Wirtschaftspolitik
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Die Konjunktur in der Europiischen Union (EU) kiihlte sich im Verlauf des Jahres
2001 spirbar ab: im letzten Quartal ging die Wirtschaftsleistung sogar leicht zu-
riick. Im Jahresdurchschnitt nahm das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) lediglich
um 1.7% zu, nach 3,3% im Jahr zuvor, Am kriittigsten wuchsen die Wirtschaften
[rlands (6.8%). Luxemburgs (5.1%) und Griechenlands (4.1%): die geringsten Zu-
wiichse wurden in Deutschland (0.6%) und Finnland (0.7%) erzielt. Ausgangspunkt
der Abschwiichung war die ungiinstigere Weltkonjunktur. Die Ausfuhren der EU
waren 2000 noch um 12,3% gewachsen: 2001 waren es gerade einmal 2%, in vie-
len Lindern gingen sie sogar zuriick. Zwar verlangsamte sich der Anstieg der Im-
porte noch weitaus stirker, sodass der AuBlenbeitrag zum BIP dessen ungeachtet
groBer wurde: allerdings zog der schwache AuBenhandel einen Einbruch bei den
Investitionen nach sich. Die Ausriistungsinvestitionen schrumpften im Jahresdurch-
schnitt um 1.0%: in 2000 waren sie noch um 7,2% ausgeweitet worden. Zur Schwi-
che neigte in einigen Lindern auch der private Verbrauch. Zwar waren die Konsu-
menten fast tiberall am Jahresantang 2001 durch Steuerreformen entlastet worden.
doch fiihrten die iiberraschend hohen Preissteigerungen und die im weiteren Verlauf
des Jahres ungiinstigeren Beschiiftigungsaussichten zu einer wachsenden Kauf-
zuriickhaltung. Gegen Ende 2001 wuchsen die Konsumausgaben kaum noch, im
ersten Quartal 2002 gingen sie sogar saisonbereinigt zuriick.

Die ungiinstigere Konjunktur machte sich auf dem Arbeitsmarkt erst mit Verzo-
gerung bemerkbar. Im Jahresverlauf wurde die Beschiifigung aber zunehmend
schwiicher ausgeweitet und die Arbeitslosigkeit kaum noch abgebaut. Im Jahres-
durchschnitt sank die Arbeitslosenquote von 8,1% in 2000 auf 7.6% in 2001, im
Jahresverlauf blieb sie nahezu unveriindert, in einigen Lindern, so in Deutschland.
stieg sie wieder. Zwischen den EU-Liindern blieben die Unterschiede grofl, Wiih-
rend in den Niederlanden, Irland und Osterreich weniger als 4% der Erwerbsper-
sonen arbeitslos waren, also nahezu Vollbeschiiftigung herrschte. waren es in Grie-
chenland und Spanien nach wie vor mehr als 10%, wobei Spanien allerdings den
stirksten Riickgang der Quote verzeichnete. Im EU-Vergleich tiberdurchschnitt-
liche Arbeitslosenquoten weisen auch die grofien Mitgliedslinder Deutschland,
Frankreich und ltalien autf.

Seit der Jahreswende 2001/2002 belebt sich die Weltwirtschaft und die EU erhiilt
wieder vermehrt Impulse von aulien. Privater Verbrauch und Investitionen wachsen
aber bislang nur verhalten und der Aufschwung ist moderat. Dadurch verbessert
sich die Lage aul dem Arbeitsmarkt erst allméhlich.
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Wachsende Inflationsdifferenzen

Das Jahr 2001 brachte eine unerwartete Beschleunigung der Inflation. Wichtigste
Ursachen waren aullenwirtschaftliche Faktoren, nimlich héhere Importpreise fiir
Rohol und Sonderfaktoren. genauer gesagt steigende Nahrungsmittelpreise auf-
grund der im Frithjahr aufgetretenen Tierseuchen. In den Liindern der Wihrungs-
union lag der harmonisierte Verbraucherpreisindex dadurch zeitweise iiber 3%,
seinen hachsten Wert erreichte er Mitte 2001 mit 3,4%. Allerdings stieg auch die
um die genannten Einfliisse bereinigle Kerninflationsrate in der EWU im Jahresver-
lauf spiirbar, von etwa 1,.5% zu Jahresanfang auf 2,4% am Ende des Jahres. An-
scheinend wurden durch die Sonderfaktoren. in einigen Lindern auch die durch
hohere Steuern ausgelosten Kostensteigerungen nach und nach in den Giiterpreisen
weiter gegeben.

