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TJÖN 
LE8 -
D'EUROPE 

63. AVENUE FOCH, PARIS XVI« 

053 24-54 
20 juillet 1970 

BN Wl-Sprachendienst 

\8 ^ V 

j Nr.. 
^ 6 

€!•§«flig |«n Minist 

Ii 

Monsieur le Ministre, 
Wi r t s cha f t 

1 auÜ<§. a 1 jfefeftrl^ffiii 
t nas permis de nous 

Bien que nous travaillons J.' un et 1 
de l'Eurooe, les circonstances ne nous ont 
rencontrer. 

.., J'-ai 1'Intention d'alier a Bonn apres la oeriode des 
vacances et je serais tres heureux de vous y voir } je rae 
permettrai de vous sugg^rer une date oour notre rencontre* 

Je vous remets ci-joint copie d'une lettre que j'adresse 
aux roembres du Comite d'Action poux les Etats-Unis d'E-ure'pe sur 
la question •"de'S bhanoes fixes et des changes flottants et" qui 
se rSfsTe a la decision du Conseil d^s viinistres de la Coinmunautl 
du- 9 juin. sr-

Je vous envoie ooalenient le rapnort du Professeu-r Triff in -
sur I*'union economique et monetaire que j'adresse en raltoA . «~*v 
tempsv'äux membres du Comit-^. 

Jean Mennet 

Oy. V vi 

/Jj Hat Mftra Mtoisür wrgeUgw : 

Monsieur Karl SCHILLER 
MiriistTe de l'Econoraie 
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Aktions-Ausschuß Paris, den 20. Juli 1970 
für die 

Vereinigten Staaten 
von Europa 

Herr Minister! 

Obwohl wir beide am Bau Europas mitwirken, haben es die Um­
stände noch nicht ermöglicht, daß wir uns treffen konnten. 

Ich beabsichtige, nach der Ferienzeit nach Bonn zu kommen und 
ich würde mich sehr freuen, wenn ich Sie treffen könnte; ich 
werde mir erlauben. Ihnen einen Termin für unser Treffen vor­
zuschlagen. 

In der Anlage überreiche ich Ihnen ein Schreiben, das ich in 
bezug auf die Frage der festen und gleitenden Wechselkurse 
an die Mitglieder des Aktions-Ausschusses für die Vereinigten 
Staaten von Europa sende; dieses Schreiben nimmt Bezug auf 
die Entscheidung des Ministerrates der Gemeinschaft vom 
9. Juni. 

Ich übersende Ihnen ebenfalls den Bericht von Herrn Prof. 
Triff in über die Wirtschafts- und Währungflunionj_ dieser Be­
richt geht auch gleichzeitig den Mitgliedern des Ausschusses 
zu. 

Mit freundlichen Grüßen 

gez. Jean Monnet 
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20. Juli, 1970 

1. In der Anlage überreiche ich Ihnes den in meinen Briefen vom j 
27. Marz und 22. Juni erwähnten Bericht des Herrn Prof. Triffin über 
die Wirtschafts - und Wahrungsunion. 

! 

2. Wie in meinem Schreiben vom 22. Juni angegeben, hat der Rat 
des Gemeinsamen Marktes am 9. Juni beschlossen, das s die Gemein­
schaft "in den Wechselkursbeziehungen zwischen Mitgliedslandern sich 
nicht au eventuelle Regelungen, die eine Lockerung des internationalen 
Wechselkurssystems erlauben wurden, berufen eoll" . 

Dies ist ein äusserst wichtiger Beschluss. 

Die Unis ich er he it„ die aus der Anwendung flexibler Wechsel« 
kurse zwischen den Landern des Gemeinsamen Marktes entstände, 
würde das Ende unserer Hoffnungen auf die Realisierung der in Den Haag 
beschlossenen Wirtschafts - une Wahrungsunion bedeuten. In diesem 
Falle konnte der Gemeinsame Markt nicht weiter unter den jetzigen 
Bedingungen funktionieren ; die gemeinsame Agrarpolitik würde 
unmöglich. 

Wie Sie es jedoch wohl in der Presse gelesen haben, werden 
die seit mehreren Monaten dauern Diskussionen zwischen Sach­
verständigen in Bezug auf die Flexibilität des Wechselkurs Systems 
weitergeführt. Das Problem soll besonders wahrend der im September 
in Kopenhagen stattfinden Sitzung des IWF erörtert werden. 

