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Elke Thiel

Europäische Wirtschafts- und Währungsunion
Von der Marktintegration zur politischen Integration

I. Von der Einheitlichen
Europäischen Akte zum Vertrag über

die Europäische Union

Auf dem Gipfeltreffen des Europäischen Rats in
Maastricht am 9. und 10. Dezember 1991 haben
die Staats- und Regierungschefs der Mitgliedslän-
der der Europäischen Gemeinschaft einem Ver-
tragswerk zugestimmt, das die Grundlage für die
Vollendung der Europäischen Wirtschafts- und
Währungsunion (WWU) noch in diesem Jahrtau-
send sowie für weitere politische Integrations-
schritte bildet, insbesondere die Annäherung auf
eine gemeinsame Außen- und Sicherheitspolitik.
Nach einer Überarbeitung der Texte soll der Ver-
trag über die Europäische Union im Februar 1992
unterzeichnet werden.

Der Vertrag über die Europäische Union ist die
zweite grundlegende Revision und Ergänzung der
europäischen Verträge, die 1951 die Europäische
Gemeinschaft für Kohle und Stahl (Pariser Ver-
trag) und 1957 die Europäische Wirtschaftsge-
meinschaft und die Europäische Atomgemein-
schaft (Römische Verträge) begründet haben.
Maßgebend hierfür ist Artikel 236 EWG-Vertrag.
Danach müssen Änderungen der Verträge von
einer Regierungskonferenz ausgehandelt und von
den nationalen Parlamenten ratifiziert werden.

Die erste Vertragsrevision erfolgte durch die Ein-
heitliche Europäische Akte (EEA), die im Februar
1986 unterzeichnet wurde und am l.Juli 1987 in
Kraft trat, nachdem die Ratifizierungsverfahren in
allen Mitgliedstaaten abgeschlossen waren. Seit-
dem hat die Europäische Gemeinschaft eine Dyna-
mik entwickelt, die ihr zum damaligen Zeitpunkt
kaum jemand zugetraut hatte. Die Gemeinschaft
hatte eine Phase hinter sich, die allgemein als Zu-
stand der Eurosklerose bezeichnet wurde: Der
Streit um die Finanzierung des EG-Haushaltes und
die Reform der Agrarpolitik sowie das Bestehen
der Mitgliedstaaten auf Einstimmigkeit der Be-
schlußfassung auch dort, wo nach den Verträgen

Mehrheitsentscheidungen vorgesehen waren, hatte
die Gemeinschaft über Jahre blockiert.

Die Einheitliche Europäische Akte war für viele
Beobachter eine pragmatische Reform der kleinen
Schritte. Sie blieb hinter dem zurück, was zur Stär-
kung der Handlungsfähigkeit der Gemeinschaft für
notwendig gehalten wurde und vom Europäischen
Parlament gefordert worden war. Die Gemein-
schaft schien damit ihre Möglichkeiten ausge-
schöpft zu haben. Daß nur fünf Jahre später im
Dezember 1990 in Rom neue Vertragsverhandlun-
gen über die Wirtschafts- und Währungsunion und
die Politische Union aufgenommen werden wür-
den, hat zu diesem Zeitpunkt niemand vorausge-
sagt.

Den Anstoß für.die Einberufung dieser beiden Re-
gierungskonferenzen gaben die Bestrebungen, das
1979 gegründete Europäische Währungssystem
(EWS) in Richtung auf eine Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion mit einem Europäischen Zentralbank-
system weiterzuentwickeln. Nach den Vorschriften
der Einheitlichen Europäischen Akte ist für insti-
tutioneile Änderungen im Bereich der Währungs-
politik ein neuer Vertrag gemäß Art. 236 EWG-
Vertrag erforderlich. Als diese Bestimmung in die
EEA aufgenommen wurde, war der allgemeine
Eindruck, daß sich die Gemeinschaft in absehbarer
Zukunft wohl kaum mit dieser Aufgabe befassen
würde.

Das EWS war 1979 durch ein Abkommen zwi-
schen den Notenbanken gegründet worden und
hatte sich auf der Basis einer engen Zusammenar-
beit der Währungsbehörden günstiger entwickelt,
als man es zunächst erwartet hatte. Die Vorstellun-
gen über eine mögliche Weiterentwicklung des Sy-
stems lagen jedoch weit auseinander. Die verschie-
denen Vorschläge, die für eine Stärkung der Insti-
tutionen des EWS gemacht worden waren, liefen
im Grunde alle auf einen gewissen Automatismus
zur Stützung der schwächeren Währungen des Sy-
stems hinaus. Die deutsche Regierung und die
Bundesbank sahen darin eine Gefahr für die Wah-
rung der Preisstabilität und konnten solchen Plä-
nen nicht zustimmen. Die Bestimmung der EEA,



daß institutioneile Veränderungen im EWS Ge-
genstand eines neuen Vertrages sein müssen, sollte
sicherstellen, daß es in der Währungspolitik keine
schleichende Aufweichung nationaler Zuständig-
keiten geben würde.

Die Initiative, die zur Aufnahme von Vertragsver-
handlungen über die Wirtschafts- und Währungs-
union führte, ging vom deutschen Außenminister
aus. Im Februar 1988 schlug Hans-Dietrich Gen-
scher in einem Memorandum vor, der Europäische
Rat solle auf seiner Tagung in Hannover im Juni
1988 am Ende der deutschen EG-Präsidentschaft
einem Ausschuß von Sachverständigen den Auf-
trag erteilen, innerhalb eines Jahres einen Bericht
über die Grundsätze für die Schaffung eines euro-
päischen Währungsraumes mit einer Europäischen
Zentralbank sowie ein Konzept für die in der
Übergangszeit zu treffenden Maßnahmen vorzule-
gen. Die Verfassung für eine Europäische Zentral-
bank solle sich an den Grundsätzen des Bundes-
bankgesetzes orientieren1.

1 Vgl. Elke Thiel, Vom Binnenmarkt zur Wirtschafts- und
Währungsunion, in: Außenpolitik, 40 (1989) 1, S. 72.
2 Der Delors-Bericht. Bericht zur Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion in der EG, vorgelegt vom Ausschuß zur Prüfung
der Wirtschafts- und Währungsunion am 17. April 1989, in:
Europa-Archiv, 44 (1989) 10, S. D 283-304.

3 Vgl. Probleme der Europäischen Einigung (II). Die Ta-
gung des Europäischen Rates der Staats- und Regierungs-
chefs in Madrid im Juni 1989, in: Europa-Archiv, 44 (1989)
14, S. D 407.
4 Rede von Jacques Delors vor dem Europäischen Parla-
ment anläßlich der Vorlage des Arbeitsprogramms der
Kommission der Europäischen Gemeinschaften für 1990,
Straßburg, 17. Januar 1990, S. 26.
5 Vgl. Probleme der Europäischen Einigung (II). Die Son-
dertagung des Europäischen Rates in Dublin im April 1990,
in: Europa-Archiv, 45 (1990) 11, S. D 283.

Der Europäische Rat betraute auf seiner Tagung
in Hannover den sog. Delors-Ausschuß mit dieser
Aufgabe. Unter dem Vorsitz des Präsidenten der
EG-Kommission, Jacques Delors, gehörten dem
Ausschuß die Präsidenten der Notenbanken der
EG-Mitgliedstaaten ad personam an, sowie ein
weiterer Vertreter der EG-Kommission und drei
unabhängige Währungsexperten. Der Delors-Aus-
schuß legte seinen Bericht im April 1989 vor. Er
sprach sich einstimmig für die Schaffung eines poli-
tisch unabhängigen Europäischen Zentralbanksy-
stems nach dem Vorbild der Deutschen Bundes-
bank aus. Er schlug vor, die Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion in drei Stufen zu verwirklichen. Die er-
ste Stufe der WWU sollte am l.Juli 1990 begin-
nen, dem Stichtag für die vollständige Liberalisie-
rung des Kapitalverkehrs im Rahmen des Binnen-
marktprogramms.

Für den Eintritt in die zweite und dritte Stufe
machte der Delors-Bericht keine Zeitvorschläge.
Er empfahl jedoch, daß die Entscheidung über die
Einleitung der ersten Stufe zugleich eine Entschei-
dung für den gesamten Prozeß sein sollte. Um die
Kontinuität des Prozesses zu gewährleisten, sollten
die Verhandlungen über einen neuen Vertrag un-
verzüglich eingeleitet werden2 . Im Juni 1989 nahm
der Europäische Rat in Madrid den Delors-Bericht

an, beschloß den Eintritt in die erste Stufe der
WWU am 1. Juli 1990 und sprach sich für die Ein-
berufung der Regierungskonferenz aus, „sobald
die erste Stufe der WWU begonnen hat“. Den
Verhandlungen sollte eine umfassende und ange-
messene Vorbereitung vorausgehen3 .

Die grundsätzliche Entscheidung über die Einbe-
rufung einer neuen Regierungskonferenz setzte
Bestrebungen in Gang, die Vertragsverhandlun-
gen über die WWU mit Verhandlungen über eine
weitere Vertiefung der Integration in Richtung auf
eine Politische Union zu verbinden. So schlug z. B.
Jacques Delors in einer Rede vor dem Europäi-
schen Parlament im Januar 1990 vor, daß die Re-
gierungskonferenz Überlegungen in zwei Richtun-
gen anstellen sollte: über die Wirtschafts- und
Währungsunion und ihre institutioneilen Aspekte
sowie über die übrigen Fragen einer Vertiefung
der Gemeinschaft einschließlich der Europäischen
Politischen Zusammenarbeit4 .

Für den Sondergipfel in Dublin im April 1990
schlugen Staatspräsident Francois Mitterrand und
Bundeskanzler Helmut Kohl der irischen EG-Prä-
sidentschaft vor, der Europäische Rat solle be-
schließen, die vorbereitenden Arbeiten für eine
Regierungskonferenz über die Politische Union
einzuleiten. Beide Konferenzen sollten vor Ende
des Jahres unter italienischer Präsidentschaft eröff-
net werden, mit dem Ziel, daß das Vertragswerk
über die Wirtschafts- und Währungsunion und die
Politische Union am . Januar 1993 nach der Rati1 -
fizierung durch die nationalen Parlamente in Kraft
treten könne5 .

II. Integrationsdynamik

Die gegenwärtige Integrationsdynamik in der EG
ist dem günstigen Zusammenwirken verschiedener
Faktoren zuzuschreiben. Die Gemeinschaft rea-
giert auf wirtschaftliche und politische Herausfor-
derungen, die von außen kommen, mit dem Be-



streben, sich enger zusammenzuschließen. Mit
fortschreitender Integration wird die EG zu einer
Handlungsebene, auf der die Mitgliedstaaten ge-
meinsam ihre internationalen Interessen besser
vertreten können, als es den einzelnen Staaten
möglich ist.

1. Annäherung wirtschaftspolitischer
Konzeptionen

Auslöser für den Aufschwung, den die Gemein-
schaft seit dem Inkrafttreten der Einheitlichen
Europäischen Akte zu verzeichnen hat, war das
Programm der EG-Kommission zur Verwirkli-
chung eines europäischen Binnenmarktes ohne
Grenzen bis Ende 1992. Die Herstellung der vier
Freizügigkeiten, die Merkmale eines einheitlichen
Binnenmarktes sind, nämlich die Freizügigkeit für
Personen, Waren, Dienstleistungen und Kapital,
waren bereits Zielsetzungen des EWG-Vertrages
von 1957. Während die Zollunion (Abbau der
Zölle im Gemeinsamen Markt) bereits eineinhalb
Jahre früher als ursprünglich geplant am 1. Juli
1968 verwirklicht wurde, kam die Gemeinschaft je-
doch nur sehr stockend mit dem Abbau aller ande-
ren nationalen Beschränkungen voran, die einem
einheitlichen Binnenmarkt entgegenstehen. Dies
hing zum Teil damit zusammen, daß die Harmoni-
sierung aller nationalen Vorschriften wesentlich
schwieriger zu bewerkstelligen war als der Abbau
der Zölle, vor allem wenn die Mitgliedstaaten dar-
auf bestanden, daß die Beschlüsse einstimmig er-
folgen mußten. Hinzu kam, daß die Regierungen
nicht bereit waren, die Instrumente nationaler
Wirtschaftsreglementierung aus der Hand zu ge-
ben. Die Mitgliedstaaten verzichteten damit auf
die Vorteile, die ein großer Markt zu bieten hat.

Interessanterweise kamen die Anstöße für das
europäische Binnenmarktprogramm Mitte der
achtziger Jahre aus Kreisen der Wirtschaft, die
Fortschritte bei der Herstellung eines einheitlichen
europäischen Marktes forderten, weil sie sich da-
von eine Stärkung der Wettbewerbsfähigkeit ge-
genüber einer wachsenden Konkurrenz aus Japan
und Ostasien erwarteten. Auch bei den Regierun-
gen zeichnete sich eine stärkere Hinwendung zu
marktwirtschaftlichen Prinzipien ab, nachdem der
wirtschaftliche Interventionismus der siebziger
Jahre die zentralen Probleme von Arbeitslosigkeit
und niedrigem Wachstum nicht hatte überwinden
können.

Durch diesen Wandel in den wirtschaftspolitischen
Konzeptionen wurde das Binnenmarktprogramm
zum Anker der Bestrebungen, die Entscheidungs-
prozesse in der Gemeinschaft zu vereinfachen. Die

EEA stärkt insbesondere die Handlungsfähigkeit
der Gemeinschaft in den Bereichen, in denen es
darum geht, dem gemeinsamen Binnenmarkt zum
Durchbruch zu verhelfen. Von einigen zentralen
Fragen abgesehen werden Entscheidungen, die
den Binnenmarkt betreffen, mit qualifizierter
Mehrheit getroffen. Des weiteren werden die Ent-
scheidungsprozesse dadurch erleichtert, daß das
Prinzip der gegenseitigen Anerkennung nationaler
Regelungen und die Einführung von Mindeststan-
dards an die Stelle eines langwierigen Prozesses
der Harmonisierung aller nationaler Bestimmun-
gen tritt.

Die Aussicht auf den Binnenmarkt 1993 gab den
Plänen, eine Europäische Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion mit einer gemeinsamen Währung zu
schaffen, neuen Auftrieb. Auch diesmal waren es
insbesondere Kreise der Wirtschaft, die eine euro-
päische Währung forderten, da dies die Rationali-
sierungsvorteile eines großen Binnenmarktes noch
steigern würde. Auf deutscher Seite war man sich
aber darüber einig, daß eine europäische Währung
nur dann von Vorteil sei, wenn sie die gleiche Qua-
lität aufweisen würde wie die DM. Dies sicherzu-
stellen, soweit man es durch vertragliche Regelun-
gen kann, war das deutsche Verhandlungsziel für
den WWU-Vertrag.

Die Römischen Verträge und auch die EEA nen-
nen das Ziel der WWU nicht ausdrücklich. Für
eine Gemeinschaft, die sich die politische Einigung
zum Ziel gesetzt hat, ist die WWU nach der Voll-
endung des Gemeinsamen Marktes jedoch eine
folgerichtige Entwicklung. Schon 1969 hatten die
Staats- und Regierungschefs auf dem Gipfeltreffen
in den Haag die Gründung einer Wirtschafts- und
Währungsunion als einen Schritt ins Auge gefaßt,
um nach der Vollendung der Zollunion die Inte-
gration in Richtung auf eine Europäische Union zu
vertiefen. Dieses Vorhaben scheiterte bereits auf
der ersten Stufe der WWU an der Unvereinbarkeit
der nationalen Wirtschaftspolitiken, insbesondere
zwischen den großen Mitgliedstaaten der Gemein-
schaft. Nach dem Übergang zu freien Wechsel-
kursen im internationalen System im Frühjahr
1973 zeigte sich, daß auch die europäische Wäh-
rungsschlange als Festkurssystem zwischen den
Währungen der Mitgliedsländer nicht aufrechtzu-
erhalten war. Großbritannien, Irland und Italien
schieden bereits in der Anfangsphase aus dem Sy-
stem aus. Frankreich versuchte zunächst, in der
Währungsschlange den Anschluß an die stärkere
DM zu halten, verließ das Festkurssystem dann
aber zuerst vorübergehend und schließlich end-
gültig.



Die Freigabe des Wechselkurses wurde von diesen
Ländern als ein Weg gesehen, um Handlungsspiel-
räume für eine nationale Konjunktur- und Be-
schäftigungspolitik zu gewinnen. Die Kehrseite
war eine Abwertung der Währungen, die den In-
flationsdruck verstärkte. Zugleich gelang es diesen
Ländern nicht, die Beschäftigungssituation im In-
land nachhaltig zu verbessern. Diese Erfahrung
trug dazu bei, daß Ende der siebziger Jahre in allen
westlichen Ländern der Stabilität des Wechsel-
kurses und der Inflationsbekämpfung wieder eine
größere Priorität eingeräumt wurde. Die Wende
von einer keynesianischen Beschäftigungspolitik
zu einem an der Wiedergewinnung der Preisstabili-
tät orientierten Kurs bereitete den Boden für die
Gründung des Europäischen Währungssystems
(EWS) im März 1979.

Das EWS war wesentlich erfolgreicher, als es viele
bei der Einführung des Systems vorausgesagt hat-
ten. Es hat sich zu einer Zone nicht nur stabiler
Wechselkurse sondern auch relativ stabiler Preise
entwickelt, was angesichts der großen Inflations-
unterschiede in den Mitgliedsländern bei der Ein-
führung des Systems kaum zu erwarten war. Die
wirtschaftspolitische Annäherung im EWS fand
eine Fortsetzung in der Einigung auf die markt-
wirtschaftlichen Prinzipien für die Herstellung des
europäischen Binnenmarktes. Beides schuf die
Voraussetzung dafür, daß sich die Mitgliedstaaten
1988 erneut dem Ziel der Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion zuwandten.

2. Erfahrungen mit dem Europäischen
Währungssystem

Das EWS ist ein System fester, aber anpassungsfä-
higer Wechselkurse. Acht EG-Staaten beteiligten
sich von Anfang an am EWS-Wechselkursver-
bund: Belgien, Dänemark, Deutschland, Frank-
reich, die Niederlande, Luxemburg, Irland und
Italien. Die generelle Regelung ist, daß Abwei-
chungen der Marktkurse von den vereinbarten
Leitkursen nur innerhalb einer Bandbreite von
2,25 Prozent nach oben und unten möglich sind.
Die Notenbanken müssen durch Interventionen an 
den Devisenmärkten dafür sorgen, daß diese Mar-
gen nicht überschritten werden. Für Italien galt bis
zum Eintritt der Lira in die 2,25-Prozent-Marge im
Januar 1990 als Sonderregelung eine erweiterte
Bandbreite von sechs Prozent. Dadurch sollte dem
größeren Anpassungsbedarf der italienischen
Wirtschaft Rechnung getragen werden. Spanien
trat dem EWS-Wechselkursverbund im Juni 1989
und Großbritannien im Oktober 1990 bei. Für
beide Länder gilt im Augenblick noch die erwei-
terte Marge von sechs Prozent.

Die Gründung des EWS war für alle Beteiligten
ein wirtschaftspolitisches Risiko. Frankreich hatte
eine Inflationsrate von 10 Prozent, Irland von fast
14 und Italien von über 15 Prozent. Die deutsche
Inflationsrate lag bei 4 Prozent, ähnlich wie in den
Niederlanden und Belgien. Auf deutscher Seite
wurde befürchtet, daß die Verpflichtung der Bun-
desbank, beim Erreichen der Interventionspunkte
die schwächeren Währungen des Systems aufzu-
kaufen, die Wiederherstellung der Preisstabilität
im Inland erschweren würde. Frankreich und Ita-
lien liefen Gefahr, daß die Währungen in einem
Festkurssystem mit der DM einem starken Abwer-
tungsdruck ausgesetzt sein würden.

Angesichts der wirtschaftlichen Stabilitätsunter-
schiede zwischen den Mitgliedsländern waren Pari-
tätsanpassungen in den ersten Jahren des EWS re-
lativ häufig. In der Zeit von September 1979 bis
März 1983 gab es insgesamt sieben „Realign-
ments“; in den folgenden Jahren wurden die Leit-
kurse nur noch dreimal geändert, zuletzt im Januar
1987, wobei die Korrekturen wesentlich kleiner
ausfielen. Ab 1983 gingen auch die Inflationsraten
deutlich zurück. Begünstigt durch die preisdämp-
fende Wirkung sinkender Ölpreise hatten damals
auch andere Länder gute Fortschritte in der Infla-
tionsbekämpfung aufzuweisen.

Als jedoch nach 1988 der Preisauftrieb wieder ins-
gesamt stärker wurde, blieben die Inflationsraten
in den Ländern, die sich von Anfang an am EWS-
Wechselkursverbund mit der engen Marge von 
2,25 Prozent beteiligt hatten, deutlich niedriger als
in anderen EG-Mitgliedstaaten. Während für die-
sen engen Kreis des EWS die Inflationsraten 1990
etwa 3 bis 3,5 Prozent betrugen, stieg die Inflation
in Italien, Spanien und Großbritannien auf etwa
7 Prozent an. Sogar in der stabilitätsbewußten
Schweiz ist die Inflationsrate mit 5 Prozent heute
höher als in den Kemländern des EWS. Die höch-
sten Inflationsraten in der EG haben Portugal mit
fast 14 und Griechenland mit über 20 Prozent.

Die Stabilitätserfolge im EWS sind darauf zurück-
zuführen, daß die Länder mit den schwächeren
Währungen die Bindung an die stärkere DM in zu-
nehmendem Maße als Vorteil für die eigene Preis-
stabilität verstanden und genutzt haben. Insbeson-
dere Frankreich hat 1983 nach einer Phase expan-
siver Beschäftigungspolitik zu Beginn der Regie-
rung von Staatspräsident Mitterrand und einer
dreimaligen Abwertung des französischen Franc
auf einen restriktiveren Stabilitätskurs umgeschal-
tet, um im EWS-Wechselkursverbund zu bleiben.
Seitdem gingen die Bestrebungen dahin, den Franc
zu einer ebenso starken Währung zu machen wie



die DM. Frankreich, wie auch die anderen Mitglie-
der des EWS-Wechselkursverbundes, waren immer
weniger bereit, in einem Realignment die eigene 
Währung gegenüber der DM abzuwerten. Das be-
stehende Wechselkursgefüge wurde stattdessen da-
durch stabilisiert, daß Länder mit schwächeren
Währungen durch ein im Vergleich mit der Bundes-
republik höheres Zinsniveau für einen privaten Ka-
pitalzufluß sorgten, der diese Währungen stützte.
Die DM wurde dadurch zum Stabilitätsanker für
die Geld- und Interventionspolitik der anderen
EWS-Mitglieder.
Im Zuge der Verwirklichung des Binnenmarktpro-
gramms mußten Länder wie Frankreich und Italien
Beschränkungen im Kapitalverkehr abbauen, die
bis dahin ihren Währungen einen gewissen Schutz
gewährt hatten. Da befürchtet wurde, daß mit der
Liberalisierung des Kapitalverkehrs die Spannun-
gen im EWS-Wechselkursverbund größer werden
könnten, forderte Frankreich (unterstützt durch
Italien) eine Stärkung der Interventions- und Kre-
ditmechanismen zugunsten der schwachen Wäh-
rungen des Systems. Nachdem durch die Beschlüsse
der Notenbankgouverneure in Basel im August und
der Wirtschafts- und Finanzminister in Nyborg (Dä-
nemark) im September 1987 eine gewisse Anpas-
sung der Regeln erfolgt war, machte die Bundes-
bank deutlich, daß sie aus stabilitätspolitischen
Gründen keine weiteren Verpflichtungen zur Stüt-
zung schwächerer Währungen übernehmen könne.
In der Frage der Weiterentwicklung des EWS war
die Gemeinschaft zunächst in eine Sackgasse gera-
ten.

Das Konzept, auf der Basis von EWS und Binnen-
markt eine Wirtschafts- und Währungsunion mit
einem Europäischen Zentralbanksystem zu schaf-
fen, gab der Diskussion eine neue Wendung. Das
Ziel war nicht mehr die Stärkung des Festkurssy-
stems durch einen Ausbau der Interventions- und
Kreditmechanismen, sondern die Einigung über die
ordnungs- und stabilitätspolitischen Grundsätze für
eine europäische Geldpolitik. Für die deutsche
Politik, die stets darauf hingewiesen hatte, daß sich
das EWS als Zone währungspolitischer Stabilität
nicht an der Stabilität der Wechselkurse, sondern
an der Preisstabilität messen lassen müsse, war dies
in vieler Hinsicht ein Erfolg. Die Bestrebungen für
einen institutionellen Ausbau des EWS gingen nun
in eine Richtung, die sehr viel mehr als frühere Aus-
baupläne dem entsprach, was sich unter dem Ein-
fluß der Bundesbank im EWS entwickelt hatte. Die
Orientierung auf eine WWU als Stabilitätsgemein-
schaft lag zugleich in der Linie dessen, was die
EWS-Partner bereits praktiziert hatten, wenn sie
sich dem Stabilitätskurs der Bundesbank anpaßten.

3. Wandel in Osteuropa

Während in der Gemeinschaft 1988/89 die Weichen
für die Europäische Wirtschafts- und Währungs-
union gestellt wurden, nahm der politische Wandel
in Mittel- und Osteuropa immer dramatischere For-
men an. Sehr schnell wurde deutlich, daß die Re-
formländer - ebenso wie die Staaten der Europäi-
schen Freihandelszone (EFTA) - eine Mitglied-
schaft in der Europäischen Gemeinschaft anstreb-
ten. Der Gemeinschaft kommt damit für die Gestal-
tung einer gesamteuropäischen Ordnung eine
Schlüsselrolle zu. Vor dem Hintergrund eines auf-
flammenden Nationalismus im Osten ist die Ge-
meinschaft die einzige Organisation europäischer
Staaten, die eine Ordnung in Europa begründet,
die über nationalstaatliche Strukturen hinausgeht.
Angesichts dieser Aufgabe stellte sich 1989 zu-
nächst die Frage, ob die Vertiefung westeuropäi-
scher Integration noch zeitgemäß wäre6 . Würde
nicht die Wirtschafts- und Währungsunion und eine
Politische Union mit einer gemeinsamen Außen-
und Sicherheitspolitik den Beitritt neuer Mitglieder
erschweren oder sogar verhindern?

6 Zur Problematik europäischer Strukturbildungen vgl. die
Beiträge in Jürgen Nötzold (Hrsg.), Europa im Wandel: Ent-
wicklungstendenzen nach der Ara des Ost-West-Konflikts,
Baden-Baden 1990.

Inzwischen werden Erweiterung und Vertiefung
der Gemeinschaft nicht mehr als sich ausschlie-
ßende Entwicklungen, sondern eher als aufeinan-
derfolgende Prozesse gesehen. Die Vertiefung der
Integration in der EG soll ihre Handlungsfähigkeit
nicht zuletzt mit Blick auf den Beitritt neuer Mit-
glieder Mitte der neunziger Jahre stärken. Öster-
reich und Schweden, die beide Beitrittsanträge ge-
stellt haben, beteiligen sich bereits indirekt am
EWS-Wechselkursverbund, ebenso wie Finnland,
das Anfang 1992 einen Beitrittsantrag stellen
könnte. Für diese Länder dürfte die Vertiefung der
Integration durch die WWU kein Hinderungsgrund
für eine EG-Mitgliedschaft mehr sein. Der Beginn
der Beitrittsverhandlungen ist für die zweite Hälfte
1992 ins Auge gefaßt.

Als sich die deutsche Einigung abzeichnete, wurde
im Ausland eine gewisse Besorgnis laut, die Bun-
desrepublik könnte die Integration in der EG nicht
mehr im gleichen Maße unterstützen wie zuvor. Die
Bundesregierung machte ihrerseits deutlich, daß sie
an ihrem integrationspolitischen Kurs festhalten
werde und hat ganz wesentlich zum Zustandekom-
men des WWU-Vertrages beigetragen. Auch die
Vertragsverhandlungen über die Politische Union
gehen auf eine Initiative der deutschen zusammen
mit der französischen Regierung zurück. Für die



Bundesrepublik bietet eine handlungsfähige Ge-
meinschaft, die sich nach Osten öffnet, die
Chance, nicht mehr wie in weniger guten Phasen
der deutschen Geschichte zwischen West und Ost
zu stehen7 .

