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WÄHRUNGSPOLITIK

Die europäisclien Kapitalmärl^te waren noch nicht 
leistungsfähig, so daß Kapital einseitig von den 
USA nach Europa floß, was wesentlich dazu bei­
trug, die Zahlungsbilanz der USA zu belasten. 
Die weltpolitische Lage zwang den Westen, ein 
Verteidigungssystem aufzubauen, bei dem die 
Devisenlast recht ungleichmäßig verte ilt war. 
Dennoch hat das System schwere Krisen über­
standen.

Hinter dem grauen Nebel der letzten Währungs­
krisen zeichnen sich nun aber doch einige Tat­
sachen ab, die einen gedämpften Optimismus 
rechtfertigen:
□  ln den 10 Jahren der Konvertibilität wurden 
wertvolle Erfahrungen gesammelt und eine wäh- 
rungspolitische Kooperation eingeleitet, wie sie 
bisher nicht bestanden hat.
□  ln Europa beginnt sich ein Kapitalmarkt zu 
bilden, der im vergangenen Jahr eine große 
Leistungsfähigkeit zeigte. Die Einbahnstraße des 
Kapitals scheint damit einem Ende entgegenzu­
gehen.
n  In Europa hat sich ein Geldmarkt entwickelt, 
der kurzfristige Mittel dorthin zu lenken vermag, 
wo sie benötigt werden.
□  Die währungspolitische Spannung zwischen 
Frankreich und den USA scheint überwunden zu 
sein.

□  Das auf England lastende Problem der Ster­
lingholdings wurde weitgehend gelöst.
□  Die Währungsreserven sind heute besser auf 
die wichtigsten Länder verteilt, als dies am Ende 
des Zweiten Weltkrieges der Fall war.
□  Die Qberschußländer sind sich ihrer Verant­
wortung bewußt und zeigen Bereitschaft zur Ko­
operation.
□  Die Leitwährung des westlichen Systems, der 
Dollar, hat sich trotz der Halbierung des Gold­
bestandes in allen Krisen als kräftige Stütze be­
währt. Das Vertrauen in den Dollar ist zurückge­
kehrt.

Gestützt auf die Erfahrungen der Vergangenheit, 
kann auf dem Bestehenden weitergebaut werden, 
um mit stabilen Wechselkursen, vermehrter Wäh­
rungsdisziplin und Kooperation der Währungsbe­
hörden die Wirtschaften des Westens weiter zu 
integrieren. Stabile Wechselkurse und die Kon­
vertib ilitä t der Währungen haben bereits zu einer 
weitgehenden Arbeitsteilung und damit einer In­
tegrierung der W eltwirtschaft geführt. Sie zu er­
halten muß daher erstes Ziel sein. Für eine 
Währungsunion oder eine neue europäische Wäh­
rung ist die Zeit noch lange nicht reif. Auch 
Währungskonferenzen auf höchster Ebene haben 
wenig Sinn, solange man nicht in der Lage ist, 
eine brauchbare Alternative zu präsentieren.

Scheitert die Europäische Integration 
an der Währungspolitil<?

Gunter .Schneider, Brüssel 
L«'

Seit dem Inkrafttreten des Vertrages von Rom 
sind nun mehr als zehn Jahre vergangen. Auf 

dem Wege der schrittweisen Integration der EWG- 
M itgliedsländer zu einem Europäischen Markt, auf 
dem Waren und Dienstleistungen frei ausgetauscht 
werden können und die Mobilität der Produktions­
faktoren ohne Beschränkungen und Verzerrungen 
gewährleistet ist, wurde bisher Beachtliches er­
reicht.

Diese Feststellung ist erfreulich. Sie darf jedoch 
nicht darüber hinwegtäuschen, daß die M itglieds­
länder — bisher stets auf eine enge Auslegung der

Vertragsbestimmungen bedacht — nicht genügend 
auf die Begleiterscheinungen des Integrationspro­
zesses reagiert haben. Diese Begleiterscheinun­
gen erfordern in zunehmendem Maße die Bereit­
schaft zu zusätzlichen gemeinschaftlichen Aktionen.