Wenn die Wechselkurse flexibel werden sollen, dürfen sie es 
nur zwischen der Gemeinschaft und der Aussenwelt, un besonders den 
Vereinigten Staaten werden. 

Es ist offensichtlich, dass die Errichtung der Europaischen 
Gemeinschaft feste Wechselkurse innerhalb der Gemeinschaft erfordert, 
ohne jedoch die Möglichkeit von Pari täte and er ungen bis zur Vollendung 
der Wirtschafts - und Wahrungsunion auszuschliessen. 

/ 
• / • 

^ 
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Da « ist eine wesentlichen Frage far die Zukunft der europaischen 
Konstruktion , Deshalb glaube ich , das» unaex Komitee bereit sein sollte, 
- wenn es die Entwicklung der internen Diskusaionen erfordert, - die 
Entscheidung dea Rats des Gemeinsame Marktes von 9. Juni, die eine 
grossere Flexibilität der Wechselkurse »wischen den Landern der 
Gemeinschaft ausschlieset, au unterstützen. 

Mit freundlichen Grossen 

Jean Monnet 
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AKTIONSKOMITEE FÜR DIE VEREINIGTEN STAATEN VON EUROPA 

ZUR WIRTSCHAFTS- UND WÄHRUNGSUNION DER GEMEINSCHAFT 

von Robert Triffin (+) 

Die beiden früheren Berichte, die Monsieur Triffin füi 
das Aktionskomitee vor der Den Haager Gipfelkonferenz verf 
hatte, behandelten hauptsächlich die Wahrungsprobleme, die U.­
Beitritt Grossbritanniens der Gemeinschaft stellt und die 
Krise des internationalen Wahrungssystems. 

Dieser dritte Bericht verbindet die vorhergehenden mit • 
Perspektiven der inneren Entwicklung der Gemeinschaft zur 
Wirtschafts- und Wahrunqsunion. unter Berücksichtigung der 
Beschlüsse der Den Haager Konferenz und des ?.wischenberic:~ 
des Werner-Ausschusses bezüglich der stufenweisen Realisic-..--. 
einer solchen Union. Er wiederholt nicht die konkreten in 
Monsieur Triff ins. zweitem Bericht' enthaltenen Vorschlage _v 
Einzelheiten, 

15. Juli 1970. 
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Das in meinen beiden früheren Berichten für das Aktions­
komitee fUr die Vereinigten Staaten von Europa skizzierte 
Wahrungsprogramm (15. und 16. Tagung des Komitees in Brüssel 
am 15. und 16. Juli 1969 und in Bonn am 15. und 16. Dezember 
1969) muss jetzt in die breitere Perspektive der Realisierung 
der Wirtschafts - und Währungsunion der Gemeinschaft, die von 
den Staats - und Regierungschefs der Sechs in Den Haag am 1. und 
2. Dezember letzten Jahres beschlossen wurde, eingefügt werden. 

Auf Vorschlag der Finanzminister bildete der Rat der 
Gemeinschaft einen Ausschuss unter Vorsitz von Monsieur Werner, 
der ihm einen ersten Bericht Ende Mai unterbreitete. Auf seiner 
Sitzung vom 9. Juni stimmte der Rat den Vorschlägen des Werner-
Ausschusses zu. nach denen "die Gemeinschaft progressiv gemein­
same Positionen in den Währungsbzeiehungen zu Drittlandern 
annehmen soll und in den Wechselkursbeziehungen zwischen den 
Mitgliedsländärn die Lockerungsmassnahmen, die im internatio­
nalen System eteentuell eingeführt werden, nicht anwenden soll". 
Das ist ein sehr wichtiger Schritt in Richtung auf die Schaffung 
einer europäischen Währungszone. 

Ausserdem beauftragte der Rat den Werner-Ausschuss, bis 
Ende September den Inhalt der ersten Etappe der Realisierung 
der Wirtschafts - und Währungsunion zu präzisieren. Diese erste 
Etappe soll drei Jahre umfassen und am 1. Januar 1971 beginnen. 

