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Die Vorbereitungsarbeiten des Europidischen Wihrungsinstitutes (EW]1) fiir die
dritte Stute der Wirtschatts- und Wihrungsunion (WWU) sind im letzten Jahr wie-
der ein betriichtliches Stiick vorangekommen. Die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung berechtigt zu vorsichtigem Optimismus, wenngleich die Risiken und Heraus-
forderungen nicht unterschiitzt werden sollten.

Gesamtwirtschaftliche Lage und Konvergenz in der Europdischen Union

Im Laufe des Jahres 1996 ist eine von relativ niedrigen Inflationsraten begleitete
wirtschaftliche Erholung in Gang gekommen. die sich offenbar fortsetzen wird.
Die Devisenmiirkte in der Europédischen Union waren iiberwiegend durch eine
ruhige Entwicklung gekennzeichnet. Vor dem allgemeinen Hintergrund eines
geddmpften Inflationsdrucks und angesichts des restriktiveren finanzpolitischen
Kurses war eine weitere Lockerung der Geldpolitik vertretbar. Nach wie vor ist
aber Wachsamkeil gegeniiber der kiinftigen Inftlationsentwicklung geboten.

Der Anstieg der Arbeitslosigkeit ist dagegen &dulierst beunruhigend. Insgesamt
ist die Beschiiftigung in der Europiiischen Union seit dem Konjunkturtief im Jahre
1993 kaum gestiegen und Schiitzungen zufolge ist praktisch keine Besserung in
Sicht. Dies zeigt, dall eine weitere Dimpfung der Lohnkosten und verstirkte
Arbeitsmarktreformen unabdingbar sind. Daneben ist eine Reduzierung der struk-
turellen Verkrustungen auf den Arbeitsmiirkten die unerlifiliche Voraussetzung fiir
die Linderung des Problems der Arbeitslosigkeit in der EU, Die Arbeitsmarktrefor-
men in den meisten Lindern diirften immer noch nicht ausreichen, um die Arbeits-
marktentwicklung nachhaltig zu verbessern.

Der EWI-Bericht mit dem Titel ,,Fortschritte aut dem Wege zur Konvergenz
19967, der im November 1996 verdffentlicht wurde, kam zu dem Ergebnis, daf die
Mehrheit der Mitgliedstaaten die notwendigen Voraussetzungen fiir die Einfiihrung
der einheitlichen Withrung nicht erfiillte. Anfang 1998 wird ein weiterer Bericht
folgen. Es ist duBerst wichtig, dal} sich die Entwicklung in den Volkswirtschaften
der Mitgliedstaaten angleicht, die die Wiithrungsunion bilden werden; ebenso wich-
tig ist aber auch, dal} diese Konvergenz daverhaft durchgehalten werden kann.

Fortschritte sind zweilellos in bezug auf die Konvergenz der Inflationsraten und
der langfristigen Zinsen zu verzeichnen. und auch die Stabilitit der Wechselkurse
konnte im groflen und ganzen gewahrt werden. BegriiBenswert ist die Tatsache,
dafl nunmehr Finnland und [talien Mitglieder des Wechselkursmechanismus des
EWS sind. Die meisten Mitgliedstaaten haben derzeit Teuerungsraten von bis zu
2% wiihrend in anderen Liindern riicklaufige Teuerungsraten zu verzeichnen sind.
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Bei den Haushaltspolitiken ist die Lage in vielen Lindern dagegen nach wie vor
sehr unbefriedigend. Trotz Konsolidierungsanstrengungen, die zu einer Riick-
fiihrung der Haushaltsdefizite beigetragen haben. iibersteigen die Defizite in den
meisten Lindern noch immer die Referenzwerte des EU-Vertrages. Auch die Art
der Haushaltskonsolidierung bot hinsichtlich der Nachhaltigkeit Anlali zur Besorg-
nis. So wird nach wie vor allzusehr auf hohe Steuereinnahmen und weniger als
dies zu wiinschen wiire auf Ausgabeneinsparungen gesetzt. Aullerdem kann eine
daverhafte Konsolidierung nicht durch einmalige Mafinahmen und besondere Ver-
buchungstechniken erreicht werden.

Vorbereitungen fiir das Europdiische Svstem der Zentralbanken (ESZB)

Das EWI machte 1996 weitere Fortschritte bei der Vorbereitung der vom ESZB
zur Wahrmehmung seiner Aufgaben ab Beginn der Stufe 3 bendtigten Grundlagen
und Systeme. Dazu gehorten die Vorbereitungsarbeiten in den Bereichen Geldpoli-
tik. Devisenpolitik, Statistik, Zahlungsverkehrssysteme. Banknoten, Rechnungsle-
sung, Informationssysteme sowie Rechtsfragen.

