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EG

Bernhard Herz, Bettina NUrk

Die erste Phase der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion

Nach nunmehr zwei gescheiterten Anldufen gilt der 1. Juli 1990 als Stichtag fiir den Beginn
der ersten Phase einer europédischen Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU).
Welche Konsequenzen ergeben sich mit dem Einstieg in eine WWU
fiir die wirtschaftspolitische Koordination in der Europdischen Gemeinschaft?

m 1.Juli 1990 beginnt die erste Phase der mit groBen

Erwartungen verbundenen Européischen Wirt-
schafts- und Wéhrungsunion (WWU). Der europdische
Integrationsprozef3 soll dann verstarkt auch die Wirt-
schaftspolitik umfassen. Vielfach wird vermutet, daB in
einem integrierten Wirtschafts- und Finanzraum bei ab-
weichenden Wirtschaftspolitiken die Gefahr von regio-
nalen Ungleichgewichten und von Wechselkursspan-
nungen zunimmt. Eine ,effektivere Koordinierung der
Wirtschaftspolitik zwischen den einzelnen nationalen
Entscheidungstragern” sowie ,,Gemeinschaftspolitiken
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zur Unterstiitzung einer im ganzen ausgewogenen Ent-
wicklung“ werden daher als unverzichtbare Ergénzung
eines einheitlichen Marktes angesehen’,

Die erste Stufe gilt als , Trainingsphase” fir die Pha-
sen ,zwei“ und ,drei“ der WWU. Sie sieht vor, daB die
konjunkturpolitische Koordination zwischen den EG-
Mitgliedslandern auf der operationalen Ebene verstarkt
wird. Parallel dazu sollen die institutioneilen Vorausset-
zungen fir einen einheitlichen Européischen Wirt-
schafts- und Wahrungsraum, insbesondere ein Europai-
sches Zentralbanksystem, geschaffen werden. Zu die-
sem Zweck wird im Dezember 1990 eine Regierungs-
konferenz einberufen.

' Vgl. AusschuB zur Priifung der Wirtschafts- und Wahrungsunion:
Bericht zur Wirtschafts- und Wéahrungsunion in der Europaischen
Gemeinschaft (Delors-Bericht), Brussel 1989, S. 11.
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Gelingt es den beteiligten Regierungen und Noten-
banken, ihre Politiken zunehmend aufeinander abzu-
stimmen, konnten sie einerseits faktisch schon eine
WWU schaffen, bevor noch die institutionellen Details
festgelegt und entsprechende Gesetze von den natio-
nalen Parlamenten ratifiziert sind. Wird andererseits in
der ersten Phase keine groBere wirtschaftspolitische
Konvergenz erreicht, kbnnte sich dies negativ auf die
Vertragsverhandlungen zur Revision des EWG-Ver-
trags auswirken. Die stabilitétsorientierten Mitgliedslan-
der werden sich in ihren Entscheidungen namlich nicht
nur an Absichtserklarungen und Gesetzestexten , son-
dern vor allem auch an der tatsachlich praktizierten Poli-
tik der einzelnen Regierungen orientieren. Nur wenn
nicht nur auf der verbalen, sondern auch auf der prakti-
schen Politikebene weitgehende Konvergenz besteht,
werden diese Lander bereit sein, wirtschaftspolitische
Kompetenzen an die Gemeinschaft abzutreten. Erfolg
oder MiBerfolg der ersten Phase werden somit den wei-
teren IntegrationsprozeB maBgeblich mitbestimmen.
Dies machen auch die bisherigen negativen Erfahrun-
gen wahrend friherer Anldufe zu einem einheitlichen
Européaischen Wirtschafts- und Wahrungsraum mehr
als deutlich.

Die Delors-Gruppe stellte in ihrem Bericht fest, daB
trotz gewisser Erfolge weiterhin erhebliche Defizite in
der geld- und fiskalpolitischen Koordination bestehen
und schlug die Revision zweier friherer Beschlisse des
Ministerrats zur Politikkoordination vor. Entsprechend
verabschiedete der Ministerrat im Méarz 1990 die beiden
folgenden Beschlusse:

O Den ,BeschluB des Rates zur Anderung des Be-
schlusses 64/300/EWG Uber die Zusammenarbeit zwi-
schen den Zentralbanken der Mitgliedstaaten der Euro-
paischen Wirtschaftsgemeinschaft“?, der eine Erweite-
rung der Aufgaben und Kompetenzen des Ausschusses
der Zentralbankgouverneure beinhaltet, und

O den ,BeschluB des Rates zur Erreichung einer
schrittweisen Konvergenz der Politiken und der wirt-
schaftlichen Ergebnisse wahrend der ersten Stufe der
Wirtschafts- und Wahrungsunion“ (Konvergenz-Ent-
scheidung)?, in der der Rat der Wirtschafts- und Finanz-
minister (ECOFIN) mit einer halbjahrlichen multilatera-
len Uberwachung der wirtschaftlichen Entwicklung und
der Wirtschaftspolitiken in der EG beauftragt wird®,