Ein Meinungsgegensatz besteht weiterhin zwischen jenen, 
die der Auffassung sind, dass schon ab der ersten Etappe ein 
Europäischer Kursstabiliserungsfonds geschaffen werden soll, und 
anderen, die zuerst die Harmonisierung der Wirtschafts - und 
Finanzpolitiken für erforderlich halten. Der Werner-Ausschuss 
versucht, einen Kompromiss zu erreichen, der parallele Aktionen 
in beiden Bereichen, ohne Bevorzugung des einen oder anderen, 
vorsehen würde. 

Dieser Begriff der Parallelität muss geklärt werden, 
wenn man vermeiden will, dass : 

./« 

-V 
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a) die Im Wahrungsbereich unternommene Aktion nicht mehr 
oder weniger schnell durch die andauernden Gegensätze zwischen 
den nationalen Wirtschaftspolitiken und Entwicklungen paralysiert 
wird ; 

b) die Verwechslung zwischen"Parallelifät" und "Gleich­
zeitigkeit" zu "Unbeweglichkeit" im einen und anderen Bereich 
führt und die Annahme praktischer Organisationsmassnahmen, die 
schon zur Einleitung paralleler Aktionen unerlässlich sind, die 
ihrerseits zur stufenweisen Realisierung der Wirtschafts - und 
Wahrungsunion notwendig sind, verzögert. 

1. Was das Ziel selbst betrifft, d. h. die Wirtschafts - und 
Währungsunion, so erfordert es gewiss eine wirkliche Harmoni­
sierung der nationalen Wirtschaftspolitiken und Entwicklungen. 
Aber die "Harmonisierung" darf nicht mit "Uniformierung" ver­
wechselt werden. Das Beispiel der Nationalstaaten im heutigen 
Europa beweist Uberzeugend die Möglichkeit, die Wirtschafts -
und Wahrungsunion mit einer sehr grossen Vielfalt der Entschei­
dungen und Optionen in den verschiedenen Ländern der Gemeinschaft 
zu vereinen. Die auffallenden Unterschiede in der Entwicklung 
zwischen Nord - und SUditalien, zum Beispiel, und die politische 
Akzeptierung einer immer weitergehenden Dezentralisierung zwischen 
den verschiedenen Gebieten Italiens bilden kein Hindernis für 
die Wirtschafts - und Währungsunion dieses Landes. Die bundes­
staatliche Verfassung Deutschlands und der Schweiz lässt sich 
ebenso mit beträchtlichen Unterschieden des Steuersystems und 
der Haushaltsoptionen von einem Land oder einem Kanton zum an­
deren vereinbaren/ 1^ 

Man sollte sich an diesen Beispielen inspirieren, um einen 
Unterschied zu treffen zwischen den Entscheidungen, die ohne 
grössere Nachteile, selbst nach Vollendung der Wirtschafts -
und Währungsunion, den nationalen Behörden Uberlassen werden 
können, und jenen, bei denen die Entscheidungsgewalt vorher 
schrittweise von der nationalen zur Gemeinschaftsebene Uberfuhrt 
werden sollte. Nennen wir unter diesen letzteren ; 

(l) In der Schweiz sind ungefähr 60% der Steuereinnahmen zur 
Verfügung der Kantone und in der Bundesrepublik 40% zur 
Verfügung der Länder und der Gemeinden. 

./. 
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a) die Massnahmen zur Harmonisierung - ja, in diesem Fall 
sogar, zur Vereinheitlichung - der Rechts - Finanz - und Steuer­
systeme, die erforderlich sind, um die künstlichen Wettbewerbs­
verzerrungen zwischen Unternehmen und dem Kapitalverkehr von 
einem Land zum anderen progressiv zu verringern und eventuell 
zu beseitigen, und um die Bildung europäischer - und nicht nur 
nationaler - Gesellschaften, die den gegenwärtigen und zukünf­
tigen technologischen Erfordernissen entsprechen würden, zu 
erleichtern. Die meisten dieser Probleme entstehen jedoch schon 
mehr aus der durch den Römischen Vertrag errichteten Zollunion 
als aus der in Den Haag beschlossenen Wirtschafts - und Währungs-
union. 

b) Die notwendigen Massnahmen zur Vorbeugung oder möglichst 
schnellen Behebung übermässiger oder andauernddr Ungleichgewichte 
der Zahlungsbilanzen, die annehmbare Transfers realer Resourcen 
zwischen Uberschuss - und Defizitländern hervorrufen. Solche 
Ungleichgewichte entstehen vor allem - und können nur andauern -
als Folge einer ständigen Finanzierung von Ungleichgewichten 
zwischen den Einnahmen und Ausgaben der privaten Haushalte, der 
Unternehmen und besonders der Gemeinden und des Staates selbst 
durch die Währungs - und Banksysteme. Deshalb hängt die Errich­
tung und Bewahrung einer lebensfähigen und politisch akzeptablen 
Wirtschafts - und Währunqsunion vor allem von einem genügenden 
Grad an Harmonisierung der Steuer - und Kreditpolitiken ab. 

