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ZEITGESPRACH

Wie unabhangig
kann die Bundesbank sein?

Die geplante wahrungspolitische Integration in Europa und die jlingst entstandenen
Unstimmigkeiten zwischen Bundesbank und Bundesregierung anldBlich der Etablierung eines
deutsch-franzdésischen Finanz- und Wirtschaftsrates lassen viele Kritiker einen
Autonomieverlust der Bundesbank befirchten. Ist die Sonderstellung der Deutschen
Bundesbank heute berhaupt noch zeitgemaB? Wo liegen die politischen und 6konomischen

Grenzen ihrer Unabhéngigkeit?

Herbert Ehrenberg

Autonom bis zum europaischen Ende?

Die Deutsche Bundesbank
nimmt unter den Zentralnoten-
banken der westlichen Weit — von
vergleichbaren Instituten im Ost-
block gar nicht zu reden — eine ein-
same autonome Position ein. Nir-
gendwo ist ein demokratischer
Staat bereit, einem Gremium auf
acht Jahre (mit traditionell abgesi-
cherter Wiederwahl) besteliter Be-
amter eine so unabhangige und kei-
nerlei parlamentarischen Kontrolle
unterworfenen  Entscheidungsge-
walt einzurdumen. Bundesregie-
rung und Landesregierungen wir-
ken lediglich bei der Bestellung der
Spitzenpositionen des Zentralbank-
rates mit — die Bundesregierung er-
nennt die Mitglieder des Bundes-
bankdirektoriums und den Prési-
denten, die jeweilige Landesregie-
rung den Prasidenten der Landes-
zentralbank. Direktorium und Lan-
deszentralbankprasidenten bilden
das oberste Entscheidungsgre-
mium Zentralbankrat.

Das Bundesbankgesetz von 1957
WIRTSCHAFTSDIENST 1988/1l1

gibt im § 3 der Deutschen Bundes-
bank die Aufgabe, ,die Wahrung zu
sichern”. Im § 12 wird dann vorge-
schrieben, daB die Bundesbank die
Wirtschaftspolitik der Bundesregie-
rung zu unterstitzen habe. In der
Praxis der Bundesbankpolitik
wurde aus dieser Reihenfolge eine
Rangfoige: Dem sehr eng definier-
ten Auftrag ,die Wahrung zu si-
chern” wurden alle anderen Aufga-
ben untergeordnet.

Die Wirtschaftspolitik der Bun-
desregierung ist aber nach dem Sta-
bilitdts- und Wachstumsgesetz
gleichmaBig auf die Ziele

[ Stabilitat des Preisniveaus,
O hoher Beschaftigungsstand und

O auBenwirtschaftliches Gleichge-
wicht bei

[0 stetigem und angemessenem
Wirtschaftswachstum

auszurichten. § 12 des Bundes-
bankgesetzes muBte darum auch

die Bundesbank auf diese vier Ziele
verpflichten — der Zentralbankrat
war selten dieser Meinung. Eine
Konfliktidsung bei grundlegenden
Meinungsverschiedenheiten (ber
den Kurs der Wirtschafts- und Fi-
nanzpolitik sieht das Bundesbank-
gesetz nicht vor. Im Zweifel ent-
scheidet der Zentralbankrat nach ei-
genem Ermessen, die Bundesregie-
rung hat lediglich ein Anhérungs-
recht, das Parlament (iberhaupt kei-
nen Zugang und keine Kontrolle
Uber die autonomen Entscheidun-
gen dieses hohen Beamtengre-
miums.

Weitgehende
Kompetenzdelegation

Nun werden im Bundesbankdi-
rektorium und im Zentralbankrat
keine Belanglosigkeiten entschie-
den. Das Instrumentarium der Deut-
schen Bundesbank zur Verknap-
pung und Verteuerung bzw. zur Er-
weiterung und Verbilligung der
Geldmenge und ihrer Zinskonditio-
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nen ist groB; bei flexiblen Wechsel-
kursen und groBen Devisenbestan-
den sind auch die Mdglichkeiten,
die Devisenbdrsen (und damit indi-
rekt die Aktienbdrsen) zu beeinflus-
sen, weitaus groBer als die Steue-
rungsmoglichkeiten des Bundesfi-
nanzministers — der ohne Zustim-
mung des Haushaltsausschusses
nur sehr wenig kann.

Keine Regierung in den westli-
chen Demokratien halt eine so weit-
gehende Delegation der geld- und
wirtschaftspolitischen  Kompeten-
zen fur verniinftig, erst recht gibt es
nirgendwo ein selbstbewuBtes Par-
lament, das einem nicht parlamen-
tarisch kontrollierten Gremium so
weitgehende Befugnisse einrdgumt.
In den Vereinigten Staaten von
Amerika, in GroBbritannien und erst
recht in Frankreich gilt die Sonder-
stellung der Deutschen Bundes-
bank als ein demokratisches Ku-
riosum — gleichzeitig als der gewich-
tigste Prellbock auf dem Weg zu ei-
ner funktionierenden europdischen
Waéhrungseinheit.

Entsprechend ihrer Machtfille
wacht die Deutsche Bundesbank ei-
ferstichtig Gber ihre Autonomie, und
sie wird von einer stabilitatsfixierten
Offentlichkeit kraftig dabei unter-
stutzt. Das zeigte sich vor kurzem in
der so groBen Resonanz, mit der die
Bedenken des Bundesbankprési-
denten gegenuber der Erweiterung
des deutsch-franzosischen Vertra-
ges in bezug auf die Abstimmungen
der Wirtschafts- und Finanzpolitik
offentlich begleitet wurden.

Kollektive Verdriangungen

Der hohe Rang des Stabilitatszie-
les in der deutschen Wirtschaftspoli-
tik und das so uberaus groBe Ver-
trauen der Deutschen zu den Bun-
desbankbeamten wird gewohnlich
mit den leidvollen deutschen Erfah-
rungen mit zwei inflationen inner-
halb einer Generation erklart. Bei

120

diesen Erklarungen wird freilich
ignoriert, dal andere Volker nicht
groBere, aber oft viel langer andau-
ernde Inflationserfahrungen erlitten
haben, ohne ihr Vertrauen von der
Politik zu den Beamten zu verla-
gern. Wahrscheinlich liegen diesem
Verlagerungsprozef zwei kollektive
Verdrangungen zugrunde:

Ul Bei aller Furcht vor den verhee-
renden Folgen der offenen Infiation
1922/23 und der zuriickgestauten
Inflation wahrend des 1. Weltkrie-
ges und in den ersten drei Nach-
kriegsjahren wird ignoriert, daB die
Folgen der durch wirtschafts- und fi-
nanzpolitisches Fehiverhalten ver-
schéarften Depression 1929 unend-
lich groBer waren;

(0 bei der Verdrangung der Folgen
der GroB3en Depression wird zusatz-
lich ignoriert, daB die Inflation von
1923 mit und von einer unabhéangi-
gen Reichsbank  veranstaitet
wurde. (Doch die Tatsache, daB die
bunten Zettel mit der Aufschrift
~eine Billion Reichsmark* von einer
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vollig unabhéangigen Reichsbank
gedruckt wurden, hat das Vertrauen
in die ebenso unabhangige Bundes-
bank nie beriihrt.)

Grobe Fehleinschitzungen

So grobe und folgenschwere
Fehleinschatzungen wie  der
Reichsbank 1923 und 1929 sind der
Deutschen Bundesbank nicht unter-
laufen, gegenwartig wird dortim Ge-
genteil ein besseres dkonomisches
Beurteilungsvermdgen  bewiesen
als bei der Bundesregierung. Doch
der gegenwadrtig in Frankfurt ver-
sammelte hohere Sachverstand ge-
gentiber dem in Bonn ist eine Mo-
mentaufnahme: Es gab auch eine
Reihe grober Fehleinschatzungen
und entsprechender geld- und wah-
rungspolitischer  Entscheidungen
mit schwerwiegenden politischen
und sozialen Folgen.

