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EURO-WAHRUNG:
» UNPOLITISCHES*“ GELD?

Rezension von: Theresia Theurl, Eine
gemeinsame Wihrung fiir Europa.
12 Lehren aus der Geschichte, Oster-
reichischer Studien-Verlag, Innsbruck
1992, 352 Seiten, 6S 438,—; und:
dieselbe, Die Europa-Wihrung im
Spannungsfeld von Mirkten und Poli-
tik, Osterreichischer Studien-Verlag,
Innsbruck 1992, 46 Seiten, 6S 112,~.

Die beiden Biicher befassen sich mit
einem Teilaspekt der Maastrichter
Vertrage, namlich der Wirtschafts-
und Wahrungsunion (WWU). Die ge-
meinsame Wiahrung fiir Europa stand
im letzten Jahr oft im Mittelpunkt po-
litischer Diskussionen. Die Deutschen
haben Angst, ihre harte Mark gegen
eine européische Weichwéhrung ein-
tauschen zu miissen, erfiillen aber zur
Zeit nicht einmal die von ihnen gefor-
derten strengen Konvergenzkriterien,
die eine Teilnahme eines EG-Staates
an der Wahrungsunion erst erlauben.
Die Dinen erfiillen zwar die Konver-
genzkriterien, wollen aber an der
Waihrungsunion nicht teilnehmen. An-
dere Staaten wiederum beniitzen die
vorgeschriebenen = Konvergenzkrite-
rien als Begriindung fiir eine restrikti-
ve Wirtschaftspolitik, die aufgrund
O0konomischer Notwendigkeiten auf
jeden Fall erforderlich wire. Und viele
sehen in der WWU die einmalige Gele-
genheit, die Dominanz der Deutschen
Bundesbank in bezug auf die Geldpo-
litik in Europa zu beseitigen.

Theurl nimmt in dieser Diskussion
am ehesten den Standpunkt der Deut-
schen ein. Sie bezweifelt die Vorteile
einer gemeinsamen Wahrung in Euro-
pa nicht, meint aber, daB} das bisher
geschaffene politische und wirt-
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schaftspolitische Umfeld kein Garant
fiir den Erfolg einer européiischen
Waiahrung ist. Die Autorin &uBlert
mehrmals die Befiirchtung eines Sta-
bilitatsverlustes durch die Einfiihrung
des ECU. Da in den Augen von Theurl
die Vorteile bisher liberbewertet wur-
den und vor allem die Umstellungsko-
sten zuwenig berticksichtigt wurden,
pladiert sie dafiir, die Einfiihrung ei-
ner einheitlichen Wahrung erst zu ei-
nem Zeitpunkt vorzunehmen, zu dem
eine Irreversibilitat garantiert ist. Der
Schritt zu einer Europiischen
Waihrung ,,darf sich nicht im nachhin-
ein als falsch erweisen“ (Theurl
[1992b] 36).

Theurls Beitriage zur Diskussion tiber
die WWU sind auch von den Zeitpunk-
ten ihrer Erscheinung interessant, da
»Eine gemeinsame Wihrung fiir Euro-
pa“ mit dem Tag der Paraphierung der
Maastrichter Vertriage abgeschlossen
wurde und ,Die Europa-Wahrung im
Spannungsfeld von Mirkten und Poli-
tik“ eine Abschrift eines Anfang Novem-
ber 1992 (1) gehaltenen Vortrages ist.

»Eine gemeinsame Wahrung
fiir Europa“

Theurl versucht in diesem Buch an-
hand von sechs Beispielen monetérer
Unionen aus dem 19. Jahrhundert zwolf
Lehren fiir die WWU abzuleiten.

In Teil I des Buches erlautert die Auto-
rin die Fragestellung, stellt die Relevanz
von historischen Beispielen dar und
fiihrt in das Thema monetire Unionen
ein.

Teil II widmet sich in tiber 220 Seiten
den sechs historischen Beispielen. Mit
der Unterscheidung zweier Unionstypen
legt die Autorin bereits fest, welche Vor-
aussetzungen sie fiir eine erfolgreiche
Wiéhrungsunion als notwendig erachtet.

Monetidre Unionen souverdn bleiben-
der Staaten sind im Laufe der Adap-
tionsprozesse von MaBnahmen einer in-
stitutionellen Desintegration dominiert.
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Diese Desintegration fiihrt auf Dauer zu
einer Auflosung der Union. Sowohl der
Latinische Miinzbund, die Deutsch-
Osterreichische Miinzunion als auch die
Skandinavische Miinzunion waren auf-
grund mangelnder politischer Unifika-
tion zum Scheitern verurteilt.

Im Gegensatz dazu waren die mo-
netiren Finalunionen der politischen
Unionen in ihrer Entwicklung von einer
institutionellen Integration bzw. Zen-
tralisierung der geldpolitischen Akteure
gekennzeichnet.