Es sei jedoch bemerkt, dass eine verschiedene Entwicklung 
der Preis - und Kostenniveaus in den einzelnen Staaten im Ver­
hältnis zur Entwicklung der Produktivität der Unternehmen eben­
falls Wettbewerbsvorzerrun^en und 7ahlungsbilanzstärungen ver­
ursachen kann. Sie können jedoch nur andauern, wenn sie durch 
die Währungs - und Banksysteme des Landes zum Preis der Inflation 
und eventuell einer entsprechenden und ausgleichenden Wertmin­
derung der nationalen Währung finanziert werden. 

Andererseits wäre es ausserordentlich schwierig, eine 
solche Finanzierung zu verweigern, wenn das eine übermässige, 
aus sozialen und politischen Gründen unannehmbare Arbeitslosig­
keit nach sich ziehen wUrde. Deshalb ist die Gefahr gegenwärtig 

./. 
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viel eher die einer Ansteckung inflationistischer Bewegungen 
von Land zu Land als die einer Deflation und allgemeinen 
Arbeitslosigkeit. 

Die Vollendung der Wirtschafts - und Wahrungsunion der 
Gemeinschaft wird deshalb unzweifelhaft erfordern r 

a) Dass die Mitgliedsländer gewisse guantit.at.-i VR Gypriypn 
bezüglich der Finanzierung solcher Ungleichgewichte durch ihre 
Wahrungs - und Bankinstitutionen akzeptieren ; 

b) dass solche Höchstgrenzen durch eine Koordinierung 
der Lohnverhandlungen zwischen Arbeitgebern ynd Arbeitnehmern 
auf Gemeinschaftsebene gestärkt und unterstützt werden. 

2. Die unter (1) und besonders unter (1 b) oben kurz ski­
zzierten institutionellen Reformen können natürlich nicht 
plötzlich verabschiedet und angewandt werden. Nur in Etappen 
können sie verabschiedet und verwirklicht werden. Nach dem von 
der Kommission und dem Rat geplanten Programm würden sich diese 
auf eine Zehnjahresperiode erstrecken und parallele Aktionen 
auf verschiedenen Gebieten, wie- Budget, Steuern, Währung, 
Finanzen und Sozialwesen erfordern. 

3. Aber selbst im Verlauf der geplanten Zehnjahresperiode 
werden die Massnahmen, die verabschiedet werden sollen, kaum 
in Verträgen zwischen Nationalstaaten, die der Regel de:.- Ein­
stimmigkeit und der parlamentarischen Ratifizierung unt. :: :i iegen, 
quantitativ konkretisiert werden können. Wie es der Zwii.c.'ien-
bericht des Werner-Ausschusses unterstreicht, werden Beschlüsse 
nur durch progressive Übertragungen der Entscheidungsgewalt von 
nationalen Behö'rden auf Gemeinschaftsinstanzen und in Anbetracht 
der unvorhersehbaren Probleme, die die zu diesem Zweck geschaffe­
nen Institutionen in Zukunft lösen müssen, getroffen werden 
können. 

4. In einer etsten Periode wird man höchstens die gegenwär­
tigen Gemeinschaftsinstitutionen ergänzen können, um die Bera­
tungen über die zu ergreifenden Massnahmen zu beschleunigen. 

•/. 
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zu intensivieren und zu verbessern, insbesonders mit dem Ziel, 
dass jene den nationalen Entscheidungen vorangehen und sie 
beeinflussen - anstatt ihnen zu folgen und sie zu korrigieren.-
Es wird jedoch nicht möglich sein, die Annahme von Mehrheits­
abstimmungen Uber die im Römischen Vertrag schon festgelegten 
Regeln hinaus durchzusetzen. 