Hiertfiir sollen drei Beispiele auf-
gezeigt werden:

Erstens: 1960 wurden in dem be-
rihmt/berichtigten  Blessing-Gut-
achten mit der ganzen Autoritat der
Bundesbank ,die von der konjunk-
turellen Ubernachfrage und den
massiven Lohnforderungen auf die
kanftige Preisentwickiung” zu er-
wartenden Gefahren beschworen
und anschlieBend gefordert, den
Lohnanstieg auf vier Prozent zu be-
grenzen. Die reale wirtschaftliche
Entwicklung brachte dann 1960 ei-
nen Anstieg des Bruttosozialpro-
dukts um nominal 11,7 und real
9,0% bei einer Steigerung der Net-
toeinkommen aus Unternehmertéa-
tigkeit und Vermégen um 10,9 und
aus unselbsténdiger Arbeit um
10,6%, was einen Ruckgang der
Lohnguote von 60,9 auf 60,4% er-
gab. Wie hétte diese Entwicklung
ausgesehen, wenn sich Blessings
.vier Prozent" durchgesetzt hatten?

Zweitens: Im Fruhjahr 1966 dia-
gnostizierten die  Konjunkturfor-
schungsinstitute Gbereinstimmend

WIRTSCHAFTSDIENST 1988/1li
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eindeutige Anzeichen flr eine kon-
junkturelle Abschwéachung. Aber die
Bundesbank nahm weder die Kon-
junkturindikatoren noch die warnen-
den Stimmen der professionellen
Konjunkturbeobachter zur Kennt-
nis; sie verschérfte noch den schon
strammen Restriktionskurs und gab
im Spatsommer 1966 — als nicht
mehr Frahindikatoren den Um-
schwung signalisierten, sondern
steigende Arbeitslosenziffern den
Abschwung dokumentierten — fol-
gendes Urteil ab: ,Die Gesamt-
nachfrage muB noch mehr als bis-
her dem verfugbaren Giterangebot
angepaBt werden, damit ein hinrei-
chend stabiles Preisniveau und der
Ausgleich der Leistungsbilanz mit
dem Ausland gesichert werden kon-
nen.”" ,Diese Diagnose* — schrieb
der Bonner Korrespondent der an-
gesehenen okonomischen Zeit-
schrift ,Der Volkswirt* Karl Otto
Pohi 1967 — ,war falsch*2.

Die nach den Erfahrungen seit
1981 ,harmlos* erscheinende, aber
damals als katastrophal empfun-
dene ,hausgemachte Rezession®
1966/67 wurde vorwiegend durch
die restriktive Bundesbankpolitik
hervorgerufen. Diese erste Unter-
brechung des bundesdeutschen
Wachstums und die Hilflosigkeit des
damals amtierenden zweiten Kabi-
netts Erhards fihrten zum Sturz des
Bundeskanzlers Erhard und zur Bil-
dung der GroBen Koalition, deren
drei Jahre zur fruchtbarsten Periode
der Wirtschafts-, Finanz- und So-
zialpolitik in der Bundesrepublik
wurden. Aber die 6konomische Zu-
friedenheit mit dieser Wahiperiode
darf nicht demokratisch-parlamen-
tarische Bedenken dariber zudek-
ken, daB Hauptverursacher eines
so drastischen Regierungswech-
sels ein Gremium unabhéngiger Be-
amter war.

Drittens: Auf den weltweiten OI-
schock von 1973/74 wurde in den
europaischen Staaten recht unter-

WIRTSCHAFTSDIENST 1988111

schiedlich reagiert: In der Bundesre-
publik, Osterreich und Schweden
z.B. gab es Versuche, mit antizykli-
scher Finanz- und Wirtschaftspolitik
und/oder differenzierter Arbeits-
marktpolitik die rezessive Entwick-
lung zu bekdmpfen und die Arbeits-
losigkeit einzugrenzen. Diese Ziele
sind in Schweden und Osterreich
voll, in der Bundesrepublik — trotz
glanzender Einzelbeispiele, wie
dem erfolgreichen 16-Mrd.-DM-Zu-
kunftsinvestitionsprogramm ~ nur
teilweise erreicht worden. Fritz W.
Scharpf fuhrt in seiner fundierten
Untersuchung der Krisenbewdlti-
gungsstrategien von 1974 bis 1982
die begrenzteren Erfolge in der Bun-
desrepublik vor allem auf man-
geinde Ubereinstimmung zwischen
der Finanz- und Wirtschaftspolitik
und der Geldpolitik zuriick. Bei
mehr Ubereinstimmung zwischen
der Finanz- und Wirtschaftspolitik
und der Bundesbankpolitik hatte
das nachstehende Urteil von
Scharpf auch fur die Bundesrepu-
blik gelten kénnen: ,Osterreich und
Schweden haben gezeigt, daB Mas-
senarbeitslosigkeit in Westeuropa
auch in der weltweiten Krise kein fir
die nationale Politik unabwendba-
res Schicksal war.*3

Fehlender Konfliktiésungs-
mechanismus

Drei Beispiele grober Fehlein-
schatzungen und schwerer politi-
scher Folgen durch restriktive Geld-
politik zum falschen Zeitpunkt. Seit
1982 gibt es so weitgehend andere
Einschatzungen zwischen Bundes-
regierung und Bundesbank nicht —
aber nur deshalb, weil die Bundes-
regierung in den achtziger Jahren
das Vollbeschaftigungsziel des Sta-

" Monatsberichte der Deutschen Bundes-
bank, August 1966, S. 3.

2 Karl Otto P&ht: Anatomie einer Rezes-
sion, in: Der Volkswirt, Nr. 35/67, S. 1893.

3 FritzW. Scharpf: Sozialdemokratische
Krisenpolitik in Europa, Campus, Frankfurt
1987, S. 205.

bilitats- und Wachstumsgesetzes
schlicht miBachtet. Die Bundesbank
kann hier sogar als progressiver an-
gesehen werden.

Zeitlich bedingte Ubereinstim-
mung zwischen Bundesregierung
und Bundesbank I6st nicht das Pro-
blem, daB weder Parlament noch
Regierung eine Méglichkeit haben,
die im Bundesbankgesetz vorgese-
hene Unterstitzung der Wirt-
schaftspolitik der Bundesregierung
von der Bundesbank im Ernstfall zu
erzwingen. Ein Konfliktidsungsme-
chanismus ist nicht vorhanden, und
das so Uberaus groBe offentliche
Ansehen der Bundesbank macht
Regierung und Parlament konflikt-
scheu.

So konnte die Bundesbank auch
1985 den wissenschaftlich gut be-
grindeten Vorschlag einer zinslo-
sen Notenbankfinanzierung offentli-
cher Investitionen in Zeiten schwa-
cher Konjunktur durch den Hambur-
ger Birgermeister Klaus von Doh-
nanyi schlicht ignorieren. Es gibt
auch keine Kritik an der Reduzie-
rung der Bundesbankgewinne
durch wechselkursbestimmte Wert-
berichtigungen bei den Devisenvor-
raten, wahrend gleichzeitig die
Goldbestande mit dem (vorsintflutli-
chen) Einstandspreis von vor drei
Jahrzehnten bilanziert werden. —
Verkiirzungen der Finanzierungs-
mdglichkeiten unserer Infrastruktur
ohne okonomische Legitimation
und politische Willensbildung.