Mit diesen Beschlissen soll die wirtschaftspolitische
Koordination in der ersten Phase der WWU auf eine
neue Grundlage gestellt werden. Im folgenden soll da-
her gepriift werden,

O welche Neuerungen die neuen Beschliisse gegen-
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Uber den alten Regelungen zur wirtschaftspolitischen
Koordination in der EG bringen und

O inwieweit diese Beschliisse angesichts der bisheri-
gen Erfahrungen mit Politikkoordination in der EG eine
geeignete Grundlage fir mehr wirtschaftspolitische
Konvergenz in der ersten Phase der Wirtschafts- und
Wéhrungsunion bilden.

Politikkoordination

Die im Juli beginnende erste Phase ist der dritte kon-
krete Anlauf zu einer Europdischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion. Davor gingen bereits vom Werner-Be-
richt aus dem Jahr 1970 und von der Initiilerung des Eu-
ropdischen Wahrungssystems im Jahr 1979 wichtige
Impulse aus®. Schon im Werner-Bericht wurde die Not-
wendigkeit einer schnellen und dauerhaften wirtschafts-
politischen Konvergenz fur das Ziel einer Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion betont. Es war vorge-
sehen, daB diese — ahnlich wie auch heute —in drei Stu-
fen verwirklicht wiirde, und zwar bis zum Jahr 1980. Die
dabei angewandte Strategie kdnnte als ,institutionali-
stisch” charakterisiert werden: Neue Abstimmungsgre-
mien wurden geschaffen, so die Koordinierungsgruppe
und der wirtschaftspolitische AusschuB, und das Koordi-
nationsverfahren wurde in formalisierten Abstimmungs-
prozeduren geregelt, etwa bei der Vorgabe wirtschafts-
politischer Leitlinien. Der Koordinationprozef3 war breit
angelegt und sollte alle wichtigen wirtschaftspolitischen
Bereiche umfassen.

Letztendlich blieben die neu geschaffenen Abstim-
mungsprozeduren jedoch wirkungslos. So kam die Stu-
diengruppe ,Wirtschafts- und Wahrungsunion 1980 un-
ter der Leitung des ehemaligen Vizeprasidenten der
Kommission, Robert Marjolin, im Frihjahr 1975 zu ei-
nem vernichtenden Urteil: ,,Wenngleich gewisse techni-
sche Fortschritte, zum Beispiel in der Zusammenarbeit
der Zentralbanken, erreicht wurden, sind nach Ansicht
der Gruppe die seit 1969 unternommenen Anstrengun-
gen gescheitert. Europa ist heute auf dem Weg zur Wirt-
schafts- und Wahrungsunion nicht weiter als vor fiinf
Jahren. Wenn sich die Gemeinschatft Uberhaupt bewegt

2 Kom (90) 81 endg.
3 Kom (90) 82 endg.

* Dieses Verfahren wurde versuchsweise erstmals im Sommer 1989 an-
gewandt.

5 Erste Ansétze zur Herbeifiihrung einer Wahrungsunion hatte es be-
reits nach dem AbschluB der ersten Stufe der Ubergangszeit zum Ge-
meinsamen Markt am 31.12.61 gegeben. Die Herbeiflihrung einer engen
Koordinierung der Wahrungspolitik wurde sowoh! von der Kommission in
ihrem Aktionsprogramm fiir die zweite Stufe als auch vom Wahrungsaus-
schuB in seinem vierten Jahresbericht angesichts der wirtschaftlichen
Integrationsfortschritte als notwendig erachtet.

WIRTSCHAFTSDIENST 1990/VI
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hat, dann riickwarts®.“ Als wesentlicher Grund wurde da-

fir neben den widrigen dkonomischen Rahmenbedingun-
gen —Zusammenbruch des Systems von Bretton Woods
und Olkrise von 1973 —der fehlende politische Wille ver-
antwortlich gemacht , nationale Souveranitatsrechte
und politische Handlungsspielrdume aufzugeben’.

Nach den schlechten Erfahrungen mit dem an-
spruchsvollen Konzept des Werner-Berichts war es nur
folgerichtig, daB rund zehn Jahre spéter mit der Einflih-
rung des Europdischen Wahrungssystems (EWS) im
Jahre 1979 sehr viel bescheidenere Ziele verfolgt wur-
den. Das EWS sollte die Konvergenz der wirtschaftli-
chen Entwicklung verbessern und damit dem ProzeB
der Européischen Union neue Impulse verleihen, dage-
gen war kein konkreter Fahrplan zu einer WWU vorgese-
hend, Auch die koordinationspolitische Strategie ist eine
andere. Die Koordinationsbemihungen beschrénken
sich auf den monetéren Bereich. Statt durch explizite for-
male Abstimmungsprozeduren und -gremien sollen die
nationalen Geldpolitiken implizit iber ein System fester
Wechselkurse koordiniert werden.