Im Verlauf einer späteren Etappe sollten gewisse mutmass­
liche Regeln, wie zum Beispiel die Fixierung von Finanzierungs­
höchstsätzen, wie sie unter (l) vorgeschlagen wurden, von den 
Gemeinschaftsorganen festgelegt und von den nationalen Behörden 
~ abgesehen von mit Mehrheit beschlossenen Ausnahmen — durch­
geführt werden. 

5. Wenn die schrittweisen Bemühungen zur Abstimmung der natio­
nalen Politiken erfolglos sein sollten, wären andauernde Zah­
lungsbilanzungleichgewichte die Folge, sowie Transfers von 
internationalen Währungsreserven von Land zu Land, die durch 
die daraus resultierenden spekulativen Kapitalbewegungen nooh 
beschleunigt und verschlimmert würden. 

Die Gemeinschaftsorgane und die nationalen Behörden wären 
dann mehr oder weniger schnell vor die Wahl gestellt, sich 
zwischen drei Möglichkeiten, die teils komplementär, teils 
ausschliesslicher Art sind, zu entscheiden : 

a) Anpassung der internen Nachfragepolitik und der Politik 
der Preis - und Lohnentwicklung ; 

b) Rückgriff auf gegenseitigen Beistand, soweit er zur 
Unterstützung solcher Politiken und um Zeit zu gewinnen, not­
wendig ist. 

c) Im Falle des Misserfolgs oder bei ungenügender Wirk­
samkeit dieser beiden Gruppen von Massnahmen, die Behebung des 
fortwährenden Zahlungsbilanzungleichgewichts durch die Änderung 
der Wechselkurse innerhalb der Gemeinschaft. Die Gemeinschafts­
organe sollten befähigt werden, solche Wechselkurskorrekturen 
zu beschleunigen und durchsetzen zu können, wenn das Land, das 

. / . 
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sich im Ungleichgewicht befindet, geeignete innere Anpassungs-
massnahmen ablehnen wUrde oder nicht in der L age wäre, sie 
durchzuführen. 

^• Die vom Werner-Ausschuss erörterte Errichtung eines Kurs­
stabilisierungsfonds würde der Gemeinschaft das geeignete 
Instrument zur Einleitung der oben erwähnten Vorhaben verschaf­
fen. 

Zu- Anfang würde er keineswegs eine Ausweitung der schon 
vereinbarten gegenseitigen Beistandsverpflichtungen beinhalten. 
Es wäre offensichtlich unvernünftig, eine solche Ausweitung des 
Beistandes, wie sie notwendig wäre, um ab sofort eine unwider­
rufliche Festigkeit der Wechselkurse innerhalb der Gemeinschaft 
auf ihrer gegenwärtigen Höhe zu verlangen, so wenig wie auf der 
Höhe des Frühjahrs 1969, die sich als schädlich und unhaltbar 
erwiesen hat. 

Dagegen würde die Schaffung des Fonds auf wirksame Weise -
in einem mit geeigneten Interventionsmitteln ausgestatteten 
Organ - die politische Wahl zwischen den drei oben aufgeführten 
Optionen, einschliesslich der Notwendigkeit geeigneter Wechsel­
kursänderungen, wenn übermässige Ungleichgewichte weder durch 
akzeptable - und akzeptierte - Anpassungsmassnahmen der internen 
Politiken beseitigt werden können, noch auf vernünftige Weise 
mit Hilfe gegenseitigen Beistands, der den Schuldnern von den 
Gläubigern gewährt wird, finanziert werden können, zentrali­
sieren . 

Diese Zentralisierung würde die Schnelligkeit, die oft 
entscheidend ist, und die Wirksamkeit der heute in verschiedenen 
Organismen der Gemeinschaft ohne Abstimmung durchgeführten 
Konsultatioen beträchtlich steigern und würde ausserdem die 
Konsultationen im Internationalen Währungsfonds, in ddr Arbeits-

in 
gruppe Nr. 3 der OECD, der Zehnergruppe, usw. erleichtern... 
Sie würde vor allem die zur Abstimmung der Politiken zu treffen­
den Entscheidungen konkreter gestalten. Die jetzigen Konsulta­
tionen sind oft in Gefahr, auf der theoretischen und Abstrakten 
Ebene frommer Absichtserklärungen zu bleiben, weil sie nicht 

./. 
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auf konkrete Weise und mit der gewollten Schnelligkeit mit den 
operativen Entscheidungen und den Transaktionen zu Kursinter­
ventionen und zum gegenseitigen Beistand verbunden sind. 