7 Vgl. Edwina S. Campbell, Germany’s Past and Europe’s
Future. The Challenges of West German Foreign Policy,
Washington 1989.
8 Vgl. Stanley Hoffmann, Abschied von der Vergangen-
heit. Politik und Sicherheit im zukünftigen Europa, in: Eu-
ropa-Archiv, 45 (1990) 20, S. 595-606.

9 Vgl. Peter Wilhelm Schlüter, Die Europäische Wirt-
schaft- und Währungsunion: Anmerkungen zur Regierungs-
konferenz, in: Integration, 14 (1991) 3, S. 106-114.

Für andere EG-Partner, insbesondere Frankreich,
wird das zentrale Motiv für eine Vertiefung der
Integration häufig darin gesehen, das geeinte
Deutschland fest in die Europäische Gemein-
schaft einzubinden8 . Auch wenn solche Erwägun-
gen vielleicht eine gewisse Rolle gespielt haben,
reichen sie als Begründung nicht aus. Die ehema-
lige britische Premierministerin, Margaret That-
cher, hat im übrigen in die entgegengesetzte Rich-
tung reagiert, wenn sie die Beteiligung am EWS
und der WWU auch deswegen ablehnte, weil sie
fürchtete, Großbritannien könnte in einer sich
vertiefenden Gemeinschaft im Vergleich zur Bun-
desrepublik an Einfluß verlieren. Die Weichen für
den Binnenmarkt 1993 und den WWU-Prozeß
wurden bereits gestellt, als noch niemand die
deutsche Einigung voraussagen konnte. Daß sich
die Gemeinschaft gerade zu diesem Zeitpunkt in
einer Phase des Aufschwungs befand, hat aber
mit dazu beigetragen, daß die deutsche Einigung
relativ problemlos erfolgen konnte.

III. Europäische Stabilitätspolitik

1. Deutsche Positionen zur gemeinsamen
Währung

Auf deutscher Seite ist das Vorhaben der WWU
zum Teil mit Skepsis aufgenommen worden. Wirt-
schaftswissenschaftler warnen vor den stabilitäts-
politischen Risiken einer WWU mit sehr unglei-
chen Partnern. Die allgemeine Einschätzung ist,
daß für die Bundesrepublik in der WWU mehr
auf dem Spiel steht als für andere Mitgliedslän-
der: das Aufgeben der DM als Symbol für Stabili-
tät und Wohlstand für eine „unsichere“ europäi-
sche Währung. Diese Sichtweise ist auch in vielen
Kommentaren der Presse in Verbindung mit dem
Gipfel in Maastricht zum Ausdruck gekommen.
Andererseits würde aber eine starke europäische
Währung mit einem europäischen Finanzraum,

der mit dem amerikanischen Finanzraum zu ver-
gleichen ist, gerade für die Bundesrepublik Vor-
teile bringen.

Die WWU verlangt von allen Beteiligten Souve-
ränitätsverzichte, die größer sind als das, wozu sie
bisher in der Gemeinschaft bereit waren. In
einem System fester Wechselkurse, in dem es
keine Beschränkungen des Kapitalverkehrs gibt
und Leitkursanpassungen kaum mehr vorgenom-
men werden, haben die Mitgliedsländer allerdings
nicht mehr viel Spielräume für eine autonome
Geldpolitik - ausgenommen das Land mit der An-
kerwährung. Die Deutsche Bundesbank hat den
geldpolitischen Kurs im EWS entscheidend beein-
flußt und muß insofern in der WWU mehr tat-
sächlich ausgeübte Souveränität aufgeben als ihre
Partner.

Die Bundesregierung hat sich für die Schaffung
einer Europäischen Wirtschafts- und Währungs-
union eingesetzt. Die Bundesbank hat dieses Ziel
grundsätzlich unterstützt und zugleich ihren Ein-
fluß geltend gemacht, um die WWU im Sinne ih-
rer eigenen stabilitätspolitischen Zielsetzungen zu
gestalten. Als der WWU-Prozeß mit dem Mandat
von Hannover im Juni 1988 in Gang gekommen
war, ging es für die deutsche Politik in den weite-
ren Verhandlungen um die Schaffung der vertrag-
lichen und institutionellen Voraussetzungen da-
für, daß eine "europäische Währung die gleiche
Qualität haben würde wie die DM9 .

Die Vertragsbestimmungen über die WWU sind
ganz wesentlich durch deutsche Ordnungs- und
Stabilitätsvorstellungen geprägt. Dies ist schon
deshalb bemerkenswert, weil in der deutschen Öf-
fentlichkeit oft geargwöhnt wird, die WWU sei
der Zugriff anderer EG-Partner auf die deutsche
Stabilitätspolitik. Wenn es mit anderen Worten
dazu kommt, daß eine europäische Währung an
die Stelle der nationalen Währungen tritt, wird
die DM in einem System aufgehen, daß nach den
Grundsätzen der Verfassung der Deutschen Bun-
desbank konstruiert ist.

2. Das Europäische Zentralbanksystem

Das Statut für das Europäische Zentralbanksy-
stem ist dem Modell der Deutschen Bundesbank
nachgebildet. Es beruht auf den folgenden Prinzi-
pien:
- einer föderalen Struktur, d.h. das für die

Geldpolitik maßgebliche Entscheidungsgre-



mium besteht aus den Mitgliedern des Direkto-
riums der Europäischen Zentralbank und den
Notenbankpräsidenten der nationalen Zentral-
banken;

- der Unabhängigkeit der Geldpolitik von politi-
schen Weisungen der nationalen Regierungen,
der EG-Kommission und des Europäischen
Parlaments;

- der Verpflichtung auf das Ziel der Preisstabili-
tät.

Zur Unabhängigkeit geldpolitischer Entscheidun-
gen gehört, daß die Notenbank nicht zur Finanzie-
rung der Staatsverschuldung eingesetzt werden
darf - eine Beschränkung, die im deutschen Ver-
ständnis nach zwei großen, durch die Notenbank-
presse finanzierten Inflationen zu einem ordnungs-
politischen Grundsatz geworden ist. Daß man sich
in der Gemeinschaft darauf geeinigt hat, dem
Europäischen Zentralbanksystem (EZBS) eine 
politisch unabhängige Stellung zu geben, ist inso-
fern bemerkenswert, als in anderen Mitgliedslän-
dern die Notenbanken an Weisungen der Regie-
rungen gebunden sind, z.B. in Frankreich, Italien
und Großbritannien10 . Der italienische Staat finan-
ziert seine Ausgaben in größerem Umfang über die
Notenbank.

10 Vgl. Rolf H. Hasse, Die Europäische Zentralbank: Per-
spektiven für eine Weiterentwicklung des Europäischen
Währungssystems, Gütersloh 1989.

11 Vgl. Rolf Cäsar, Die „Autonomie“ der Deutschen Bun-
desbank - Ein Modell für Europa?, in: Rolf H. Hasse/Wolf
Schäfer (Hrsg.), Europäische Zentralbank. Europas Wäh-
rungspolitik im Wandel, Göttingen 1990, S. 111-127.
12 Vgl. John B. Goodman, Monetary Politics in France,
Italy, and Germany: 1973-85, in: Paolo Guerrieri/Pier Carlo
Padoan (Hrsg.), The Political Economy of European Inte-
gration, New York-London 1989, S. 171-201.

Damit sichergestellt ist, daß in einem föderalen
Europäischen Zentralbanksystem die Regierungen
keinen Zugriff auf die Geldpolitik haben, müssen
auch die nationalen Notenbanken einen politisch
unabhängigen Status erhalten. Dies soll nach dem
Vertrag von Maastricht geschehen, bevor dem
EZBS zu Beginn der Endstufe der WWU die
Kompetenz für die Geldpolitik übertragen wird.
Am 1. Januar 1994 beginnt die zweite Stufe der
WWU. Um zu verhindern, daß in dieser Über-
gangsphase Grauzonen zwischen nationalen und
gemeinschaftlichen Zuständigkeiten in der Wäh-
rungs- und Geldpolitik entstehen, sollen dem dann
zu gründenden Europäischen Währungsinstitut
nur Koordinierungsaufgaben zukommen.

Ein bis zum Ende der Verhandlungen kritischer
Punkt war die Zuständigkeit für Vereinbarungen
über das äußere Wechselkursregime. Nach den
Vertragsbestimmungen werden die täglichen Devi-
senmarktinterventionen gegenüber Drittwährun-
gen von der Europäischen Zentralbank durchge-
führt. Entscheidungen, die auf eine Festlegung der
Wechselkurse zwischen der ECU (Europäische
Währungseinheit) und anderen Währungen hin-

auslaufen, werden vom Rat getroffen, wobei die
Zentralbank konsultiert wird mit dem Ziel, eine
Einigung zu erreichen, die mit dem Ziel der Preis-
stabilität in Einklang steht.

Stabilitätspolitische Bedenken, die auf deutscher
Seite gegenüber der WWU bestehen, entzünden
sich nicht zuletzt an Zweifeln über die Stabilitäts-
gesinnung der neuen Entscheidungsträger11 . In der
Bundesrepublik gibt es eine stabilitätspolitische
Tradition und ein Stabilitätsbewußtsein in der Öf-
fentlichkeit, das man in anderen EG-Staaten nicht
in gleicher Weise beobachten kann. Die Erfahrung
zeigt zwar, daß Länder mit einer politisch unab-
hängigen Zentralbank insgesamt eine höhere
Preisstabilität aufweisen, aber dieser Verfassungs-
grundsatz ist noch keine Garantie für ein preissta-
bilitätsbewußtes Verhalten der Mitglieder des
Europäischen Zentralbankrates.

Die Erfahrung der Länder mit schwächeren Wäh-
rungen, daß die Anpassung an den Kurs der Deut-
schen Bundesbank ihnen eine größere Preisstabili-
tät gebracht hat, trug mit dazu bei, daß sich das
Statut eines politisch unabhängigen Europäischen
Zentralbanksystems durchsetzen konnte. Aus die-
ser Sicht ist es interessant, daß sich alle Mitglieder
des Delors-Ausschusses - auch der Gouverneur
der Bank von England - für die politische Unab-
hängigkeit der Notenbank ausgesprochen und da-
mit diesem Konzept zum Durchbruch verhülfen
haben. So, wie die Bank von Italien die Mitglied-
schaft im EWS durchaus genutzt hat, um sich ge-
gen Forderungen von Regierung und Gewerk-
schaften nach einer expansiveren Geldpolitik zu
wehren12 , kann man sich vorstellen, daß in der
WWU die nun von Weisungen der Regierungen
unabhängigen nationalen Notenbankgouverneure
in der Frage der Preisstabilität ein anderes Selbst-
bewußtsein entwickeln. Nicht zuletzt aus diesem
Grund sollte die Unabhängigkeit der nationalen
Notenbanken bald hergestellt werden.

Zweifel an der Stabilitätsgesinnung der Entschei-
dungsträger bestehen insbesondere im Hinblick
auf die für die Wirtschaftspolitik zuständigen In-
stanzen. Mangelnde Haushaltsdisziplin oder über-
zogene Lohnsteigerungen können eine stabilitäts-
orientierte europäische Geldpolitik erschweren
oder verhindern. Befürchtet wird, daß in einer



WWU mit großen wirtschaftlichen Ungleichge-
wichten die Notenbank einem starken politischen
Druck ausgesetzt sein könnte, die Geldpolitik zu
lockern. Die Vertragsbestimmungen über die
WWU sollen solche Risiken so weit wie möglich
eingrenzen.

3. Haushaltsdisziplin

Im Bereich der Finanzpolitik gibt es zwischen den
Mitgliedsländern noch erhebliche Stabilitätsunter-
schiede. In den achtziger Jahren haben die meisten
EG-Mitgliedstaaten zwar Haushaltsdefizite zu-
rückgeführt, mit Ausnahme von Italien mit einem
anhaltend hohen Defizit von etwa 10 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) und von Griechen-
land, wo sich das Staatsdefizit sogar erhöht hat.
Während jedoch Dänemark, Frankreich, Großbri-
tannien, Spanien und Deutschland die öffentlichen
Haushalte konsolidiert haben, blieben die Haus-
haltsdefizite in den anderen Mitgliedstaaten immer
noch hoch. Hinzu kommt eine hohe Staatsver-
schuldung in diesen Ländern, z.B. fast 80 Prozent
BIP in den Niederlanden, über 80 Prozent des BIP
in Griechenland und mehr als 100 Prozent des BIP
in Italien und Belgien. Auf deutscher Seite ist das
öffentliche Defizit in Verbindung mit der deut-
schen Einigung auf über 4 Prozent des BIP ange-
stiegen. Die Staatsverschuldung bleibt aber mit
etwa 45 Prozent des BIP immer noch unter dem
EG-Durchschnitt von etwa 60 Prozent des BIP.

Die Vorkehrungen, die im WWU-Teil des Ver-
trags über die Europäische Union getroffen wer-
den, um aus dem Finanzgebahren der Mitglied-
staaten resultierende Stabilitätsrisiken so weit wie
möglich auszuschalten, sind:

- die Einführung von Qualifikationskriterien, die
die einzelnen Mitgliedsländer beim Eintritt in
die Endstufe der WWU erfüllen müssen;

- die Festlegung von Regeln für die Haushaltsge-
staltung in den Mitgliedsländern mit Sanktions-
möglichkeiten, wenn diese nicht eingehalten
werden.

Die Mitgliedstaaten müssen übermäßige Staatsde-
fizite vermeiden. Die Kommission überwacht die
Entwicklung der öffentlichen Haushalte und der
Staatsverschuldung und stellt gegebenenfalls Fehl-
entwicklungen fest. Beurteilungskriterien sind ins-
besondere der Anteil des Staatsdefizits und der
Staatsverschuldung am Bruttoinlandsprodukt, wo-
bei als Referenzgrößen für das Defizit der öffentli-
chen Haushalte 3 Prozent des BIP und für die ge-
samte Staatsverschuldung 60 Prozent des BIP zu-
grunde gelegt werden. Berücksichtigt werden soll

außerdem, ob das öffentliche Defizit größer ist als
die öffentlichen Investitionen, sowie andere für die
Beurteilung der wirtschaftlichen und finanzpoliti-
schen Situation des Landes relevante Faktoren.

Die Kommission berichtet dem Rat über Fehlent-
wicklungen. Stellt der Rat mit qualifizierter Mehr-
heit fest, daß ein übermäßig großes Haushaltsdefi-
zit besteht, richtet er Empfehlungen an den betref-
fenden Mitgliedstaat, innerhalb einer bestimmten
Frist Abhilfe zu schaffen. Nach Ablauf dieser Frist
kann der Rat seine Empfehlungen veröffentlichen,
was einen zusätzlichen politischen Druck zur An-
passung bewirken soll. Kommt ein Mitgliedstaat
den Empfehlungen des Rates weiterhin nicht nach,
kann der Rat diesen Mitgliedstaat auffordern, in-
nerhalb einer bestimmten Frist die vom Rat für er-
forderlich gehaltenen Maßnahmen zur Zurückfüh-
rung des Defizits zu treffen. Solange dies nicht er-
folgt, kann der Rat über folgende Sanktionsmaß-
nahmen beschließen:

- Er verlangt, daß der Mitgliedstaat seine Finanz-
situation öffentlich darlegt, bevor er durch die
Ausgabe von Staatspapieren an die privaten
Kapitalmärkte herantritt, was im Zweifel die
Möglichkeiten der Kreditaufnahme verringern
dürfte;

- er ersucht die Europäische Investitionsbank,
die Darlehenspolitik gegenüber diesem Mit-
gliedstaat zu überprüfen, mit der Möglichkeit,
daß die Zahlungen eingestellt werden;

- er verlangt, daß der Mitgliedstaat eine unver-
zinsliche Einlage bei der Gemeinschaft hinter-
legt;

- er verhängt Geldbußen.

Der Rat beschließt über diese einzelnen Schritte
mit qualifizierter Mehrheit, wobei das betroffene
Land in diesem Fall keine Stimme hat.

4. Eintritt in die Endstufe der WWU

Die Mitgliedstaaten entscheiden sich mit der Un-
terzeichnung des Vertrages unwiderruflich für den
Eintritt in die Endstufe der WWU, spätestens am
1. Januar 1999. Sonderregelungen bestehen ledig-
lich für Großbritannien und Dänemark. Großbri-
tannien hat sich vorbehalten, den Eintritt in die
dritte Stufe der WWU zum Gegenstand einer Par-
lamentsabstimmung zu machen. In Dänemark soll
hierüber eine Volksabstimmung stattfinden. Eine
Entscheidung in diesen Ländern gegen die WWU
kann aber den Beginn der dritten Stufe nicht auf-
halten.



Für alle anderen Mitgliedstaaten geht es beim Ein-
tritt in die Endstufe nicht mehr um die Frage, wer
die WWU will, sondern wer teilnehmen darf. Hier-
für müssen sich die Mitgliedstaaten qualifizieren.
Die Endstufe der WWU soll mit den Ländern be-
ginnen, die die folgenden Stabilitätsanforderungen
erfüllen:
- eine anhaltende Preisstabilität, wobei die Infla-

tionsrate des letzten Jahres nicht mehr als
1,5 Prozentpunkte über der durchschnittlichen
Inflationsrate von höchstens drei Mitgliedslän-
dern liegen darf, die hinsichtlich der Preisstabi-
lität das beste Ergebnis erzielt haben;

- eine auf Dauer tragbare Finanzlage der öffentli-
chen Hand, d.h. keine übermäßigen öffentli-
chen Defizite entsprechend den Kriterien für
die Überwachung der Haushaltslage und der
Staatsverschuldung durch die Kommission;

- die Teilnahme am EWS-Wechselkursverbund
mit der engen Bandbreite seit mindestens zwei
Jahren, ohne daß die betreffende Währung ab-
gewertet wurde;

- die Dauerhaftigkeit der erreichten Konvergenz,
die dadurch zum Ausdruck kommen muß, daß
das nominale langfristige Zinsniveau nicht
mehr als zwei Prozentpunkte über dem der
höchstens drei Mitgliedstaaten mit den besten
Ergebnissen in der Preisstabilität liegt.

Der Europäische Rat entscheidet spätestens am
31. Dezember 1996 mit qualifizierter Mehrheit, ob
eine Mehrheit der Mitgliedstaaten die Vorausset-
zungen für die Einführung einer einheitlichen
Währung erfüllt und bestimmt gegebenenfalls den
Zeitpunkt für den Beginn der Endstufe.
Ist der Zeitpunkt für den Beginn der dritten Stufe
bis Ende 1997 nicht festgelegt worden, beginnt die
Endstufe am 1. Januar 1999 mit den Mitgliedslän-
dern, für die der Europäische Rat mit qualifizierter
Mehrheit bestätigt, daß sie die notwendigen Vor-
aussetzungen erfüllen. Danach wird mindestens
alle zwei Jahre oder auf Antrag eines Mitgliedstaa-
tes überprüft, welche Länder inzwischen die not-
wendigen Voraussetzungen für eine Beteiligung an
der dritten Stufe erreicht haben. Großbritannien
und Dänemark nehmen an diesem Qualifizierungs-
prozeß nur teil, wenn sie zuvor dem Rat notifizie-
ren, daß sie in die dritte Stufe der WWU einzutre-
ten bereit sind.
Das hier festgelegte Verfahren wirkt in zwei Rich-
tungen. Da feststeht, daß die Gemeinschaft auf je-
den Fall in die Endphase der WWU eintreten wird,
entsteht zum einen ein gewisser Druck, sich mög-
lichst nicht auszuschließen. Dies dürfte letztlich
auch die Entscheidungen in Großbritannien und 

Dänemark beeinflussen. Welche Mitgliedstaaten
sich für die dritte Stufe qualifizieren, ist zugleich
ein Test für die Wirtschaftspolitik der Regierungen
vor der eigenen Öffentlichkeit. Die Orientierung
an den besten Ergebnissen in der Preisstabilität
von höchstens drei Mitgliedsländern soll zum an-
deren dazu beitragen, die Qualifikationsschwelle
hochzusetzen. Bei einer Abstimmung mit qualifi-
zierter Mehrheit kann ein kleiner Kreis stabilitäts-
bewußter Länder verhindern, das die Eintrittskri-
terien zu „großzügig“ ausgelegt werden. Wichtig
ist, daß sich eine Kerngruppe findet, die die eige-
nen Stabilitätserfolge nicht durch „bedenkliche“
Kandidaten gefährden lassen will.

IV. WWU und Politische Union

Der Vertrag von Maastricht regelt die WWU in al-
len Einzelheiten, während die Vertragsteile über
die Politische Union in vielen Bereichen noch un-
vollkommen sind. Die WWU eignet sich nicht für
halbe Integrationsschritte. Um die Einheitlichkeit
einer stabilitätsorientierten Geldpolitik zu sichern,
ist die Schaffung eines Europäischen Zentralbank-
systems unverzichtbar. Der Vertrag mußte lücken-
los sein, um die Stabilitätsrisiken einer WWU so
weit wie möglich auszuschalten.
In anderen Politikbereichen, z.B. auf dem Weg zu
einer gemeinsamen Außen- und Sicherheitspolitik,
stehen die Mitgliedstaaten noch am Anfang - wenn
es gut geht vielleicht dort, wo die Gemeinschaft in
der Währungspolitik 1979 stand, als mit der Grün-
dung des EWS die wirtschaftspolitische Annähe-
rung begann. Auch damals waren die Herausfor-
derungen, die von außen kamen - die Instabilität
im internationalen Währungssystem - ein wichti-
ges Motiv, um sich enger zusammenzuschließen.
Die Vorstellungen darüber, wie eine gemeinsame
Politik aussehen sollte, lagen jedoch noch weit aus-
einander und haben sich erst langsam in einem Er-
fahrungsprozeß angenähert.
Es ist oft darüber debattiert worden, ob und wann die
Gemeinschaft einen point of no retum erreicht hat.
Binnenmarkt und WWU begründen eine Solidari-
tätsgemeinschaft, die ohne eine politische Einigung
kaum Bestand hat und Kräfte auslöst, die in diese
Richtung wirken. Die WWU ist insofern das Verbin-
dungsstück von Marktintegration und politischer In-
tegration. Nach den Beschlüssen von Maastricht soll
1996 wieder eine Regierungskonferenz zusammen-
treten, um über eine weitere Revision und Ergän-
zung der Verträge zu verhandeln.



Ulrich van Suntum

Wettbewerb und Wachstum im europäischen
Binnenmarkt

I. Stand des Binnenmarktprogramms

Schon bei der Gründung der Europäischen Wirt-
schaftsgemeinschaft (EWG) am 25. März 1957 war
die Schaffung eines europäischen Binnenmarktes
unumstrittenes Ziel der sechs Gründerstaaten
(Bundesrepublik Deutschland, Frankreich, Ita-
lien, Niederlande, Belgien und Luxemburg). Zu-
nächst entstand jedoch nur eine Zollunion, d.h.
die Zollgrenzen zwischen den sechs Gründerstaa-
ten wurden schrittweise abgeschafft und durch
einen gemeinsamen Zolltarif gegenüber Drittlän-
dern ersetzt. Dieses Ziel war bereits Mitte 1968,18
Monate vor Ablauf des dafür im EWG-Vertrag
vorgesehenen Zwölfjahreszeitraums, erreicht1.
Vorausgegangen waren dem EWG-Vertrag die
Verträge über die Europäische Zahlungsunion
(EZU) vom 19. September 1950 sowie über die
Europäische Gemeinschaft für Kohle und Stahl
(EGKS; Montanunion) vom 18. April 1951.

1 Vgl. zur Entstehung der EG: Bundesministerium für
Wirtschaft (Hrsg.), Die Vollendung des Europäischen Bin-
nenmarktes 1992, Bonn 1989, S. 6f.; Hartmut Berg, Außen-
wirtschaftspolitik, in: Dieter Bender u.a. (Hrsg.), Vahlens
Kompendium der Wirtschaftstheorie und Wirtschaftspolitik,
Bd. 2, München 19883, S.469ff.

2 Großbritannien blieb dem Währungsverbund zunächst
fern und trat ihm erst im Oktober 1990 bei. Für Italien galt
zunächst eine höhere Bandbreite von ± 6 Prozent; auch an-
deren Mitgliedstaaten wie später Griechenland wurden teil-
weise Sonderkonditionen gewährt.
3 Vgl. im einzelnen Europäische Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion (WWU). Ergebnisse des EG-Gipfels von Maas-
tricht, in: Wittener Konjunkturarchiv, 1 (1991), S. 94.
4 Durch die deutsche Vereinigung ist die Bevölkerungszahl
der EG um rund fünf Prozent auf 345 Mio, Einwohner (1990)
angewachsen.
5 Die Zahlenangabe basiert auf jeweiligen Preisen und
Kaufkraftparitäten von 1985; Quelle: Institut der deutschen
Wirtschaft (Hrsg.), Internationale Wirtschaftszahlen 1991,
Tab. 6 sowie eigene Berechnungen.
6 Paragraph 8a EWG-Vertrag, zitiert nach: Bundesmini-
sterium für Wirtschaft (Anm. 1), S. 6.

Am 22. Januar 1972 traten der EWG mit Großbri-
tannien, Dänemark und Irland drei weitere Mit-
glieder bei. Sie waren zuvor Mitglieder der 1960
gegründeten EFTA (European Free Trade Asso-
ciation) gewesen, die im Gegensatz zur EWG nicht
als Wirtschaftsgemeinschaft, sondern nur als Frei-
handelszone konzipiert ist, d.h. die in ihr zusam-
mengeschlossenen Staaten (die Schweiz, Öster-
reich, Schweden, Norwegen, Finnland, Island und 
- bis 1986 - Portugal) verzichten zwar auf Zölle 
untereinander, haben jedoch keinen gemeinsamen
Außenzoll und keine weitergehenden Integrations-
ziele.

Am 13. März 1979 trat das Europäische Währungs-
system (EWS) in Kraft, in dem die Mitgliedstaaten
der Europäischen Gemeinschaft (EG) feste
Wechselkurse (abgesehen von einer geringen
Schwankungsbreite von ± ,25 Prozent) unterein2 -

ander vereinbarten1; es wurde außerdem mit dem
ECU (European Currency Unit) eine gemeinsame
europäische Währungseinheit geschaffen. Sie
diente zunächst lediglich Verrechnungszwecken,
soll aber nach den Beschlüssen des EG-Gipfels von
Maastricht vom Dezember 1991 bis spätestens
1999 als gemeinsame Währung die nationalen
Währungen der Mitgliedstaaten ablösen3 .

Mit Griechenland (am 1. Januar 1981) sowie Spa-
nien und Portugal (am 1. Januar 1986) traten in der
Folgezeit drei weitere Staaten der EG bei, die so-
mit auf eine Mitgliederstärke von zwölf Staaten
mit insgesamt 326 Mio. Einwohnern (1989)
wuchs4 . Das gemeinsame Sozialprodukt dieser
Staaten war 1989 mit umgerechnet 4,8 Billionen
Dollar nur wenig niedriger als das der USA mit ,2
Billionen

5

5.

Am 1. Juli 1987 trat die Einheitliche Europäische
Akte in Kraft, in der die Römischen Verträge von
1957 mit dem Ziel geändert und ergänzt wurden,
bis zum 1. Januar 1993 einen einheitlichen Binnen-
markt unter den zwölf Mitgliedstaaten zu verwirk-
lichen, d. h. „einen Raum ohne Binnengrenzen, in
dem der freie Verkehr von Waren, Personen,
Dienstleistungen und Kapital gemäß den Bestim-
mungen dieses Vertrages gewährleistet ist“6 . Das
vorher geltende Einstimmigkeitsprinzip im Mini-
sterrat der EG wurde für wichtige Fragen durch
das Prinzip einer qualifizierten Mehrheit ersetzt,
um notwendige Integrationsschritte nicht länger
am Veto einzelner Mitgliedstaaten scheitern zu las-



sen. Es wurden außerdem die Ziele eines stärkeren
wirtschaftlichen und sozialen Zusammenhalts neu
in das Vertragswerk aufgenommen und so die Vor-
aussetzung dafür geschaffen, Anpassungsprobleme
der wirtschaftlich schwächeren Mitgliedsländer im
Zuge der Vollendung des Binnenmarktes abzumil-
dern.