Die Schweizer, die italienische und die
deutsche Wiahrungsunion waren — nach
Meinung der Autorin — deshalb erfolg-
reich, weil auf Grundlage einer politi-
schen Union die Monopolisierung des
Emissionsrechtes moglich war. Die an-
fanglichen Schwierigkeiten in der
Schweiz und in Italien seien auf den ge-
ringen ©6konomischen Integrationsgrad
zurlickzufiihren. ,.Die Einfiihrung einer
gemeinsamen Wiahrung konnte, poin-
tiert und in moderner Terminologie for-
muliert und ausschlieBlich auf den Zeit-
punkt der politischen Unifikation bezo-
gen, in Deutschland als Krénung des
vorangegangenen Integrationsprozesses,
in der Schweiz und in Italien als Grund-
stein fiir die Integration regionaler Ein-
heiten interpretiert werden“ (S. 137).

Die im Vergleich zur Schweizer oder
italienischen Einigung wesentlich hohe-
re Bedeutung der Banknoten zum Zeit-
punkt der deutschen Unifikation trug zu
deren effizienteren Umsetzung bei. So-
mit stellt sich die Frage, inwieweit
Transformationsschwierigkeiten nicht
so sehr auf den Unifikationsprozef3 und
dessen politische Komponente zurtick-
zufiihren sind, als vielmehr in Anderun-
gen im Geldwesen ihre Ursache finden.
Im 19. Jahrhundert waren das Miinzwe-
sen und die Banknotenemissionen nicht
auf gemeinwirtschaftliche Ziele, son-
dern auf kommerzielle bzw. privatwirt-
schaftliche Ziele ausgerichtet. Erst mit
den Wahrungsunionen fand hier eine
Umstellung statt.

Fir das Scheitern der monetiren
Unionen souverdner Staaten waren wei-
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ters folgende Faktoren ausschlaggebend:

— ungenligend prazises Regelwerk;

— keine Adaption des Vertrages bei sich
verdandernden Voraussetzungen,;

— stetige institutionelle Desintegration

- und nationale Strategien bei externen

Schocks.

Alle monetdren Unionen haben aber
gemeinsam, daf3 die faktische Integra-
tion nach der Griindung einer mo-
netdren Union (auch wenn sie nur von
vorlibergehendem Bestand war) hoéher
blieb, als sie zuvor war.

Teil IIT gibt einen kurzen historischen
und 6konomischen Uberblick tiber den
Weg zu einer Wahrung fiir Europa.

Teil IV versucht, die aus der Analyse
der Fallbeispiele des 19. Jahrhunderts
gewonnenen Erkenntnisse in zwolf The-
sen zusammenzufassen. Sie sind als
Input fiir Diskussionen der beschlosse-
nen WWU und als Bedingungen fiir de-
ren Erfolg gedacht.

Eine gemeinsame Wiahrung fiir Euro-
pa soll auch die Funktion einer Integra-
tionslokomotive ilibernehmen. Bedin-
gung hierfir ist aber, daf3 es keine unter-
schiedlichen Integrations-Visionen der
Teilstaaten gibt und keine divergieren-
den Ziele verfolgt werden. Souveri-
nitétsreste der Teilstaaten wirken als in-
hérenter Sprengsatz in monetéren Unio-
nen. Die Autorin sieht Mingel in den
Vertriagen zur Européischen Union be-
ziiglich der verbleibenden Souveri-
nitatsrechte und beziiglich der Konkret-
heit des Zieles (2).

Wenn auch die 6konomische Notwen-
digkeit zu einer gemeinsamen Wahrung
besteht, sollten die Vorteile im Verhalt-
nis zu den Friktionen in der Ubergangs-
phase nicht tiberbewertet werden. Die
Autorin kann sich zwei Szenarien
beziiglich der politischen Dimension von
Europa-Geld vorstellen. ,,Geld wird
unpolitisch“ oder ,Geld wird europa-
politisch.” ,,Unpolitisches* Geld wiirde
den Verzicht auf ein wirtschaftspoliti-
sches Instrument bedeuten. Auch wenn
diese Variante, wie die Autorin selbst
meint, unwahrscheinlich ist, erweckt sie
den Eindruck, diese zu bevorzugen. Fiir
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die Autorin scheint es keine Frage zu
sein, ob es ,unpolitisches”“ Geld tiber-
haupt gibt.

Monetiare Unionen ohne monetére
Superinstanz seien zum Scheitern verur-
teilt. Die Neutralisierung der Aus-
wirkungen der nationalen Wirtschafts-
politik sei eine wesentliche Bedingung
fir den Bestand und die Qualitat der
Wihrungsunion. Die bisher festgelegten
Koordinationsregeln seien ungentigend
und miissen ausgebaut werden, um
den Bestand der Wéihrungsunion zu
sichern.

