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Wahrungskrisc

An die schweizerischen Vertretungen im Ausland

Finf Moglichkceiten standen dem Bundesrat zur Auswahl, als
er am 23. Auvgust dariiber debatticrte, welchc Marschroute angesichts

der internationalen Wihrungskrise cinzuschlagen sei s

1. ZIErncute Aufwertung des Schweizerfrankens

2. Vollstéindige Freigabe des Kurscs des Schwelzerfrankens
4] B

3. Beschrinkte Kursfreigabe im Rahmen eincr obercen und unteren
Limite

4, EBEinfihrung cines gespaltenen Kurses, d.h. e¢ines Kommerz- und
gincs Finanzdollars, was e¢inc Dovisenbewirtschaftung voraussctzt

5. Veiterfihrung des seit dem 16. Auvgust bestchenden Zustandes, der
sich dadurch kennzeichnet, dass dic Schweizcrische Nationalbank
auf dem Devigenmarkt nicht mchr intcrvenicrt (ausgenommen im
Touristenverkehr).

.

Wic Bic wissen, hat der Bundcesrat die letzte Moglichkeit
gewdhlt (siche beilicgendes Pressccommuniqué vom 2%. August). Das
bedeutet, dass sich der Dollarkurs auf dem Devisenmarkt frei bilden
kann, ohne dass aber diescr Zustand - wic dies Losung 2. implizicren
wirde ~ "legalisicrt™ wird; auf dicsc Weise wird das Provisorische
der gewahlten Liésung untcerstrichen und unscrc Aktionsfreiheit nicht
cingeschrinkt. Dcr Beschluss, nichts zu beschliessen, gewdhrt der
Schweizcrischen Mationalbank im Rahmen cincs marktkonformen Systems
Zeit, die weitere BEntwicklung in Ruhce abzuwarten. Zu einem sofortigen
Eingreifen sicht sic sich lbrigons umso weniger veranlasst, als sich
der Dollarkurs in den letzten Tegen auf einem allgemein als tragbar
crscheincnden Niveau gehalten hat. Die weitere Entwicklung ist al-
lerdings mit Aufmcrksamkeit zu verfolgen, da dic Noticrung nicht

ctwa als stabilisicrt betrachtet werden kann, solange sich die
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Kursbildung auf einem relativ engen Markt abspicelt. In der Tat
missen die Handclsbanken, dic nun dag volle Kursrisiko zu tragen
haben, in der Annahmc grdsscrer Dollarbetrige dusscrste Zuriickhal-
tung ibecn.

Anbei finden Sic eine Notiz, in der versuclit wird, cinige
Gedanken zur Diskussion iiber dic Stellung unscres Landes in der
gegenwartigen Wehrungskrise beizutragen. Dic Notiz hat keinen of-
fizicllen Charakter und soll Thnen bloss helfen, in der Sachc ctwas

klarcr zu schen; sic ist daher zuch nur zum internen Gebrauch be-

stimmt.

Finanz-— und Wirtschaftsdicnst
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Pressemitteilung

Der Bundesrat zur Wihrunzslage

Der Bundesrat ist am Montag morgen zu einer weiteren Sitzung zu-
sammengetreten, die der Entwicklung der Wihrungslage und den durch
die amerikanische Importabgabe aufgeworfenen Problemen gewidmet
war. An der Aussprache nahmen auch teil die Herren E. Stopnper,
Président, und A. Hay, Mitglied des Direktoriums der National-
bank, P. Jolles, Direktor der Handelsabteilung, R. Bieri, Direktor
der Eidg. Finanzverwaltung und H. Allemann, Delegierter des Bun-

desrates fiir Konjunkturfragen und Arbeitsbeschaffung.

Die Aussprache ergab, dass der Devisenmarkt in der Schweiz funktions-
fahig geblieben ist und dass sich die verschiedenen bisher getrof-
fenen Massnahmen als zweckmissig erwiesen haben. Die Devisenkurse
bildeten sich allerdings wihrend der letzten Woche in der Nihe des
nach der Aufwertung von der Nationalbank publizierten untersten

Interventionspunktes.

Die Nationalbank verfolgt die Entwicklung des Devisengeschifits auf-
merksam und beabsichtigt, sich im geeigneten lMoment wieder in den

Markt einzuschalten.

