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ie bevorstehende deutsche

Wahrungsunion hat auch den
Bemihungen um eine europaische
Wirtschafts- und Wahrungsunion
neuen politischen Auftrieb gege-
ben. Aufinrem informellen Treffen in
Ashford Castle berieten die EG-Fi-
nanzminister und Notenbankgou-
verneure Uber die Grundziige einer
europdischen Geldverfassung. Die
.Mitteilung" der EG-Kommission
iiber die Wirtschafts- und Wah-
rungsunion war ihnen dabei vermut-
lich keine grofie Hilfe.

Das Papier konzentriert sich aus-
schlieBBlich auf die Endphase der
EWWU. Der Weg zum Ziel bleibt im
dunkeln. Zwar ist natarlich richtig,
daB ,das Ziel geklart werden muB,
bevor man darlber diskutiert, wie
es erreicht werden soll*. Dennoch
hatte man gern die Meinung der
Kommission unter anderem zu fol-
genden Punkten gehort: Soll die
EWWU nach einem festen Zeitplan
verwirklicht werden, lassen sich
,objektive" dkonomische Indikato-
ren fur institutionelle Fortschritte
entwerfen oder empfiehlt es sich,
Gber den Fortgang der Union ad hoc
politisch zu entscheiden? Kann auf
die Phase zwei des Delors-Berichts
verzichtet werden? Was spricht fdr,
was gegen einen institutionellen
Gleichschritt aller zwolf Lander?

In den Beziehungen zwischen
dem Européischen System der Zen-
tralbanken (,,EuroFed") und den na-
tionalen Wahrungsbehdrden spricht
sich die Kommission fur eine klare
Zweistufigkeit aus: Das EuroFed
hat die exklusive Kontrolle Gber die
Ausgabe von Ecus. Die nationalen
Zentralbanken sind  verpflichtet,
Mindestreserven in Ecu beim Euro-
Fed zu unterhalten. Auf diese Weise
wird eine Verknipfung zwischen der
Geldschopfung durch die nationa-
len Zentraibanken und der Schép-
fung von Basisgeld durch das Euro-
Fed hergestellt. Oder auch nicht,
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denn: die nationalen Zentralbanken
sollen Ecu durch die Ubertragung
internationaler Reserven oder von
eigener Landeswahrung (!) erhal-
ten. Da ist er plotzlich wieder, der
langst totgeglaubte Europaische
Reservefonds, in der Maske des
EuroFed!

Zwar ist ein zweistufiges Zentral-
banksystem intellektuell nicht ohne
Reiz, und es lohnte sich, dartber
nachzudenken, ob und mit welchen
Instrumenten es mdglich ware, die
nationalen Zentralbanken durch
das Geldmonopol des EuroFed
wirksam an die Kandare zu legen.
Mit beliebig vermehrbaren ,Min-
destreserven* geht es freilich be-
stimmt nicht, und die Experten bei
der EG-Kommission wissen das
ganz ohne Zweifel. Warum also
schlagen sie es vor? Soll die
EWWU in den Dienst des Ecu ge-
stelit werden (statt umgekehrt)?
Uberzeugender ist jedenfalls das
Votum des EG-Wdhrungsausschus-
ses fir eine einheitliche, zentrali-
sierte Geldpolitik.

In Einklang mit dem Delors-Aus-
schuB3 spricht sich auch die Kom-
mission fUr eine vertragliche Ver-
pflichtung des EuroFed auf das Ziel

der Geldwertstabilitat und fur ein
~hohes MaB* an institutioneller, per-
soneller und sachficher Unabhan-
gigkeit von nationalen Regierungen
wie von anderen Gemeinschaftsor-
ganen aus. Dies wird inzwischenim
Prinzip von den meisten Mitglied-
staaten anerkannt. Der Teufel steckt
freilich, wie stets, im Detail, und
man hétte sich von der Kommission
deshalb konkretere Empfehlungen
zum Status, zur Kompetenzvertei-
lung zwischen EuroFed und den na-
tionalen Zentralbanken und zu den
Instrumenten des EuroFed ge-
wunscht. Die Frage, wie die Zentral-
bankprasidenten ,in ihrer Eigen-
schaft als Mitglied im EuroFed" un-
abhangig sein konnen, wenn sie auf
der nationalen Ebene weisungsge-
bunden bleiben, 143t die Kommis-
sion - wie schon der Delors-Bericht -
erneut offen. Eine saubere Ldsung
bietet hier nur ein einstufiges Zen-
tralbanksystem - nach deutschem
Muster, d. h. durchaus mit starkerre-
gionaler Komponente. Dazu kon-
nen sich aber weder Kommission
noch Mitgliedstaaten bisher durch-
ringen.

In der Haushaltspolitik spricht
sich die Kommission gegen einheit-
liche quantitative Vorgaben und fur
national differenzierte Regeln oder
Richtlinien aus, die gesetzlich zu
verankern waren. Dieser Vorschlag
erscheint realistischer als der bishe-
rige Ansatz und sollte vertieft disku-
tiert werden. Die monetare Finan-
zierung von Budgetdefiziten oder
die Einrdumung von ,Marktprivile-
gien" fur die offentliche Hand istda-
bei auszuschlieBen.

Am 1. Juli dieses Jahres tritt die
Gemeinschaft in die erste Stufe der
EWWU ein. Dann werden die Mit-
gliedstaaten in ihrer praktischen Po-
litik beweisen missen, wie ernst es
ihnen mit einer der Stabilitat ver-
pflichteten  européischen Wah-
rungsunion wirklich ist.

WIRTSCHAFTSDIENST 1990/1V



