Probleme der Leitwahrung

Von
George N. Halm- Winchester/Mass., USA

Die folgenden Ausfiithrungen beschiftigen sich mit dem Dollar als
Leitwihrung in Zahlungsbilanzschwierigkeiten. Wirkliche Probleme
sollen von iibertriebenen Befiirchtungen geschieden und praktische
Losungen von extremen oder schidlichen Vorschligen gesondert
werden.

I. Die Probleme

Golddevisenwihrung und Leitwahrung

Die Wihrungskonferenz von Genua empfahl im Jahre 1922 die
Einfiihrung der Golddevisenwihrung als Mittel, die damals bestehende
Goldknappheit zu iiberwinden. Linder mit Golddevisenwahrung be-
niitzen Gold und in Gold einlosbare Devisen zu Deckungszwecken und
als internationale Liquiditdtsreserven. Man kann deshalb sagen, daB
auch heute viele Linder eine Golddevisenwdhrung haben, weil ihre
Wahrungsreserven aus Gold und in Gold einlosbaren Dollarguthaben
bestehen. Es wire aber besser, in diesem Fall von einem Leitwih-
rungssystem zu sprechen, in dem der Dollar als Leitwihrung dient
und die Vereinigten Staaten damit eine grundsitzlich andere Stellung
einnehmen als die ,Mitgliedslinder** des Systems!. Denn das Leit-
wihrungsland hat die Aufgabe, dafiir zu sorgen, dall ein zureichen-
des Angebot internationaler Liquidititsreserven zur Verfiigung steht
und daB die offiziellen Dollarguthaben in Gold eingelést werden
konnen?.

Das Leitwihrungssystem ist ein Spezialfall der Golddevisenwih:
rung. Diese Feststellung kann aber nicht umgedreht werden, denn die
Linder mit Golddevisenwihrung wurden in den zwanziger Jahren

1 Vereinfachend nehmen wir an, daB der Dollar allein als Leitwihrung dient.

2 Der englische Ausdruck fiir Leitwihrung ,key currency* wurde von John
H. Williams eingefiihrt. Vgl. ,,The Adequacy of Existing Currency Mechanisms
under Varying Circumstances*, The American Economic Review, Mirz 1937,
Supplement und ,,Currency Stabilization: The Keynes and White Plans®,
Foreign Affairs, Juli 1943.



