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Ein nicht endender Konflikt: Erinnerung an die Aufwertung der D-Mark 1961

Fur den 7. Marz 1961 plante Hermann J. Abs
eine Reise: Der Lufthansa-Flug 420 sollte ihn
von Frankfurt nach New York bringen. Die
Buchung mufdte storniert werden. Zwei Tage
zuvor hatte die Bundesregierung eine
Aufwertung der D-Mark bekanntgegeben und
damit eine wahrungspolitische Mal3nahme
getroffen, die zu verhindern Abs viel Zeit und
Mihe aufgewandt hatte.

Die Debatte um den richtigen Wechselkurs
der D-Mark dauerte damals, in wechselnder
Intensitat, schon an die finf Jahre. Ange-
sichts steigender deutscher Exportiber-
schisse war schon 1956 die Forderung nach
einer Aufwertung der deutschen Wahrung
erhoben worden.

Das 1944 in Bretton Woods beschlossene
Wahrungssystem war grundsatzlich ein Sy-
stem fester Wechselkurse. Die Mdglichkeit,
den Wechselkurs zu andern, bestand jedoch
fur den Fall von grundlegenden Stérungen
des Gleichgewichts. Auch flexible Wechsel-
kurse wurden vom Internationalen Wahrungs-
fonds toleriert.

Den Wechselkurs der D-Mark konnte die Bun-
desregierung nur im Benehmen mit der Noten-
bank &ndern. Deren Fihrung war vom ldeal
einer stabilen Wahrung nicht nur im Hinblick
auf den Binnen-, sondern auch auf den Aul3en-
wert Uberzeugt, weshalb Notenbankprasident
Wilhelm Vocke bereits 1956 den Geruchten
um eine Aufwertung der D-Mark entschieden
entgegentrat. Auch Hermann J. Abs legte sich
schon damals auf diese Haltung fest.
Verantwortlich fir die Gertichte war unter an-
derem Wirtschaftsminister Ludwig Erhard, der
einen, wenn auch wenig glicklichen, Vorstol3
fur eine Wechselkursanderung unternommen
hatte. Auch Otmar Emminger, im Direktorium
der Bank deutscher Lander (spater der Bun-
desbank) fur die auRere Wahrungspolitik zu-

standig, wurde zum entschiedenen Befiirwor-
ter einer Kursanpassung. Er verwies auf die
grundsatzliche Schwierigkeit, angesichts
inflationarer Entwicklungen in den Partner-
landern innere und aulRere Wahrungsstabilitat
zu vereinbaren. Das herkdmmliche Mittel,
das der Notenbank gegen den vermehrten
Kapitalzuflu3 zur Verfigung stand, die Sen-
kung der Leitzinsen, drohte namlich gerade
in Zeiten der Hochkonjunktur seinerseits eine
Aufwartsspirale bei Lohnen und Preisen in
Gang zu setzen. Es tauchte der Begriff der
»importierten Inflation« in der Offentlichkeit
auf.

Sehr geehrter Herr Abs !

Ich danke Ihnen filr Ihre Briefe vom

14, und 15. September sowie fiir IThren Vor-
vom 2¢0. September vor der Industrie-

t gr
trag

und Handelskammer in Essen. Ich hoffe sehr,

dass die Wirtschaft aus sich heraus Mass

hdlt, so dass irgendwelche besonderen Vor-
kehrungen der Bundesregierung gar nicht in-
frage kommen. Sie werden wohl gelesen haben,
dass Herr Blessing auf der Jahresversammlung
der Weltbank erklért hat, eine Aufwertung der

Deutsch Mark kHme unter keinen Umsténden in-
frage, und dass Herr Erhard ebenfalls betont
hat,

die Deutsch Mark aufzuwerten.

die Bundesregierung beabsichtige nicht,

Mit vielen Griissen

Ihr ergebener

JM% /&//% —

( Adenauer )

Dieser etwas merkwiirdige Brief des Bundes-
kanzlers vom 29. September 1960 konnte seinen
Empfanger vermutlich nicht beruhigen.




Unter der strengen Fuhrung Wilhelm Vockes
war allerdings in der Notenbank die Diskus-
sion Uber das heikle Thema schwierig. Nach
einer Spekulationswelle am Devisenmarkt er-
klarte die Bundesregierung im Sommer 1957,
alle Geruchte uber eine beabsichtigte D-Mark-
Aufwertung seien gegenstandslos. Danach
herrschte fur gut zwei Jahre relative Ruhe, ob-
wohl sich an den fundamentalen Bedingungen
nichts anderte.