Die Unterschiede zwischen den Inflationsraten der einzelnen Linder nahmen
dabei betriichtlich zu. In den Niederlanden kletterte sie auf tiber 5%. Hier ist zum
einen die Lage auf dem Arbeitsmarkt sehr angespannt, zum anderen [iihrte eine
Steuerreform, bei der Einkommensteuern gesenkt und Verbrauchsteuern angehoben
wurden, zu héheren Preisen. Zu einer Inflationsbeschleunigung kam es auch in Por-
tugal und Griechenland, wiihrend sich in Irland der Preisanstieg verlangsamte, mit
4.0% aber immer noch iiberdurchschnittlich hoch war. In nunmehr fiinf Lindern
liegt die Inflation tiber 3% und damit weit oberhalb dessen. was die EZB als mit
dem Ziel der Preisniveaustabilitit vereinbar ansieht. Dass die Preissieigerungen in
der Withrungsunion, aber auch in der EU insgesamt nicht noch stirker aus dem
Ruder liefen, liegt vor allem daran, dass in den groBen Mitghedslindern Frankreich,
Italien, Deutschland und Grofibritannien die Inflationsraten relativ niedrig waren
und im Jahresverlaut wieder sanken.

Zu Jahresbeginn 2002 beschleunigte sich in der Wihrungsunion die Inflation
voriibergehend wieder. Da dies in der Offentlichkeit mit der Einfiihrung des Euro-
Bargeldes in Verbindung gebracht wurde, kam es in einigen Liandern zu wirtschafts-
politischen Kontroversen. Die Politik hatte zwar versucht, Preiserhthungen im Zu-
sammenhang mit der Wihrungsumstellung entgegen zu wirken: in einigen Liindern
durch ein voriibergehendes Verbot von Preiserhthungen und entsprechende Kon-
trollen, in anderen mittels Selbstverpflichtungen des Handels. Gleichwohl sprang
die Inflationsrate im Januar 2002 nach oben, was vielfach als Beleg fiir die preis-
treibenden Wirkungen der Euro-Einfiihrung angesehen wurde. Analysen von
EUROSTAT ergaben allerdings, dass die Umstellung der Preise auf den Euro allen-
falls begrenzte Wirkungen auf die gemessene Inflation ausiibte. Errechnet wurde
ein Einfluss von héchstens 0,16 Prozentpunkten., Wichtigste Ursachen der wieder
héheren Inflation waren vielmehr Steuererhthungen in einigen Lindern, so in
Deutschland, Osterreich und Spanien, witterungsbedingt héhere Preise fiir
Nahrungsmittel pflanzlichen Ursprungs und ein erneutes Anziehen der Rohdlpreise,
die gegen Ende 2001 gesunken waren. Da sich die Preissteigerungen aber aut Giiter
des tidglichen Bedarfs konzentrierten, waren sie fiir den Konsumenten besonders
spiirbar,
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Ausgewdhlte Wirtschaftsindikatoren der EU-Linder
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Gelockerte Geldpolitik

Die Geldpolitik in der EU schwenkte im Laufe des Jahres 2001 auf einen expansi-
veren Kurs ein. Die EZB senkte ihre Zinsen insgesamt vier Mal. Der erste Zins-
schritt erfolgte im Mai 2001. ein weiterer im August. Nach den Terroranschligen
vom | 1. September und den kriftigen Zinssenkungen. die die amerikanische Noten-
bank als Reaktion darauf vornahm, reduzierte die EZB den Hauptrefinanzierungs-
satz weiler, Seit November 2001 liegt er unveriindert bet 3.25% und damit um 1.5
Prozentpunkte unter dem vom Jahresanfang. Auch die Bank von England senkte
ithre Zinsen bereits in der ersten Jahreshilfte 2001 und schloss sich dann den ame-
rikanischen Zinsschritten vom Herbst an.

