
tive Wirtschaftspolitik und auech interne Krisen muBten eingesetzt
werden, um Leistungsbilangziiberschiisse zu erhalten. Der Handelsmer-
kantilismus der Bundesrepublik war von einem internen Wachstumsmo-
tor zu einem Hemmschuh der nationalen und internationalen Akkumu-
lation geworden. In &hnlicher Weise gilt dies auch filr Japan (vgl.
Deutschmann 1987).

Die veradnderten Erfolge und Konsequenzen der bundesrepublikani-
schen AuBenwirtschaftsstrategie sind nieht das Ergebnis von indu-
strieller oder gesamtwirtschaftlicher Wettbewerbsschwiiche. Sie |
hingen auch nicht unmittelbar mit dem Ubergang zu flexiblen Wech-
selkursen zusammen, sondern mit dem Verfall des weltwirtschaftli-
chen Hegemonialsystems, das selbst eine Form der Uberwindung der
wechselseitigen Blockade darstellte, die sich aus der tendenziel-
len Allgemeinheit handelsmerkantilistischer Strategien ergibt.
Denn es ist in einem Hegemonialsystem wahrscheinlieh, daB die fiih-
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rende Macht derartige Blockadesituationen dadurch auflést, daB sie
aus politischen Griinden zeitweilig AuBendefizite hinnimmt und da-
mit weltwirtschaftlich stabilisierend agiert (vgl. Exkurs 4).

In einem polyzentrischen System mit integrierten Kapitalmirkten -~
wie es sich seit den siebziger Jahren immer mehr durchsetzt -
finden die merkantilistischen Konflikte eine ungleich schwierigere
Bewegungsform. Wechselseitige Bloeckaden werden wahrseheinlicher,
und die Abwesenheit von hegemonialer, geschweige denn demokrati-
scher Gesamtregulierung der Weltwirtschaft treibt dahin, ein Re~-
gime zu etablieren, in dem die Blockaden sich verstédrken und die
Gefahr kumulativer Deflationen und groBer Depressionen immer re-
aler wird (vgl. Stadermann 1986; Guerrieri, Padoan 1986).

In genau dieser Lage befindet sich die Weltwirtschaft seit einigen
Jahren, wobei die Bundesrepublik zusammen mit Japan aufgrund ihrer
"erfolgreichen" Unterbewertungsstrategien die Hauptblockadefakto-
ren darstellen. |

Exkurs 3: Der falseche Mythos der Xeno-Mirkte

Im Rahmen der Deregulierung der internationalen Finanzmirkte be-
gannen auch die Xeno- oder Euro-Mirkte, die bis in die spédten
sechziger Jahre ein Schattendasein fristeten, schlagaftig ZUuU ex-
pandieren. Oftmals werden die Xeno-Mdrkte als von den nationalen
Geldmirkten weitgehend abgekoppelt betrachtet (vgl. Hiilbner 1988a,
S. 54) und zu Zentren der Instabilitdt der siebziger Jahre stili-
siert (vgl. Hankel 1984, S. 74 ff.). Diese Vorstellungen verkennen
unseres Erachtens den Charakter von Xeno-Midrkten.

Jede international relevante Wahrung hat ab den siebziger Jahreh
ein externes Segment - eben einen "Euro"-Markt, der allerdings
6rtlich nicht in Europa angesiedelt sein muB. Nehmen wir den Euro-
DM-Markt: Der Euro-DM-Markt ist ein Segment des aggregierten Geld-
und Kreditmarktes in Deutscher Mark. Auf dem Euro-DM-Markt werden
auf Mark lautende (Sicht-)Depositen inldndischer Geldinstitute
auBerhalb des juristischen Geltungsbereiches der Bundesrepublik
gehandelt. Die Kreditvermittlung iiber den Euro-Markt macht nur
einen Sinn, wenn dadurch pekunidre oder nichtpekuniére Vorteile
entstehen. Beides ist der Fall. Euro-Banken unterliegen nicht in-
lindischen kostenerzeugenden Regulierungen und Abgaben (etwa Min-
destreserveverpflichtungen oder Steuern) und konnen somit gleich-
zeitig hohere Einlagen- und geringere Verleihzinsen als inldndi-
sche Institute anbieten und liber diesen Weg ihr Geschidftsvolumen
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ausdehnen. Euro-Geschidfte konnen aufgrund ihrer Anonymitédt etec.
nichtpekuniéire Ertrédge erbringen, sie kénnen allerdings aufgrund

groBerer Risiken ete. im Vergleich zu inldndischen Geschidften auch

als negativ eingeschidtzt werden.

Verliert nun die Bundesbank die Kontrolle iiber ihre geldpoliti-
schen Ziele durch den Euro-DM-Markt? Die Macht der Geldpolitik
wird durch Euro-Midrkte in keiner Weise gebrochen, da auch eine Ex-
pansion der Euro-Mirkte Zentralbankgeld bindet und die Zentralbank
in letzter Instanz die Zentralbankgeldmenge steuern kann. Wichti-
ger ist aber, daB eine Zentralbank iliber ihre Zinspolitik einen di-
rekten Zugriff auf die Zinsen des Euro-Segmentes ihrer Wiahrung
hat. Da zwischen dem binnenwirtschaftlichen bankeninternen Geld-
markt und dem Euro-Markt iiber Arbitrageprozesse der Banken ein en-
ger Zinsverbund (ein Arbitragetunnel) existiert, kann die Zentral-
bank iiber die Beeinflussung der Geldmarktzinsen unmittelbar die
Euro-Zinssidtze steuern. Bei der Volumenentwicklung monetérer Ag-
gregate kann der Euro-Markt zu Instabilitdten fithren, die die Zen-
tralbank allerdings ausgleichen kann und mit denen sie auch ohne
externe Marktsegmente rechnen muB. Da Zentralbanken ihre monetédren
Ziele letztlich nur iiber Zinsimpulse ansteuern kénnen, ist diese
Instabilitat bei der Volumenentwicklung jedoech sekundér.

Die Instabilitdten in den monetdren weltwirtschaftlichen Beziehun-
gen seit den siebziger Jahren entstanden durch heftige Wechsel-
kursschwankungen und internationale Verschuldungswellen. Beides
hing nicht an den Xeno-Markten. Fiir Wechselkursbewegungen spielen
die AuBenbeziehungen zwischen aggregierten Wiahrungsrdumen die ent-
scheidende Rolle, wiihrend die Aufteilung der Wahrungsrdume in in-
terne und externe Marktsegmente untergeordnet ist. Auch die Ver-
schuldung etwa der Dritten Welt wdre ohne Euro-Mirkte moéglich ge-
wesen und hdtte vermutlich einen identischen Verlauf genommen
(vgl. Herr 1987).

Euro-Banken sind jedoch in Krisensituationen risikobehafteter als
inldndische Banken, da im Gegensatz zum Inland auf Xeno-Midrkten in
aller Regel keine Deckungsvorschriften und keine ausreichenden
Uberwachungen - etwa durch ein Kreditaufsichtsamt - existie-
ren. Bedenklicher erscheint, daB auf Xeno-~-Miarkten kein lender of
last resort existiert, der beim ReiBen von Kreditketten stabili-
sierend wirkt. Andererseits sind Xeno-Banken ausschlieBlich Tdéch-
ter oder gar Niederlassungen binnenwirtschaftlich regulierter Ban-
ken, die bei Kreditkrisen von den nationalen Zentralbanken ge-
stiitzt werden kénnen, so daB auch hier die Gefahr der Xeno-Mirkte
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oftmals liberschatzt wird.

Auch wenn somit den Euro-Midrkten als solchen keine eigenstidndige
Krisenqualitdt zukommt, sind sie doeh ein zentrales Medium, in dem
sich die Internationalisierung und Deregulierung grenziiberschrei-
tenden Geld- und Kapitalverkehrs entfaltete. IThr Wachstum beruht
ja ausschlieBlieh auf dem Versuch, nationale bankenspezifische und
steuerliche Regulierungen zu unterlaufen und zu hintergehen. Wirt-
schaftspolitiseh am problematischsten diirften Xeno-Mirkte sein,
wenn der internationale Kapitalverkehr wieder stdrker politisch
reguliert werden sollte (vgl. Kap. 2.3.). Eine Beseitigung der

Xeno-Midrkte innerhalb Europas widre anzustreben, da es keinen spe-
zifisechen Vorteil von Miarkten in gesetzesfreien Riumen gibt. Neben

dem fiskalischen Aspekt - ein Grofiteil der Fluchtgelder vor der
Einfiihrung der Quellensteuer auf Zinsertrédge flieBt beispielsweise
auf den Euro-DM-Markt - wiirde die nationale Steuerungskapazitit

der Zentralbank erhoht. Die Ursache der Instabilitdt der Wiéhrungs-
beziehungen widre allerdings durch eine Kontrolle der Xeno-Mirkte
nicht beseitigt.

Exkurs 4: Hegemonie, Weltgeld und Stabilitit

Eine internationale Geldwirtschaft mit integrierten Kapitalmidrkten
setzt zu ihrem "reibungslosen" Funktionieren ein stabiles Weltgeld
voraus, das gleichzeitig immer auch das Herz eines Weltwdhrungssy-
stems ist. Dabei geht es nicht primdr um Geld in seiner Funktion
als internationales Zirkulationsmittel; wichtiger ist Geld als
Verkdrperung internationaler Liquiditdt und Medium internationaler
Schuldvertriige. Vermogensbesitzer halten ihr Vermdgen nicht in Ve~
nezuelanischen Bolivar oder Saudiarabischen Riyal, weil diese Wdh~-
rungen "zu klein" und vor allem zu unsicher sind. Sie erfiillen
keine Vermégenssicherungsfunktion, da vor allem ihr zukiinftiger
AuBenwert sowie die okonomische, politiseche und soziale Entwick-
lung dieser Linder unsicher sind. Vermégensbesitzer widhlen aus den
verschiedenen nationalen Wiahrungen diejenige aus, die die héchste
Vermégenssicherungsqualitidt bietet, und machen diese zu Weltgeld.
Neben der Bedeutung der Wahrung - Verbreitungsgrad im Welthan-
del, Anteil am internationalen Geldmarkt ete. - spielt fiir Ver-
mégensbesitzer primidr die langfristige Wertbestindigkeit eine ent-
scheidende Rolle; wichtig ist auch die zu erwartende politische
und soziale Stabilitit eines Landes. Weltgeld wird von seinem 6ko-
nomischen Ursprung her nicht institutionell geschaffen, sondern es
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entsteht aus den Verwertungs- und Sicherheitskalkiilen seitens der
Vermdgensbesitzer.

Marx hatte ein tiefes Verstdndnis fiir die Problematik des Weltgel-
des, wenn er postulierte, daB auf dem Weltmarkt das Geld seine lo-
kalen Erscheinungsformen abstreift und im Gold als Ausdruck ge-
sellschaftlichen Reichtums iiberhaupt hervortritt (vgl. Marx 1890,
S. 156 f.). Er erkannte jedoch nicht, daB Gold (oder andere Edel-
metalle) nur die einfache Form des Weltgeldes ist und letztlich
jede Ware - auch Gold - als Geld ungeeignet ist, was histo-
risch auch zur Durchsetzung von Zentralbankgeld als Geld entwiec-
kelter Geldwirtschaften fiihrte. Auch als Weltgeld ist Gold dis-
funktional, da seine zuf#dlligen, durch Naturgegebenheiten bestimm-
ten Produktions- und Kostenschwankungen eine Geldwirtschaft sté-
ren. So wiirde bei krdftigem Wachstum der Weltwirtschaft Gold bei
ungeniigender Produktion zu einem Hemmschuh der Entwicklung, widh-
rend iiberreichliche Goldfunde das Primat der Knappheit des Geldes
verletzen wiirden. Gold war folgliech immer nur beildufig Weltgeld,
vor allem als Reservemedium, Schatz fiir den Notfall,!?® und ent-
scheidende Geldfunktionen iibernahmen immer auch nationale Wiahrun-
gen (vgl. Herr 1988a).

Wer kommt als Produzent von Weltgeld in Frage? Bei stabiler Hege-
monie einer Nation fdllt der nationalen Wihrung des Hegemons die
Weltgeldfunktion ganz automatiseh zu - dies war mehr oder weni-
ger bei England unter dem Goldstandard und bei den USA nach dem
IT. Weltkrieg der Fall. Die Produktion von Weltgeld einschlieBlich
eines stabilen Wahrungssystems, der Ubernahme der Funktion als
lender of last resort ete. kann als Produktion eines internationa-
len 6ffentlichen Gutes (Kindleberger 1986) verstanden werden. Der
Hegemon wird damit nicht nur als potentieller "Ausbeuter", sondern
auch als "Produzent" weltwirtschaftlicher Stabilitdt begriffen.
Andere Nationen konnen von dem stabilen weltwirtschaftlichen Rah-
men profitieren - nicht unbedingt alle -~ wund als Trittbrett-
fahrer Vorteile erzielen. Sie "beuten" dann den Hegemon aus und
finden fiir sich optimale weltwirtschaftliche Bedingungen, ohne
selbst fiir die Stabilitdt der Weltwirtsehaft zu sorgen. Sicherlich
profitieren nicht alle nachgeordneten Nation in einem hegemonialen
Wahrungssystem, jedoeh kann ein Hegemon schwerlich als einziger
Gewinner des von ihm geschaffenen Systems begriffen werden (vgl.
Snidal 1985). '

10 Diese Funktion erfiilllt Gold auch heute noeh, wie die gewalti-
gen Zentralbankbestidnde an "demonetisiertem Gold" dokumentieren.