Keine präzisen Verpflichtungen

Leider hat nun der Vertrag in vielen Bereichen der 
W irtschaftspolitik lediglich Grundlagen geschaffen, 
aber keine präzisen Verpflichtungen — wie z. B. 
bei der Verwirklichung der Zollunion — festgelegt. 
Insbesondere die Währungs- und Finanzpolitik ge­
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WÄHRUNGSPOLITIK

hören zu den Bereichen, die von den Verfassern 
des Vertrages sehr allgemein und ohne genau 
definierte Verpflichtungen geregelt worden sind. 
Die Notwendigkeit einer währungspolitischen Ko­
ordination und Harmonisierung wird im Vertrag 
durch den Hinweis auf die Verpflichtungen zu einer 
gemeinsamen allgemeinen W irtschaftspolitik ab­
getan.

Gemeinsame Währungspolitik . . .

Die bisherige Erfahrung zeigte uns zur Genüge, 
daß die Währungsintegration nicht losgelöst von 
der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung zu 
einer Wirtschaftsunion betrachtet werden kann. 
Aus diesem Sachzwang heraus sahen sich denn 
auch die M itgliedsländer seit 1962 gezwungen, 
währungspolitisch relevante Bestimmungen des 
Vertrages zu präzisieren oder gar zu ergänzen. 
Man denke an das Aktionsprogramm der Kommis­
sion fü r die zweite Stufe des Integrationspro­
zesses, an die Schaffung des Ausschusses der 
Zentralbankpräsidenten und an die Beschlüsse 
des Ministerrates, auf dem Gebiet internationaler 
Währungsbeziehungen enger züsammenzuarbei- 
ten, eine Konsultationspflicht vor eventuellen 
Wechselkursänderungen vorzusehen und die Zu­
ständigkeit des Währungsausschusses zu erwei­
tern.
All dies geschah jedoch fast ausschließlich unter 
dem Gesichtspunkt, daß die zunehmende w irt­
schaftliche Verflechtung auch währungspolitische 
Konsequenzen nach sich ziehe. Währungspoli­
tische Gemeinschaftsinitiativen wurden also nur 
als eine Begleiterscheinung des allgemeinen Inte­
grationsprozesses verstanden.

. . .  notwendiger denn je

Nun scheint jedoch der Zeitpunkt gekommen zu 
sein, von dem ab wesentliche Integrationsfort­
schritte nicht mehr ohne gleichzeitige währungs- 
und finanzpolitische Gemeinschaftsinitiativen er­
reicht werden können. Mehr noch, eine gemein­
same, aufeinander abgestimmte Währungs- und 
Finanzpolitik wird in der Zukunft immer mehr den 
Motor für weitere allgemeine Integrationserfolge 
abgeben. Daher ist es dringend notwendig, darauf 
hinzuweisen, daß die nationalen Vorbehalte, auch 
wenn sie aus der Sicht der einzelnen -M itg lieds­
länder durchaus berechtigt sein mögen, nicht auf­
rechterhalten bleiben dürfen, wenn der Integra­
tionsprozeß nicht auf halbem Wege stecken blei­
ben soll.
Das Argument, erst bei einer weiter fortgeschrit­
tenen Integration wäre die Zeit für eine zusätz­
liche währungs- und finanzpolitische Koordination 
reif, ist jedenfalls nicht mehr stichhaltig, wenn man 
erkennt, daß eine neue währungspolitische Initia­
tive die conditio sine qua non für weitere Fort­

schritte in Richtung auf eine Wirtschaftsunion dar­
stellt. Deshalb ist der Beschluß, eine Währungs­
union schrittweise vorzubereiten, für die weitere 
Integration von entscheidender Bedeutung. Dabei 
treten jedoch gewichtige Probleme auf.

Nationale Vorbehalte . . .

Ein wesentlicher Schritt für den Übergang zu einer 
Währungsunion wäre der Beschluß, die Paritäten 
der Mitgliedswährungen in ihrem Verhältnis zu­
einander nicht mehr zu ändern. Dadurch würde 
aber eine eigenständige nationale W irtschaftspoli­
tik  unmöglich; denn nur eine gemeinsam konzi­
pierte und angewandte W irtschaftspolitik könnte 
die Paritätserhaltung der Mitgliedswährungen 
garantieren. Diese gemeinsame W irtschaftspolitik 
aber braucht nicht unbedingt den nationalen Vor­
stellungen über die Rangordnung wirtschaftspoli­
tischer Zielsetzungen zu entsprechen. Uner­
wünschte Entwicklungen könnten nicht mehr von 
jedem Mitgliedsland eigenständig korrigiert wer­
den, da die Entscheidung über die Richtlinien der 
W irtschaftspolitik bei der Gemeinschaftsinstitution 
läge. An deren W iliensbiidung aber wäre jedes 
M itgliedsland zwar beeinflussend, nicht jedoch be­
herrschend beteiligt.