Der EZB fiel es auch im vergangenen Jahr nicht leicht, ihren geldpolitischen
Kurs zu vermitteln. Sie verfolgt bekanntlich eine Zwei-Siulen-Strategie: Die erste
Séule ist die Entwicklung der Geldmenge M3. Diese expandierte insbesondere ge-
gen Ende des Jahres 2001 aulierordentlich stark, was die EZB an sich zu einem re-
striktiveren Kurs hiitte veranlassen miissen. Allerdings kamen in dem starken nomi-
nalen Geldmengenwachstum vorwiegend Sonderfaktoren zum Ausdruck: real fiel
es wegen der hoheren Inflation ohnehin geringe aus. Da die Aktienkurse im Jahres-
verlauf sanken, schichteten viele Anleger ihr Portfolio um, indem sie Aktien ver-
kaulten und thr Vermdégen in Termingeldern anlegten. Withrend Aktiendepots nicht
zur Geldmenge M3 ziihlen, sind Termineinlagen darin enthalten. sodass in erster
Linie Anderungen im Anlageverhalten und nicht e¢in Zuwachs der Liquiditiit zu dem
hohen Wachstum von M3 fiihrten. Andere Indikatoren, z.B. die Kreditvergabe.
deuten hingegen daraul hin, dass sich der Zuwachs an Liquiditat im Jahresverlauf
sogar verlangsamte. Insofern bestand fiir die EZB von dieser Seite her kein Anlass,
die Zinsen anzuheben.

Die zweite Siule der Geldpolitik der EZB bildet ein Biindel realwirtschafttlicher
Indikatoren, die kiinftige Inflationsrisiken signalisieren sowie die Inflationsrate
selbst. Die allgemeine Preissteigerung war — wie dargestellt — im vergangenen Jahr
relativ hoch, hoher jedenfalls als die von der EZB mit dem Ziel der Preisniveau-
stabilitit als kompatibel erachtete Rate von 2%. Auch dies wiire fiir sich genommen
Anlass fiir Zinsanhebungen gewesen. Zum einen verwies die EZB in diesem Zu-
sammenhang aber zu recht darauf, dass die hohere Inflation zum Teil auf Son-
derfaktoren — die hoheren Energie- und Nahrungsmittelpreise — zuriickzufiihren
war. Zum anderen stellte sie heraus, dass eine nachlassende Konjunktur die Preis-
erhohungsspielriume einschrinkt und damit also geringe Inflationserwartungen
bestehen. Insofern beliefl sie die Zinsen auch in der ersten Jahreshilfte 2002 auf
niedrigem Niveau. Angesichts der im Verlauf von 2001 gestiegenen und 2002 bis-
her nicht gesunkenen Kerninflation bewegt sie sich allerdings auf einem schmalen
Grat.

Fiskalpolitik wieder stiirker auf Konsolidierungskurs
Die Finanzpolitik war 2001 ausgesprochen expansiv ausgerichtet. Nahezu alle

Linder hatten Einkommenssteuern fiir Privatpersonen und Unternchmen gesenkl.
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einige auch die Ausgaben gesteigert. Vergleichsweise kriiftige Steuersenkungen gab
es in Deutschland, Irland, Frankreich und Schweden: hohe Ausgabenzuwiichse in
Irland und den Niederlanden. In der EU insgesamt machte der expansive Impuls der
Finanzpolitik 0,9% des BIP aus, davon (.7% aufgrund von Steuersenkungen. Die
offentlichen Haushalte in der EU hatten 2000 insgesamt gesehen einen Uberschuss
von 1,1% des BIP aufgewiesen. von dem aber ein groBler Teil aus Einnahmen aus
der Vergabe von UMTS-Lizenzen stammte: ohne diesen Sondereffekt hitte es ein
Defizit von 0.1% des BIP gegeben. 2001 vergroberte es sich wieder autf 0,6%. In
Deutschland und Portugal nitherte sich das Defizit bedrohlich der im Vertrag von
Maastricht festgelegten Obergrenze von 3,0%.