Da ein Hegemon zumindest eine gewisse Verantwortung fiir "sein" Sy~
stem hat und dieses in der Regel schon aus machtpolitisehen Griin-
den erhalten will, ist er gezwungen, Kosten zur Aufrechterhaltung
des Systems zu tragen. Einer dieser Kostenfaktoren in modernen
Geldwirtschaften ist die Erhaltung eines stabilen Wahrungssystems
mit stabilem Weltgeld. Dies impliziert, daB die Hegemonialnation
tempordr in engere auBlenwirtschaftliche Restriktionen geprefit sein
kann als andere Nationen. So kann sich eine weltgeldproduzierende
Nation zur Erhaltung eines stabilen Widhrungssystems zu hidrterer,
restriktiverer Politik getrieben sehen als es andere Nationen zur
Erhaltung auBenwirtschaftlichen Gleichgewichts bediirfen. Einer He-
gemonialnation obliegt jedoeh nicht nur diese Last der Erhaltung
eines stabilen Wihrungssystems, sondern auch die Stabilisierung
von Nationen oder Regionen, die in eine Krise gekommen sind. Sie
muB zur Stabilisierung des Gesamtsystems als lender of last resort
agieren, darf auch nicht aus nationalegoistischen Griinden ihre
Mirkte durch harten Protektionismus oder aggressive Unterbewertung
schiitzen und mufl gegebenenfalls groBe Summen fiir verschiedenste
Interventionszwecke ausgeben, was ihr bei stabilem Weltgeld durch
die Intervention mit eigenem Geld auch weitaus leichter f&dllt als
anderen Nationen.

Ein Hegemonialsystem garantiert tendenziell ein expansives welt-
wirtschaftliches Regime, da der Hegemon iiber seine nationale Geld-
und Fiskalpolitik als Weltkonjunkturlokomotive unmittelbar auech
die Weltwirtschaft steuert. Soweit es keine binnenwirtschaftlichen
Faktoren in der Hegemonialnation fiir restriktive Politik gibt,
dirfte der Hegemon eine prosperierende Weltwirtschaft entscheidend
féordern - =zumindest gibt es keine weltwirtschaftlichen Blockade-
faktoren, die durch das gegenseitige Aufzwingen restriktiver Poli-
tiken seitens der verschiedenen Nationen in einem polyzentrischen
System wahrscheinlieh werden (vgl. Guerrieni, Padoan 1986).

Warum sollte ein Hegemon aber eine stabile 6konomische Weltordnung
"produzieren", wenn sich dies fiir ihn 6konomisch nicht zwingend
auszahlt? In der Tat gibt es keine Garantie dafiir, daB ein Hegemon
versucht, die Stabilitidt des Gesamtsystems zu gewdhrleisten. Be-
sonders bei einem kurzfristigen Zeithorizont in der Strategiewahl
oder bei fehlendem machtpolitischen Willen kann sich ein Hegemon
weigern, das internationale 6ffentlich Gut "stabile Weltwirt-
schaft" zu produzieren.!! Letztlich ist davon auszugehen, daB ein

1t In diesem Sinne war die Wahl der USA in der Zeit nach dem I.
Weltkrieg, sich aus den Streitigkeiten der Europder etc. herauszu-
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Hegemon nur aus machtpolitischen Griinden fiir die Stabilitdt eines
Gesamtsystems sorgt und kaum aus 6konomisechen Griinden.12 OSkono-
misch profitieren in der Regel, wie oben betont, nachgeordnete Na-
tionen in einem Hegemonialsystem mehr als der Hegemon, was die
Entstehung von ernsthaften Konkurrenten des Hegemons fdrdert.
Zweite und dritte Michte kénnen ihre ganze Politik im machtpoliti-
schen Windschatten der Hegemonie nach Okonomischen Erfordernissen
ausriehten und erlangen dadurch einen systematischen Vorteil. Die
Okonomische Problematik einer Hegemonialnation besteht demgegen-
iiber darin, daB sie ihr gesamtwirtschaftliches Handeln den macht-
politisechen Kalkiilen unterordnen muf. Das 6konomische Kaikﬁl ist
dann nur noch eine, wenn auch wichtige TeilgréBe, so daB die 6ko-
nomische Entwicklung unter der Ubernahme hegemonialer Funktionen
leiden kann und in der Regel auch wird.

Gibt es keinen Hegemon, sondern eine Anzahl etwa gleichgroBer
Staaten oder Staatenbldcke, so ist eine offene Weltwirtschaft in-
hdrent instabil. Ein Aspekt der Instabilitdt besteht darin, daB
sieh die Weltwirtschaft durch Externalitiiten auszeichnet, die Ak-
tionen der Einzelstaaten also zu einem suboptimalen Gesamtergebnis
fiihren. In seinem Hegemonialsystem hat der Hegemon ein unmittelba-
res Interesse und die Potenz, solche weltwirtschaftlichen "Gefan-
genendilemmatas”" zu ililberwinden, wdhrend in einem multipolaren Sy~
stem Externalitdten nur durch Kooperation iiberwunden werden kon-
nen. Kooperative Lo6sungen sind zwar méglieh (vgl. Snidal 1985),
ihnen stehen jedoch eine Vielzahl von Hemmnissen entgegen. So ist
es in einer multipolaren Welt schwierig, Sanktionsmittel bei
Miﬁéchtung von Vereinbarungen zu etablieren, und schwierig, sich
auf ein gemeinsames tkonomisches Modell der Welt zu einigen oder
eine gemeinsame Einschitzung der gegenwidrtigen oder zukiinftigen
Lage zu finden (vgl. dazu auch Kap. 5.3.)

Aber niceht nur Externalitidten, die durch Kooperation potentiell
behoben werden kénnen, tauchen auf, sondern die Weltwirtschaft
gleicht in etlichen Aspekten einem Nullsummenspiel, bei dem ein

halten und nicecht eine neue stabile Weltwirtschaftsordnung zu eta-
blieren, durchaus rational und politiseh von der US-Administration
gewollt,

12 "Realists maintain that international publie goods are produ-
ced, if at all by the leading power, a so-called 'hegemon', that
is willing to bear an undue part of the short-run costs of these
goods, either because it regards itself as gaining in the long
run, because it is paid in a different coin such as prestige,
glory, immortality, or some combination of the two" (Kindleberger
1986, S. 8).
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Staat nur auf Kosten von anderen Vorteile erzielen kann. Es ist
denkbar, daB jeder Staat bzw. jeder Block egoistisch versucht,
iiber Handelsmerkantilismus auf Kosten der Weltwirtschaft zu profi-
tieren, was unmdglich ist, da die Summe der weltwirtschaftlichen
Leistungsbilanzsalden zwingend Null ergibt. Agieren alle oder zu-
mindest viele wiechtige Staaten handelsmerkantilistisch, so gerit
die Weltwirtschaft in eine Blockade, und es kommt zum Wettlauf re-
striktiver Politiken. ‘

Auch unter einem Hegemonialsystem ist die Weltwirtschaft in ver-
schiedenen Aspekten ein Nullsummenspiel. Allerdings lassen sich
solehe unmittelbaren Interessengegensidtze dann leichter bewegen,
da der Hegemon tendenziell ein expansives weltwirtschaftliches Re-
gime schafft und damit die wirtschaftspolitischen Konflikte mil~
dert. Gegebenenfalls ist er als "residual economy" (Guerrieri, Pa-
doan 1986, S. 33) auch bereit, aus machtpolitischen Griinden die
merkantilistischen Strategien der kleineren Staaten zu akzeptieren
und selbst auf eine solche Politik zu verzichten. Bei einem multi-
polaren System ist es dagegen ungleich wahrscheinlicher, daB sich
die O6konomischen Interessen aller Pole unvermittelt gegeniiberste-
hen und weder ein generell expansives weltwirtschaftliches Regime
noch die Akzeptanz eines Poles zur passiven Hinnahme des Merkanti-
lismus der anderen existiert.

Dazu kommt, daB Instabilitdten in einzelnen Teilsystemen der Welt-
wirtschaft bei fehlender Hegemonie ungleich unwahrscheinlicher
wirkungsvoll bekdmpft werdén, was zur Instabilitdt des Gesamtsy-
stems oder zum dkonomischen Zerfall ganzer Regionen fithren kann.!?
Insgesamt sinkt bei integrierten Kapitalmirkten in einem multipo-
laren System die Steuerungskapazitdt weltwirtschaftlicher Pro-
zesse.

Die Problematik einer fehlenden Hegemonialmacht 1d8t sich auch an
der Kategorie des Weltgeldes verdeutlichen. Da mehrere nationale
Wahrungen beim Fehlen einer eindeutigen Vormachtstellung eines
Staates als Weltgelder fungieren kénnen, rutscht die Weltwirt-
schaft in einen Multiwdhrungsstand. Dieser zeichnet sich bei unre-
guliertem Kapitalverkehr durch heftige Portfolioumschichtungen
aus, da schon geringe Impulse das Vertrauen in eine Wiahrung zer-
storen konnen und angesichts von alternativen Anlagewdhrungen ein

13 Ein aktuelles Beispiel ist hier Afrika, fiir das sich die USA
nicht mehr "verantwortlich" fiihlen. Europa sieht sich offensiceht-
lich ebenfalls nicht gendtigt oder in der Lage, stabilisierend zu
agieren, so daB Afrika derzeit perspektivlos destabilisiert wird.
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Austieg aus einer Wiadhrung leicht méglich ist. Es kommt zum harten
wWihrungswettbewerb, den der Staat oder Wirtschaftsbloek mit der
restriktivsten Politik am ehesten gewinnt (vgl. Stadermann 1986,
Spahn 1988a, S. 71 ff.). Da nur die Ersten, die aus einer Wiahrung
aussteigen, nicht verlieren, kommt es zu sehr vorsichtigen Dispo-
sitionen von Vermdgensbesitzern und zu nervdsen und "irrationalen"
Kapitalumsehichtungen, die jedoch dem #uBerst rationalen Verhalten
von Vermdgensbesitzern zum Zweck der Vermdgenserhaltung entspre-
chen. Ein Multiwdhrungsstandard muB bei unreguliertem Kapitalver-
kehr jede institutionellen Fixierungen der Weechselkurse zerstodren,
so daB neben die grundlegende Instabilitdt eines Multiwdhrungs-
standards noch die eigenstidndige Instabilitdt flexibler Wechsel-
kurse tritt (vgl. Exkurs 6).

Eine Hegemonialkrise bei gelockerten dkonomischen Interdependenzen
zwischen den verschiedenen relevanten weltwirtschaftlichen Bldcken
- vor allem bei reguliertem Kapitalverkehr - mag zwar viel-
schicehtige politisehe und militdrische Konsequenzen haben, eine
generell depressive Ausrichtung der dkonomischen Entwicklung ist
fiir relativ abgeschottete Bldcken jedoch unwahrscheinlich. Dies
ist ausschlieBlich das Spezifikum 6konomischer Bloeckaden und Kon-
flikte solecher Blocke oder auch Nationen bei integriertem Weltka-
pitalmarkt.

Besonders bei relativ gleichgroBen und &dhnlich entwickelten Wirt-
schaftsblécken ist es mittelfristig wahrscheinlich, daB sich ei-
nige oder gar alle Blocke auBenwirtschaftlich in bestimmten Formen
abschirmen, da die Weltmarktverflechtung eine zu groBe politische
und Skonomische Stdérquelle wird und die Verluste der Reduzierung
der Arbeitsteilung zwischen den Blécken relativ gering ausfallen
(Krasner 1975). Eine Weltwirtschaft ohne Hegemonie neigt dazu,
einen offenen Weltmarkt zu eliminieren und in ein Modell einer In-
teraktion zwischen den Blécken ilberzugehen, bei dem kein Bloeck den
anderen 6konomisch in Abhiéngigkeiten zwingen kann. Kooperation
wird dann nur auf Basis und Akzeptanz der gegenseitigen Unabhdn-
gigkeit denkbar. In diesem Falle ist ein Weltmarkt in der Form un-
regulierter Kapital- und Warenstrome unwahrscheinlich.

Von Keynes (1943) angeregt, spidter von Triffin (1961) fortgefiihrt
und bis heute von Hankel (1984) in der Bundesrepublik vertreten,
wird ein internationales Kunstgeld zur L6ésung sowohl der Probleme
eines Multiwdhrungsstands als auch des Problems der Bindung von
Weltgeld an die nationale Wahrung eines Hegemons vorgeschlagen.
Allerdings impliziert ein solecher Vorschlag die Bereitschaft zur
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Kooperation und die Abgabe nationaler Befugnisse an multinationale
Institutionen. Ohne die Moglichkeit einer solchen weitreichenden
Kooperation auf Weltebene zu verneinen, muB sie doch als duBerst
unwahrsceheinlich angesehen werden. Institutionalisierte Weltwdh-
rungssysteme sind bei Hegemonialstrukturen schon nicht selbstver-
stdndlich, bei einer multipolaren Welt riickt eine soleche Vorstel-
lung in die Ndahe von Utopie (vgl. Kap. 5.).

Exkurs 5: Innere Bedingungen harter Restriktionspolitik

Wir haben dargestellt, dafl und wie die Weltwirtschaft in den sieb-
ziger Jahren destabilisiert wurde (vgl. Kap. 1.2. und 1.3.), wobei
die wiederhergestellte faktische Multipolaritat (und damit das un-~
geloste Hegemonialproblem oder das der ungeklirten weltwirtschaft-
lichen Regulierung) und die Deregulierung der Geld- und Kapital-
mirkte im Zentrum standen.

