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Hansjorg Herr/Andreas Westphal
Zum Verhiltnis von realwirtschaftlicher und monetirer
Integration Westeuropas

Zusammenfassung: Der vorliegende Aufsatz untersucht die Auswirkungen des mit
dem Gemeinsamen Binnenmarkt einhergehenden realwirtschaftlichen Integrations-
prozesses auf die monetdire Integration der EG und kritisiert die verschiedenen
Konzepte zur Weiterentwickiung des EWS. Dabei wird die These vertreten, dafs die
Modglichkeit einer beschdftigungs- und dkologieorientierten Wirtschaftspolitik neue
institutionelle Regulierungen zur Voraussetzung hat. Die Strategie einer solchen »an-
timerkantilistischen Integration« und ihre Konsequenzen fiir die BRD werden am
Ende skiziert.

1. Einleitung

Eine fundierte Analyse der makrotkonomischen Konsequenzen des fiir 1992 ange-
strebten Gemeinsamen Binnenmarktes und seiner Konsequenzen fiir die monetéren
Integration Westeuropas steht noch weitgehend aus. Der vorliegende Aufsatz verfolgt
vor allem zwei Fragestellungen: Wie sind die makroSkonomischen Wirkungen der
realwirtschaftlichen Integration einzuschitzen? Welche Formen der monetiire Inte-
gration sind mit dem Gemeinsamen Binnenmarkt kompatibel und zudem geeignet,
eine tendenziell gleichgewichtige und demokratische Entwicklung Westeuropas
abzusichern? Bei dem Versuch der Beantwortung dieser Fragen setzt sich der vorlie-
gende Aufsatz kritisch mit dem Cecchini-Bericht (Cecchini 1988; EG-Kommission
1988) und dem Padoa-Schioppa-Bericht (Padoa-Schioppa 1988) auseinander, die
von zwei durch die EG-Kommission beauftragten Forschergruppen erstellt wurden.
Ausgangspunkt des vorliegenden Aufsatzes ist die These, dafl die weitgehende Libe-
ralisierung des Kapitalverkehrs seit dem Ende des Bretton Woods-Systems die wirt-
schaftspolitische Handlungsfdhigkeit einzelner Nationen asymmetrisch einge-
schrinkt und die weltwirtschaftliche Instabilitit erheblich erhoht hat. Angesichts der
kurz- und mittelfristigen Unmoglichkeit neuer weltwirtschaftlicher Regulierungs-
modelle ist unserer Auffassung nach die (Riick)Eroberung der Moglichkeit beschif-
tigungs- und 6kologieorientierter Wirtschaftspolitik an neue Institutionalisierungen
im westeuropdischen Rahmen gebunden. Institutionen sind aufgrund der endogenen
Instabilitit von Geldwirtschaften notwendig. Die Existenz von Unsicherheit unter-
wirft Investitionsentscheidungen und generell die Disposition iiber Vermdgen erheb-
lichen Schwankungen, die sich u.a. in der Akkumulationsdynamik und der mit dieser
verbundenen Beschiftigungsentwicklung auswirken. Im internationalen Rahmen
sind bspw. fixe Wechselkurse eine zentrale institutionelle Regulierung zur Reduzie-
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rung gesellschaftlicher Unsicherheit. Die mit der Beseitigung verschiedener nationa-
ler Regulierungen einhergehende fortschreitende realwirtschaftliche Integration
Westeuropas kann unserer Auffassung nach nur dann relativ gleichgewichtig verlau-
fen, wenn sie mit neuen demokratischen supranationalen Regulierungen auf dem
Gebiet der Geld- und Wihrungspolitik verbunden ist. Der Versuch der Konkretisie-
rung einer derartigen Regulierung ist unser Vorschlag einer Strategie der antimerkan-
tilistischen Integration Westeuropas.

2. Wahrungstheoretische Grundiagen
2. a. Die Instabilitdt des Multiwdhrungsstandards

Die Weltwirtschaft bildet eine oder auch einige wenige Wihrungen als Weltgeld(er)
heraus’. Die Hierarchisierung der Weltwihrungen in Reservewiihrungen und solche,
die rein nationale Bedeutung innehaben, erfolgt nicht primér zur Vereinfachung des
Welthandels (in bezug auf die Zirkulationsmittelfunktion des Geldes), sondern in
erster Linie aufgrund der Notwendigkeit, internationale Liquiditiit in geeigneter Form
zu halten und internationale Kreditvertrige in sicherer Form abschlie8en zu konnen
(in bezug auf »Geld als Geld«, Marx 1890), das die Wertaufbewahrungs- und Zah-
lungsmittelfunktion des Geldes impliziert). Die beiden letzten Funktionen erfordern
notwendig die Wertstabilitit des Weltgeldes, denn nur ein stabiles Geld ist tauglich,
als Wertaufbewahrungsmittel und als Inhalt von Kreditvertrigen zu dienen. Wertsta-
bilitdt in bezug auf Weltgeld bedeutet unmittelbar Wechselkursstabilitit, so daf ein
fester AuBenwert des Weltgeldes zum Desiderat einer internationalen Geldwirtschaft
wird.

Weltgeld(er) entstehen aus der spontanen Aktion international agierender und {iber
Geld disponierender Vermogensbesitzer. Diese wihlen bei unregulierten Kapital-
mirkten die Wahrung(en) als Weltgeld(er) aus, die die hdchste Verm&genssiche-
rungsqualitét bieten (vgl. Riese 1986). Dies impliziert auch einen groen Anteil am
internationalen Kapitalmarkt und eine weite Anwendungsméglichkeit; sie garantie-
ren, daB ein Vermdgensbesitzer bei seinen internationalen Transaktionen weitgehend
in der gewihlten Wahrung bleiben kann. In der Hierarchie der Wihrungen stehen
somit stabile und grofle Wihrungen an der Spitze, kleine und instabile Wihrungen am
Ende?.

Es ist ein fundamentaler Unterschied, ob Weltgeldfunktionen nur von einer nationa-
len Wihrung iibernommen werden oder von mehreren konkurrierenden. Der erste
Fall ist typisch fiir ein Hegemonialsystem, in dem dem Hegemon »natiirlich« die
Rolle des Weltgeldproduzenten zufallt. Weltgeld ist dabei eines der zentralen Medien
der Ausiibung der Hegemonie, jedoch nicht dessen Basis. In einem polyzentrischen
System mit integrierten Waren- und Kapitalmérkten erlangen monetire Einfliisse
einen weitaus gewichtigeren Einfluf} als in einem Hegemonialsystem. Dies liegt
daran, daf in einem polyzentrischen System kein Land allein aufgrund realskonomi-
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scher Faktoren dominiert und die Erlangung von Weltgeldfunktionen in einem
Multiwihrungsstandard geradezu das entscheidende Mittel zur Erlangung von Do-
minanz wird (vgl. Riese 1986). In einem Multiwidhrungsstandard ist jeder potentiel-
le Weltgeldproduzent gézwungen, die Vermogenssicherungsqualitit seiner Wihrung
zu verteidigen, da er andernfalls internationalen Einfluf3 verliert, in Abhéingigkeit von
der Wirtschaftspolitik anderer Wahrungspole kommt etc. Schon zur Verteidigung der
eigenen Postition muf ein Land in einem Multiw&hrungsstandard die Vermogenssi-
cherungsqualitit seiner Wihrung bewahren — ein Phédnomen, das dem Weltgeldpro-
duzenten in einem Hegemonialsystem schon aufgrund fehlender Wihrungskonkur-
renz fremd ist. Ein Multiw&hrungsstandard hat in aller Regel eine oligopolistische
Struktur, da immer nur wenige Linder potentielle Weltgeldproduzenten sind.

Die Vermdgenssicherungsqualitit einer Wahrung wird von internationalen 6konomi-
schen Agenten definiert. Neben spezifischen politischen Einfliissen (Art der Regie-
rung, Radikalitdt der Gewerkschaften, Wirtschaftspolitik, Hohe der Steuerbelastung
usw.) muf} vor allem die Wertstabilitdt als entscheidendes Qualitdtsmerkmal einer
Wihrung angesehen werden (vgl. Padoa-Schioppa, Papadia 1984). Wertstabilitit im-
pliziert jedoch eine generell restriktive Geld- und Fiskalpolitik. Besonders nominel-
le Aufwertungen sind ein ideales Mittel zur Erhéhung der Qualitiit der eigenen With-
rung, dasie die eigene Stabilitit bei gleichzeitiger Verschlechterung der Stabilitdt der
Wihrungen der Konkurrenten erhoht. Ein Multiwdhrungsstandard impliziert daher
die Gefahr von Aufwertungswettldufen oder Wettldufen um die restriktivste Wirt-
schaftspolitik.

Internationale Kapitaltransaktionen gewinnen in einem Multlwahrungsstandard oko-
nomisch und politisch an Gewicht, da die Herrschaft des internationalen Kapitalver-
kehrs intensiviert wird. Verletzt ein Land die Verm&genssicherungsqualitit seiner
Wihrung, wird es durch Kapitalflucht gezwungen, die angeschlagene Vermégenssi-
cherungsqualitdt wieder herzustellen, also Austeritétspolitik zu betreiben. Vermo-
gensbesitzer sind bei Wahrungswettbewerb in der Lage, ein generell restriktives und
vermogensfreundliches weltwirtschaftliches Regime zu erzwingen. Dominiert in ei-
nem Hegemonialsystem der Hegemon die politischen Entscheidungen, so dominie-
ren in einem Multiwdhrungsstandard verstarkt anonyme Vermdgensmérkte, die zu-
nehmend politische Kontrollmechanismen ausschalten.

Ein Multiwidhrungsstandard ist inhdrent instabil. Die in einem Hegemonialsystem
feste Hierarchie der Wahrungen kann sich in einem Multiwdhrungsstandard schnell
und hiufig indern. Anderungen in der Wihrungshierarchie implizieren jedoch hefti-
ge und destabilisierende Geldvermdgensumschichtungen zwischen den Wihrungen,
die durch spekulative Elemente noch verstérkt werden. Solche Hierarchiewechsel der
Wihrungen kdnnen durchaus »irrationaler« Natur sein und sich im nachhinein als
falsch erweisen. Da die Vermogenssicherungsqualitit einer Wihrung immer von der
zukliinftig erwarteten Entwicklung eines Landes abhangt und die weltwirtschaftliche
Unsicherheit insgesamt zunimmit, sind solche Portfolioumschichtungen in einem
Multiwdhrungsstandard unvermeidlich. Sie entspringen trotz ihres »irrationalen«
Resultats der rationellem Strategie der Sicherung des individuellen Vermdgens. Bei
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allem zugestandenen Einflufl der Wahrungsspekulation muf} dies als der zentrale
Punkt der heftigen Wechselkursturbulenzen eines Multiwidhrungsstandards angese-
hen werden.