Mit Beginn des Jahres 1960 kam eine neue
Dynamik auf. Die deutschen AuRRenhandels-
Uberschiisse stiegen weiterhin ungebremst,
und eine breite offentliche Diskussion kam in
Gang, in die sich Abs als eine der zentralen
Figuren stark einschaltete. Einen ganzseiti-
gen Beitrag in der Frankfurter Allgemeinen
Zeitung schlo3 er im Juni 1960 mit der For-
derung: »lch bin daher der Ansicht, dal3 so-
fort und mit aller Autoritat erklart werden
sollte — wie es namens der Bundesregierung
erfolgreich auf der Weltbanktagung im Sep-
tember 1957 geschah —, daR an eine Ande-
rung des deutschen Wechselkurses nicht,
und zwar unter keinen Umstanden gedacht
wird.« Noch folgte ihm die Regierung: Sie
gab die erwiinschte Erklarung ab, und noch
im Herbst sah alles so aus, als wirde es bei
der alten Paritat bleiben.

Am 29. September 1960 erlauterten BDI-Prasident
Fritz Berg und Hermann J. Abs vor der Presse die
geplante Anleihe fur die Entwicklungshilfe.

Im September 1960 entstand der Plan einer
freiwilligen Anleihe der deutschen Wirtschatft,
die — auch als Reaktion auf auf3eren Druck —
den deutschen Beitrag zur Entwicklungshilfe
erh6hen und Kaufkraft im Inneren binden soll-
te. Mehr oder weniger deutlich ausgesprochen
verband sich damit auch die Hoffnung, mit
Hilfe dieser Anleihe von 1,5 Mrd. DM eine
Aufwertung der Wahrung zu verhindern.
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Der Dauerkonflikt zwischen Bundeskanzler
Adenauer und seinem Wirtschaftsminister
fand in der Aufwertungsfrage ein neues Ter-
rain. Erhard wandte sich entschieden gegen
Adenauers Neigung, den Interessenten und
Lobbyisten Gehoér zu geben, die Ansicht der
zustandigen Bundesminister hingegen eher
zu ignorieren; »Das gab es wohl noch nie in
der Geschichte moderner Volkswirtschaften,
dal3 bei so entscheidenden Fragen Interes-
senten gehoért und die Bocke zum Gartner
gemacht wurden.

Erhard neigte zu einer moralisierenden Be-
trachtung des Wirtschaftsgeschehens. Seine
Appelle zum MaRhalten wurden legendar, ob-
wohl ihre Wirkung zweifelhaft war. Erneut
sah er sich aufgerufen, der »Zigellosigkeit in
unserem Volk Einhalt zu gebieten«. Was die
Aufwertung betraf, so ging er, was nicht allzu
haufig vorkam, als Sieger aus der Ausein-
andersetzung mit Adenauer hervor, denn es
gelang ihm, geniigend Verbiindete zu finden
und letztlich seine Meinung durchzusetzen.
Zur entscheidenden Sitzung am 28. Februar
1961 wurden Fritz Berg, Prasident des Bun-
desverbands der Deutschen Industrie, und
Hermann J. Abs von Adenauer nicht eingela-
den, wobei als Begriindung uberliefert ist:
»Bei denen wissen wir ja sowieso, wie sie
denken«. Adenauer, Finanzminister Franz
Etzel, Bundesbankprasident Karl Blessing
— sie alle schwenkten auf Erhards Kurs ein.
Fur Blessing, der stets die Notwendigkeit
einer Wechselkursdnderung entschieden
bestritten hatte, bedeutete diese Entschei-
dung eine Kehrtwende, aber in ihrem Ge-
schaftsbericht fir 1960 hatte die Bundesbank
eine durch auBenwirtschaftliche Umstande
bedingte Wirkungslosigkeit ihrer Kreditpolitik
eingestehen muissen.