Allgemein wird diesem Verfahren heute zumindest ein
gewisser Erfolg bescheinigt: Die Wechselkursschwan-
kungen zwischen den beteiligten Wahrungen verringer-
ten sich, und die Inflationsentwicklung konvergierte auf
vergleichsweise niedrigem Niveau. Gleichzeitig sind
aber im Handel zwischen den EWS-Landern zuneh-
mende Ungleichgewichte zu beobachten, und die natio-
nalen Finanzpolitiken sind nach wie vor durch starke Di-
vergenzen gekennzeichnet. Trotz seiner Erfolge wurde
auch das EWS nicht—wie urspriinglich vorgesehen—im
Rahmen einer zweiten institutioneilen Phase in ein
~endgultiges System® Obergefiihrt. GemaB der Ent-
schlieBung des Europdischen Rats vom 5. Dezember
1978 sollte dieser Ubergang nach spatestens zwei Jah-
ren erfolgen. Diese Erfahrungen liefern erste Anhalts-
punkte fiir die Beurteilung der neuen Beschliisse, mit
denen der Europaische Rat nach einem weiteren Jahr-
zehnt konjunkturpolitischer Praxis den erneuten Ein-
stieg in eine WWU vorbereitete.

Die neuen Beschlilsse

Die neuen Entscheidungen zur Politikkoordination in
der EG sind vor dem Hintergrund zweier grundlegender
Entwicklungslinien zu sehen:

0 im Bereich der Fiskalpolitik wird versucht, bei prinzi-
pieller Aufrechterhaltung nationaler Autonomie das ak-
tuell bestehende informelle Abstimmungsverfahren
durch ein System allgemein verbindlicher fiskalpoliti-
scher Grundsétze zu erganzen. Dies geschieht vor dem

WIRTSCHAFTSDIENST 1990/VI*

Hintergrund der in allen Mitgliedstaaten zu becbachten-
den Umorientierung vom Konzept der nachfragecrien-
tierten Globalsteuerung hin zu mehr angebotsbestimm-
ten Verstetigungsstrategien;

O im Bereich der Geldpolitik wird dagegen darauf ab-
gezielt, die bisher praktizierte Form impliziter Politik-
koordination im Rahmen des EWS durch die Vergemein-
schaftung der Geldpolitik im Rahmen eines Europai-
schen Zentralbanksystems in ein explizites Koordina-
tionsverfahren zu tberfiihren.

Im folgenden wird getrennt flir die Bereiche Geld- und
Fiskalpolitik untersucht, welche Anderungen sich mit
der Einfiihrung der ersten Phase der WWU fiir die wirt-
schaftspolitische Koordination in der Européischen Ge-
meinschaft ergeben.

In der Einleitung zur Konvergenz-Entscheidung von
1974 wurde zwar betont, daB die schrittweise Verwirkli-
chung der WWU (bis 1980) unbedingt voraussetze, daB
die Konvergenz der Mitgliedstaaten ,bereits jetzt er-
reicht wird und in hohem Grade erhalten bleibt“®. Kon-
krete Zielsetzungen wurden jedoch nicht genannt. So
hatten die nationalen wirtschaftspolitischen Instanzen
groBe Spielrdume bei der Festlegung, welche wirt-
schaftlichen GréBen konvergieren sollten und auf wel-
chem Niveau dies zu geschehen habe. Im Rahmen des
Koordinationsprozesses waren somit nicht nur die ange-
messenen PolitikmaBnahmen festzulegen, sondern
auch die sich wandelnden Endziele der Politik immer
wieder neu zu bestimmen. Zusétzliche Konflikte waren
somit vorprogrammiert.

Die neue Konvergenz-Entscheidung benennt dage-
gen einen Wunschkatalog: Das magische Dreieck ,,dau-
erhaftes und inflationsfreies Wachstum zusammen mit
hohem Beschaftigungsstand“™®. Beachtet werden sol-
len auch ,die Grundséatze eines gesunden offentlichen
Finanz- und Wahrungsgebarens, gesunder Zahlungsbi-
lanzen und offener wettbewerbsfihiger Méarkte“". So
werden zwar die anzustrebenden Ziele ausdricklich
festgehalten, allerdings ohne eine Rangfolge im Falle
von Zielkonflikten anzugeben. An der grundsétzlichen
Problematik hat sich somit nichts geandert, nur daB jetzt

8 Bulletin der Europaischen Gemeinschaften Nr. 4-1975, S. 33,
7 vg!. Bulletin der Europaischen Gemeinschaften Nr. 4-1975, S. 34.

& vgl. z. B. die Mitteilung des Vorsitzenden des Europaischen Rats in
Briissel im Dezember 1978, in: Europa-Archiv 1979 (Jg.34), S. 123 ff.

