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Die bevorstehende deutsche 
W ährungsunion hat auch den 

Bem ühungen um eine europäische 
W irtschafts- und W ährungsunion 
neuen politischen Auftrieb gege­
ben. Auf ihrem inform ellen Treffen in 
Ashford Castle berieten die EG-Fi- 
nanzm inister und Notenbankgou­
verneure über die G rundzüge einer 
europäischen Geldverfassung. Die 
„IVlitteilung“ der EG-Kom m ission 
über die W irtschafts- und W äh­
rungsunion war ihnen dabei verm ut­
lich keine große Hilfe.

Das Papier konzentriert sich aus­
schließlich auf die Endphase der 
EWWU. Der Weg zum Ziel bleibt im 
dunkeln. Zwar ist natürlich richtig, 
daß „das Ziel geklärt werden muß, 
bevor man darüber diskutiert, wie 
es erre icht werden so ll“ . Dennoch 
hätte man gern die M einung der 
Kom m ission unter anderem zu fo l­
genden Punkten gehört: Soll die 
EWWU nach einem festen Zeitplan 
verw irklicht werden, lassen sich 
„ob jektive" ökonom ische Indikato­
ren für institu tioneile Fortschritte 
entwerfen oder em pfiehlt es sich, 
über den Fortgang der Union ad hoc 
politisch zu entscheiden? Kann auf 
die Phase zwei des Delors-Berichts 
verzichtet werden? Was spricht für, 
was gegen einen institutionellen 
G leichschritt aller zwölf Länder?

In den Beziehungen zwischen 
dem Europäischen System der Z en­
tralbanken („EuroFed") und den na­
tionalen W ährungsbehörden spricht 
sich die Kom m ission für eine klare 
Zweistufigkeit aus; Das EuroFed 
hat die exklusive Kontrolle über die 
Ausgabe von Ecus, Die nationalen 
Zentra lbanken sind verpflichtet, 
M indestreserven in Ecu beim Euro­
Fed zu unterhalten. Auf diese Weise 
wird eine Verknüpfung zw ischen der 
G eldschöpfung durch die nationa­
len Zentra lbanken und der Schöp­
fung von Basisgeld durch das Euro­
Fed hergestellt. O der auch nicht,
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denn: die nationalen Zentra lbanken 
sollen Ecu durch die Übertragung 
in ternationaler Reserven oder von 
eigener Landeswährung (!) erha l­
ten. Da ist er plötzlich wieder, der 
längst totgeglaubte Europäische 
Reservefonds, in der Maske des 
EuroFed!

Zwar ist ein zweistufiges Zentra l­
banksystem  inte llektuell nicht ohne 
Reiz, und es lohnte sich, darüber 
nachzudenken, ob und mit welchen 
Instrum enten es m öglich wäre, die 
nationalen Zentra lbanken durch 
das G eldm onopol des EuroFed 
w irksam  an die Kandare zu legen. 
Mit beliebig verm ehrbaren „M in ­
destreserven“ geht es freilich be­
stim m t nicht, und die Experten bei 
der EG -Kom m ission w issen das 
ganz ohne Zweifel. W arum also 
schlagen sie es vor? Soll die 
EW W U in den D ienst des Ecu ge­
stellt werden (statt um gekehrt)? 
Überzeugender ist jedenfalls das 
Votum des EG -W ährungsausschus- 
ses für eine einheitliche, zen tra li­
s ierte Geldpolitik.

In Einklang m it dem Delors-Aus- 
schuß spricht sich auch die Kom ­
m ission fü r eine vertrag liche Ver­
pflichtung des EuroFed auf das Ziel

der G eldwertstab ilitä t und für ein 
„hohes M aß“ an institutioneller, per­
soneller und sachlicher Unabhän­
gigkeit von nationalen Regierungen 
w ie von anderen Gemeinschaftsor­
ganen aus. Dies wird inzwischen im 
Prinzip von den meisten Mitglied­
staaten anerkannt. DerTeufel steckt 
freilich, w ie stets, im Detail, und 
man hätte sich von der Kommission 
deshalb konkretere Empfehlungen 
zum Status, zur Kompetenzvertei­
lung zw ischen EuroFed und den na­
tionalen Zentra lbanken und zu den 
Instrum enten des EuroFed ge­
wünscht. Die Frage, w ie die Zentral­
bankpräsidenten „in  ihrer Eigen­
schaft als M itglied im EuroFed“ un­
abhängig sein können, wenn sie auf 
der nationalen Ebene weisungsge­
bunden bleiben, läßt die Kommis­
sion - w ie schon der Delors-Bericht - 
erneut offen. Eine saubere Lösung 
bietet hier nur ein e instufiges Zen­
tra lbanksystem  - nach deutschem 
Muster, d. h. durchaus mit starkerre- 
g ionaler Kom ponente. Dazu kön­
nen sich aber w eder Kommission 
noch M itgliedstaaten bisher durch­
ringen.

In der Haushaltspolitik spricht 
sich die Kom m ission gegen einheit­
liche quantita tive Vorgaben u rd  für 

national differenzierte Regeln oder 
R ichtlin ien aus, die gesetzlich zu 
verankern wären. D ieser Vorschlag 
erscheint realistischer als der bishe­
rige Ansatz und sollte vertie ft disku­
tiert werden. Die m onetäre Finan­
zierung von Budgetdefiziten oder 
die E inräum ung von „Marktprivile- 
g ien“ für die öffentliche Hand ist da­
bei auszuschließen.

Am 1. Juli dieses Jahres tritt die 
G em einschaft in die erste Stufe der 
EW W U ein. Dann werden die M it­
gliedstaaten in ihrer praktischen Po­
litik beweisen m üssen, w ie ernst es 
ihnen m it e iner der Stabilität ver­
pflichteten europäischen Wäh­
rungsunion w irklich ist.
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