Un fir alle EventualitZten gewappnet zu sein und um den Abfluss
von in Franken konvertierten ausliéndischen Geldern zu frdern, sind
eine Verschirfung und Erginzung der bereits zur Abwehr spekulativer

Gelder getroffenen Massnahmen in Vorbercitung.

Im Hinblick auf die fiir Dienstag einberufene Sitzung des GATT-Rates
in Genf zur Prifung der amerikanischen Importabgabe hat der Bun-
desrat dem schweizerischen Delegicrten, Botschafter P. Jolles,

Richtlinien fiir seine Haltung beziiglich des weitern Vorgehens crteilt.

2381971 SCHWEIZ, BUNDESKANZLEI
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Wahrungskrise 24. Auvgust 1971

I.

Beim hier zu unternchmenden Versuch, einige Gedanken
zur Diskussion itber die Position unseres Landes im Strudel der
kiirzlich entfesselten internationalen Wihrungskrise beizubragen,
drangt sich als erstes cin kurzer Blick auf die schweizerisch-
anmerikanischen Beziehungen auf. Wir stellen dabei fest, wie sehr
unser Verhdltnis zur amerikanischen Demokratie geprdgt ist einer-

seits von den Gemeinsamkeiten ,welche die USA und die Schweiz ver-

binden, andererseits aber auch von den Unterschieden zwischen den

beiden Lindern.

Bereits 1850 wurde der in wesentlichen Teilen heute noch
geltende schweizerisch-amerikanische Freundschafts- und Nieder-
lassungsvertrag ausgehandelt. In den Instrukktionen an den amerika-
nischen Unterhéndler bemerkte der damalige Staatssekretéir, die
Vereinigten Staaten von Amerika seien es ihrer cigenen freien Re-
gierung schuldig, die Bindungen zur Schweizerischen Eidgenossen-
schaft, ein "Hort freier Menschen", mit allen Mitteln zu stirken.
Der Umstand, der schon damals unseren Bezichungen zugute kam, ist

also der weitc Spielraum, den beide Staaten der freicn privaten

Initiative Ubcrlassen. Dies war entscheidend dafiir, dass sich in
allen Bereichen menschlichen Interesses, in Handel, Bankwesen,
Versicherung, Tourismus, Wissenschaft, Technik, Kultur, Sport usw.
ein fir beide Seiten wertvoller Austausch entwickeln konnte.

Nach den Wortcn unseres Botschafters in Washington diirfen
wir feststellen, dass das Anschen unseres Landes in den USA inm
Wesentlichen intakt ist. Schweizcrische Leistungen und schweizeri-
sche Zuverlissigkeit werden in Amerika hoch geschitzt. Besonders
aber ist man in den Vereinigten Staaten beeindruckt davon, dass es
der Schweiz trotz allen Brschiitterungen unscrer rastlosen Zeit bis-
her so wohl gelungen ist, ein geordnetes, freics und zivilisiertes
Land zu bleiben.
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Im Blick auf die Verschiedenheiten zwischen den bheiden

Léndern darf neben den gewaltigen Unterschicden in der territorialen
Ausdehnung und in der wirtschaftlichen Potenz vor allem nicht ver-

gessen verden, dass Amerika in der Welt eine ganz andere Stecllung

einnimmt als die Schweiz. Aus der Feder des in den USA t8tigen

schweizerischen Frofessors Heinz K. Meier ist ein Werk iiber die
schweizerisch—amerikanischen Bezichungen crschicenen, dessen zweiter
Band dic Periode 1900 bis 1950 behandelt und bezeichnenderweise den
Titel "Friendship undcr Stress" trigt. Freundschaftliche Bande er-—
wiesen sich stets als tragende Kraft unscrer Beziechungen. Trotzdem
blicben uns schwerwicgende Spannungen wihrend des ersten und nament-
lich des zwciten Weltkrieges bekanntlich nicht erspart. Diese
Spannungen sind aus der Einwirkung weltweiter politischer Erschiitte-
rungen und der Stellung Amerilkas in der Welt, nicht aus unscrem
Verh&éltnis zu den USA selbst zu erkliren.

In der Nachkriegszeit wurde ferner offenbar, dass sich
wegen dicser bhedeutungsvollen internationalen Stell ng der USA

inncramerikanische Schwierigkéiten und Probleme stirker als in an-

deren Fillen auf diec Staatengemeinschaft auswirkea. Was dic gegen-
wartige Situation in den UBA betrifft, so ist sie gekennzeichnet
durch das Zusammentroffen eincr besonders grossen Zahl innerer und
dusserer Probleme : Kricg in Vietnam, Rassenfragen, Studentenunru-
" hen, Erziehungsprobleme, brennende Grossstadtprobleme, Krininalitét,
Rauschgift, Umweltschutz, Inflation, wirtschaftliche Riickschlédge,
Arbcitelosigkeit, Zahlungsbilanzschwicrigkeiten usw.