9 Entscheidung des Rates vom 18. Februar 1974 zur Erreichung eines
hohen Grades an Konvergenz der Wirtschaftspolitik der Mitgliedstaaten
der Europaischen Wirtschaftsgemeinschaft, in: Amtsblatt der Euro-
péischen Gemeinschaften, L. 63 vom 5.3.74, S.16 ff.

® Kom (90) 82 endg. Art. 1.
" Ebenda.
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nicht mehr lber den Kreis der anzustrebenden Ziele,
sondern Uber die Gewichtung dieser Ziele diskutiert
werden muB.

Dezentralisierung der fiskalpolitischen
Koordination

Das alte Koordinationsverfahren orientierte sich an
den in der EG blichen Verfahrensregein. Die Kommis-
sion machte Vorschlage zu wirtschaftspolitischen Leit-
linien oder zum Jahreswirtschaftsbericht, die der Rat
nach Anhdrung des Européischen Parlaments und des
Wirtschafts- und Sozialausschusses beriet und verab-
schiedete. Dieses urspringliche Konzept einer Koordi-
nation auf Basis zentral von der Kommission erstellter
wirtschaftspolitischer Leitlinien gilt heute vor allem we-
gen seiner starken Zentralisierung und ,,Politisierung”
des Koordinationsprozesses als gescheitert.

Das neue Konzept ist sehr viel weniger ambitiés und
orientiert sich starker an der aktuellen konjunkturpoliti-
schen Praxis. Den Mitgliedstaaten wird letztlich nur ein
Diskussionsforum zur Verfligung gestellt, innerhalb des-
sen die internationalen Effekte nationaler MaBnahmen
besprochen werden kénnen. Um die Kompatibilitat der
nationalen Politiken voranzutreiben, ,kann der Rat wirt-
schaftspolitische Anregungen geben und auf Vorschlag
der Kommision wirtschaftspolitische Empfehlungen
aussprechen”'2,

Es kommt somit zu einer Rickverlagerung von Kom-
petenzen auf die nationale Ebene. Der Ministerrat und
nicht mehr die Kommission besitzt das Initiativrecht und
nimmt die zentrale Rolle im wirtschaftspolitischen Koor-
dinationsprozeB ein. Die neue Regelung tragt somit der
Tatsache Rechnung, daB die Mitgliedstaaten derzeit
nicht gewillt sind, ihre fiskalpolitische Autonomie aufzu-
geben.

Mit der neuen Konvergenz-Entscheidung wird das
bisherige formal sehr ausdifferenzierte konjunkturpoli-

NEUERSCHEINUNG

Hans Gilinther Oberlack

GrofBoktay,

261 Seiten, 1990,
brosch. DM 59,—
ISBN 3-87895-384-4
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_ tische Prozedere durch die offener gestaltete multilate-
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rale Uberwachung ersetzt. Das in der alten Konvergenz-
Entscheidung von 1974 festgelegte Koordinierungsver-
fahren hatte vorgesehen, da3 der Ministerrat einmal im
Monat wirtschafts- und wahrungspolitische Probleme
erdrterte. In einem mehrstufigen Verfahren wurden ex
ante wirtschaftspolitische Leitlinien fir die Mitgliedstaa-
ten erstellt, die dann im laufenden Wirtschaftsjahr ange-
paft und im abschlieBenden Jahreswirtschaftsbericht
ex post evaluiert wurden. Im Falle wirtschaftlicher ,Sto-
rungsfalle” waren unterschiedliche Verfahren vorgese-
hen, je nachdem, ob ein Abweichen der nationalen MaB-
nahmen von den Leitlinien des Rats festgestellt wurde,
ob es schwerwiegende Bedenken gegen die von Mit-
gliedstaaten geplanten Politiken gab oder ob die wirt-
schaftlichen Entwicklungen in einem Mitgliedstaat er-
hebliche Gefahren fur andere Mitgliedstaaten hervorrie-
fen.

Mit der multilateralen Uberwachung wird der genau
entgegengesetzte Weg gegangen. Anstelle des formali-
sierten, auf Publizitat bedachten Prozedere tritt ein sehr
informelles, auf Diskretion angelegtes Verfahren. Die Er-
fahrungen in der Vergangenheit haben gezeigt, daB das
alte Verfahren durch seine AuBenorientierung zu sehr
~politisiert” war. Sachliche Diskussionen Uber die wirt-
schaftlichen Probleme der einzelnen L&nder waren
nicht méglich und es wurden keine verbindlichen Zusa-
gen Uber PolitikmaBnahmen abgegeben. Daher flihrt
der Ministerrat die multilaterale Uberwachung im enge-
ren Rahmen durch; es nehmen nur die Finanzminister
und ihre Stellvertreter teil. Die Bedeutung informelier
Aussprachen zeigt sich auch an der zunehmenden Be-
deutung der halbjahrlichen inoffiziellen Treffen der Fi-
nanzminister und Notenbankgouverneure, die auBer-
halb des institutionellen Rahmens der EG abgehalten
werden.