2.b. Die Rolle der Bundesrepublik als regionale Hegemonialmacht

Die Bundesrepublik hat Westeuropa in einen DM-Block transformiert, sie bestimmt
—in erster Linie iiber die Geldpolitik — das skonomische Wachstumstempo Westeu-
ropas (vgl. Herr, Westphal 1988). Die Erfolge der Integration und Vereinheitlichung
der westeuropdischen Wirtschaftspolitik im Rahmen des EWS liefen iiber die An-
passung der Schwachwihrungsldnder (Lander mit hoher Inflation). Linder mit
hoherer Inflations- und/oder Wachstumsrate kommen in einem Fixkurssystem wie
dem EWS automatisch in Leistungsbilanzdefizite, die aufgrund der fehlenden Ver-
mogenssicherungsqualitit dieser Wihrungen schwer durch private Kapitalimporte
zu finanzieren sind — gegebenenfalls nur zu hohen Zinsen, die jedoch schon eine
restriktive Politik implizieren. Als Losung bliebe eine Abwertung der eigenen Wih-
rung iber ein Realignment der Wechselkurse. Dies wiirde jedoch die Inflation des
Schwachwihrungslandes zusitzlich anheizen und gleichzeitig den Stabilititsvor-
sprung des Hartwihrungslandes verstirken. Seit Griindung des EWS haben
Schwachwihrungslinder eine Uberbewertung ihrer Wihrung hingenommen, um die
Inflation im Inland kontrollieren zu konnen. Der Preis fiir den Einsatz des Wechsel-
kurses zur Reduzierung der Inflation war die Akzeptanz von Leistungsbilanzdefizi-
ten, was sich fiir die Bundesrepublik spiegelbildlich als Export von Arbeitslosigkeit
durch Leistungsbilanziiberschiisse darstellte (vgl. Thomasberger 1988). Als Anpas-
sung verbleibt fiir Schwachwihrungslidnder in einer solchen Konstellation nur noch
eine restriktive Wirtschaftspolitik, um die Defizite nicht kumulativ ansteigen zu las-
sen. Allerdings sinkt mit erfolgreicher Reduzierung der Inflationsrate die Bereit-
schaft dieser Linder, eine Uberbewertung hinzunehmen?.

Die Hegemonie der Bundesrepublik innerhalb der EWS ist nicht mit der Hegemonie
seitens der USA im System von Bretton Woods vergleichbar. Im Bretton Woods-Sy-
stem war die Hegemonie des Dollar institutionalisiert; die US A konnten in ihrer Poli-
tik passiv bleiben, da die restliche Welt ihre Wechselkurse an den Dollar fixierte. Im
EWS gibt es keine Festschreibung der Leitwihrung, sondern das Land mit der stark-
sten Wéhrung wird zum wirtschaftspolitischen Fiihrer und zum »Stabilitatsanker«
des Gesamtsystems. Dies impliziert, dal die Bundesrepublik ihre Hegemonie laufend
»verdienen« muf, da sie primér auf ihrer spezifischen Stabilitétspolitik beruht. Auch
dies ist ein Unterschied zum Wihrungssystem der unmittelbaren Nachkriegszeit, in
dem die USA ihre Dominanz in der Regel gerade nicht iiber restriktive Politik er-
zeugen mufte.

Was ist das weltwirtschaftliche Erfolgsrezept der Bundesrepublik? Bei der Erzeu-
gung anhaltender Leistungsbilanziiberschiisse ist eine stabilititsorientierte und eine
abwertungsorientierte Unterbewertung zu unterscheiden. Bei der letzteren sind zur
Verhinderung einer Abwertungs-Inflations-Spirale als wesentliche Bedingung eine
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erfolgreiche Einkommenspolitik* und bei Kapitalflucht Kapitalverkehrsregulierun-
gen impliziert. In einem insgesamt inflationdren Klima ist das Erreichen einer realen
Abwertung als duflerst schwierig einzuschitzen, wihrend bei kontrollierter Inflation
—besonders bei der Existenz von Arbeitslosigkeit — eine Abwertung durchaus funk-
tionieren kann. Demgegeniiber basiert die stabilitdtsorientierte Unterbewertung auf
niedrigen Geldlohnerhéhungen und hohen Produktivititserhohungen. Sie hat den
Vorteil, daf} sie nominelle Aufwertungen mit dem Erhalt der realen Unterbewertung
vereint. Die Bundesrepublik zeichnet sich durch eine stabilititsorientierte Unterbe-
wertung seit den S0er Jahren aus und konnte damit eine harte Wahrung mit nahezu
ununterbrochenen Leistungsbilanziiberschiissen verbinden. Im System von Bretton
Woods mit nahezu unverinderlichen Wechselkursen fiihrten die internationalen re-
lativ geringen Lohnstiickkosten ganz automatisch zur Unterbewertung. Ab den 70er
Jahren war die Bundesrepublik in der Lage, den Wechselkurs zur Unterbewertung
aktiv einzusetzen, wihrend Lander mit hohen Inflationsraten zur Preisniveaustabili-
sierung eine Uberbewertung akzeptieren.

Die Strategie der stabilitdtsorientierten Unterbewertung ist nicht in jedem Land prak-
tizierbar, da dazu spezifische interne Bedingungen notwendig sind. Die wichtigsten
sind ein inflationshemmendes und technologiefreundliches Zusammenspiel der ent-
scheidenden gesellschaftlichen Gruppen und wirtschaftspolitischen Instanzen. Die
Bundesrepublik besaf} in der Nachkriegszeit die funktionsfahigsten Bedingungen,
eine langfristig angelegte merkantilistische Strategie zu verfolgen, wihrend andere
Linder solche Bedingungen nicht schaffen konnten oder kénnen.

Entgegen gidngigen Vorstellungen ist Handelsmerkantilismus von seinem obersten
Ziel her primir keine Beschiftigungspolitik: fiir diesen Zweck wire in der Bundesre-
publik vielmehr die Ausnutzung der sowohl nach 1975 als auch nach 1985 bestehen-
den enormen Spielrdume einer binnenzentrierten Stimulation geigneter gewesen.
Stabilititsorientierte Unterbewertung, ob sie als bewuflte Strategie verfolgt wird oder
als strategische Konstellation hinter dem Riicken der 6konomischen Agenten ent-
steht, dient gerade in einem unsicheren weltwirtschaftlichen Umfeld als Sicherung
der Qualitit der Wihrung — Leistungsbilanziiberschiisse sind eines der Qualitits-
merkmale einer Wihrung —~ und vor allem zum Aufbau einer Glaubigerstellung und
damit auch 6konomischer und politischer Macht. In diesem Sinne war die langfristige
Politik der Bundesrepublik konsequent auf den Aufbau der Hegemonie innerhalb
Westeuropas und (zusammen mit Japan) auch auf die Herausforderung des US-Dol-
lar als Weltgeld ausgerichtet.

Die Bundesrepublik befindet sich als regionale Hegemonialmacht Westeuropas mit
der DM als Substitut des angeschlagenen Weltgeldes Dollar in einer unangenehmen
Doppelrolle. Am liebsten wire ihr ein starker Dollar und die Begrenzung der DM auf
die westeuropiische Hegemonialrolle. Aus zwei Griinden ist diese Losung jedoch
kaum erreichbar. Erstens impliziert der Erosionsgrad des US-Dollar periodische
Geldvermogensumschichtungen in die DM. Zweitens ist nach dem Abbau der In-
flation die Hegemonialrolle der DM innerhalb Europas zunehmend weniger politisch
konsensfahig. Vieles spricht dafiir, daB sich die Bundesrepublik entweder fiir die
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Rolle des Juniorpartners der USA mit unregulierten Kapitalmirkten mit dem Preis
von Wechselkursturbulenzen und Riicknahme der europ#ischen Integration oder fiir
die weitere Integration Westeuropas mit der weltwirtschaftlichen Reduzierung der
Rolle der DM und damit der bundesrepublikanischen Hegemonie entscheiden muB.

3. Zur Kritik des Cecchini-Berichtes

Wir beziehen uns nicht nur deswegen auf den Cecchini-Bericht, weil er als offizielle
Darlegung der realdkonomischen Integrationsstrategic der EG-Kommission, son-
dern auch als Kondensat der in fast allen politischen Lagern herrschenden Urteile und
Vorurteile {iber den Gemeinsamen Binnenmarkt verstanden werden kann., Im vorlie-
genden Rahmen geht es nicht um eine umfassende Kritik des Cecchini-Berichtes,
sondern um die Diskussion der entscheidenden postulierten makrodkonomischen
Wirkungsketten.

3.a. Das realwirtschaftliche Integrationskonzept

Der Cecchini-Bericht setzt zunichst an den direkten Wohlfahrtseffekten an, die sich
aus der Beseitigung der noch verbliebenen Schranken eines Gemeinsamen Binnen-
marktes ergeben:

1. Unterschiede in technischen Regulierungen zwischen den verschiedenen Lén-
dern;

2. Verzogerungen an den Grenzen durch die Zollabfertigung und der damit verbun-
dene Aufwand fiir Unternehmen und Staat;

3. Wettbewerbsbeschrankungen bei Kiufen des offentlichen Sektors, die oft in
tiberhohten Preisen auf den entsprechenden Mérkten resultieren;

4. Marktzutrittsbeschrinkungen im Dienstleistungssektor, insbesondere bei den
Transport- und Finanzdienstleistungen.

Der Cecchini-Bericht unterscheidet grundlegend zwischen den direkten Wohlfahrts-

effekten durch den Wegfall der genannten Hindernisse und den lingerfristigen in-

direkten Effekten, die durch eine infolge eines sich intensivierenden Wettbewerbs
auftretende vollkommene Marktintegration entstehen. Im Einzelnen wird das Auftre-
ten folgender Effekte unterstellt:

1. Die Ausnutzung von bisher unzureichend genutzten economies of scale durch die
wachsende Grofie von Produktionseinheiten und Unternehmen macht erhebliche
Kostenreduzierungen moglich.

2. Verstirkung der Konkurrenz fiihrt zu einer verbesserten Effizienz in den Unter-
nehmen, einer Rationalisierung industrieller Strukturen und einer Anniherung der
Preise an die gesunkenen Kosten. Aus dem sinkenden Preisniveau ergibt sich eine
Erhohung des Realeinkommensniveaus und damit eine Steigerung der innereuro-
pdischen Nachfrage; aus dem gesunkenen europdischen Kosten- und Preisniveau
ergibt sich auch eine Verbesserung der internationalen Konkurrenzfihigkeit und
damit eine Steigerung der Exportnachfrage.
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3. Auf der Grundlage der verstirkten Wirkung von komparativen Vorteilen in einem
integrierten Markt kommt es zu einer effizienteren Industriestruktur,

4. Die Dynamik des Binnenmarktes stimuliert Produkt- und ProzeBinnovationen.

»Diese Prozesse setzen Ressourcen fiir alternative produktive Anwendungen frei und

wenn sie so genutzt werden, wird das absolut erreichbare Konsum- und Investitions-

niveau in der Wirtschaft gestiegen sein« (EG-Kommission 1988, 17). »Erstmals nach
knapp zwei Jahrzehnten bietet sich in den neunziger Jahren die Chance zu einer
spiirbaren und dauerhaft wirksamen Verringerung der Arbeitslosigkeit in der Europai-
schen Gemeinschaft. Es bahnt sich ein neuer Wachstumsschub an, der weit iiber die

Grenzen der Zwolfergemeinschaft ausstrahlen kann« (Cecchini 1988, 15).