In den Mitgliedslindern der EWU iiberwachen die Europiische Kommission
und der Europiische Rat der Wirtschafts- und Finanzminister (Ecofin-Rat) die Ein-
haltung der Defizitgrenzen des Maastrichter Vertrags. Der Ecofin-Rat sprach 2001
zum ersten Mal eine Warnung aus, namentlich an Irland. Dort wies der Staatshaus-
halt zwar einen deutlichen Uberschuss auf, verstieh also keineswegs gegen das
Defizitkriterium, jedoch war die Wirtschaftspolitik trotz bereits hohen Wachstums,
eines angespannten Arbeitsmarkts und steigender Inflation ausgesprochen expansiv
ausgerichtet. Wie erwiihnt wurden in Irland die Steuern gesenkt und die Staatsaus
gaben kriftig erhoht. Anfang 2002 drohte Deutschland und Portugal eine haus-
haltspolitische Frithwarnung, diesmal weil die nationalen Stabilitiitsprogramme
nicht eingehalten wurden und sich das Defizit bedrohlich der Grenze von 3% des
BIP niiherte. Die Regierungen beider Linder konnten die Frithwarnung nur verhin-
dern, indem sie sich zur strikten Einhaltung der Defizitgrenze und einer sparsamen
Haushaltsfihrung verptlichteten und zusagten, 2004 einen nahezu ausgeglichenen
Staatshaushalt vorzulegen. Portugal nahm daraufhin betrichtliche Ausgabenkiir-
zungen vor und erhéhte die Mehrwertsteuer. In Deutschland, wo zu Jahresbeginn
2002 ohnehin bereits die Tabak-. Versicherungs- und Okosteuer angehoben worden
waren. wurde der Ausgabenzuwachs eingedimmt. insbesondere einige Bundes-
linder erlieBfen Haushaltssperren. Aufierdem wurde im Finanzplanungsrat verein-
bart, das Ausgabenwachstum von Bund und Lindern 2003 und 2004 noch stirker
zu begrenzen, als dies die bisherigen Haushaltsplanungen vorsehen.

Alles in allem diirfte damit die Finanzpolitik 2002 weniger expansiv ausgerich-
tet sein als 2001, bei allerdings wachsenden Unterschieden zwischen den Lindern.
In Belgien, Frankreich, Italien, Finnland und Schweden kommt es zu neuerlichen
Steuersenkungen; in Irland, Griechenland und den Niederlanden werden auch die
Ausgaben deutlich ausgeweitet. In Deutschland, Spanien und Portugal steigt da-
gegen per saldo die Steuerbelastung. in Osterreich werden Ausgaben gesenkt. Ins-
gesamt diirfte sich der expansive Impuls von — wie erwihnt — 0.9% des BIP im
Vorjahr auf nunmehr 0.5% in diesem verringern.

Unterschiede bei den Lohnzuwdichsen werden swischen den EWU-Léandern grilffer
Der Lohnanstieg in den EU-Lindern war seit der Mitte der neunziger Jahre im Ver-

gleich zu fritheren Zeiten moderat; dies setzte sich insgesamt gesehen 2001 fort.
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Allerdings erhéhten sich die Léhne je Arbeitnehmer um 3.2% etwas stirker als im
Vorjahr (3,0%) und auch als im Durchschnitt der zweiten Hilfte der neunziger Jahre
(2.8%). Den Durchschnitt nach unten zogen aber vor allem Deutschland und Frank-
reich, withrend sich in einigen Lindern der Lohnanstieg deutlich beschleunigte; in
Irland. GroBibritannien und den Niederlanden vor allem aufgrund der recht ange-
spannten Arbeitsmiirkte: aber auch in Griechenland und Spanien trotz der dort rela-
tiv hohen Arbeitslosigkeit. Die Reall6hne stiegen 2001 um 1,1% und damit ebenso
rasch wie 2000, bei allerdings betrachtlichen Unterschieden: In Deutschland kam es
zu einem leichten Riickgang. in Irland erhéhten sie sich um 4.5%, in Grollbritan-
nien um 3,7%. Allerdings hielt das Produktivititswachstum nicht mit dem Lohn-
anstieg Schritt, wodurch die Lohnstiickkosten rascher stiegen und damit auch der
Kostendruck auf die Wirtschaft zunahm. Dabei handelt es sich jedoch eher um ein
konjunkturelles Phianomen, da sich in Abschwiingen die Produktivititszuwichse
stels verringern.

Wie gesagl, es waren insbesondere Frankreich und Deutschland, die den Lohn-
anstieg in der EU dimpften, sowohl direkt aufgrund ihres hohen Gewichts in der
Gemeinschaft, als auch indirekt, da sich die Tarifparteien in kleineren Lénder — z.B.
in Belgien und Osterreich — erfahrungsgemil an den Lohnabschliissen bei ihren
grofien Nachbarn orientieren. Die niedrigen Abschliisse in Frankreich kamen u.a.
deshalb zu Stande, weil die 35-Stunden-Woche eingefiihrt wurde. Hier ist in Zu-
kunft wieder mit etwas grolieren Lohnsteigerungen zu rechnen. Auch in Deutsch-
land kam es 2002 wieder zu hoheren Abschliissen. Da sich im Aufschwung aber
auch das Produktivitiitswachstum beschleunigt. gehen davon keine unmittelbaren
Stabilitatsrisiken aus; wohl aber diirften sie das Beschiftigungswachstum dimpten.