Wer es mit der europaischen Inte-
gration ernst meint, wird das Tabu
der Bundesbankautonomie berih-
ren missen. Nicht im Sinne einer
.politischen Unterwerfung” der Zen-
trainotenbank, aber in Richtung ei-
ner ausgewogenen Balance zwi-
schen den Wahrungshitern und
den auf Vollbeschaftigung und Sta-
bilitat zugleich verpflichteten, parla-
mentarisch kontrollierten Regierun-
gen.
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Artur Woll

Die Unabhangigkeit der Deutschen Bundesbank

muB gesichert werden!

m 1. August letzten Jahres be-

ging die Deutsche Bundesbank
ihren 30. Geburtstag. Bei dieser Ge-
legenheit erhielt sie viel Lob fir ihre
Geldpolitik, die im internationalen
Vergleich als vorbildlich gilt. Das traf
schon auf ihre Vorgangerin zu, die
Bank deutscher Lander. Denn zu
keiner Zeit seit Bestehen der Bun-
desrepublik Deutschland hat es
zweistellige Inflationsraten gege-
ben, die mittelfristig — mit Aus-
nahme der siebziger Jahre — stets
unter 3% lagen — Werte, von denen
andere Lander nur trdumen kdnnen
und die nur noch in der Schweiz er-
zielt worden sind. Kenner der Geld-
politik sind einig in der Meinung,
eine wesentliche Voraussetzung
dieses Erfolges sei die Unabhangig-
keit der Bundesbank von der Bun-
desregierung gewesen.

Diese Unabhangigkeit ist uner-
wartet ins Gerede gekommen, weil
eine deutsch-franzdsische Abma-
chung die Beteiligung der Bundes-
bank an einem gemeinsamen Fi-
nanz- und Wirtschaftsrat vorsieht.
Die Umsténde des Verfahrens, die
zu einer Kontroverse zwischen Bun-
desbank und Bundesregierung ge-
fahrt haben, mdgen dahingestellt
bleiben. Dieser Vorfall sei jedoch
AnlaB, auf eine Entwicklung hinzu-
weisen, die von der Offentlichkeit
kaum bemerkt worden ist: auf die
zunehmende Diskrepanz zwischen
dem Willen des Gesetzgebers und
der Realitat. Die geldpolitische Pra-
xis hat sich vom Geist des Bundes-
bankgesetzes mehr und mehr ent-
fernt. Die folgenden Uberlegungen
sind auf binnenwirtschaftliche
Aspekte des Problems beschrankt,

122

lassen also die auBlenwirtschaftli-
che Absicherung der Geldpolitik au-
fer Betracht.

Die Unabhangigkeit der Bundes-
bank ist in § 12 des Bundesbankge-
setzes verankert, der nur aus zwei
Satzen besteht: ,,Die Deutsche Bun-
desbank ist verpflichtet, unter Wah-
rung ihrer Aufgabe die allgemeine
Wirtschaftspolitik der Bundesregie-
rung zu unterstiitzen. Sie ist bei der
Auslibung der Befugnisse, die ihr
nach diesem Gesetz zustehen, von
Weisungen der Bundesregierung
unabhéngig.” Die im ersten Satz er-
wéhnte Aufgabe der Bundesbank
istin § 3 des Gesetzes beschrieben:
die ,Wahrung zu sichern®, aiso ei-
nen Wahrungsverfall zu verhindern.

Diese Vorschriften sind von selte-
ner und gewollter Klarheit: Primére
Aufgabe der Bundesbank ist, die
Menschen unseres Landes vor ei-
ner erneuten Inflation zu bewahren.
Erst wenn sie diese Aufgabe erflilit
hat, muf3 sie die Wirtschaftspolitik
der Bundesregierung unterstutzen.
Die Inflationen in Deutschiand, die
im Gefolge der beiden Weltkriege
auftraten, fuhrten insbesondere zu
einer Verarmung breiter Bevolke-
rungsschichten. Mdglich  waren
diese Inflationen nur, weil die Regie-
rungen die Notenbank anweisen
konnten, Geld in beliebiger Menge
in Umlauf zu setzen. Der Gesetzge-
ber zog deshalb den SchluB, daB
eine Regierung keinen Einflul auf
die Geldproduktion haben darf.

Dieser Wille des Gesetzgebers,
der unbestreitbar Ausdruck eines
dringenden Anliegens der Bevolke-
rung ist, durchzieht das ganze Bun-

desbankgesetz. Die Unabhéangig-
keit von der Regierung ist funktio-
nell und personell im Detail ausge-
staltet worden. Darlber hinaus wur-
den auch Art und Umfang der Ge-
schéfte zwischen Bundesbank und
offentlichen Verwaltungen abschlie-
Bend festgelegt (§ 20), eine Finan-
zierung von Haushaltsdefiziten
durch Zentralbankkredite — traditio-
nelle Quelle der Inflation — ausge-
schlossen. Bei der Gewinnvertei-
lung solite nur ein verbleibender
Restbetrag an den Bund abgefihrt
werden (§ 27). Frankfurt ist als Sitz
der Bundesbank bestimmt worden,
um eine raumliche Néhe zur Bun-
desregierung zu vermeiden (§ 2) —
eine Bestimmung, die symptoma-
tisch fur die Absicht des Gesetzge-
bers ist.

Konflikte und notwendige
Konsequenzen

In einem wichtigen Punkt jedoch
ging der Bundesbankgesetzgeber
von einer Erwartung aus, die sich
als unrichtig und folgenschwer er-
wies: Er glaubte, Konflikte zwischen
der Bundesregierung und Bundes-
bank wirden selten sein und — falls
sie auftraten — sich einvernehmlich
idsenlassen. BewuB3t hat er deshalb
keine gesetzlichen Vorkehrungen
fur einen Konfliktfall getroffen. Als
uitima ratio verbleibe eine Geset-
zesanderung, also eine Entschei-
dung des Parlaments.

Tatséchlich hat es immer wieder
Auseinandersetzungen zwischen
Bundesregierung und Bundesbank
gegeben. Schon die Bank deut-
scher Lander wurde von Konrad
Adenauer im Mai 1956 offentlich

WIRTSCHAFTSDIENST 1988/1l1
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scharf angegriffen. Eine Monate
wahrende Debatte gab es vor der
DM-Aufwertung im Méarz 1961, die
von Ludwig Erhard gewollt, von Karl
Blessing bekampft wurde. Ahnli-
ches spielte sich zu Zeiten der so-
zial-liberalen Koalition ab. Eine No-
vellierung des Bundesbankgeset-
zes im Jahr 1973, die eine Ein-
schrankung der Unabhangigkeit mit
sich gebracht hatte, scheiterte vor
allem am kleineren Koalitionspart-
ner und den Reaktionen in der Of-
fentlichkeit. Im Jahr 1982 — in der
SchiuBphase der sozial-liberalen
Bundesregierung — wurde die Bun-
desbank von der gréBten Regie-
rungspartei heftig attackiert. So ver-
glich man die Politik der Bundes-
bank mit den Notverordnungen des
Reichskanziers Heinrich Briining im
Jahr 1932, die zu den Irrtimern der
deutschen Wirtschaftsgeschichte
gehdrten. Durch den Regierungs-
wechsel sind Spekulationen gegen-
standslos geworden, was aus der
Unabhangigkeit der Bundesbank
geworden ware. Die deutsch-fran-
z@sischen Abmachungen zeigen,
daB diese nicht langer als ungefahr-
det und selbstverstandlich angese-
hen werden kann.

Die Rolle des Gesetzgebers war
anders, als es sich die Vater des
Bundesbankgesetzes  vorgestellt
hatten. Der Bundesbank wurde ge-
legentlich bedeutet, daB man das
Gesetz zu ihren Ungunsten dndern
kodnne. Tatsachlich ist eine Beseiti-
gung der Unabhangigkeit eine ge-
setzestechnische Kleinigkeit. Durch
die bioBe Streichung der beiden er-
sten Buchstaben des Wortes ,,unab-
héngig" in § 12, Satz 2, wirde aus
der Bundesbank eine von Weisun-
gen der Bundesregierung abhén-
gige Behorde. Das Bundesbankge-
setz ist ein einfaches, nicht zustim-
mungsbediirftiges Gesetz. Eine ein-
fache Mehrheit im Bundestag
kénnte es andern, auch gegen eine
Mehrheit im Bundesrat. Die gele-

WIRTSCHAFTSDIENST 1988/Hi

gentlich geauBerte, auch vom ge-
genwartigen Bundesbankprasiden-
ten vertretene Meinung, die Unab-
hangigkeit der Bundesbank habe
Verfassungsrang, ist angesichts der
insoweit klaren Rechtslage und der
herrschenden Lehre nicht zu halten.