7. ' Die Schaffung des Kursausgleichsfonds als Interventions­
instrument, das die Inangriffnahme und Fortführung paralleler 
Aktionen, die progressiv zur Wirtschafts - und Wahrungsunion 
führen sollen, ermöglicht, erscheint aus zwei anderen Gründen 
noch unerlässlicher und besonders noch dringlicher. 

8. Der erste Grund ist, dass eine solche Union unausweichlich, 
um funktionieren zu können, eine wirklich radikale institutio­
nelle Reform erfordert, das heisst, die Errichtung eines Bundes -
staatlichen Reservesystems. dem Federal Reserve System der Ver­
einigten Staaten vergleichbar und fähig, die Währungs - und 
Kreditpolitik der Gemeinschaft in ihrer Gesamtheit zu orientieren. 
Die Schaffung eines solchen Systems wird nicht plötzlich und auf 
einmal vorgenommen werden können. Sie wird von langer Hand vorbe­
reitet und schrittweise realisiert werden müssen, mit dem im 
Werner-Ausschuss diskutierten Kursstabilisierunqsfonds - oder besser 
einem Kursausgleichs - oder Regularisierungsfonds - als Ausgangs­
punkt und als Zwischenstufe eines Europäischen Reservefonds. 

Wenn man sich auf die Verstärkung der schon bestehenden 
Konsultationsmechanismen beschränken würde, wäre ein Kursaus­
gleichsf onds wohl nicht unerlässlich, aber doch höchst nützlich. 
Er wird jedocfifim Zusammenhang mit einem festen politischen Enga­
gement, wie dem der Staats - und Regierungschefs von Den Haag, 
bezüglich paralleler Aktionen, die zur schrittweisen Vollendung der 
Wirtschafts - und Währungsunion erforderlich sind, unumgänglich. 

9. Schliesslich und endlich wird die Schaffung eines solchen 
Fonds durch die Entwicklungen ausserhalb der Gemeinschaft, wie 
ich sie in meinem vorherigen Bericht aufzeigte, und besonders 
durch die latente Dollarkrise und ein internationales Währungs­
system, das auf die nationale Währung der Vereinigten Staaten 

•/. 
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- 8 -

als einzige Interventionswahrung der Zentralbanken auf dem 
Devisenmarkt baut, eine zwingende Notwendigkeit fUr die Ger­
meinschaft. 

10. Die beiliegende Tabelle I zeigt, dass die amerikanischen 
Investitionen und Darlehen im Ausland im Lauf der letzten zwanzig 
Jahre um 110 Milliarden Dollar gestiegen sind, aber dass das 
amerikanische Sparaufkommen nur 25 Milliarden Dollar (weniger als 
ein Viertel) dieser Summe und die Bruttoverluste der Wahrungs­
reserven der Vereinigten Staaten 9 Milliarden Dollar finanzierten. 
Die restlichen 76 Milliarden Dollar wurden durch den Zufluss 
auslandischen Kapitals in die amerikanische Wirtschaft, und davon 
fast die Hälfte (36 Milliarden Dollar in 20 Jahren, aber fast 
8 Milliarden Dollar allein im Jahre 1969) durch das Banksystem 
- d. h. hauptsachlich durch Bedienung "der Notenpresse" - der 
auslandischen Staaten finanziert. 

Das gegenwartige System dar Wechselkursstabiiitat und der 
Intervention der Zentralbanken auf dem Markt zwingt diese, auto­
matisch alle DollarUberschUsse - gleich welcher Höhe und welcher 
Herkunft - die von Privatpersonen und Geschäftsbanken auf den 
Markt geworfen werden, aufzukaufen, um zu verhindern, dass der 
Dollar unter seinen "unteren Interventionspunkt", d. h. 99% 
seiner offiziellen Parität beim Internationalen Währungsfonds 
( und sogar 99,25% nach den augenblicklichen Durchführungsbe­
stimmungen des Europäischen Währungsabkommen) sinkt. 