Unter diesen Problemen sind es zwei im besondoren, die
sich auf die schweizerisch--amcrikanischen Bezichungen auswirken

die Kriminalitdt und die wirtschaftlichen Schwicrigkeiten. Zum er-

sten Punkt sci nur erwihnt, dass wir auf dem Wege sind, durch den
Abschluss eines Rechtshilfcabkommens - das der schweizerischen
Rechtsordnung und Rechtshilfepraxis Rechnung trigt - den Informa-
tionsaustausch in Strafsachen auf cinc besserc, dic Anfordecrungen
unserer Zeit berlicksichtigende Grundlage zu stellen.
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Im Vordergrund stehen jetzt aber die Breignisse an der

Wahrungsfront.

Bs springt in die Augen, dass wir es hicr nicht nur mit
einem wirtschaftlich-technischen, sondern ebensosehr mit einem po-
litischen Problem zu tun haben. Wohl sind es dkonoimische Fakten,
dic den Anstoss zu Prigident Nixons Wirtschafitsprogramm gegeben
haben : e¢inmal die laufende Verschlechterung der Zahlungsbilanz und
damit das Absinken des Goldstockes auf ein Niveau, das, wollen sich
die USA eine "eigerne Rcserve' sichern, nicht mehr unterschritten
werden darf; sodann dic eigenartige, glcichzeitig durch Inflation
und Arbeitslosigkeit gekennzeichnete Situation im Innern, die als
Stagflation bezcichnet wird. Wenn cs zutrifft, dass dicse Brecignisse
an sich vorwicgend wirtschaftlichen Charakter haben, so ist der

Rahmen, in dei sie sich abspielen, hochpolitischer Natur.

Die Tatsache, dass Prisident Nizon mit den viclen socben
crwéhnten Problemen nicht fertig zu werden vermochte, filhrte zum be-
kannten "credibility gap"; wollte der Prisident die Aussicht auf
eine Wicderwahl nicht verlieren, so musste er durch encrgische Mass-—
nahmen versuchen, dic¢ Fihrung wicder an sich zu reisscn. IEs ist
nicht von ungefdhr, dass man in seciner Rede vom 15. August geradezu
demagogische Akzente findet. r gpricht von unfairen Devisenkursen,

B
vom Dollar in den Hinden der Sp

ekulation usw. Anfcucrnder Optimis-
mus spricht aus scincn Worten wenn cr sagt ¢ Unscre besten Tage
liegen-vor uns, unscr Glaube wird die Welt der Zukunft bestimmen,
wir haben dic beste Chance des Jahrhunderts, hochste amerikanische
Idcale zu verwirkiichen. In dicscr Rede hat sich aber auch die Ent-
téuschung, wenn nicht sogar der Zorn iiber die Haltung entladen, die

das Ausland in den letzbten Jahren den USA gegeniiber cingcnommen hat

=)
L=J

" Am Ende des zweiten Weltkrieges lagen die Volkswirtschaften
der wichtigsten industrialisicrten Staaten Buropas und
Asiens darnicder. Um ihnen beim Wiederaufbau zu helfen
und ihre Freiheit zu schiitzen haben die Vercinisten Staaten
143 Milliarden Dollar Auslandhilfe bercitgestellt; denn es
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war unserc Pflicht, das zu tun., Heute haben diese Staaten,
unter anderem wegen unscrer Hilfe, ihre wirtschaftliche
Vitalitét wiedcrgewonnen und sind zu namhaften Konkurrenten
geworden., dJetzl ist die Zeit fir sic gekommen, dass auch
sic ihren Anteil an der Last zur Verteidigung der Freiheit
tberall auf der Welt zu tragen haben. Dic Parititen sind
zu berichtigen, und die wichtigsten Nationen miissen als
gleichwertige Konkurrenten auftreten.™

Die Atmosph¥re, in der das Massnahmenpaket Nixons ent-

o

stenden ist, schcint also nicht ganz frei von BEmotionen gewesen zu
sein. Daher ist es nicht frei von Widerspriichcn. Mit handelspoli-
tischen Waffon werden wdhrungspolitische Zicle verfolgt ! Viele
Fragen bedlirfen noch der Kldrung. Wird dic Surcharge bald aufge~

hoben ? usw.
Untersucht men das Programm, so fZllt weiter folgendes auf :