Bisher konnte bei der Unabhan-
gigkeit vor allem auf die Offentlich-
keit gesetzt werden. Da jedoch der
Teil der Bevélkerung, der die Folgen
einer Inflation selbst erfahren hat,
immer kleiner wird, verliert dieser
Schutz zunehmend an Bedeutung.
Deshalb sollte die Hurde fir den Ge-
setzgeber erhdht werden, etwa
durch die Verankerung der Unab-
hangigkeit im Grundgesetz. Dies
1aBt sich nur realisieren, wenn ge-
genwartig noch eine Zwei-Drittel-
Mehrheit im Bundestag zur Unab-
héangigkeit stiinde. Es wére ein gro-
Bes Versaumnis der herrschenden
Bundesregierung, wenn sie die Lo-
sung dieses Problems nicht bald in
Angriff nahme.

Parteipolitische Durchdringung

Soweit es Angriffe auf die Unab-
hangigkeit der Bundesbank gege-
ben hat, ist bisher der Erfolg ausge-
blieben und die Stellung der Bun-
desbank eher gestarkt worden. Er-
folgreich war dagegen die parteipo-
litische Durchdringung des wichtig-
sten Leitungsorgans der Bundes-
bank, des Zentralbankrates. Die Er-
oberung von staatlichen Organen
und Einrichtungen durch politische
Parteien beschrankt sich nicht auf
die Notenbank. Demselben Angriff
waren unter anderem das Verfas-
sungsgericht und andere hohe Ge-
richte, die Rundfunkanstaiten sowie
die Universitdten einiger Bundes-
lander ausgesetzt. Das Verfahren
zur parteipolitischen Durchdringung
ist ein Lehrstick ,politischer Okono-
mie“, die man unseren Studenten
beibringen muB, will man sie nicht
realitatsfern ausbilden.

Der Gesetzgeber hat durchaus

gesehen, dafl die Unabhéngigkeit
der Bundesbank personell unterlau-
fen werden kann und deshalb be-
stimmt: Es missen erstens die Mit-
glieder des Zentralbankrates eine
~besondere fachliche Eignung" be-
sitzen und zweitens bei ihrer Bestel-
lung mehrere staatliche Stellen mit-
wirken. Das Vertrauen des Gesetz-
gebers, auf diese Weise wiirden
nicht qualifizierte Kandidaten aus-
geschieden, hat sich auch hier als
lliusion erwiesen. Gesetzliche
Schwachen sind eine fehlende Kon-
kretisierung der , besonderen fachli-
chen Eignung” — womit Regierun-
gen und Parteien groBen Ermes-
sensspielraums erhalten — und die
Befristung der Bestellung auf lang-
stens acht Jahre mit der Méglichkeit
der Wiederbestellung.

Die parteipolitische Durchdrin-
gung ist frihzeitig bei den Landes-
zentralbankprasidenten in Gang ge-
kommen, einer Gruppe im Zentral-
bankrat neben den Mitgliedern des
Direktoriums. Der in den funfziger
und sechziger Jahren parteipoli-
tisch nicht angegriffene Block des
Direktoriums ist dann von der so-
zial-liberalen Koalition mit ihren Par-
teigangern durchsetzt worden. Seit-
dem werden Prasidenten, Vizepra-
sidenten und weitere Mitglieder des
Direktoriums auch nach Parteibi-
chern oder -sympathien berufen.
Gelegentliche Ausnahmen —wie die
Wiederbestellung des gegenwarti-
gen Bundesbankprasidenten —erre-
gen 6ffentliches Aufsehen. Uber Be-
denken im Anhérungsverfahren ge-
gen die gesetzlich vorgeschriebene
~besondere fachliche Eignung” hat
man sich stets hinweggesetzt. So
ist der Zentralbankrat gegenwartig
ein ziemlich getreues Abbild der
parteipolitischen Mehrheitsverhait-
nisse in Bund und Landern.

Uber einen Aspekt der parteipoli-
tischen Durchdringung scheint es
ein Tabu zu geben: die Pfrinden-
wirtschaft. Mit dem Zugriff auf den
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Zentralbankrat erhalten die politi-
schen Parteien die Moglichkeit, Ge-
sinnungsgenossen ausgezeichnet
zu versorgen. Denn die Mitglieder
des Zentralbankrates gehéren zu
den Spitzenverdienern im 6ffentli-
chen Dienst. In diesem gilt das Prin-
zip der ,glasernen Kassen". Jeder
Steuer- und Geblhrenzahler kann
sich Gber die Bezuge der offentlich
Bediensteten informieren, fur die er
aufzukommen hat. Von diesem Prin-
zip gibt es zwei bemerkenswerte
Ausnahmen: die Rundfunkanstal-
ten und die Leitungsorgane der
Bundesbank. Uber die ersteren fér-
dern die Landesrechnungshofe
neuerdings hochst Erstaunliches
ans Tageslicht, Uber die letzeren
kann man unverandert nur spekulie-
ren. Aus durftigen Angaben im Ge-
schaftsbericht [aBt sich schlieBen,
daB die Prasidenten und Vizeprasi-
denten der Bundesbank nicht
schiechter, wahrscheinlich besser
bezahlt werden als die héchsten Re-
prasentanten des Staates. Jeden-
falls sind Posten im Zentralbankrat
fir Parlamentarier, politische Be-
amte, Professoren und Journalisten
- frihere Tatigkeiten der jetzigen
Zentralbankratsmitglieder — finan-
ziell dberaus attraktiv.

Haufig wird argumentiert — vor al-

lem von den NutznieBern dieses
Verfahrens —, eine parteipolitische
Auswah!l der Zentralbankratsmit-
glieder habe die Unbhangigkeit der
Bundesbank nicht beeintrachtigt.
Ein Gegengewicht seidie ,Assimila-
tionskraft” des ,Apparats”, der zu
einer faktischen Parteilosigkeit"
fihre. Ein solches Argument hatte
mehr Gewicht, gabe es nicht die
Wiederbestellung. Wirkliche Unab-
hangigkeit ist vor allem dann zu er-
warten, wenn die wirtschaftliche
Existenz des Berufenen durch die
entsendende Regierung oder Partei
nicht mehr tangiert werden kann.
Dies zeigen einschlagige Untersu-
chungen, wie die Habilitations-
schrift des frUheren Bundesprasi-
denten Carstens lber das amerika-
nische Verfassungsgericht. Das In-
stitut der Wiederbestellung unter-
grabt die Unabhangikeit nur dann
nicht, wenn die ,besondere fachli-
che Eignung® tatsachlich vorhan-
den ist. Doch genau dies trifft nicht
zu, wenn hochqualifizierten Bun-
desbankbeamten durch die neuerli-
che Bestellungspraxis der Aufstieg
zur Spitze vollig verbaut und gene-
rell auf parteipolitisch ausgewahlite
Externe zuriickgegriffen wird, die
die Bundesbank mit der Bestellung
zum ersten Mal von innen sehen.

Notwendige
Gesetzesdnderungen

Nach solchen Erfahrungen ist
zweierlei angezeigt: Erstens solite
die Wiederbestellung beseitigt und
als Ausgleich daflir die Amtsdauer
auf etwa die doppelte Zeit verlan-
gert werden. Die Altersgrenze
kénnte — wie in einigen anderen
Landern, z.B. in der Schweiz - ent-
fallen. Eher scheint es zweckmasig,
wie etwa beim Bundesprasidenten,
ein Mindestalter im Zeitpunkt der Er-
nennung vorzusehen. Zweitens
solite die ,besondere fachliche Eig-
nung" gesetzlich konkretisiert wer-
den. Zu denken ware an die fol-
gende oder eine ahnliche Formulie-
rung: ,Eine besondere fachliche
Eignung liegt vor allem bei langjahri-
ger Tatigkeit in einer Notenbank
oder in der Geld- und Kreditwirt-
schaft vor. Dem Zentralbankrat ddr-
fen nicht mebhr als ein Viertel Mitglie-
der mit fachlichen Voraussetzungen
anderer Art angehdren.” Mit einigen
mafBvollen Gesetzesanderungen,
zu denen — neben den hier ange-
zeigten — auch die Beseitigung der
Gewinnabflihrung in Milliardenhthe
gehdren sollte, wére gewahrleistet,
daB die Bundesbank auch kunftig
eine inflationare Entwicklung sicher
vermeiden kann.