2 Kom (90) 82 endg. Art. 2.

WIRTSCHAFTSDIENST 1990/VI
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Auchim Falle von Gefahren fiir die wirtschatftliche Sta-
bilitat und den wirtschaftlichen Zusammenhalt der Ge-
meinschaft durch potentielle oder tatséchliche wirt-
schaftliche Entwicklungen in einem oder mehreren Mit-
gliedstaaten liegt die Initiative fir eine Priifung der Wirt-
schaftslage allein beim Rat. Er kann gegebenenfalls
Empfehlungen (ber notwendige wirtschaftspolitische
Korrekturen aussprechen®, Erfolgt eine derartige Be-
drohung durch Ereignisse auBerhalb der Gemeinschaft,
»S0 findet in den zustandigen Gemeinschaftsgremien
eine Konsultierung statt, um etwaige MaBBnahmen in Be-
tracht zu ziehen“,

Die multilaterale Uberwachung des Ministerrats wird
vom WahrungsausschuB vorbereitet, der damit an Ein-
fluB gewinnt™®. Der wirtschaftspolitische AusschuB ist
dagegen am KoordinationsprozeB8 nur noch mittelbar
beteiligt’®. An den Sitzungen des Wahrungsausschus-
ses, die speziell die multilaterale Uberwachung vorbe-
reiten, nehmen zukiinftig aus dem Kreis des wirtschafts-
politischen Ausschusses als Sachverstandige jeweils
ein Vertreter der Kommission und jedes Mitgliedslandes
teil.Diese indirekte Beteiligung des wirtschaftspoliti-
schen Ausschusses an dermultilateralen Uberwachung
kam auf Drangen der Bundesregierung zustande. Sie
ist vor dem Hintergrund interministerieller Konflikte zu
sehen. Es sollte verhindert werden, daB in Fragen der
europaischen Politikkoordination das im wirtschaftspoli-
tischen AusschuB vertretene Wirtschaftsministerium ge-
geniiber dem im WahrungsausschuBB vertretenen Fi-
nanzministerium weiter an EinfluB verliert. Diese Rege-
lung ist fir den KoordinationsprozeB kontraproduktiv,
vergroBert sie doch wieder den Teilnehmerkreis und
mindert so die Effizienz des Wahrungsausschusses.
Der spezifische Vorteil dieses Gremiums liegt gerade
darin, daB ein kleiner, eingespielter Kreis hochrangiger
Experten in diskreter Atmosphére koordinationspoliti-
sche Probleme diskutieren kann.

Die Zusammenarbeit zwischen den Koordinierungs-
einrichtungen wird durch die gegenseitige Teilnahme
der AusschuBvorsitzenden an den Sitzungen anderer
Gremien verbessert. So nehmen die Vorsitzenden des
Ausschusses fir Wirtschaftspolitik und des Wahrungs-
ausschusses in Zukunft an den Sitzungen des Rats zur
multilateralen Uberwachung teil. Zur Férderung der

3 Vgl. Kom (90) 82 endg. Art. 5.
* Kom (90) 82 endg. Art. 6.

'S Die einzelnen EG-Lander werden im WahrungsausschuB von jeweils
einem Vertreter des Finanzministeriums, in der Regel auf Staatssekre-
tarsebene, und von einem Vertreter der Notenbank reprasentiert. Von
der Kommission nehmen ebenfalls zwei Experten teil.

® In ihm sind die einzelnen Mitgliedstaaten und die Kommission mit
jeweils vier weniger hochrangigen Beamten vertreten.

WIRTSCHAFTSDIENST 1990/VI

Ubereinstimmung zwischen den Geld- und den anderen
Wirtschaftspolitiken wird der Vorsitzende des Ausschus-
ses der Zentralbankprasidenten zukinftig zu den ein-
schlagigen Tagungen des Rats eingeladen.

Das Européische Parlament ist auch weiterhin nicht
direkt am ProzeB der Politikkoordination beteiligt, auch
wenn seine Informationsrechte gegeniiberdem Rat, der
Kommission und dem Gouverneursrat.erweitert wur-
den. Es konnte zu seinen Gunsten nur das Recht durch-
setzen, den Prasidenten des Rats einzuladen, ,,vor dem
entsprechenden AusschuB des Européischen Parla-
ments zu erscheinen, wenn der Rat politische Empfeh-
lungen abgegeben hat“"".