1. Alle Staoten, insbesonderc aber dic marktwirtschaftlich
organisicrten Industriclinder werden betroffen. Mit dem Goldcmbargo
hat sich drastisch gezeigt - was als Tatsache schon lingstens fest-
stand aber gerne ignoriert wurde - dass das westliche Wihrungs-
system praktisch allein auf dem Dollar basiert. Beweis dafiir ist

die Schliessung aller wichtigen Deviscnmirkte ab 16. August.

Wie unsere Botschaft in Moskau berichtet, ist dic Wih-
rungskrise auch fiir den Ostblock nicht problemlos. Die &stliche
Entwicklungshilfe und gerade auch dic der Sowjctunion, obwohl im
Vergleich zur westlichen recht bescheiden, wurde bishcer vom propa-~
gandistischon Effekt aus betrachtet, auf dem Wagen der westlichon
Entwicklungshilfe mitgoetragen und profitiertc auch von ihr. Wenn
letztere nun eingeschrinkt oder starl gekiirzt werden gsollte, miisste
der Ostblock tilichtig in dic Bresche springen, falls cr sich nicht
eine unaustilgbarc Blosse geben will. Der Sowjctunion, die am Ein-
satz ihrer Entwicklungshilfe zugegecbencrmassen schon heute schwer
trégt, dirfte aber dic Perspektive noch weiterer Verpflichtungen

doch gewisse Sorgen berciten.

2., Dic Vereinigten Steaten heben durch ihr einseitiges Vor-

gehen eine Fihrungsrollec, damit aber auch die Verantwortung fiir

s
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ihre Aktion Ubernommen. Président Nixon dirftc davon ausgegongen
sein, dass cs nutzlos gewescn wirc, die gich seit Jahren erfolglos

dahinschlcppenden Widhrungsgespriche in derselben Weise weiterzu-

&
aass

fihren und nur eine Schocktherapic zum Ziel fithren konne.

Durch das Goldembargo vcrsucht er, gewisse Handelspartner u.a. zur
Aufwertung zu zwingen, cinc deflationdre und daher politisch in

jedem Fall schwierige Massnahme, wobcl das Paradoxe aber darin licgt,
dass der Prdsident die Industricstaaten flir dic Kuricrung des kranken

Dollars verantwortlich macht. Dem kann cinzig entzegengehalten wer-

-

den, dass sich diec Korrcktur des iberbewerteten Dollars nur sehr
schwer durch eine formclle Abwertung in den USA errcichen liesse.
Sie wirc nur sinnvoll, wenn wichtige Lénder sich bereit erklérten,
nicht nachzuzichen. Auch wire einc Aendcerung dcr Dollarparitit
nicht ohne Zustimmung des immer noch schr konscrveativ eingestellten

Kongrcsses méglich.

s

Dollar kommt praktisch der Anerkcennung eines flotticrenden Wechsel-

Dic formclle Aufhchung der Goldeinlosungspflicht filir den

kurses fir diec amcrikanische Wihrung gleich. Damit riittelt Pridsident

Nixon an der Bagis des in Bretton Woods
das auf dem Prinzip fester Wechselkurse
Praxis gezeigt hat, kdnncen solche Kursc

ten werden beil eincr Harmonisicrung der

finanzpolitischen Zicelsetzungen der einzelncon LEnder.

darauf verzichtet, diese Harmonisicrung

vereinbarten Wehrungssystems,
aufgebaut ist. Wie die
offenbar nur aufrcecht crhal-
wahrungs=-, wirtschafts~ und
Haben die USA

zu ¢rstreben ?  Nur voriiber-

gchend oder im Sinnc einer grundsdtzlichen Entscheidung ?

/.‘:!-

Risiken wverbunden.

. Mit dem ncuen Wirtschaftsprogramm sind zweifellos grosse

Wird Prisident Nixon Brfolg haben ?