Rolf Caesar

Bundesbank-Autonomie: Internationale Bedrohungen?

Die Deutsche Bundesbank ist
ins Gerede gekommen, wobei
internationale Einflisse eine ent-
scheidende Rolle spielen. So sind
insbesondere internationale Ver-
pflichtungen dafir verantwortlich
gemacht worden, dafB es der Bun-
desbank seit mehr als zwei Jahren
nicht mehr gelungen ist, ihre Geld-
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mengenziele einzuhalten. Gerlichte
Uber nachhaltige Zwistigkeiten im
Zentralbankrat, die sich an der
Frage der starken auBenwirtschaftli-
chen Orientierung der Bundesbank
entzindet haben, machen die
Runde. Vor allem aber heifit es, die
viel gerihmte ,Unabhangigkeit” der
Bundesbank gerate neuerdings von

der internationalen Flanke her
ernsthaft in Gefahr.

AnlaB zu solchen Beflrchtungen
geben einmal wachsende politische
Pressionen aus dem Ausland, wie
sie sich in den Attacken der junge-
ren Zeit insbesondere von amerika-
nischer, aber auch von franzési-
scher Seite gegen die Politik der
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Bundesbank artikuliert haben; zum
anderen haufen sich die auslandi-
schen Vorwirfe, die Bundesbank
blockiere jeden Fortschritt in Rich-
tung auf eine européische Wah-
rungsunion und eine Européische
Zentralbank aus {bertriebener
Angst um ihre ,unabhéngige” Stel-
lung; schlieBlich werden auch die
jungsten VorstéBe im politischen
Raum, die deutschen Geldpolitiker
im Rahmen eines gemeinsamen
+Wirtschaftsrates” mit den Franzo-
sen einer dauernden Verpflichtung
zur ,Abstimmung” zu unterwerfen,
als ein Anschlag auf die Position der
Bundesbank interpretiert. All dieses
ist AnlaB genug, die Frage nach in-
ternationalen Gefahrdungen der
~Unabhéngigkeit® bzw. ,Autono-
mie* der Bundesbank — allgemeiner
ausgedrickt: nach internationalen
Restriktionen fur den Handlungs-
spielraum der Bundesbank — ernst
zu nehmen und nichtern zu prifen.

Die einschlagigen Diskussionen
leiden jedoch allzu oft unter der Tat-
sache, daB3 dabei ber sehr unter-
schiedliche Probleme gesprochen
wird. So wird von Gefahren fir eine
eigenstandige Geldpolitik der Bun-
desbank im weitesten Sinne bereits
gesprochen, wenn binnen- oder au-
Benwirtschaftliche Einflisse die Effi-
zienz der deutschen Geldpolitik un-
terlaufen; in diesem Sinne geht es
also um solche Restriktionen des
notenbankpolitischen Handlungs-
spielraums, die auf der Ebene der
6konomischen Wirkungen angesie-
delt sind. Im engeren Sinne konzen-
trieren sich die Sorgen um die ,,Un-
abhangigkeit* der Bundesbank
demgegeniber auf eine mdgliche
unmittelbare Einschrankung des
Entscheidungsspielraums von Bun-
desbankgremien {»funktionelle*
Komponente) oder aber auf indi-
rekte politische Beeinflussungs-
mdoglichkeiten Uber personelle Ka-
néle (,personelle* Komponente).
Kompliziert wird die Debatte
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schliellich dadurch, daB teilweise
auf die juristische Situation, teils
aber auch auf die faktischen
Aspekte dieser oder jener Art von
Beschrankungen des Handiungs-
spielraums abgestellt wird.

Was zunachst die dkonomischen
Restriktionen betrifft, so ist es eine
banale Feststeliung, daB3 die Effi-
zienz jeder Geldpolitik — im Sinne ei-
ner moglichst exakten und neben-
wirkungsfreien Erreichung der geld-
politischen Ziele — durch eine Viel-
zahl von Faktoren eingeschrankt
werden kann. Diese reichen von
Umfang und Ausgestaltung des no-
tenbankpolitischen  Instrumenta-
riums Uber das Verhalten der Adres-
saten der Notenbankpolitik und
eventuell konterkarierende Verhal-
tensweisen anderer wirtschaftspoli-
tischer Akteure (Tréger der Finanz-
politik und Lohnpolitik) bis hin zu al-
len denkbaren juristischen und fakti-
schen Rahmenbedingungen fir die
Geldpotitik.

Okonomische Restriktionen

AuBenwirtschaftlichen Determi-
nanten kommt dabei im deutschen
Falle traditionell bereits deswegen
besonderes Gewicht zu, weil die
deutsche Volkswirtschaft einen au-
Bergewohnlich  hohen  Verflech-
tungsgrad mit dem Ausland auf-
weist und insofern von internationa-
len Entwicklungen ,abhangig” ist.
Das hat es mit sich gebracht, daf
auch die deutsche Geldpolitik seit
jeher in mehr oder minder starkem
MaBe geglaubt hat, auf die auBen-
wirtschaftlichen Wirkungen ihrer
MafBnahmen ,Ricksicht” nehmen
zu mussen. Welche auBenwirt-
schaftlichen Instrumentalziele da-
bei im Vordergrund stehen, ist in er-
ster Linie eine Frage des jeweils vor-
herrschenden Wechselkurssy-
stems: Bei festen Wechselkursen —
wie im System von Bretton Woods
bis 1973 oder wie in der Euro-
Schlange und im EWS seit 1972/

1979 — ging bzw. geht es priméar um
potentiell storende Zahlungsbilanz-
effekte, die eine rein binnenwirt-
schattlich orientierte Geldpolitik pro-
blematisch erscheinen lassen kén-
nen. Bei flexiblen Wechselkursen —
wie seit 1973 gegeniiber dem US-
Dollar und den Nicht-EWS-Wahrun-
gen innerhalb der EG - sind es vor
allem als unerwinscht eingestufte
Wechselkurseffekte, die ein Abwei-
chen der Geldpolitik von dem nach
binnenwirtschaftlichen Kriterien op-
timalen Kurs nahelegen kénnen.
Unter Umsténden sind die verant-
wortlichen Geldpolitiker in solchen
Fallen bereit, eine Verringerung der
Schwankungsmdglichkeit fir die
Wechselkurse aut mehr oder min-
der informeller Basis — wie z. B. im
.Louvre-Accord“ — vorzunehmen
und damit ihren eigenen geldpoliti-
schen Handlungsspielraum zu be-
schranken. In allen Fallen besteht
jedenfalls grundsatzlich die Gefahr,
daB die Entscheidungen der Geld-
politik weniger auf die binnenwirt-
schaftliche Situation und die binnen-
wirtschaftlichen Ziele abstellen als
auf auBBenwirtschaftliche Kriterien.

Die Folge sind hdufig eine uner-
winschte Expansion (oder auch
Kontraktion) der Zentralbankgeid-
versorgung — bedingt durch Inter-
ventionen am Devisenmarkt — und/
oder anderer monetérer Aggregate,
wie des Kreditvolumens der Banken
bzw. der Geldmenge(n). DaB solche
international bedingten Fehlent-
wicklungen keineswegs selten und
quantitativ unbedeutend sein mis-
sen, beweist die Geschichte der
deutschen Geldpolitik seit 1948 zur
Genlige; gerade die Verfehlungen
der Geldmengenziele in den beiden
letzten Jahren waren, wie die Bun-
desbank wiederholt zugegeben hat,
ein Ergebnis ihrer primar wechsel-
kursorientierten Strategie.