Eine Zentralbank kann dieserVerpflichtung zu unbegrenzter 
Abnahme - und unbegrenzter Finanzierung - der Dollardefizite nur 
durch die Aufwertung ihrer eigenen Währung entgehen. FUr ein 
einzelnes Land ist eine solche Entscheidung aber mit den grössten 
wirtschaftlichen und politischen Schwierigkeiten verbunden. Sie 
bedeutet nämlich ein entsprechender Anstieg seiner Erzeugerpreise 
- und damit eine Einbusse an Konkurrenzfähigkeit - nicht nur im 
Vergleich zu den amerikanischen Konkurrenten, sondern auch zu den 
Konkurrenten aller anderen Länder, einschliesslich derer der 
anderen Gemeinschaftsländer. Divergierende Wechselkursbewegungen 
zwischen den Ländern der Gemeinschaft wären übrigens ihrem Enga­
gement zur Wirtschafts - und Wahrungsunion genau entgegengesetzt 
und gefährdeten sogar den Fortbestand der Gemeinschaft in ihrer 
heutigen Form. 

./. 
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Wie es der Werner-Bericht erklart, würde die Schaffung 
eines Europäischen Kursausgleichsfonds das Treffen gemeinsamer 
Beschlüsse und deren Durchführung bezüglich von Entscheidungen, 
denen die Länder der Gemeinschaft nicht ausweichen können, 
erleichtern. Es handelt sich dabei um : 

a) Die Finanzierungsbeträge, die den Vereinigten Staaten 
durch die Expansion ihrer nationalen Währungsemissionen im 
Tausch gegen Dollarguthaben eingeräumt werden sollen ; 

b) die Begrenzung dieser Finanzierung durch die parallele 
und gleichzeitige Aufwertung ihrer Währungen, wobei die Festig­
keit der innergemeinschaftlichen Wechselkurse, die für die 
Weitergeltung des Römischen Vertrags und die Vollendung der in 
Den Haag beschlossenen Währungsunion notwendig ist, bewahrt wird. 

11. Ein solches System der Trennung zwischen den Wechselkurs­
schwankungen des Dollars und der mutmasslichen Wechselkursstabi­
lität innerhalb der Gemeinschaft würde noch unumgänglicher und 
dringlicher, wenn der Internationale Währungsfonds, die von ihm 
in der Zehnergruppe diskutierten Vorschläge zur Lockerung des 
Wechselkurssystems akzeptieren würde. 

So würde z. B. die heute vorgeschlagene Erweiterung der 
Bandbreiten aller anderen Währungen im Verhältnis zum Dollar bis 
3% Uber und unterhalb der offiziellen Paritäten bedeuten, dass 
diese Währungen - und besonders die der Gemeinschaft - bis zu 
12% untereinander schwanken würden. Das würde erlauben, die Ver­
pflichtungen des Römischen Vertrags völlig unwirksam zu machen 
und die durch die Zollunion beseitigten Tarife durch gleitende 
Zolltarife zu ersetzen. Selbst bei der Annahme, dass der Römische 
Vertrag unter einem solchen System fortbestehen könnte - was mehr 
als zweifelhaft ist - wäre er doch in Wirklichkeit weitgehend 
seiner Substanz beraubt. 

12. Schliesslich worden die im Werner-Ausschuss diskutierten 
Vorschläge der Gemeinschaft das Instrument in die Hand geben, 
das nötig ist, um progressiv, je nach der Erfahrung, die Band­
breiten zwischen den Währungen der Gemeinschaft zu verringern. 

•/. 
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Die Bandbreiten sind unter dem jetzigen System doppelter Art, 
gesetzlich autorisierte Margen zwischen jeder Wahrung der 
Gemeinschaft und dem Dollar, der ausschliesslich eine Interven­
tionswährung ist, und, obwohl eine der Gemeinschaft fremde 
Wahrung, dennoch sowohl zwischen Gemeinschaftsländern als auch 
gegenüber Drittlandern als Zahlungsmittel dient. Der Kursaus­
gleichsf onds würde die schrittweise Verringerung dieser Band­
breiten und ihre eventuelle Beseitigung, die für den Stand der 
Vollendung der Wahrungsunion angenommen wird, ermöglichen. 