Gewisse Zwcifel an den Fihrungsqualitédten der Vereinigten

Staaten dilrften sich einschleichen, wenn mar

beriicksichtigt, wie

stark das ncuc Programm unter dem Binfluss innenpolitischer Bediirf-

&

nisse entstanden ist. Zu

cr ist der "voyage a Pékin intérieur” die

zweite politische Kehrtwenduns, diec Prisident Nixon innert lurzer
(]

Zcit vollzogen hat,

Dic Berechenbarkeit der amerikanischen Politik

e
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ist damit sichcr nicht gefordert worden. Konnen wir z.B. darauf
vertrauen, dass dic ausscnwirtschaftlichen Massnahmen nur temporéren

Charalttcr haben ?

Auf die ecigentlichen Grindce der schwindenden Wettbewerbs-
kraft Amerikas und der hohen Inflationsratc ist der Prisident nicht
dirckt cingegangen. Der wunde Punkt licgt bekanntlich darin, dass
die Vereinigten Staaten cinen kostspicligen Kricg im Ausland ohne
entsproch%ﬁdé?ﬁgnschrankuﬁgcn fithren., Bs muss bezweifelt werden, ob
eine wirkliche Sanicrung mdglich ist, solenge dic Ausgaben fir

1

Vietnam nicht stark komprimicrt wecrden konnen.

Dic Mdglichkeit eciner Bskalation des intermationalen Pro-
tcktionismus, als Folge von Reaktionen auf die amerikenischen Mass-
nehmen und anschliesscnden Zilgen und Gegenziigen, ist eine Gefahr,
von der zu hoffen ist, dass sic auf jeden Fall gebannt werden kamn.
Dic Einschrénkung odcr gor der Zusammenbruch des intcrnmationalen
Handels wund Finanzzahlungsverkchrs miisste sich verhecrcnd auf die
Wohlstandsentwicklung decs Westens auvswirken. Mit Depression und
Arbeitslosigkeit wirc zu rechnen. Dic Folgen : sozialce Spannungen
und innenpolitische Desintegrationscrscheinungen, Abbau der Ent-
wicklungshilfc und der Vertcidigungsanstrengungen usw. Auf dem Wohl-
stand des Westens beruht das politische Glcichgewicht in der Welt

und damit ein rclativ hohcr Grad an Sichcrhcit in Buropa und in un-

screm Land im besondceron.

IIL.

Aus den bisherigen Feststellungen konnen fir unscor Ver-

halten folgende Schliisse gezogen werden &

1. Dic noch herrschende Ungewissheit Uibcr die Ziele der ame-
rikanischen -Alction, ihre Erfolgschancen und dic Reaktionen der
Drittstaaten lassen es gernten crscheinen, von Uberstirzten Massnah-
men abzuschen -oder doch nur solche Massnahmen vorzuschen, die lcicht
einer nicht in jeder Hinsicht voraussehbarcn Entwicklung angcpasst
werden konncn.
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2. Unscr rein bilabterales Verhdlinis zu den USA ist zur Zeit

1 1

praktisch frel von Belastungen. Wir haben alles Interessc daran, den

be
viclfédltigen und wichtigen Verkehr mit dicsem grosscn Land weiter zu
fordern. Unter dicscm Gesichtspunkt gesehcen missten alle technischen
Massnahmen, welche dic gegenwirtige Situation erfordern konnte, mdg-
lichst frciheitlichen Charakter haben.

3. Dic gegenwartige Krise sprengt natilirlich den bilateralen
Rahmen, Sic ist Ausflﬁss der politischen und wirtschaftlichen Gross-—
machtstellung dcr U3A. Die Schweiz wird nur cben mitbetroffen. Das
Wirtschaftsprogramm Pridsidcent Nixons ist auch nicht gegen die Schweiz
gerichtet. Wir wisscen zudeom, dass das Ausmass der am 9. lMai crfolgten
Aufwertung des Schweizcrfrankens von amerikanischer Scite als genii-

gond betrachtet wird.

Dass dic Grossmachtstellung der USA im Wesentlichen intakt
ist, kann u.a. an dcr trotz dcr Wihrungskrise zustande geckommencn

Berlinregelung abgelesen werden.

Wic bereits festgestellt, lcben wir mit cinem Dollar-
standard, Da - dic EWG hat cs u.a. vordemonstricrt ~ die ausscrame-
rikanigschen L#nder in monctirer Hingicht v&llig uneinig gind, ist
anzunchmen, dasg c¢g auch in Zukunft keinc Altcrnative zum Dollar-
standard gchen wird., Wir gitzen mit den USA im gleichen Boot und
haben 2lso cin enincentes Interessce an der Sanicrung der amerikeni-

schen Wirtschaftslage.