DaBf in und zwischen den wichtigsten kapitalistischen Industrieldn-
dern nicht der tbergang zu einer kooperativen Form der Weltwirt-
schaft gefunden wurde, zu einem erneuerten Bretton-Woods-System,
das dessen urspriinglichen Intentionen entsprochen hitte, sondern
es zum lang anhaltenden offenen Konflikt kam, kann nicht nur aus
duBBeren O6konomischen und Machtrivalititen erklédrt werden, sondern
hat auch innere Griinde. Bei allen Verschiedenheiten, was Zeitpunkt
und Gestalt der Auseinandersetzungen und Entscheidungen in den
einzelnen Lidndern angeht, unterliegt jeweils im Innern ein Kon-
flikt, der sich okonomisch wie folgt ausdriicken 18B8t: In Konse-
quenz der langen Akkumulationsphase der Nachkriegszeit und im Aus-
laufen des damit verbundenen umfassenden sozio-6konomischen Struk-
turwandels (Lutz 1984), in dem die westeuropdischen Gesellschaften
iiberhaupt erst in moderne Industriegesellschaften transformiert
wiurden, zerfiel die soziale Krdftekonstellation, die den beschleu-
nigten Entwicklungsschub auch politiseh getragen hatte. Einerseits
waren breitgestreute Geldvermdégen akkumuliert worden, andererseits
hatte sich der Arbeitsmarkt so giinstig gestaltet, daB eine radi-
kale Umverteilung der Erwerbseinkommen méglich erschien. Der sich
ergebende Verteilungskonflikt im Spannungsfeld zwischen Geldvermd-
gen und Arbeitseinkommen wurde aber nicecht politisech in eine Ge-
sellschaftsverdnderung umgesetzt, sondern ganz im Rahmen der
Marktmechanismen, nach der Logik, daB Angebot und Nachfrage die
Preise bestimmen, also 6konomisch und letztlich in einem inflatio-
naren Wettlauf ausgetragen, in dem marktmiBig Geldvermdgen und Ka-
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pital den lingeren Hebel haben.

Naeh einer knappen Darstellung zweier etablierter Positionen zur
internen Krisenproblematik soll kurz unsere Erklédrung dieses
durchaus harten Konfliktes zwischen Beschidftigung und Vermigenssi-
cherheit in einer Geldwirtschaft skizziert werden. Abgesehen von
volkstiimlichen Varianten gibt es innerhalb der "Standardtheorie"
zwei Hauptstrémungen, die zu verschiedenen Befunden kommen: Die
Neoklassik mit der Betonung falscher relativer Preise und der
Standardkeynesianismus mit der Betonung einer zu geringen Konsum-
nachfrage,14 ;

Die Neoklassik erkldrt Erwerbslosigkeit iiber einen zu hohen rela-
tiven Preis der Arbeit -~ relativ zu anderen Produktionsfaktoren,
im wesentlichen Mascehinen ("Kapital") - , wodurch der Arbeitsein-
satz im ProduktionsprozeB vermindert wird.!5 Dieses Paradigma
fihrt zum Erklérungsmuster, daB Anfang der siebziger Jahre die Re-
alldhne zu stark gestiegen seien, wobei auch der Soziallohn -

die "Lohnnebenkosten” - mit einbezogen werden miissen. Als Kri-
senldsungsstrategie folgt daraus unmittelbar die Senkung der Léhne
in ihren verschiedenen, auch insbesondere staatlichen Formen und
die Reduzierung institutioneller Barrieren - Regulierungen des
Arbeitsmarktes, Gewerkschaftsmacht ete. - , die die Lohnbewegung
inflexibel machen. Der Hauptmangel dieser Position!é besteht
darin, daBl die Entwicklung der Lohne als entscheidende Determi-
nante der Einkommensverteilung begriffen wird, widhrend die Geld-
lohnentwicklung - wunter Beriicksichtigung des Produktivitdtsfort-
sehritts und des terms-of-trade-Effekts -~ tatsdchlich mittelfri-

L4 Es so0oll nicht bestritten werden, daB neoklassische Theorien in
jeder Hinsicht dominieren, :

15 vVgl. Engels vom Kronberger Kreis: "Fiir Arbeit gilt nichts an-
deres als fir Bananen, Eisenbahnfahrkarten und Teppichbdden: Wenn
der Preis steigt, dann geht die Nachfrage zuriick. Wenn Arbeitslo-
sigkeit entsteht, dann sind immer die Arbeitskosten zu hoch" (En-
gels 1985, S. 35).

L6 Eine dhnliche Argumentation - obwohl weltwirtschaftlich ver-
mittelt - betont die Olpreisschocks und die darauf folgenden
"Strukturprobleme" zusammen mit der postulierten "Verkrustung" der
Okonomien als Krisenerkldrung der siebziger Jahre. Die Krise ent-
steht dann durch eine zu langsame Anpassung - Mobilitdt des Ka-
pitals, der Arbeitskrdfte, Preisflexibilitdt etec. - auf die ge-
dnderte Struktur der relativen Preise. Diese Position vermischt
allokative mit konjunkturellen Problemen, wobei von allokativen
Umgruppierungen keine notwendige Krisentendenz ausgehen muBl, son-
dern das Wachstum dureh Strukturwandel gerade umgekehrt sogar be-
schleunigt werden kann. Auch historisch iiberzeugt die Argumenta-
tion mit der Olkrise nieht, da schon vor den beiden Olpreisschocks
auf weltwirtschaftlich restriktive Politik umgeschwenkt wurde
(vgl. Kap. 1).
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stig primdr das Preisniveau bestimmt (vgl. Keynes 1931). Zu nied-
rige Geldlohnerhthungen, die zu deflationdren Tendenzen fithren,
miissen daher im Gegensatz zu neoklassischen Vorstellungen als ge-
fadhrlich betrachtet werden, da sie die Realschulden und damit das
Gewicht der Zinsbelastung erhdhen und das Kreditsystem destabili-
sieren. Die investitionsentscheidenden Profiterwartungen werden
durch fallende Preise und riickldufige Nachfrage, hdohere Realzinsen
ete. weiter belastet, so daB von flexiblen Léhnen nach unten ins-
gesamt eine Verschidrfung von Krisen zu erwarten ist.!?

Der Standard- oder "Realkeynesianismus" riickt die ungeniigende Kon-
sumnachfrage in den Vordergrund der Krisenerkldrung. Dabei spielt
die ungleiche Einkommensverteilung, die die Sparquote der Gesell-
schaft insgesamt erhdoht (Zinn 1988, S. 42), eine zentrale Rolle.!l8®
Als Konsequenz dieser Position ergibt sich die Empfehlung von Um~-
verteilung und Stdrkung der Konsumnachfrage. Der Mangel dieser
Vorstellung besteht darin, daB die Einkommensverteilung historiseh
bis in die achtziger Jahre hinein erstaunlich stabil geblieben
ist; erst in den letzten Jahren kam es zu einem Riickgang der Lohn-
quote. ,

Wir kénnen diesen Positionen nicht folgen. Die Krisen der siebzi-
ger Jahre waren in ihrer binnenwirtschaftlichen Dimension wirt-
schaftspolitiseh herbeigefiihrte Restriktionen zur Bekdmpfung der
Inflation. AuBenwirtschaftliech dienten sie der Durchsetzung han-

delsmerkantilistischer Strategien in einigen Lindern bzw. spiegel-

bildlieh: der Verhinderung eskalierender Leistungsbilanzdefizite
in anderen. Innere Inflationsbekdmpfung und auBenwirtschaftliche
wahrungssicherung!?® werden gleichermaflien letztlieh dureh restrik-
tive Geldpolitik zu erreichen versucht, so daB in inflationdren
Konstellationen die inneren und duBleren Faktoren kaum zu unter-
scheiden sind. Allen tiefen weltwirtschaftlichen und bundesrepu-
blikanischen Krisen ging eine Phase extrem hoher Zinsen voraus,

17 Geld als Stoér- und Blockadefaktor ist allen realdkonomisech
orientierten Theorien gemein. Dies gilt somit sowohl fiir die
"Klassiker" (Smith, Ricardo, Mill und letztlich auch fiir Marx) als
auch fiir die Neoklassiker bis in die Gegenwart. So betrachtet der
neoklassische Monetarismus trotz der Behauptung der langfristigen
Neutralitdt des Geldes kurzfristig diskretiondre Geldmengenverin-
derungen der Zentralbanken als den zentralen Instabilitdtsfaktor
der ansonsten stabilen Realsphire (vgl. Herr 1986a).

L8 Auch die Memorandumsgruppe argumentiert so, wenn sie zu hohe
Profite - aufgrund von Monopolstrukturen - und damit eine zu
geringe Nachfrage postuliert (vgl. Hickel 1979).

te Die blockierenden Wirkungen der weltwirtschaftlichen Hegemo-
nial- oder Regulierungsproblematik wurden bereits dargestellt.
(Kap. 1.3).
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die durch die Geldpolitik erzeugt wurde, sich also keinesfalls
"marktendogen" ergab. Dies war insbesondere vor den Einbriichen
197475 und 1981782 der Fall (vgl. Riese 1984, Sievert 1986, Em-
minger 1986, Spahn 1988a).2¢0 )

Auf fundamentaler Ebene setzt eine Gesellschaft, die sieh iiber
Midrkte reproduziert, eine Preisniveauentwicklung voraus, die kumu-
lative Inflationen und Deflationen verhindert. Eine leichte Preis-
niveauerhdhung ist dabei sicherlich nicht als disfunktional einzu-
schidtzen. Im Gegenteil, sie gldttet den Strukturwandel, da sie in
schrumpfenden Branchen Preissenkungen verhindert. Eine eskalie-
rende Inflation zerstdrt jedoch schrittweise die Funktionen des
Geldes als Wertaufbewahrungs-, Kredit~ und letztlich Zirkulations-
mittels. Eskalierende Inflationen fithren zur Erosion des Geldsy-
stems, da auslidndische Gelder, Edelmetalle oder andere Geldsubsti-
tute das offizielle Geld zu wertlosem Papier degradieren. Zentral-
banken sind also gezwungen, die Knappheit ihres Geldes aufrechtzu-
erhalten; es gibt allerdings keine feste Rate, ab der eine Infla-
tion untragbar ist. Vor allem gibt es keinen Grund, temporire

Schocks auf das Preisniveau - bedingt etwa durch den starken An-
stieg von Rohstoffpreisen oder durch Abwertungen -~ nicht zuzu-
lassen.

Der lange O6konomische Aufschwung der Nachkriegszeit hatte in den
sechziger Jahren zur Beschidftigung der Erwerbslosen und der (ver-
steckten) Arbeitskrdftereserven in nahezu allen Industrieldndern
gefiithrt. Dies bewirkte niecht nur eine erhdhte Verhandlungsmacht
der Lohnabhingigen und anderer Einkommensbezieher, sondern ver-
stdrkte auch den politischen Druck, den Sozialstaat auszubauen. Es
entwickelte sich eine Nominaleinkommens-Inflations-Spirale, die
durch starke staatliche und Investitionsnachfrage noch verstiarkt
wurde. In der Intention sehr viel weiter reichende Umverteilungs-
und Partizipationsbemiihungen der Lohnabhdngigen machten sich in
den Streiks und Revolten um 1970 fast weltweit bemerkbar.
Nominaleinkommenserhéhungen?! bewegen mittelfristig jedoeh primir
das Preisniveau, nicht jedoch die Vefteilung, so daB Lohnsteige-
rungen deutlich iiber der Produktivitdtsrate vor allem die Infla-
tion néhren, auch wenn sie faktisch oft nur eine Reaktion auf
diese sind.

20 Fir die Bundesrepublik hat Spahn (1988b) den Zusammenhang von
Geldpolitik und Krise in den obigen Jahren herausgearbeitet. Auch
die Krisen 195051 und 196667 folgten dem gleichen Muster.

21 Soweit sie iiber die Produktivitdtsrate hinausgehen.
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Zwar wurde auch von den Gewerkschaften erkannt, daB Geldlohnerhot-
hungen weit iiber dem Produktivitdtsfortschritt die Inflationspro-
blematik verschidrfen, so daBl es zu vielfdltigen Formen der Einkom-

menspolitik in nahezu allen Industrieldndern kam - in der Bun-
desrepublik in Gestalt der "Konzertierten Aktion". Doch die Ein-
kommenspolitik scheiterte - wie in vielen anderen Lindern -~

auch in der Bundesrepublik gegeniiber Marktprozessen, die iiberta-
rifliche Bezahlungen aufgrund hoher Arbeitskrdftenachfrage erlaub~
ten, und gegeniiber dem Druck der Gewerkschaftsbasis.

Die damalige Machtposition der Lohnabhdngigen verlief sich also in
Inflation und nieht in einem grundlegenden Reformprojekt, das die
Kontrolle der Inflation bei Vollbeschidftigung impliziert hidtte. Es
148t sich dariiber streiten, in welcher Intensitidt die Inflation
hitte bekdmpft werden miissen und ob nicht Mechanismen der Einkom-
menspolitik hdtten fortgefithrt werden sollen, nicht jedoech dar-
iiber, daB die Weltwirtschaft sich in einer instabilen Situation
befand, in der die Gefahr eskalierender Inflationsraten bestand.
Etliche Zentralbanken bzw. Regierungen entschieden sich jeden-
falls, die Inflation mittels Arbeitslosigkeit zu bekdmpfen, die
Bundesbank an vorderster Front.2? In der Tat hat die wirtschafts-
politisceh bedingte tiefe Krise 1974775 die Lohnabhidngigen in wei-
ten Teilen der westlichen Welt schnell und wirkungsvoll zur "Ra-
son" gebracht, was sich an dem deutlichen Rﬁckgang der Geldlohner-
hohungen zeigte. Die Krise 1981782 1&4Bt sich dann auch nicht mehr
als Mittel zur Disziplinierung der Lohnempfdnger interpretieren,
da Nominaleinkommenserhthungen nur zum Beginn der siebziger Jahre
die wichtigste Quelle der Inflationsdynamik waren.