Eine gemeinsame W irtschaftspolitik bedeutete 
schließlich auch, daß die Finanzpolitik der M it­
gliedsländer laufend aufeinander abgestimmt wer­
den müßte, weil gerade von ihr ein entscheidender 
Einfluß auf die Gesamtwirtschaft ausgeht. Das 
hieße jedoch, daß wenigstens die Grundzüge der 
nationalen Haushaltspolitik gemeinschaftlich ge­
staltet werden müßten. Damit würden aber die 
M itgliedsländer ihre politische Souveränität weit­
gehend aufgeben. Schließlich ist der Haushalt je­
des Staates nichts anderes als der quantifizierte 
Ausdruck der innen- und außenpolitischen Ziele, 
die von einem Staat angestrebt werden. Die mone­
täre Integration mündet also letztlich, wie die w irt­
schaftliche Integration überhaupt, in eine stärkere 
politische Integration.

. . .  ein gefährlicher Luxus

An diesem Punkt der Überlegungen werden die 
eigentlichen nationalen Vorbehalte gegen eine 
weitere Währungsintegration deutlich. Sicher sind 
sie nicht einfach von der Hand zu weisen; jedoch 
wäre es sehr leichtsinnig, noch lange Zeit m it der 
Abwägung des Für und Wider unter rein poli­
tischen Gesichtspunkten zu vergeuden. Die natio­
nale Freiheit der politischen Willensbildung ist ein 
gefährlicher Luxus, der in der Zukunft nur allzu 
teuer bezahlt werden müßte. Letztlich sind auch 
die großen Richtlinien der Außen- und Innenpolitik 
der M itgliedsländer nicht so unterschiedlich, als 
daß sie nicht auf einen gemeinsamen Nenner ge­
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bracht werden könnten. Bis zu einem bestimmten 
Grade könnten poiitische Unterschiede ja  auch 
nach einer politischen Einigung Europas weiter­
bestehen, was durch das föderative System der 
Vereinigten Staaten oder auch der Bundesrepublik 
bewiesen wird.

Der Integrationsprozeß steht somit vor einer gro­
ßen Bewährungsprobe. Es geht im Moment nicht 
nur darum, das bisher Erreichte zu sichern, son­
dern die M itgliedsländer sehen sich immer mehr 
zur Stärkung der währungspolitischen Zusammen­
arbeit aufgerufen, um der Integrationsbewegung 
neue Impulse zu verleihen. Da sich jedoch die M it­
gliedsländer der politischen Konsequenzen neuer 
währungspolitischer Initiativen bewußt sind, neh­
men sie offensichtlich eine abwartende Haltung 
ein, wom it sie aber gleichzeitig die weitere Inte­
gration der europäischen Märkte hemmen.

Angleichung der Zietsysteme

Sicherlich kann eine koordinierte oder sogar inte­
grierte W ährungspolitik nicht von heute auf mor­
gen erzwungen werden. Man darf nämlich nicht 
vergessen, daß von Land zu Land erhebliche Un­
terschiede in der W irtschaftsstruktur und der W irt­
schaftspolitik bestehen.

Große Schwierigkeiten g ibt es bei der An­
gleichung der unterschiedlich konzipierten und an­
gewandten währungs- und fiskalpolitischen In­
strumentarien, der unterschiedlichen Verhaltens­
weisen der am Zahlungsverkehr Beteiligten oder 
der Bankensysteme.

Nun sollte diese Angleichung nicht notwendiger­
weise Vereinheitlichung bedeuten. Zuerst kommt 
es einzig und allein darauf an, die Wirkungen der 
nationalen Währungspolitiken aneinander auszu­
richten. Der Mitteleinsatz könnte somit vorerst un­
terschiedlich sein. Entscheidend ist nur, daß die 
währungspolitische Maßnahme eines Landes nicht 
im Widerspruch zu der verfolgten W irtschaftspoli­
tik  der übrigen Länder steht. Das heißt, die wäh­
rungspolitische Verantwortung darf nicht vor den 
eigenen nationalen Grenzen Halt machen.