Auch wenn die 6konomischen Voraus-
setzungen und die institutionellen
Strukturen in der EG giinstiger sind als
bei den monetédren Unionen des 19. Jahr-
hunderts, dirfen — um den Erfolg der
Wéhrungsunion zu garantieren - die
Konvergenzkriterien im politischen Pro-
ze3 keine Aufweichung erfahren.

Regelsysteme monetirer Unionen sind
von einem trade off zwischen Bestimmt-
heit und Flexibilitit gekennzeichnet.
Um zentrifugale Krafte zu minimieren,
dirfen diese keine monetiaren Ord-
nungszusammenhinge vernachlassigen,
und es durfen keine 6konomischen Ge-
setzmiBigkeiten unterdriickt werden,
,da sie ihre eigenen Wege haben, um
sich gegen Illusionen durchzusetzen*
(S. 335).

Um die Irreversibilitit der WWU zu
garantieren, gibt es der Meinung der Au-
torin nach nur drei Moglichkeiten: ent-
weder wird das Geld vé6llig aus dem poli-
tischen Bereich gelost, oder die politi-
schen Strukturen sind ebenfalls zu eu-
ropéisieren, oder aber es sind 6konomi-
sche Voraussetzungen dafiir zu schaffen,
»,daBl eine europdische Wihrung ein
tberlegenes monetiares Arrangement
darstellt” (sic!). (S. 338)

»Die Europa-Wihrung im Spannungs-
feld von Mdrkten und Politik“

_Dieses Buch gibt einen kurzen
Uberblick der Bedenken, welche die
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Autorin in bezug auf die europiische
Wéahrungsunion hegt. Wéahrend sie
in ,Eine gemeinsame Waihrung fir
Europa“ noch aufgrund historischer
Fakten Beweise zu fiihren versucht,
argumentiert sie hier vor allem poli-
tisch.

Neu hinzu kommen Vorbehalte auf-
grund mangelnder Akzeptanz in der Be-
volkerung (inzwischen wurden die Refe-
renden in Danemark, Irland und Frank-
reich abgehalten) und das Argument,
wonach die Storungen im EWS zeigen,
daf3 die notwendige Konvergenz fiir eine
Wahrungsunion in der EG nicht gegeben
ist (3).

Die Abneigung der Autorin gegen ,,po-
litisches Geld“ kommt auch in diesem
Vortrag deutlich zum Ausdruck. ,Die
Herausbildung eines ,européischen Gel-
des' kann aus heutiger Sicht nicht aus-
geschlossen werden. In Polit-Karikatu-
ren findet sich dafiir das Bild der anein-
andergeketteten Inflationsgemein-
schaft“ (S. 34).

»Eine gemeinsame Wahrung fiir Euro-
pa“ und ,Die Europa-Wihrung im
Spannungsfeld von Mérkten und Poli-
tik“ sind interessante Beitrige zur lau-
fenden Diskussion tiber die WWU. Lei-
der werden aber in beiden Biichern zum
Teil Thesen verbreitet, ohne ausreichen-
de Argumente fiir diese zu liefern. Wieso
z. B. sollte ein ,unpolitisches“ Geld ei-
nem ,europiischen“ Geld tiberlegen
sein? Oder wieso kann wirtschaftspoliti-
scher Enthaltsamkeit ein Wert per se zu-
gemessen werden?

Wenn der Rezensent auch mit den
SchluBfolgerungen der Autorin oft nicht
ubereinstimmt, sind die sechs histo-
rischen Beispiele von Wahrungsunionen
doch eine wertvolle Bereicherung der
Diskussion. In beiden Biichern sind
Anregungen zu finden, die weitere Dis-
kussionen iiber die WWU, die Européai-
sche Union und die Zukunft der
Europiischen Gemeinschaft initiieren
konnen.

Florian Steininger
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Anmerkungen

(1) Nach den Referenden iiber Maastricht in
Danemark, Frankreich und Irland und
nach den Anfingen der Wahrungsturbu-
lenzen im EWS.

(2) Dies kommt vor allem in ,Die Europa-
Wihrung im Spannungsfeld von Markten
und Politik“ zum Ausdruck.

(3) Heute weill man auch, daf3 die Turbulen-

Wirtschaft und Gesellschaft

zen im EWS durch ungliickliche Umstan-
de verstarkt wurden (vgl. Financial Times
vom 11. Dezember 1992 und vom
12./13. Dezember 1992) und daB3 auch
EWS-Wihrungen unter Druck gerieten
oder gar abwerten muflten, obwohl in den
wirtschaftlichen Eckdaten der entspre-
chenden Staaten hiefiir keine Begriin-
dung zu finden ist.
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