Es gibt gute Griinde dafiir, daB innerhalb der gegenwdrtigen Gesell-
schaften eine Inflation auf politischer Ebene meist zu Mehrheits-
verhdltnissen fiihrt, die - v6llig unabhéingig von der Gefahr der
Erosion des Geldsystems oder der Unabhédngigkeit der Zentralbanken
- eine harte Inflationsbekdmpfung mittels Erwerbslosigkeit ermdg-
lichen. In einer Geldwirtschaft ist jeder 6konomische Agent (auch)
Geldvermdgensbesitzer, wobei gerade Personen mit kleinen Vermdgen
der Inflation ungeschiitzter gegeniiberstehen als solche mit groBen

22 In einer unregulierten Geldwirtschaft existiert ein harter
Konflikt zwischen Vollbeschidftigung und Preisstabilitdt: Eine
starke Akkumulationsphase, die (im Zusammenwirken mit demographi-
schen Faktoren) Vollbeschdftigung bewirkt, fithrt endogen zu einer
Einkommens-Preis-Spirale, die die Zentralbank zur Erhaltung des
Geldsystems bekdmpfen muB (vgl. Herr 1986). Es ist also eine ge-
wisse Erwerbslosenquote nétig, um den Beginn einer solchen Eskala-
tion zu verhindern.
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Vermdgen, die eher in Sach- und Geschidftsvermégen, andere Wahrun-
gen, inflationsgeschiitzte Aktien ete. umsteigen kdnnen. Inflatio-
nen erzeugen also von der Interessenslage vieler Individuen her
eine Bereitsehaft, politiscech fiir Inflationsbekdmpfung zu optieren.
Zwar haben beispielsweise Lohnabhingige dabei zwei Seelen in ihrer
Brust, da sie dureh Inflationsbekdmpfung méglicherweise als Vermd~-
gensbesitzer etwas gewinnen, aber als Ewerbslose viel verlieren.
Inflationen sind jedoch viel unmittelbarer und vor allem fiir alle
spiirbar, wdhrend Erwerbslosigkeit vor allem die Teile trifft, die
(dann) in der Regel auch politisch eher einfluBlos sind.23

Weitaus engere Grenzen als durch die Erosion des Geldsystems sind
Inflationsprozessen durch auBenwirtschaftliche Zwdnge im Falle
freien Geld- und Kapitalverkehrs gesetzt, da Vermdgensbesitzer aus
inflationdren Wahrungen aussteigen, es also zu Abwertuhgs—lnflati—
ons-Spiralen kommen kann (vgl. Exkurs 2). Auch kann es sich ein
Land schwerlich leisten, iiber ldngere Zeitrdume eskalierende Lei-
stungsbilanzdefizite zu tolerieren, da dies frither oder spiter
ebenfalls das Vertrauen in die Wahrung untergriabt und zu Kapital-
flueht fihrt. Besonders der letztere Sachverhalt verweist auf die
Problematik fehlender wirtschaftspolitischer Kooperation zwischen
Staaten. So kann ein Land aufgrund restriktiver Politik des Aus-
landes in auBenwirtschaftliche Ungleichgewichte geraten und selbst
zu restriktiver Politik gezwungen werden, obwohl dies in keiner
Weise in einer internen Inflationsproblematik begriindet zu sein
braucht.

War die Krise 19747524 in binnenwirtschaftlicher Hinsicht eher
eine Krise zur Bekdmpfung der Einkommensinflation, so war die
Krise 1981782 eher eine Krise aufgrund weltwirtschaftlicher Nieht-
Kooperation. Falls es in den spiten achtziger Jahren erneut zu ei-
nem tiefen Einbrueh kommen sollte, so widre auch dieser eindeutig
allein dem letzten Umstand geschuldet.

Exkurs 6: Destabilisierende Spekulation und die spezifische Insta-
bilitat flexibler Wechselkurse

23 Sowohl Davis (1986) fiir die USA als auch Scharpf (1987, 1988)
fiir Europa haben genau diesen Mechanismus herausgearbeitet und
dariiber die Entstehung konservativer politischer Mehrheiten be-
griindet. ;

24 Von den unterliegenden Prozessen des industriellen Zyklus kann
hier abgesehen werden, da es uns gerade auf die Faktoren ankommt,
durch die besonders Konjunkturkrise und Abschwung spezifisch ge~-
prigt, also seit den siebziger Jahren im Vergleich zur vorherigen
Prosperitdtszeit gravierend verschirft wurden.
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In der Endphase des Systems von Bretton Woods herrschte in der
akademischen Diskussion mehrheitlich die Meinung vor, daB ein Sy-
stem flexibler Wechselkurse einem System institutionell fixierter
Kurse eindeutig iiberlegen sei (vgl. als Exponenten Friedman 1953,
Johnson 1972). Flexible Kurse sollten die wirtschaftspolitische
Autonomie der Staaten erhdhen und auBenwirtschaftliche Anpassungen
erleichtern. Ein Eckstein der Argumentation bestand in der Annahme
stabilisierender Spekulation, die - den neoklassischen "funda-
mentals" folgend - Anpassungsprozesse beschleunigen und vorweg-
nehmen sollte. Die Liberalisierung der internationalen Kapital-
mirkte konnte somit als ein Sehritt zu groBerer wahrungsmidBiger
und 6konomischer Stabilitdt begriffen werden.

Zur Beurteilung der Logik von Spekulation ist es hilfreieh, sich
die Analyse der Borsenspekulation bei Keynes zu vergegenwirtigen.
Keynes betonte, daB bei Bestandsmidrkten wie der Borse der Zeitho-
rizont zwingend kurzfristig ist und daB8 es fiir einen Investor we-
nig Sinn macht, sich bei seinen Portfolioentscheidungen nach lang-
fristigen "fundamentals" zu richten., Dies liegt einerseits daran,
daB ein Spekulant bei erfolgreicher kurzfristiger Spekulation eine
ungleich hdhere Rentabilitdt erzielt als bei einer langfristigen
Anlage; dies liegt jedoch auch an dem Umstand, daB ein Investor
auch langfristig nieht davon ausgehen kann, daB sich die "funda-
mentals" durchsetzen - ganz davon abgesehen, daB verschiedene
Theorien verschiedene "fundamentals" betonen. Die Spekulation kann
nach Keynes das Erreichen auch eines langfristigen Gleiehgewichts~
kurses verhindern - oder das Erreichen eines solehen mit Unsi-
cherheiten behaften. Ein Vermégensbesitzer ist damit gezwungen,
die Launen und Irrationalitdten von Spekulationen nachzuvollzie-
hen, da sie die tatsdchlichen Kurswerte bestimmen.2?5

25 "Es ergibt sich aber, daB die Tatkraft und Geschicklichkeit
des beruflichen Investors und Spekulanten in der Hauptsache ander-
weitig angewandt wird. Tatsdchlich befassen sich ndmlieh die mei-
sten dieser Menschen nicht mit iiberwiegend iiberlegenen langfristi-
gen Voraussagen des wahrscheinlichen Ertrégnisses einer Investi-
tion wihrend ihrer ganzen Lebensdauer, sondern damit, die Anderun-
gen in der konventionellen Grundlage der Bewertung mit einem kur-
zen Vorsprung vor dem allgemeinen Publikum vorauszusehen. Sie be-
fassen sich nicht damit, welchen Wert eine Investition wirkliech
fiir einen Menschen hat, der sie als Daueranlage kauft, sondern da-
mit, wie sie der Markt, unter dem EinfluB der Massenpsychologie,
nach drei Monaten oder nach einem Jahr bewerten wird. Dieses Ver-
halten ist iiberdies nicht das Ergebnis eines verschrobenen Hanges.
Es ist das unvermeidliche Ergebnis eines nach den beschriebenen
Grundlinien aufgebauten Investitionsmarktes. Denn es hat keinen
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Die kurzfristige Spekulation beinhaltet kumulative Effekte, die ,
den Kurswert eines Bestands auf Hthen treiben kann, die selbst die
iberwdltigende Mehrheit der Spekulation als zu hoch betrachtet.
Dennoch ist es fiir einen Spekulanten rational und profitierlich,
einen solchen Bestand zu kaufen, wenn er glaubt, daB der Preis vor
seinem unvermeidlichen Sturz noch ein paar Monate weitersteigt. Er
muB nur glauben, daB er seine Bestidnde vor dem Kurseinbruch noch
verkaufen kann, also kliiger als der Rest der Welt ist.26

Es spricht vieles dafiir, daBB Devisenmiirkte unter dem Regime fle-
Xibler Wechselkurse wie eine Borse funktionieren und damit als
ideales Medium der Spekulation dienen. Die Behauptung stabilisie-
render Spekulation ruht auf zwei wesentlichen Annahmen: einem
langfristigen Zeithorizont der Spekulanten und der korrekten Anti-
zipation des langfristigen Wechselkurses. Beides scheint jedoch
auf den Devisenmdrkten in keiner Weise gegeben zu sein. ‘

Die Devisenmdrkte zeichnen sich einerseits durch ein enorm gestie-
genes Volumen des kurzfristigen Kapitalverkehrs sowie auch durch
einen duBerst kurzen Zeithorizont aus. Derzeit wird das tédgliche
Umsatzvolumen der aggregierten Devisenmirkte der Welt auf etwa 350
Mrd. Dollar geschidtzt, widhrend sich das Volumen der tdglichen

Sinn, fir eine Investition 25 zu bezahlen, von der man glaubt, daB
ihr voraussichtliches Ertridgnis einen Wert von 30 rechtfertigt,
wenn man gleichzeitig glaubt, daB der Markt sie nach drei Monaten
mit 20 bewerten wird. Der berufliche Investor ist somit gezwungen,
siech mit der Vorwegnahme bevorstehender Anderungen solcher Art in
den Ereignissen oder in der Umwelt zu befassen, durch welche die
Massenpsychologie des Marktes erfahrungsgemiB am meisten beein-
fluBt wird" (Keynes 1936, S. 130 f.).

28 "Der tatsiichliche private Zweck der geschicktesten Investition
von heute ist, 'der Kugel vorauszueilen', 'to beat the gun', wie
die Amerikaner es so treffliech ausdriicken - schlauer zu sein als

die Masse, und das schlechte oder sich entwertende Geldstiick an
den Nidchsten abzustoBen. Fiir diesen Wettkampf der Gerissenheit,
die Grundlage der konventionellen Bewertung fiir ein pasar Monate
vorauszusehen, statt das voraussichtliche Ertrégnis einer Investi-
tion wihrend einer langen Reihe von Jahren, sind nicht einmal Té1l-
pel unter der Masse ndtig, um den Wanst des Berufsmenschen zu fiil-
len; ~ die Berufsgenossen kdonnen ihn unter sich selbst ausfech-
ten. Auch ist es nicht notwendig, daBf jemand einen schlichten
Glauben an eine wahrhaft langfristige Gililtigkeit der konventionel-
len Grundlage der Bewertung haben miiBte. Denn es ist sozusagen
eine Partie Schnippschnapp, Schwarzer Peter oder Sesseltanz -

ein Zeitvertreib, bei dem derjenige Sieger ist, der schnapp weder
zu frih noeh zu spdt sagt, der den Schwarzen Peter an seinen Nach-
barn weitergibt, bevor die Partie aus ist, der sich einen Stuhl
sichert, wenn die Musik aufhért. Diese Spiele kénnen mit Spannung
und Genufl gespielt werden, obschon alle Spieler wissen, daB es der
Schwarze Peter ist, der herumgeht, oder daB beim Aufhéren der Mu-
sik einige der Spieler ohne Stithle sein werden" (Keynes 1936, S.
131).
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Weltimporte und Weltexporte auf nur 17 Mrd. Dollar belduft. Bezo-
gen auf den Devisenmarkt zwischen Dollar und DM wird ein Umsatz
von téaglieh 118 Mrd. Dollar angenommen, dem im gleichen Zeitraum
nur ein langfristiger Kapitalimport plus Kapitalexport von 2 Mrd.
Dollar gegeniibersteht (vgl. Schulmeister 1987, S. 8). Insgesamt
iibersteigt damit der kurzfristige Kapitalverkehr auf den Devisen-
médrkten das Handelsvolumen sowie auch den langfristigen Kapital-
verkehr um ein Vielfaches. Etwa 90% der weltweiten Devisenumsidtze
finden zwischen Banken und/oder professionellen Brokern statt; der
Handel zwischen Finanzinstitutionen und Publikum ist also im Ver-
gleich dazu gering (vgl. Dornbusch, Frankel 1987b, S. 22 f.).
Verschiedentlich wurde gezeigt,?27 dafl der Zeithorizont auf Devi-
senmidrkten duBlerst kurzfristig ist und daB Okonomische Agenten
sich an kurzfristigen Gewinnméglichkeiten orientieren. So haben in
den letzten Jahren vor allem bei Finanzinstitutionen sog. techni-
sche Analyseverfahren bei der Devisenmarktspekulation die Oberhand
gewonnen. Spekulanten handeln dann naeh einer bestimmten Regel,
die siceh langfristig als gewinnbringend erweist -~ etwa: kaufe
eine Wahrung, wenn ihr Preis den letzten kurzfristigen Héhepunkt
itbersteigt, und verkaufe, wenn ihr Preis den letzten kurzfristigen
Tiefpunkt untersteigt. So rational oder irrational solche Regeln
auch erscheinen - Schulmeister (1987) hat belegt, daB die mei-
sten davon, auch stur angewandt, in den letzten Jahren Spekulati-
onsgewinne garantiert haben -, sie erzeugen auf den Devisenmirk-
ten kumulative Kursbewegungen, die mit den "fundamentals" der &ko-
nomischen Entwicklung kaum etwas zu tun haben,2% Stilisierend

27 vVgl. zur Literaturiilbersicht Schulmeister 1987, Dornbusch,
Frankel 1987b.

