
Rolf Knieper 
Ge-Wahrungen: 
Europäische Einheit des Kapitals? 

1. Einleitung 

Wenige Tage nach der trikoloren-starrenden nationalen Feier zur Erinnerung an den 
zweihundertsten Jahrestag der französischen Revolution bestand der französische 
Slaatspräsidenr Mitterand in einem international verbreiteten offiziellen Interview 

darauf. ein gutes Stück der Souveränität Frankreichs an die Europäische Gemein­
schaft abzutreten, und er forderte die anderen Staatschefs auf, es ihm gleich zu tun'. 
Wenige Tage vorher hatte ein deutscher Philosoph bemerkt, daß die .gemeine 
Hervorbringung der Französischen Revolution ... jener Nationalstaat« sei, der auf 
den Patriotismus seiner Bürger setzen könne'. 
In der Einheitlichen Europäischen Akte von [986, die in der Bundesrepublik seit 

dem L 7. 1987 Gesetzeskraft hatl, verpflichten sich die Mitgliedsstaaten, bis zum 
31. Dezember 1992 einen Binnenmar)<t zu verwirklichen, in dem "der freic Verkehr 
von Waren, Personen, Dienstleistungen und Kapital ... gewährleistet ist« (Art. 8a 
EWG-V). Darüber hin~us ist für die nächsten Jahre eine Wirtschafts- und Wah­

rungsunion angestrebt (An. I 02a EWG-V). Wahrend über die Ausgestaltung dieser 

Union und über die Zeitfolge seiner Verwirklichung noch Streit besteht, ist die 
Verpflic\uung zur Liberalisierung des Kapitalverkehrs bereits in Rechtskraft; Acht 
der Mitgliedstaaten werden spätestens zum 1.7. 1990 den Kapitalverkehr liberalisie­
ren (An. 1/6 Richtlinie vom 24.6. (988)' und nur noch Maßnahmen zur Steuerung 
der Bankenliquidirir (An:. 2) und zur Konterkarierung von spekulativen Kapitalbe­

wegungen (Art. 3) treffen. Vier Staaten (Spanien, Portugal, Griechenland, Irland) 
erhalten aus verschiedenen Gründen Fristverlängerungen. Diese Maßnahme wird 
ihrerseits den Zwang zur Währungsunion wiederum verstärken, da spekulative 

Kapitalbewegungen und Verzerrungen in der Bankenliquidität gerade auch durch 
Erwartungen und Beeinflussung künftiger Wechselkursänderungen zustandekom­
men. 

In einer Debaue um das »Europäisehe Ereignis; 1 992 und danach ... « stellt 

M. Beaud den Nationalstaat in Frage und behauptet; »Verteidigung, Kultur, Infor­
mation, Freizeit, Gesundheit; man könnte jedes dieser Gebiete durchleuchten und 
fände dasselbe Phänomen; die Erosion des ,National-Staatlichen< unter der dreifa­
chen Orientierung der Internationalisierung, der Muhinationalisierung und der 
Mondialisierung" I. 

, Die deutsche Vewon d"." !n(~rvl~ws Ist In der Si.iddeutschen Zeitung vom '7.7. '989. S. '0. abgedruckt. 
1 J. H3berm ... Ahkuhlung e,"e, sroßen [d~e. In: f-rankfun,r Rundsdl>u VOln I S. 7. 198,. S. J I. 
J BGBI. 11 (19S7). S·411. 
4 Richdin,e des Ra.es vom 24.6.1988 zur Durchluhrung "on Art. 67 des Vertrages - ABI. Nr. L 17S/S 

vom 8. 7. 191)8. 
S M. Bcaud. L'E{~t national en qucslton, In' L'Evenemen. Europ~en. tn""llW' ~(DcbalS. 3/4.19&8 ('991 
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Im folgenden Beitrag soll geklärt werden, ob und wenn ja : warum und in welcher 
Weise die Einheicliche Europäische Ahe- Ausdruck eines solchen Prozesses ist, ob 
sie als bloße FortSchreibung oder als qualitative Veränderung des römischen Vertra­
ges zur Gründung der EWG von 1957 zu verstehen ist und wie sich Europäisierung 
und Mondialisicrung, Patriotismus und Inlernationalisierung, Souveränität und 

Kapital zueinander verhalten . 