Ihren materiellen Ausdruck fanden diese Ziele
u.a. in der Entscheidung des Ministerrates von 
1988, die Finanzausstattung der drei Struktur-
fonds der EG bis 1993 gegenüber 1987 zu verdop-
peln7 . Im einzelnen handelt es sich dabei um den
Europäischen Fonds für regionale Entwicklung
(EFRE), den Europäischen Sozialfonds (ESF) so-
wie um den Europäischen Ausrichtungs- und Ga-
rantiefonds für die Landwirtschaft (EAGFL, Ab-
teilung Ausrichtung), die im EG-Haushalt 1991
mit insgesamt knapp 15 Mrd. DM bereits gut
25 Prozent der gesamten Ausgaben ausmachen8 .
Die Kommission der EG hat außerdem im Mai
1989 den Entwurf einer „Gemeinschaftscharta der
sozialen Grundrechte“ für die Gemeinschaft (So-
zialcharta) vorgelegt, deren einstimmige An-
nahme im Ministerrat allerdings im Dezember
1989 vorerst an der Gegenstimme Großbritan-
niens scheiterte.

7 Vgl. EG-Haushalt - Immer noch agrarlastig, in: Informa-
tionsdienst des Instituts der deutschen Wirtschaft (iwd),
(1991) 2, S. 2.
8 Vgl. ebd.; den größten Ausgabenblock stellen allerdings
mit 31,5 Mrd. DM bzw. einem Anteil von knapp 54 Prozent
an den Gesamtausgaben nach wie vor die Interventionen auf
dem Agrarmarkt (Abteilung Garantie des EAGFL) dar.
9 Vgl. Europäischer Binnenmarkt - Schneller entschieden,
in: iwd, (1991) 19, S. 6.
10 Vgl. die Übersicht im Handelsblatt vom 20. Dezember
1990, S. 10.
11 Im Jahre 1989 wurden 664 Verfahren wegen Verletzun-
gen des EG-Vertrages eingeleitet, mehr als doppelt soviel
wie 1982; vgl. Sachverständigenrat zur Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 1990/91,
TZ 463.

12 Vgl. EG-weite Untergrenze für die Mehrwertsteuer, in:
Wittener Konjunkturarchiv, 1 (1991), S. 42.
13 Vgl. kritisch dazu Sachverständigenrat (Anm. 11),
TZ 464; Europas Unternehmen präsentieren sich für Über-
gangsregeln bisher wenig gerüstet, in: Handelsblatt vom
10. September 1991, S. 6.
14 Vgl. ausführlich Europäischer Wirtschaftsraum. Ansatz
für eine gesamteuropäische Integration, in: DIW-Wochenbe-
richt, 58 (1991) 47, S. 669-673.

Bereits 1985 hatte die Kommission in einem sog.
Weißbuch 282 konkrete Einzelvorschläge zur Ver-
wirklichung des Binnenmarktes angekündigt, die
inzwischen auch präsentiert und um drei weitere
Vorschläge ergänzt wurden. Von diesen Vorschlä-
gen hatte der Ministerrat bis April 1991 195 akzep-
tiert, zweifellos ein Erfolg für das neu eingeführte
Mehrheitsprinzip9 . Bei der konkreten Umsetzung
dieser Beschlüsse gibt es allerdings Unterschiede
zwischen den einzelnen Mitgliedstaaten10 , und zu-
dem hat die Zahl der Vertragsverstöße im Zuge
der für die Einzelstaaten immer bindender wer-
denden Regelungen deutlich zugenommen11 .
Wichtige Fragen wie z.B. die Behandlung der un-

terschiedlichen Mehrwert- und Verbrauchsteuer-
sätze in den Mitgliedsländern, für die nach wie vor
das Einstimmigkeitsprinzip gilt, sind zudem noch
nicht endgültig gelöst worden.

Immerhin hat sich der Ministerrat im Juni 1991
auf eine einheitliche Untergrenze von 15 Prozent
für die Mehrwertsteuer sowie im Grundsatz auch
auf einheitliche Untergrenzen für die Verbrauch-
Steuern auf Alkohol, Tabak und Mineralöl in al-
len Mitgliedsländern ab Januar 1993 geeinigt12 .
Für die Mehrwertsteuer wurde außerdem eine 
bis 1996 geltende Übergangslösung gefunden, die
im Grundsatz dem sog. Bestimmungslandprinzip
folgt, d.h. alle mehrwertsteuerpflichtigen Waren
werden nach den Steuersätzen desjenigen Landes
besteuert, in das sie geliefert werden. Da dieses
System eine Rückerstattung der bzw. Befreiung
exportierter Waren von der Mehrwertsteuer des
jeweiligen Ursprungslandes impliziert, erfordert
es nach Fortfall der Grenzkontrollen anderweitige
Kontrollmechanismen, die nunmehr direkt bei
den beteiligten Unternehmen eingesetzt werden
müssen. Somit werden im Grunde die Grenzkon-
trollen nicht wirklich abgeschafft, sondern nur in
die Unternehmen verlagert, wovon erhebliche
Kosten und Lästigkeiten zu erwarten sind13 .

Mit der Unterzeichnung des Vertrages über einen 
Europäischen Wirtschaftsraum zwischen der EG
und der EFTA am 22. Oktober 1991 hat das Bin-
nenmarktprogramm nochmals eine größere
Dimension bekommen. Zwar werden die EFTA-
Staaten nicht sofort vollständig in das Binnen-
marktprogramm einbezogen - es wird z.B. keine
Zollunion zwischen EG und EFTA und auch
keine Angleichung der indirekten Steuern ge-
ben -, aber dennoch wird es zu wesentlichen Inte-
grationsschritten und Liberalisierungsmaßnahmen
kommen, etwa bei der Freizügigkeit des Kapital-,
Dienstleistungs- und Personenverkehrs. Der
Europäische Wirtschaftsraum wird mit einer Ein-
wohnerzahl von 385 Mio. und einem Bruttoin-
landprodukt von 5,5 Billionen Dollar der größte
integrierte Wirtschaftsraum sein14 .



II. Ziele des Binnenmarktprogramms

Die Errichtung eines einheitlichen Binnenmarktes
zwischen einer begrenzten Anzahl von Staaten ist
-weltwirtschaftlich betrachtet - im Grunde nur
eine zweitbeste Lösung. Das gilt vor allem in be-
zug auf die der EG zugrundeliegende Zollunion;
die Außenhandelstheorie unterscheidet hier zwei
Effekte:

- Zum einen treten handelsschaffende Effekte
auf, indem die Arbeitsteilung zwischen den 
Mitgliedstaaten verstärkt wird. Auf diese Weise
können Spezialisierungsvorteile und eventuell
Vorteile der Massenproduktion erzielt werden,
die tendenziell wohlstandssteigernd wirken.
Außerdem kommen die Konsumenten in den
Genuß einer größeren Produktvielfalt, indem
sie ohne Zölle und Kontingente frei z.B. zwi-
schen französischen und deutschen Pkw wählen
können, und der Wettbewerb innerhalb des
Wirtschaftsraumes wird gestärkt.

- Zum zweiten kommt es aber auch zu handels-
ablenkenden Effekten, indem nämlich Güter,
die "vorher aus anderen Staaten (Drittländern)
bezogen wurden, nunmehr durch Lieferungen
aus Ländern der Zollunion ersetzt werden.
Dies wirkt tendenziell wohlfahrtsmindernd,
denn die Drittlandimporte werden durch den 
gemeinsamen Außenzoll einseitig diskrimi-
niert, obwohl sie - zu Weltmarktpreisen ge-
rechnet - u. U. preisgünstiger als entsprechende
Bezüge aus den Zollunionsländern sind. Ein
konkretes Beispiel hierfür sind die Agrarim-
porte Großbritanniens aus den früheren Com-
monwealth-Ländern, die ein wesentlicher
Grund für das lange Zögern Großbritanniens
waren, der EG beizutreten.

An sich sieht das am 30. Oktober 1947 von 23 Staa-
ten unterzeichnete General Agreement on Tariffs
and Trade (GATT) aus diesem Grunde das Prinzip
der unbedingten Meistbegünstigung vor: Danach
müßten eigentlich Zollkonzessionen oder andere
Vergünstigungen, die zwei Staaten sich gegenseitig
gewähren, auch allen anderen Signatarstaaten zu-
gestanden werden15 . Einigung über das Abkom-
men konnte aber nur dadurch erzielt werden, daß
bestimmte Ausnahmen von diesem Prinzip zuge-
lassen wurden, u.a. auch für Zollunionen. Tat-
sächlich verstößt die EG nicht nur durch ihren Bin-
nenhandel gegen das Prinzip der Meistbegünsti-

15 Vgl. H. Berg (Anm. 1), S. 467f.

16 Rund 57 Prozent der EFTA-Exporte gehen in die EG;
die EFTA-Länder Österreich und Schweden haben inzwi-
schen Aufnahmeanträge in die EG gestellt, die jedoch nach
einem Beschluß der EG-Kommission - ebenso wie alle ande-
ren Aufnahmegesuche - nicht vor 1993 behandelt werden
sollen.
17 Vgl. Michael Kreile (Hrsg.), Europa 1992. Konzeptio-
nen, Strategien, Außenwirkungen, Baden-Baden 1991;
Heinz W. Adams (Hrsg.), Europa 1992, Frankfurt/M. 1989;
Beihefte der Konjunkturpolitik, Heft 36 (Die Verwirkli-
chung des EG-Binnenmarktes), Berlin 1990.
18 Vgl. Jochen Michaelis, Gegenseitige Anerkennung na-
tionaler Regelungen in der EG, in: Wirtschaftsdienst, 70
(1990), S. 483ff.
19 Dennoch ist wohl auch weiterhin mit solchen „Mon-
stren“ wie der legendären, lOOseitigen Richtlinie über „vor
dem Fahrersitz angebrachte Umsturzvorrichtungen an land-
und forstwirtschaftlichen Schmalspurzugmaschinen auf Rä-
dern“ (gemeint sind Überrollbügel für Traktoren) zu rech-
nen, vgl. ebd., S. 486.

gung, sondern auch im Handel mit den EFTA-
Staaten, in dem es für gewerbliche Produkte seit
1983 keine Zollgrenzen mehr gibt16, desgleichen
im Handel mit den sog. assoziierten Ländern wie
der Türkei, zahlreichen afrikanischen Ländern und
neuerdings einigen früheren Ostblock-Staaten.

Ein vollständiger Binnenmarkt erfordert weitaus
mehr als den Abbau von Zöllen und Kontingenten
(d.h. von mengenmäßigen Einfuhrbeschränkun-
gen). Allgemein ist er durch die Verwirklichung
der sog. „vier großen Freiheiten“ gekennzeichnet,
die bislang in der EG in unterschiedlichem Maße
verwirklicht sind17 :

Freier Warenverkehr: Hier besteht - neben den di-
vergierenden Mehrwert- und Verbrauchsteuersät-
zen - das Problem vor allem in den unterschiedli-
chen Normen und Produktvorschriften der einzel-
nen Mitgliedstaaten. Sie stellen ein beachtliches,
sog. nicht-tarifäres Handelshemmnis dar, muß
doch bislang jeder Hersteller seine Produkte in bis
zu zwölf unterschiedlichen Variationen anbieten,
um EG-weit auf dem Markt präsent zu sein. Nach-
dem die EG lange Zeit vergeblich versucht hat,
diese Rechtsvorschriften zu harmonisieren, wird
seit dem Weißbuch von 1985 der „nouvelle ap-
proach“ der gegenseitigen Anerkennung ver-
folgt18. Danach darf jedes Produkt, welches in
einem Mitgliedstaat nach den dort geltenden Ge-
setzen rechtmäßig hergestellt wird, überall in der
Gemeinschaft frei gehandelt werden. Im übrigen
beschränkt sich die EG nunmehr in ihren Richt-
linien auf eine Mindestharmonisierung im Hinblick
auf Gesundheit und Sicherheit19 .

Freier Personenverkehr: Hier wurden bereits wich-
tige Fortschritte erzielt, u.a. durch die gegensei-
tige Anerkennung von Hochschuldiplomen und 
bei der Niederlassungsfreiheit, die inzwischen ne-



ben Selbständigen und Arbeitnehmern auch Stu-
denten und Rentnern zusteht. In der Asylanten-
und Zuwandererfrage haben sich die EG-Länder -
mit Ausnahme Dänemarks - inzwischen auf ein
Verfahren geeinigt, wonach künftig jeder einzelne
Mitgliedstaat für die Antragsprüfung zuständig ist.
Im sog. Schengener Abkommen haben sich die
sechs Gründerstaaten der EG darauf verständigt,
ihre zwischenstaatlichen Grenzkontrollen bereits
ab 1992 wegfallen zu lassen und statt dessen poli-
zeiliche Ersatzlösungen zur Verbrechensbekämp-
fung anzuwenden.

Freier Kapitalverkehr: Dieser ist - seit der am 1. Juli
1990 in Kraft getretenen Liberalisierung - bereits
weitgehend verwirklicht; insbesondere gibt es inzwi-
schen keine Devisenbeschränkungen mehr. Für die
südlichen EG-Länder (Italien, Spanien, Portugal
und Griechenland) wurden Übergangsfristen ver-
einbart. Probleme bestehen allerdings noch hinsicht-
lich der in den einzelnen Ländern unterschiedlichen
Besteuerung von Kapitaleinkommen. So erhebt Lu-
xemburg keine Quellensteuer auf Kapitaleinkünfte
und hat auch sonst keine wirksamen Vorkehrungen
gegen Steuerhinterziehungen in diesem Bereich ge-
troffen, was dieses Land im Wettbewerb der Kapital-
märkte tendenziell begünstigt.

Freier Dienstleistungsverkehr: Hier wurden vor al-
lem im Bankensektor und im Verkehrsbereich be-
reits wesentliche Fortschritte erzielt. Für die Ban-
ken gilt ab 1993 das Herkunftslandprinzip, d.h.
jede Bank, die in einem der Mitgliedstaaten zuge-
lassen ist, darf dann über Zweigstellen - nicht je-
doch über Tochterunternehmen - ihre Dienstlei-
stungen auch in allen anderen Mitgliedländern an-
bieten, wobei sie der Aufsicht des Herkunftslandes
unterliegt20 . Der Straßengüterverkehr ist bereits
seit dem sog. Untätigkeitsurteil des Europäischen
Gerichtshofes vom 22. Mai 1985, in dem der Mini-
sterrat zu nachhaltigen Liberalisierungsschritten
verpflichtet wurde21 , schrittweise aus den Fesseln
der teilweise sehr restriktiven nationalen Wettbe-
werbsbeschränkungen befreit worden. So gibt es
im grenzüberschreitenden Verkehr seit dem 1. Ja-
nuar 1990 keine Preisbindung mehr, ab 1993 ent-
fallen auch die mengenmäßigen Beschränkungen
(Konzessions-Kontingente). Zugleich wurde das
sog. Kabotagerecht eingeführt, zunächst in Form
eines jährlich erweiterten Kabotage-Kontingentes.
In diesem Rahmen dürfen demnach auch nichtge-

20 Geldpolitisch ist sie allerdings der Zentralbank des Gast-
landes unterstellt, d.h. sie hat z.B. die dort geltenden Min-
destreserveerfordernisse einzuhalten.
21 Anlaß war eine 1983 erhobene Klage des Europäischen
Parlaments gegen den Ministerrat wegen dessen Untätigkeit
auf diesem Gebiet.

22 Die derzeit geltende Rechtslage ist im einzelnen wesent-
lich komplizierter, als es hier dargestellt werden kann. So
wird z.B. bei Lebensversicherungen danach unterschieden,
ob die Initiative zum Vertragsabschluß vom Versicherungs-
nehmer oder von der Versicherung selbst ausgeht; ersterer
Fall wird liberaler gehandhabt.
23 Vgl. Ulrich van Suntum, Verkehrspolitik, München
1986, S. 13ff., 36.

bietsansässige Unternehmer Transporte in jedem
Mitgliedsland ausführen, die z. B. in der Bundesre-
publik bisher streng den einheimischen Fuhrunter-
nehmen (im Rahmen entsprechender, mengenmä-
ßig beschränkter Konzessionen) vorbehalten wa-
ren. Im Versicherungssektor schließlich wird bis-
her noch zwischen Verträgen mit Unternehmen
und solchen mit Privatpersonen differenziert:
Während erstere ab einer bestimmten Größe in-
zwischen Verträge mit jeder Versicherungsgesell-
schaft aus dem EG-Raum zu den dort geltenden
Bedingungen abschließen dürfen, sind Einzelper-
sonen aus Gründen des Verbraucherschutzes zu-
nächst noch auf die - vielfach streng regulierten -
Versicherungsunternehmen ihres Heimatlandes
angewiesen22 .

III. Deregulierung und Wettbewerb
der Systeme

Endziel des Binnenmarktes ist, daß sich der Wa-
ren-, Personen-, Kapital- und Dienstleistungsver-
kehr zwischen den Mitgliedstaaten ebenso frei ent-
falten kann wie innerhalb der Einzelstaaten selbst.
Schon davon werden erhebliche Wohlstandsge-
winne aufgrund zunehmenden Wettbewerbs,
leistungsfähigerer Unternehmenseinheiten, eines
insgesamt vielfältigeren Güterangebotes und nicht
zuletzt einer größeren Mobilität von Kapital und 
Arbeit erwartet. Darüber hinaus hat sich das
Binnenmarktprogramm aber schon jetzt als ein
wirkungsvoller Hebel zur Beseitigung von Wettbe-
werbsbeschränkungen auch innerhalb der Einzel-
staaten erwiesen. Zwei Beispiele mögen dies ver-
anschaulichen:

Im Straßengüterfernverkehr der Bundesrepublik
besteht eine Vielzahl staatlicher Regulierungen,
die ihren Ursprung zumeist noch in der Weltwirt-
schaftskrise der dreißiger Jahre haben23 . Insbeson-
dere ist seine Ausübung im Binnenverkehr an
Konzessionen gebunden, die mengenmäßig be-
schränkt sind. Mit dem vom Europäischen Ge-
richtshof verlangten, gleichberechtigten Marktzu-
gang von Transportunternehmen aus anderen EG-



Ländern ist diese Beschränkung jedoch kaum zu
vereinbaren, dies schon deswegen nicht, weil Kon-
zessionen nur selten freiwerden; infolgedessen
wird es zu einem Ende der mengenmäßigen Be-
schränkungen in diesem Bereich kommen24 .

24 So auch die Deregulierungskommission in ihrem ersten
Bericht: Marktöffnung und Wettbewerb, o.O. März 1990,
S.142f.
25 Vgl. Jürgen Basedow, Deregulierung - ein Muß im EG-
Binnenmarkt, in: Wirtschaftsdienst, 71 (1991), S. 375.
26 Ganz ähnlich liegen die Verhältnisse im Bereich der
ärztlichen Versorgung, wo für EG-Bürger die volle Nieder-
lassungsfreiheit gilt, sofern sie die in ihrem jeweiligen Hei-
matland geltenden Voraussetzungen für den Betrieb einer
eigenen Arztpraxis erfüllen.

27 Vgl. J. Basedow (Anm. 25), S. 374f.
28 Es gibt jedoch zahlreiche Ausnahmeklauseln von diesem
Verbot, so für den Fall, daß durch die wettbewerbsbeschrän-
kende Vereinbarung - und nur durch diese - wesentliche
Vorteile (z.B. Kostensenkungen) erreicht werden können,
diese den Verbrauchern zugute kommen und der Wettbe-
werb dadurch nicht vollständig ausgeschaltet wird; vgl. dazu
näher Bundesministerium für Wirtschaft (Hrsg.), Europäi-
sche Wettbewerbspolitik - die Wettbewerbsregeln des EWG-
Vertrages, Bonn 1989.
29 Vgl. J. Basedow (Anm. 25), S. 374.
30 Vgl. Ingo Schmidt, Die Europäische Fusionskontroll-
Verordnung, in: Wirtschaftsdienst, 70 (1990), S. 90ff.

Die Zulassung ausländischer Versicherer zu den in
deren Herkunftsländern geltenden Bedingungen,
die für Großrisiken bereits seit 1988 geltendes EG- 
Recht ist, stellt für die strenge staatliche Regulie-
rung des Versicherungswesens in der Bundesrepu-
blik geradezu einen Sprengsatz dar. Denn die Be-
schränkungen, denen die deutschen Versicherun-
gen aufgrund dieser Regulierungen ausgesetzt
sind, erweisen sich nunmehr als Wettbewerbsnach-
teil gegenüber den ausländischen Konkurrenten;
an die Stelle der früheren Ausländerdiskriminie-
rung tritt so eine Diskriminierung der inländischen
Anbieter („Umkehrdiskriminierung“). Infolgedes-
sen kehrte sich auch das Interesse der inländischen
Anbieter um, sie plädieren nunmehr für eine Frei-
gabe des Konditionenwettbewerbs anstelle der bis-
herigen, wettbewerbsbeschränkenden Regelun-
gen, wozu es 1990 auch gekommen ist25 .

Es gibt zahlreiche weitere Beispiele für den Druck,
den das Binnenmarktprojekt in Richtung Deregu-
lierung der innerstaatlichen Märkte ausübt, so den
Luftverkehrsmarkt und den Handwerksbereich. In
letzterem gilt in der Bundesrepublik für Inländer
nach wie vor der sog. „Große Befähigungsnach-
weis“ (Meisterbrief) als unabdingbare Vorausset-
zung zum Betreiben eines selbständigen Hand-
werksbetriebes, während das europäische Recht
ausländischen Handwerkern den Marktzutritt
schon dann ermöglicht, wenn sie die - oft wesent-
lich milderen - Zulassungsvoraussetzungen ihres
Heimatlandes erfüllen26 .

IV. Europäisches und nationales
Wettbewerbsrecht

Der engere Zusammenschluß zum europäischen
Binnenmarkt hat aber nicht nur indirekte Wettbe-

werbswirkungen, sondern er verlagert auch die un-
mittelbare Gesetzgebungskompetenz in diesem
Bereich stärker auf die europäische Ebene. Davon
gehen einerseits zusätzliche Liberalisierungsim-
pulse aus, andererseits entstehen aber auch neue 
Gefahren für den Wettbewerb.

Positive Auswirkungen auf den Wettbewerb wer-
den von der strengeren Anwendung des Artikel 86
und 90 des EWG-Vertrages erwartet, in denen
einerseits das Verbot des Monopolmißbrauchs, an-
dererseits Sonderregelungen für öffentliche Unter-
nehmen festgelegt sind27 . So hat z. B. die jüngere
Rechtsprechung des Europäischen Gerichtshofes
das Vermittlungsmonopol der Bundesanstalt für
Arbeit zumindest in Teilbereichen (Vermittlung
von Führungskräften) in Frage gestellt. Aber auch
privatrechtlich gestaltete, wenngleich mit staat-
licher Billigung oder gar staatlichem Zwang zu-
standegekommene Kartellabsprachen wie die Ta-
rifbildung im Straßengüter- und Binnenschiffahrts-
verkehr stehen gemäß Art. 85 EWG-Vertrag, der
solche Absprachen im Grundsatz verbietet28 , auf
dem europäischen Prüfstand. Lediglich auf einsei-
tig staatlich festgelegte Preise (wie in der deut-
schen Stromwirtschaft) greift das EG-Recht (noch)
nicht durch29 .

Eine Lücke im EWG-Vertrag bestand lange Zeit
hinsichtlich der Kontrolle von Unternehmens-
zusammenschlüssen; sie wurde jedoch durch die
am 21. Dezember 1989 vom Ministerrat verab-
schiedete Fusions-Kontrollverordnung geschlos-
sen30.

Ähnlich wie im Fall von Kartellabsprachen
(Art. 85 EWG-Vertrag) kann die EG-Kommission
allerdings wettbewerbsbeschränkende Fusionen
genehmigen, wenn dies dem technischen und wirt-
schaftlichen Fortschritt in der Gemeinschaft dient.
Damit hat sich der vor allem von Frankreich ver-
tretene, industriepolitisch orientierte Ansatz ge-
genüber dem stärker wettbewerbspolitischen An-
satz Großbritanniens und Deutschlands durchge-



setzt31 . Hierin wird vor allem von deutscher Seite
ein Rückschritt gegenüber dem strengeren deut-
schen Recht gesehen, zumal das EG-Recht im
Konfliktfalle grundsätzlich vorgeht. Allerdings
können die Einzelstaaten innerhalb einer Dreiwo-
chenfrist die Kommission zwingen, einen nach na-
tionalem Recht problematischen Fusionsfall ent-
weder selbst aufzugreifen oder an die nationale
Kontrollbehörde weiterzuleiten. Außerdem steht
den Einzelstaaten ein Klagerecht gegen Fusionsge-
nehmigungen der Kommission vor dem Europäi-
schen Gerichtshof zu32 .

31 Zwar kennt auch das deutsche Wettbewerbsrecht den
Ausnahmetatbestand der sog. „Ministererlaubnis“ aus ge-
samtwirtschaftlichen Gründen, jedoch sind hier schon
durch die Kompetenztrennung zwischen Kartellamt einer-
seits und Wirtschaftsminister andererseits sowie durch die
zwingende Anhörung der Monopolkommission in solchen
Fällen Barrieren gegen eine Aufweichung des Wettbe-
werbsschutzes eingezogen worden, die im europäischen
Recht fehlen.
32 Diese Elemente der sog. „nationalen Restkompetenz“
wurden vor allem auf deutschen Druck in die Verordnung
aufgenommen. Vgl. Die EG-Kommission rechnet mit bis zu
60 Fusionskontrollfällen pro Jahr, in: Handelsblatt vom
27.12. 1989, S. 3; Hans Mundorf, Der Preis für Europa, in:
Handelsblatt vom 27.12. 1989, S. 2.
33 Vgl. Bundesministerium für Wirtschaft (Hrsg.), Euro-
Informationsbroschüre „Staatliche Beihilfen“, Bonn 1989.
34 Vgl. Sachverständigenrat (Anm. 11), TZ467.

35 Es wurde unterstellt, daß durch den Binnenmarkt zu-
sätzliche Handlungsspielräume für die Wirtschaftspolitik ent-
stehen, die z.B. für noch höheres Wirtschaftswachstum - al-
lerdings dann auf Kosten anderer Ziele wie Preisniveaustabi-
lität - genutzt werden können.
36 Die Angaben beziehen sich auf den gesamten EG-
Raum. Die Auswirkungen für den Fall, daß die Wirtschafts-
politik einen Teil des finanzpolitischen Handlungsspielraums
für zusätzliche Wachstumsimpulse (auf Kosten der Preisni-
veaustabilität) nutzt, sind in Klammem angegeben. Vgl. Lutz 
G. Stavenhagen, Der europäische Binnenmarkt - Chancen
und Risiken für die deutsche Wirtschaft, in: Jahrbücher für
Nationalökonomie und Statistik, 206 (1989), S. 476ff.

Wettbewerbspolitisch bedeutsam sind schließlich
auch die Regelungen über staatliche Beihilfen
(Subventionen) in Art. 92 bis 94 EWG-Vertrag.
Danach sind solche Beihilfen im Grundsatz mit
EG-Recht unvereinbar, wenn sie wettbewerbsver-
zerrende Wirkungen entfalten oder zu entfalten
drohen, allerdings nur, sofern dadurch der Han-
del zwischen den EG-Staaten beeinträchtigt
wird33 .