Grundsdtzliche wirtschaftspolitische Fragen
Im vergangenen Jahr wurde an dieser Stelle aul den durch Binnenmarkt und EWU
gednderten Rahmen fiir die Wirtschaftspolitik hingewiesen, dessen politische Not-
wendigkeit hiufig damit begriindet wurde, ihn als Hebel fiir national nicht durch-
setzbare, wirtschaftspolitisch aber dringend benétigte Reformen vor allem in den
Bereichen Arbeitsmarkt, Alterssicherung und Sozialwesen zu nutzen. Als wichtigen
Priifstein fiir den politischen Willen, diesen neuen Rahmen dauverhaft zu akzep-
tieren, wurde auf die Notwendigkeit der Einhaltung des Stabilitdtspakts verwiesen,
da nur so verhindert werden kénne. dass zum einen negative Wirkungen unterlas-
sener Reformen in den genannten Bereichen kurzfristig {iberdeckt wiirden und zum
anderen aufgrund der héheren Verschuldung der politische Druck auf die EZB zu-
nihme. einen weicheren Kurs zu verfolgen. Auch wiirde die Glaubwiirdigkeit des
Euro Schaden nehmen. Im letzten Jahr gab es bereits erste Anzeichen einer Aufwei-
chung des Stabilititspakts, und in den letzten Monaten hiuften sich die Verstofe
gegen Geist und Buchstaben dieser zentralen Abmachung.

Um friihzeitig auf eine drohende Verfehlung der Ziele des Stabilititspakts hin-
weisen zu konnen, erstellt die Europdische Kommission bereits dann einen Bericht,
wenn das geplante offentliche Haushaltsdefizit eines Landes die 3%-Marke zu
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tiberschreiten droht. Als Grundlage dienen die von den EWU-Lindern jihrlich vor-
zulegenden Stabilititsprogramme, in denen die geplanten Defizite sowie das Jahr,
in dem ein ausgeglichener Haushalt erreicht werden soll, ausgewiesen werden. Die-
ses Frithwarnsystem zeigte im Januar 2002 an, dass Deutschland das im Stabilitits-
pakt avisierte Ziel beim Defizitabbau zu verfehlen drohte. Es hatte fiir 2001 ein
Defizit von 1.5% und fiir 2002 eines von 1.0% des BIP geplant und fiir 2004 einen
ausgeglichenen Haushalt angekiindigt. Anfang 2002 stellte sich aber heraus. dass
sich das deutsche Detizit in 2001 aufl 2.7% belief und zudem die Regierung — ent-
gegen ihrer fritheren Erklidrung — fiir 2002 ein Defizit von 2.8% und einen Haus-
haltsausgleich erst fiir 2006 plante. Ahnlich groBe Diskrepanzen zwischen
Stabilititsprogramm und Haushaltsvollzug wurden in Portugal sichtbar. In ithrem
Bericht empfahl die EU-Kommission dem Ministerrat, Deutschland und Portugal
eine haushaltspolitische Frithwarnung (,.blauen Brief*) zu erteilen.

Deutschland kKonnte eine formliche Abmahnung durch den Ministerrat nur durch
eine massive Intervention des Bundeskanzlers und dadurch verhindern, dass sich
der Bundesfinanzminister gegentiber dem Ecofin-Rat verpflichtete. ungeachtet der
ungiinstigeren Ausgangslage am Ziel eines nahezu ausgeglichenen offentlichen
Haushalts bis 2004 festzuhalten. Er kniipfte seine Zusage jedoch an die Bedingung,
dass in 2003 und 2004 in Deutschland eine Wachstumsrate von 2.5% erreicht
werde. Auch die Regierung Portugals ergriff Mafinahmen zur Defizitbegrenzung,
Ende Juni 2002 stellte sich jedoch heraus. dass der Fehlbetrag — mit zuniichst ver-
mutet 3,9%, spiter korrigiert auf 4,1% — bereits in 2001 das Kriterium des
Maastrichter Vertrags kriiftig tiberschritten hatte. Daraufhin leitete die Europiiische
Kommission erstmals ein entsprechendes Verfahren gegen Portugal ein. Sie arbeitet
nun Vorschlige aus, wie weitere Fehlbetrdge in diesem und im kommenden Jahr
vermieden werden konnen. Auf dieser Grundlage richtet der Ecofin-Rat Empfeh-
lungen an den ,Siinder’. Sollte Portugal diesen Empfehlungen nicht nachkommen,
drohen GeldbuBen.