Im Folgenden soll kurz ein Eindruck der vom Cecchini-Bericht (EG-Kommission

1988, 18 ff.) postulierten quantitativen Effekte des Gemeinsamen Binnenmarktes

vermittelt werden:

— Die Kostensenkungen fiir den privaten und den offentlichen Sektor durch den
Wegfall allein der Grenzkontrollen belaufen sich auf 9 Mrd. ECU.S

— Die Kostensenkungen fiir die Industrie durch die Beseitigung sdmtlicher Hinder-
nisse des Gemeinsamen Marktes einschliellich der divergierenden technischen
Normen belaufen sich auf 40 Mrd. ECU.

— Ineinem Szenario, indem im Rahmen des Gemeinsamen Binnenmarktes eine bes-
sere Ausnutzung der economies of scale stattfindet, aber eine optimale Arbeitstei-
lung in Westeuropa noch nicht erreichbar ist, belaufen sich die zusatzlichen Ko-
steneinsparungen auf 60 Mrd. ECU.

~ Die Gesamtheit der Effekte konnte nurin einem hypothetischen Gleichgewicht der
westeuropdischen Okonomie nach einigen Jahren erfaBt werden. Als wesentliches
Moment dieser neuen Gleichgewichtssituation wird die nach unten gerichtete
Konvergenz der jetzt noch disparaten Preisniveaus betrachtet. Unter bestimmten
Voraussetzungen werden sich diese Preis- bzw. Kostensenkungen auf ca. 140 Mrd.
ECU belaufen.

Allen Berechnungen, vor allem aber den Berechnungen der kumulativen Effekte

liegen die Annahmen zugrunde, dafl zum einen der gréBere Teil der Effekte erst nach

fiinf oder mehr Jahren erreicht wird und dafl zum anderen staatliche Mikro- und Ma-
kropolitiken den Wiedereinsatz der freigesetzten Ressourcen bewerkstelligen. Die
postulierten Effekte wurden in verschiedenen 6konometrischen Modellen unter zwei

Voraussetzungen getestet (vgl. EG-Kommission 1988, 167). Unter der Voraussetzung

einer eher passiven makro6konomischen Politik (d.h. Verwendung der durch den Ge-

meinsamen Binnenmarkt induzierten Steuermehreinnahmen zur Schuldentilgung)
wird nach fiinf oder sechs Jahren das BIP um 41/2% groBer und das Preisniveau um

6% niedriger sein als bei Nichtrealisierung der im Wei3buch vorgesehenen MaBnah-

men. Nach einem anfdnglichen leichten Riickgang der Beschiftigung werden mittel-

fristig ca. 1,75 Millionen neue Arbeitspldtze geschaffen. Unter der Voraussetzung
einer aktiveren makrotkonomischen Politik (d.h. Verwendung der Steuermehrein-
nahmen zur Ausweitung der Staatsausgaben) wird der Anstieg des BIP-Wachstums

binnen fiinf bis sechs Jahren auf 7% bei einem Riickgang der Inflationsrate um 4,5%
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geschitzt. In diesem Szenario wiirden 5 Millionen zusétzliche Arbeitsplétze geschaf-
fen werden.

Esistals methodischer Mangel des Cecchini-Berichtes anzusehen, daf} er »durch Ad-
dition und schamlos von der Mikrotkonomie zur MakroSkonomie« (Barthalay 1988,
50) iibergeht. Ein deterministischer Zusammenhang zwischen Mikro- und Makroef-
fekten besteht hingegen nicht. Selbst wenn die postulierten effizienzsteigernden
Effekte wirklich stattfinden sollten, muf prinzipiell offenbleiben, welche makrodko-
momischen Wirkungen entstehen. Effizienzsteigerungen kénnen sowohl zum Abbau
der Beschiftigung als auch zur Erhohung des Produktionsniveaus bei gleicher Be-
schiftigung benutzt werden. Das Produktionsniveau hingt von der aggregierten
Nachfrage —vor allem der Investitionsnachfrage — ab und diese wird nun gerade nicht
von der allokativen Effizienz dominiert. Eine Analyse der Makrowirkungen des In-
tegrationsprozesses kann ohne Beriicksichtigung des zugrundeliegenden wirtschafts-
politischen Regimes nicht durchgefiihrt werden. Der Cecchini-Bericht gibt sogar zu,
daf} kurzfristig ein Verlust von Arbeitsplédtzen und aufgrund der Dezellerationseffek-
te ein Riickgang des Gemeinschafts-BSP wahrscheinlich ist (vgl. EG-Kommission
1988, 158 f.), wobei mittelfristig jedoch eine Dominanz der positiven Wachstums-
krifte postuliert wird. Eine theoretisch fundierte Ableitung dieses Postulats aus Effi-
zienssteigerungen liefert der Cecchini-Bericht nicht.

Ein zentraler Widerspruch des Cecchini-Berichts besteht darin, daf3 er gleichzeitig
Effizienzsteigerungen infolge einer verbesserten Ausnutzung der economies of scale
und eine sich verschirfende Konkurrenz postuliert. Die postulierten Produktivitits-
steigerungen werden von der wachsenden Grofie der Produktionseinheiten und
Unternehmen abhingig gemacht. Gleichzeitig soll durch die voranschreitende EG-
Integration die Konkurrenz gesteigert werden, wodurch ein Sinken des Preisniveaus
infolge der sinkenden Kosten abgeleitet wird. Nun geht aber die Existenz zunehmen-
der Skalenertrigen mit der Herausbildung oligopolistischer Marktstrukturen einher
(vgl. insbesondere Sraffa 1926, 535 ff.; auch Kaldor 1973, 80 ff.). Eine verbesserte
Ausnutzung der economies of scale fiihrt zu Konzentrations- und Zentralisierungs-
prozessen, deren Ergebnis gerade in einer tendenziellen Abschwichung der Bedeu-
tung der Preiskonkurrenz besteht.

Hier versucht sich der Cecchini-Bericht durch die Argumentation zu retten, in mehr
als der Hilfte aller industrieller Branchen kénnten bei einer Ausnutzung der econo-
mies of scale selbst auf den gréBten nationalen Mirkten jeweils nicht mehr als vier
Unternehmen bestehen, wihrend es im Gemeinsamen Binnenmarkt jeweils zwanzig
sein konnten (vgl. EG-Kommission 1988, 18). Daraus wird gefolgert, da3 der Ge-
meinsame Binnenmarkt durchaus das Wunder vollbringen kann, verbesserte Ausnut-
zung der economies of scale und intensivierte Konkurrenz miteinander zu verbinden.
Diese Argumentation hat zwei entscheidende Méngel. Erstens geht sie davon aus, dafl
vor der Einfilhrung des Gemeinsamen Binnenmarktes keine Konkurrenz zwischen
den Unternehmen verschiedener westeuropéischer Staaten bestanden hat. Diese An-
nahme istallerdings hochstens fiir die sehr weitgehend durch technische Normen oder
nationalorientierte Kédufe des 6ffentlichen Sektors geschiitzten Mirkte zu rechtferti-
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gen. Fiir den gréBeren Teil der Mirkte kann gegenwirtig zwar von einer Verzerrung
der Konkurrenz, nicht aber von ihrer Abwesenheit ausgegangen werden®. Zweitens
wird vollstindig vom dynamischen Prozel abstrahiert, der aufgrund der engen
Verzahnung von economies of scale und Oligopolisierung zwingend den Bestand der
anfinglich vielleicht zwanzig in den einzelnen Branchen EG-weit operierenden
Unternehmen reduziert.

Eine besondere Schwiiche gerade des mit dem Anspruch der mikrotkonomischen
Fundierung auftretenden Cecchini-Berichtes besteht im vollstdndigen Verzicht auf
die Analyse der regionalen und nationalen Verteilung der Gewinne aus dem Gemein-
samen Markt. Ein solches Unterfangen wird aufgrund eines mangelnden Konsenses
der Wissenschaft als zu schwierig betrachtet (vgl. EG-Kommission 1988, 21). Dem
muf} entgegengehalten werden, dafl gerade durch die Siiderweiterung der EG das
Wirksamwerden einer veridnderten Spezialisierungsstruktur im EG-Binnenhandel
erwartet werden kann. Die EG der Sechs bestand aus hinsichtlich des Produktivitéts-
niveaus sowie des Faktoreneinsatzverhiltnisses von Arbeitund Kapital relativ gleich-
entwickelten Landern. Daraus ergab sich ein Uberwiegen des intraindustriellen Han-
dels iiber den interindustriellen Handel. Die enormen Unterschiede der ckonomi-
schen und sozialen Strukturen zwischen der EG der Sechs und den im Rahmen der
Siiderweiterung aufgenommenen neuen EG-Mitgliedslindern machen es wahr-
scheinlich, daf} die Entwicklung der internationalen Arbeitsteilung innerhalb der EG
wieder stirker nach dem alten Muster der komparativen Vorteile abliuft. Diese Ent-
wicklung fiihrt zu einer Konzentration der Produktion von kapital- und technologie-
intensiven Produkten in den am weitesten entwickelten EG-Lindern und einer Kon-
zentration der Produktion von arbeitsintensiven Produkten niedrigeren Technologic-
gehalts in den am wenigsten entwickelten EG-Liandern. Es ist zu vermuten, dal3 es im
Gegensatz zu den Effekten der bisherigen EG-Integration bei der Realisierung der im
Weillbuch vorgesehenen Mafinahmen zum Verschwinden ganzer Branchen in einzel-
nen Lindern kommt (vgl. Krugman 1988, 122). Diese Tendenz zur Verstirkung der
Spezialisierung gemal der komparativen Vorteile wiirde sich allerdings nur dann
ungebrochen auswirken, wenn die Existenz des Nationalstaates als Regulierungsin-
stanz irreal wire. Andernfalls ist in den einzelnen Lindern verstirkt die Industriepo-
litik auf den Plan gerufen, wenn die Kohédrenz der nationalen Industriestrukturen
gefihrdetist, vor allem, wenn Bestand oder Aufbau strategischer Schliisselindustrien
in Gefahr gerit. Unter strategischen Schliisselindustrien verstehen wir Branchen oder
Produktionslinien, von deren Beherrschung in ganz entscheidendem MaBe das Ni-
veau der Produktivititssteigerung der nationalen Okonomie abhiingt oder mit deren
Hilfe Extraprofite aus transitorischen technologischen Monopolstellungen auf dem
Weltmarkt realisiert werden kénnen. Ein Land kann durch einen iiberproportionalen
Anteil solcher Schliisselindustrien an der inldndischen Produktion und am Exportwa-
renkorb auf Kosten seiner Partner vom IntegrationsprozeB profitieren.” Ein im Rah-
men einer derartigen industriepolitischen Strategie stattfindender direkter Riickgriff
aufprotektionistische MaBBnahmen ist nach den EG-Vorschriften untersagt. Es besteht
allerdings die Gefahr, daf} bei Realisierung des Gemeinsamen Binnenmarktes die
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wegfallende Protektionswirkung nicht-tarifarer Handelshemmnisse durch eine Mo-
difikation der nationalen F&E-Subventionspolitik etc. kompensiert wird. Die reale
Fortexistenz nationalstaatlicher Interventionsmechanismen bedeutet, daf3 die Reali-
sierung von Wohlfahrtsgewinnen nicht allein als Resultat von Marktprozessen
begriffen werden kann, sondern vielmehr von einem politischen bargaining-Prozef3
abhingig ist — ebenso wie die EG-Agrarentwicklung nicht als ein ausschlieBlich
marktvermittelnder Proze8 denkbar ist.