Auf der Grundlage dieser Regelungen hat die EG-
Kommission bereits wiederholt die Reduzierung
nationalstaatlicher Subventionen durchgesetzt, so
bei der deutschen Regionalpolitik. Da staatliche
Subventionen als versteckte Handelshemmnisse
mit der vollständigen Öffnung der Grenzen eher
noch an Bedeutung gewinnen dürften, wird dieser
wettbewerbspolitischen Kompetenz der EG-
Kommission in Zukunft ein noch größeres Ge-
wicht als bisher zukommen. Unrühmlich für die
Bundesrepublik ist, daß sie - gemessen am Ge-
samtvolumen - inzwischen zum Spitzenreiter bei
den nationalen und gemeinschaftlichen Beihilfen
geworden ist34 .

V. Wachstumsimpulse
des Binnenmarktes

Im Jahre 1988 legte die EG-Kommission den sog.
Cecchini-Bericht vor, in dem versucht wurde, die
durch das Binnenmarktprojekt hervorgerufenen
gesamtwirtschaftlichen Vorteile zu quantifizieren.
Der Bericht unterschied zwischen den Auswirkun-
gen des reinen Binnenmarktprojektes einerseits
und den Wachstumsimpulsen, die im Falle be-
stimmter wirtschaftspolitischer Begleitmaßnah-
men35 zu erwarten seien, andererseits. Kumuliert
über den Sechsjahreszeitraum 1988-1993 sollten
danach folgende Impulse mit dem Binnenmarkt
verbunden sein36 :

- Steigerung des realen Bruttoinlandsprodukts
(BIP) um zusätzlich 4,5 (bzw. 7,0) Prozent;

- Dämpfung der Inflationsrate um 6,1 (bzw. 4,5) 
Prozentpunkte;

- Entlastung der öffentlichen Haushalte in Höhe
von 2,2 (bzw. 0,4) Prozent des BIP;

- Steigerung des Außenbeitrags (Saldo von Ex-
porten und Importen) um 1 (bzw. Senkung um
0,2) Prozent des BIP;

- Schaffung von 1,8 Mio. (bzw. 5 Mio.) zusätzli-
chen Arbeitsplätzen.

Diese Zahlen wird man wohl eher als politische
Daten verstehen müssen, die der Öffentlichkeit
einen groben Eindruck von den Möglichkeiten ver-
mitteln sollten, die der Binnenmarkt der EG ver-
schafft; eine genaue quantitative Abschätzung der
Auswirkungen eines derart vielschichtigen Pro-
gramms - und dies auch noch getrennt nach den 
Auswirkungen einzelner Maßnahmenbündel, wie
im Cecchini-Bericht geschehen - ist auf wissen-
schaftlicher Grundlage kaum möglich. Interessant
ist der Cecchini-Bericht gleichwohl, zumal die dort
durchgespielten Handlungsaltemativen für die
Wirtschaftspolitik die wachstumspolitische Phi-



losophie der EG recht gut verdeutlichen. So impli-
ziert der Bericht u. a., daß man mehr Wachstum
und Beschäftigung auf Kosten der Preisniveausta-
bilität erreichen könne, was insbesondere von
deutscher Seite - mit guten Gründen - stets nach-
drücklich verneint worden ist.

Mit der Süderweiterung hat sich das Wohlstands-
gefälle innerhalb der EG erhöht. So ist das Pro-
Kopf-Einkommen in den wohlhabendsten Mit-
gliedsländern (Bundesrepublik Deutschland und
Dänemark) etwa viermal so hoch wie in den ärm-
sten Ländern (Portugal und Griechenland), und
auch Arbeitslosigkeit und Inflationsrate der sog.
Peripherie37 sind erheblich höher als im harten
Kem der Gemeinschaft, der sich aus den sechs
Gründungsmitgliedern und Dänemark38 zusam-
mensetzt. Dies hat zu dem Vorschlag eines Europa
der zwei Geschwindigkeiten geführt, in dem wei-
tere Integrationsschritte (insbesondere die Vollen-
dung der Währungsunion) zunächst auf die Kern-
länder beschränkt bleiben, während die Periphe-
rie-Länder erst nach entsprechenden Erfolgen ins-
besondere in der Stabilisierungspolitik mit einbe-
zogen werden sollen. Dieser Vorschlag ist jedoch
umstritten, weil er auch die Gefahr eines Ausein-
anderfallens der Gemeinschaft in sich bergen
könnte.

37 Hierzu sind neben den vier südlichen Ländern Italien,
Spanien, Portugal und Griechenland auch Großbritannien
und Irland zu zählen.
38 Mit Blick auf die verhältnismäßig niedrige Inflationsrate
kann auch Irland noch zum „harten Kern“ gerechnet werden,
in bezug auf Pro-Kopf-Einkommen und Arbeitslosigkeit ge-
hört dieses Land dagegen eher zur Peripherie.
39 Vgl. Die soziale Dimension, in: iwd, (1989) 16, S. 4.
40 Vgl. Sachverständigenrat (Anm. 11), TZ469.

41 Vgl. Sachverständigenrat (Anm. 11), TZ470.
42 Vgl. Peter G. Rogge, Towards a Single Financial Market
in Europe - Implications and Challenges for Outsiders, in:
List Forum für Wirtschafts- und Finanzpolitik, 17 (1991),
S. 132ff.
43 Vgl. die Übersicht bei Barbara Böttcher, EG ’92: wirt-
schaftliche Initialzündung erfolgt, in: Deutsche Bank Bulle-
tin, Juni 1990, S. 5.
44 Vgl. Sachverständigenrat (Anm. 11), TZ 462.

In jedem Falle macht aber die stärkere wirtschaft-
liche Integration der Gemeinschaft besondere
Hilfs- und Ausgleichsmaßnahmen für die wirt-
schaftlich schwächeren Mitgliedsländer erforder-
lich. So erhielten allein die drei südlichen Länder
Griechenland, Portugal und Spanien gut 45 Pro-
zent der 1989 gezahlten Regionalzuschüsse; von
den rund 29 Mrd. DM, die im Rahmen der drei
EG-Strukturfonds bis 1993 ausgegeben werden
sollen, sind allein 20 Mrd. DM für die vier struk-
turschwächsten Länder (Irland und die drei oben
genannten) vorgesehenen39 . Der Sachverständi-
genrat schätzt, daß die Transferzahlungen an diese
Länder rund 4 bis 5 Prozent in Relation zu ihrem
Bruttoinlandsprodukt ausmachen40 . Darüber hin-
aus sind diesen Ländern zahlreiche Sonderregelun-
gen gewährt worden, die ihnen den Weg in den ge-
meinsamen Binnenmarkt erleichtern sollen.

Andererseits läßt sich feststellen, daß die neuen
Mitglieder bereits jetzt sehr stark von dem gemein-
samen Markt profitiert haben; insbesondere Spa-
nien und Portugal hatten in den letzten Jahren
überdurchschnittliche Wachstumsraten zu ver-
zeichnen und konnten Fortschritte beim Abbau
der Arbeitslosigkeit (nicht allerdings bei der Infla-
tionsbekämpfung) erzielen; Griechenland tut sich
dagegen, auch aufgrund einer wenig erfolgreichen
nationalen Wirtschaftspolitik, bisher noch sehr 
schwer.

Die Eingliederung des früheren Gebietes der
DDR in die EG schafft im Prinzip keine besonde-
ren Probleme für den Binnenmarkt; allerdings sind
für einige Wirtschaftsbereiche Ostdeutschlands
Übergangsfristen vorgesehen worden, und insbe-
sondere der dortige Agrarsektor wird reduziert
werden müssen41 .

Erfolge bei der Konvergenz der Wirtschaftspolitik
in Richtung auf niedrigere Inflationsraten und Zin-
sen sowie - mit Einschränkungen - bei der Konso-
lidierung der Staatsfinanzen konnten in den achtzi-
ger Jahren in den Kernländern der EG erzielt wer-
den; auch die Wachstumsraten divergieren zwi-
schen diesen Ländern nicht mehr so stark wie zu
Beginn des letzten Jahrzehnts42 . Auch die makro-
ökonomischen Kenndaten der EG insgesamt ha-
ben sich im Laufe der achtziger Jahre in markanter
Weise verbessert: So lag die durchschnittliche
Wachstumsrate im Zeitraum 1987-1990 mit
3,4 Prozent gut doppelt so hoch wie im Zeitraum
1981-1984, die Inflationsrate konnte von 8,7 auf
4,3 Prozent halbiert werden und die Beschäftigung
nahm um jährlich 1,4 Prozent zu, während sie An-
fang der achtziger Jahre mit durchschnittlich - 0,5
Prozent pro Jahr noch rückläufig war43 . Wenn-
gleich zu bedenken ist, daß sich die Weltwirtschaft
Anfang der achtziger Jahre in einer Rezession be-
fand, während 1982 eine bis heute anhaltende Pro-
speritätsphase einsetzte, sind doch die vor einer
„Eurosklerose“ warnenden Stimmen inzwischen
verstummt44 . In der Tat dürfte das Binnenmarkt-
projekt dazu beigetragen haben, daß sich die west-
europäische Wirtschaft Anfang der neunziger
Jahre in einer insgesamt robusten Verfassung prä-
sentiert.



VI. Soziale und ökologische Folgen

Traditionelle Elemente der EG-Sozialpolitik sind
Bestimmungen zum Unfall- und Gesundheits-
schutz der Arbeitnehmer, zur Gleichstellung von
Männern und Frauen sowie zur Förderung bzw.
Gewährleistung der Freizügigkeit und der berufli-
chen Aus- und Weiterbildung. Darüber hinaus
wurden mit den schon erwähnten Strukturfonds
Instrumente geschaffen, die im Wege finanzieller
Transfers an die Länder der Peripherie die wirt-
schaftlichen und sozialen Unterschiede zwischen
den Mitgliedsländern verringern sollen.

Die Forderung nach einer Sozialunion, wie sie der
EG-Sozialcharta zugrunde liegt, geht jedoch weit
darüber hinaus. Vor allem von den Gewerkschaf-
ten, aber auch von den Arbeitgeberverbänden der
wohlhabenden Länder wird eine Harmonisierung
sozialer Rechte und Leistungen auf möglichst ho-
hem Niveau angestrebt, d.h. die Peripherie soll
hier möglichst bald mit dem in den Kernländern 
erreichten Sozialstandard gleichziehen. Im einzel-
nen geht es dabei um Fragen der zugelassenen
Höchstarbeitszeiten, der vorgeschriebenen Ruhe-
und Urlaubszeiten, der Arbeitsvertrags- und Kün-
digungsschutzgestaltung sowie um soziale Leistun-
gen wie Mutterschaftsurlaub, Kinder- und Kran-
kengeld. Nicht zuletzt gehören auch die - in der
Bundesrepublik besonders weit entwickelten -
Mitbestimmungsrechte der Arbeitnehmer in die-
sen Katalog.

Hintergrund der Harmonisierungsforderung ist die
Befürchtung eines sog. Sozialdumpings durch die
Länder der Peripherie. Diese hielten, so wird argu-
mentiert, ihre Arbeitskosten vergleichsweise nied-
rig, indem sie ihren Arbeitnehmern entsprechende
soziale Leistungen und Rechte vorenthielten, und
verschafften sich so einen künstlichen Wettbe-
werbsvorteil zu Lasten der Kernländer. In der
Folge, so die weitere Argumentation, könnten die
Kernländer zur Sicherung ihrer Wettbewerbsfähig-
keit ihrerseits zu einem Abbau ihres hohen Sozial-
standards gezwungen sein, was aber wohl kaum
der Sinn des Binnenmarktes sei und somit nicht
hingenommen werden könne.

Die Gegenthese45 verweist darauf, daß das Niveau
der sozialen Leistungen bzw. der damit verbun-

45 Vgl. zum folgenden Angelos Kotios/Manfred Schäfers,
Soziale Dimension und Kohäsion: Ergänzung oder Wider-
spruch?, in: Wirtschaftsdienst, 70 (1990), S.200ff.; Dirk
Meyer, Die Sozialcharta als Gegenstück zum EG-Binnen-
markt?, in: ebd., S. 519ff.

46 Vgl. Sachverständigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung, Jahresgutachten 1989/90,
TZ 460 ff.
47 Gleichwohl bleibt die Bundesrepublik nach Berechnun-
gen des Instituts der deutschen Wirtschaft auch dann noch
das teuerste Land (nach Dänemark) mit einem Vorsprung
von z.B. 9 Prozent gegenüber Frankreich bzw. von fast 30
Prozent gegenüber Spanien; vgl. Teures Deutschland, in:
iwd, (1991) 24, S. 6.

denen Lohn- und Lohnzusatzkosten nicht unab-
hängig von der Arbeitsproduktivität betrachtet
werden dürfen. Vielmehr sei das hohe soziale Si-
cherungsniveau in den Kernländem nur das Spie-
gelbild der dort sehr hohen Produktivität, während
sich die Länder der Peripherie ein solches Niveau 
auf absehbare Zeit kaum leisten könnten; sie ge-
rieten dabei vielmehr ihrerseits in Gefahr, ihre
Wettbewerbsfähigkeit einzubüßen46 . Tatsächlich
sind die Unterschiede zwischen den Arbeitskosten
der EG-Länder weitaus geringer, wenn man sie zu
der jeweiligen Produktivität in Beziehung setzt,
also die Lohnstückkosten anstelle der reinen
Lohnniveaus vergleicht47 .

Ein weiteres Gegenargument verweist darauf, daß
die Länder der Peripherie im Unterschied zu den 
Kernländem bislang überwiegend Handelsbilanz-
defizite aufweisen; eine Steigerung ihrer Exporte
wäre also im Sinne des außenwirtschaftlichen
Gleichgewichts durchaus erwünscht. Und schließ-
lich ist die gewerkschaftliche Position in dieser
Frage insofern widersprüchlich, als sie in anderem
Diskussionszusammenhang stets die produktivi-
tätssteigernden Wirkungen hervorheben, die das
gut ausgebaute soziale Netz in der Bundesrepublik
zur Folge hat (weniger Arbeitskämpfe, größere
Zufriedenheit und Leistungsbereitschaft der Ar-
beitnehmer, höherer Ausbildungsstand etc.). So-
weit dieses Argument zutrifft, müßte der hohe So-
zialstandard eigentlich die Wettbewerbsposition
der deutschen Unternehmen im Binnenmarkt ver-
bessern, und soweit dies nicht der Fall ist, wäre ja
in der Tat die Sinnhaftigkeit der betreffenden so-
zialen Errungenschaften zu hinterfragen. Dies ist
zumindest die Position derjenigen, die auch in die-
sem Bereich einem „Wettbewerb der Systeme“
den Vorzug gegenüber einer akzentuierten Har-
monisierungsstrategie geben.

Ganz ähnliche Probleme treten im Zusammenhang
mit der Umweltpolitik im europäischen Binnen-
markt auf. Auch hier wird argumentiert, der hohe
Umweltstandard etwa der Bundesrepublik im Ver-
gleich zu den Ländern der Peripherie, aber auch
z.B. im Vergleich zu Frankreich, gefährde die
deutsche Wettbewerbsposition und müsse daher
ohne entsprechende Harmonisierung in den ande-



ren Ländern dazu führen, daß entweder Arbeits-
plätze verloren gingen oder der Umweltschutz in
den Hochstandardländern zurückgenommen wer-
den müsse (sog. Öko-Dumping). Erschwerend
kommt hier noch hinzu, daß mangelhafter Um-
weltschutz in den Nachbarländern die eigenen
ökologischen Anstrengungen auch direkt konter-
kariert, indem z.B. Abwässer oder Luftverunrei-
nigungen „exportiert“ werden. Was nützen z.B.
die deutschen Anstrengungen zur Verringerung
der Kohlendioxid-Emissionen, wenn gleichzeitig
in anderen Ländern um so mehr emittiert wird
oder gar deutsche Unternehmen, abgeschreckt
durch entsprechende Umweltabgaben, dazu über-
gehen, in den europäischen Nachbarländern zu
produzieren?

Im Prinzip gelten im Hinblick auf das „Öko-Dum-
ping“ dieselben Harmonisierungsbegründungen
und Gegenargumente wie beim „Sozialdumping“:
Einerseits ist ein zumindest vorübergehender Wett-
bewerbsnachteil für die Unternehmen in den Hoch-
standardländern nicht zu leugnen, andererseits
kommt es auch hier auf die Gesamtsicht des Stand-
ortes an. Es ist im übrigen aus ökonomischer Sicht
nichts dagegen einzuwenden, daß umweltbela-
stende Produktionen in solche Regionen bzw. Län-
der abwandern, in denen sie aufgrund einer insge-
samt noch geringen Beanspruchung der Umwelt-
ressource oder auch aufgrund andersgelagerter
Präferenzen der Bevölkerung vergleichsweise we-
nig belastend wirken. Zumindest auf längere Sicht
erscheint es zudem durchaus zweifelhaft, ob hohe
Umweltstandards wirklich einen Wettbewerbs-
nachteil darstellen oder ob sie nicht vielmehr dazu
führen, daß die betroffenen Unternehmen ein öko-
logisches Know how entwickeln, welches ihnen
letztlich sogar Vorteile gegenüber ihren Konkur-
renten aus anderen Ländern verschafft. EG-politi-
scher Handlungsbedarf erscheint daher vorwiegend
mit Blick auf die grenzüberschreitenden Emissio-
nen angezeigt, weniger im Sinne einer - im übrigen
auch dem Föderalprinzip zuwiderlaufenden - alles
vereinheitlichenden Harmonisierungspolitik48 .

48 Vgl. Paul Klemmer, Harmonisierung der Umweltpolitik
in der EG, in: Wirtschaftsdienst, 71 (1991), S. 262 ff.

49 Vgl. Umweltschutz und Europäischer Binnenmarkt. I
Herausforderung und Chance für die deutsche Wirtschaft, in:
ifo-schnelldienst, (1990) 23, S. 19.
50 Vg(. Jan C. Bongaerts, Die Entwicklung der europäi-
schen Umweltschutzpolitik, in: WSI-Mitteilungen, (1989) 10,
S.580.

Wenig einzuwenden ist allerdings gegen EG-ein-
heitliche Mindeststandards; selbst wenn sie in man-
chen Fällen hinter dem Zurückbleiben, was bisher
schon in einzelnen Ländern erreicht wurde, so kann
der Gesamteffekt für die Umwelt dennoch höher
sein als der einer nationalstaatlichen Umweltpoli-
tik, bei der zwar einzelne Staaten mehr tun mögen,
andere dagegen nahezu überhaupt nichts.

Ein weiteres Problem stellen die umweltpolitischen
Auswirkungen des Binnenmarktprogramms selbst
bzw. des mit diesem verbundenen zusätzlichen
Wirtschaftswachstums dar. Eine von der EG bereits
1973 eingesetzte sog. Task Force hat die entspre-
chenden Auswirkungen abzuschätzen versucht und
ist auf einen Anstieg der Emissionen um z. B. 8 bis 9
Prozent bei Schwefeldioxid bzw. von 12 bis 14 Pro-
zent bei Stickoxid bis zum Jahre 2010 gekommen49 .
Dabei handelt es sich allerdings um eine Status-
quo-Prognose, bei der noch keine politischen Ge-
gensteuerungsmaßnahmen berücksichtigt wurden. 
Wirtschaftswachstum und Ressourcenverbrauch
sind nämlich keineswegs zwangsläufig positiv mit-
einander verknüpft, sondern dies hängt maßgeblich
von den durch die Wirtschaftspolitik gesetzten Rah-
menbedingungen ab. Gerade die umweltpolitische
Handlungsfähigkeit der EG hat sich aber in der
Vergangenheit als besonders schwach in solchen
Zeiten erwiesen, in denen die Wachstumsraten
niedrig und daher die Opportunitätskosten des Um-
weltschutzes hoch waren50 .

VII. Binnenmarkt und Welthandel

Auf die handelsablenkenden Wirkungen eines
Binnenmarktes wurde bereits hingewiesen. In die-
sem Zusammenhang wurden auf Seiten der nicht
der EG angehörenden Drittländer Befürchtungen
laut, das Binnenmarktprogramm könne im Ergeb-
nis auf eine „Festung Europa“ hinauslaufen, in
der Importe aus Drittländern (z.B. japanische
Automobile) diskriminiert würden und somit der
Welthandel behindert werde. Verstärkt wurden
diese Befürchtungen durch das vorläufige Schei-
tern der sog. Uruguay-Runde, in der die Staaten
des Allgemeinen Handels- und Zollabkommens
(GATT) bisher vergeblich versuchen, u.a. das
Problem des Agrarprotektionismus zu lösen, bei
dem die EG - zu Recht - ganz vorne auf der An-
klagebank sitzt.

Der Sachverständigenrat hat in diesem Zusam-
menhang nachdrücklich gefordert, den Protektio-
nismus der EG gegenüber Drittländern - nicht nur
im Agrarbereich - aufzugeben und statt dessen die



Prinzipien von Freihandel und Meistbegünstigung
auch gegenüber diesen Staaten anzuwenden51 . Er
hat dabei nicht nur auf die Gefahr von Gegenmaß-
nahmen der betroffenen Länder (insbesondere der

51 Vgl. Sachverständigenrat (Anm. 11), TZ471 ff.

USA) hingewiesen, sondern auch auf die Nachteile,
die die Verbraucher in der EG selbst von diesem
Protektionismus haben. In der Tat würde das Bin-
nenmarktprojekt Stückwerk bleiben, wenn es nicht
um entsprechende Liberalisierungsmaßnahmen ge-
genüber den Drittländern ergänzt würde.



Rolf H. Hasse

Europäische Zentralbank
Europäische Währungsunion ante portas?

I. Das historisch-politische Erbe
als Stimulus

Die Tagung des Europäischen Rates am 9./10. De-
zember 1991 hat im Bereich der Währungsintegra-
tion Ergebnisse gebracht, die politisch tiefgreifende 
Veränderungen bringen sollen. Nach den unmittel-
baren, heftigen Reaktionen in einigen Zeitungen
(„Verrat an der DM“, „Die D-Mark über den Tisch
gezogen“) ist plötzlich kein Kommentar mehr zu
entdecken. Wie in den Monaten zuvor ist die Dis-
kussion aus dem öffentlichen Interesse verschwun-
den und in die Zirkel der Experten zurückgekehrt.
Erst wenn die Ratifizierungsverfahren für die Ver-
träge von Maastricht im Laufe des Jahres 1992 be-
ginnen werden, wird deren politische Bedeutung in
die Schlagzeilen zurückkehren.

Für die Analyse der währungspolitischen Lösungen
der EG wird ein Untersuchungsrahmen gewählt,
der den währungstechnischen Rahmen sprengt. Die
europäische Währungsunion und die Europäische

! Zentralbank sind genuin politische Ziele, sie wer-
den innerhalb und außerhalb der EG politische
Rückwirkungen haben. Diese politischen Elemente
können den Integrationsprozeß hemmen oder be-
schleunigen. Sie müssen aber bekannt sein, um ih-
ren Einfluß abschätzen zu können.

Die EWG war ein Ansatz, Deutschland in die west-
liche Staatengemeinschaft einzubetten und darüber
hinaus auf die östliche Herausforderung des Kalten
Krieges zu antworten. Die erfolgreiche zwischen-
staatliche Kooperation und Koordinierung und die
Erfolge der wirtschaftlichen Integration im Westen
erodierten permanent die ideologische und wirt-
schaftliche Basis des östlichen Wirtschaftsrates
(COMECON). Eine Nebenwirkung dieser Kon-
frontation war die ökonomische Teilung Westeuro-
pas in EWG und Freihandelszone (EFTA).

Nunmehr ist der COMECON zusammengebro-
chen und seine Länder sind dabei, Demokratie
und Marktwirtschaft einzuführen. Darüber hinaus
ist beabsichtigt, durch den Vertrag über den Euro-

päischen Wirtschaftsraum (EWR) die wirtschaft-
liche Spaltung Westeuropas zu verringern. Die EG
hat die Herausforderungen „gewonnen“. Gleich-
zeitig sind ihr neue Verantwortungen zugewach-
sen:

- Sie ist der Anker für die erforderliche politische
und wirtschaftliche Stabilität in Europa gewor-
den.

- Sie ist der Maßstab für die Umstrukturierung
der politischen und wirtschaftlichen Ordnungen
in Osteuropa.

- Sie ist die Hauptquelle für private und öffentli-
che Kapitaltransfers in die Reformländer Ost-
europas.

Anders als in den fünfziger Jahren hat die EG nun 
die Führung zu übernehmen, weil die Unterstüt-
zung durch die USA aus mehreren Gründen unsi-
cher geworden ist. Die EG hat daher in verstärk-
tem Maße die Außenwirkungen ihrer Beschlüsse
zu beachten.

Die wichtigsten positiven externen Effekte kann
sie erzielen, wenn die EG-Länder eine Wirt-
schafts-, Geld- und Währungspolitik verfolgen, in
der wirtschaftliche Prosperität und Geldwertsi-
cherheit als Mittel für politische Stabilität in Eu-
ropa verstanden werden. Dies ist die neue Her-
ausforderung für die EG. Sie gilt ab sofort, also
für den Integrationsprozeß in der Übergangszeit
gleichermaßen wie für die vollendete Währungs-
union mit einer zentralisierten Geld- und Wäh-
rungspolitik in der Europäischen Zentralbank
(EZB).

II. Ende des Streites zwischen
Ökonomisten und Monetaristen?

1. Leitlinien der Integrationsstrategien

Mit den Beschlüssen von Maastricht wird der dritte
direkte Anlauf abgeschlossen, eine Europäische



Währungsunion (EWU) zu schaffen1. Der erste
Anlauf wurde auf der Gipfelkonferenz von Den
Haag (1./2. Dezember 1969) eingeleitet und führte
zum Werner-Plan und zu den Ratsbeschlüssen vom
22. März 1971 und 21. März 1972 über die stufen-
weise Verwirklichung der Wirtschafts- und Wäh-
rungsunion. Der zweite Versuch wurde über das
Europäische Währungssystem eingeleitet, das am
13. März 1979 in Kraft trat, aber währungspolitisch
bescheidenere Ziele anstrebte.

1 Der Ansatz aus dem Jahre 1961 wird hier ausgeklammert.
Im Aktionsprogramm der EG-Kommission für die Zweite
Stufe der Zollunion wurden zwar die Probleme einer unzu-
reichenden Währungsintegration umrissen, eine politische
Initiative für eine Währungsunion jedoch nicht formuliert.

2 Vgl. Rolf H. Hasse, Die Europäische Zentralbank: Per-
spektiven für eine Weiterentwicklung des Europäischen
Währungssystems. Mit Beiträgen von W. Weidenfeld und R.
Biskup, Gütersloh 1989, insbesondere S.43ff., 141ff., 232ff.
3 Vgl. R. H. Hasse (Anm. 2), S.53ff.; Hans Willgerodt
u.a., Wege und Irrwege zur europäischen Währungsunion,
Freiburg 1973, passim.
4 Vgl. Rolf Hasse/Thomas Koch, Die Hard-ECU - eine 
Ersatz-D-Mark oder ein trojanisches Pferd?, in: Wirtschafts-
dienst, (1991) 5, S. 188-195. ,
5 Zu der Kontroverse 1969-1971 vgl. Rolf Hasse, Europäi-
sche Währungsunion - Illusion oder Realität?, in: Aus Poli-
tik und Zeitgeschichte, B 20/71.
6 Bericht zur Wirtschafts- und Währungsunion in der Euro-
päischen Gemeinschaft, 12. April 1989 („Delors-Bericht“),
abgedruckt in: Europa-Archiv, (1989) 10, D 283-304.

Mit dem dritten Anlauf, der nunmehr zu den Be-
schlüssen von Maastricht führte, versuchten die EG-
Staaten, eine politische Konzeption wiederaufzuneh-
men, die bereits Grundlage des ersten Anlaufs von
1969 gewesen war: die Erweiterung der EG mit einer
Vertiefung der wirtschaftlichen Integration zu ver-
binden. Diese Zielsetzung ist ergänzt worden, indem
nunmehr angestrebt wird, die Vertiefung vor einer
erneuten Erweiterung der EG abzuschließen. Das
Ziel der Währungsunion rückte wieder in den Mittel-
punkt, zumal die zweite Säule der Strategie von 1969
- die Wirtschaftsunion - durch das Binnenmarktpro-
gramm 92 und die Einheitliche Europäische Akte
politische Realität geworden war. Mit dem Vor-
schlag, frühzeitig eine EZB einzurichten, wurde
nicht nur die bisher ausgeklammerte Diskussion über
den institutionellen Aufbau einer europäischen
Währungsunion zum ersten Mal in den Mittelpunkt
der politischen Diskussion gestellt. Es wurde darüber
hinaus ein unorthodox erscheinender Weg gewählt,
einen Integrationsfortschritt über eine Institution an-
zustreben, die eindeutig zur Endstufe der Währungs-
union gehörte.