28 "The result ist that economic fundamentals do not enter into
most traders' behavior, even if fundamentals must win out in the
long run... This short-term perspective need not be irrational
from the viewpoint of the individual bank. Allowing its traders to
take a sequenece of many short-term open positions in the spot
market may be the bank's only way of learning which traders can
make money at it and whieh cannot. (...) If there existed signifi-
cant numbers of other investors in the market who were willing to
bet on fundamentals, then the intraday trading could not push the
spot rate far from it appropriate value. But if most of the other
investors in the market ignore fundamentals, and instead use tech-
niecal analysis, or form expectations in any other way so that
small exchange rate movements become self-confirming, then the
rate may drift far away from its appropriate level. As with any
other bubble, it does a single investor little good to recognize
that the market is incorrectly valuing the currency, if the market
is likely to be making the same mistake six months later when he

| wants to sell" (Dornbusch, Frankel 1987b, S. 25). Die Ahnlichkeit
zu Keynes' Borsenanalyse ist offensichtlich.
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lduft eine kumulative kurzfristige Wechselkursbewegung dann fol-
gend ab: Die Bewegung des Wechselkurses in eine Richtung erzeugt
nach einigen Tagen entsprechend der verschiedenen technischen Ana-
lyseverfahren Spekulationsaktivitdten oder lockt auch Spekulanten
an, die eher nach ihren "Stimmungen" agieren. Es kommt zu einem
ProzeBl, bei dem sich die Erwartungen selbst iiber die Spekulation
ihre Bestidtigung realisieren, was weitere Spekulanten anlockt und
auch sehr risikoarme technische Analyseverfahren zu Spekulations-
signalen bringt. Im Verlauf der Wechselkursbewegung wird der kumu-
lative Prozefl immer anfédlliger, da sein Abbrechen immer wahr-
scheinlicher wird. Ab einem gewissen Punkt ist jede politische
oder 6konomische "Neuheit" gut, den kumulativen Prozefl zu stoppen
und in sein Gegenteil zu verkehren (vgl. Schulmeister 1987, S.
23). Die Wechselkursbewegung stellt sich also als eine Reihenfolge
kumulativer Prozesse oder auch "irrational bubbles" dar (Bliss
1985, vgl. auch Stiitzel 1983).

Nun erklédren solche Spekulationswellen die kurzfristige Instabili-
tdt und kurzfristig groBe Schwankungsbreite der Wechselkurse, sie
erklidren jedoeh nicht Wechselkursbewegungen iiber mehrere Jahre -
etwa die Wechselbdder des Dollar ab den siebziger Jahren. Diese
Bewegungen sind vielmehr iiber langfristige Wechselkurserwartungen
zu erkldren, in die unmittelbar die Vermdgenssicherungsqualitidt
einer Wahrung einflieBt (vgl. Exkurs 4). Langfristige Erwartungen
brauchen dabei jedoeh in keiner Weise neoklassischen Vorstellungen
zu folgen, die einen mittelfristigen Ausgleich der Leistungsbi-
lanzsalden bzw. nur Ungleichgewichte im Rahmen langfristigen Kapi-
talverkehrs aufgrund "realer" Faktoren postulieren. Vielmehr kén-
nen Vermdgensbesitzer gerade bei den heutigen integrierten inter-
nationalen Kapitalmidrkten und deren riesigem Volumen von Wechsel-
kursen ausgehen, die auch lédngerfristig substantielle Leistungsbi-
lanzungleichgewichte implizieren. Auch kénnen Vermégensbesitzer
erwarten, dafl eine Nation mit allen Mitteln einen Wechselkurs ver-
teidigt und bei destabilisierenden Leistungsbilanzungleichgewich-
ten eine interne Krise einer Abwertung vorzieht. ‘

Man sieht, auch die langfristigen Wechselkurserwartungen sind,
ginzlieh abgesehen von spekulativen Prozessen, mit hohen Unsicher-
heiten behaftet. Damit sind aber auch die langfristigen Wechsel-
kurserwartungen - selbst wenn sie bei hohem Informationsstand
und langfristigem Zeithorizont getroffen wurden - potentiell
heftigen Schwankungen unterworfen, die sich nicht zwingend an den
"fundamentals" festmachen. So haben sich Vermdgensbesitzer in der
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Aufwertungsphase des Dollar bis 1985 in der Wertstabilitdt des
Dollar offensichtlieh fundamental geirrt, da die Zinssatzdifferen-
zen 1985 in keiner Weise auf bedeutende Abwertungserwartungen
schlieBen lieBen (vgl. Bliss 1985). Auch nach 1985 gingen Vermo-
gehsbesitzer noch von einem beachtlichen, auch langristig finan-
zierbaren Leistungsbilanzdefizit der USA aus. Dies kann sich je-
doch scehlagartig dndern und hat mit Spekulation im engeren Sinne
wenig zu tun, sondern hdngt vielmehr von der langfristigen Ein-
schdtzung der US-Okonomie und Weltwirtschaft ab.

Das Ende des Systems institutionell fixierter Kurse und die Libe-
ralisierung des Kapitalverkehrs haben zu einer Herrschaft des Ka-
pitalverkehrs gefithrt, die in den Jahrzehnten davor unvorstellbar
erschien. Dies gilt sowohl fiir die kurzfristige spekulative Varia-
bilitdt der Wechselkurse als auch fiir die mittelfristigen Wechsel~-
kursbewegungen vor allem zwischen dem Dollar, der DM und dem Yen.
Flexible Wechselkurse erhdhen im Vergleieh zu einem System fester
Kurse die Unsicherheit sowohl bei Vermdégens- als auch bei Lei-
stungstransaktionen, da 6konomische Agenten dem permanenten Zwang
unterworfen sind, die zukiinftige - auch schon relativ kurzfri-
stige - Wechselkursentwicklung zu antizipieren (vgl. Davidson
1982, S. 111 ff., Riese 1986, S. 283 ff.). Zwar entwickelten sich
vielfdltige Praktiken, das Wechselkursrisiko durch Termingeschifte
etc. zu eliminieren, jedoch sind solche Sicherungsgeschidfte mit
Kosten verbunden und ausschlieBlich im kurzfristigen Bereich ange-
siedelt. Langerfristige Entscheidungen -~ etwa iliber eine Direk-
tinvestition im Ausland oder die Investition in einer Exportbran-
eche - sind durch flexible Wechselkurse einem zusédtzlichen Risiko
ausgesetzt. Es ist daher davon auszugehen, daB flexible Wechsel-
kurse iiber die generelle Erhdhung des Niveaus der Unsicherheit
diampfend auf die Skonomische Entwicklung wirken.

Ein Regime flexibler Wechselkurse zusammen mit integrierten inter-
nationalen Kapitalmidrkten muB als entscheidender Stérfaktor jegli-
cher Politik begriffen werden, die Vermdégensinteressen verletzt.
Das Sanktionsmittel des Vermdégensmarktes gegeniiber einer Entwick-
lungsrichtung eines Landes, die den Interessen von Vermégensbesit-
zern zuwiderl&uft, ist Kapitalflucht mit ihren negativen Effekten
auf das inldndische Preisniveau und auch das inladndische Investi-
tionsklima.?? Unregulierter internationaler Kapitalverkehr und na-

29 Sievert, lange Jahre Vorsitzender des Sachverstdndigenrates,
bringt diesen Sachverhalt zum Ausdruck: "Das hidtte man sich jeden-
falls beim tUbergang zu flexiblen Wechselkursen nicht ertrdumt. Der
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tionaler Autonomiespielraum wird in bestimmten Situationen zu ei-
nem absoluten Widerspruch. Nun bedeuten flexible Wechselkurse und
integrierte Kapitalmdrkte nicht zwingend und in jeder Situation
eine Einschridnkung. Im Gegenteil, bei entsprechendem Vertrauen in-
ternational agierender Vermdgensbesitzer haben private Kapital;
midrkte Leistungsbilanzungleichgewichte erzeugt und finanziert, die
in der bisherigen Geschichte beispiellos sind und damit Politiken
ermbéglicht - wie die in den USA unter Reagan - , die ohnedem
von auBenwirtschaftlichen Zwingen erstickt worden wiren.

Exkurs 7: Die Krise der weltmarktorientierten Entwicklungsstrate-
gie und Alternativen

Wenn die Debatte um die Schuldenkrise der Dritten Welt sinnvoller-
weise als primdr lateinamerikanisches Phiéinomen interpretiert wer-
den mufl, erhebt sich die Frage, warum die ostasiatischen Entwick-
lungsstrategien (Siidkorea und Taiwan) wirtsehaftlich um einiges
erfolgreicher waren als die lateinamerikanischen.

Warum wurden in den achtziger Jahren die einen krisengeschiittelte
Schuldenlédnder und blieben die anderen expandierende Schwellenlédn-
der, die in manchen Bereichen selbst den Metropolen Konkurrenz ma-
echen konnten? Da das externe Weltmarkt-Milieu weitgehend das glei-
che war, muB es an Binnenfaktoren der sozio-dkonomischen Verfas-
sung und des wirtschaftspolitischen Entwicklungsmodells gelegen
haben. Die Faktoren, die in Lateinamerika eine Rolle spielten: das

Traum bei vielen war, daB die nationale Wirtschaftspolitik an Au-
tonomie gewidnne. Dafiir war man sogar bereit gewesen, den Anspruch
auf internationale Solidaritdt herzugeben, der in den Interventi-
onsregeln des alten Systems von Bretton Woods verborgen lag. Ein
Autonomiegewinn ist uniibersehbar (dieser besteht wesentlich in der
Freiheit zu restriktiver Politik, d.V.). Aber man ist eben
zugleieh in bis dahin unbekanntem MaB in Abhingigkeit vom Ver-
trauen der Kapitalanleger in aller Welt geraten. Dies betrifft
nieht nur die Wirtschaftspolitik im engeren Sinne". Oder: "Die
massiven realen Wechselkursinderungen der vergangenen dreizehn
dJahre zeigen eine Herrschaft des internationalen Kapitalverkehrs
iiber die Weltwirtschaft an, die man zwar nicht schlechthin illegi-
tim zu nennen hat, (...), die aber auch so viel Beimengungen von
Willkiir hat -~ gelegentlich scheut man sich wirklieh nieht, von
Desorientierung der so einfluBreichen Kapitalstréme zu sprechen -
, daB Ungeduld mit dieser Herrschaft nur allzu verstdndlieh ist.
Bei allem Respekt vor der Ratio des freien Marktgeschehens muB man
einrdumen: Die internationalen Kapitalstrtme konstatieren nicht
bloB die anderweitig bestimmte internationale Wettbewerbsfdhigkeit
eines Landes, sondern sie bestimmen sie - jedenfalls dort, wo
sie exzessive reale Wechselkursverinderungen bewirken" (Sievert
1986, S. 336).
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forcierte Setzen auf die Rohstoffexportstrategie, die eher konsum-
tive Kreditverwendung, die Strategie der Entwicklung iiber externe
Verschuldung und auBenwirtschaftlichen Liberalismus.

Die Krise der Weltmarktbeziehungen in den achtziger Jahren hat
sich fiir die meisten Linder der kapitalistischen Peripherie zu ei-
ner Krise ihrer weltmarktorientierten Entwicklungsstrategie ausge-
wachsen. Die inneren 6konomisechen und sozialen Widerspriiche in den
Landern der Dritten Welt zwischen westlich orientierten, aber zum
Teil noch in traditionellen Eigentumsformen und politischen Herr-
schaftsverhdltnissen verankerten Ober- und Mittelschichten und den
marginalisierten 1dndlicehen und stddtischen Bevdlkerungsmehrheiten
sind kaum zu iiberbriicken. Repression von oben oder gesellschaftli-
che Reformen/Revolutionen durceh Umverteilung, Bodenreform usw.
sind in der Regel die Alternativen, wenn sich Konsum- und ”Sicher—
heits"anspriiche der Oberschichten und Notwendigkeiten der Befrie-
digung der Grundbediirfnisse fiir die Bevbolkerungsmehrheit nicht
vereinbaren lassen.

In der gesellschaftlichen Transformation von Entwiecklungslédndern
kommt der "Landwirtschaft" eine zentrale Rolle zu, deren Produk-
tions—- und Eigentumsformen alle vorindustriellen Gesellsehaften
umfassend pridgen (Senghaas 1988, S. 129f). Vorbiirgerliche Eigen-
tumsverhdltnisse am Grund und Boden verhindern die Entstehung von
Marktbeziehungen zwischen Stadt und Land und innerhalb l&ndlicher
Regionen, da dann entweder Subsistenzwirtschaft vorherrscht
und/oder direkte Wirtschaftsbeziehungen zwischen Grofgrundbesitez
und dem entwickelten Ausland durch Agrarexport einerseits, Bezug
von Luxusprodukten und Vermogensanlage andererseits. Bodenreformen
und eine gerechtere Einkommensverteilung konnen demgegeniiber durch
lokale Miarkte Entwicklungsdynamik induzieren. Es ist daher kein
Zufall, daB in den heute erfolgreichen ostasiatischen Lidndern nach
dem II.Weltkrieg Landreformen - unter der Regie der USA -
durchgesetzt wurden.