Bei der Beurteilung der Nachfragesteigerungen, die im Cecchini-Bericht unterstellt
werden, mufy zwischen dem Anstieg der inlindischen und der auslandischen Nachfra-
ge unterschieden werden. Da sich die Ableitung der Steigerung der inlidndischen
Nachfrage aufgrund sinkender Preise schon bei der Begriindung der Preissenkungen
als theoretisch inkonsistent erwiesen hat, bleibt noch die Rolle des Anstiegs der Ex-
portnachfrage zu untersuchen. Der Cecchini-Bericht widmet diesem Aspekt keine
umfangreichen Ausfithrungen, nennt aber dennoch klar die zugrundeliegende Strate-
gie: »Eine vollsténdige Integration des Binnenmarktes wird die Herausbildung von
wirklichen europdischen Unternehmen mit Strukturen und Strategien fordern, die
besser in der Lage sind, einen starken Platz im Wettbewerb auf dem Weltmarkt zu si-
chern« (EG-Kommission 1988, 20). Unter dem Aspekt der weltwirtschaftlichen Un-
gleichgewichte, die perspektivisch den Abbau der Verschuldung sowohl der Dritten
Welt als auch der USA dringend erfordern, kann eine EG-Strategie, die auf die Erzie-
lung massiver Handels- und Leistungsbilanziiberschiisse abzielt, nur als blockierend
angesehen werden. Vollig unberiicksichtigt bleibt, daf eine Verbesserung der EG-
Wettbewerbsfahigkeit durch eine induzierte Aufwertung der westeuropdischen Wih-
rungen wieder zunichte gemacht werden kann. Es verdeutlicht die methodische
Schwiche des Cecchini-Berichtes, wenn tiber Preissenkungen bei gegebenem Wech-
selkurs Nachfrageeffekte abgeleitet werden, obwohl in keinem konomischen Para-
digma das Konstantsetzen des Wechselkurses in Bezug auf die EG als weltwirtschaft-
licher Block akzeptabel ist.

Vor dem Hintergrund seiner neoklassisch-mikrookonomischen Grundlage ist es ver-
wunderlich, daf der Cecchini-Bericht nicht die naheliegende Frage diskutiert, ob we-
sentliche der angestrebten allokativen Effekte auch allein durch eine Intensivierung
des Handels ohne eine allgemeine freie Beweglichkeit des Kapitals und der Arbeits-
krifte erreicht werden konnten. Genau dieses ist das Postulat der neoklassischen
Auflenhandelstheorie seit dem Heckscher-Ohlin-Samuelson-Modell (vgl. Ohlin
1931; Samuelson 1948), das eine optimale Faktorallokation infolge des AuBSenhan-
dels als ein Substitut der optimalen Faktorallokation infolge freier Faktormobilitdt
behandelt. Der Cecchini-Bericht gerit somit in Widerspruch zu seiner eigenen theo-
retischen Fundierung, die es nahelegt, daB auch ohne die erheblichen sozialen und
politischen Kosten eines vollstindig deregulierten Kapitalverkehr ein grofier Teil der
gewiinschten allokativen Effekte erzielt werden konnte.
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3.b. Zum Verhdltnis von realwirtschaftlicher und wahrungspolitischer Integration
im Cecchini-Bericht

Der Cecchini-Bericht tut so, als ob der realokonomische IntegrationsprozeS nicht
durch die Fortexistenz verschiedener Staaten mit unterschiedlichen Wihrungen be-
eintrachtigtist und thematisiert dementsprechend das Verhéltnis zwischen wihrungs-
politischer und realwirtschaftlicher Integration nicht®, Es stellt sich daher die Frage,
ob die Integrationskonzeption des Cecchini-Berichts fiir verschiedene wihrungspo-
litische Integrationskonzepte offen ist. In diesem Rahmen ist der im Cecchini-Bericht
verwandte Begriff des Gemeinsamen Binnenmarktes zu problematisieren. Von einem
Gemeinsamen Binnenmarkt kann nur gesprochen werden, wenn es sich um ein ein-
heitliches Wahrungsgebiet handelt. AuBenwirtschaftliches Handeln ist von binnen-
wirtschaftlichem Handeln durch die Notwendigkeit der Einbeziehung eines weiteren
Marktes, des Devisenmarktes, in die Optimierungskalkiile der 6konomischen Agen-
ten abgegrenzt. Damiterfordert auBenwirtschaftliches Handeln die Beriicksichtigung
von Wechselkursverdnderungen und unterschiedlichen Vermogenssicherungsquali-
titen der verschiedenen Wihrungen. Solange in der EG keine Einheitswihrung oder
(was unter diesem Aspekt gleichbedeutend wiire) keine dauerhaft fixen Wechselkurse
existieren, besteht eine zusitzliche Unsicherheit im Vergleich zum binnenwirtschaft-
lichen Handeln. Diese zusétzliche Unsicherheit hat eindeutige Konsequenzen fiir das
Niveau und die Struktur der Direkt- und Portfolioinvestitionen in Westeuropa. »Die
Einheitswihrung steht nicht jenseits des Gemeinsamen Marktes; sie ist wesentlicher
Bestandteil seiner Etablierung. Wir haben gezeigt, dafi die vollstindige finanzielle
Integration nicht mit der Verinderlichkeit der Wechselkurse, seien es flexible oder
stufenflexible, kompatibel ist. Die notwendige und hinreichende Bedingung dafir,
daB dasselbe Finanzinstrument, welches es auch sei, im Gebiet der Gemeinschaft
denselben Ertrag erzielt, besteht darin, daff die Zahlungsmittel dieselben Dienste
verrichten. Um dieses zu erméglichen, bedarf es einer einzigen Geldpolitik und, um
diese durchzufiihren, einer Zentralbank« (Aglietta 1988, 38). Folglich kann eine Ein-
heitswéhrung und die darin implizierte Existenz einer westeuropdischen Zentralbank
als notwendige Bedingung eines Gemeinsamen Binnenmarktes im strengen Sinne
gefafit werden.

Wenn ein Gemeinsamer Binnenmarkt notwendig ein einheitliches Wahrungsgebiet
sein muf, stellt sich die Frage, ob er notwendig auch einen einzigen Staat erzwingt.
Eine eigene Wihrung ist ein notwendiges konstitutives Element eines Nationalstaa-
tes. Allerdings existieren weitere notwendige konstitutive Elemente desselben, wie
etwa die uneingeschriankte Kompetenz zur Rechtssetzung und der Besitz des staatli-
chen Gewaltmonopols. Somit wire eine westeuropéische Einheitswihrung noch
nicht gleichbedeutend mit einem westeuropéischen Staat. Allerdings wire in einer
westeuropdischen Staatenfoderation mit Einheitswihrung die wirtschaftspolitische
Handlungsfihigkeit der einzelnen Staaten erheblich eingeschrinkt. Nationale Geld-
politik wire per definitionem nicht mehr moglich, aber auch die nationalstaatliche
Kompetenz zur Fiskalpolitik wire sehr weitgehend aufgehoben. Zwar wiire eine
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allokativ und distributiv orientierte Steuerpolitik in den einzelnen Nationalstaaten
noch méglich. Konjunkturpolitik wire aber in den in diesem Zusammenhang als Re-
gionen fungierenden Torso-Nationalstaaten unmdéglich, da diese die mit Hilfe von
Budgetdefiziten generierten expansiven Wirkungen auch nicht mehr annéhernd auf
ihr Territorium beschrinken koénnten.

Wenngleich im Interesse eines theoretisch abgesicherten Begriffes des Gemeinsamen
Binnenmarktes eine gemeinsame Wihrung ein konstitutiver Bestandteil desselben
ist, gibt es im historischen IntegrationsprozeB keinen abrupten Ubergang zum Ge-
meinsamen Binnenmarkt. Vielmehr 146t sich eine Skala von verschiedenen Integra-
tionsstufen aufstellen, an deren einem Ende der rein fiktive Zustand autark wirtschaf-
tender Nationen und an deren anderem Ende der Gemeinsame Binnenmarkt im
obigen Sinne steht. Die im Cecchini-Bericht untersuchten Mafnahmen tragen durch-
aus dazu bei, sich auf der genannten Skala ein Stiick dem zweiten Extrem entgegen
zu bewegen. Diese Bewegung aber als das Erreichen des Extrems auszugeben, ist Eti-
kettenschwindel®.

4. Konzepte zur Weiterentwicklung des EWS

Allgemein lassen sich nur zwei verschiedene Grundkonzeptionen der Weiterentwick-
lung des EWS unterscheiden: '

1. Auf der einen Seite gibt es die Option einer Finheitswihrung (4.a.) und die —
allerdings illusionére — Option der Etablierung des ECU als Parallelwihrung (4.b.),
die ebenfalls die Durchsetzung einer Einheitswihrung zum Ziel hat. Beide Optionen
setzen die Errichtung einer westeuropiischen Zentralbank voraus, die die ECU-
Emission steuert und kénnen daher auch als hierarchische Konzeptionen bezeichnet
werden. Eine weitgehende Angleichung der Fiskal-, Steuer-, Arbeits-, Sozial- und
Umweltpolitiken der nach dem Verlust der Wihrungshoheit verbleibenden Torso-
Nationalstaaten wire die unvermeidliche Folge dieser Optionen. Sie erhalten ihren
Sinn in letzter Konsequenz erst dadurch, daBl als Endziel des westeuropdischen Inte-
grationsprozesses die Vereinigien Staaten von Westeuropa angestrebt werden.

2. Auf der anderen Seite gibt es Optionen, die die Aufrechterhaltung einer groferen
wirtschaftspolitischen Vielfalt in Westeuropa zu ermdglichen suchen und nicht not-
wendigerweise auf das Endziel der Vereinigten Staaten von Westeuropa hinauslaufen.
Hierunter fallen sowohl die Option der wirtschaftspolitischen Kooperation durch Re-
gelbindung (4.c.) als auch Optionen einer partiellen Ubertragung wirtschaftspoliti-
scher Steuerungskompetenzen auf supranationale Institutionen. Durch diese institu-
tionellen Regulierungen sollen gerade die Spielriume geschaffen werden, die not-
wendig sind, um wichtige Kompetenzen, wie z.B. die Fiskalpolitik, die Steuerpolitik,
die Gestaltung der Tarifverhandlungs- und der Sozialsysteme auf der nationalen
Ebene belassen zu kénnen.
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4.a. Die Einheitswihrung

In der Diskussion um die Etablierung einer westeuropéischen Zentralbank, die eine
Einheitswihrung emittiert, treffen gegegensitzliche Interessen aufeinander. Die
Schwachwihrungslédnder Frankreich und Italien profitierten bei der Griindung des
EWS vom Stabilitdtspol Bundesrepublik, die das Vertrauen der international agieren-
den Vermogensbesitzer in die franzosische und italienische Wihrung stirkte, indem
sie als Stabilitdtsanker fiir den gesamten Wihrungsblock fungierte (vgl. Wyplosz
1988, 274 f.). Zudem konnten die durch das EWS konstituierten Anpassungszwinge
als Argument fiir die von den Regierungen damals gewiinschte, aber innenpolitisch
duBerst unpopuldre Antiinflationspolitik benutzt werden. Nach dem drastischen
Absinken der durchschnittlichen westeuropdischen Inflationsrate bei andauernd sehr
hohem Niveau der Arbeitslosigkeit ist aber der Konsens iiber die Prioritit des Ziels
der Inflationsbekdmpfung mehr und mehr in Frage gestellt. Linder wie Frankreich
und Italien priferieren eindeutig ein hoheres Wirtschaftswachstum als die Bundesre-
publik.