Der Vorschlag rief zwiespältige Gefühle hervor.
Einerseits zielte er in das politische Zentrum der
„nationalen, monetären Identität“, die sich aus der
nationalen Zentralbank, der nationalen Geldpoli-
tik und der nationalen Währungspolitik zusam-
mensetzt. Er förderte Hoffnungen, daß mit der
Schaffung einer EZB zwei Bedingungen für das
Gelingen des Integrationsprozesses erfüllt werden:
die Anerkennung des politischen Gehalts einer
Währungsunion und die Ausrichtung aller Ent-
scheidungen sofort auf das Endziel (finales Den-
ken). Andererseits weckten die Initiativen zu die-
sem Vorschlag massive Zweifel an dieser Zielset-
zung. Die 1987/88 vom französischen Finanzmini-
ster, E. Balladur, und dem italienischen Finanzmi-
nister, G. Amato, formulierten Vorschläge richte-
ten sich primär gegen die „Überstabilitätspolitik“

der Deutschen Bundesbank und waren insoweit
ein klarer Versuch, die Position der Deutschen
Bundesbank als quasi europäische Zentralbank
und die DM als „monetären Anker“ des EWS aus-
zuhebeln2 .

Damit bestand die Gefahr, daß der Streit zwischen
„Ökonomisten“ und „Monetaristen“ erneut auf-
brach und Integrationsfortschritte wie die ab 1969
verhindern würde3 . Vor diesem Hintergrund ist es
zweckmäßig, die Standorte und Positionen inner-
halb der gegensätzlichen Integrationsstrategien zu
bestimmen (vgl. Abb.). Im Rahmen der Ziel-
setzungen einer europäischen Währungsunion als
Stabilitätsgemeinschaft wurde außerhalb der wis-
senschaftlichen Ebene nur die Option eines all-
mählichen Überganges erwogen, die auch die Ab-
lösung des Festkursblocks (es bestehen weiterhin
nationale Währungen, deren Wechselkurse irre-
versibel festgeschrieben worden sind) durch die
Einführung einer Einheitswährung einschließt.
Die Strategie des allmählichen Übergangs weist
deutliche Differenzierungen nicht nur zwischen
dem funktionellen Integrationsweg (evolutorische
Ansätze, Parallelwährung, Vorschläge der briti-
schen Regierung im November 1989 und Januar
19914) und dem institutionellen Integrationsweg
auf. Der institutioneile Ansatz (Absicherung der
Integration durch Institutionen, Einsatz von Insti-
tutionen als Integrationsvehikel) ist seit dem ersten
ernsthaften Anlauf von der Kontroverse zwischen
„Monetaristen“ (Hauptvertreter Frankreich, Sach-
zwangstrategie, Vehikelstrategie) und „Ökonomi-
sten“ (Hauptvertreter Bundesrepublik, Krönungs-
theorie) geprägt gewesen5 .

Die vom Europäischen Rat in Hannover am
27. Juni 1988 eingesetzte Kommission (Delors-
Kommission) folgte in ihrem Abschlußbericht vom
12. April 1989 dem institutionellen Ansatz6 . Dieser
Bericht wurde zwar einmütig angenommen, er be-
endete die Kontroverse aber keineswegs. Trotz der
positiven und eindeutigen Aussagen zur ersten



Stufe (Herstellung der Konvertibilität, Liberalisie-
rung des Kapitalverkehrs) und zur Endstufe (Un-
abhängigkeit der EZB, Priorität des Zieles der
Geldwertstabilität, Subsidiaritätsprinzip in der
Wirtschaftspolitik) blieb die für den Integrations-
prozeß essentielle zweite Stufe offen. Der Bericht
offenbarte sogar materiell Uneinigkeit durch das
Minderheitenvotum Frankreichs zugunsten eines
Europäischen Reservefonds, der alle Elemente der
„monetaristischen“ Strategie enthielt7.

7 Vgl. Peter Bofinger, Zum Bericht zur Wirtschafts- und
Währungsunion in der Europäischen Gemeinschaft des
„Ausschusses zur Prüfung der Wirtschafts- und Währungs-
union“ „Delors-Bericht“, in: Kredit und Kapital, 22 (1989),
S. 429-447; R. H. Hasse (Anm.2), S. 177-192.

Die offizielle Diskussion und die Verhandlungen
in der Regierungskonferenz über die Währungs-
union, die im Dezember 1990 begann, folgten dem
Delors-Bericht. Aus diesen Gründen ist es emp-
fehlenswert, die wichtigsten Streitpunkte als Krite-*

rien zu nehmen, um Fortschritte und weiterhin be-
stehende Integrationsdefizite herauszufinden, die
den Prozeß bremsen können.

2. Hauptstreitpunkte zwischen Ökonomisten und
Monetaristen

Die Kontroverse soll entlang den Forderungen der
„Ökonomisten“ skizziert werden, die ursprünglich
von den „Monetaristen“ vehement abgelehnt wor-
den sind.

1. Priorität für das Ziel der Preisstabilität und für
eine unabhängige Zentralbank: Die Währungs-
union muß zu einer Stabilitätsgemeinschaft führen.
Das Stabilitätsziel soll die prinzipielle Leitlinie der
Wirtschaftspolitik und die alleinige Ausrichtung
für die Geldpolitik sein, die in einer vollendeten
Währungsunion von einer unabhängigen EZB aus-
geübt würde. Die „Monetaristen“ widersetzten
sich der Priorität des Stabilitätsziels und forderten,
daß Wachstum als gleichrangiges Ziel berücksich-



tigt werden sollte. Die geforderte Unabhängigkeit
der EZB traf auf Widerspruch, der offen (direkte
Ablehnung) oder verdeckt (Einbindung der Geld-
politik in wirtschaftspolitische Leitlinien, die vom
Ministerrat verabschiedet werden) vorgetragen
wurden.

2. Wirtschaftliche und wirtschaftspolitische Kon-
vergenz: Eine strikte Vorbedingung für monetäre
Integrationsfortschritte und insbesondere für eine
Währungsunion ist wirtschaftliche Konvergenz
(Angleichung der Inflationsraten auf niedrigem
Niveau). Vor allem die Verringerung der Band-
breiten der Wechselkurse, die Einschränkung der
Wechselkursänderungen und die endgültige Fest-
schreibung der Wechselkurse setzen wirtschaft-
liche Konvergenz bei Stabilität voraus, die auf
wirtschaftspolitischer Konvergenz (Koordinierung
der nationalen Geld- und Fiskalpolitik) beruht.

3. Konvertibilität der Währungen: Als ersten
Schritt und als Beweis für die unumkehrbare mo-
netäre Integration sollten die teilnehmenden Län-
der die volle Konvertibilität ihrer Währungen un-
tereinander und gegenüber Drittstaaten herstellen.
Damit würden die nationalen Finanzmärkte geöff-
net und desintegrative Politiken mit Hilfe von Be-
schränkungen des Kapitalverkehrs wären nicht
mehr möglich.

4. Beachtung der Interdependenz von Währungs-
union und politischer Union: In einer Währungs-
union werden die drei Säulen der nationalen mo-
netären Souveränität (Zentralbank, Geldpolitik,
Währung) ganz oder teilweise auf die Gemein-
schaftsebene übertragen. Dieses Integrationsziel
verlangt deshalb ein hohes Maß an politischem
Konsens, der am eindeutigsten in einer politischen
Union erreicht und gesichert werden kann.

5. Marktwirtschaftliche Ordnung für Güter- und Fi-
nanzmärkte: Eine nur indirekt formulierte aber fun-
damentale Kontroverse zwischen „Ökonomisten“
und „Monetaristen“ lag in ihren unterschiedlichen
ordnungspolitischen Konzeptionen. Die „Ökonomi-
sten“ vertrauten auf die Wirkungen offener Märkte,
während die „Monetaristen“ stärker zu staatlichen
Eingriffen in den Wirtschaftsprozeß neigten.

3. Stand und Aussichten der monetären
Integration

se

a) Übergangsregelungen

Die Analyse des Integrationsprozesses bis Maas-
tricht und der Regierungskonferenz führen zu
denselben zwiespältigen Ergebnissen wie die Be-
urteilung des Berichts der Delors-Kommission

von April 1989. Den erfreulich klaren Aussagen
über die Endstufe stehen sehr vage Vorstellungen
oder gar weiße Flecken für die Gestaltung der
Übergangsstufe ab 1994 gegenüber. Die wirt-
Schafts- und währungspolitische Entwicklung wird
aber nicht allein durch die kodifizierten Grund-
sätze der Endstufe der Währungsunion geleitet.
Vielmehr kann sich wie in jeder Teilordnung des
politischen Lebens eine eigene „Verfassungswirk-
lichkeit“ herausbilden. Deshalb müssen Auslas-
sungen und unklare Regelungen der Übergangs-
und Endstufe daraufhin überprüft werden, inwie-
weit sie Potentiale für materielle Abweichungen
von den Zielen der Währungsunion ermöglichen.
Dies ist auch deshalb von Bedeutung, weil der
Übergang in die Endstufe der Währungsunion
(Art. 109 F und 109 G), die spätestens zum 1. Ja-
nuar 1999 erfolgen soll, als zweistufiger Prozeß
mit abnehmenden politischen Bedingungen konzi-
piert worden ist.

Die Prüfung der wirtschaftlichen Konvergenz (vgl.
Tabelle) wird ebensowenig verändert wie das
mehrstufige Verfahren der politischen Entschei-
dung: Konvergenzbericht der Kommission und des
Europäischen Währungsinstituts; Entscheidung
des Rates der Wirtschafts- und Finanzminister
(ECOFIN) mit qualifizierter Mehrheit; politische
Entscheidung durch den Rat in der Zusammenset-
zung der Staats- und Regierungschefs (Europäi-
scher Rat). Das Europäische Parlament wird vom
Ministerrat konsultiert. Spätestens zum 31. De-
zember 1996 entscheidet der Europäische Rat mit
qualifizierter Mehrheit, ob eine qualifizierte Mehr-
heit der Mitgliedstaaten die Voraussetzungen der
Konvergenz erfüllt, in die Endstufe einzutreten.
Bei positivem Ergebnis wird der Zeitpunkt des Be-
ginns der Währungsunion festgelegt. Wenn keine
Mehrheit die Konvergenzkriterien erfüllt oder der
Europäische Rat den Zeitpunkt des Übergangs in
die Endstufe bis Ende 1997 nicht festgelegt hat, be-
ginnt die Endstufe der Währungsunion am 1. Ja-
nuar 1999. Zuvor wird bis zum 1. Juli 1998 die ab
1997 jährliche Prüfung der wirtschaftlichen Kon-
vergenz wiederholt, und der Europäische Rat be-
stätigt mit qualifizierter Mehrheit die Liste der
Mitgliedstaaten, die die Kriterien der wirtschaft-
lichen Konvergenz erfüllen und Anfang 1999 in die
Währungsunion eintreten. Großbritannien hat sich
ein isoliertes Entscheidungsrecht für den Eintritt in
die Endstufe vorbehalten; Dänemark hat einen
verfassungsrechtlichen Vorbehalt notifizieren las-
sen, falls für den Eintritt in die Endstufe eine
Volksbefragung erforderlich sein sollte. Beide 
Länder zählen im Prüfungsverfahren nicht zur
„Mehrheit der Mitgliedstaaten“.



8 Vgl. Reinhold Biskup, Europäische Aspekte der sozialen
Marktwirtschaft, in: Ludwig-Erhard-Stiftung (Hrsg.), So-
ziale Marktwirtschaft im 4. Jahrzehnt ihrer Bewährung,
Stuttgart 1984, S. 101 ff.

9 In Art. 102 A zur Wirtschaftspolitik wird ausgeführt, daß 
„die Mitgliedstaaten in Übereinstimmung mit den Prinzipien
einer offenen Marktwirtschaft mit freier Konkurrenz, die
eine effiziente Allokation der Ressourcen begünstigt, ...
handeln sollen“.

b) Aussagen zur Wirtschaftsordnung

Aus dem Wissen um die heftigen ordnungspoliti-
schen Kontroversen der sechziger und siebziger
Jahre8 und auch der aktuellen Auseinandersetzun-
gen über die französischen Forderungen nach einer
europäischen Industriepolitik sollten die eindeuti-
gen Aussagen zur Wirtschaftsordnung hervorgeho-
ben werden. Sowohl in den Grundsätzen
(Art. 3 A) als auch in den Artikeln zur Wirtschafts-
politik (102 A) und Geldpolitik (105) wird deutlich
formuliert, daß die Mitgliedsländer
- eine Wirtschaftspolitik anwenden, die aufbaut

auf der „engen Koordinierung der Wirtschafts-
politiken der Mitgliedsstaaten, dem Binnen-
markt und auf der Festlegung gemeinsamer
Ziele beruht und dem Grundsatz einer offenen
Marktwirtschaft mit freiem Wettbewerb ver-
pflichtet ist“ (Art. 3 A, Absatz 1);

- „die Festlegung und Durchführung einer ein-
heitlichen Geld- sowie Wechselkurspolitik (ver-
wirklichen), die beide vorrangig das Ziel der

Preisstabilität verfolgen und unbeschadet dieses
Ziels die allgemeine Wirtschaftspolitik in der
Gemeinschaft unter Beachtung des Grundsat-
zes einer offenen Marktwirtschaft mit freiem
Wettbewerb unterstützen sollen“ (Art. 3 A,
Absatz 2).

Diese Grundsätze werden teils wörtlich (Art. 105),
teils mit Ergänzungen in den speziellen Artikeln
zur Wirtschafts- und Geldpolitik wiederholt9 .
Sicherlich ist es richtig festzustellen, daß die EG
einen Prozeß nachvollzieht, der auf der KSZE-
Konferenz in Bonn 1990 vorgeprägt worden ist.
Aber die explizite Hervorhebung der Marktwirt-
schaft und ihrer Prinzipien (Wettbewerb, Offen-
heit der Märkte, effiziente Allokation) setzt nicht
nur für den internen Bereich neue Maßstäbe für
die Wirtschafts-, Währungs- und Geldpolitik sowie
die Rechtsprechung des Europäischen Gerichtsho-
fes. Die rechtlich neue Qualität muß auch aus der
Verantwortung den Ländern gegenüber gesehen
werden, die ihre Volkswirtschaften marktwirt-



schaftlich reformieren und die EG und ihre Mit-
glieder als Referenzmaß nehmen. Die EG wird
sehr bald beweisen müssen, wie ernsthaft sie diese
Grundsätze zu verwirklichen gedenkt.

c) Die Konvertibilität der Währungen

Die Konvertibilität der Währungen ist eine Vor-
aussetzung für den Eintritt in die erste Stufe zur
Währungsunion am 1. Juli 1990 gewesen und 
wurde von fast allen Ländern erfüllt. Ausnahmen
gibt es nur noch für Spanien und Irland (bis Ende
1992) sowie Griechenland und Portugal (bis Ende
1995). Damit wurde ein Prüfstein der „ökonomisti-
schen“ Integrationsstrategie im Delors-Bericht
übernommen und verwirklicht.

Darüber hinaus ist festzustellen, daß die neuen Arti-
kel 73 A bis F, die die bisherigen Artikel 67 bis 73
ersetzen werden, deutliche Verbesserungen für die
Freiheit des Kapitalverkehrs innerhalb der Gemein-
schaft und auch gegenüber Drittstaaten bringen10 .

10 Übergang von der konditionierten Liberalisierung des
Kapitalverkehrs („soweit es für das Funktionieren des Ge-
meinsamen Marktes notwendig ist“) zum Verbotsprinzip
(„alle Beschränkungen der Kapitalbewegungen sind verbo-
ten“); die Ausweichklausel in den Artikeln 73E/F sind ge-
genüber der Fassung des Artikels 73 alt wesentlich restrikti-
ver und präziser gefaßt worden (zeitlicher Rahmen, Bedeu-
tung der Störung); Kapitalverkehrskontrollen der Gemein-
schaft gegenüber Drittstaaten unterliegen der Einstimmig-
keitsregel. Die neuen Regeln sollen am 1. Januar 1994 in
Kraft treten, dem Beginn der zweiten Stufe.
11 Vgl. R. H. Hasse (Anm. 2), S. 65-91, 138-150.

12 Vgl. Gudrun Peschutter, Geldpolitik bei multipler Ziel-
setzung, unv. Dissertation an der Universität der Bundes-
wehr, Hamburg 1992.
13 Vgl. I. M. Destler/C. Randall Henning, Dollar Politics:
Exchange Rate Policymaking in the United States, Washing-
ton 1989, S. 56ff.

d) Priorität des Ziels der Preisstabilität und der
Unabhängigkeit der EZB

Diese beiden komplementären Zielsetzungen wur-
den von vielen Mitgliedstaaten lange als deutsche
Marotte betrachtet und offen nur von den Nieder-
landen unterstützt. Obwohl sich in den achtziger
Jahren international die Zielprioritäten der Wirt-
schaftspolitiken stärker der deutschen Position an-
genähert haben, wurden die Bundesrepublik und
vor allem die Deutsche Bundesbank häufig be-
schuldigt, eine „Überstabilitätspolitik“ zu betrei-
ben. Der Kem dieser Klagen lag in der Dominanz
der DM, die zum monetären Anker des Europäi-
schen Währungssystems wurde, und in der Posi-
tion der Deutschen Bundesbank, die der Funktion
nach eine heimliche europäische Zentralbank ist.
Die ersten Initiativen zugunsten einer EZB zielten
deshalb auch gegen die Dominanz der DM und der
Deutschen Bundesbank. Die Ziele waren wirt-
schaftspolitischer und politischer Natur (Verringe-
rung des Stabilitätsdrucks und Minderung des Ver-
lusts an politischen Entscheidungsspielräumen in
der Geldpolitik11).

Der Vertragstext weist eine deutliche Tendenz zu-
gunsten der Preisstabilität als Ziel der Geldpolitik
auf. In den entscheidenden Artikeln (Art.3A,
Absatz 2, 105, 109) wird hervorgehoben, daß das
primäre und alleinige Ziel der Geldpolitik die
Preisstabilität sei. Diese Festschreibung ist nicht
nur das Ergebnis deutscher Forderungen oder Ver-
handlungskunst, sondern vielmehr das Resultat
des internationalen Wandels der Prioritäten der
nationalen Wirtschaftspolitiken, vor allem in
Frankreich seit 1983. Dahinter stehen die schlech-
ten Erfahrungen mit der Inflation als Wachstums-
stimulanz oder Mittel der Beschäftigungspolitik 
(Keynesianismus und verwandte Theorien). Es ist
aber auch die Anerkennung der theoretischen Er-
kenntnisse, daß die Geldpolitik immer dann zu un-
befriedigenden Ergebnissen führt, wenn sie meh-
rere Ziele gleichrangig anstrebt12.

Bei der Bewertung der Unabhängigkeit der EZB
muß zwischen der formalen und der materiellen
Unabhängigkeit unterschieden werden. Der Ver-
trag und die dazugehörenden Statuten des Euro-
päischen Systems von Zentralbanken sichern for-
mal alle drei Elemente (personelle, finanzielle,
funktionelle) der Unabhängigkeit der EZB. Den-
noch sind permanente Angriffe auf die materielle
Unabhängigkeit festzustellen. Diese sind zu erken-
nen in den Forderungen

- nach einer starken wirtschaftspolitischen
Kompetenz auf der Gemeinschaftsebene
(„grande orientation“), die auch die Geldpoli-
tik einschließen soll,

- und nach der alleinigen Kompetenz politischer
Organe in der Wechselkurspolitik.

Die Gefahr einer verschleierten wirtschaftspoliti-
schen Einbindung der EZB scheint durch die For-
mulierung des Artikels 105 gebannt zu sein. Er
lehnt sich an Artikel 12 des Bundesbankgesetzes
an und formuliert, daß die Geldpolitik die allge-
meine Wirtschaftspolitik nur unterstützen soll,
wenn das Ziel der Preisstabilität nicht gefährdet
ist. Ob diese Entwarnung auch auf die Lösung der
Wechselkursfrage übertragen werden kann, läßt
sich aus den bisher vorliegenden Fragmenten nicht
abschließend beantworten. Immerhin besteht die
Gefahr, daß durch internationale Wechselkursab-
sprachen wie den „Louvre-Accord“ (1987) und an-
dere Vereinbarungen13 oder durch die Einführung



von festen Wechselkursen mit Bandbreiten („Ziel-
zonen“) in weltweitem Maßstabe die EZB ver-
pflichtet wird, den Wechselkurs gegen Drittstaaten
zu stabilisieren. Wenn dann aus politischen Grün-
den die Wechselkursrelationen den Marktbedin-
gungen nicht angepaßt werden, verliert die Zen-
tralbank als Folge der Stabilisierungsinterventio-
nen die Kontrolle über die Geldmenge und das
Ziel der Geldwertstabilität: Die politische Ent-
scheidung (Nichtänderung der Wechselkurse) hebt
die formale Unabhängigkeit der Zentralbank ma-
teriell auf.

Zweckmäßig wäre es, der EZB für diese Fälle min-
destens dasselbe Recht zu gewähren, das der Bun-
desbank im November 1978 von der Bundesregie-
rung in einem Briefwechsel eingeräumt worden ist.
In einem Konfliktfall zwischen äußerer (Wechsel-
kurs-)Stabilität und innerer (Geldwert-)Stabilität
darf die Bundesbank die Interventionen einstellen.
Sowohl die interne Stabilität als auch die Unab-
hängigkeit der Bundesbank erhalten Priorität14.
Deren Unabhängigkeit ist damit auch materiell ge-
sichert.

14 Vgl. Otmar Emminger, D-Mark, Dollar, Währungskri-
sen: Erinnerungen eines ehemaligen Bundesbankpräsiden-
ten, Stuttgart 1986, S. 361 f.

15 Vgl. Dieter Duwendag, Zur Frage eines tragfähigen
Policy-mix! Sind adäquate Regeln für die Fiskalpolitik unent-
behrlich?, in: Manfred Weber (Hrsg.), Europa auf dem Weg
zur Währungsunion, Darmstadt 1991, S. 220-248.

Diese positiven und kritischen Anmerkungen be-
ziehen sich auf die Regelungen für die Endstufe.
Für die zweite Stufe, also den Zeitraum von 1994
bis 1997/99, sagen der Vertrag und die Protokolle
wenig. Vor allem fehlt eine deutliche Verpflich-
tung, den nationalen Zentralbanken schon vor
dem Eintritt in die Endstufe mehr Unabhängigkeit
zu gewähren (vgl. Art. 107, 108, Absatz 3, 109 C,
Absatz 2, Satz 2). Diese politische Zurückhaltung
nährt die Skepsis, ob die betroffenen Regierungen
überhaupt eine unabhängige EZB wollen, da sie
bestrebt sind, solange wie irgend möglich ihren
politischen Einfluß auf die nationale Geldpolitik
auszuüben. Es kann unterstellt werden, daß sie
versuchen, diese Politik auf den Vorläufer der
EZB, das Europäische Währungsinstitut (EWI),
auszudehnen. Dies erklärt auch die Weigerung der
„Ökonomisten“, bereits in der zweiten Stufe geld-
politische Kompetenzen auf das EWI zu übertra-
gen. Um diesen Mangel zu beheben, schlage ich
vor, in der zweiten Stufe ein „Direktorium Euro-
päischer Zentralbankräte“ zu gründen (vgl. Kapi-
tel III).

e) Wirtschaftliche Konvergenz und Budgetdisziplin

Zur Prüfung der wirtschaftlichen Konvergenz vor
Eintritt in die Endstufe sind vier Kriterien einge-
führt worden:

Kriterium I: Budgetdisziplin
a. Die jährliche Neuverschuldung soll drei Prozent
des Bruttoinlandsproduktes (BIP) nicht über-
schreiten.
b. Die Gesamtverschuldung aller öffentlichen
Haushalte soll 60 Prozent des BIP nicht über-
schreiten.

Kriterium II: Inflationsrate
Der Anstieg der Verbraucherpreise soll im Jahr
vor dem Übergang zur Endstufe nicht um mehr als
1,5 Prozentpunkte höher liegen als in den drei sta-
bilsten EG-Staaten.

Kriterium III: Die Währung soll mindestens zwei
Jahre lang ohne Abwertung innerhalb der Band-
breiten des EWS-Wechselkursmechanismus’ no-
tiert haben.

Kriterium IV: Das langfristige Zinsniveau soll min-
destens ein Jahr lang um nicht mehr als zwei Pro-
zentpunkte höher gewesen sein als in den drei sta-
bilsten EG-Staaten.

Zu allen Kriterien sind Anmerkungen möglich.
Am umstrittensten sind jedoch die der Budgetdis-
ziplin. Einmal besteht in der wissenschaftlichen
Diskussion ein Grundsatzstreit, ob Budgetregeln
überhaupt erforderlich sind15. Geht man einmal
davon aus, daß Budgetdisziplin eine stabilitäts-
orientierte Geldpolitik unterstützt, muß das Pro-
blem gelöst werden, welche Regeln angewendet 
und wie sie durchgesetzt werden sollen (Sanktio-
nen ja/nein). Im folgenden sollen nur die gewähl-
ten Regeln kurz betrachtet werden.

Einmal ist festzustellen, daß nur eine Minderheit
von EG-Staaten sie derzeit erfüllt (vgl. Tabelle).
Allein dadurch erhebt sich die Frage, welche
Chancen die Länder haben, diese Regeln zu erfül-
len, und welche Bedeutung diese Regeln in der
„Aufnahmeprüfung“ haben sollen. Dazu ist eine
allgemeine Vorbemerkung zweckmäßig: Für die
ökonomische Analyse von (In-)Stabilität sind ab-
solute bzw. Bestandsgrößen von geringerer Bedeu-
tung. Ausschlaggebend sind Relationen und Ver-
änderungen.

Beide Indikatoren erfüllen diese Bedingungen nur
unzureichend. Der erste Indikator - die 60-Pro-
zent-Regel - verbindet eine Bestandsgröße (Ver-
schuldung) mit einer Stromgröße (BIP). Der
zweite Indikator - die Drei-Prozent-Regel - ver-
bindet die Veränderung einer Bestandsgröße



(Verschuldung) mit dem absoluten Wert einer
Stromgröße (BIP). Es gibt keine ökonomisch
plausible Erklärung, daß bei 60 Prozent die Bud-
getdefizite exzessiv werden und Instabilität
entsteht. Ebenso bietet die Drei-Prozent-Regel
allein keine klare Aussage; parallel müssen min-
destens die Wachstumsrate des BIP und die
Struktur der öffentlichen Ausgaben berücksichtigt
werden.

Diese Mängel sind den Schöpfern dieser Regeln
offensichtlich bewußt. Denn im Protokoll zu Arti-
kel 104 werden viele zusätzliche Kriterien aufge-
zählt, die bei der Prüfung ergänzend beachtet wer-
den sollen. Dadurch werden die Ergebnisse der
Beurteilungen zweifelsohne besser. Die politi-
schen Wirkungen der Regeln werden dagegen ne-
gativ beeinflußt.

Die Zielsetzung, eine Richtschnur für wirtschafts-
politische Empfehlungen einzuführen, wird durch
die Schaffung solcher Regeln ausgehöhlt. Ange-
strebt wird ein Management der Erwartungen auf
den Finanzmärkten, denen signalisiert werden soll,
daß die Einhaltung der Regeln größere Stabilität
und wirtschaftliche Konvergenz bedeutet. Das Er-
gebnis der Prüfung wird aber sein, daß ihre Nicht-
einhaltung ständig begründet werden muß; einmal,
weil sie politisch kaum durchsetzbar sind (vor al-
lem die 60-Prozent-Regel), und zum anderen, da
sie isoliert betrachtet von zweifelhaften ökonomi-
schem Aussagewert sind.