JJ. Die Gründungsphase der Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft 

Die der Gründung der Ewe zugrunde liegende Orientierung ist aus der geopoliti­

sehen, völkerrechtlichen und weltwirtschaftlic.hen Situation der Zeit zu verstehen: 
Der Text des Römischen Vertrages zur Gründung der EWG [957 ordner sich in 
wirtschaftspolitischer Ziclbcstimmung und rheoretischem Selbstverständnis in die 
,Brctton -Woods<-Abkommen zur Errichtung des IWF und der Welcbank aus dem 
Jahre [944 ein. Sie haben beide ihren Ursprung in den bitteren, katastrophalen 
Erfahrungen der Weltwirtschaftskrise der 20er und 30er Jahre, die alle an der 
Ausarbeitung der Abkommen und Verträge Beteiligten teileen und die zu den 
bei den als komplementär geltenden Lehren führten, daß zum einen alle Staaten die 
wirtschaftspolitische Verpflichtung haben, mit den Mitteln einer aktiven, antizykli­
schen Konjunkrurpolitik Rezessionen LU vermeiden und daß zum anderen eine 
völkerrechtlich bindende globale Verpflichcung aller Staaten zu begründen sei, 
Währungsmanipulationen zu Wetcbewerbszwecken, d. h. im Interesse nationalen 
Kapitals zu unterlassen, da eine solche Politik 1:U einer drastischen Reduzierung des 
Welthandels geführr und :Im Ende allen geschadet habe. 

In diesem Sinne verpflichtet das Übereinkommen über den IWF alle Mitglieder, 
»Wahrungsabwertungen aus Wettbewerbsgründen zu vermeiden « (Are . I NT. n1/ 
Art . 4 Abschnitr [) und seine Wirtschafts- und Wahrungspolitik auf das Ziel eines 
geordneten Winschaftswachstums bei angemessener Preisstabilität auszurichten 
(Art . IV), wobei der IWF selbst zur Unterstützung dieser Ziele und denen eines 
hohen Beschäftigungsgrades und Realeinkommens verpflichtet ist (Art. I Nr. ii). 
Artikel IV des IWr-Übereinkommens sah feste Wechselkurse aller Wahrungen 

zueinander vor, die nur auf Grund eines formellen Verfahrens und ausschließlich 
zur Behebung »fundamentaler Ungleichgewichte. geändert werden konnten (Art. 4 

Abschnitt 4 der Fassung von 1944). Gemeinsame Bezugswlhrung war der Dollar, 
der wiederum an das Gold fixicrt war, und dies ein für alle Mal zu den am J. 7. '944 
festgelegten Bedingungen (Art. IV Abschnia I in der Fassung von 1944). 

Für das Konzept der EWG folgte daraus : 
a) Weltwirtschaft hieß im Selbstverständnis und wesentlich auch in der Realität 
Welthandel. Ein über cransnationale Unternehmen und Banken integrierter Welt­
markt existierte noch nicht. Integration und Gemeinschaft hieß also vor allen 
Dingen Aufhebung von Handelsschranken : »Grundlage der Gemeinschaft isr eine 
Zollunion« (Art. 9 [ EWG-V) . 

b) Für die Wechselkurse ging der Vertrag selbstverständlich von der Fortdauer 
grundsätzlich fesrer Paritäten aus, zu denen die IWF-Übereinkunft verpflichtete 
und die durch den Dollar-St.andard gesichert schienen . Das ncoliberale Experiment 
der freien Wechselkurse, das schließlich '971 mit dem von Präsident Nixon 

<I apre.<), S. '39 fl./tH (diese und die folg.nden Überselzung<n fr<md'pr.chlg z,lIen,' r j..lteratur leweils 
vom Vcrf.1."l:r). 
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exekutierten Völkerrechtsbruch der USA eingeleitet und mit der IWF-Übereinkom­
mensänderung von 1976 sanktioniert wurde und im.wischen als diskreditiert und 
gescheitert 3d ac[.l gelegt werden kann. war '957 noch nicht in der Diskussion. Der 
Venrag konnte sich angesichts dieser Situation darauf beschränken zu bestätigen. 
daß die Wechselkurspolitik national bleibe. aber als" Angelegenheit von gemeinsa­
mem Interesse .. zu behandeln sei (Art. '07 EWG-V). 
c) Entsprechend der Fixierung auf den internationalen Handel als wesentlichem 
Ausdruck der grenzüberschreitenden Wirtschaftstätigkeit legte der Vertrag Wen auf 
rasche und möglichst vollständige Liberalisierung der - für die Abwicklung von 