13. Wie es mein zweiter Bericht unterstrich, schliesst das 
keineswegs die Möglichkeit aus, dass sich gewisse Kursberich-
tigunqen wahrend einer Zwischenperiode zur Kompensierung even­
tueller Misserfolge der Hanmonisierung der nationalen Politiken 
notwendig erweisen. Ganz im Gegenteil sollten in diesem Fall 
diese Kursberichtigungen auf Initiative des Fonds beschleunigt 
eingeleitet werden, wenn die Ungleichgewichte die Beträge Uber­
steigen, die die Reserven des Landes und die Verpflichtungen aus 
sich in Kraft befindlichen Beistandsabkommen decken können. 

Erst ganz am Schluss der oben erörterten parallelen Aktionen 
wird die unwiderrufliche Festigkeit der Wechselkurse innerhalb 
der Gemeinschaft garantiert werden können. Dann wird die Fusion 
der einzelnen Währungen in einer einzigen Gemeinschaftswahrung 
unter der Verantwortung eines Europäischen föderativen Reserve­
systems möglich und technisch leicht realisierbar sein. 
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T a b e l l e I 

FINANZIERUNG DER AMERIKANISCHEN INVESTITIONEN UND DARLEHEN 
IM AUSLAND . 1949 - 1969 

( in Milliarden Dollar) 

Von Ende 
bis Ende 

1949 
1969 

I 
1969 

Gesamtsumme 110 8 

finanziert durch : 

1. Amerikanisches Spar­
aufkommen 

25 - 1 

2. Verlust an Währungs­
reserven 

9 - 1 

3. Äussere Verschuldung 76 10 

wovon 
a) Privates Kapital 

(Banken ausgenommen) 
40 2 

b) IWF, Zentralbanken 
und Geschäftsbanken 

36 8 

. .. 

Quelle : Survey of Current Business and Federal Reserve 
Bulletin 
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TABELLE II 

FINANZIERUNG DER ZAHLUNGSBILANZ DER VEREINIGTEN STAATEN 
i960 - 1969" 

(auf Milliarden Dollar abgerundet ) 

I Überschüsse der lau­
fenden Posten 

Durchschnittswerte 
1960-64 1965-67 

5,2 

II Amerik. Kapitalexport 9,0 
TT 

III Uberschuss (-) 
von II zu I 

finanziert durch : 
A.Verlust (-) an 

Bruttowährunqsre-
serven 
(davon : Gold) 

- 3,9 

" 1,0 

(- 0,8) 

B.Ausländisches Kapital 0 r. 
— T T ^ 
l) privates, ohne 

Banken 
2) öffentliches und 

Banken 
a) vorfristige Rück­

zahlungen 
b) Geschäfts - und 

ausl. Banken 
c) IWF und Zentral­

banken 

0,9 

2,0 

0,4 

0,5 

1,2 

4,8 

9,2 

- 4,4 

- 0,6 

(- 1,D 

- 3.8 

- 1,7 

- 2,1 

0,1 

- 1,4 

- 0,9 

1968 

1,4 

10,0 

- 8,7 

0,9 

(- 1,2) 

- 9,5 

- 6,7 

- 2,8 

- 0,3 

- 3,4 

0,8 

1969 

0,8 

12.0 

- 11,3 

1,2 

(1,0) 

12.5 

4,6 

7,8 

0,1 

9,4 

1,5 

Fussnote (1) einschliesslich ungeklärte Beträge 
(schwankt zwischen 0,6 Mrd Dollar 1968 und 3 Mrd 1969) 

Quelle ; Survey of Current Business 
Kurzer Kommentar : 
1) Man bemerke die erstaunliche Stabilität des amerikanischen 

Kapitalexports. 
2) Angesichts des Rückgangs der Überschüsse der laufenden Bilanz 

wirkt sich diese Stabilität als Verlust an Reserven, und vor 
allem als steigende Verschuldung gegenüber dem Ausland aus : 
a) vor allem durch den Zufluss von privatem Kapital im Jahr 

1968 (6,7 Mrd Dollar) 
b) hauptsächlich durch die Verschuldung gegenüber Geschäfts­

banken im Jahre 1969 (9,3 Mrd Dollar) 
c) wegen des Fehlens dieser zwei Finanzierungsquellen durch 

Verschuldung gegenüber ausländischen Zentralbanken 
(3,4 Mrd 1967 und fast 3 Mrd in nur 3 Monaten im ersten 
Vierteljahr 1970), wegen der automatischen und quasi 
alleinigen Benutzung des Dollars als InterventionsWährung 
der Zentralbanken auf dem Devisenmarkt. 
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