Dariber hinaus wird auch die
Zinspolitik der Notenbank in einem

125



ZEITGESPRACH

System fester Wechselkurse bzw.
bei starker Wechselkurs- oder Zah-
lungsbilanzorientierung in ihrer Ge-
staltungsfreiheit zwangslaufig ein-
geschrankt. So stelit auch die Bun-
desbank nicht in Abrede, dafB die
deutsche Zinspolitik der letzten
Jahre durch die Entwickiungen in
den USA sowie tempordr auch
durch die Konstellationen im EWS,
etwa in Pre-Realignment-Perioden,
dominiert worden ist.

Das EWS

Rein formal kénnte nun argumen-
tiert werden, dies alles seien keine
Gefahrdungen der ,Unabhangig-
keit" der Bundesbank, soweit ihre
auBenwirtschaftlich orientierten
Entscheidungen freiwilliger Natur
seien. AuBer im Falle eines auf Re-
gierungsebene beschlossenen
Festkurssystems habe es die No-
tenbank damit stets in der Hand, au-
Benwirtschaftich bedingte Restrik-
tionen unter Kontrolle zu behalten.
Das gilt im Prinzip sogar fur das Eu-
ropaische Wahrungssystem, das —
im Gegensatz zum friheren System
von Bretton Woods — rein formal ge-
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sehen keine Vereinbarung auf Re-
gierungsebene, sondern allein ein
Abkommen zwischen Notenbanken
darstellt; insofern kénnte die Deut-
sche Bundesbank grundsatzlich
aus diesem Abkommen auch wie-
der ausscheiden, ohne daf die Bun-
desregierung zustimmen muBte.

Eine soiche Sichtweise, die allein
auf juristische Aspekte abstellen
wirde, ware jedoch héchst wirklich-
keitsfremd, weil sie die politische Di-
mension  ausklammern  wdrde;
Heinrich Matthes, Stellvertretender
EG-Generaldirektor fur Wirtschaft
und Finanzen und friherer Bundes-
bankdirektor, hat deshalb die mogli-
che Drohung mit einem deutschen
Ausscheiden aus dem EWS durch-
aus zutreffend ,ein stumpfes
Schwert” genannt. Die politischen
Verpflichtungen, die die Bundes-
bank mit ihrer Mitgliedschaft im
EWS und ihren permanenten Be-
teuerungen, das System konstruk-
tiv weiterentwickeln zu wollen, dber-
nommen hat, sind jedenfalls auBler-
ordentlich stark. Und solange die
Bundesbank Mitglied des Systems

VEROFFENTLICHUNGEN DES HWWA-INSTITUT FUR WIRTSCHAFTSFORSCHUNG-HAMBURG

ZWISCHEN SCHOCK UND KALKUL

Die permanenten Verschuldungsprobieme der
Entwicklungslinder

Die Schuldenkrise der Entwicklungslander gehort zu den meist
diskutierten weltwirtschaftlichen Problemen. Als Ursache werden in
aller Regel exogene Schocks und wirtschaftspolitische Fehler
genannt. In historischer Betrachtung steliten jedoch Perioden mit
Schuldendienstproblemen den Regelfall dar. Der Blickwinkel ist also
zu eng, wenn Verschuldungsprobleme ausschlieBlich als Konse-
quenz exogener Schocks und wirtschaftspolitischer Fehler interpre-
tiert wiirden. In der vorliegenden Studie wird untersucht, inwieweit
ein kalkuliertes Verhalten der Entscheidungstrager in den Entwick-
lungslandern als Erklarungsansatz fur die Verschuldungsprobleme
herangezogen werden muB, um deren Permanenz erklaren zu
kénnen.
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ist, gelten seine juristischen Bindun-
gen mit den sich daraus ergeben-
den Okonomischen Restriktionen
auch fur die Bundesbank. Die Ent-
scheidungsprozesse der deutschen
Notenbankpolitik werden damit
zweifellos schwieriger. Im Extrem-
fall kdnnte nationale Geldpolitik zu
einem dauernden bloBen Reagie-
ren auf die Geldmengen- und Zins-
effekte werden, die durch die im
EWS lbernommenen Verpflichtun-
gen ausgel6st werden.

Von einer derart weitgehenden
Einschrankung des 6konomischen
Handlungsspielraums der Bundes-
bank kann nun, obwoh! es im Rah-
men des EWS temporéar sehr wohl
betrachtiiche Stérungen der deut-
schen Geldpolitik gegeben hat, si-
cherlich nicht die Rede sein. indes-
sen sollten bereits die EWS-Be-
schiusse von Nyborg im September
1987 durchaus nachdenklich stim-
men. In Nyborg erfolgten die Aufhe-
bung der 50-%-Grenze fur ECU im
Saldenausgieich sowie eine er-
neute Ausweitung der Kreditmecha-
nismen, die die — ohnehin nicht ge-
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rade strengen — Disziplinierungsef-
fekte im EWS weiter geschwécht
haben; und inwieweit den durch die
Bundesbank in Nyborg — glickli-
cherweise (jedoch: wie lange
noch?) — erfolgreich abgeblockten
Versuchen vor allem von franzési-
scher Seite, die Finanzierung intra-
marginaler Interventionen iber den
+Europdischer Fonds fur wéahrungs-
politische Zusammenarbeit”
(EFWZ) obligatorisch zu machen, in
der politischen Realitat dauerhafter
Widerstand entgegengesetzt wer-
den kann, bleibt abzuwarten.

Eine Europaische Zentralbank?

Sorgen machen aber vor allem
die inzwischen von allen méglichen
Seiten vorgetragenen Forderun-
gen, der EFWZ sei nun schieunigst
zu einer Européischen Zentralbank
.weiterzuentwickein®. Derartige
Vorschiage kommen bereits seit lan-
gerem aus Kreisen der EG-Kommis-
sion und von den ,Vatern“ des
EWS, Helmut Schmidt und Valery
Giscard d’Estaing im Rahmen ihres
~Komitees flr die Europaische Wah-
rungsunion®, das bereits eine aus-
formulierte Satzung fir eine solche
Zentralbank erarbeitet hat.

In den letzten Monaten hat nun
aber eine geradezu inflationare
Haufung von mehr oder minder
durchdachten Initiativen verschie-
denster Herkunft stattgefunden, die
das Ziel einer EG-Zentralbank auf
ihre Fahnen geschrieben haben.
Die Palette reicht von den Vorsto-
Ben des franzésischen Finanzmini-
sters Balladur Uber die Ideen des
.Neuen Monnet-Komitees” (Kohn-
stamm-Gruppe), der von prominen-
ten Bankiers, Politikern und Indu-
striellen (A. Herrhausen, L. Spath u.
a.) gegrindeten , Europaischen Re-
gionalkonferenz*, die auf Anregung
von H. Schmidt und Giscard
d'Estaing ins Leben gerufene Indu-
striellen-Vereinigung , Association
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for the Monetary Union of Europe*
und die ,Interfraktionelle Arbeits-
gruppe Europaische Wahrung“ des
Europaischen Parlaments (Otmar
Franz-Initiative) bis zur ,Genscher-
Initiative* vom Februar 1988. Dabei
wird die rasche Installierung einer
EG-Zentralbank vor allem als Ali-
heilmittel gegen die Probleme gese-
hen, die mit den Schwankungen
des US-Dollars verbunden sind;
und wer im Zusammenhang mit
dem ,Europaischen Binnenmarkt
1992“ von einer ,Fortentwicklung
des EWS* und ,Fortschritten in
Richtung auf eine Europaische Zen-
tralbank” spricht, hat allemal die
Kopfnicker auf seiner Seite.