Ein "Ausweg" fiir Ldnder der Dritten Welt ohne soziale und politi-
sche Revolution - also ohne grundlegende institutionelle Refor-
men - bestand und besteht darin, daB die inneren Widerspriiche
durch die Nutzung #HuBerer Spielriume "bewegt" werden. Denn da die
herrschenden Eigentumsformen und politischen Institutionen, auch
durch spezifische wirtschaftliche und politische Beziehungen zu
den Metropolen gestiitzt, eine binnenorientierte industrielle Ent-
wiceklung verhindern, bleibt als "Entwicklungsweg" nur noch die ex-
tensive Einflechtung in den Welthandel, um an den allgemeinen "Er-
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rungenschaften" der Weltentwicklung teilnehmen zu kénnen. Was
niecht selbst produziert wird, muB eingefilhrt werden, finanziert
durch Kredite oder Ausfuhren. Auslandskredite haben dann zu einem
guten Teil den Charakter von "Konsumkrediten", da die Oberschich~-
ten auf einem Standard wie die entsprechenden Schichten in den Me~
tropolen leben und auceh das entsprechende Einkommen zur Bezahlung
derartiger Importe haben. Partiell kann durch Importiiberschiisse in
Form von Lebensmitteln die Armut der anderen Bevélkerungsteile ge-
mildert werden. Die liberale, expansive Export- oder AuBenwirt-
schaftsorientierung (einschlieBlich groBer Importiiberschiisse) von
Landern der kapitalistischen Peripherie ist somit keineswegs pri-
midr Ausdruck einer Strategie industrieller Entwicklung, sondern
zumeist Teil des Versuchs, "Modernisierung" zu verbinden mit der
Aufrechterhaltung traditioneller Privilegierung und Herrschaft im
Innern.

Die AuBenwirtschaftsorientierung Siidkoreas und Taiwans war und ist
demgegeniiber keineswegs freihdndlerisch, sondern protektionistisech
und auf Unterbewertung des Wechselkurses ausgerichtet. Primat hat
die innere industrielle Entwicklung, fiir die die AuBenwirtschaft
bewuBit eingesetzt wird. Einige siidostasiatische Entwicklungslédnder
praktizierten einen iiberlegten partiellen Protektionismus, indem
sie ihre "infant industries" durch AuBenzdlle schiitzten und da-
durch deren Entwicklung iiberhaupt erst ermdgliechten. In spidteren
Phasen wurde dann der protektionistische Schutz abgebaut bzw. auf
die anderen Industrien verlagert, die gerade an der Spitze der
Entwieklung standen (vgl. Menzel 1985; Menzel, Senghaas 1986, S.
56f)). AuBBenwirtschaftlich entscheidend war jedoech, daB diese Lin-
der eine Unterbewertungsstrategie mit Erfolg praktizierten und
dariiber teils sogar beachtliche Devisenreserven bzw. internatio-
nale Glaubigerpositionen aufbauen konnten. In den letzten Jahren
fungierte der Export als Wachstumsmotor, der genﬁgend‘Devisen ein-
brachte, um die fiir die komplexer werdende Industrialisierung
benétigten Importe von industriellen Vor- und Zwischenprodukten zu
finanzieren (vgl. Riese 1986a). Siidkorea und Taiwan verfolgen,
vergleichbar mit der Bundesrepublik, die Strategie einer stabili-
tatsorientierten Unterbewertung, zu der nach innen eine kontrol-
lierte Lohnbewegung und ein "effizienter" Staatsapparat gehért.
Gesellschaftlich durchsetzbar war dies Modell aber nur im Rahmen
einer autoritdren "Entwicklungsdiktatur".

Die Ursachen fiir die Entwicklungsblockade gerade in Lateinamerika
miissen nicht lange gesucht werden. Sie liegen in den ge-
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sellschaftliehen und politisehen Verhdltnissen, in denen die
oligarchisehe Herrschaft von GroB3grundbesitzern, Militdrs und Han-
delskapital zementiert ist. Zentrale Grundlage dieser Herrschaft
sind Staatsapparate, die Geldschdépfung und Vermdgensbildung pater-
nalistisch kontrollieren und dadurch weitverzweigte Loyalitdten
schaffen. Als ein zentraler Baustein zur Schaffung interner Bedin-
gungen, die eine wirtsehaftliche und soziale Eigendynamik entfal-
ten kénnen, ist eine radikale Agrarreform anzusehen, .in der die
Umverteilung des Bodens an die tatsidchlichen Produzenten verkniipft
ist mit der Durchsetzung von Agrarpreisen, die eine ldndliche Ent~
wicklung erméglichen.3¢ Unmittelbar zusammen hidngt damit die Not-
wendigkeit einer radikalen Reform der Staatsapparate, die ihren
Charakter als Alimentierungssystem verlieren miissen. Da viele
Staaten der Dritten Welt zu klein sind fiir eine derartige autonome
Entwicklung, sollten regionale Zusammenschliisse angestrebt werden,
die zwar nicht ohne Probleme sind, aber vielleieht durch die sich
verschirfenden Notlagen an Attraktivitdt gewinnen.

Die entwicklungspolitische Diskussion wird von der Vorstellung be--
herrscht, daB Unterentwicklung durch Knappheit von Ressourcen, Ka-
pitalmangel, Mangel an Sparkapital ete. gekennzeichnet sei, einem
Zustand, dem von Seiten der entwickelten Linder durch Ressourecen-
transfer, also Waren- und Kapitalexporte in die Dritte Welt abzu-
helfen sei (vgl. Altvater 1984, Donges 1981). In den meisten L#n-
dern besteht jedoch iiberhaupt kein absoluter Mangel an realen Res-
sourcen, also Arbeitskrdften, Bodenschidtzen, landwirtsehaftlichen
Fldchen, allerdings ein gravierendes Verteilungsproblem, weil We-
nige {iber fast alles verfiigen (Menzel, Senghaas 1986, S. 238f).
Die Problematik der Entwicklungslinder liegt vielmehr darin, mit
Schumpeter ausgedriickt, wie die gesellschaftliche Kombination der
Ressourcen so zu bewerkstelligen ist, daB es zu Produktivitdts-
steigerungen und Entwickung kommen kann. Zusdtzliehe Ressourcen
dndern an dieser Problematik nichts.3! Die hier und in der Dritten
Welt selbst vorherrschende Entwicklungsstrategie, die vor allem
auch einen Ressourcentransfer in diese Lidnder vorsieht, ist eine
Scheinldsung, mit der vorhandene Abhéngigkeiten nur noch weiter

30 Auf die zentrale Frage der Agrarpreise im Innern (in Relation
zu den gewerblichen Preisen) und damit auf den Gegensatz zwischen
Stadt und Land, der traditionelle und Dritte-Welt-Gesellschaften
zutiefst prdgt, kann hier nicht nidher eingegangen werden.

31 vgl. dazu z.B. Mexiko und Nigeria, wo die zusdtzlichen Olein-
nahmen nicht zur Entwicklung, sondern zur Aufblihung der vorhan-
denen Strukturen genutzt wurden, mit verheerenden Folgen fiir die
Okonomie. ‘
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vertieft werden. Um einen "take-off" in diesen Lindern zu errei-
chen, bedarf es der Initiierung eines Investitions-Einkommensbil-
dungs-Prozesses, was nur {iber soziodkonomische und institutionelle
Reformen méglich ist.

Ressourcentransfer, also Importiiberschiisse der Dritten Welt, sind
vor allem Entwicklungshilfe fiir die Industrielédnder,?? die vom
Wachstumseffekt ihrer entsprechenden Exportiiberschiisse profitieren
und realwirtschaftliche und finanzielle Abhiangigkeiten und politi-
sche Machtpositionen aufbauen kénnen (vgl. Riese 1986a). Ent-
wicklungsstrategien der Dritten Welt, soweit ihre auBenwirt-
schaftlieche Seite betrachtet wird, sollten gestiitzt sein auf aus-
geglichenen Handel, allenfalls eher zeitweilige Exportﬁberschﬁése,
mit dem Ziel, durch Export die Mittel zu verdienen, um die notwen-
digen Importe von Rohwaren und hochtechnischen Erzeugnissen ete.
zu bezahlen.33 In vielen Fdllen mag eine Intensivierung der AuBen-
handelsverflechtung notwendig sein, da die Ausstattung vieler Ge-
genden der Dritten Welt mit natiirlichen Ressourcen sehr unausge-
glichen ist ete.

~Mit der Vorstellung, daB die Dritte Welt zu ihrer Entwicklung
einen externen Ressourcentransfer bendtigt, ist die andere Vor-
stellung verkniipft, daBB der héhere Lebensstandard in den Metropo-
len auf die Ausbeutung der Dritten Welt zuriickzufiithren sei. Aber
die Mehrzahl der Menschen in der kapitalistischen Peripherie ar-
beitet nicht fiir die Zentren, sondern ist weitgehend reguldr "un-
terbeschidftigt", "iiberfliissig" fiir den jetzigen Weltmarkt, sie
kénnen iiberhaupt gar keinen Reichtum produzieren, der zu transfe-
rieren widre. Die metropolitane Bevélkerung "gewinnt" vielmehr aus
den Zustéinden in der Dritten Welt v.a. dadurch, daB die iiberwie~
gende Mehrheit der Weltbevbélkerung von der Nutzung der zentralen
Ressourcen wie Energie und Mineralien und bestimmter fruchtbarer
Bdéden ausgeschlossen ist.

Was konnen nun Industrieldnder zur Entwicklung der Dritten Welt
beitragen? Zun#icehst ist zu betonen, daf die Entwicklungsblockaden
zu einem guten Teil den internen Problemen der Linder der Dritten
Welt geschuldet sind, die aueh nur durch innere Verdnderungen, in

8 Humanitédre Hilfe in Notfdllen ist eine davon klar zu un-
terscheidende Selbstverstdndlichkeit, obwohl mittlerweile auch
deutlich ist, daB Nahrungsmittelhilfe strukturell #HuBerst negativ
sein kann.

33 Die gegenwidrtigen Exportiiberschiisse von Lindern der Driten
Welt sind nieht entwicklungsfdrdernd, da sie nur iiber interne Au-
steritatspolitik zustande gekommen sind (vgl. dazu Kap. 1.4.3.).
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welcher Form auch immer, aufgeldst werden kdonnen. Es ist bekannt,
daBB in vielen dieser Linder die Machtverhdltnisse durch die Unter-
stiitzung aus den Metropolen aufrechterhalten werden. Aber, abgese-
hen von der aktuell notwendigen Reduktion der Schuldenlast, sind
hier die EinfluBméglichkeiten der Industrieldnder eher begrenzt,
da die Souverdnitdt der Staaten der Dritten Welt ja nicht infrage
gestellt, sondern gestidrkt werden soll.

In einer reformierten wirtschaftlichen Weltordnung (vgl. Kap. 5),
sind jedenfalls Spielrdume fiir die Lidnder der Dritten Welt gege-
ben, da sie nicht in eine hegemoniale Ordnung eingebunden sind und
auch nicht einer Michtepolarisierung ausgesetzt, sondern ihre Be-
ziehungen multipolar orientieren konnen und damit an Unabhingig-
keit gewinnen. Das wdre zundchst sicher die Unabhidngigkeit der
herrschenden Eliten, aber in einer solchen Welt widre auch ein
Druck in Richtung Demokratisierung moéglich. Und das gehért niecht
in den Bereich innerer Angelegenheiten souverdner Nationalstaaten,
sondern die Demokratie ebenso wie die Einhaltung der Menschen-
rechte miissen allgemeine Werte und unbedingt anzustrebende Reali-
tdt sein. Nur iiber die Beteiligung der gesamten Bevdélkerung an der
politischen Willensbildung konnen die Entwicklungsblockaden aufge-
brochen werden. |

Ein wichtiger Schritt zur Verbesserung der weltwirtschaftlicechen
Rahmenbedingungen der Dritten Welt wdre der Verzicht der Indu-
strieldnder auf merkantilistische Strategien, die die Entwick-
lungsldnder in Importiitberschiisse dringen. Fiir die Bundesrepublik
als Gldubigerland wiirde dies die Offnung ihrer Miarkte fiir Produkte
aus der Dritfen Welt und die zeitweilige Hinnahme von Importiiber-
schiissen bedeuten.

Eine Stabilisierung der Weltmarktpreise fiir Rohwaren ist fiir die
Produktionsldnder in der Dritten Welt wichtig, um ihre Einnahmen
kalkulierbar und stabil zu machen, um weltwirtschaftlich klare
Preissignale fiir die Prospektion und Investitionen zu geben und um
die durch die stark sechwankenden Rohstoffpreise verstidrkten oder
induzierten Inflations- und Deflationstendenzen fiir die Weltwirt-
schaft insgesamt auszuschalten. Die Entwicklung der letzten zwan-
zig Jahre auf diesem Sektor 148t allgemeine, weltweite Liésungen
als unrealistisch erscheinen. Die von uns weiter unten (Kap. 3 bis
5) diskutierten Alternativen sind jedoch auch Beitridge dazu, die
von den industriellen Metropolen ausgehenden Destabilisierungen
der Rohwarenpreise zu mindern.
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2. Politische Regulierung, Binnenorientierung und Instrumente ih-
rer auBenwirtschaftlichen Absicherung

In historischer Perspektive (Kap. 1) werden aufeinanderfolgende
Perioden sichtbar, in denen das Verhdltnis von Politik und Okono-
mie, soweit im Zusammenhang der Weltwirtschaft! relevant, sehr un-
terschiedlich strukturiert war und ist. Internationale Marktinte-
gration und politische Steuerung sind niecht dureh quasi natilrliche
Arbeitsteilungen und Nationalitdten vorgegeben. Tendenzen zu Uber-
regionalen und internationalen, in immer mehr Dimensionen auch
globalen Wirtschaftsverflechtungen einerseits und dezentrales
Staatensystem, begrenzte staatliche Politik andererseits sind
nicht neu. Aber es kommt gerade auf die historisch-spezifischen
Unterschiede an, auf die ganz verschiedenen Formen und Ausprigun-
gen des Verhdltnisses von Politik und Okonomie, wie sie fiir die
Weltwirtschaftsentwicklung der letzten Jahrzehnte charakteristiseh
sind.