Mit der Verdtfentlichung des Berichtes ,.Die einheitliche Geldpolitik in Stufe 3 —
Festlegung des Handlungsrahmens®™ im Januar 1997 stellte das EWI wichtige Infor-
mationen iiber die operationellen Aspekte der Geldpolitik zur Verfiigung. Die mog-
lichen Strategien fiir die Geldpolitik in Stufe 3 wurden auf zwei eingegrenzt: das
Geldmengenziel und das unmittelbare Ansteuern eines Inflationszieles. Der EWI
Rat hat dariiber hinaus die geldpolitischen Instrumente definiert, die dem ESZB
zur Verfiigung gestellt werden. Es ist vorgesehen, dall das ESZB hauptsiichlich auf
Offenmarktgeschiifte zurtickgreifen, aber auch zwei stindige Fazilititen anbieten
wird: eine Spitzenrefinanzierungsfazilitdt und eine Einlagefazilitit. Zudem werden
Vorbereitungen fiir eine Infrastruktur getroffen. die es der EZB erlaubt, die Hal-
tung von Mindestreserven zu verlangen, wenn sie dies fiir erforderlich hilt. Um
einen einheitlichen geldpolitischen Kurs und Wettbewerbsgleichheit fiir die
Geschiftspartner im gesamten Euro-Wihrungsraum sicherzustellen, hat das EWI
sowohl fiir die Geschittspartner als auch fiir die bei ihren Geschiiften mit dem
ESZB verwendbaren Sicherheiten einheitliche Zulassungskriterien erarbeitet.

Im Bereich der Devisenpolitik wurden im Jahre 1996 die Grundziige der kiinfti-
gen Wechselkursbeziehungen zwischen dem Euro-Withrungsraum und den nicht
teilnehmenden Mitgliedstaaten definiert. Ein entsprechender Bericht des EWI
wurde vom ECOFIN-Rat dem Europiischen Rat in Dublin im Dezember 1996 vor-
gelegt und von diesem gebilligt. Der Europiische Rat forderte den ECOFIN-Rat
auf, fir die Sitzung des Europiischen Rates in Amsterdam im Juni 1997 den Ent-
wurf einer EntschlieBung auszuarbeiten, der die Grundziige des neuen Wechsel-
kursmechanismus festlegt. Der neue Mechanismus besteht aus einer Kombination
bewihrter Bestandteile des gegenwiirtigen Wechselkursmechanismus mit einigen
neuen Elementen. Hinsichtlich der Rolle der EZB ist insbesondere hervorzuheben.
daB diese das Recht haben wird, das Verfahren zur Uberpriifung der Leitkurse ein-
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zuleiten sowie ihre Interventionen und deren Finanzierung auszusetzen. wenn diese
ihrem vorrangigen Ziel der Wahrung der Preisstabilitit zuwiderlaufen sollten.

Im Bereich der Statistik hat das EWI — soweit erforderlich in Zusammenarbeit
mit der Europiischen Kommission — einen Katalog der statistischen Anforderun-
gen fiir Stufe 3 erstellt. Diese wurden in einem ausfiihrlichen Dokument darge-
stellt, das das EWI im Juli 1996 herausgegeben hat. Die statistischen Informatio-
nen, die zur Durchfiihrung der Geldpolitik in Stufe 3 bendtigt werden, sind weil-
reichend. Zwar sind viele dieser Informationen bereits auf nationaler Ebene vor-
handen. aber bei der Erstellung der Gesamtstatistiken fiir den Euro-Wiihrungsraum
sind umfangreiche Arbeiten zur Harmonisierung und Konsolidierung der Statisti-
ken erforderlich.

Im Bereich der Zahlungsverkehrssysteme stellte der vom EWI im August 1996
verdffentlichte First Progress Report on the TARGET (Trans-European Automa-
ted Real-Time Gross Settlement Express Transfer) project” zusitzliche Informatio-
nen iber das TARGET-System zur Verfligung. vor allem beziiglich der Bereitstel-
lung von Innertagesliquiditiit, den Betriebszeiten und der Preisgestaltung. Als Teil
der Arbeit, Instrumente und Verfahren fiir die einheitliche Geldpolitik einzufiihren
und das reibungslose Funktionieren der Zahlungsverkehrssysteme in der Stufe 3
sicherzustellen. hat das EWI in einem im Februar 1997 vercffentlichten Bericht
die Angemessenheit der Wertpapierabwicklungssysteme und deren Verbindungen
mit den Zahlungsverkehrssystemen beurteilt.