Selbst die Deutsche Bundes-
bank, die derartigen Pléanen seit
Jahren mit zégernder Hinhaltetaktik
begegnet ist, 148t in der Offentlich-
keit zumindest teilweise ein Abbrok-
kein ihrer traditionellen Reserven er-
kennen. Das trifft vor allem fur den
Bundesbankprasidenten zu, des-
sen Haltung offensichtlich konzes-
sionsbereiter geworden ist, auch
wenn er pro forma unveranderte
Kernforderungen — Unabhangigkeit
einer EG-Zentralbank analog dem
deutschen Modell und vorrangige
Verpflichtung auf das Ziel der Preis-
niveaustabilitdt - aufrechterhalt.
Ahnlich scheinen verschiedene an-
dere Mitglieder des Zentralbankrats
den EG-ldeen zunehmende Sym-
pathie abgewinnen zu kdnnen; eine
zweite Gruppierung im Zentralbank-
rat straubt sich allerdings strikt ge-
gen eine Aufweichung der deut-
schen Grundsatzposition.

Notenbanken im Ausland

Nun gabe es sicherlich Modelle
fur eine Europaische Zentralbank,
mit denen sich auch der engagierte-
ste Verteidiger der Bundesbank-Au-
tonomie befreunden kénnte. insbe-
sondere der baden-wirttembergi-
sche LZB-Président Norbert Kloten
und der Leiter der Europa-Abteilung

der Deutschen Bundesbank, Peter-
Wilhelm Schliter, haben die Band-
breite der hier denkbaren Alternati-
ven und die aus deutscher Sicht be-
vorzugten Lésungen mehrfach in al-
ler Klarheit dargestellt. Indessen
scheint es fraglich, ob die deut-
schen \Vorstellungen ernsthafte
Chancen auf Verwirklichung haben
kénnen.

So sind zwar immer wieder in
Kreisen der EG-Kommission und in
den EWS-Partnerlandern Beteue-
rungen zu héren, eine Europaische
Zentralbank musse ,weitgehend
autonom gegentiber der politischen
Gewalt” sein, wie kirzlich der Prasi-
dent der Kommission, J. Delors, for-
mulierte; dhnlich auBerte sich etwa
der italienische AuBenhandelsmini-
ster R. Ruggiero in einem Interview,
daB eine solche Zentralbank ,mehr
oder weniger regierungsunabhan-
gig sein sollte”. Die scheinbar unwe-
sentlichen Einschrénkungen ,weit-
gehend" bzw. ,mehr oder weniger*
sind jedoch bereits verraterisch ge-
nug. Und ein Blick auf die Verhait-
nisse in den lbrigen EG-Landern
zeigt, daB dort ein fundamental an-
deres Verstandnis von der Rolle ei-
ner Notenbank im politischen Wil-
lensbildungsprozef} vorherrscht.

So ist beispielsweise die Banque
de France de jure wie vor allem de
facto ein ausfihrendes Organ des
Finanzministeriums. Die franzési-
sche Regierung hat zwar vor den
letzten Parlamentswahlen ange-
kindigt, inrer Notenbank ein gré8e-
res MaB an Unabhangigkeit geben
zu wollen; auch hat das Ziel der
Preisniveaustabilitat seit 1983 in
Frankreich einen deutlich héheren
Stellenwert erhalten, und eine star-
kere marktwirtschaftiche Orientie-
rung der franzésischen Wirtschafts-
politik ist unverkennbar. Etwaige Er-
wartungen, die Banque de France
werde nun zu einer unabhangigen,
primar der Geldwertstabiiitat ver-
pflichteten Notenbank, waren je-
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doch wenig realistisch — die angebli-
chen Plane fir die groBere ,Unab-
hangigkeit* sind bezeichnender-
weise nach der seinerzeitigen Wahl
von J. Chirac wieder in der Versen-
kung verschwunden.

Ahnliches gilt fir die Bank of Eng-
land, deren ohnehin traditionell auf
ausfiihrende Aufgaben be-
schrankte Rolle in der Geldpolitik in
den letzten Jahren noch weiter re-
duziert worden ist. Uber alle wesent-
lichen Fragen der britischen Geld-
und Wahrungspolitik entscheidet
nicht die Notenbank, sondern das
Schatzamt, und es ist kaum vorstell-
bar, dafB3 die britischen Regierungs-
behorden hier zu nennenswerten
Konzessionen fir Europa“ bereit
wiéren. Und was die Banca d'ltalia,
de jure ebenfalls eine der Regie-
rung unterstelite Institution, betrifft,
s0 hat sie zwar in den 60er Jahren
zeitweise einen bemerkenswerten
Handlungsspielraum besessen und
sich auch seither wiederholt als
Mahner zu einer soliden Wirt-
schafts- und Finanzpolitik verstan-
den; in Konfliktsituationen hat sie je-
doch in den letzten zwei Jahrzehn-
ten immer wieder nachgeben und
das italienische Budgetdefizit mit in-
flationaren Mittein finanzieren mis-
sen.

Norm und Wirklichkeit

Wer angesichts solcher Verhalt-
nisse glaubt, das deutsche ,Modeil*
sei auf europaischer Ebene durch-
setzbar, macht sich wohl lllusionen.
Realistischer durften demgegen-
Uber Erwartungen sein, daB die Ver-
fassung fur eine eventuelle EG-Zen-
tralbank entweder einen gewissen
politischen Einflu3 vorsehen oder
aber eine nicht eindeutige Zielfor-
mulierung enthalten durfte, die poli-
tischen Pressionen Raum geben
wirde. So vertrat etwa R. Ruggiero
in dem zitierten Interview die An-
sicht, daf3 zwar die ,Stabilitat der
Européischen Wahrung hochste
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Prioritdt* haben solite, jedoch nicht
~auszuschlieBen” sei, ,daB sowohl
Wachstum als auch hohe Beschafti-
gung mit obenan stehen”. Seibst
eine wértliche Ubernahme der For-
mulierungen des Bundesbankge-
setzes bote hier keinen hinreichen-
den Schutz, da die zentrale Zielaus-
sage ,Sicherung der Wahrung"
mehrdeutig ist und damit politischen
Auslegungsspieiraum eroffnet.

Insofern soliten diejenigen, die
um die Unabhéangigkeit der Bundes-
bank besorgt sind, auch allen Be-
mihungen zu einer vorgeblich auf
Ltechnische" Aspekte beschrankten
~pragmatischen* Weiterentwick-
lung des EWS — wie sie vor allem
von EG-Kommissionsprasident J.
Delors vertreten wird — mit wacher
Skepsis gegenlberstehen. Nur we-
nige Beflurworter eines Ausbaus
des EWS sind dabei so ehrlich wie
die Verfasser des ,Padoa-
Schioppa-Berichts* vom April 1987,
die in einem ,gestarkten* EWS (ais
wesentlichem Element des Europai-
schen Binnenmarktes 1992) fir
eine unabhangige Notenbankpolitik
keinen Spielraum mehr sehen. Zum
einen mifBten namlich nach den
Empfehlungen der Autoren dieses
Berichts die geldpolitischen Ziele
der verschiedenen EWS-Lander
~gemeinsam beschlossen” werden;
zum zweiten sollite diese ,gemein-
same Festsetzung geldpolitischer
Ziele* nicht etwa dem Ausschuf3 der
Zentralbankprasidenten, sondern
dem Wahrungsausschuf3 obliegen,
dem auch die Finanzminister ange-
héren.

Andere Angriffe auf die Stellung
der Bundesbank sind weniger offen-
sichtlich und gerade deshalb beson-
ders bedenklich. Das trifft z. B. fur
die jingsten Forderungen der EG-
Kommission zu, im Zuge der Kapi-
talmarktliberalisierung in der Ge-
meinschaft eine ,Notation" derjeni-
gen geldpolitischen MaBnahmen
vorzuschreiben, die nach Ansicht

der Kommission als Verletzung der
Freiheit des Kapitalverkehrs einge-
stuft werden konnten (z. B. differen-
zierte Mindestreservesatze fur In-
lander- und Auslandereiniagen).
Eine solche Verpflichtung der Deut-
schen Bundesbank zur — auch nur
partielien — ,Notation" ihrer Geldpo-
litik gegeniber der Kommission
wirde eine ,Kompetenzibertra-
gung durch die Hintertur” bedeuten,
die die Unabhangigkeit der Bundes-
bank in gefahrlicher Weise tangie-
ren kdnnte. Auch verschiedene Vor-
schlage, die beispielsweise eine for-
cierte Verwendung der ECU als ent-
scheidendes Vehikel zu einer Wah-
rungsunion propagieren, konnten
letztlich auf ahnliche ldeen hinaus-
laufen, ohne jedoch in ihren Konse-
quenzen fiur die Stellung der Bun-
desbank gleichermaBen durch-
schaubar zu sein.