Angesichts der 6konomischen Dominanz der Bundesrepublik und ihres Festhaltens
an der Strategie der stabilititsorientierten Unterbewertung gibt es aber fiir diese Lén-
der im gegenwirtigen EWS keine Chance, die Bundesrepublik direkt itber konomi-
sche Mechanismen zu einer Anderung ihrer Politik zu zwingen oder durch einen na-
tionalen Alleingang eine andere wirtschaftspolitische Orientierung durchzusetzen.
Deshalb haben Frankreich und Italien den indirekten Weg eingeschlagen, auf west-
europdischer Ebene Institutionalisierungen zu schaffen, in denen die Bundesrepublik
durch politische Mehrheiten zu einer veridnderten Politik gezwungen werden soll.
Nicht mehr die DM als die faktische n-te Wihrung, sondern eine demokratisch
legitimierte westeuropdische Instanz soll das EWS steuern. Der Padoa-Schioppa-
Bericht, in dem sich in kompromifihafter Form die verdnderten Interessen der von der
Bundesrepublik abhingigen Lénder ausdriicken, betrachtet neue supranationale
wihrungspolitische Institutionalisierungen als notwendige Bedingungen fiir das
Voranschreiten eines tendenziell gleichgewichtigen realwirtschaftlichen Integra-
tionsprozesses und damit auch der Vermeidung politischer Exit-Strategien.
Gegenspieler ist neben Grofbritannien, dessen Interessenlage im vorliegenden Zu-
sammenhang nichtbetrachtet werden soll, vor allem die Bundesrepublik. Nur vorder-
griindig gehtes ihr um die Aufrechterhaltung der Autonomie der Bundesbank, die ihre
stabilitdtspolitische Orientierung durch die Einbindung in westeuropiische Entschei-
dungsprozesse als gefihrdet ansieht. Letzter Grund fiir die bisherige gegeniiber einer
westeuropiischen Zentralbank ablehnende Haltung der Bundesbank ist vielmehr der
Verlust des Freiheitsgrades des Landes mit der n-ten Wihrung, der den Verlust der
Rolle der regionalen Hegemonialmacht impliziert. Als Verteidigungsstrategie greift
die Bundesbank daher auf die »Kronungstheorie« zuriick, derzufolge die Einrichtung
supranationaler wihrungspolitischer Institutionen erst auf der Grundlage einer schon
sehr weit fortgeschrittenen Vereinheitlichung der 6konomischen und institutionellen
Bedingungen, sowie der wirtschaftspolitischen Zielsetzungen in den einzelnen
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Liandern infrage kommt (vgl. Pohl 1988, 105 f.). Bei der Durchsetzung dieser
Vereinheitlichung setzt die Bundesbank auf die Gewalt der Marktprozesse, die
infolge der Beseitigung der nichttarifdren Handelshemmnisse, vor allem aber infolge
der vollstdndigen Deregulierung des Kapitalverkehrs in Westeuropa stattfinden wer-
den. Der Zwang zur Unterwerfung der Wirtschaftspolitiken unter das wirtschaftspo-
litische Regime des Landes mit der wertstabilsten Wihrung ist umso grofer, je hther
die Elastizitit der Wihrungsstrome ist. Unregulierter Kapitalverkehr im Rahmen der
jetzigen Form des EWS wiirde somit die Hegemonie der Bundesrepublik noch ver-
stirken. Hierin liegt der Hauptgrund dafiir, daf Italien und Frankreich in der Per-
spektive 1992 so vehement fiir eine Weiterentwicklung des EWS eintreten.

Das Konzept der Einheitswihrung impliziert die Errichtung eines westeuropdischen
Wihrungspols. Eine westeuropdische Wihrung wiirde als internationales Anlage-
und Reservemedium eine erhebliche Rolle spielen und zunehmend monetire econo-
mies of scale realisieren, die bisher vor allem der US-Dollar verzeichnen konnte. Die
Befiirworter dieses Konzepts wollen ein Gegengewicht gegen den US-Dollar schaf-
fen, um den wirtschaftspolitischen Handlungsspielraum Westeuropas zu vergrofern
und zu einer gleichgewichtigeren Entwicklung der Weltwirtschaft beizutragen. Mit
diesem Konzept ist allerdings die groBe Gefahr verbunden, dafi das Gegenteil des
Angestrebten erreicht wird: Wenn die bundesrepublikanische Strategie der stabilitits-
orientierten Unterbewertung auf Westeuropa ausgedehnt wird, wird daraus eine
drastische Verschirfung des Kampfes um das Weltgeld im Rahmen des Multiwih-
rungsstandards und damit eine verschirfte Abhingigkeit Westeuropas von der Herr-
schaft der internationalen Kapitalbewegungen resultieren. Wenn die EG mit der
gleichen Vehemenz einen Handelsmerkantilismus verfolgt wie derzeitig die Bundes-
republik, miissen notwendigerweise von anderen Wirtschaftsblocken entsprechende
Leistungsbilanzdefizite hingenommen werden. Wenn man von der Unmoglichkeit
einer erneuten drastischen Steigerung der Verschuldung der Dritten Welt und der
Fortdauer der ebenfalls merkantilistischen wirtschaftspolitischen Orientierung Ja-
pans ausgeht, kann das Resultat nur in einem weiteren Anwachsen der US-amerika-
nischen Leistungsbilanzdefizite bestehen. Damit wiirden sich die ohnehin schon
_enormen weltwirtschaftlichen Ungleichgewichte dramatisch weiter zuspitzen.

4.b. Der ECU als Paralellwahrung

Die gegenwirtig dufierst populédre Idee, den ECU als Paralellwdhrung neben den
fortbestehenden nationalen Wiahrungen der EWS-Mitgliedsldnder zu etablieren (vgl.
u.a. Triffin 1988; Schmidt 1988), entbehrt vollstindig eines rationalen Skonomischen
Fundaments. Bisher fungiert der Wahrungskorb ECU ausschliefilich als Index bei
Kreditvertrigen. Wenn der ECU als Korbwihrung in den Rang eines gesetzlichen
Zahlungsmittels erhoben wird, wiirde sich sehr schnell die Hierarchie der verschie-
denen Wihrungen hinsichtlich ihrer Vermogenssicherungsfunktion geltend machen:
In Schwachwihrungslindern wiirde eine weitgehende Substition der nationalen
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Wihrungen durch den ECU stattfinden, wihrend der ECU in den Hartwéhrungslin-
dern keine Chance hiitte, sich, aufer in Nischen, auf Kosten der nationalen Wihrun-
gen auszubreiten. Aufgrund der Freiheit der Gldubiger selbst zu bestimmen, in
welcher Wihrung sie Kreditvertréige abschlieffen wollen, gilt hier das umgekehrte
Greshamsche Gesetz, d.h. das bessere Geld verdringt das schlechtere. Die Regierun-
gen von Schwachwihrungsldndern werden sich kaum auf ein derartiges Konzept
einlassen, da sie in diesem Fall jegliche nationale geldpolitische Steuerungskompe-
tenz verloren hitten. Eine ECU-Parallelwéhrung stellt somit keinen Weg zur Wih-
rungsintegration dar: sie wiirde ausschliefilich schwache Wihrungen eliminieren,
ohne in der Lage zu sein, eine einheitliche EG-Wihrung herauszubilden (vgl. Issing
1988, 13).

4.c. Wirtschaftspolitische Koordination auf der Grundlage von Regelbindungen

Grundlage derartiger Modelle ist der Wunsch, das EWS weiterzuentwickeln und an
die neuen Bedingungen des Gemeinsamen Binnenmarktes anzupassen, ohne eine
hierarchische supranationale Instanz zu schaffen. Das auf die Giiltigkeit der moneta-
ristischen Theorie vertrauende Konzept von McKinnon (1974, 188) baut auf eine
geldpolitische Koordinationsregel bei fixen Wechselkursen: Zunéchst miissen sich
die teilnehmenden Staaten auf eine westeuropdische Geldmengenwachstumsrate ei-
nigen. Die Geldpolitik der am Regelwerk teilnehmenden Staaten muf3 darauf ausge-
richtet sein, die heimische Geldmenge stabilitétsgerecht zu entwickeln, d.h. bei Zah-
lungsbilanziiberschiissen iiberdurchschnittlich und bei Zahlungsbilanzdefiziten un-
terdurchschnittlich auszuweiten. Diese Regelbindung wird mit einem Sterilisations-
verbot kombiniert, so daB} sich interventionsbedingte Geldbasisverdnderungen zwi-
schen den einzelnen Lindern ausgleichen. Ein derartiges, einem verkliirten Idealbild
von der Funktionsweise des Goldstandards nachempfundenes System hiitte den Vor-
teil, daB entsprechend den franzosischen und italienischen Forderungen eine Sym-
metrie hinsichtlich der infolge von auflenwirtschaftlichen Ungleichgewichten not-
wendig werdenden Anpassungsprozesse hergestellt wire (im Gegensatz zur Asym-
metrie im bestchenden EWS). Dem stehen jedoch erhebliche Nachteile gegeniiber.
Ein derartiges System kann nur funktionieren, wenn die 6konomische Entwicklung
der Teilnehmerlidnder wirklich durch das Geldmengenwachstum gesteuert wird. Dies
istallerdings schon allein deshalb zu bezweifeln, weil Geldmengenverinderungen zu
einem erheblichen Teil endogen erfolgen, da die Macht der Zentralbanken zur Steu-
erung der Geldmenge asymmetrischist: Zentralbanken kénnen immer eine Geldmen-
genausweitung verhindern, aber diese niemals erzwingen (vgl. Herr 1986). Zudem ist
ex ante immer noch unklar, ob die Geldmengenverdnderungen in Preis- oder Mengen-
wirkungen miinden.

Es kann auch nicht einfach vorausgesetzt werden, daf} sich die teilnehmenden Staaten
auf ein westeuropiisches Geldmengenwachstumsziel einigen konnen. Da dies den
Verzicht auf eine autonome nationale Geldmengenpolitik implizieren wiirde, entstiin-
de das strategische Problem, daff im McKinnon-Modell jedes Land fiir jede Periode
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einen Zielwert fiir die heimische Geldbasiskomponente festlegen muf3, der u.a. vom
erwarteten Wachstum des Produktionspotentials und der als unvermeidbar angese-
henden Inflationsrate abhingt. Jedes Land, das eine deflationire (inflationére) Politik
betreiben will, muf3 in Versuchung geraten, die genannten Parameter bewulit nach
unten (nach oben) zu verzerren, um damit einen Spielraum fiir die entsprechende
Politik zu gewinnen (vgl. Bofinger 1989 b). Aus diesem Grund wird die Einrichtung
einer gemeinschaftlichen Kontrollinstanz notwendig. Wenn es sich ausdriicklich
nicht um ein hierarchisches System handeln soll, bleibt vollkommen unklar, wie die
in derartigen Fillen vorliegenden Regelverstte einzelner Nationen festgestellt und
sanktioniert werden sollen.