Eine andere Ausgestaltung wäre zweckmäßiger ge-
wesen, z.B. Regeln, die Konsolidierungsziele ent-
halten und so die Stabilisierungserwartungen för-
dern. Beispielsweise könnte im Fall Italien eine 
sukzessive Verringerung des Zuwachses der öf-
fentlichen Verschuldung, eine Reduzierung der Fi-
nanzierung über die Banca d’Italia sowie Zahlen
über die Veränderung der Fristenstruktur der öf-
fentlichen Schulden in einem Indikatorenbündel
enthalten sein.

III. Ein „Direktorium Europäischer
Zentralbankräte“ für die zweite Stufe

rungsunion ist nicht nur die langfristige politische
Absicht und deren juristische Regelungen, die
eine Lösung der Probleme versprechen. Demo-
kratie beruht nicht nur auf dem Wahlverfahren
und einer formalen Verfassung, sondern auf der
gelebten Verfassung, die das demokratische Ver-
halten der politischen Bürger, Institutionen, Par-
teien und Regierungen umfaßt. Dasselbe gilt für
eine Währungsunion als Stabilitätsgemeinschaft,
die in vielen Mitgliedsländern eine Neuorientie-
rung der wirtschaftlichen Ziele und Institutionen
verlangt. Dafür muß sich eine europäische Erfah-
rungsgemeinschaft bilden. Dieser Lernprozeß
wird von vielen Regierungen verweigert. Ihre Op-
tion, diesen Schritt erst dann zu tun, wenn sie es
für opportun halten, kann durchaus als ein „ver-
stecktes opting out“ interpretiert werden. Bis zur
Endstufe kann sich jede Regierung Zeit lassen.

Die Quasi-Automatik des Eintritts in die Endstufe
1999 könnte umgangen werden, indem die wirt-
schaftlichen Kriterien bewußt verletzt werden - ein
Umstand, der heute fast ketzerisch klingt, aber
realistischerweise als politische Option in Rech-
nung gestellt werden sollte.

Das für eine Währungsunion erforderliche finale
Denken ist in diesem Teil der politischen Entschei-
dungen nicht erkennbar. Eine breite Erfahrungs-
gemeinschaft der Geldwertstabilität und der Geld-
politik, die institutionell und funktionell bewußt
aus der allgemeinen Politik entlassen wird, kann
sich also kaum bilden. Insofern ist es verständlich,
daß dem designierten Vorläufer einer europäi-
schen Zentralbank - dem EWI - keine direkten
Aufgaben in der zweiten Stufe übertragen worden
sind. Umgekehrt erhält das EWI aufgrund der un-
veränderten Strukturen der nationalen Zentral-
banken auch keine echte Chance, die Abstimmung
der Geldpolitiken ernsthaft zu üben.

Da die Schwierigkeiten, die Geldpolitik der EG-
Staaten zu zentralisieren, groß sind und die Zeit-
spanne bis zur geplanten Endstufe im Verhältnis
zu den Problemen kurz bemessen ist, muß die
Frage der Unabhängigkeit bald auf Gemein-
schaftsebene aufgegriffen werden. Ein Weg, der

- gemeinschaftlich ist,

- vereinbar ist mit dem Prinzip der ungeteilten
Verantwortung und der Berechenbarkeit der
Geldpolitik

- und der die Preisstabilität und die wirtschaft-
liche und wirtschaftspolitische Konvergenz
stärkt,

Die Regelung, spätestens beim Eintritt in die
Endstufe den nationalen Zentralbanken die Un-
abhängigkeit zu gewähren, signalisiert politische
Unwilligkeit und ein massives Verdrängen der mit
diesem Schritt verbundenen Problematik. Ent-
scheidend für den materiellen Erfolg einer Wäh-



könnte die Schaffung eines „Direktoriums der
Europäischen Zentralbankräte“ sein. Dieses Gre-
mium könnte dem EWI angegliedert werden.

Die Grundidee ist, daß jedes EG-Land mit eigener
Zentralbank einen „Europäischen Zentralbank-
rat“ vorschlagen kann. Die Räte werden nach An-
hörung der nationalen Zentralbanken, des Boards
des EWI und des Europäischen Parlaments vom
Ministerrat (ECOFIN) bestellt. Die Amtsdauer
sollte unbeschadet des Zeitplans bis zum Übergang
in die Endstufe auf acht Jahre festgelegt werden.
Einen Vorsitzenden wählen die „Europäischen
Zentralbankräte“ aus ihrer Mitte; dessen Funktion
besteht lediglich in der administrativen Koordinie-
rung der Aufgaben.

In der Satzung für dieses Sondergremium müssen
Stellung und Aufgaben wie folgt umrissen werden:

1. Die „Europäischen Zentralbankräte“ sind von
Weisungen nationaler und gemeinschaftlicher Gre-
mien unabhängig.

2. Sie sind dem Board des EWI berichtspflichtig
und beraten sich mit ihm.

3. Ihre Aufgaben konzentrieren sich auf die Un-
terstützung der Harmonisierung der geldpoliti-
schen Instrumente und der Koordinierung der
Geldpolitiken.

4. Ihre Aufsichtsfunktion und ihre Kompetenzen
leiten sich aus den Zielen der Geldwertsicherung
sowie der Schaffung und Erhaltung der Konverti-
bilität ab.

Die „Europäischen Zentralbankräte“ werden in
den nationalen Zentralbanken eingesetzt. Die Zu-
ordnung erfolgt durch Los, ein Wechsel der natio-
nalen Zentralbank kann frühestens nach vier Jah-
ren vorgenommen werden16. Ein außerordentli-
cher Austausch erfordert die Zustimmung des
Boards des EWI mit Zweidrittelmehrheit.

16 Bei der Zuordnung durch Los könnte vorgesehen wer-
den, daß der „Europäische Zentralbankrat“ nicht aus dem
eigenen Land stammt.

17 Der denkbare Anreiz, daß diejenige nationale Zentral-
bank, die in die Unabhängigkeit entlassen wird, dann den 
„Europäischen Zentralbankrat“ verliert, wird in diesem Vor-
schlag nicht berücksichtigt. Die Sammlung von praktischen
Erfahrungen bei der Koordinierung der Geldpolitik und in
der Harmonisierung der geldpolitischen Instrumente ist für
die erfolgreiche Gestaltung der Endstufe der Währungsunion
wichtiger als der mögliche Anreiz für nationale Regierungen,
ihren Zentralbanken frühzeitiger die Unabhängigkeit einzu-
räumen.
18 Vgl. R. H. Hasse (Anm. 2), S. 209-13, 222-25.

Die „Europäischen Zentralbankräte“ wären in
weisungsgebundenen Zentralbanken das erste und 
gemeinschaftliche Glied zur Unabhängigkeit und
damit ein wesentlicherer Schritt zur Unabhängig-
keit der Europäischen Zentralbank, als das EWI es
derzeit sein kann. Sie sollten aber auch in den be-
reits unabhängigen nationalen Zentralbanken ein-
gesetzt werden. Damit könnte formal eine gewisse
Gleichheit der nationalen Zentralbanken ausge-
drückt werden. Entscheidender wäre jedoch, daß 
der interne Erfahrungsaustausch im „Direktorium

der Europäischen Zentralbankräte“ fruchtbarer
wäre und die Koordinierung der Geldpolitiken för-
dern würde. Darüber hinaus wäre es ein erster
Schritt der nationalen Zentralbanken, sich mit der
neuen Rolle in einem Europäischen Zentralbank-
system vertraut zu machen.

Da die Aufgabe der „Europäischen Zentralbank-
räte“ auf die Geldwertsicherung und die Schaffung
und Erhaltung der Konvertibilität konzentriert ist,
entstünden für unabhängige Zentralbanken wie
die Deutsche Bundesbank keine besonderen Risi-
ken17 .

Die „Europäischen Zentralbankräte“ bekommen
in den Vorständen der nationalen Zentralbanken
Sitz und Stimme. Darüber hinaus erhalten sie ein
Vetorecht gegenüber Entscheidungen, die die ver-
einbarten Geldmengen- und Stabilitätsziele verlet-
zen oder desintegrativ wirken (Kapitalverkehrs-
kontrollen u.a.). Das Veto ist nur suspensiv, es
kann nach zwei Wochen durch einfache Mehrheit
vom Vorstand der nationalen Zentralbank aufge-
hoben werden. Allerdings müssen in Anlehnung
an die Regelungen in den Satzungen der belgi-
schen und der niederländischen Zentralbank beide
Begründungen veröffentlicht werden18. Damit soll
die Öffentlichkeit als Faktor der Stabilitätspolitik
mobilisiert werden. Ferner erhalten die „Europäi-
schen Zentralbankräte“ in den Berichten der na-
tionalen Zentralbanken ein eigenes Kapitel, in
dem sie die Geld- und Währungspolitik, die An-
passung des geldpolitischen Instrumentariums und
die Herstellung des Unabhängigkeitsstatus aus der
Sicht des Ziels, eine europäische Währungsunion
als Stabilitätsgemeinschaft zu verwirklichen,
kommentieren.

Um diese Aufgabe bewältigen zu können, erhalten
sie einen Mitarbeiterstab, der wie das gesamte Di-
rektorium aus einem Sondertitel des Europäischen
Währungsinstituts finanziert wird.

Ein weiterer Vorteil des „Direktoriums der Euro-
päischen Zentralbankräte“ ist darin zu sehen, daß 
es die beschlossene Zentralbankratslösung für die
EZB stützt. Mitglieder aus diesem Direktorium



könnten in das Direktorium der EZB übernom-
men werden, da sie keiner nationalen Zentralbank
angehörten, dem europäischen Währungsziel ver-
pflichtet wären und über das erforderliche Fach-
wissen verfügten.

IV. Eine Zwischenbilanz

Die internen und externen Rahmenbedingungen
für die monetäre Integration in der EG haben sich
grundlegend verändert. Innerhalb der EG ist ein
Trend zur Übernahme der und Annäherung an die
Integrationsstrategie der „Ökonomisten“ festzu-
stellen. Dies ist in erster Linie der Lohn für die
Tugenden, mit denen das Ziel der Preisstabilität
gegen vermeintliche Gemeinschaftsinteressen ver-
teidigt worden ist. Es ist aber auch das Ergebnis
des Wechsels der wirtschaftspolitischen Zielpriori-
täten - aus Einsicht und aus Not - in vielen EG-
Staaten; am deutlichsten in Frankreich seit 1983.

Die ausgeklammerten Probleme und die unzurei-
chenden Lösungen belegen jedoch, daß die Wäh-
rungsunion als Stabilitätsgemeinschaft auch formal
noch keineswegs gesichert ist. Zu den zuvor er-
wähnten Feldern sind ferner hinzuzufügen die
schwache Beachtung der Interdependenz zwischen
der politischen Union und der Währungsunion, die
für die zweite Stufe mageren Vorkehrungen, die
wirtschaftliche Konvergenz durch gemeinschaftli-
che Kooperationsverfahren zu einer wirtschaftspo-

litischen Konvergenz fortzuentwickeln, sowie die
erstaunliche Konzeptionsleere hinter den Zielen,
die ECU zu fördern und als Einheitswährung ein-
zuführen.

Auf der anderen Seite stehen die Herausforderun-
gen für die EG, die sich aus dem Umbruch in Ost-
europa ergeben. Die EG ist Referenzmaß in ord-
nungspolitischer und währungspolitischer Hin-
sicht. Die wichtigste Aufgabe der EG besteht
darin, Preisstabilität zu erhalten. Sie sichert intern
auf Dauer Beschäftigung und Wachstum und för-
dert politische Stabilität. Extern erleichtert sie den
Anpassungsprozeß der Reformländer, indem sie
den Import von Inflation verhindert, ihre Export-
möglichkeiten verbessert und den Ressourcenzu-
fluß verstärkt.

Die wirtschaftspolitische Nagelprobe für die Wäh-
rungsunion werden die kommenden Jahre bedeu-
ten, die turbulenter zu werden versprechen als die
lange wirtschaftliche Schönwetterperiode der acht-
ziger Jahre. Der Nachweis ernsthafter, gemein-
schaftlicher Stabilitätspolitik und des politischen
Willens, eine Stabilitätsgemeinschaft verwirkli-
chen zu wollen, muß insofern noch vor und in der
Vorbereitungsphase erbracht werden. Ebenfalls
wird in dieser Zeitspanne bis 1997/99 der politische
Integrationswille in besonderer Weise herausge-
fordert werden, wenn man unterstellt, daß die bei-
den Promotoren der Regierungskpnferenz, Fran-
ois Mitterrand und Helmut Kohl, in dieser Pe-

riode politische Nachfolger bekommen können,
die einer anderen Generation angehören werden.



Horst Werner

Ordnungspolitik im Reformprozeß Osteuropas

I. Durch Konvertibilität zur
Marktwirtschaft

Die Reformländer Mittel- und Osteuropas haben
es selbst in der Hand, Mitglieder der Europäischen
Gemeinschaft zu werden. Anträge auf Mitglied-
schaft gemäß Artikel 237 EWG-Vertrag können
zwar noch für einige Zeit zurückhaltend behandelt
werden, vor allem auf Druck der ohnehin von An-
passungsproblemen belasteten Landwirtschaft der
EG-Länder, aber die faktische Mitgliedschaft kann
jedes Land durch seine Ordnungspolitik beschleu-
nigen.

Eine schnellere faktische Einbindung Osteuropas
in den europäischen Einigungsprozeß ist vordring-
licher geworden: Ökonomisch vor allem nach dem
politischen Durchbruch zum Vertrag über einen
Europäischen Wirtschaftsraum zwischen der EG
und der EFTA vom 21./22. Oktober 1991. Poli-
tisch vor allem, weil die in Jugoslawien offen aus-
gebrochene Gewalt daran erinnert: Letztlich geht
es um eine Friedensordnung in einem Europa der
Regionen, in dem Serben, Kroaten, Basken,
Nordiren oder Korsen Europäer sein können, wo
sie sich nicht als Jugoslawen, Spanier, Briten oder
Franzosen verstehen wollen. Es geht um ein Eu-
ropa der Regionen, in dem westliches und östliches
Neiße-Ufer von Görlitz sich näher sind als Görlitz
und Dresden, mit Euro-Regionen wie z.B. einer
Region Schlesien, Böhmen und Sachsen, die ge-
meinsam Probleme anpackt. Nur so wird dauerhaft
zurückweichen, was Menschen künstlich trennt,
gegeneinander aufbringt und der sozialen Chancen
beraubt, die eine offene Gesellschaft mit offenen 
Märkten bietet1 .

1 Vgl. dazu schon Blaise Pascal, Gedanken (Penskes;
1670), Bisselfelden und Basel o. J., S. 157 (Nr. 319 nach der
Strowski-Ausgabe, Nr. 294 nach der Brunschwicg-Ausgabe).

•

2 Vgl. Horst Werner, Perspektiven und Probleme des Ge-
meinsamen Marktes 1993, in: Wirtschaftspolitik (Schriften-
reihe der Bundeszentrale für politische Bildung, Bd.292),
Bonn 1990, S.419ff.
3 Vgl. Walter Eucken, Grundsätze der Wirtschaftspolitik,
Bern-Tübingen 1952, S. 13ff., 289ff., 332ff.

Die Transformation in eine Wirtschafts- und Ge-
sellschaftsordnung, die Osteuropa in einen Euro-
päischen Wirtschaftsraum und in die Europäische
Gemeinschaft führt, bringt zunächst Umstellungs-
probleme. Die Gefahr besteht, daß die Menschen,
von denen schwierige Umstellungen erwartet wer-
den, die Anpassungskosten höher bewerten als

Nutzen und Chancen der Transformation: Solche
Schwierigkeiten können die Transformation und
die Integration der Reformländer in ein geeintes
Europa gefährden. Darum sind die Reihenfolge
der Schritte und das Tempo der Umstellung der
Wirtschaftsordnung und der Eingliederung in Eu-
ropa so wichtig.

Auf politischem Gebiet erfüllt z.B. Polen bereits
alle Voraussetzungen für die EG-Mitgliedschaft.
Bei der Reform der Wirtschaftsordnung ist aller-
dings nach Jahrzehnten von Verstaatlichung und
Staatsversagen noch vieles zu leisten: die Ordnung
der Eigentumsrechte, Geldwertstabilität, Wettbe-
werbspreise und leistungsfähige Infrastruktur, vor
allem im Finanz- und Kreditbereich. Aber außen-
wirtschaftlich schicken sich Polen, Ungarn und die
CSFR an, liberaler zu werden, als es alle Beitritts-
länder der EG zuvor bei ihrem Beitritt gewesen
sind, mit Ausnahme vielleicht der Bundesrepublik
und der Benelux-Staaten. So kann Osteuropa
durch Konvertibilität und Öffnung seiner Märkte
für Güter und Kapital faktisch schon Schritte zur
Mitgliedschaft in der Europäischen Gemeinschaft
gehen, bevor noch die EG ihre Handelsschranken
gegenüber Osteuropa voll abbaut.

Die feste und endgültige Verankerung einer demo-
kratischen und marktwirtschaftlichen Ordnung
werden Reformländer Mittel- und Osteuropas nur
in einem vereinten Europa erreichen und absi-
chern können2 . Soweit also die Außenhandels- und
Kapitalverkehrsliberalisierung zur Eingliederung
der östlichen Länder in Europa beitragen, sind sie
geeignete Transformationsinstrumente für die
wirtschaftliche und politische Ordnung Osteuro-
pas.

Auf diese Interdependenz zwischen wirtschaft-
licher und politischer Freiheit und Ordnung hat
vor allem Walter Eucken, führender Kopf der
„Freiburger Schule“ und einer der geistigen Väter
der Marktwirtschaft in Deutschland, hingewiesen3 .
Von ihm kann man in Osteuropa wahrscheinlich



für die Transformation der Wirtschaftsordnung
eher noch mehr lernen als z. B. in der CSFR von
Friedrich von Hayek.

Die Interdependenz zwischen innerer und äuße-
rer Wirtschaftsordnung haben insbesondere Fritz
W. Meyer, der Schüler von Walter Eucken, und 
Wilhelm Röpke untersucht4 . Wilhelm Röpke faßt
zusammen: „Devisenzwangswirtschaft und Plan-
wirtschaft im Inneren bedingen heute in der Re-
gel einander.“ Wer also die innere Staats-Plan-
wirtschaft nicht mehr wolle, müsse auch die De-
visenzwangswirtschaft abschaffen. Wer die Devi-
senzwangswirtschaft abschaffe, bringe das ganze
Gebäude des geschlossenen kollektivistischen
Staates zum Einsturz. Es war eben kein histori-
scher Zufall, daß unter Lenin nach der Revolu-
tion von 1917 in Rußland erstmalig die Devisen-
zwangswirtschaft zur außenwirtschaftlichen Absi-
cherung einer totalitären Diktatur eingeführt
worden ist5 .

4 Vgl. Fritz W. Meyer, Devisenbewirtschaftung als neue
Währungsform, in: Weltwirtschaftliches Archiv, 49 (1939);
ders., Art. Devisenbewirtschaftung, in: Handwörterbuch der
Sozialwissenschaften, Bd.2, 1959; Wilhelm Röpke, Interna-
tionale Ordnung - heute, Bern-Stuttgart 19793; ders., Ist die
deutsche Wirtschaftspolitik richtig? Analyse und Kritik,
Stuttgart-Köln 1950.
5 Vgl. W. Röpke, Internationale Ordnung (Anm.4),
S.297.
6 Vgl. ebd.,S.297.

7 Vgl. Wojciech Kostrzewa, Polens neue Währungsord-
nung: Vom Devisenmarkt zur beschränkten Währungskon-
vertibilität, in: Aussenwirtschaft, 45 (1989), S. 179-205.
8 Vgl. Gottfried Haberler, Konvertibilität der Währungen,
in: Albert Hunold (Hrsg.), Die Konvertibilität der Europäi-
schen Währungen, Erlenbach u. a. 1954, S. 15-59; Fritz W.
Meyer/Hans Willgerodt, Art. Devisenbewirtschaftung, in:
Handwörterbuch der Wirtschaftswissenschaft, Bd. 2,
S. 159-168.

So ist es kein Zufall, daß in Polen und Ungarn
bei der Abkehr von Diktatur und Staatsplanung
die Liberalisierung des Außenhandels und des
Kapitalverkehrs schon in einer frühen Phase des
Transformationsprozesses eine so große Rolle ge-
spielt hat. Wilhelm Röpke kann sich in seinem 
Plädoyer für die Befreiung und Einigung ganz
Europas insofern durch die polnischen Reformen
nur bestätigt sehen. Sein Ceterum censeo war die
Abschaffung der Devisenzwangswirtschaft6 .

Alfred Müller-Armack, dem die deutsche Wirt-
schaftsordnung mehr verdankt als nur den be-
kannten Namen „Soziale Marktwirtschaft“, hieß
bei der Aushandlung der EWG-Verträge wegen
eines ähnlichen Ceterum censeo schon bald „Mi-
ster Convertibility". Das war als spöttische Ab-
wertung gemeint, aber Konvertibilität wurde
schnell zum Markenzeichen für Alfred Müller-
Armack, für Ludwig Erhard und auch für die
Bundesrepublik Deutschland. Die Parallelen zwi-
schen der Geschichte dieses Namens und der Ge-
schichte des „Made in Germany“ sind unüberseh-
bar. Konvertibilität ist auch heute für jedes Land
ein wertvolles Markenzeichen: Wer dieses Mar-
kenzeichen hat und auch dauerhaft bewahrt, dem

leiht man internationales Kapital zu günstigeren
Konditionen als Ländern mit Devisenzwangswirt-
schaft.

Polen z. B. war also gleich mehrfach gut beraten,

- als es die schrittweise Einführung der Konver-
tibilität seit 1987 an die Spitze der Transfor-
mation und der außenwirtschaftlichen Libera-
lisierung gestellt hat ;7

- wenn heute eine umfassendere Liberalisierung
des Güter- und Kapitalverkehrs die inneren
ordnungspolitischen Reformen nach dem Ok-
tober 1989 begleitet

- und wenn zugleich durch die Liberalisierung
des Güter- und Kapitalverkehrs der enge Weg
einer nur monetären Konvertibilität zum Weg
in die freie Konvertibilität des Zloty in Güter-
und Kapitaltransaktionen erweitert wird:
Letztlich wollen die Menschen nicht Zloty in
D-Mark konvertieren, sondern mit im stren-
gen Sinne konvertiblen Zloty Güter bzw.
Eigentumsrechte kaufen, wo und wann immer
sie wollen und können8 .

II. Liberalisierung
der Außenwirtschaft und

innere Transformation

1. Die Interdependenz der Reformschritte
\

Damit ist der Kern des Problems bei der außen-
wirtschaftlichen Liberalisierung zum Zwecke der
Transformation der polnischen Wirtschaftsord-
nung angesprochen: Die Menschen in Osteuropa
brauchen nach über 40 Jahren sozialistischer
Zwangswirtschaft ähnlich wie in der ehemaligen
DDR wettbewerbsfähige Arbeitsplätze, um durch
eigene Leistung das Geld zu erwirtschaften, das
sie frei in Güter tauschen wollen.

Von einer schnellen außenwirtschaftlichen Libe-
ralisierung in Osteuropa wird, ähnlich wie beim
schnellen Übergang zur Währungseinheit in



Deutschland, ein um so stärkerer Einbruch bei
Produktion und Beschäftigung befürchtet9 . Denn
die volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen für
eine funktionsfähige Marktwirtschaft und für wett-
bewerbsfähige Unternehmen werden in Osteuropa
erst geschaffen, während die außenwirtschaftliche
Öffnung der Märkte die Wirtschaft bereits unter
steigenden internationalen Wettbewerbsdruck
setzt.

9 Vgl. Horst Werner, Ökonomische Probleme der deut-
schen Einheit und europäischen Einigung, in: Aus Politik
und Zeitgeschichte, B 28/90, S. 16-27; Otto Schlecht, Ord-'
nungspolitik vor neuen Aufgaben im vereinten Deutschland
und in Europa, in: Zeitschrift für Wirtschaftspolitik, 40
(1991) l,S.5-20.
10 Vgl. W. Eucken (Anm. 3), S. 289ff.

11 Vgl. Hans Willgerodt, Unsere passive Leistungsbilanz,
in: Zeitschrift für Wirtschaftspolitik, 30 (1981), S. 189-205.
Ohne Käufe oder Verkäufe von Devisen durch die Zentral-
bank (also bei völlig flexiblen Wechselkursen) entspricht in
der Zahlungsbilanz (Strömungsbilanz) ein Nettokapitalzu-
fluß (Nettokapitalimport; „aktive Kapitalbilanz“) einem
Netto-Devisenabfluß aus Leistungsbilanztransaktionen
(„passive Leistungsbilanz“). Es ist also bei völlig flexiblen
Wechselkursen nicht möglich, eine (meist unerwünschte)
passive Leistungsbilanz zu haben, ohne gleichzeitig eine
(meist gewünschte) aktive Kapitalbilanz aufzuweisen.

•
Es geht also um die Frage, die man heute mit
„Timing und Sequencing“ bei wirtschaftlichen Re-
formen umreißt: Zu welchem Zeitpunkt, in wel-
cher Reihenfolge und mit welchem Tempo sollen
die einzelnen Reformschritte angegangen werden?
Dabei ist zu beachten:

- Nach einem extrem langen Anpassungsstau
sind einerseits die Anpassungsprobleme beson-
ders groß. Daher und wegen begrenzter politi-
scher Möglichkeiten können nicht alle erforder-
lichen Reformschritte gleichzeitig angegangen
werden.

- Andererseits besteht zwischen den Reformschrit-
ten die Interdependenz, die Walter Eucken in
Anlehnung an die ökonomischen Klassiker als
„Zusammengehörigkeit der konstituierenden
Prinzipien“ einer marktwirtschaftlichen Ordnung
gekennzeichnet hat10:

1. funktionsfähige Eigentumsordnung mit do-
minierendem Privateigentum,

2. stabile Währungsordnung,

3. offene Wettbewerbsmärkte mit Vertrags-
freiheit und Haftungsprinzip,

4. leistungsfähige staatliche Infrastruktur.

Das Dilemma besteht also darin: Der innere, enge
Zusammenhang zwischen den konstituierenden
Reformschritten erfordert einerseits simultane Re-
formschritte; Anpassungsstau, politische Wider-
stände, zuviel Bürokratie bei schlechter Staatsver-
waltung, Kapitalmangel und Wirkungsverzögerun-
gen bei den Reformmaßnahmen schließen ande-
rerseits möglichst gleichzeitige Reformen auf allen
Ebenen oft aus.

Daraus ergibt sich dann das Problem, die Reform-
schritte so aufeinander abzustimmen, daß im An-

passungsprozeß die Einbrüche bei Produktion und
Beschäftigung möglichst gering und kurzfristig ge-
halten werden können, ohne andererseits den Auf-
bau wettbewerbsfähiger Strukturen bis zum Sankt
Nimmerleinstag hinauszuzögern.

Wichtige Rahmenbedingung für jedes einzelne Re-
formland ist dabei zunächst das entsprechende
Timing und Sequencing der Transformation bei
den ehemaligen Handelspartnern des Rates für ge-
genseitige Wirtschaftshilfe (RGW), insbesondere
in der ehemaligen DDR, der CSFR und Ungarn.
Ganz Osteuropa braucht - wie Österreich um die
Jahrhundertwende zu Böhm-Bawerks Zeiten -
eine passive Leistungsbilanz durch Netto-Kapital-
zuflüsse11 .

