"Der ECU lahmt" in La Libre Belgique (9. Oktober 1978)

Legende: Am 9. Oktober 1978 untersucht die konservative Tageszeitung La Libre Belgique die
Funktionsweise des Europdischen Wahrungssystems (EWS) und zeigt die technischen Grenzen der
Rechnungseinheit der Neun, des Ecu, auf.
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Der ECU lahmt

Die Vorbehalte Italiens und Irlands hinsichtlich ihrer Teilnahme am neuen europédischen Wéhrungssystem
sowie die vorldufige Ablehnung GroRbritanniens haben bei den Anhdngern der europédischen Einigung fiir
grofRe Enttduschung gesorgt.

Immerhin wird jedoch zum 1. Januar ein Mechanismus zur Stabilisierung der Wechselkurse geschaffen, der
sowohl groRer als auch umfassender angelegt ist als die bisherige so genannte ,,Wahrungsschlange®. GroRer,
weil der franzosische Franc zur Gruppe der stabilisierten Wahrungen gehoren wird. Umfassender, weil
betrdchtliche Mittel aufgeboten werden, um eine allzu groe Verwundbarkeit des Systems gegeniiber
spekulativen Angriffen zu vermeiden.

Die Teilnahme Frankreichs am europdischen Wahrungssystem ist fiir uns Belgier sehr positiv zu sehen, da
ein Fiinftel unserer Exporte ins benachbarte Frankreich gehen. Unsere Ausfuhren nach Frankreich gingen
letztes Jahr wertmdRig um 3,5 % zuriick. Mit der Stabilisierung der Wechselkurse sollten wir in der Lage
sein, diese Tendenz umzukehren.

Fiir die italienische Lira und das irische Pfund waren urspriinglich Schwankungsbreiten von jeweils 6 %
iber und unter den Leitkursen vorgesehen, insgesamt also 12 %. Nach dem Willen der Unterhdndler sollten
diese Bandbreiten zwar schrittweise reduziert werden, trotzdem muss eingerdaumt werden, dass die in diesem
ersten Schritt vorgesehene Stabilisierung rein symbolischen Charakter hatte. Die in den letzten Monaten
verzeichneten Schwankungen bei den betreffenden Wéhrungen haben niemals die eingerdumten 6 %
tiberschritten. Die Enthaltung Irlands und Italiens braucht dann nicht als dramatisch angesehen zu werden,
wenn deren Regierungen eine verniinftige Finanz- und Haushaltspolitik betreiben.

Man darf ndmlich keineswegs aulSer Acht lassen, dass feste Wechselkurse keine ausreichende Garantie fiir
Stabilitdt bieten, wie die mehrfachen Misserfolge seit dem Werner-Plan gezeigt haben.

Diese Bemerkung ist insbesondere fiir den franzosischen Franc zutreffend. Er wird von vielen Beobachtern
zu Recht oder Unrecht als die schwéchste Wahrung innerhalb der Wahrungsschlange angesehen und Barre
muss sich ungeachtet der Seitenhiebe von Jacques Chirac schon sehr vertrauenerweckend zeigen, um es
Frankreich zu ermoglichen, seinen Verpflichtungen nachzukommen. Noch ist nicht bekannt, zu welchem
Kurs der franzosische Franc dem Wahrungssystem beitreten wird. Falls nichts Unvorhergesehenes eintritt,
diirfte dieser Kurs jedoch nicht allzu stark von dem aktuellen Kurs abweichen, der seit den heftigen
Ausschldgen vor den Parlamentswahlen im Mérz 1978 relativ stabil geblieben ist.

Fiir die Zukunft wird es entscheidend sein, die Inflationsrhythmen der einzelnen Mitgliedsldnder der
Gemeinschaft kompatibler zu gestalten. Sicherlich kénnen instabile Wechselkurse den Inflationsdruck
erhohen. Dies haben die Vorgédnge der letzten Jahre in Italien und GroRbritannien gezeigt. Das heifSt aber
nicht, dass eine Riickkehr zu festen Wechselkursen den inflationdren Druck beseitigt.

Innerhalb Europas miissen also die Bedingungen fiir Stabilitdt hergestellt werden. Das wird aber nicht
ausreichen, wenn der Dollar weiter das bleibt, was er ist, ndmlich ein internationales, auch in Europa
weitgehend benutztes Zahlungsmittel, das den Launen der Wirtschaftspolitik eines einzigen Landes
ausgesetzt ist, und sei es auch das machtigste Land der Welt.

Wahrend des Gipfels in Bremen war in diesem Zusammenhang daran gedacht worden, dass der ECU als
eine Art neuer europdischer Wahrung den Dollar bei Transaktionen zwischen den Zentralbanken der
Mitgliedslander ablosen konnte. Damit war gleichzeitig die Hoffnung verbunden, dass der ECU sich
allmédhlich auch bei Transaktionen im Privatsektor als Bezugswahrung fiir handelsrechtliche Vertréage,
Wertpapieremissionen und Bankdepots durchsetzen wiirde.

Die Nichtteilnahme von Italien, GroBbritannien und Irland, die zusammengenommen ein betrdchtliches

Gewicht haben, wird der Verwendung des ECU als Wahrung sicherlich nicht forderlich sein, da damit
erhebliche technische Komplikationen verbunden wiéren.
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Der ECU setzt sich bekanntlich aus einem ,,Devisenkorb* zusammen. Die Wahrungen der am
Wahrungssystem nicht teilnehmenden Lénder werden bei der Festlegung des ECU dennoch beriicksichtigt,
zu einem definitiv festgelegten und eingefrorenen Kurs, der jedoch keine Leitkurseigenschaft hat. Bei
solchen Kunstgriffen besteht die Gefahr, dass der ECU zu einem nur schwer handhabbaren Instrument auf
dem Devisen- bzw. Kapitalmarkt wird.

Die Finanzminister der Gemeinschaft werden bei ihrer Tagung am 18. Dezember zahlreiche technische
Probleme 16sen miissen, bevor der ECU die ihm zugedachte Rolle spielen kann. Wir iiberlassen es den
Experten, die entsprechenden Lésungen zu finden.

So lange jedoch die europédischen Wéhrungen nicht allesamt in das Wahrungssystem integriert worden sind,
mit verniinftigen Schwankungsbreiten, wird der ECU auf jeden Fall nichts anderes sein als eine Art
Sonderziehungsrecht auf europédischer Ebene, soll heiflen, eine Rechnungswéhrung zwischen Zentralbanken.
Ein Schritt wurde getan in Richtung auf die Befreiung vom Dollar. Dies ist wichtig, man darf das nicht
herunterspielen.

Aber so schnell kommt der Tag noch nicht, an dem Banknoten der Neun bzw. der Zwolf {iber die jeweiligen
Landesgrenzen hinaus in Umlauf sein werden.

Wie Alfred Sauvy am Mikrophon einer lokalen Radiostation betonte: ,,Geld ist ein Synonym fiir Macht.
Wir werden erst dann eine gemeinsame Wahrung haben, wenn wir bereit sind, unsere Souverénitét zu teilen.

J. Z.
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