Anden hier dargestellten Dilemmata dndert sich nichts, wennman die Koordinations-
regeln auf weitere Steuerungsvariablen ausdehnt. Anstatt die Bindung der Koordina-
tionsregeln an das Geldmengenwachstum wire eine Bindung an das Wachstum der
nationalen Bruttoinlandsprodukte (BIP) denkbar, das durch diskretinonire Geld- und
Fiskalpolitik gesteuert wird. Williamson (1988) und Miller/Williamson (1987) schla-
gen eine modifizierte Anwendung der BIP-Regel vor. Ihr Modell sieht neben der BIP-
Regel die Verhinderung aufienwirtschaftlicher Ungleichgewichte durch die Sta-
bilisierung des realen Wechselkurses mittels nomineller Wechselkursanpassungen
vor. Fiskalpolitik und Weltzinsniveau dienen als Instrumente zur Regulierung der
Weltwachstumsrate, wihrend die internationale Zinsstruktur die Wechselkurse zwi-
schen den am Regelwerk teilnehmenden Lédndern steuern soll (Williamson 1988, 218
f.). Damit ist das Williamson-Modell auf der einen Seite ein Fortschritt gegeniiber
dem McKinnon-Modell, da es nicht auf der Illusion basiert, allein iiber die Steuerung
der nationalen Geldmengenwachstumsraten ein binnen- und auBlenwirtschaftliches
Gleichgewicht zwischen den am Regelwerk teilnehmenden Léndern herstellen zu
konnen. Auf der anderen Seite zeigt sich aber, dafi das Williamson-Modell die im
McKinnon-Modell ungeldste Kontroll- und Sanktionsproblematik noch verschérft:
eine supranationale Instanz muf nicht nur fiir den Bereich der Geldpolitik, sondern
auch fiir den Bereich der Fiskalpolitik geschaffen werden. Einerseits entstiinden zur
Kontrolle der nationalen BIP-Wachstums- und Wechselkursziele und deren Einhal-
tung ganz erhebliche Transaktionskosten. Andererseits wire zur Verhidngung von
Sanktionen im Falle der Nichteinhaltung der Regeln die Errichtung einer supranatio-
nalen Instanz unerldBlich!®. Die Probleme der regelgebundenen Systeme konnen
prinzipiell in zwei Richtungen weisen. Zum einen ist ihr rascher Zerfall und damit die
Riickentwicklung zur gegenwiértigen Verfassung des EWS oder eine vollstindige
Auflsung des EWS moglich. Zum anderen kdnnen sie eine Ubergangsphase zu
hierarchisch strukturierten Varianten der EWS-Weiterentwicklung bilden.

4.d. Was bleibt?
Daeine Verlingerung des Status-quo des EWS immer unwahrscheinlicher wird, stellt

sich die Frage, welche Konzepte zur Weiterentwicklung des EWS realistisch sind.
Wenn aufgrund der erheblichen positiven externen Effekte regulierter Wechselkurse
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das EWS nicht in Richtung gréBerer Flexibilitidt verdndert werden soll, bleibt nur die
Option, »stiarkere EWS-Mechanismen in Zusammenwirkung mit engerer geldpoliti-
scher Koordination« (Padoa-Schioppa 1988, 74) zu institutionalisieren. Eine derar-
tige zweigleisige Strategie (vgl. Thomasberger 1988) basiert auf der Annahme, da
mehr Integration, d.h. weniger nationalstaatliche Kompetenzen, nur bei gleichzeiti-
gem Ausbau institutioneller Regulierung auf supranationaler Ebene moglich ist,
wenn es nicht zu extremen Ungleichgewichten im Integrationsprozel kommen soll.
Der Padoa-Schioppa-Bericht ist die bisher relevanteste Variante einer zweigleisigen
Strategie, deren Ziel nicht notwendigerweise in der Schaffung einer Einheitswihrung
und eines Einheitsstaates besteht. Es muf} zunichst offen bleiben, ob die im Delors-
Bericht vorgeschlagene Institutionalisierung einer europiischen Zentralbank nach
dem Modell der Deutschen Bundesbank eine Moglichkeit darstellt, einen Kompro-
mil} zwischen den bundesdeutschen Interessen auf der einen und den franzosischen
sowie italienischen auf der anderen Seite zu finden. Ungeklart ist u.a. wie autonom
eine derartige westeuropdische Zentralbank sein kann. Denn selbst wenn ihr formal
Autonomie garantiert ist, besteht iiber die Wahlentscheidungen fiir die verschiedenen
nationalen Zentralbankprisidenten selbstverstiandlich ein erheblicher EinfluB der
jeweiligen nationalen wirtschaftspolitischen Konstellation, so daB keineswegs gene-
rell der tiefe Glaube an das stabilititspolitische Dogma erwartet werden kann. In
diesem Zusammenhang ist darauf zu verweisen, dal3 die sehr weitgehende Autonomie
der Geldpolitik in der Bundesrepublik nicht nur Ausdruck des Bundesbankgesetzes,
sondern auch Ausdruck eines parteiiibergreifenden politischen Konsenses ist. Da
auch die Bundesbank an der Autonomie einer formal autonomen westeuropiischen
Zentralbank zweifelt, sind die Chancen der Realisierung der zweiten und dritten Stufe
des Vorschlags der Delors-Kommission eher als gering einzuschitzen. Es ist vielmehr
davon auszugehen, dafl die Bundesrepublik und méglicherweise auch andere Linder
ihre Geldpolitik mittelfristig nicht supranationalen Institutionen unterordnen werden.
Vor dem Hintergrund dieser These ist unser Vorschlag zu sehen, mit der Strategie der
antimerkantilistischen Integration Bedingungen fiir einen gleichgewichtigen westeu-
ropdischen Integrationsprozef3 zu schaffen, der Handlungsspielrdume fiir eine be-
schaftigungs- und 6kologieorientierte Wirtschaftspolitik nicht verbaut, sondern aus-
weitet.

5. Die Strategie der antimerkantilistischen Integration Westeuropas

Sowohl die Etablierung eines westeuropdischen Staates mit einer einheitlichen
Wihrung als auch ein kompliziertes kooperatives Regelwerk auf westeuropdischer
Ebene scheinen 6konomisch und politisch problematisch sowie zumindest mittelfri-
stig unrealistisch. Es spricht vieles dafiir, daf3 nationale Kompetenzen und die Vielfalt
und relative Autonomie der Einzelstaaten innerhalb Westeuropas erhalten bleiben
sollten—allein schon, um Fortschritte einzelner Staaten bei sozialen und 6kologischen
Regulierungen nicht zu bremsen.!! Es sollten nur bestimmte, allerdings zentrale Kom-
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petenzen auf europiische Institutionen iibertragen werden. Wesentliche Elemente der
Strategie der antimerkantilistischen Integration sind der Erhalt der Stufenflexibilitit
der Wechselkurse, punktuelle Kapitalverkehrsregulierungen und ein gemeinsames
AuBenmanagement des EWS.

5.a. Erhalt der Stufenflexibilitdt der Wechselkurse und punktuelle
Kapitalregulierungen

Haben Staaten unterschiedliche nationale Spezifika, die sich in unterschiedlichen
Geldlohnerhthungen, Produktivititsentwicklungen, spezifischen Priferenzen fiir
Preisstabilitit, Arbeitszeit und Wachstum, unterschiedlichem Bevélkerungswachs-
tum etc. ausdriicken, so bleibt zum Schutz solcher nationaler Besonderheiten nur die
Anpassung des Wechselkurses als »Schockverarbeiter« zwischen Staaten. Nationale
Besonderheiten sind vor allem unterschiedliche Institutionalisierungen wie z.B. das
Tarifvertragswesen. Institutionalisierungen kénnen volkswirtschaftlich effizient,
jedoch betriebswirtschaftlich kostspielig und im internationalen Konkurrenzkampf
nachteilig sein. Sie konnen jedoch auch — wie etwa die Gewerkschaftsstruktur in
GroBbritannien — auf allen Ebenen ineffizient, jedoch nur lingerfristig verdnderbar
sein. Zugestandenermalfien kann der Wechselkurs den Ausgleich zwischen Lindemn
nicht problemlos entsprechend der traditionellen neoklassischen Theorie erreichen
und muf3 durch andere Instrumente unterfiittert werden, jedoch ist keine realistische
und wiinschenswerte Alternative zur Anpassung der Wechselkurse in Sicht.
Prinzipiell sollte der Wechselkurs innerhalb Westeuropas institutionell so angepafit
werden, dafl mittelfristig die Leistungsbilanzen der verschiedenen Linder ausgegli-
chen werden. Dies ist eine Grundvoraussetzung gleicher Entwicklungschancen der
verschiedenen EWS-Mitgliedsstaaten. Es handelt sich dabei um eine politische
Norm, da der Marktprozef3 alleine gerade nicht zu diesem Ergebnis fiihrt. Zur Durch-
setzung dieser »Spielregel« ist eine Europiische Zentralbank mit einem Européi-
schen Wihrungsausschuf} als oberstem Gremium —bestehend aus den Notenbankpré-
sidenten und den Finanzministern der beteiligten Linder (vgl. Padoa-Schioppa 1988)
—und Mehrheitsbeschliissen durchaus denkbar. Spieltheoretisch wichtig erscheint,
daf Lander schon bei ihrer Strategiewahl vom Zwang zum mittelfristigen Leistungs-
bilanzausgleich ausgehen, handelsmerkantilistische Strategien also als langfristig
undurchsetzbar erscheinen. Eine solche Zentralbank konnte auch zum Ausbau der
bestehenden Interventionsregeln des Europdischen Wihrungsfonds, zu lingerfristi-
ger Unterstiitzung von Schwachwéhrungslandern etc. ausgebaut werden. Doch sollen
uns hier die institutionellen Details nicht weiter beschéftigen (vgl. Herr, Voy 1989),
vielmehr soll auf Einwénde gegen die Wirksamkeit des Wechselkursanpassungsme-
chanismus eingegangen werden.

Die erste Schwiche besteht darin, dafl der Wechselkurs die Wettbewerbsfihigkeit
nicht hinreichend verschiebt, um einen Ausgleich der Leistungsbilanz zu erzeugen.
Soll ein Defizit tiber den Wechselkurs abgebaut werden, so kann dies nur gelingen,
wenn die Abwertung nicht durch intermne Preiserhthungen kompensiert wird. Zur
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Verhinderung einer Abwertungs-Inflations-Spirale ist somit eine zumindest leidlich
funktionierende Einkommenspolitik notwendig. Lander werden also auch in dem hier
vorgeschlagenen System zur Inflationsbekdmpfung gezwungen und es ist ihnen
untersagt, eine Uberbewertung zur Verminderung des Inflationsproblems einzuset-
zen. Aufgrund einer inkohérenten Produktionsstruktur ist es ebenfalls moglich, daf
Wechselkursdnderungen zum Ausgleich eines Defizits sehr hoch sein miissen. Zur
Verbesserung der in diesem Fall zu geringen Elastizitdten ist an intensive EG-
Strukturpolitik und vor allem in siidlichen Lindern an temporiren selektiven Protek-
tionismus und grofziigige Anpassungskredite des Europdischen Wihrungsfonds zu
denken'.