Eine so verstandene währungspolitische Harmoni­
sierung — die ja  auch grundsätzlich immer wieder 
von allen Mitgliedsländern gewünscht wird — hat 
aber nur dann Erfolgschancen, wenn sich die 
EWG-Staaten endlich über die Ziele der allge­
meinen W irtschaftspolitik und deren Rangordnung 
einigen. Sicherlich ist eine feststehende Rangord­
nung der Zielvorstellungen schon wegen der sich 
laufend ändernden Konstellationen nicht empfeh­
lenswert. Wenn man sich jedoch erst einmal grund­
sätzlich über die Rangordnung der wirtschaftspoli­
tischen Ziele geeinigt hätte, könnte von Zeit zu 
Zeit eine neue Abstimmung vorgenommen werden.

In diesem Zusammenhang ist es nützlich, darauf 
hinzuweisen, daß die Erweiterung und Präzisie­
rung des Systems der vorherigen Konsultationen 
sowohl in seinem Anwendungsbereich als auch in 
seinen Modalitäten unumgänglich ist. Dieses 
System der vorherigen Konsultationen ist zwar 
zur Zeit schon auf einigen Gebieten und in einigen 
Gremien — wie zum Beispiel im Währungsaus­
schuß — obligatorisch. Leider hat es sich aber 
noch nicht zu einer so w irkungsvollen Institution 
entwickelt, daß die Gemeinschaft ungewollte Ent­
wicklungen in einem oder mehreren M itglieds­
ländern frühzeitig erkennen und durch gemein­
same Beschlüsse rechtzeitig korrigieren kann.

Selbstverständlich ist die unabdingbare Voraus­
setzung hierfür, daß die M itgliedsländer ihre Mög­
lichkeiten zur Übermittlung w ichtiger w irtschafts­
politischer Indikatoren an die Gemeinschafts­
organe überprüfen und, wenn nötig, aufeinander 
abstimmen und verbessern.

Durch eine so gestaltete Abstimmung der allge­
meinen W irtschaftspolitik würde sicher die Bereit­
schaft der M itgliedsländer zur Stärkung des wäh­
rungspolitischen Zusammenhalts der Gemein­
schaft entscheidend gefördert werden. Vielleicht 
ist sie überhaupt die Voraussetzung fü r die Ver­
pflichtung der M itgliedsländer, ihre Währungs­
paritäten untereinander nicht mehr zu ändern.

Beseitigt man darüber hinaus noch die im jetzigen 
System zugelassenen Schwankungsgrenzen der 
täglichen Devisenkurse bei Kassa- und auch bei 
Termingeschäften, so würde der laufende Zah­
lungsverkehr zwischen den Mitgliedsländern er­
heblich vereinfacht. Sowohl der innergemein­
schaftliche Handel als auch der innergemeinschaft­
liche Kapitalverkehr würden in entscheidender 
Weise gefördert werden, ganz abgesehen von der 
psychologischen Bedeutung, die ein solcher Schritt 
beinhalten würde.

Beistandssystem als erster Schritt

Schließlich sei noch darauf hingewiesen, daß ein 
wesentlicher Beitrag zur Koordination in der Kon­
kretisierung des Artikels 108 EWG-Vertrag zu 
sehen wäre. Dieser sieht eine gegenseitige Bei­
standsverpflichtung der M itgliedsländer vor. Die 
Konkretisierung ist deshalb so notwendig, weil 
m it zunehmender wirtschaftlicher Verflechtung das 
wirtschaftspolitische Instrumentarium, das den 
nationalen Instanzen zur Verfügung steht, ent­
schärft w ird. Die Gefahren, die sich daraus fü r die 
Gemeinschaft ergeben könnten, würden dann 
durch das Beistandssystem ausgeglichen werden. 
Ein derartiges System könnte vielleicht sogar den 
ersten Schritt fü r eine Entwicklung gemeinsamer 
Instrumente der EWG-Mitgliedsländer darstellen.
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