Daher können sich die osteuropäischen Länder im
Wettbewerb um knappes internationales Kapital
bei den Liberalisierungen nicht ängstlich zurück-
halten, wie manche Ratgeber raten. In diesem Fall
nämlich ginge das Kapital bevorzugt in Länder mit
geringeren Risiken durch Kapitalverkehrsbe-
schränkungen, z.B. in die bereits stärker industria-
lisierte CSFR oder nach Spanien, wenn dort die
übrigen Standortbedingungen nicht schlechter
sind. In der CSFR trifft allerdings ein besonders
hohes Liberalisierungstempo auf das Erbe extre-
mer stalinistischer Verkrustung in den Betrieben
und auf Nationalitätenprobleme.

Wichtig ist auch, daß zur sozialen Abfederung der
Anpassungsprozesse in Osteuropa nicht annä-
hernd soviel staatliche Mittel zur Verfügung
gestellt werden können wie etwa für die neuen
Bundesländer. Das engt einerseits die Wahlmög-
lichkeiten bei der Bestimmung des optimalen An-
passungstempos ein, bietet andererseits aber auch
Chancen, soweit eine fast völlige Abhängigkeit
von den eigenen Anstrengungen und von ausländi-
schen Investitionen die Anpassungsbereitschaft
fördert, ohne die Anpassungsfähigkeit zu überfor-
dern.

Daraus ergibt sich ein erstes prinzipielles Argu-
ment für Kapitalverkehrsliberalisierungen am An-
fang des Transformationsprozesses bzw. für
schnelle Schritte auf dem Wege zur Konvertibilität



der osteuropäischen Währungen: Ohne umfangrei-
che unentgeltliche Auslandshilfe und bei unzuläng-
licher inländischer Kapitalversorgung gewinnt ein
Land den zeitlichen Spielraum für das Timing und 
Sequencing von Reformen durch Kapitalimporte.
Kapitalimporte wiederum setzen Konvertibilitäts-
erfolge voraus, speziell Kapitalverkehrsliberalisie-
rungen, die Vertrauen internationaler Investoren
in dauerhafte Liberalisierungen schaffen. Dauer-
hafte Konvertibilitätserfolge sind aber nur bei Sta-
bilisierung des Geldwertes zu erwarten. Dann kön-
nen Wechselkurs- oder Zins-Kredit-Mechanismus
des Zahlungsbilanzausgleichs die zeitlichen Spiel-
räume für Anpassungsprozesse und damit für opti-
male Reformschritte schaffen12 .

12 Vgl. Horst Werner, Ordnungsprobleme internationaler
Kapitalmärkte, in: Helmut Gröner/Alfred Schüller (Hrsg.),
Internationale Wirtschaftsordnung, Stuttgart-New York
1978, S. 193-213. Zur Bedeutung freien Kapitalsverkehrs
s. a. Hans-Peter Fröhlich, Freier Kapitalverkehr in Europa,
Köln 1991.
13 W. Eucken (Anm. 3), S. 256.
14 Vgl. Hans Willgerodt, Vorteile der wirtschaftlichen Ein-
heit Deutschlands. Gutachten im Auftrag des Bundeskanz-
leramts, Untersuchungen des Instituts für Wirtschaftspolitik
84, Köln 1990, S.7f.

15 Vgl. Horst Siebert, The Transformation of Eastern
Europe, Kieler Diskussionsbeiträge 163, Kiel 1991, S. 16ff.;
Rüdiger Dornbusch, Priorities of Economic Reform in
Eastern Europe and the Soviet Union, unv. Manuskript,
1990, S. 3, 8 ff. Einen guten Überblick zu verschiedenen Ab-
folgen von Reformschritten bieten Richard Portes, The Path
of Reform in Central and Eastern Europe: An Introduction,
CEPR Discussion Paper No. 559, London 1991, S. 9ff.; Da-
vid M. Newbery, Sequencing the Transition, Manuskript für
die Konferenz „The Transition of Socialist Economies“ des
Kieler Instituts für Weltwirtschaft vom 26.-28. Juni 1991,
S.7ff. Vgl. dazu auch die Analyse von H. Gröner/H.-D.
Smeets, Transformation der Außenwirtschaft. Zur Öffnung
und Weltmarktintegration geschlossener Volkswirtschaften,
in: K. H. Hartwig/H. J. Thieme (Hrsg.), Sozialistische Wirt-
schaftssysteme zwischen Reform und Beharrung: Zur ökono-
mischen Analyse von Transformationsprozessen, Radein
1991, S.5ff.
16 Vgl. zur Klarstellung UNCTAD/Research Division, Ef-
fective Rates of Protection in Selected Developing Count-
ries, Research Memorandum No. 14, 1967; United Nations/
Economic Commission for Asia and the Far East, Intraregio-
nal Trade Projections. Effective Protection and Income
Distribution, No. 2, Bangkok 1972.

Diese Argumentationskette führt zu einem „Pri-
mat der Währungspolitik“ bei der Transformation
der osteuropäischen Wirtschaftsordnung, wie es
Eucken allgemein für marktwirtschaftliche Ord-
nungspolitik formuliert hat: „Alle Bemühungen,
eine Wettbewerbsordnung zu verwirklichen, sind
umsonst, solange eine gewisse Stabilität des Geld-
wertes nicht gesichert ist. Die Währungspolitik be-
sitzt daher für die Wettbewerbsordnung ein Pri-
mat.“13 Bei der Transformation der DDR-Wirt-
schaft in eine Marktwirtschaft spielte bei Willge-
rodts Plädoyer für die Währungsunion am Anfang
des Transformationsprozesses das Argument der
politischen Psychologie eine zentrale Rolle: einer-
seits das hohe Prestige der DM und andererseits
eine tiefe Furcht vor der Marktwirtschaft14 .

Es hat offenbar Tradition, daß gegen einen solchen
Vorrang von Geldwertstabilität, Konvertibilitäts-
fortschritten und speziell der Liberalisierung des
Kapitalverkehrs überwiegend eine andere Reihen-
folge von Transformationsschritten vorgeschlagen
worden ist - mit schlechten Argumenten gegen
Euckens grundsätzliche Erwägungen, mit aner-
kanntermaßen guten Argumenten bei der Trans-
formation der mittel- und osteuropäischen Wirt-
schaftsordnungen15 .

Tatsächlich sind die Gegensätze aber nicht so groß,
wie sie in plakativen Sequencing-Thesen scheinen,
z.B. „Außenhandelsliberalisierung vor Liberalisie-

rung des Kapitalverkehrs“ oder „realwirtschaftli-
che Reformen vor monetären Reformen“. Auch
der sehr grobe empirische Befund läßt Gegensätze
krasser erscheinen, als sie sind. Tiefer liegen meist
nur Gegensätze, die auf der offenbar unausrottba-
ren These vom Vorrang der Konvertibilität für die
„guten“ Außenhandelstransaktionen vor der Kon-
vertibilität für die bestenfalls problematischen Ka-
pitalbewegungen beruhen.

Die empirisch gestützte Argumentation geht sehr
häufig von Vergleichen zwischen der Transforma-
tion und Liberalisierung in Osteuropa und Libera-
lisierungsschritten in Entwicklungsländern aus.
Dabei wird einerseits bei der Einschätzung „Han-
delsliberalisierung vor Kapitalverkehrsliberalisie-
rung in Entwicklungsländern“ der weiterhin hohe
Protektionsgrad in vielen Entwicklungsländern
trotz der Schritte zur Handelsliberalisierung nicht
hinreichend beachtet16 .

Andererseits wird die völlig verschiedene Situation
Osteuropas im Vergleich zu vielen Entwicklungs-
ländern bei der Liberalisierung des Kapitalver-
kehrs nicht hinreichend gewürdigt: In vielen Ent-
wicklungsländern wird die für Direktinvestitionen
und andere Kapitalimporte erforderliche Sicher-
heit für Investoren oft nur über politischen Druck
der Geberländer (auch von Entwicklungshilfe) er-
reicht, außerdem durch Investitionen großer multi-
nationaler Unternehmen, die stark genug sind,
sich gegen Verletzungen der Eigentumsrechte und 
Erpressung durch Regierungen zu wehren.

Das bedeutet eine gefährliche Verquickung von
wirtschaftlicher und politischer Macht sowie Man-
gel an Investitionen kleiner und mittlerer ausländi-



scher Unternehmen, die für die Übertragung von
Kapital und Know-how besonders erwünscht sind,
aber ihre Investitionen nicht über politischen
Druck schützen können17 . Für Osteuropa kann das
keine Option sein. Als Demokratien haben die Re-
formländer Osteuropas solche Wege zur Sicherung
ausländischer Investitionen nicht nötig. Osteuropa
kann und muß die Bedingungen für Kapitalim-
porte durch Liberalisierung des Kapitalverkehrs
schaffen.

17 Vgl. H. Werner (Anm. 12), S. 210f.
18 Vgl. zu den Schwierigkeiten und Verzögerungen bei
Ludwig Erhards Preisreformen Hans Willgerodt, West-
deutschland auf dem Wege zu „richtigen“ Preisen nach der
Reform von 1948, in: Anpassung durch Wandel, Evolution
und Transformation von Wirtschaftssystemen. Schriften des
Vereins für Socialpolitik 206, Berlin 1991, S. 178ff., 185ff.,
191 ff., 196ff.; s.a. zum schrittweisen Übergang zu Märkten
mit Wettbewerbspreisen W. Röpke, deutsche Wirtschaftspo-
litik (Anm. 4), S. 22ff.
19 Vgl. Rolf Hasse/Horst Werner/Hans Willgerodt, 
Außenwirtschaftliche Absicherung, Frankfurt/M. 1975,
S. 15ff.; OECD, Wirtschaftsausblick, Paris 1991, S.74ff.

Im übrigen bestimmen die jeweiligen Rahmenbe-
dingungen, welche Reihenfolge der Reform-
schritte zweckmäßiger sein dürfte. Bei Interdepen-
denz der einzelnen Reformelemente wäre ein si-
multanes Vorgehen auf allen Reformebenen wün-
schenswert. Das stößt aber auch auf harte Tatsa-
chen: Die einzelnen Reformen erfordern für ihre
Umsetzung bis zu dem Punkt, an dem nachhaltig
die Erwartungen und Verhaltensweisen der Ak-
teure geändert werden, in unterschiedlichem Maße
Zeit18 . Also bleiben die Fragen des geeigneten
Zeitpunkts für die Einleitung bestimmter Refor-
men, der Reihenfolge der Reformschritte und des
Tempos, mit dem man voranschreitet, auf der Ta-
gesordnung.

2. Außenwirtschaftliche Liberalisierung und
Währungssystem im Transformationsprozeß

Eine günstige Rahmenbedingung für die außen-
wirtschaftliche Liberalisierung Osteuropas im
Transformationsprozeß schafft die gegenwärtige
internationale Währungsordnung durch größere
Wechselkursflexibilität. Das wird vor allem in der
gegenwärtigen Konvertibilitätsdiskussion häufig
vergessen, wenn man z.B. vorsichtig den schritt-
weisen Übergang zur Konvertibilität zunächst auf
bestimmte Inländer und zusätzlich auf den Waren-
und Dienstleistungsverkehr beschränken will, ganz
so, als lebte man immer noch in der Welt der
sprungfixen Wechselkurse des Bretton-Woods-
Systems19 .

In dieser Welt sollte - gemäß den sog. Keynes- und
White-Plänen - die Konvertibilität zunächst auf

die „guten“ Leistungsbilanztransaktionen be-
schränkt und höchstens auf den ebenfalls „guten“
langfristigen Kapitalverkehr ausgedehnt werden,
nicht aber auf den kurzfristigen Kapitalverkehr,
den man mit „hot money“ und „spekulativ“ schon
dem Namen nach hinreichend diskreditiert hatte.

Dabei ist der Zusammenhang zwischen Leistungs-
bilanztransaktionen, Handelskrediten, Verschie-
bungen der Terms of Payments (Zahlungsbe-
dingungen) und kurzfristigem internationalen Ka-
pitalverkehr besonders eng. Das haben die Befür-
worter von Kontrollen des kurzfristigen Kapital-
verkehrs und des auf einzelne Zahlungsbilanz-
transaktionen beschränkten Übergangs zur Kon-
vertibilität schließlich einsehen müssen. Diese
Erkenntnis festigte sich, als die Kontrollen in den
siebziger Jahren in einem solchen Umfang umgan-
gen wurden, daß nach dem vorübergehenden
Floating von Mai bis Dezember 1971 seit März
1973 erneut flexible Wechselkurse die außenwirt-
schaftliche Absicherung der nationalen Wirt-
schaftspolitik übernehmen mußten; die Kontrollen
des Kapital- und Zahlungsverkehrs wurden schritt-
weise abgerüstet oder zumindest eingemottet.

Nach der Abschaffung sämtlicher Devisenkontrol-
len in Großbritannien durch Margaret Thatcher
und seit der ersten Stufe des Delors-Plans zur
Europäischen Währungsunion ab l.Juli 1990 ist
der Kapital- und Zahlungsverkehr in der EG mit
wenigen Ausnahmen liberalisiert. Ein letztes Lehr-
stück für Osteuropa und zum Nutzen für die euro-
päische Integration lieferte das Scheitern der Kon-
trollen, die Präsident Mitterrand in seiner ersten
Amtsperiode zur außenwirtschaftlichen Absiche-
rung einer keynesianischen Beschäftigungspolitik
mit inflationärer Geldpolitik und einigen
Verstaatlichungen bei festen Wechselkursen im
Europäischen Währungssystem eingesetzt hatte.

Mitterrand ging nach dem Scheitern der Kontrol-
len nicht wie noch 1974 sein Vorgänger zum flexi-
blen Franc über, sondern paßte seine Wirtschafts-
politik, insbesondere die Geldpolitik, den Funk-
tionsbedingungen fester Wechselkurse auf freien 
Märkten an. Er verzichtete also auf das souveräne 
Recht vorauseilender nationaler Inflation. Der
Erfolg für Frankreich zeigte sich in der Annähe-
rung bei der Geldwertstabilität an Deutschland
und in wirtschaftlichem Wachstum. Der Erfolg für 
Europa lag in der durch offene Märkte erzwunge-
nen Vernunft; sie förderte die Harmonisierung
der Wirtschaftspolitik, die entscheidende Voraus-
setzung für Fortschritte auf dem Weg zum Bin-
nenmarkt und zur Währungsunion ist.



Aus solchen frühen und späten Lernerfolgen kann
auch Osteuropa lernen, wenn etwa ähnlich wie in
Deutschland behauptet wird, eine vorschnelle Li-
beralisierung habe zum Einbruch von Produktion
und Beschäftigung geführt. Immerhin hatten auch
viele Wirtschaftswissenschaftler auf dem Wege zur
deutschen Einigung und zur Transformation der
Wirtschaftsordnung der DDR zunächst zum
schrittweisen Übergang zur Konvertibilität und zu
Zollschranken geraten, die schrittweise abgebaut
werden sollten. Über die Kontrollprobleme bei
freier Bewegung der Menschen und ohne die Kon-
troll- und Sanktionsmöglichkeiten eines national-
sozialistischen oder sozialistischen Zwangsstaats
hat man sich dabei offenbar nicht allzuviel Gedan-
ken gemacht.

Osteuropa kann dagegen unter völlig anderen
politischen und ökonomischen Bedingungen, als
sie bei der deutschen Einigung vorlagen, die Kon-
vertibilität und weitere außenwirtschaftliche Libe-
ralisierungen bei flexiblen Wechselkursen einfüh-
ren. Flexible Wechselkurse öffnen Spielräume für
eine autonome Wirtschaftspolitik im Transforma-
tionsprozeß, die allerdings begrenzt sind. Außer-
dem hat der wirtschaftspolitische Mißbrauch sol-
cher Spielräume selbstverständlich auch bei flexi-
blen Wechselkursen seinen volkswirtschaftlichen
Preis.

Solche - wenn auch begrenzten - Spielräume er-
leichtern zumindest ein Timing und Sequencing
von Reformschritten, bei denen die Öffnung von
Märkten eine wichtige Rolle im Transformations-
prozeß spielt. Nach Jahrzehnten sozialistischer
Mißwirtschaft ohne Konvertibilität und unter der
Käseglocke des reglementierenden Staatshandels
ist die Öffnung der Grenzen für Menschen, Güter
und Kapital in Osteuropa nicht weniger wichtig als
für die Bundesrepublik Deutschland nach dem Na-
tionalsozialismus.

Daher war Ludwig Erhard sehr wohl bereit, dem
Rat von Wilhelm Röpke zu folgen und aus
Deutschland so schnell wie möglich ein „größeres
Belgien“ mit offenen Grenzen zu machen, um so
schnell wie möglich internationale Wettbewerbsfä-
higkeit und Arbeitsplätze zu schaffen20 .

20 Vgl. W. Röpke, Internationale Ordnung (Anm.4),
S.240.

21 Vgl. Hans Willgerodt, Handelsschranken im Dienste der
Währungspolitik, Düsseldorf-München 1962; R. Hasse/
H. Wemer/H. Willgerodt (Anm. 19), S. 34ff.
22 Vgl. G. Haberler (Anm. 8); Friedrich A. Lutz, Die Kon-
vertibilitätsdiskussion, in: A. Hunold (Anm. 8).
23 Vgl. Robert A. Mundell, A Theory of Optimum Cur-
rency Areas, in: American Economic Review, 51 (1961),
S. 656-665.
24 Vgl. John Maynard Keynes, Tract on Monetary Reform,
London-Basingstoke 1923.

Der Übergang der Bundesrepublik Deutschland
zur Inländer- und Ausländerkonvertibilität in den
fünfziger Jahren wurde nur dadurch verzögert, daß
bei prinzipiell festen Paritäten im Bretton-Woods-
System falsche Wechselkurse durch Devisenkon-
trollen und auch durch „Handelsschranken im

Dienste der Währungspolitik“ verteidigt werden
mußten21 .

Für den schnellen Erfolg bei der Transformation
von nationalsozialistischen oder anderen autarki-
stischen Kriegswirtschaften in offene Marktwirt-
schaften war die Wiederherstellung der Konverti-
bilität in den fünfziger Jahren entscheidend. Die 
finanziellen Transfers im Rahmen des Marshall-
Plans, die heute so oft mit der Forderung nach
einem „Neuen Marshall-Plan“ für Osteuropa be-
schworen werden, waren zwar hilfreich; sie waren
aber auch für den sozialen Frieden nur eine wich-
tige Ergänzung zur Öffnung der Märkte, die
schnell die soziale Lage in Westeuropa gebessert
hat. Die Rückkehr zur Konvertibilität war der un-
ter Ökonomen kaum umstrittene erste Schritt aus
der Desintegration der Weltwirtschaft. Es war die
eindeutige Priorität für Konvertibilität, die so ent-
schiedene Befürworter fester Wechselkurse im
Goldstandard wie Gottfried von Haberler und
Friedrich A. Lutz eine „Lanze für flexible
Wechselkurse“ brechen ließ22 : Die Bedingungen
für einen optimalen Währungsraum mit Einheits-
währung oder irreversibel festen Wechselkursen
bei irreversibler und voller Konvertibilität waren
nicht annähernd erfüllt23 . Außerdem sprachen völ-
lig unterschiedliche Ausgangsbedingungen und
politische Gestaltungsmöglichkeiten in den einzel-
nen Ländern für autonome nationale Versuche
(und Irrtümer) im Transformationsprozeß. Also
war es für Ökonomen als Ergebnis einer Nutzen-
Kosten-Analyse naheliegend, bei autonomer Wirt-
schaftspolitik feste Wechselkurse zugunsten der
wichtigeren Konvertibilität zu opfern, ganz auf der
Linie der Argumentation des frühen Keynes im
„Tract on Monetary Reform“ für den Vorrang der
Geldwertstabilität vor festen Wechselkursen24 .

Bei Regierungen, Notenbankpräsidenten, Außen-
ministern und Präsidenten der EG-Kommission
hat es etwas länger gedauert, zu dieser Einsicht zu
gelangen. In Großbritannien war die Bereitschaft
zu schnelleren Fortschritten beim Abbau der Devi-
senzwangswirtschaft durch Übergang zu flexiblen
Kursen zwar schon in den fünfziger Jahren größer.
Aber für das Management eines Systems flexibler
Wechselkurse fehlte bei der „Operation Robot“



das erforderliche Personal: Man hatte nur be-
währte Beamte der Kriegs-Devisenzwangswirt-
schaft bei festen Paritäten, Briefzensur bei Absen-
der und Empfänger usw.

Auch in der Bundesrepublik hatte man in der Zeit
vor Bundesbankpräsident Pöhl nur Zentralbank-
präsidenten, die flexibleren Wechselkursen über-
wiegend sehr skeptisch gegenüberstanden. Das
bekam 1972 noch der Wirtschafts- und Finanzmini-
ster Karl Schiller zu spüren, als die Deutsche Bun-
desbank gegen flexible Wechselkurse und für De-
visenkontrollen, also auch gegen Karl Schiller, an-
trat, so daß Karl Schiller nicht zuletzt aus diesem
Grund sein Amt niederlegte.

3. Außenwirtschaftliche Liberalisierung,
Geldwertstabilität, Wettbewerb und
Eigentunisordnung

Für die Priorität der Konvertibilität der osteuro-
päischen Währungen im Transformationsprozeß
sprechen prinzipielle ordnungstheoretische Über-
legungen und die Berücksichtigung des Zeitele-
ments bei der Umsetzung von ordnungspolitischen
Grundentscheidungen und prozeßpolitischen Maß-
nahmen.

Wenn heute selbst von sehr namhaften Autoren
vertreten wird, daß es für den Übergang von einer
sozialistischen Planwirtschaft zur Marktwirtschaft
keine Textbücher gebe, dann ist dies in einem en-
gen Sinne wohl richtig: Blaupausen für die Einfüh-
rung der Marktwirtschaft, die eine Check-Liste für 
das Timing und Sequencing aller erforderlichen
Schritte auf dem Weg zur Marktwirtschaft liefern, 
wird es wohl auch kaum geben können25 . Man

25 Entgegen vielen Behauptungen gab es allerdings sehr
wohl konkrete Konzeptionen für den Übergang der DDR-
Planwirtschaft in eine Marktwirtschaft. Vgl. insbesondere
Wissenschaftlicher Beirat beim Bundesministerium für Wirt-
schaft, Wirtschaftspolitische Herausforderungen der Bundes-
republik im Verhältnis zur DDR, Gutachten vom 15./16. De-
zember 1989; Sachverständigenrat zur Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung, Zur Unterstützung der
Wirtschaftsreform in der DDR: Voraussetzungen und Mög-
lichkeiten, Sondergutachten vom 20. Januar 1990; Deutsches
Institut für Wirtschaftsforschung (DIW), Reform der Wirt-
schaftsordnung in der DDR und die Aufgaben der Bundesre-
publik, in: Wochenbericht 6/90 vom 8. Februar 1990,
S. 65-78; H. Willgerodt (Anm. 14); Horst Siebert, Die Wahl-
möglichkeiten einer deutsch-deutschen Geld- und Währungs-
politik, Kieler Diskussionsbeiträge 159, März 1990; Juergen
B. Dönges u.a. (Kronberger Kreis), Wirtschaftspolitik für
das geeinte Deutschland (Schriftenreihe des Frankfurter In-
stituts, Bd.22), Bad Homburg 1990. Vgl. als Literaturüber-
sicht zur Transformation: Gesamtdeutsches Institut - Bun-
desanstalt für gesamtdeutsche Aufgaben (Hrsg.), Transfor-
mation der Wirtschaftsordnung der ehemaligen DDR - Wirt-
schaftliche Erneuerung in den neuen Bundesländern, Litera-
turführer, Bonn 19913. 26 Vgl. H. Willgerodt (Anm. 18), S. 179ff.

kann sich allerdings im Transformationsprozeß im-
merhin an den Prinzipien orientieren, die Walter
Eucken für den Weg aus der nationalsozialisti-
schen Planwirtschaft formuliert hat und mit denen
die Bundesrepublik so erfolgreich auf dem Weg zu
internationaler Wettbewerbsfähigkeit war. Auch
über Wirkungsverzögerungen und Anpassungsbe-
darf wissen wir heute zum Beispiel aus der Diskus-
sion um lags (Verzögerungen) in der Geldpolitik 
und aus der Diskussion von Entwicklungsproble-
men so viel, daß sich zumindest die gröbsten wirt-
schaftspolitischen Fehlentscheidungen beim
Timing und Sequencing vermeiden lassen müßten.

Bei den „konstituierenden Prinzipien“ einer
Marktwirtschaft - d.h. stabilitätsorientierte Wäh-
rungsordnung, Privateigentum, offene Wettbe-
werbsmärkte, Gewerbefreiheit, Haftungsprinzip
und Kontinuität der Wirtschaftspolitik - spielen
für Walter Eucken die oben bereits angesprochene
Währungsverfassung und die Geldpolitik eine zen-
trale Rolle: Am Anfang des Transformationspro-
zesses soll eine Währungsordnung stehen, die
Geldwertstabilität gewährleistet.

Zusammengefaßt wird dies folgendermaßen be-
gründet:

- In einer Marktwirtschaft geht es bei Eucken zu-
nächst um das Lenkungsproblem bei Produk-
tion und Konsum in einer arbeitsteiligen Wirt-
schaft mit dezentralen Entscheidungsträgern.
Produktions- und Konsumentscheidungen müs-
sen sich nach Güterart und in Raum und Zeit
an der relativen Knappheit von Gütern, Pro-
duktionsfaktoren und natürlichen Ressourcen
orientieren.

- Relative Preise und ihre Veränderungen sind
der Signalapparat für realwirtschaftliche rela-
tive Knappheit. Relative Preise signalisieren
nur dann zutreffend die Knappheit von Gütern,
Faktoren und Ressourcen, wenn sich die Preise
auf offenen Wettbewerbsmärkten und bei
Geldwertstabilität bilden. Marktmacht und
Geldwertschwankungen verzerren dagegen die
relativen Preise und führen folglich zur falschen
Allokation beziehungsweise Vergeudung von
knappen Gütern, Faktoren und Ressourcen.

Während die Verwirklichung offener Wettbe-
werbsmärkte nach aller Erfahrung ein sehr lang-
wieriger Prozeß ist , kann ein Land zumindest die
Währungsverfassung schnell einführen, die Vor-
aussetzung für stabiles Geld ist. Seit der Peelschen
Bankakte von 1844 ist mit der britischen Wäh-



rungsverfassung ein Grundmuster für den ord-
nungspolitischen Rahmen einer stabilitätsorien-
tierten Geldpolitik vorgegeben; die Währungsver-
fassung der Bundesrepublik Deutschland ist schon
seit den fünfziger Jahren für Europa ein anerkann-
tes Beispiel für erfolgreiche Stabilitätspolitik.

Dagegen scheint selbst in Deutschland der Zeitbe-
darf für die Verwirklichung von offenen Wettbe-
werbsmärkten noch 1991 erheblich zu sein, so zum
Beispiel auf dem Energiemarkt, bei vielen Dienst-
leistungen einschließlich Banken, Versicherungen
und Transportleistungen, auf den Märkten für
Kommunikation bzw. Informationsübertragung
sowie im Agrarbereich - auf Märkten also, deren
Angebot in praktisch jede Produktion von Gütern
direkt einfließt, oder indirekt über den Produk-
tionsfaktor Arbeit.

Das Zeitmoment dürfte also auch im Falle Ost-
europas dafür sprechen, an den Anfang des Trans-
formationsprozesses eine Währungsverfassung zu
setzen, in der eine unabhängige Notenbank zur
Wahrung der Geldwertstabilität verpflichtet ist.
Die Neigung von Regierungen und Parlamenten,
einen solchen Verzicht auf Gestaltungsmöglichkei-
ten gewissermaßen zugunsten von verfassungsmä-
ßig festgelegten Spielregeln hinzunehmen, ist wie-
derum erfahrungsgemäß nicht sehr groß. Es stellt
sich dann die Frage, wie die von Adam Smith als so
listenreiche Geschöpfe charakterisierten Politi-
ker27 zu währungspolitischer Vernunft überlistet
werden können.

27 Vgl. Adam Smith, An Inquiry into the Nature and 
Causes of the Wealth of Nations (1776), Cannan-Ed., Bd. 1,
London 19596, S. 490.