Schon mit den Koordinierungsbeschliissen von 1964
und 1974 wurde versucht, die nationalen Konjunkturpoli-
tiken ex ante in der Planungsphase abzustimmen. Auch
die neue Konvergenz-Entscheidung zielt in diese Rich-
tung und verlangt, daB der Rat die nationalen Haushalts-
pldane ,méglichst* vor deren Aufstellung berpriift'®, Es
sind aber keine Mechanismen und Sanktionen vorgese-
hen, die eine Abstimmung der Haushaltsplane erzwin-
gen kénnten. In der neuen Konvergenz-Entscheidung
ist dann auch nur von Lernprozessen die Rede, die zu
zunehmend kompatiblen Wirtschaftspolitiken mit ent-
sprechenden konkreten Verpflichtungen der Mitglied-
staaten fihren sollten®®,

Nach den bisherigen Erfahrungen sind daher von der
ersten Phase der Wirtschafts-und Wahrungsunion keine
neuen Impulse hinsichtlich einer verbindlicheren Ab-
stimmung der Fiskalpolitiken zu erwarten. Die erste
Phase bringt somit materiell keine wesentlichen Ande-
rungen. Die neue Konvergenz-Entscheidung zielt viel-
mehr darauf ab, die konjunkturpolitische Praxis, wie sie
sich in letzter Zeit herausgebildet hat, zu kodifizieren.

Neue Gewichtung der wirtschaftspolitischen Ziele

Der revidierte BeschluB Uber die Zusammenarbeit
der EG-Zentralbanken reflektiert die Weiterentwicklung
der wahrungspolitischen Zusammenarbeitim EWS und
ist vor dem Hintergrund der Bemiihungen um ein Euro-
paisches Zentralbanksystem zu sehen. Eine engere
Koordination der nationalen Geldpolitiken dirfte einfa-
cher sein als im Bereich der Fiskalpolitik, da bereits
heute ein sehr stringentes implizites Koordinationsver-
fahren in Form des Wechselkursmechanismus des
EWS existiert. In der , Trainingsphase" der ersten Stufe
der WWU soll dieser Abstimmungsmechanismus an ein

7 Kom (90) 82 endg. Art. 8.
8 Vgl. Kom (90) 82 endg. Art. 3.
¥ vgl. Kom (90) 82 endg. Art. 2.
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explizites Koordinationsverfahren herangefiihrt wer-
den.

Der alte BeschluB zum AusschuB3 der Zentralbank-
gouverneure aus dem Jahr 1964 nannte als einziges
Ziel die Stabilitat der Wechselkursparititen. Dieses Ziel
wurde anléBlich der Griindung des EWS nochmals mit
dem Hinweis bekraftigt, daB Wahrungsstabilitat ein
grundlegendes Element der Strategie flir mehr Wirt-
schaftswachstum in Stabilitat, Vollbeschaftigung und
Angleichung der Lebensverhaltnisse in der EG sei.

Im neuen BeschluB Uber die Zusammenarbeit der
EG-Notenbanken werden als Endziele wieder der wirt-
schaftliche und soziale Zusammenhalt in der Gemein-
schaft und nichtinflationares Wachstum genannt. Im Ge-
gensatz zu den friiheren Beschliissen wird jetzt aber
binnenwirtschaftliche Preisstabilitat als Vorbedingung
far stabile Wechselkurse und als unerlaBlich fiir den Er-
folg der Union bezeichnet. Entsprechend soll die Geld-
politikin der WWU auf Preisstabilitat verpflichtet werden.

Zentralisierung der Geldpolitik

Der AusschuB der Zentralbankprasidenten erhalt mit
dem neuen BeschluB zur Zusammenarbeit der EG-No-
tenbanken neue Aufgaben und Rechte. Seine Rolle als
Nukleus eines zukiinftigen Européischen Zentralbank-
systems wird bekréftigt. Der AusschuB ist jetzt zu Ent-
scheidungen der nationalen Behorden Gber die Ausrich-
tung der Geldpolitik, etwa bei Festlegung der Kredit- und
Geldmengenziele, im voraus zu héren. Dariber hinaus
kann er an einzelne Regierungen und den Ministerrat
Stellungnahmen richten, wenn sie Ma3nahmen ergrei-
fen, die die innere und &uBere monetéare Situation der
Gemeinschaft beeinflussen kénnen. Fir das Europai-
sche Parlament, den Rat und den Européischen Rat ver-
faBt er einen analog zu den Geschéftsberichten der na-
tionalen Notenbanken gehaltenen Jahresbericht ber
seine Tatigkeit und die monetare und finanzielle Situa-
tion in der Gemeinschaft. Weiterhin wird ein — wenn
auch kleiner — permanenter Stab zur monetéren Ana-
lyse am Sitz des Gouverneursausschusses bei der
Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich in Basel
eingerichtet. Die Stellung des Gouverneursausschus-
ses wird somit gestarkt mit dem Ziel, geldpolitische Sou-
veranitatsrechte auf die Gemeinschaft zu Gbertragen
und zu einer Zentralisierung der Geldpolitik zu kommen.
Dies bringt auBerdem — entgegen der Entwicklung im fi-
nanzpolitischen Bereich — eine stérkere Formalisierung
der geldpolitischen Abstimmung mit sich.