In den Kapiteln 3 bis 5 werden die Bundesrepublik, die EG und die
Weltwirtschaft jeweils gesondert behandelt, wobei Wiahrungsfragen
im Vordergrund stehen. Im folgenden werden einige allgemeinerer
Aspekte abgehandelt bzw. solche Dimensionen, die fiir die drei Ebe-
nen gleichermaBen oder &hnlich gelten, so daB sie sinnvollerweise
vorab zusammenhidngend dargestellt werden kénnen.

2.1. Zum Verhidltnis von Politik und Okonomie in den AuBenwirt—
schaftsbeziehungen

Der begriffliche Bezugsrahmen kann wie folgt abgesteckt werden. Im
Zusammenhang dieser Arbeit meint "Wirtschaft" die relativ selb-
stdndige Sphdre der Gesellschaft, in der die Beziehungen durech die
Waren- und Geldform geprédgt sind. "AuBenwirtscehaftlieh" sind dann
alle Beziehungen eines Wirtschafts-, zumeist auch Widhrungsgebietes
mit der iibrigen Welt. Die 6konomische Grenze zwischen In- und Aus-
land ist der Wechselkurs, der den Umrechnungsschliissel zwischen
nationalen bzw. staatliechen Geldern darstellt. Okonomiscehe Grenzen
von Wahrungsrdumen miissen nicht notwendig mit politischen Staats-
grenzen iibereinstimmen. Solche Abweichungen ergeben sich in erster
Linie fiir:internationale Anlagewdhrungen wie Dollar oder DM.
"AuBenwirtschaftspolitik™ als Regulierung und Kontrolle wirt-

i Es werden im folgenden vorzugsweise die Verhdltnisse innerhalb
der Staatenwelt behandelt, die jetzt zur OECD gehért.
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schaftlicher AuBlenbeziehungen ist primdr gesamtwirtschaftlieh be-
stimmt, weil die realen Medien und Institutionen, um die es hier
geht (Geld, Zentralstaat und Zentralbank?), notwendig zentral und
staatlich organisiert sind.

Uns kommt es niecht auf den zumeist im Mittelpunkt des Interesses.
stehenden oder wenigstens faktisch unterliegenden Gegensatz von
Markt und Staat an, sondern auf die historiseh unterschiedlichen
Formen gesamtwirtschaftlicher Regulierung, die nicht im Gegensatz
stehen zu einzelwirtschaftlich freiem Markthandeln, sondern dieses
iiberhaupt erst erméglichen. Den Einzelprozessen auf den Mirkten |
vorausgesetzt sind die spezifischen institutionellen (rechtlichen)
und materiellen Ausgestaltungen und Rahmenbedingungen derselben,
aber auch die iibergreifenden Gesamtaggegate wie Geldversorgung,
Kreditrahmen, effektive Nachfrage ete., die keineswegs bloBe Sum-
men, statistische Abstraktionen sind, sondern selbst eigenstidndige
GroBen.

Jede Geldwirtschaft bedarf der makrodkonomischen Steuerung und
setzt vor allem als Grundlage eine politische Gestaltung des Geld-
wesens voraus. In diesem Punkt sind sich fast alle Richtungen der
Okonomie einig, vom neoklassischen Monetarismus bis zum monetidren
Keynesianismus. Aber nicht nur das Geldwesen als solches muff poli-
tisch geordnet sein, sondern umfassende Strukturen institutionel-
ler Regulierungen auf nationaler und internationaler Ebene gehdren
zu den Funktionsbedingungen jeder Geldwirtschaft, um gegen die in-
hdrente Instabilitdt von Marktprozessen Sicherungsnetze einzuzie-
hen. Auf makroodkonomischer Ebene reichen derartige Institutionali-
sierungen -  um hur einige zun nennen - von den Arbeitsmarkt-
verfassungen, Kreditsystemen, Modi staatlicher Fiskalpolitik bis
zum Wechselkursregime. Auch auf eher mikrodkonomischen Ebenen gibt
es eine Vielzahl von Institutionalisierungen, die eine Geldwirt-
schaft iiberhaupt erst lebensfidhig machen (vgl. Herr 1987a). Lais-
sez-faire hat es somit okonomisch nie gegeben und wire auch gar
nicht méglieh.?d

2 Hier wird die Geldpolitik zur staatlichen Politik gerechnet,
obwohl die Bundesbank relativ autonom ist. Die sich aus diesem
Status ergebenden Konfliktmdglichkeiten sollen damit nicht be-
stritten werden.

3 "Wir wollen nunmehr griindlich mit den metaphy51schen und all-
gemeinen Prinzipien aufrdumen, auf die man von Zeit zu Zeit das
Laissez~faire immer wieder aufbaut. Es ist nicht wahr, daB jedes
Individuum eine vorgeschriebene ‘natiirliche Freiheit™ seiner wirt-
schaftlichen Tatigkeit besitzt. Es gibt keinen “Vertrag", der
denen, die schon besitzen oder die noch erwerben, ewige Rechte
ibertrédgt. Die Welt wird von oben her nicht so regiert, daB pri-
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Die politischen Institutionalisierungen und Regulierungen der Oko-
nomie kénnen ganz verschieden ausgestaltet sein. Die historischen
Zeitabschnitte unterscheiden siech vor allem in den jeweiligen Ver-
fassungen von Arbeitsmarkt, Kapitalmarkt und Unternehmensform.
Entscheidend ist nun, ob diese Regulierungen politisech bewuBit ver-
mittelt gesetzt werden oder nicht und wie die Institutionen kon-
trolliert werden. Auch der Grad von Zentralitdt oder Dezentralitédt
ist hier wiehtig.

Die politische Regulierung von AuBenwirtschaftsbeziehungen bewegt
sieh niecht nur im Spannungsfeld von Staat und Wirtschaft, wie im
nationalen Rahmen, sondern hier wird die staatliche Souverdnitit
auch politisch durch andere Staaten begrenzt und in mahcher Hin-
sicht auch in Frage gestellt, da wirtschaftspolitische Strategien
anderer Linder unmittelbare Wirkungen auf das Inland entfalten
kdnnen. Die relative Machtlosigkeit in AuBenwfrtschaftsfragen
liegt also nicht nur darin begriindet, daB die Reichweite nationa-
ler politischer Gewalt nieht mit der Reichweite internationaler
6konomischer Prozesse ilibereinstimmt, sondern auch in der Existenz
konkurrierender Staaten.

Dieser strukturelle Konflikt kann in unterschiedlicher Weise be-
wegt oder geldost werden. Der Staat kann seine duBere Souverdnitit
durchgreifend dadurch herstellen, daB destabilisierende grenziiber-
schreitende Verflechtungen - und vor allem die Kapitalbewegungen
- unterbunden werden. Dies war bei den meisten Nationen nach dem
Zerfall der Weltwirtschaft in den dreiBiger Jahren der Fall. Es
kann allerdings auch eine iiberstaatliche regulierende Institution
etabliert werden, durch die politische Steuerung und dkonomische
Prozesse auf die gleiche Wirkungsebene gebracht werden. Dies ist
im Rahmen von funktionierenden Hegemonialsystemen méglieh -~ in
denen allrdings ein in der Regel eher kompliziertes Verhdltnis von
nationaler Hegemonie und internationaler Institutionalisierung ge-
geben ist - oder, bisher allerdings nur in der Vorstellung, im
Rahmen weltweiter multinationaler demokratischer Institutionen.

vate und allgemeine Interessen immer zusammenfallen. Sie wird von
unten her nicht so verwaltet, daB diese beiden Interessen in praxi
zusammenfallen. Aus den Prinzipien der Nationaldkonomie folgt
nicht, daB der aufgeklédrte Egoismus immer zum allgemeinen Besten
wirkt. Es ist auch nieht wahr, daBl der Egoismus im allgemeinen im-
mer augeklédrt ist; meistenteils sind die Individuen, die einzeln
ihre egoistischen Interessen verfolgen, zu unwissend oder schwach,
um auch nur diese zu erreichen. Die Erfahrung lehrt nicht, daB In-
dividuen, die sich zu einer gesellschaftlichen Gruppe zusammen-
schlieBen, immer weniger klarsichtig sind als wenn sie einzeln
handeln" (Keynes 1926, S. 110).
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Die unseres Erachtens iibelste aller Welten ist eine Konstellation,
in der die Souver#dnitdt der Nationalstaaten durcech weitreichende
internationale 6konomische Verflechtungen drastisch reduziert ist,
ohne dafl es gleichzeitig eine iibergreifende politische Regulierung
0konomischer Prozesse gibt. Genau diese Konstellation hat sich
aber nach dem Zerfall des (praktizierten) Systems von Bretton
Woods in den siebziger Jahren durchgesetzt und charakterisiert
auch die gegenwirtige weltwirtschaftliche Lage.

Zur Uberwindung dieser weltwirtschaftliech risikoreichen und ge-
fahrlichen Situation schlagen wir einen “Mittelweg® vor, ndmlich
die Etablierung (begrenzter) iiberstaatlicher Institutionen auf EG-
Ebene und relative Abkoppelung - vor allem der Kapitalmirkte -
in den Beziehungen dieses ‘Blockes™ mit der iibrigen Welt. Auch in-
nerhalb der EG prédferieren wir einen méglichst grofBen Spielraum
fiir die Einzelstaaten und Zentralisierung von Kompetenzen nur in
spezifischen, teilweise jedoch zentralen Bereichen. Ausgehend vom
wirtschaftspolitiseh wichtigsten Ziel, zu einer erneuten Regulie-
rung der Kapitalmidrkte zu kommen, um dadurch iliberhaupt politische
Handlungsméglichkeiten zur Bekdmpfung sozialer und Skologischer
Probleme in groBerem Mafle zu erlangen, erscheint uns in der gegen-
widrtigen weltwirtschaftlichen Konstellation die EG als komplex
strukturierte Staatengemeinschaft am besten geeignet, &konomische
Prozesse und politische Regulierung auf jeweils einer Aktionseéebene
zu vereinen, ohne dadurch weitere Machtzusammenballung oder Zer-
splitterung zu férdern.

2.2. Binnenorientierung der AuBenwirtschaft

Wir unterscheiden grundlegend zwei Seiten dessen, was unter Bin-
nenorientierung zu verstehen ist, die prozeBpolitische oder ma-
krotkonomische Dimension einerseits und die strukturelle Dimension

der iberregionalen Verflechtung andererseits.

2.2.1. AuBenwirtschaftspolitische Orientierung4

4 Wir setzen uns hier nicht weiter mit Konzeptionen auseinander
(wie beispielsweise Wiesenthal 1988), in denen die jetzige Form
der AuBenwirtschaftsbeziehungen der Bundesrepublik als festes Da-
tum, gegebene GréBe genommen und dann nur noch gefragt wird, wel-
che nach innen gerichtete Politik gemacht werden kann, um ohne
AuBenwirkungen etwas zu erreichen. In solchen Denkwelten erscheint
bereits jede kurzfristige Neuerung der Mirkte, von denen ja selbst
Neoliberale annehmen, daf sie im SuchprozeB begriffen sind (also
auch einmal in einer Sackgasse der "Evolution" landen kénnen), als
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Jede existierende Volkswirtschaft hat Okonomische Beziehungen zur
iibrigen Welt. Die AuBenwirtschaftsorientierung von Lindern oder
Ladndergruppen kann mehr auf AuBenexpansion ("Merkantilismus") ge-
richtet sein, sie kann aber auch mehr "binnenorientiert" sein,
ausgerichtet an den Erfordernissen der inneren Entwicklung.5 Wih-
rend im ersteren Fall die Steigerung der Waren- und Kapitalexporte
im Zentrum steht, geht es im zweiten Fall vor allem darum, die fiir
die innere Entwicklung erforderliche Dynamik binnenzentriert zu
erzielen und nach auBen die notwendigen Einfuhren durch entspre-
chend hohe Ausfuhren zu finanzieren (abgesehen von Ressourcen-
transfers, wenn diese fiir notwendig gehalten werden).é8
AuBenwirtschaftspolitik, als Regulierung und Kontrolle der wirt-
schaftliechen AuBenbeziehungen eines Landes, ist notwendig staat-
lich und zentral, da die realen Medien, um die es geht, und die
Institutionen, die hier wirken, zentral sind und es auch bleiben
missen. Auch wenn wir daher im folgenden von alternativer Politik
handeln, so meinen wir eine andere Politik dieser Institutionen,
also der Bundesregierung und der Bundesbank. Das mag zwar fiktiv

quasi natiirlich gegebene Bedingung menschlichen Handelns. Wie-
senthal, wie auch Scharpf (1987), unterstellt offenbar eine sta-
bile, irreversible "Evolution" in Richtung einer véllig offenen,
"liberalisierten" Weltwirtschaft, in deren gegebene Bedingungen
die kleine Bundesrepublik sich nur noch einfiigen k&énne.