28 Vgl. zu den Marktreaktionen bei nicht „wasserdichten“
Kontrollen bzw. beim schrittweisen Übergang zur Konverti-
bilität z.B. Perdita A. Wingender, Westdevisen und Devi-
senschwarzmärkte in sozialistischen Planwirtschaften, Stutt-
gart-New York 1988; Wojciech Kostrzewa, Die polnische
Währungsordnung im Umbruch - Zwischen Devisenbewirt-
schaftung, Schwarzmarkt und staatlichen Devisenauktionen,
in: Die Weltwirtschaft, 88 (1988) 2, S. 134-145; ders.
(Anm.7), S.179ff.
29 Vgl. Wilhelm Hankel, Neue Akzente der Währungspoli-
tik, in: Handelsblatt vom 24./25. 5. 1991.

Der Übergang zu einer konvertiblen Währung hat
sich als eine solche marktwirtschaftliche List eini-
germaßen bewähren können, wenn Konvertibilität
als ein Schritt zu politisch gewünschter Integration
in den Weltmarkt ohnehin unumgänglich ist. Denn
zumindest die Wachstums- und Wohlfahrtsge-
winne, die Produktivitätssteigerungen und die
Versorgungssicherheit durch internationale
Arbeitsteilung auf offenen Märkten mit wechsel-
seitiger Abhängigkeit sind schon seit den aufge-
klärten Merkantilisten politisch erwünscht. Die
deutsche Energiepolitik und die bisherige EG-
Agrarpolitik sind allerdings besonders ärgerliche
Gegenbeispiele dafür, wie robust politische und
ökonomische Unvernunft sein kann.

So, wie man den Pelz nicht waschen kann, ohne
ihn naß zu machen, so kann man auch die Konver-
tibilität für die gewünschten Wachstumseffekte
nicht haben, ohne zugleich den Zwang zu einer sta-

bilitätsorientierten Geldpolitik in Kauf nehmen zu
müssen. Sonst muß auch heute jede Regierung bei
Inflationspolitik befürchten, daß ihre Devisenre-
serven zur Neige gehen - so wie merkantilistische
Falschmünzer erfahren mußten, daß ihre Edelme-
talle, also das gute Geld, bei festen Zwangskursen
das Land verlassen (Greshamsches Gesetz), in
dem die Bürger durch Inflation betrogen werden
sollen. Natürlich kannte man als Gegenmittel
schon damals den Kerker und die Todesstrafe für
Edelmetallexporte, später für Devisenvergehen.
Bei flexiblen Wechselkursen sind die Bedingungen
des Greshamschen Gesetzes nicht gegeben. Ge-
rade im Ostblock weiß man, daß dann das „gute 
Geld“ - ob nun Dollar oder D-Mark - die
schlechte Inflationswährung als Recheneinheit,
Wertaufbewahrungsmittel und Transaktionsme-
dium verdrängt, auch im Inland28 .

Am ehesten kann man sich wirtschaftspolitisch auf
die Funktion des stabilen Geldes bei der volkswirt-
schaftlichen Allokation im Transformationsprozeß
verlassen. Politiker durch die Einführung der Kon-
vertibilität zu währungspolitischer Vernunft zwin-
gen zu können, ist dennoch auch heute noch eine
recht vage Hoffnung, wenn sich Politiker gegen
alle schlechten Erfahrungen von Inflationsländern
und gegen den Erfolg durch Geldwertstabilität
blind und taub stellen. Dies sei zugegeben.

Aber trotz neuerer Plädoyers von Währungsexper-
ten wie Wilhelm Hankel für Wachstum durch mä-
ßige Inflation29 dürfte der Ruf inflationistischer
Beschäftigungspolitik weitgehend ruiniert sein. In-
flation setzt man heute eher als (die unsozialste)
Form der heimlichen Besteuerung ein, wenn ein
effizientes Steuersystem fehlt oder die Mehrzahl
der Bürger politisch entmündigt ist, während die
wirtschaftliche und politische Führungsschicht bei
geringen Informationskosten und großen Vermei-
dungsmöglichkeiten mit der Inflation gut leben
kann.

Wenig Verlaß ist vor allem auf die Tauglichkeit der
Geldpolitik zu makroökonomischer Prozeßsteue-
rung. Erst recht gilt dies für beispielsweise in Polen
geweckte Hoffnungen, mit monetären Impulsen



Verhaltensweisen der Unternehmer und damit den
güterwirtschaftlichen Bereich gezielt lenken zu
können30 . Hier unterschätzt man mit oder ohne die
Theorie der rationalen Erwartungen31 die Intelli-
genz der Bürger und vor allem die Rechenkünste
der Gewerkschaften in Lohnrunden: Wenn Geldil-
lusion und Wechselkursillusion bei den Gewerk-
schaften nicht ernsthaft vorausgesetzt werden kön-
nen, dann ist Geldwertstabilität ohne geldpoliti-
sche Grob- und Feinsteuerungsambitionen die be-
ste Politik für Allokation und Vollbeschäftigung.

30 Vgl. Pjotr Pysz, Marktwirtschaft: Ein zu teures Ziel? Po-
lens Reformer schwanken, in: Orientierungen zur Gesell-
schaftspolitik, 48 (1991), S. 20.
31 Vgl. als kritischen Überblick Lothar Häberle, Wirt-
schaftspolitik bei rationalen Erwartungen. Konsequenzen
einer kritischen Analyse der Theorie rationaler Erwartungen
für die Wahl wirtschaftspolitischer Strategien, Köln 1982.
32 Vgl. A. Smith (Anm. 27), Bd. 2, S. 49.

Zur Förderung von Wachstum und Beschäftigung
ist in Osteuropa eine funktionsfähige Ordnung der
Eigentumsrechte mit Privateigentum weitaus wirk-
samer, als es mäßige Inflation im günstigsten Falle
je sein könnte. Außerdem versagen viele Wäh-
rungskünstler in erschreckendem Maße, wenn sie
versuchen, die Inflation in Maßen zu halten oder
wenigstens die durch Inflation erlittenen Schmer-
zen mit Lohnindexierung zu lindern.

Mit der Funktion der Eigentumsordnung im
Wachstums- und Entwicklungsprozeß hat sich vor
über 200 Jahren vor allem Adam Smith im „Wohl-
stand der Nationen“ befaßt. Selbst die gröbste Un-
vernunft in der Wettbewerbs- und Außenwirt-
schaftspolitik könne verkraftet werden, wenn eine
funktionsfähige Eigentumsordnung und Rechtssi-
cherheit die Früchte eigener Anstrengungen und
Leistungen sicherten32 .

Die zentrale Bedeutung der Eigentumsordnung für
den Aufschwung und für Arbeitsplätze in Osteu-
ropa ist allerdings kein Argument, mit der Ver-
wirklichung einer stabilitätsfördernden Währungs-
verfassung zu warten. Auch Inflation ist Raub, ist
Verletzung von Eigentumsrechten; auch mit
außenwirtschaftlichen Reglementierungen be-
schränkt der Staat die Eigentumsrechte seiner Bür-
ger. Es lohnt sich also auch für die Sicherung von
Eigentumsrechten, mit stabilem Geld und außen-
wirtschaftlichen Liberalisierungen nicht zu warten.
Die Verwirklichung einer leistungsfähigen und lei-
stungsfördernden Eigentumsordnung braucht in
einem Rechtsstaat Zeit. Die Erfahrungen in den
neuen Bundesländern machen dies besonders
deutlich.

III. Europäische Integration durch
außenwirtschaftliche Liberalisierung

Osteuropas Perspektive bei den weiteren Schritten
zur außenwirtschaftlichen Liberalisierung sollte
die Mitgliedschaft in einem wirtschaftlich ver-
einten und gegenüber Drittländern offenen Eu-
ropa sein33 . Auf dieses Ziel wären das Tempo und
die einzelnen Schritte im Transformationsprozeß
auszurichten.

Strebt man dieses Ziel an, dann folgt daraus der
Vorrang außenwirtschaftlicher Liberalisierungen
bei der Einführung der Marktwirtschaft in Ost-
europa. Wie das Beispiel der Konvertibilität ge-
zeigt hat, spielen für die außenwirtschaftliche Li-
beralisierung die Währungsordnung und die Wäh-
rungspolitik eine entscheidende Rolle: Ein hohes
Liberalisierungstempo mit der Gefahr von Rück-
schlägen setzen eine konsequente Politik der Geld-
wertstabilität voraus. Bisher hat noch jedes Infla-
tionsland bei festen und sogar bei flexiblen
Wechselkursen versucht, falsche Wechselkurse
durch Konvertibilitätsbeschränkungen, Handels-
schranken Und Kapitalverkehrskontrollen zu ver-
teidigen.

Diese Erfahrung prägt die Erwartungen der Ak-
teure auf den Devisenmärkten. Selbst bei weiteren
zügigen Liberalisierungsschritten und bei flexiblen
Wechselkursen würde fehlende Geldwertstabilität
solche Erwartungen auslösen und die osteuropäi-
schen Währungen unter Druck setzen. Je größer
dieser Druck würde, desto mehr würde mit weite-
ren Abwertungstendenzen und z.B. mit Kapital-
verkehrskontrollen gerechnet werden.

Erst recht gilt dies für ausländische Anleger dann,
wenn am Anfang des Liberalisierungsprozesses die
Konvertibilität für Ausländer und die Konvertibili-
tät für den Kapitalverkehr offenbar als nicht so
vordringlich, wenn nicht sogar als gefährlich einge-
schätzt werden. Dann stünden bei Inflationspolitik
die osteuropäischen Währungen bei ausländischen
Anlegern im Verdacht, trotz aller gegenteiligen
Beteuerungen und Investitionsschutzabkommen
doch „Mausefallenwährungen“ zu werden. In sol-
che tatsächlichen oder auch nur vermeintlichen

33 Zum Stand der Öffnung der EG gegenüber den mittel-
und osteuropäischen Reformländern vgl. Deutsches Institut
für Wirtschaftsforschung (DIW), Handelspolitik der EG im
Zuge der Öffnung nach Osten, in: Wochenbericht 35/90 vom
30. August 1990; Europäisches Parlament, GATT - Wirt-
schafts- und Währungsunion - Öffnung der EG nach Osteu-
ropa, Pressemitteilung Nr. 32/91, S. 3f.



Mausefallen geht Kapital allerdings nur mit einer
entsprechend hohen Risikoprämie, wenn über-
haupt.

Eine Politik der Geldwertstabilität ist in Osteuropa
ohnehin für den Aufbau der Marktwirtschaft und 
für die Allokation bei dem umfassenden Struktur-
wandel notwendig. Bei Geldwertstabilität kann die
volle Konvertibilität für Inländer und Ausländer
sofort eingeführt werden, wenn die Marktteil-
nehmer in ihren Erwartungen von diesem Datum
„stabile Währung“ ausgehen.

Für die einzelnen Liberalisierungsschritte bedeutet
dies, daß zur vollen Konvertibilität auch die völlige
Abschaffung von Resten des Außenhandelsmono-
pols gehört.

Zur außenwirtschaftlichen Absicherung der Wirt-
schaftspolitik blieben dann noch flexible Wechsel-
kurse, Handelsschranken und einzelne Kapitalver-
kehrskontrollen, wie dies in praktisch allen west-
europäischen Ländern ebenfalls üblich gewesen
ist. Wenn Länder wie die Bundesrepublik
Deutschland oder die Schweiz in dem Ruf stehen,
eine Politik der Geldwertstabilität zu betreiben,
dann haben sie regelmäßig auch nur Kontrollen ge-
gen Kapitalzuflüsse eingeführt; Handelsschranken
standen dann nicht im Dienst der Währungspoli-
tik, sondern dienten den üblichen protektionisti-
schen Zielen.

Bei Geldwertstabilität bestünde für Osteuropa
auch kein Anlaß, Kontrollen des Kapitalverkehrs
aufrechtzuerhalten. Auf diesem Gebiet werden
Kapitalflucht-Ängste häufig übertrieben. Selbst
bei einer alles andere als vorbildlichen Geldpolitik
konnte z.B. die Regierung Thatcher in Großbri-
tannien sämtliche Kontrollen auf einen Schlag ab-
schaffen, ohne daß es zu den erwarteten Kapital-
abflüssen gekommen wäre. Im Gegenteil: Das
Pfund Sterling wurde durch diesen Schritt vorüber-
gehend sogar gestärkt, bis die fortgesetzte Infla-
tionspolitik zunächst das Pfund, dann auch Marga-
ret Thatcher schwächte.

Mit der Herstellung der vollen Konvertibilität und 
dem Abbau von Kapitalverkehrskontrollen unter
der Rahmenbedingung stabiler Währungen hätte
sich Osteuropa faktisch bereits erheblich in die
Europäische Gemeinschaft integriert. Es fehlte
dann nur noch der Teil der Liberalisierung des Gü-
terverkehrs, der über den bereits im ersten Schritt
vollzogenen Abbau der Zahlungsbeschränkungen
hinausginge.

Hier wäre es für die Integration Osteuropas und
für den Anschluß an die Liberalisierungen im
Rahmen des GATT (Allgemeines Handels- und

Zollabkomen) zweckmäßig, wenn Osteuropa alle
Handelshemmnisse zunächst in Zölle umwandeln
würde. Dadurch würde als wichtiges Liberalisie-
rungselement zunächst mehr Transparenz über die
osteuropäischen Handelshemmnisse geschaffen.
Außerdem wäre für den weiteren Integrationspro-
zeß in Europa und bei internationalen Zollsen-
kungsrunden technisch nichts leichter, als Zoll-
sätze nach einem Stufenplan zu harmonisieren und
in ihrem Niveau Schritt für Schritt abzusenken34 .

34 Vgl. Horst Werner/Dorit Willms, Zollstruktur und Ef-
fektivzölle nach der Tokio-Runde, Gutachten im Auftrag des
Bundesministeriums für Wirtschaft (Untersuchungen des In-
stituts für Wirtschaftspolitik 63), Köln 1984, S.2f., 38ff.,
61 ff.
35 Vgl. zu Protektionsmotiven Gottfried Haberler, Der in-
ternationale Handel, Reprint, Berlin-Heidelberg-New
York 1970, S. 178ff.; Warren Max Corden, The Theory of
Protection, Oxford 1971, S. 180ff.; H. Werner/D. Willms
(Anm.34), S.63ff.

Osteuropa sollte also im Interesse seiner zukünfti-
gen Mitgliedschaft in der Europäischen Gemein-
schaft und im Interesse einer Eingliederung in die
Weltwirtschaft von vornherein auf die Anwendung
nichttarifärer Handelshemmnisse (d. h. anderer als
Zölle) verzichten, die erfahrungsgemäß die größ-
ten Schwierigkeiten im Liberalisierungsprozeß ma-
chen. Vor allem in einem so umfassenden Um-
strukturierungsprozeß, wie er Osteuropa weiterhin
bevorsteht, sind Zölle auch ordnungspolitisch dis-
kutabel. In jedem Falle sind sie das am wenigsten
schädliche Protektionsinstrument im internationa-
len Handel, solange sie nicht prohibitiv hoch sind.
Bei relativ mäßigen Zollsätzen liegt nämlich das
Problem vor allem in ihrer diskriminierenden
Struktur.

Eine rationale Zollpolitik und insbesondere ratio-
nale Zollstrukturen gibt es nur in schlechten Lehr-
büchern. In guten Lehrbücher, in der Speziallitera-
tur und in der Praxis gibt es praktisch nur Zölle,
deren Struktur von der Lautstärke und den politi-
schen Druckmöglichkeiten von Interessenten be-
stimmt wird35 . Insofern ist auch bei Zöllen für den
Übergangsprozeß Vorsicht geboten, auch in Ost-
europa.

Es wäre insofern eine Zollstruktur zweckmäßig,
bei der die Zollsätze in ihrer Höhe nicht zu stark
differieren, bei der die Standardabweichung also
gering ist. Differenzierungen bei den Zollsätzen
sind andererseits eine Selbstverständlichkeit, weil
man sonst völlig auf Zölle in der Übergangsphase
verzichten könnte: Denn einen gleichmäßigen,
nichtdiskriminierenden Importschutz gewährt der
flexible Wechselkurs, weil er bei Abwertungsten-
denzen Importe verteuert. Er leistet dann sogar 



mehr als Zölle, weil er zugleich eine dem Abwer-
tungssatz entsprechende Prämie für Exporte bein-
haltet, die ebenfalls nichtdiskriminierend ist.
Mit solchen außenwirtschaftlichen Liberalisierun-
gen zur Unterstützung des Transformationsprozes-
ses würden die osteuropäischen Reformländer für
die Mitgliedschaft in der EG als ausgesprochene
Musterknaben erscheinen, wenn man sie mit frü-
heren Beitrittskandidaten vergliche36 . Bei einer
solchen Liberalisierungspolitik könnte sich die EG
einem Beitritt kaum verschließen. Hilfe könnte da-

36 Ein Problem könnten allerdings auch in Osteuropa für
geraume Zeit Widerstände und technische Schwierigkeiten
bei Fragen der Eigentumsordnung bleiben, wie der bisherige
Privatisierungsprozeß zeigt. Das würde die Chancen min-
dern, bei liberalisiertem Außenhandel das Außenhandelsvo-
lumen zu erhöhen und eine Arbeitsteilung gemäß den 
komparativen Vorteilen zu erreichen. Vgl. zu den Privatisie-
rungsproblemen Janusz Lewandowski/Jan Szomburg, The
Strategy of Privatization, The Research Center for Marketi-
zation and Property Reform, Economic Transformation
No. 7, Danzig, Oktober 1990; Jan Szomburg, The Socio-Pol-
itical Barriers of Privatization in Poland, Paper presented for
the Project Liberty Workshop on „Social and Political Conse-
quences of Decentralization and Privatization“, Danzig, 10.
bis 13. April 1991; David Lipton/Jeffrey Sachs, Creating a
Market Economy in Eastem Europe; The Case of Poland, in:
Brookings Papers on Economic Activity, (1990) 1, S. 75-147.

37 Vgl. Horst Werner, Das GATT heute: Die Ausnahme
als Regel, in: Die Neuordnung des GATT: Regeln für den 
weltwirtschaftlichen Strukturwandel und Technologietrans-
fer (Beihefte der Kulturpolitik), Berlin 1987, S.47ff.

bei auch vom GATT erwartet werden: Das GATT
könnte es kaum hinnehmen, daß die EG ohne jede
„Gegenleistung“ gewissermaßen eine Ausnahme-
genehmigung für Verletzungen des Meistbegünsti-
gungsprinzips in Anspruch nimmt, nachdem ge-
mäß Artikel XXIV GATT mit der Zollunion der
EWG ein europäischer Präferenzraum gebilligt
worden war37 . Es kann dann allerdings nicht ange-
hen, daß ein europäischer Staat, der die Aufnah-
mebedingungen für einen Beitritt erfüllt, von
einem solchen Präferenzraum ausgeschlossen
wird.

Solange der Beitritt nicht vollzogen ist, muß die
EG zumindest über die Assoziierungsabkommen 
ihrerseits die Handelshemmnisse gegenüber Bei-
trittskandidaten abbauen. Politisch wird dies um so
leichter sein, je deutlicher Osteuropa den angeb-
lich so marktwirtschaftlichen EG-Ländern vor-
macht, daß Liberalisierung volkswirtschaftlich von
Vorteil ist und eben kein Opfer, das man auf dem
„Altar der europäischen Einigung“ bringen müßte.



Elke Thiel: Europäische Wirtschafts- und Währungsunion. Von der Marktintegration zur
politischen Integration

Aus Politik und Zeitgeschichte, B7-8/92, S. 3-11

Im Februar 1992 soll der Vertrag über die Europäische Union unterzeichnet werden, dem der Europäische
Rat im Dezember 1991 in Maastricht zugestimmt hat. Er schafft die rechtlichen und institutionellen Grund-
lagen für die Vollendung der Europäischen Wirtschafts- und Währungsunion (WWU) und für den Einstieg
zu einer Integrationsvertiefung in anderen Politikbereichen, insbesondere zur Schaffung einer gemeinsamen
Außen- und Sicherheitspolitik. Die Endstufe der WWU soll spätestens am 1. Januar 1999 mit den Mitglied-
staaten beginnen, in denen die hierfür notwendigen stabilitätspolitischen Voraussetzungen bestehen. An-
dere Mitgliedstaaten sollen zu einem späteren Zeitpunkt beitreten, wenn sie die in dem Vertrag festgelegten
Qualifikationskriterien erfüllen.
Die WWU wird nach deutschen ordnungs- und stabilitätspolitischen Grundsätzen gebildet werden. In der
Endphase müssen die Mitgliedsländer die Kompetenz für die Geldpolitik einem gemeinsamen Organ, dem
Europäischen Zentralbanksystem übertragen. Daß sich die Mitgliedstaaten auf dieses Konzept einigen
konnten, ist der guten Zusammenarbeit und der wirtschaftspolitischen Annäherung im 1979 gegründeten
Europäischen Währungssystem (EWS) zuzurechnen. Die Wende in einigen Mitgliedstaaten von einer key-
nesianischen Beschäftigungspolitik zu einer Politik der Inflationsbekämpfung und zu marktwirtschaftlichen
Prinzipien machte das EWS zu einem Erfolg und schuf die Voraussetzungen für das Binnenmarktprogramm
1992. Die Bestimmungen über die WWU schreiben im Grunde das fest, was die Mitglieder des EWS prakti-
ziert haben, als sie sich dem stabilitätsorientierten Kurs der Deutschen Bundesbank anpaßten.
Die WWU eignet sich nicht für halbe Integrationsschritte und Kompromisse. Für die Geldpolitik muß es
klare Zuständigkeiten geben. Der Vertrag soll die mit einer WWU verbundenen Stabilitätsrisiken so weit
wie möglich ausschalten. So verwundert es nicht, daß die Vertragsbestimmungen die WWU in allen Einzel-
heiten regelt, während für andere Politikbereiche zunächst der Rahmen abgesteckt wird, der durch eine
weitere Revision und Ergänzung der Verträge ausgefüllt werden muß.

Ulrich van Suntum: Wettbewerb und Wachstum im europäischen Binnenmarkt

Aus Politik und Zeitgeschichte, B 7-8/92, S. 13-22

Auf dem Weg zum Europäischen Binnenmarkt ist die EG ein gutes Stück vorangekommen; mit dem Ende
1991 von EG und EFTA gemeinsam beschlossenen Europäischen Wirtschaftsraum wird zudem das bisher
größte integrierte Wirtschaftsgebiet entstehen. Es wird erwartet, daß die handelsschaffenden Effekte dieser
Entwicklung ihre handelsablenkenden Effekte überwiegen. Von der Verwirklichung der sog. vier großen
Freiheiten im Binnenmarkt dürfte eine Intensivierung des Wettbewerbs sowie ein erheblicher Liberalisie-
rungsdruck in den einzelnen Mitgliedstaaten ausgehen. Probleme wirft das Nebeneinander von Freizügig-
keit im Waren- und Personenverkehr einerseits und nationalen Unterschieden in der Sozial-, Umwelt- und
Steuerpolitik andererseits auf. Zudem wird es notwendig sein, einen Teil des zusätzlichen Wachstums zur
Unterstützung der leistungsschwächeren Mitgliedstaaten zu verwenden. Schließlich setzt ein Erfolg des Bin-
nenmarktprogramms auch eine Liberalisierung des Außenhandels mit Drittstaaten voraus.



Rolf H. Hasse: Europäische Zentralbank. Europäische Währungsunion ante portas?

Aus Politik und Zeitgeschichte, B 7-8/92, S. 23-32

In Maastricht hat der Europäische Rat einen Vertrag zur europäischen Währungsunion verabschiedet, die
1997 oder spätestens 1999 beginnt. Dieser nunmehr dritte Anlauf zur Währungsunion hat bessere Chancen,
verwirklicht zu werden, weil die wirtschaftlichen, wirtschafts- und währungspolitischen und die politischen
Grundvoraussetzungen besser sind als 1969/70 oder ab 1979.

Es wird bewußt ein Untersuchungsrahmen gewählt, der den währungstheoretischen und währungstechni-
schen Rahmen verläßt. Die Währungsunion und die Europäische Zentralbank sind genuin politische Ziele
und müssen auch in diesen Zusammenhängen beurteilt werden. Ferner wird anhand mehrerer Kriterien
überprüft, ob und in welchem Ausmaß sich die Integrationsstrategien der „Monetaristen“ und „Ökonomi-
sten“ angenähert haben. Dies ist ein wichtiger Indikator für materielle Integrationsfortschritte, zumal diese
Unterschiede die Ansätze von 1969/70 und ab 1979 scheitern ließen bzw. bremsten.
Die feststellbaren Veränderungen beruhen auf einer Übernahme bzw. Annäherung an die Integrationsstra-
tegie der „Ökonomisten“. Hinzu kommen die Herausforderungen an die EG, die sich aus der Umbruchsi-
tuation in Osteuropa ergeben und wie ein Stimulans wirken können. Dennoch dürfen die gewichtigen Risi-
ken nicht übersehen werden, die angesichts des progressiven Zeitrahmens darin bestehen, daß zentrale
Probleme weiter ausgeklammert bleiben oder nur unzureichend gelöst worden sind.
Die politische Bewährungsprobe werden die kommenden Jahre bringen, die größere wirtschaftliche Span-
nungen aufweisen werden als die „Schönwetterperiode“ der achtziger Jahre. Insofern wird noch rechtzeitig
die Ernsthaftigkeit des politischen Willens geprüft, eine Währungsunion als Stabilitätsgemeinschaft zu ver-
wirklichen.

Horst Werner: Ordnungspolitik im Reformprozeß Osteuropas

Aus Politik und Zeitgeschichte, B 7-8/92, S. 33-43

Die politischen und wirtschaftlichen Reformen in Osteuropa haben Chancen für eine ganz Europa umfas-
sende Gemeinschaft eröffnet. Diese Entwicklung hat 1986 beim Start in die Vollendung des Europäischen
Binnenmarktes 1993 niemand voraussehen können. Sie muß aber heute in ihrer vollen Tragweite für die
Prioritäten europäischer Politik erkannt werden, auch nach den Verträgen von Maastricht zur Politischen
Union und zur Wirtschafts- und Währungsunion mit ihrer politischen Weichenstellung für eine noch engere
Integration der Zwölfer-Gemeinschaft: Der gesamte Reform- und Integrationsprozeß in Europa würde
gefährdet, wenn durch ihn die Umstellung auf die Marktwirtschaft in Osteuropa nicht gefördert würde.
Auch wenn von den Anpassungsproblemen der EG z.B. beim Abbau von Handelsschranken und Subven-
tionen die Rede ist, geht es in Wirklichkeit um mehr: um Frieden, Demokratie und Wohlstandschancen,
nicht nur in den Reformländern.
In den Reformländern Osteuropas stehen die Menschen bei der Umstellung (Transformation) von der Zen-
tralverwaltungswirtschaft zur Marktwirtschaft vor Anpassungsproblemen ganz anderer Größenordnung.
Nach Jahrzehnten enttäuschter Erwartungen eines besseren Lebens im Sozialismus steht jeder Appell an
Geduld im Geruch einer Fortsetzung regierungsamtlichen Betrugs in marktwirtschaftlichen Kleidern. Das
macht die Reihenfolge, die zeitliche Abstimmung und das Tempo der Reformschritte (timing and sequen-
cing) als Kernfrage jeder Reform in Osteuropa zu einem besonders schwierigen Problem. Wie schmal der
Grat ist, auf dem sich dabei Reformpolitiker bewegen, haben die Reaktionen auf die „schockartige“ Preis-
freigabe in der Gemeinschaft Unabhängiger Staaten bei zerrütteter Währung gezeigt. Unter den Bedingun-
gen des europäischen Integrationsprozesses begründet der Verfasser den Vorrang stabilitätsorientierter
Währungsverfassungen im Transformationsprozeß, da die an sich erstrebenswerte simultane Verwirkli-
chung aller notwendigen Reformen der Eigentums- und Wettbewerbsordnung auf Grenzen der praktischen
Umsetzung und auf zeitliche Verzögerungen stößt.
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