Inwieweit der Gouverneursrat an EinfluB gewinnen
wird, bleibt indes abzuwarten.Im neuen BeschluB3 Gber
die Zusammenarbeit der Notenbanken sind dafiir zwar
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die rechtlichen Grundlagen gelegt, allerdings haben die
nationalen Entscheidungstrager auch weiterhin viele
Méglichkeiten, sich dem beabsichtigten stringenteren
Koordinationsprozef3 zu entziehen. Als Beispiel sei hier
der vorsichtig formulierte Versuch angefiihrt, auch inder
Geldpolitik eine Abstimmung ex ante zu erreichen. Nach
dem revidierten BeschluB ist der AusschuB von den na-
tionalen Instanzen zu ,Entscheidungen lber die Aus-
richtung der Geldpolitik, wie etwa die jahrliche Festle-
gung nationaler Geld- und Kreditmengenziele normaler-
weise im voraus zu héren“?°, Was unter dem Normalfall
zu verstehen ist, wird allerdings nicht naher erlautert.
Auch in der Geldpolitik bleibt es damit nach wie vor der
Entscheidung der Mitgliedstaaten (berlassen, ihre
Plane gegenseitig abzustimmen.

Dariiber hinaus wird der EinfluB des Gouverneurs-
ausschusses auch in der ersten Phase der WWU von
mehreren Seiten wesentlich beschrankt. So findet wie
bereits erwahnt die geldpolitische Koordination de facto
Giber das EWS statt. Die nationalen Geldpolitiken miis-
sen somit nicht in Gesprachen des Gouverneursaus-
schusses aufeinander abgestimmt werden, sondern
werden im Rahmen von Devisenmarktinterventionen
bzw. Uber nationale MaBnahmen zur Verhinderung sol-
cher Interventionen koordiniert.

Zudem ist die Mehrzahl der Mitglieder des Gouver-
neursausschusses politisch nicht unabhangig, sondern
an Weisungen ihrer Finanzminister gebunden. Interes-
santerweise gibt es zur Zeit in der EG kein Gremium, in
dem auf héchster Ebene die jeweils national geldpoli-
tisch Verantwortlichen direkt zusammentreffen. So sit-
zen im Gouverneursausschuf8 mehrheitlich Prasiden-
ten abhéngiger Notenbanken. Im Ministerrat ist wie-
derum die Deutsche Bundesbank als unabhéngige No-
tenbank nicht vertreten. Einzig im Wahrungsausschuf
sind die jeweiligen geldpolitisch verantwortlichen In-
stanzen gemeinsam vertreten, wenn auch ,,nur” auf der
Ebene der Stellvertreter.

Des weiteren kénnen sich fir die einzelnen Vertreter
der Mitgliedstaaten aus ihrer doppelten Mitgliedschaftin
den nationalen Zentralbanken auf der einen und im
GouverneursausschuB auf der anderen Seite Probleme
ergeben. So sind Situationen denkbar in denen sich
etwa der Préasident der Deutschen Bundesbank einem
Konflikt zwischen den jeweiligen Aufgaben und Ver-
pflichtungen ausgesetzt sieht. Denn wahrend seiner Ta-
tigkeit im Gouverneursrat hat er die Ziele der Gemein-
schaft zu bericksichtigen, als Mitglied des Zentralbank-
rats ist er dem gesetzlichen Auftrag nach § 3

20 Kom (90) endg. Art. 3.
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des Gesetzes Uber die Deutsche Bundesbank verpflich-
tet.

SchilieBlich bleibt abzuwarten, welche Konsequenzen
sich aus der Ernennung des Prasidenten der Deut-
schen Bundesbank zum Vorsitzenden des Ausschus-
ses der Zentralbankgouverneure fir die jetzt auf drei
Jahre verlangerte Amtszeit ergeben werden. Einerseits
kann hieraus auf die Bereitschaft der Gbrigen Mitglied-
staaten geschlossen werden, sich nun auch explizit im
Rahmen der geldpolitischen Koordinierung an den Ziel-
vorstellungen der Bundesbank zu orientieren und der
Preisstabilitat den Vorrang vor allen anderen ZielgréBen
einzurumen. Andererseits ist aber auch denkbar, daB
der deutsche Notenbankprasident auf diese Weise in
kollektive Zielsetzungen eingebunden werden soll, so
daB die Préferenzen der Weichwahrungslander wieder
starker den Kurs der Geldpolitik in der Gemeinschaft be-
stimmen kénnen.