Das EWI schrieb im Februar 1996 einen Gestaltungswettbewerb fiir die Euro-
Banknoten aus. der Mitte September endete. Im Dezember wiihlte der EWI-Rat
eine der zehn in die engere Wahl genommenen Entwurfserien aus. Zur Zeit arbeitet
das EWI daran, die vorliufigen Gestaltungsentwiirle in endgiltige Entwiirfe umzu-
setzen. Dies schlielit eine Zusammenarbeit mit dem Grafiker ein, um die druck-
technische Umsetzung zu erleichtern und sicherzustellen, dafi alle Anforderungen,
zum Beispiel die Vermeidung nationaler Beziige und die Aufnahme von Sicher-
heitsmerkmalen, erfiillt werden.

Der EWI-Rat billigte 1996 die Rechnungslegungsgrundsiitze fiir die Finanzaus
weise des ESZB. Die Anwendung dieser Rechnungslegungsgrundsiitze wird fiir
alle Positionen, die fiir die Operationen des ESZB von wesentlicher Bedeutung
sind. sowie die Finanzausweise der EZB zwingend vorgeschrieben sein. Dennoch
konnen nationale Zentralbanken (NZB) auch weiterhin ihre Finanzausweise nach
ithren eigenen Rechnungslegungsbestimmungen erstellen und veroffentlichen.
Aullerdem werden Rahmenvorschriften fiir das Berichtswesen des ESZB ausgear-
beitet. Ferner wird an der Entwicklung einer geeignelen Methode zur Bestimmung
der Einkiinfte gearbeitet, um sicherzustellen, daly die Einnahmen, die das ESZB
bei der Durchfiihrung seiner geldpolitischen Aufgaben erzielt, vertragsgemiild (Art.
32 der ESZB/EZB-Satzung) unter den teilnehmenden NZB aufgeteilt werden.

Im Bereich der Informations- und Kommunikationssysteme stimmte der EWI-
Rat einer technischen Losung fiir sichere und hochleistungsfihige Telekonferenz-
dienste fiir das ESZB zu. Auf der Anwendungsseite sind die Spezifikationsarbeiten
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so weit fortgeschritten, daf die notwendigen Informationssysteme zur Unterstiit-
zung der dezentralen Durchfithrung der geld- und devisenpolitischen Operationen
entwickelt werden konnen.

[m Rechtsbereich iibermittelte das EW1 der Kommission im Juni 1996 Vor-
schlige fiir die sekundirrechtlichen Vorschriften zur Einfiihrung des Euro. Ferner
formulierte das EWI Empfehlungen fiir das sekundire Gemeinschafisrecht iiber
statistische Daten, Mindestreserven und Sanktionen und entwickelte einen Katalog
von Merkmalen fiir die Unabhingigkeit der Zentralbanken, um den nationalen
Gesetzgebern bei der Anpassung der Satzungen ihrer jeweiligen NZB eine Orien-
tierungshilfe zu geben. Wie das EWI in seinem Konvergenzbericht dargestellt hat,
ist bei der Entscheidung liber die Teilnahme an der 3. Stufe der WWU auch zu
beachten. inwieweit die Mitgliedstaaten die rechtlichen Voraussetzungen erfiillen.
In diesem Zusammenhang hat das EWI einige Bestimmungen in den Satzungen
identifiziert, die es fiir unvereinbar mit den Anforderungen des Vertrages und der
ESZB/EZB-Satzung an die Unabhingigkeit der nationalen Zentralbanken hilt.

Hinsichtlich des Ubergangsszenariums, das durch den Europiischen Rat im
Dezember 1995 in Madrid angenommen wurde, fungiert das EWI zwischen den
Zentralbanken als Forum fiir den Austausch von Informationen iiber die Vorberei-
tungen fiir die Einfiihrung des Euro in vier zentralen Bereichen: den internen Vor-
bereitungen der nationalen Zentralbanken zur Errichtung des ESZB; den Vorberei-
tungen der Finanzmarktteilnehmer auf den Ubergang; den mit dem Euro zusam-
menhiingenden Aktivititen des offentlichen Sektors und der Unterrichtung der
Bevélkerungen iiber den Ubergang.

Ausblick

Das EWT beabsichtigt, im Laufe des Jahres 1997 weitere Unterlagen zur Konkreti-
sierung des Handlungsrahmens des ESZB fiir die Durchfiihrung der einheitlichen
Geldpolitik zu vertffentlichen. Etwa Mitte 1998 werden die Aufgaben des EWI
von der dann gegriindeten EZB iibernommen werden. Bis dahin wird das EWI
seine Vorbereitungsarbeiten fiir die WWU abschliefen und dem ESZB die Ergeb-
nisse zur Beschlulfassung vorlegen. Damit ist das vor uns liegende Jahr von her-
ausragender Bedeutung fiir das Ziel, der EZB ein solides und vollstindiges techni-
sches Fundament zur Verfiigung zu stellen. auf dem die Wihrungsunion in Europa
sicher gegriindet werden kann.
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