Warenkauf unabdingbaren - ~Iaufenden Zahlungen u (An. 6711 EWG-V). während 
der sonstige K.1pitalverkehr Beschränkungsmöglichkeiten unterworfen blieb 
(Art. 67 I). Diese Orientierung steht wiederum in Einklang mic dem IWF-Überein­
kOOlmen. das dieselbe Unterscheidung vorsieht : An. VIf[ Abschnitt 2a des IWF-Ü 
untersagt bis auf wenige Ausnahmen Beschränkungen fur .Zahlungen und Übertra­

gungen für laufende internationale Geschäfte«. während es ~dem Kapitalverkehr 
feindlich gegenüber« ste!u6

. 

d) Die Wirtschaftspolitik blieb Domäne der Mitgliedstaaten (Art. 104 EWG-V) bei 
aller Anerkennung des "gemeinsamen Interesses« (Art. [03). Ausgangspunkt war 
die gemeinsame Überzeugung von der VerpOicluung aHer Staaten -zu einer Kon­
junkturpolitik, deren Ziele allgemein konsentien waren und deren konkrete Ausge­

staltung durch den Zwang der prin:t.ipiell fixierten Wechselkurse konvergieren 
sollte. 
e) Die Vorstellung nationalstaat.licher Souveränität mußte der so ausgestalteten 
EWG nicht geopfen werden . Frcihande!skonzeptc und -zonen sind ihr nicht fremd; 
andere politische Funkrionen und Rechte blieben bis auf unverbindliche Koordina­
tion und Konsul[.ltion unangetastet ; zusätzlich schienen dem Nationalstaat mit der 
Vcrantwordichkejt für eine antizyklische WirtSchaftspolitik neue Kompetenzen 
und Macht zu:t.uwachsen . Pointiert ließe sich deshalb sagen, daß der Römische 
Vertrag eines der letzten großen juristischen Dokumente der Bestätigung alter 
europäischer Überzeugungen von nationalsuatlicher Souveränität bei einigen mo­
dernen Retuschen darstellt. Dieser Stolz der .europäischen Vettern « untereinander. 
der wahrscheinlich von den Akteuren und dunkel von Teilen der Bevölkerungen 
gespürt wurde. kontrastien merkwürdig mit der Akzeptanz der US-(Dollar-)Hege­
monie seitens derselben Mittel- und Kleinstaaten. 
Die Kapitel des Vertrages. die sich mit dem Kapitalverkehr (Art. 67-73 EWG-V) 
sowie der Zahlungsbilanz. der Wimchafts- und Wahrungspolitik (Art. [04-[09) 

befassen. sind als von einer ~extremen Bescheidenheit und Vorsicht« charakterisiert 

worden7. In der Tat: Viel mehr als das Beschwören der Einheit (Art. 67). des 
gemeinsamen Interesses (Art. 107). der Koordination durch Konsultation (An. 70/ 
t05) und Empfehlungen (Art. 711J08) enthalten sie nicht. Selbst die Verpflichtung. 

die Beschränkungen des Kapitalverkehrs - schrittweise - aufzuheben. wird be­

schränkt für Mitglieder der Gemeinschaft untereinander. also mit deutlicher Stoß­

richtung gegen außen, und auf das für das Funktionieren des gemeinsamen Marktes 
zulässige Maß (Art. 67). Einseitige DSchuezmaßnahmen« bei Kapita!marktstörungcn 

(Art. 73) und Zahlungsbilanzkrisen (Art. 1°9) bleiben möglich . Die Ziele der Wirt­
schaftspolitik entsprechen. mit Ausnahme der ~usdri.icklichen Erwähnung des 

Wachstums. denen des bundesdcurschcn Stabilitätsgesetzesj sie werden aber von 
jedem Mitgliedsland einzeln und nicht als gemeinsame Aufgabe verfolgt (Art. 104). 

6 So di~ Ejnsch~tzung von J. Welckcr. Die Org:ll""IIon des Geld· und Bankwesens (1'77). S. 192/ '97 . 
7 j. B1.>n~. U systeme mon';lllr. Inl,m~lIonal. m: Blm~/Rig'ux, Droll econom!que 11 (1979) S. 1 (UH7. 
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Angesicht:S der Schwäche der gemeinsamen Insrilllrionen, Prozeduren und Ver­

pOichtungen erstaunt es nicht, daß Mitgliedsländer in Momenten von ~ls Zahlungs­
bilanz- und Währungsschwierigkeiten de(inierten Wirtschaft:Skrisen - wie Großbri­

tannien 1967 und Frankreich 1968 - in ein Beistandskreditabkommen mit dem 
lnrern:l.(ionalen Währungsfonds (IWF) eintraten' und keine >europäische" Lösung 
fanden . 