5 Die Diskussion und nidhere Bestimmung einer "inneren Wirt-
schaftsentwicklung", in der soziale und 6kologische Kriterien zur
Anwendung kommen, liegt jenseits der hier gegebenen thematischen
Grenzen. Es soll daher auch nicht dariiber spekuliert werden -

und ohne fundierte Darstellung wdre es Spekulation - , ob im
Falle sozialen und 6kologischen Umbaus das Sozialprodukt insgesamt
wachsen oder schrumpfen wiirde (Entgegen manchen Anschauungen wire
es nicht irrelevant - obwohl natiirlich die qualitative Verdnde-
rung das eigentlich Wichtige ist - , wie sich das Sozialprodukt
quantitativ entwickelt, alleine weil die Geldpolitik darauf bezo-
gen sein muB). Kurzfristig, ganz im Rahmen der jetzigen Verhalt-
nisse, gehen wir allerdings davon aus, daBl die schiddlichen sozia-
len Folgen eines durch restriktive Politik erzeugten Sozialproduk-
triickgangs viel gravierender sind als die eventuellen dkologischen
Entlastungswirkungen. In diesem Sinne kritisieren wir "restrik-
tive" und fordern "expansive" Politik, wobei letztere allerdings
auf o6kologisch wirksame MaBBnahmen gestiitzt sein muB. Fiir die Um-
welt kommt es nicht auf ein paar Prozent mehr oder weniger Wachs-
tum oder Sozialprodukt an, sondern auf weitreichende materielle
Strukturverédnderungen.

& Es ist daher falsch, wenn versucht wird, die herrschende ex-
treme Waren- und Kapitalexportorientierung damit zu begriinden, daB
Einnahmen zur Bezahlung der notwendigen und gewiinsehten Einfuhren
erzielt werden miBten. Mit einer solchen Begrenzung widre die in
der Bundesrepublik dominierende Exportindustrie iiberhaupt nicht
einverstanden.
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erscheinen; eine soleche verdnderte Politik ist selbstverstédndlich
nur denkbar in einer gesellschaftlichen und politischen Gesamtkon-
stellation, die sich von der heutigen grundlegend unterscheidet.
Insbesondere ist eine politische Mehrheit vorausgesetzt, die eine
andere Richtung der sozialen und materiellen Entwicklung durchset-
zen will. Es ist undenkbar, daB isoliert nur eine andere AuBen-
wirtschaftspolitik gewollt wird. Bei aller Bereitschaft gerade in
der Bundesrepublik, sich den vermeintlichen Zwingen des Weltmarkts
unterzuordnen, geht es auch hier immer noch grundsédtzlich um die
auBenwirtsehaftliche Flankierung eines primdr im Innern bestimmten
Entwicklungstyps der Okonomie. So ist die spezifische Weltmarkto-
rientierung nicht zuletzt auch eine Klammer zwischen verschie-
denen, eher entgegengesetzten Interessengruppen innerhalb der Bun-
desrepublik.

Binnenorientierung einer Okonomie bedeutet, eine im Durchschnitt
der normalen zykliscehen Schwankungen ausgegliehene'Leistungsbilanz
unter Beriicksichtigung politisch gewollter und entsprechend finan-
zierter Ressourcentransfers anzustreben. Insgesamt soll somit der
Aufbau von Gliubiger-Schuldner-Positionen zwischen Staaten mini-
miert werden. Es soll weder méglich sein, Erwerbslosigkeit zu ex-
portieren, noeh als Rentier (Glaubigernation) Wohlfahrtsgewinne zu
realisieren. Erst auf der Basis tendenziell ausgeglichener Lei-
stungsbilanzen und geringer internationaler (Netto-)Gldubiger-
Schuldner-Beziehungen halten wir auf wirtschaftlicher Ebene ein
demokratisches Nebeneinander von Staaten.

Binnenorientierung bedeutet fiir die Bundesrepublik die Aufgabe ih-
rer agressiven Exportorientierung. Als Gldubigerland miiBte sie so-
gar zum Ausgleich der Leistungsbilanz eine negative Handels- und
Dienstleistungsbilanz - ohne externe Kapitalertrﬁge - reali-
sieren. Der mittelfristige Ausgleich der Leistungsbilanzen kann
entweder iiber die Koordinierung makrotkonomischer Politiken zwi-~
schen Staaten oder iiber Wechselkursanpassungen erfolgen. Prinzipi-
ell sollte der Wechselkurs als Instrument des Ausgleiehs der Han-
dels- und Leistungsbilanzsalden eingesetzt werden, um dadurch die
Spielrdume fiir autonome nationale Politiken zu erhdhen. Politische
Eingriffe in den Handel sollten nur fiir besdndere Situationen vor-
gesehen sein. '
Binnenorientierung mit Bezug auf die internationalen Finanzbe-
ziehungen bedeutet, daBl das Eigenleben internationaler Geld- und
Kapitalmdrkte beseitigt wird und diese als Stérfaktoren reguliert
und kontrolliert werden miissen. Dies ist besonders dann notwendig,
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wenn der Wechselkurs, bedingt dureh Kapitalbewegungen, von dem Ni-
veau abweicht, das mittelfristig einen Ausgleich der Salden garan-
tiert.

2.2.2 Zum Umfang internationaler Wirtschaftsverflechtung

Internationaler Handel ist, wie Handel iiberhaupt, immer notwendig
und auch in seinem Umfang grundsitzlich niecht von vorneherein gut
oder schlecht. Er ist auch unter sozialen und 6kologischen Ge-
sichtspunkten in diesem Sinne "neutral". Binnenorientierung bein-
haltet somit in Bezug auf den Handel keinerlei Autarkiebestrebun-
gen.

Folgend sollen kurz zwei Themenkomplexe - Transportkosten und
Rohstoffhandel - exemplarisch betrachtet werden, um denkbare
Konsequenzen 6kologischer Politik auf die Struktur des externen
Handels zu verdeutlichen.

Erhebliche negative externe Effekte gehen vom Transport aus. Diese
sind bei dkologischer Politik zu internalisieren, und es sind
Transportarten zu wdhlen, die die Umwelt méglichst wenig belasten.
Nieht nur im Welthandel,?” sondern bei allem iiberregionalem Handel,
soweit er mit dem Transport von Gegenstdnden verbunden ist, treten
durch den materiellen Transportvorgang selbst gravierende Umwelt-
probleme auf. Soweit ein Handel iiber groBle Strecken nur zustande-
kommt, weil die Transportpreise nicht den gesamten tatsidchlichen
Aufwand abdecken (direkte Subventionierung, staatliche Wegekosten-
finanzierung, Uberwdlzung selbst der direkten'ﬁkologischen Scha-
den), ist dieser selbst immanent gesehen nicht marktgerecht, ge-
sellschaftlich unwirtschaftliech und sollte durch entsprechende Ko-
stenbelastungen unterbunden werden, da keine gesellschaftlichen
Argumente fiir eine besondere Féorderung sprechen. Das Transportko-
stenargument hat mit grenziiberschreitendem Handel allerdings nur
insofern etwas zu tun, als im Durchsechnitt AuBenhandel iiber
groBere Entfernungen stattfindet als Binnenhandel, auch wenn die
Gunst des Transports iiber Wasser mitberiicksichtigt wird. Denn
AuBBenhandel zwischen ElsaB und Baden kann unter 0kologischen Ge-
sichtspunkten durchaus giinstiger sein als Binnenhandel zwischen
Baden und Hamburg. Auch hdngt die Intensitdt des AuBenhandels im-
mer von der GroBe des Staates ab, so daB es sinnlos widre, eine

7 Fiir den Handel mit der Dritten Welt gelten teilweise besondere
Bedingungen, so daB hier vor allem der Warenaustausch zwischen den
groBen industriellen Zentren gemeint ist.
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spezifische Optimalitdt von AuBenhandelsverflechtung fiir Staaten
zu suchen.

Zumindest solange der Olpreis, der heute gewichtigste Bestandteil -

der Transportkosten, relativ niedrig ist erscheint es aus Umwelt-

gesichtspunkten angebracht, die Transportkosten-Schwelle vor allem

iiber den Olpreis noch deutlich héher anzusetzen, um auch direkte
okonomische Anreize dahin zu setzen, auf dkologischere Transport-
mittel umzusteigen. Auch wenn es zwischen Handel und Okologie iiber
die genannten Aspekte hinaus keinen prinzipiellen Gegensatz gibt,
so ist es jedoeh durchaus denkbar, daB nach Internalisierung der
externen Kosten nieht hauptsdechlich Dinge, sondern Ideen und Men-
schen iiberregional ausgetauscht werden. Zwar gelten diese tiberle-
gungen grundsdtzlieh fiir allen Transport; es ist aber spidter zu
zeigen, daB hier je nach dem Charakter der regionalen und iiberre-
gionalen Wirtschaftsbeziehungen unterschieden werden mufi. Die in-
nerhalb Europas zwar historiseh gewachsenen, aber doch
regionalwirtschaftlich oft zufdlligen Staatengrenzen sind wenig
geeignet, rdumlich-6kologische Abgrenzungen zu markieren (verglei-
che das gesamte Gebiet am Rhein).

Unter 8kologischen Aspekten wird beim AuBenhandel vor allem an die
Rohstoffeinfuhren gedacht;8 dies auch deshalb, weil den Rohstoffen
eine sehr viel groBere weltwirtschaftliche Bedeutung zukommt als
es an ihrem mittlerweile geringen Anteil am Welthandel abzulesen
ist.9 Ein niedrigerer Rohstoffverbrauch ist aus dkologischer Siecht
eine zentrale Forderung an die Industrieldnder. Zwar hat sich ge-
zeigt, daB die Warnungen des Club of Rome anfangs der siebziger
Jahre vor einer mengenméBigen Verknappung der meisten Rohstoffe
weit iibertrieben, eher sogar falsch waren. Nicht nur, weil der
Verbrauch sieh nicht so stark erhéht hat wie angenommen, sondern
auch weil die Vorrdte groBer sind. Das Ressourcenproblem ist real
vor allem eines der Wdlder und des anbaufdhigen Bodens, nicht der
energetischen und mineralischen Rohstoffe. Auch‘die Preisentwick-
lung der Rohstoffe verlief ganz anders als damals angenommen, es
ist unter starken Schwankungen insgesamt eher zu einem weiteren
Verfall der "realen" Rohwarenpreise gekommen (vgl. Kap. 1.4).

8 Die Schadstoff"ausfuhren" sind gratis; sie werden nicht im
Handel erfafBt, obwohl es eine Rubrik "Geschenke" gibt. Auf andere
wichtige Komplexe wie Tourismus etce kann hier selbstredend nicht
eingegangen werden.

9 Auch hier ergédbe sich ein realistischeres Bild, wenn der Han-
del innerhalb Europas (und Nordamerikas) statistisch ausgeschaltet
wiirde.
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Trotzdem bleibt es aus Okologischen Griinden wicehtig, zu einem ge-
ringeren Ressourcenverbrauch zu kommen, weil dann indirekt auch
der Schadstoffanfall geringer wird und die Transportmengen abneh-
men. .

Ein niedrigerer Rohstoffverbrauch hidtte allerdings gravierende
weltwirtschaftliche Konsequenzen, insbesondere auch fiir die Linder
der Dritten Welt. Es ist in diesem Zusammenhang zentral, zwischen
kurzfristigen und mittel- bzw. lingerfristigen Veridnderungen zu
unterscheiden.

Kurzfristig wiirde eine Verminderung der Rohstoffeinfuhren, gleich-
giltig wie zustande gekommen, die strukturelle Krise auf den Roh-
warenmidrkten verschidrfen und hdtte insbesondere fiir die Linder der
Dritten Welt sehr negative Konsequenzen. Nicaragua zum Beispiel
ist in hohem MaBle auf den Kaffee-Export angewiesen, andere Lénder
auf mineralische Ausfuhren. Es sei nur kurz erwdhnt, daB ein wei-
terer Preisverfall auf den Rohwarenmidrkten auch die Gefahren des
Abgleitens in eine Depression drastisch erhoéht. Es ist denkbar,
daBB die negativen Folgen, auch O6kologische, die eine solche Ver-
schdrfung der Krise auf den Rohwarenmirkten hiatte, die positiven
Effekte iliberwiegen. Preisregulierende MaBnahmen und stabile Aus-
tauschverhdltnisse zwischen Roh- und Industriewaren kénnten eine
Bewegungsform dieses Problems sein, unterstellen jedoch einen
breiten Konsens von Industrie- und Entwicklungslandern.

In der mittleren und lidngeren Frist, die auech von hiesigen Umstel-
lungsprozessen her allein realistisch erscheint, muB eine vermin-
derte Einfuhr vor allem von Agrarprodukten!® aus der Dritten Welt
auch wirtschaftlieh keineswegs zwingend negativ fir diese Linder
sein., Allerdings ist dann unterstellt, daB sie zu einem anderen
Entwicklungstyp kommen, der auf der Mobilisierung der inneren Res-
sourecen und bégrenztenll Fertigwarenausfuhren in die industriellen

1o Der Agrarmarkt weist besondere Probleme auf, die von zentraler
Bedeutung sind. Die 8konomische Standardthbeorie dréngt in Riech-
tung hdherer Agrareinfuhren aus der Dritten Welt (dort umgekehrt
zu mehr entsprechenden Exporten), weil dadurch die komparativen
Produktionsmoglichkeiten bestens genutzt wiirden. Eine solche "Ent-
wicklungsstrategie"” schreibt allerdings die jetzigen Rollen im in-
ternationalen System fest und damit auch die "Unterentwieklung";
damit kdénnte zwar der Indusfrieexport der Bundesrepublik weiter
gesteigert werden, aber auf Kosten der Entwicklungsmodglichkeiten
der Dritten Welt. Aufgrund der riesigen Agrariibrschiisse vor allem
Europas und der USA liefern sich die westlichen Industriestaaten
jedoeh derzeit Subventionswettlidufe beim Agrarexport. Nach dieser
Logik soll die Dritte Welt dann alles einfiihren, Agrar- und Indu-
strieprodukte.

11 Begrenzt durch die inneren Entwicklungsbediirfnisse, die sich