Zur glcichen Folgerung gelangen wir, wenn unserce Sicher-

heitsintcrcassen ins Kalkiil einbezogen werden.

Wecgen der Unausweichlichkeit der Wahl - in unserem wdhrungs-
politischen Spiel verfiigen wir nur Uber cince amcrikanische Karte -
muss in Kauf gonommen werden, dass wic schon gesagt dic Aussichten
fiir einen durchschlagendcen Erfolg des amerikanischen Wirtschafts-
programms nicht chcen die besten sind. BEtwas aufgchellt wirde das
Bild, wenn dic Feststellungen einzelner Beobschter Amerikas zutreffen

sollten, wonach dic ausscrordentliche Vitelitidt der amcrikanischen

i
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Nation nicht untcrschitzt werden darf. BHEs sei offensichtlich, dass
die politischen, wirtschaftlichen, sozialen und auch psychologischen
Problceme, mit denen das Land zu kEmpfen hat, zu cinem woescentlichen
Tcil als Folge der sich tbcrsteigernden technologischen und in-
dustriecllen BEntwicklung betrachitet werden miissc; ihr Auftrceten habe
auch den Willen, ihrer Herr zu worden, in beachtlichem und ermuti-
genden Mass geweckt. Es sind aber auch pegsimistische Urteile zu
horen. Der Untcrnechmungsgeist der crsten Pioniere sci der Tendenz
gewichen, moglichst schnecll und ohnc Mithe Geld zu verdicnen. Wie
dem auch sei ist zu hoffen, dass die jetzt klar cingestondenen wirt-
schaftlichen Schwicrigkeiten zu einem beschleunigten Abbau des
Vietnamkricges, einc der wesentlichen Ursachen eben dicscr Schwicrig-
koiten, fihren konnen. Ferncr ist die jetzige Krise vorwiegend auf
Liquiditédtsschwicrigkeiten zuriickzufithren; das amerikanische Wirt-
schaftspotential bleibt gewaltig und dic internationale Vermdgens-

bilanz schr gtark aktiv.

Nach dicscr Analyse liegt eine Ueberbriickung dor wiahrungs-—
und handelspolitischon Gegensitze zwischen den USA und den Ubrigen
Léndern ohne jeden Zweifcl im wohlverstandenen Intercsse der west-
lichen Welt., Die erforderlichen teclhinischen Losungen milsscn mit den
USA, nicht gcgen sic gesucht werden, wobel auch hicr im Sinne unscrcr
traditionellen Aussecnwirtschaftspolitik moglichst libcralen Lésungen
der Vorzug zu gecben igst. (Das schlicsst nicht aus, dass dic Schweiz
ihre handelspolitischen Forderungen, insbesonderc beziiglich der
10%igen Surcharge, mit dem ndtigen Nachdruck vertritt; Voraussetzung
ist nur, dass im Eifer dcs Gefechtes unscres hoheren Interessen

nicht vergessen werden.)

il

Diesc Schlussfolgerungen stehen in Ucbereinstimmung mit
der "wocation univcrscllc" unscres Landes und den Bemithungen des
Bunde¢srates, dic politische und wirtschaftliche Stellung der Schweiz
in einem weltweiten Zusmnmmcenhang zu verankcrn. Im Rahmen der euro-

pdischen Integrationsbestrebungen ist allcerdings auch dic "vocation

o
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curopéennc” der Schweiz aktualisicrt worden. Es wird nicht immer
méglich scin bheidc politischon Kurse, den weltwciten und den regio-
nalen, kompromigsslos, d.h. ohne Konzessionen an dic c¢ine oder andcre
Scite einzuhalten, und zwar besondcrs denn, wenn in der EWG - wie
zur Zeit wieder - antiemcrikenische Tonce horber werden. Grundsitz-
liche Schwierigkciton dirften aber kaum zu crwarten sein, da wir
ganz offensichtlich nicht vor der Altcrnative Europa odcr die Welt
gtchen, sondern c¢s mit cinem ‘“sowohl als auch" zu tun haben. Diecse

Feststellung gilt auch filir dic Wihrungspolitik.

Endlich sei noch festgehalton, dass keinc Bedenken ncutra-
litédtspolitischer Art gegen dic dargestcellte Ausrichtung unscrer
Politik bestchen, sgolange wir keinc Bindungen eingehen, die uns im
Kricgsfalle in unserer politiéchcn Handlungsféhigkeit einschrénken

wirden.
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