Ein weiterer Einwand besteht darin, dafl private Kapitalstrome den angestrebten
Wechselkursmechanismus zerstoren. So kann ein Land mithéherer Inflationsrate und
Leistungsbilanzdefizit von Kapitalflucht betroffen sein, die den Wechselkurs zwar
zunichst in die richtige Richtung dréngt, jedoch dann zu einem destabilisierenden
»UberschieBen« der Wechselkurse fiihrt, das negative Realeffekte und empfindliche
Inflationsschiibe erzeugt. Wiahrungsspekulation kann solche Probleme noch ver-
scharfen. Um destabilisierende Kapitalstréme zu regulieren sind spezifische Kapital-
verkehrsregulierungen und Interventionsmechanismen denkbar. Der kurzfristige
sspekulative< Kapitalverkehr® sollte auch innerhalb Europas durch eine Devisenum-
satzsteuer auf alle Devisentransaktionen - ein oder zwei Prozent der Umsatzsumme
—weitgehend unterbunden werden (vgl. Tobin 1978, Dombusch 1986, Padoa-Schiop-
pa 1988, S. 77). Warenverkehr und langfristiger Kapitalverkehr werden kaum bela-
stet, und die Steuer ist administrativ leicht handhabbar, vor allem wenn sie von allen
Lindern erhoben wird. Devisentransaktionen kénnen auch als legitime fiskalisch
motivierte Steuerbasis betrachtet werden. Zur Abwehr kurzfristigen spekulativen
Kapitalverkehrs ist auch ein Ausbau der Interventionsregeln des EWS geeignet.
Der langfristige Kapitalverkehr kann durch die beschriebenen Mechanismen aller-
dings nicht kontrolliert werden. Es ist jedoch zu beachten, dafl langfristiger Kapital-
verkehr —etwa von einem Defizitland zu einem UberschuBland — durchaus stabilisie-
renden Charakter haben und den Wechselkurs in die richtige Richtung lenken kann.
Besonders wenn Spekulanten von der Fiahigkeit der Zentralbanken und der EG-Zen-
tralbank zur Regulierung eines Wechselkurses entsprechend des Zieles des Lei-
stungsbilanzausgleichs iiberzeugt sind, wirkt der Kapitalverkehr unter Umsténden
stabilisierend. Institutionalisierungen produzieren liber diesen Weg Sicherheit und
eliminieren die Instabilitdts- und Unsicherheitselemente eines Systems flexibler
Wechselkurse, ohne die 6konomischen Zwinge einer Einheitswihrung oder einer
Wihrungsunion mit unveridnderlichen Kursen in Kauf zu nehmen. Kapitalverkehrs-
regulierungen brauchen dann — abgesehen von der Devisenumsatzsteuer — erwar-
tungsgeméB nur in Ausnahmefillen und speziell nur in inflationierenden Schwach-
wihrungsldander angewandt werden, die letztlich in keinem geldwirtschaftlichen Sy-
stem um die Kontrolle der Inflation herumkommen. Einzelnen Lindern sollte es auch
erlaubt sein, gegebenenfalls weitergehende Regulierungen des Kapitalverkehrs als
Ausdruck nationaler Souveranitit zu etablieren.
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Insgesamt impliziert die Strategie der antimerkantilistischen Integration ein mudd-
ling-through und damit diskretionire Reaktionen auf spezifische Situationen, wobei
wirtschaftspolitisch der Europédische Wihrungsrat als das geeignete Gremium zur
Entscheidung diskretiondrer Manahmen erscheint. MakroSkonomisch besteht zwi-
schen Wechselkursstabilitit, wirtschaftspolitischer Autonomie der Einzelstaaten und
Unreguliertheit des Kapitalverkehrs ein trade off. Muddling-through impliziert, dafl
keines dieser drei Elemente in Reinheit erreicht werden kann, da die 6konomischen
Kosten dabei jeweils zu hoch wiren. Der Padoa-Schioppa-Report (1988, S. 75 ff.)
geht von einer Mischung zentral verbindlich festgelegter Geldpolitik, abgestimmter
Fiskalpolitik sowie Wechselkursveridnderungen und Kapitalverkehrsregulierungen
in besonderen Fillen aus. Die Strategie der antimerkantilistischen Integration sieht
dagegen eine Mischung von gréfierer nationaler Autonomie der Geld- und Fiskalpo-
litik, schnelleren Wechselkursanpassungen und Behinderung des spekulativen Kapi-
talverkehrs als angebrachter an. Sie erstrebt auBerdem keinen Gemeinsamen Binnen-
markt in vollendeter Form, da dafiir derzeit weder die realokonomische, institutionel-
le und politische Basis gegeben ist, noch die Kosten einer solchen Losung unakzep-
tabel wiren.

5.b. Gemeinsames Auflenmanagement des EWS

Das AuBenmanagement des EWS hat erstens zur Stabilitit des gegenwirtigen Wih-
rungssystems unter der Instabilitdt der Wihrungskonkurrenz beizutragen; zweitens
sind externe Storquellen vom EWS fernzuhalten. Den besten Beitrag, den ein euro-
piischer Wirtschaftsblock zur Stabilisierung der Weltwirtschaft leisten kann, ist die
Verhinderung einer gesamteuropaischen merkantilistischen Politik und die Reduzie-
rung des Wihrungswettbewerbs zwischen Dollar, Yen und DM. Dies bedeutet, daf3
Europa eine insgesamt ausgeglichene Leistungsbilanz mit dem Rest der Welt anstre-
ben sollte. Auch hier ist der Wechselkurs als indirektes marktméBiges Instrument an-
deren Instrumenten vorzuziehen. Selektiver Protektionismus, die Tobin-Dornbusch-
Devisenumsatzsteuer sowie gegebenenfalls in Ausnahmefillen direkte administrati-
ve MaBinahmen sollten zur weiteren Absicherung einer mittelfristig ausgeglichenen
Leistungsbilanz herangezogen werden. Dieser Vorschlag bedeutet in keiner Weise
eine Abkoppelung Westeuropas vom Weltmarkt, da iiber die Intensitét des internatio-
nalen Handels auf Basis der angegebenen Maflnahmen keinerlei Aussage moglichist.
Die Kontrolle der weltwirtschaftlichen Salden sowie des ungehinderten privaten Ka-
pitalverkehrs, der destabilisierende Leistungsbilanzungleichgewichte und. Uber-
schuldungen erst schafft, ist im Gegenteil eine Voraussetzung des Erhaltes einer
offenen Weltwirtschaft.

Eine enge internationale Kooperation in der Form einer Weltzentralbank (vgl. Hankel
1984) sowie verschiedenster Spielarten weltweiter Kooperationsregeln (vgl. Wil-
liamson 1988, McKinnon 1974) sind politisch unrealistisch. Unbestreitbar gibt es
weltwirtschaftliche Kooperationsmoglichkeiten, die die Wohlfahrt insgesamt erho-
hen wiirden. Da die Weltwirtschaft jedoch in vielen Dimensionen als Nullsummen-
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spiel aufzufassen ist, ist in der Abwesenheit einer weltwirtschaftlichen Hegemonial-
struktur stabile Kooperation eher unwahrscheinlich und wirtschaftspolitische Strate-
gien miissen vom schlechtesten Fall, der Nicht-Kooperation, ausgehen. Ad hoc Ko-
operationen als Reaktion auf aktuelle Probleme scheint den gegenwirtigen weltwirt-
schaftlichen und politischen Gegebenheiten am ehesten zu entsprechen (Dornbusch
1986).

Als eine potentiell entscheidende Storquelle eines Europaischen Wiahrungssystems
ist die enge Substitutionsbeziehung zwischen DM und US-Dollar anzusehen. Eine
weitere europdische Integration setzt unmittelbar die Kontrolle dieses Stérpotentials
voraus, was nichts anderes als die drastische Reduzierung der Bedeutung der DM als
weltweites privates (und offentliches) Reservemedium impliziert. Die Attraktivitit
der DM als weltweites Reservemedium 148t sich durch konsequente europaweite
Quellenbesteuerung auf Kapitalertrage, europaweite Borsenumsatzsteuern und gege-
benenfalls noch spezifischere administrative MaBnahmen beseitigen.

5.c. Konsequenzen fiir die Bundesrepublik und politische Durchsetzbarkeit

Die Bundesrepublik muB in der Konzeption der antimerkantilistischen Integration in
bezug auf Beschiftigungseffekte allein die Konsequenzen ihrer Politik tragen, da
giinstigere Produkfivititsentwicklungen, geringe Geldlohnerhhungen und niedrige
Wachstumsraten durch Aufwertungen mittelfristig vollstindig neutralisiert werden.
Dafiir sollen die »Spielregeln« des Europaischen Wihrungssystems sorgen, die vom
demokratisch organisierten Wihrungsrat liberwacht bzw. durchgesetzt werden sol-
len. Allerdings hat die Bundesrepublik auch die Moglichkeit, die interne Restriktions-
politik aufzugeben oder abzumildern. Da das von uns vorgeschlagene Wahrungssy-
stem Handelsmerkantilismus unterbindet, wird auch der Export von Arbeitslosigkeit
unmoglich. Beschiftigungspolitik 146t sich dann nur durch eine binnenorientierte
Wachstumsdynamik oder eine kooperative Wirtschaftspolitik aller Lander erzielen.
In diesem Sinne wiirde die vorgeschlagene Option des Wihrungssystems durchaus
symmetrische Anpassungszwinge erzeugen.

Bisher hat die Bundesrepublik die meisten Vorteile aus dem EWS gezogen. Sie hat
Wohlfahrtsgewinne iiber Aufwertungen der Mark und Wohlfahrtseffekte iiber den
Export von Arbeitslosigkeit realisiert. Sowohl die Marktkrifte als auch die politische
Konstellation legen nahe, daf diese »beste aller Welten« fiir die Bundesrepublik sich
ihrem Ende zuneigt. Aufgrund ihres Weltmarkterfolges entwickelt sich die Bundes-
republik zu einer »reifen« Glaubigernation. Glaubigernationen miissen jedoch zur
Verhinderung eines zunehmenden Ungleichgewichts der Leistungsbilanz frither oder
spiter Importiiberschiisse tolerieren bzw. durch Kapitalzufliisse eine solche Entwick-
lung hinnehmen'*.

Fiir Schwachwihrungslander in Westeuropa wire in dem durch die Strategie der anti-
merkantilistischen Integration entstehenden Wihrungssystems die Rolle der Bundes-
republik als »Stabilitdtsanker« nicht mehr von Nachteil. Zwar wiirde die Bundesre-
publik anhaltende Wohlfahrtsgewinne iiber die Verbesserung der terms of trade
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erzielen, die Schwachwéhrungsldander hitten jedoch Vorteile in bezug auf Wachstum
und damit verbundene evolutionire Effekte und Beschiftigung. Wohlfahrtsckono-
misch wiirde ein kooperatives Wahrungssystem somit bei tendenziell ausgeglichenen
Leistungsbilanzen den verschiedenen Lindern die Option zwischen positiven terms
of trade-Effekten und positiven Wachstumseffekten gewihren. Selbstverstindlich
konnte als Spezialfall auch der Fall von unveridnderten terms of trade und 6konomi-
scher Expansion der Nationen im Gleichschritt realisiert werden.