Ausblick

Vor dem Hintergrund der bisherigen Entwicklung ist
nicht zu erwarten, daB die fiskalpolitische Koordination
inder ersten Phase der WWU wesentlich gestarkt wird?'.
Letztendlich wird mit der neuen Konvergenz-Entschei-
dung kein neuer Koordinationsmechanismus installiert,
sondern die gangige konjunkturpolitische Praxis, die
sich im Laufe der Jahre als machbar erwiesen hat, kodi-
fiziert: Die EG -Einrichtungen stellen Foren bereit, inner-
halb derer wirtschaftliche Entwicklungen und Politik-
maBnahmen erdrtert werden. Damit bleibt die Abstim-
mung im Bereich der Fiskalpolitik weit weniger stringent
als in der Geldpolitik. Nach allen Erfahrungen tun sich
die européischen Regierungen und Parlamente sehr
schwer, ihre fiskalpolitische Autonomie auch nur teil-
weise aufzugeben. Allenfalls scheint in der zweiten und
dritten Phase eine Einigung auf eine Reihe fiskalpoliti-
scher Grundsétze, wie der Verzicht auf eine Monetisie-
rung der Staatsverschuldung oder Regeln zur Beurtei-
lung von Verschuldungshdchstgrenzen, machbar. Die
Ausfillung und Anwendung derartig koordinierter Bud-
getregeln bliebe aber weiterhin nationalen Regierungen
und Administrationen vorbehalten.

In der Geldpolitik werden sich Regierungen und Par-
lamente dagegen wahrscheinlich weniger stark einer
Ubertragung von Souveranitatsrechten an eine supra-
nationale Einrichtung in den néchsten beiden Phasen

2" Vgl. auch N. Kloten: Der ,Delors-Bericht”, in: Europa-Archiv,
1989 (Jg. 45), S. 251-260.

2 Afred Muller-Armack, Rolf Hasse, Volker Merx,
Joachim Starbatty: Stabilitatin Europa. Strategien und Institutio-
nen flr eine europédische Stabilititsgemeinschaft, Dusseldorf, Wien
1971, 8. 74 1.
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derWWuU entgegensetzen. Indiesem Bereich haben sie
ihre geldpolitische Autonomie sowieso schon auf die
Deutsche Bundesbank Ubertragen, entweder explizit
per Gesetz wie in der Bundesrepublik Deutschland oder
implizit wie in anderen EWS-Landern durch die Teil-
nahme am Wechselkursmechanismus des EWS. Im,
Zwischenstadium der ersten Phase ist aber auch weiter-
hin keine stérkere direkte Ex-ante-Koordination der na-
tionalen Geldpolitiken im Gouverneursrat zu erwarten.

Solange den Gemeinschaftseinrichtungen keine
Mdglichkeiten gegeben sind, die Durchfiihrung einmal
getroffener Abmachungen zu sichern,ist eine effiziente
Abstimmung zwischen den Mitgliedstaaten Gber ihre
Konjunkturpolitik unméglich: ,Koordinierungsgremien,
mdgen sie noch so gut durchdacht sein und noch so
viele konjunkturpolitisch relevante Bereiche abdecken,
sind nutzlos, solange divergierende Wirtschaftspolitiken
verfolgt werden und solange keine Sanktionsmechenis-
men drohen®.* Es fehlt namlich nicht nur jeglicher
Zwang auf die nationalen Verhandlungspartner, sich an
gemeinsame Richtlinien zu halten. Auch der Anreiz
dazu sinkt, denn keiner kann sich darauf verlassen, daB
die ,Mitspieler die von ihnen versprochenen MaBnah-
men auch durchfihren, und jeder wird deshalb umso
vorsichtiger bei der Einhaltung der eigenen Verpflichtun-
gen sein. Gleichzeitig besteht die Gefahr, daB weitrei-
chende Zusagen — zu deren Umsetzung man von vorn-
herein gar nicht bereit ist — in der Absicht gemacht wer-
den, die anderen Mitgliedstaaten zu veranlassen, ihrer-
seits mehr Zugestandnisse zu machen.

Vor diesem Hintergrund sind von der anstehenden er-
sten Phase der WWU keine wesentlichen Impulse fir
die weitere Entwicklung der wirtschaftspolitischen Koor-
dination in Europa zu erwarten. Die eingefiihrten Neue-
rungen erleichtern zwar den wirtschaftspolitischen Dis-
kussionsprozeB, ibernehmen aber in den wesentlichen
Aspekten das alte (Nicht-)Koordinationsverfahren. Es
liegt somit an der Regierungskonferenz im Dezember
1990, Gber institutionelle Verdnderungen die WWU zu
schaffen. Hier zeigen aber die vorbereitenden Verhand-
lungen, daB auch weiterhin in einzelnen Landern sehr
groBe Vorbehalte gegeniber einer Aufgabe nationaler
Souverénitatsrechte bestehen. Doch ist wohl nicht zu er-
warten, daf} der aktuelle Einstieg in die WWU ein &hnli-
ches Schicksal erleidet wie seine beiden Vorganger. An-
gesichts der fortschreitenden Integration der Waren-
und Finanzmarkte wachst in den Mitgliedstaaten die
Einsicht in die zunehmende Ineffizienz isolierter kon-
junkturpolitischer MaBnahmen. Die Bereitschaft zu
mehr zwischenstaatlicher Abstimmung nimmt deshalb
zu. Sich fir die nahe Zukunft mehr zu erhoffen, ware je-
doch unrealistisch und miiBte zu Enttuschungen fiihren.
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