Eine sakrosankte Sache

Die Bundesbank hat sich lange gegen eine
Wechselkursanpassung gestraubt. Fir eine
Notenbank — das bitte ich zu verstehen —
ist nun einmal die Wahrungsparitat eine
sakrosankte Sache, die man nur verandern
darf, wenn alle anderen Mittel nicht zum
Erfolg fuhren. Jeder Eingriff in die Wah-
rungsparitat hat tiefgreifende Wirkungen
auf die Wirtschaft eines Landes und muf3
daher reiflich nach allen Seiten hin tGiberlegt
und erwogen werden. Wenn wir schlief3lich
unsere Zustimmung gegeben haben, so ist
dies nach einer erneuten Uberprifung aller

inneren und aul3eren Aspekte erfolgt.
Erklarung von Bundesbankprasident Karl Blessing,
5. Méarz 1961




Wenige Wochen vor der D-Mark-Aufwertung
trafen Abs und Bundesbankpréasident Karl Blessing
bei einer Veranstaltung in Mailand zusammen

Somit beschlol3 das Bundeskabinett mit Zu-
stimmung der Bundesbank am 3. Marz 1961
formell, die D-Mark um fiinf Prozent aufzuwer-
ten. Ein Protokoll der Sitzung wurde nicht ge-
fuhrt. Um spekulative Devisenbewegungen
zu vermeiden, war die Entscheidung unter
geradezu konspirativen Umstanden vorberei-
tet worden; dennoch gelang die Geheimhaltung
nicht vollig. Als die Regierung flr Samstag,
den 4. Marz, die SchlieBung der Devisen-
bdrsen anordnete, war klar, was bevorstand.

Eine halbe MaRnahme

Besonders bedaure ich es, dass Herr Abs,
der sich wirklich bemiht hat, alle unsere
Kunden zu verninftigem und damit, jetzt
nachtraglich gesehen, zu verkehrtem Ver-
halten zu bewegen, in seinem Vertrauen
auf die Zusicherung der Regierung und der
Bundesbank so enttduscht worden ist. Die
Leichtigkeit, mit der man jetzt Uber Zusagen
hinweggeht, die man seinerzeit nicht nur
feierlich gegeben hatte, sondern auch ernst
meinte (Blessing), ist eigentlich das, was
mich jetzt am tiefsten berthrt. Ausserdem
stehen wir jetzt einmal wieder vor einer hal-
ben Massnahme. Aus den Ergebnissen
werden weder die Gegner noch die Beflr-
worter die Richtigkeit ihrer These ablesen

kénnen.
Karl Klasen an Hans-Helmut Kuhnke, 6. Marz 1961

Als die Entscheidung gefallen war, hielt Abs
sich mit 6ffentlicher Kritik weitgehend zurlick
— nachdem er sich im Vorjahr so stark expo-
niert hatte, war es nicht ratsam, den gegen
seinen Willen zustande gekommenen Be-
schlufd allzusehr anzugreifen. Als allerdings
der Bonner Wirtschaftskorrespondent der
Neuen Zircher Zeitung im Juli 1961 an-
gesichts des hohen deutschen Exportiiber-
schusses feststellte, die Zahlen widerlegten
schlagend das »Gejammer der deutschen
Privatwirtschaft« Uber die Folgen der Auf-
wertung, sah er sich zu einer Intervention bei
der Chefradaktion veranlal3t — eine gereizte
Reaktion, die nur durch tiefsitzenden Groll zu
erklaren war.

Sachlich zeigte sich, dal’ Karl Klasen mit sei-
ner im nebenstehenden Kasten zitierten Ein-
schatzung recht hatte: Gegner und Beflirwor-
ter versuchten nach der Aufwertung vergeb-
lich, aus den Wirtschaftsdaten ihre Folgen
herauszulesen und in die eigene Argumenta-
tion einzubinden. Mit finf Prozent war sie
sozusagen unterhalb der Schwelle des sta-
tistisch Nachweisbaren geblieben. Gravieren-
der war die psychologische Wirkung: Die Ab-
kehr von Blessings Verstandnis der Wéh-
rungsparitat als einer »sakrosankten Sache«
offnete auf lange Sicht den Weg zu flexiblen
Wechselkursen, der 1973 nicht mehr zu um-
gehen war.

In der Frage der D-Mark-Aufwertung Kontrahenten
Uber Jahre hinweg: Hermann J. Abs und Otmar
Emminger



Der Dollar

Nun, meine Damen und Herren, der [...]
Vorgang, der ja nun sehr hohe Wellen ge-
schlagen hat, ich hoffe [...] daR diese Wel-
len sich doch langsam beruhigen — das ist,
meine Damen und Herren, die Anderung
des Wechselkurses des Dollars.
(Gelachter)

Also, meine Damen und Herren, wenn ich
so erheiternd auf Sie wirke, komme ich
ofters hierher.