Anfang Juli wurde deutlich, dass auch Frankreich und Italien ihre in den Sta-
bilititsprogrammen genannten Haushaltsziele nicht wiirden erreichen kénnen. So
konnte Frankreich auf dem EU-Gipfel in Sevilla erst nach heftigem Dringen dazu
bewegt werden, eine Einhaltung der Defizitgrenze und einen Haushaltsausgleich
bis 2004 zuzusichern. Allerdings kniipfte Frankreich — ihnlich wie zuvor Deutsch-
land - seine Zusage an die Bedingung. dass in den kommenden beiden Jahren ein
Wachstum von 3% erreicht wird. Ob Frankreich und Italien eine Vorwarnung erhal-
ten werden, macht die Europiische Kommission u.a. auch von der Priifung der ihr
iibermittelten Daten abhingig, da die Zuverlissigkeit der nationalen Berechnungen
von Budgetsalden in der Vergangenheit hiiufig zu wiinschen iibrig lieB. Das zeigte
sich nicht nur im Falle Portugals. sondern auch ltaliens, fiir das Eurostat die fiir
2001 gemeldete Defizitquote von 1.6% auf 2.2% des BIP korrigieren musste, da die
italienische Regierung kiinftige Einnahmen aus der staatlichen Lotterie und aus Im-
mobilienverkiufen an eine externe Gesellschaft verkaufte, was einer versteckten
Kreditaufnahme gleichkommt.
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Dies alles macht deutlich, dass der Stabilititspakt gegenwiirtig in groBer Gefahr
ist, erheblich aufgeweicht zu werden und sogar zu scheitern. Gerade die grofien
EWU-Linder hatten seine Ziele in der Vergzangenheit nur unzureichend beachtet
und kommen deshalb bei ungiinstigerer Konjunktur rasch in die Gefahr, ihn zu ver-
letzen. Daher befindet sich die Finanzpolitik in der EWU gegenwiirtig in einer
schwierigen Lage: Verabschiedet sie sich de facto vom Stabilititspakt, wiirden die
Wiihrungsunion und der Euro unabsehbaren Schaden nehmen. Hilt sie die Stabili-
tatsprogramme ungeachtet der ungiinstigen Konjunktur rigide ein, besteht zum
einen die Gefahr, dass der konjunkturelle Abschwung verstirkt wird, und zum an-
deren, dass Einschnitte dort vorgenommen werden, wo sie politisch leichter durch-
zusetzen sind, z.B. bei 6ffentlichen Investitionen, und nicht dort wo sie notwendig
erscheinen, also bei konsumtiven Ausgaben. Dadurch wiirde das Wachstum in der
EWU lingerfristig beeintrichtigt.

Es besteht also Anlass iiber eine Reform des Stabilititspakts nachzudenken, um
ihn mit Blick auf die Erreichung seiner Ziele effizienter zu gestalten. Besonders
problematisch ist seine derzeit einseitige Orientierung an Haushaltsdefiziten: erin-
nert sei in diesem Zusammenhang an die Erfahrungen der Vereinigten Staaten. Dort
scheiterte in den achiziger Jahren der Versuch eines Abbaus der Neuverschuldung
des Staats mittels Defizitzielen, wiithrend Ausgabenziele in den neunziger Jahren
erfolgreich waren. Vor einer Aufweichung des Stabilititspakts muss aber gewarnt
werden. Die Art und Weise wie der ,.blaue Brief* an Deutschland verhindert wurde,
konnte sich bei einer Reform als Belastung erweisen. Schliefilich waren es seiner-
zeit nur Deutschland und die Niederlande, die ihn wirklich wollten, wiihrend die
Zustimmung der anderen Liinder eher halbherzig erfolgte.
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