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Anläßlich des 25jährigen Jubi­
läums des Elysee-Vertrages 

wurde die Schaffung eines deutsch­
französischen Finanz- und W irt­
schaftsrates beschlossen. In die­
sem Gremium sollen neben den je­
weiligen Wirtschafts- und Finanzmi­
nistern auch die beiden Zentral­
bankpräsidenten mitwirken. Auf 
französischer Seite ist dies sicher­
lich unproblematisch, denn die Ban- 
que de France ist gegenüber dem 
französischen Finanzminister wei­
sungsgebunden. Der Zentralbank­
rat der Deutschen Bundesbank hin­
gegen wollte der Entsendung des 
Bundesbankpräsidenten in das 
neue deutsch-französische Gre­
mium nur „unter Vorbehalt“ zustim­
men. Dieser Vorbehalt stützt sich 
auf das Kollisionspotential zwi­
schen Rechten und Pflichten des 
Bundesbankvertreters in dem 
neuen Gremium einerseits und den 
Erfordernissen des Bundesbankge­
setzes andererseits. Das deutsche 
Recht weist die geldpolitische Ent­
scheidungskompetenz dem Zen­
tralbankrat zu, gewährleistet die Un­
abhängigkeit von der Bundesregie­
rung und erlegt der Geldpolitik das 
Ziel auf, die Währung zu sichern. 
Die Banque de France hingegen er­
füllt ihre Aufgabe mit der Befolgung 
der Weisungen aus dem Pariser Fi­
nanzministerium, gegebenenfalls 
auf Kosten der Geldwerlstabilität.

Diese konstitutionelle Asymme­
trie begründet den entscheidenden 
und währungspolitisch bedenkli­
chen Konstruktionsfehler des 
neuen deutsch-französischen Gre­
miums. Der Bundesbank vorzuwer­
fen, sie verhalte sich wie die „Prin­
zessin auf der Erbse“ , indem sie auf 
ihren Autonomie-Status poche, 
geht am Kern der Sache vorbei: Die 
Unabhängigkeitsklausel liefert die 
notwendige -  wenn auch nicht hin­
reichende -  Bedingung dafür, daß 
das letztlich relevante Ziel, die Si­
cherung der Währung, realisiert wer­
den kann. Rechte und Pflichten ste­
hen in einem ausgewogenen Ver­
hältnis zueinander
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Der Wert dieser Ausgewogenheit 
zeigt sich im hypothetischen Kon­
fliktfall, wenn nämlich die Finanzpo­
litik einen Kurs einschlägt, der mit 
der Sicherung der Währung auf 
Dauer nicht vereinbar ist. Nach den 
deutschen Geldordnungsregeln tritt 
in diesem Fall ein Automatismus in 
Kraft, der alsbald die Grenzen der 
unsoliden Fiskalpolitik erkennen 
läßt, sofern die Geldpolitik die Geld­
wertstabilität verteidigt. Dieser Au­
tomatismus äußert sich darin, daß 
die verzinsliche Staatsschuld und 
mit ihr die Zinslast im Staatshaus­
halt beschleunigt zu steigen be­
ginnt. Bei stabilitätsgerechter Geld­
politik kann dieser Prozeß nur ein 
Ende finden, indem die unsolide Fis­
kalpolitik zurückgenommen wird. 
Nach den Spielregeln der deut­
schen Geldverfassung löst sich folg­
lich der Konfliktfall zugunsten der 
Währungssicherung, auch oder ge­
rade ohne formalen Kooperations­
zwang.

Priorität der Geldwertsicherung 
und latentes Mißtrauen in die Fi­
nanzpolitik sind charakteristische 
Merkmale der deutschen Geldord­
nung, die nicht als „Kompromiß­
masse“ zur Disposition gestellt wer­
den können. Vielmehr gilt es, auch 
in der internationalen Kooperation

die Gestaltung der Spielregeln, die 
Verteilung von Rechten und Pflich­
ten, nüchtern daraufhin zu prüfen, 
ob sie im hypothetischen Konfliktfall 
zu den gewünschten Ergebnissen 
führen. Der Wortlaut der Grün­
dungsdokumente zum deutsch­
französischen Finanz- und W irt­
schaftsrat läßt eine solche Prüfung 
nicht zu. Klar sind hingegen die 
Mehrheitsverhältnisse im extremen 
Konfliktfall: Der Bundesbankpräsi­
dent hätte fünf Stimmen gegen sich. 
Es erscheint daher mehr als begrün­
det, wenn die Deutsche Bundes­
bank die Bedingungen für die Wahr­
nehmung ihrer gesetzlichen Auf­
gabe in Gefahr sieht.

Nun mag man geneigt sein, dem 
extremen Konfliktfall eine nur ge­
ringe Eintrittswahrscheinlichkeit 
beizumessen -  doch die aktuelle 
Weichenstellung scheint der Bun­
desbank recht zu geben. Schon das 
Überraschungsverfahren, mit dem 
am Vortag zu den Pariser Feierlich­
keiten die Zustimmung des Zentral­
bankrates eingeholt wurde, zeugte 
von der Bereitwilligkeit der Bonner 
Regierung, mit Paris an einem 
Strang zu ziehen. Dies mag -  ange­
sichts der drohenden Finanzie­
rungslücken im Bundeshaushalt -  
verständlich sein, läßt aber die Be­
teuerungen der Bonner Sprecher, 
die Autonomie der Bundesbank 
bleibe unangetastet, als hohle 
Worte erscheinen. Dieser Eindruck 
verstärkt sich mit der Feststellung, 
daß im Vertrag über den Finanz- 
und Wirtschaftsrat jene Aufgabe 
keine Erwähnung findet, der die 
Bundesbank verpflichtet ist: die Si­
cherung der Währung.

Zur Integration Europas gehört 
letztlich auch die Schaffung einer 
Euro-Zentralbank. Auf dem Weg da­
hin können bilaterale Kooperations­
formen sinnvoll sein, sofern sie fis­
kalisch initiierte inflationäre Ex­
zesse auf Dauer ausschließen. So­
mit verteidigt die Bundesbank 
Geldordnungsprinzipien, ohne die 
die europäische Integration besser 
Utopie bleiben sollte.
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