(Gelachter)

Also, ich wiederhole: ist die Anderung des
Wechselkurses des Dollars. Das, meine
Damen und Herren, ist der korrekte Aus-

druck fur den Vorgang.
Konrad Adenauer im Bundestag am 8. Mérz 1961

Dierk Hartwig

Im Alter von 66 Jahren starb am 20. Dezem-
ber 2010 Dierk Hartwig, langjahriges Vor-
standsmitglied der Historischen Gesellschaft
der Deutschen Bank. 1998 trat Hartwig der
Historischen Gesellschaft bei, zwei Jahre
darauf wurde er in ihren Vorstand gewabhit.
Deren Tatigkeit verfolgte er bis zuletzt mit
groRem, nie nachlassendem Interesse. Noch
zwei Wochen vor seinem Tod besuchte er
eine Veranstaltung der Historischen Gesell-
schaft in der Frankfurter Westendsynagoge.
Der Historischen Gesellschaft der Deutschen
Bank, der er stets mit Rat und Tat zur Seite
stand, wird Dierk Hartwig sehr fehlen.

1944 in Witten geboren, kam Hartwig 1965

Fundsache

Das Dienstrad
»FUr dringende Dienstfahrten steht unserer
Bank ein Personen-Kraftwagen zur Verfiigung,
der in einer Garage in der Sierichstrasse un-
tergestellt ist. Der Fahrer des Kraftwagens,
der sehr haufig noch am spaten Abend bezw.
sehr haufig morgens bereits um 5 Uhr dringen-
de Fahrten ausfihren muss, wohnt in Otten-
sen [...]. Wir sind im Besitze eines betriebs-
eigenen Fahrrades, das jedoch zurzeit ohne
Bereifung ist. Dieses Fahrrad muss aus den

Abs blieb stets bei seiner Haltung, die er bis
zum Ende des auf festen Paritaten gegrin-
deten Wahrungssystems von Bretton Woods
nicht mehr verliel3: Eine Aufwertung der D-
Mark war auf jeden Fall abzulehnen. So kam
es, dal3 sich 1969 die Geschichte wiederhol-
te. Erneut war Abs stark involviert, seine Po-
sition unverandert, und zeitweise gelang es
ihm sogar, sie in der Bundesregierung durch-
zusetzen. Zu seinen Widersachern gehorte
Wirtschaftsminister Karl Schiller, dem es ge-
lang, die Notwendigkeit einer D-Mark-Auf-
wertung zum Wahlkampfthema zu machen.
Als nach den Bundestagswahlen 1969 eine
Koalition von SPD und FDP mdéglich wurde,
war die Entscheidung aus dem Frihjahr hin-
fallig.

zur Borsen-Zeitung, deren stellvertretender
Chefredakteur er 1986 wurde. Uber drei
Jahrzehnte beobachtete und analysierte der
Wirtschaftsjournalist vor allem die Entwick-
lung der Kreditwirtschaft. Im Frahjahr 1997
wechselte er die Seiten: Dierk Hartwig tber-
nahm die Leitung der Presseabteilung der
Deutschen Bank. Wahrend der Amtszeit von
Rolf-E. Breuer als Sprecher des Vorstands
wirkte er als Pressesprecher der Bank. 2002
ging er aus gesundheitlichen Griinden in den
Ruhestand, war mit seiner umfassenden
Kenntnis der Bankenwelt aber weiterhin eine
hochgeschatzte Institution am Finanzplatz
Frankfurt.

vorerwahnten Grinden unserem Chauffeur
zur Verfugung gestellt werden, damit dieser
von seiner Privatwohnung aus jederzeit die
Garage erreichen kann. Wir bitten Sie hoflich
um Zuteilung von 2 Fahrraddecken fir unser
Fahrrad und waren lhnen verbunden, wenn
Sie uns den entsprechenden Bezugschein
baldmdglichst Gbermitteln wirden.«
(Schreiben der Deutschen Bank in Hamburg
an die Behorde fur Wirtschaft, Abteilung Fahr-
radbereifung, Hamburg, vom 2. Marz 1948)
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