Auch in dem von uns vorgeschlagenen Modell wiirde fiir die Bundesrepublik die Bei-
behaltung der 6konomisch restriktivsten Politik in Westeuropa ein weiterhin niedri-
ges Beschiftigungsniveau bei durchaus hohen Wohlfahrtseffekten implizieren. Der
positive Wohlfahrtseffekt einer solchen Strategie konnte theoretisch zur verbesserten
Unterstiitzung der Hauptleidtragenden dieser Option, den Arbeitslosen, oder zu Ar-
beitszeitverkiirzungen genutzt werden. Da jedoch bei einer Strategie, die Arbeitslo-
sigkeit impliziert, nahezu ausgeschlossen werden kann, da3 marginalisierte Gruppen
verstidrkt unterstiitzt werden, diirften die internen Verteilungswirkungen duf3erst un-
gleich ausfallen. Es ergibe sich eine Zwei-Drittel-Gesellschaft, bei der Vermogende
sowie Beschiftigte gleichermalen profitieren und die Arbeitslosen die grofien Verlie-
rer sind. Aber auch fiir Beschiftigte ist die Option einer Zwei-Drittel-Gesellschaft
nicht unbedingt vorteilhaft, da die Arbeitslosigkeit den Druck auf die Beschiftigten
in jeder Hinsicht erhoht. Dennoch kann zynischerweise ein derartiges Szenario eine
gewisse Okonomische und politische Stabilitét besitzen. Allerdings wire auch ein
Szenario denkbar, in dem der Preis der restriktiven Politik auch hinsichtlich der daraus
resultierenden sozialstrukturellen Veridnderungen als fiir die Gesellschaft insgesamt
zu hoch eingeschitzt wird und die Bundesrepublik durch expansive Wirtschaftspoli-
tik und nicht durch Aufwertung den Spielraum anderer Lander erhoht. Dies fiihrt uns
zur Frage der politischen Durchsetzbarkeit speziell in der Bundesrepublik. Realisti-
scherweise wird es den verschiedensten makroskonomischen Agenten und Interes-
sengruppen von der Bundesbank bis zu den Gewerkschaften schwerfallen, von der
»heiligen Kuh« der Exportorientierung und internationalen Wettbewerbsfahigkeit
abzulassen und die makrodkonomischen Effekte der eigenen Politik zu tragen —doch
daran wird aufgrund der Marktmechanismen und des politischen Drucks letztendlich
kein Weg vorbeifiihren.

Eine Klippe des westeuropdischen Integrationsprozesses ist das Verhéltnis Bundes-
republik/USA. Im Grunde wird iiber die weitere westeuropéische Integration in der
Bundesrepublik entschieden. Vieles deutet darauf hin, daBl die bundesrepublikani-
schen Interessen eher in Richtung Westeuropa tendieren. Fest steht dieses Ergebnis
noch nicht, zumal die Notwendigkeit des Verzichts auf die DM als weltweite An-
lagewihrung bei der westeuropdischen Option noch nicht im BewuBtsein der politi-
schen Agenten — mit Ausnahme der Bundesbank — ist. Eine Abkehr vom Szenario
einer generall restriktiv agierenden Bundesrepublik mitdem Reflex der Zwei-Drittel-
Gesellschaft mit hohem Wohlstand und ungleichen Verteilungsverhiltnissen im
Innern ist ohne eine radikale Abwendung von der bisherigen Entwicklungslogik nicht
vorstellbar. Politische Mehrheiten fiir eine andere Option kann es nur geben, wenn die
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abhingig Beschiftigten begreifen, daf sie mit ihrer Unterwerfung unter den Fetisch
der Weltmarktorientierung zumindest hinsichtlich des Beschiftigungsniveaus einer
kontraproduktiven Strategie folgen. Allerdings bleibt den Gewerkschaften kein ande-
rer Weg zur nationalen Beschiftigungsmaximierung als der iiber die Erhéhung der
internationalen Wettbewerbsfihigkeit, wenn Geld- und Fiskalpolitik die entspre-
chende Gesamtstrategie des Landes vorgegeben haben. Allein iiber westeuropéische
Institutionalisierungen den innenpolitisch nicht vorhandenen Konsens zur Verinde-
rung der bundesrepublikanischen Politik zu erzwingen, muf3 aussichtslos bleiben.
Auch aus diesem Grunde schlagen wir ein EWS mit relativ hoher Autonomie der
Einzelstaaten vor.

Anmerkungen

1 Der allgemeine theoretische Teil dieses Aufsatzes mufl knappgehalten werden. Fiir detailliertere
Ausfithrungen vgl. Herr 1986, 1989; Herr/Westphal 1988; Westphal 1988.

2 Unter gewissen Bedingungen kénnen auch kleinere stabile Wihrungen in der Wihrungshierarchie
weit oben stehen — wie etwa der Schweizer Franken —, jedoch kénnen solche Wihrungen nur partiell
Weltgeldfunktionen {ibernehmen.

3 Auf den ersten Blick sind die Interventionsregeln des EWS symmetrisch, da sowohl die Zentralbank
im Schwach- als auch im Starkwahrungsland bei Erreichen der Interventionspunkte des Wechselkurs-
gitters intervenieren muf. Hinter dieser formalen Symmetrie stecken jedoch asymmetrische Effekte
der Wiahrungsreserven. Das Schwachwihrungsland erfahrt unabhéngig davon, welche Zentralbank
interveniert, Reserveverluste, wihrend das Starkwihrungsland Reservezunahmen realisiert, die nicht
zu expansiven Liquidititseffekten aufgrund von Sterilisationsméglichkeiten fithren (vgl. Bofinger
1988a).

4 Mit dem Begriff der Einkommenspolitik fassen wir sdmtliche Regulierungen des Niveaus und der

Struktur der Nominallohne einschlieBlich ihrer sozialstaatlichen Komponenten. Diese Regulierungen

konnen auf konsensueller, korporatistisch-institutioneller oder auf administrativ-staatlicher Grund-

lage (z.B. Lohnstopp) beruhen.

1 ECU = 2,07 DM (Stand: M#rz 1988).

6 So wies Owen (1983) die Bedeutung der economies of scale fiir die Entwicklung und die Struktur des
Intra-EG-Handels seit dem Ende der fiinfziger Jahre nach.

7 »EinLand, dem es gelingt, sich als Folge des internationalen Handels einen unverhiltnismiBig hohen
Anteil an hochlukrativen Wirtschaftszweigen zu sichern, kann auf Kosten anderer Linder aus dem
internationalen Handel Nutzen ziehen, wihrend es durchaus denkbar ist, daf3 ein Land mit nur weni-
gen hochlukrativen Wirtschaftsbereichen ohne internationalen Hande! letzlich besser dastiinde«
(Krugman 1988, 119).

8 Das Problem wird bei Cecchini (1988) nur in folgendem Satz erwéhnt: »Die Errichtung des Binnen-
marktes zwingt die Gemeinschaft daher geradezu, das Europiische Wihrungssystem weiter zu
stirken und den institutionellen Rahmen fiir stabile Wechselkurse auszubauen« (140). Doch selbst
hier wird so getan, als ob es sich beim Gemeinsamen Binnenmarkt und der Wahrungsintegration um
zwei voneinander getrennte Gegenstandsbereiche handeln wiirde.

9 Wenn im weiteren Verlauf dieses Aufsatzes der Begriff des Gemeinsamen Binnenmarktes dennoch
im Sinne des Cecchini-Berichtes verwandt wird, geschieht dies ausschlieBlich, um keine Verwirrung
durch die Abweichung vom herrschenden Sprachgebrauch zu erzeugen.

10 Weder McKinnon (1984, 1988), noch Miller/Williamson (1987) haben sich hierzu geduBert.

11 Auf allokativer Ebene lduft das dominierende Konzept der Integration auf die Herstellung von
Mindeststandards auf EG-Ebene in bezug auf Umweltschutz, Sicherheitsstandards in Produktion und
Konsumtion etc. hinaus. Solange allerdings ein EG-Normensystem nur in Ansétzen besteht, soll nach
Meinung der herrschenden Integrationspolitik das Prinzip der gegenseitigen Anerkennung national-

i
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spezifischer Regulierungen gelten. Dies impliziert, dafl jedes Land bei der Einfuhr von Waren und
Dienstleistungen die Normen der anderen europdischen Staaten tolerieren muf3. Eine solche »com-
petition among rules« soll dann tiber den Konkurrenzprozef den effizientesten Regulierungen zum
Durchbruch verhelfen (vgl. Giersch 1987). Eine solche Konzeption der Integration ist unakzeptabel,
da sie in vielen Bereichen eine nationale Institutionalisierung iiber dem EG-Mindeststandard unter-
lauft. Dies gilt im gesamten Bereich negativer externer Effekte, die besonders bei Skologischen Pro-
blemen, Konsumentenschutz, Sicherheitsstandards etc. eine elementare Rolle spielen (vgl. Franzme-
yer 1987). Es muB} hingegen das Prinzip gelten, dafl nationale Mindeststandards, wenun sie {iber EG-
Mindeststandards hinausgehen, Vorrang vor diesen habern, wihrend EG-Mindeststandards Vorrang
vor weniger strengen nationalen Mindeststandards haben sollten.

12 Kurzfristig — d.h. fiir ein bis zwei Jahre — knnen bei Wechselkursinderungen perverse nominelle
Effekte auftreten, obwohl sich die Realstréme schon anpassen. Solche Phasen sind ebenfalls durch
Anpassungskredite des Wahrungsfonds zu tiberbriicken.

13 Zum anderen ist dem Padoa-Schioppa-Bericht darin zuzustimmen, »daB in einer Welt vollstindiger
Kapitalmobilitdt auch bei hohem Grad geldpolitischer Konvergenz, wie das zur Zeit der Fall ist,
Spannungssituationen auf den Devisenmérkten denkbar sind, die nicht durch Verschiedenheiten der
grundlegenden Gegebenheiten, sondem weitgehend durch ephemere Informationen bedingt sind«
(Padoa-Schioppa 1988, 73).

14 Die Idee, den Umsatz von Verm&gensbestinden, die zur Spekulation benutzt werden, durch eine
Steuer zu behindern, stammt von Keynes (1936, 135), der eine Bérsenumsatzsteuer vorschlug. Auch
eine solche, mit allerdings deutlich htherem Prozentsatz, sollte in Westeuropa eingefiihrt werden, um
einen langfristigen Anlagehorizont auch auf Wertpapiermérkten zu erzwingen.

15 Fiir die Bundesrepublik mit ihren Defiziten im Reiseverkehr und bei den Transferzahlungen wiirde
dies eine drastische Reduzierung des Handelsbilanziiberschusses, aber keinen Importiiberschuf im-
plizieren.
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