Im Vergleich dazu haben die der-
zeitigen Diskussionen um eine , Eu-
ropdische Zentralbank” sicherlich
insofern etwas Gutes, als der Blick
von scheinbar unproblematischen,
in Wirklichkeit jedoch durchaus be-
deutsamen  , Nebenkriegsschau-
platzen* auf den Kern der Diskus-
sion gelenkt wird; man mochte zu-
mindest hoffen, daB die zentralen
Fragen der europaischen Wéh-
rungsintegration — Stellung einer
europdischen Zentralbank gegen-
Uber den politischen Instanzen und
eindeutige Zielprioritdten fur ihr
geldpolitisches Handeln — nicht wie
in der Vergangenheit mit vorder-
grundigen ECU-Debatten verne-
belt, sondern in aller Klarheit auf
den Tisch gelegt werden. Hervorhe-
benswert ist in diesem Zusammen-
hang, daB die Bundesbank mit ihrer
reservierten Haltung teilweise auch
im Ausland ausdrickliche Unter-
stutzung findet; so ermunterte kirz-
lich der Chefkommentator der ,Fi-
nancial Times", S. Brittan, die Bun-
desbank mit Blick auf die Plane fur
eine EG-Zentralbank, sich nicht
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~auf einen inflationaren Kurs im so-
genannten Interesse internationaler
Zusammenarbeit festlegen zu las-

it

sen.

Der deutsch-franzésische
Wirtschaftsrat

Ob die verantwortlichen Poiitiker
in ihren eigenen Vorschlagen die
moglichen Falistricke far die Unab-
héangigkeit der Bundesbank immer
in vollem MaBe durchschauen, muf3
allerdings gerade nach den jling-
sten Erfahrungen mit der Vereinba-
rung Uber einen ,deutsch-franzési-
schen Finanz- und Wirtschaftsrat”
ernsthaft bezweifelt werden. Die
Griindung eines solchen Rates -
der zuné&chst nur in Form eines Zu-
satzprotokolls zum deutsch-franzé-
sischen Freundschaftsvertrag be-
schliossen wurde (wobei dies erst
Uberraschend in letzter Sekunde
von franzosischer Seite vorgeschla-
gen wurde), jedoch offiziell durch
Gesetz, also mit expliziter Zustim-
mung der Parlamente verankert
werden soll — wére (anders als etwa
beim EWS) ein volkerrechtlich bin-
dender Akt, der implizit die Vorschrif-
ten des Bundesbankgesetzes an-
dern konnte. Dies ist bedeutsam
zum einen wegen der Aufgaben, die
dem Wirtschaftsrat zugedacht sind
— u. a. regelmaBige Erdrterungen
der Wahrungspolitik beider Lander
»mit dem Ziel einer méglichst weit-
gehenden Abstimmung* —, zum an-
deren wegen der Zusammenset-
zung des Rates, dem neben den
Notenbankprasidenten auch die Fi-
nanzminister und die Wirtschaftsmi-
nister beider Lander angehéren sol-
len.

Angesichts der juristischen und
faktischen Rollenverteilung zwi-
schen Regierung und Notenbank in
Frankreich sind die Sorgen der
Deutschen Bundesbank — die der
Teilnahme an den Sitzungen des
Rates zunachst nur unter Vorbehalt
zugestimmt hat — allzu verstéandlich,
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daB der Rat ein Instrument verstark-
ter politischer Pressionen werden
kdénnte. Die wiederholte &ffentliche
Kritik des franzdsischen Minister-
prasidenten, die Deutsche Bundes-
bank verstoBe wegen mangeinder
Interventionen zugunsten des fran-
zosischen Franc gegen den Geist
des EWS, 1aBt fur einen eventuellen
Konfliktfall Béses ahnen. Auch die
Beteuerungen des Bundesfinanz-
ministers und des Bundeswirt-
schaftsministers, die Unabhangig-
keit der Notenbank werde durch den
Wirtschaftsrat nicht eingeschrankt,
helfen da wenig. Und ob die von der
Bundesbank geforderte Praambel
zu dem Ratifizierungsgesetz fir den
deutsch-franzdsischen Wirtschafts-
rat, in der die Unabhangigkeit der
Bundesbank bekraftigt werden soll,
ihr kanftig ausreichenden Schutz
geben kann, darf ebenfalls mit ei-
nem Fragezeichen versehen wer-
den. Das Wort ,Geldwertstabilitat”
kommt in dem Protokoll jedenfalls
nicht vor.

Ein politischer Skandal

Am bedenklichsten an der Affare
um den Wirtschaftsrat stimmt je-
doch noch nicht einmal die juristi-
sche Seite, sondern der politische
Aspekt. Die Tatsache, dafB die Bun-
desregierung die Zusage Uber die
Errichtung des Wirtschaftsrates ge-
macht hat, ohne die Deutsche Bun-
desbank vorher ausfihrlich zu kon-
sultieren, und die Bundesbank-
spitze erst 24 Stunden vor der Un-
terzeichnung informiert wurde,
kann nicht anders als ein politischer
Skandal betrachtet werden.

Denn wie man es auch wendet, in
jedem Falle hat sich die deutsche
Seite auBerordentlich bedenklich
verhalten. Entweder namlich war
die mit dem Wirtschaftsrat verbun-
dene potentielle Gefahrdung der
Bundesbank-Position dem Bundes-
kanzler und seinen Kabinettskolle-
gen samt Mitarbeitern bewuBt. In

diesem Falle kdnnte das deutsche
Vorgehen nur als bewuBter An-
schlag auf die Unabhéangigkeit der
Bundesbank interpretiert werden —
eine Méglichkeit, die man im Inter-
esse eines harmonischen Verhalt-
nisses zwischen Regierung und
Bundesbank, vor allem aber im In-
teresse der Geldwertstabilitat tun-
lichst nicht unterstelien sollte. Daf3
es aber keineswegs vollig abwegig
ist, solche Ideen bei Politikern zu
vermuten, unterstreicht die Kritik
des SPD-Vorsitzenden J. Vogel an
der Reaktion der Bundesbank: Ihm
zufolge solite die Bundesbank ihren
+hinhaltenden Widerstand* aufge-
ben, da der europaischen Einigung
ein hoherer Rang eingerdumt wer-
den miBte als der , Verewigung von
Zentralbank-Strukturen, die auBer-
dem zum Teil eher auf faktischen als
auf rechtlichen Grundlagen beru-

“

hen*.

Als Alternative miBte allerdings
angenommen werden, daf die Bun-
desregierung die Konsequenzen
des Wirtschaftsrates fur die Bun-
desbank Uberhaupt nicht erkannt
und es deshalb nicht fir nétig befun-
den hat, sich mit der Bundesbank in
Verbindung zu setzen (oder soliten
etwa ungewohnte Kommunikations-
probleme zwischen Bonn und
Frankfurt bestehen?). Ganz abge-
sehen davon, daf3 dies zumindest
mit dem vielzitierten ,Geist" des
Bundesbankgesetzes (§ 13: Hinzu-
ziehung des Bundesbankpréasiden-
ten bei Angelegenheiten von wah-
rungspolitischer Bedeutung) kaum
in Einklang stiinde, miBte indiesem
alternativen Falle — der wohlmei-
nenderweise angenommen werden
sollte — die juristische und politische
Naivitat der deutschen Regierungs-
vertreter schockieren. Eine derart
leichtfertige Gefahrdung der Unab-
hangigkeit der Bundesbank durch
internationale Vereinbarungen von
Politikern sollte jedenfalls in Zukunft
nicht mehr passieren durfen.
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