Ill. Die Nationalität von Geld, Kapital und Wirtschaftspolitik 

Um ermessen zu können, in wie radikaler Weise die Einheitliche Europäische Akte 

von '986 von dem Criindungskonzept der EWG abweicht, ist es uncrbßlich, sich 
der traditionellen »Nationalität« von Geld, Kapital und Wirtschaftspolitik zu 
vergewissern. 

1. Das Geld 

Angesichts seiner immensen Bedeutung für den Waren- und Dicnsdejstungsver­
kehr, der Macht, die ihm eigen ist und die es verschafft, seiner Wirkung auf Sozial-, 
Tarif-, Investitions-, Kriegs-, Außen- und alle anderen Politiken liegt es auf der 
Hand, daß Geld immer schon Gegenstand herrschaftlichen Zugriffs war und dies 
unabhängig von seiner - metallischen und chartalen? - Form: Der allgemein als 
Begründer und Verteidiger der Lehre von der territorialen Souveränität angesehene 
Bodin qualifizierte Münzrecht und Gesetz als von .. gleicher Rechtsnatur« und 

versicherte, daß neben dem Gesetz "nichts größere Bedeutung (hat) als Bezeich­
nung, Wert und MLi/lzfuß des Geldes, und in jedem vernünftig geordneten Staat ist 
deren Festsetzung ausschließlich Kompeten~. des souveränen Fürsten«. '0 

[n der Bundesrepub[ik iallen W:ihrungs-, Geld- und Münzwesen in die 3usschließliche 
Gesetzgebungskompetenz des Bundes. DIeser ist Inillber der »GeldhoheiI". die allerdings 
gemäß dem Verfassungsauftrag des Art. 88 GG Juf die Deuische Bundesbank überlragcn 
worden ist. Diese Bundesbank Ist juristische Person des öffentlichen Rechts, deren Grundb­
pital dem Bund zusteht (§ 1 BB:mkG). Sie h~1 das alleinige Recht zur Noten3usgabe, die aue 
Deutsche Mark laulen und das einzige unbeschrankte gesetzliche Zahlungsmincl Sind (§ '4). 
lnL:inder, die eine Zah[ungspflichl In einer ~nderen Gcldsone als DM ausdrücken wollen, 
bedürfen dazu ihrer Genehmigung (§ 3 W<ihrungsgeselz). Sie regelt den Gcldumlaui und 
siehen die Kreditversorgung der WirtSchaft mit Hilfe der In §§ J 5 ff BB;U1kG dcfintenCrl 
geldpolit;schen Instrumente (§ 3). Dabei ist sie - und dies unIerscheIdet sIe yon anderen 
(curopaischen) Zentralbanken - auf das allemige Ziel der Sicherung der Währung verpflichtet 
(§ }), das sie unabhängig von Weisungen der Bundesregierung verfolgt: Sie iSI lediglich 
verpfiichlel, unler Wahrung dieser Aufgabe die allgemeine Winschaftspolilik der Bundesregie­
rung zu Unlerslülzcn (§ ll). OHensichilich sind Kompclenzen und AUlonomic durch einb­
ches Gesc",. geschaffen" und kennen nlch, tiber die lapidMe Formulierung des An. 88 GG in 
Verfassungsrang erhoben werden", insbesondere n~chdem die Abwehr der Störung de~ 

8 Vgl. dnu j(nocpcr, ZUrichtung mt~rn'llon,b Politik durch on,ermltonaln Recht', KJ '979, S. qo fj 
9 Zur B'"grifOichkctt Vtl. G. F. Kn,pp, Sto.ltli chc ll,oot'c des Gelde., 4. Auf!. (19'1). S. '0 H., 8) ff. : ,m 

Anschluß dnan M. Wcb~r, Winsch,ft und Ge<cll.d"h ('9")' S. 10oH.; vgl. ,u,führlicher R.Knlrpcr, 
Geldso1,)v-erÄmr.:ät. Rcchupro blc.mc de r Europii ischcn \V=ihn.Jng:~lInlt.:!i("allunl m : ~l~c:hrir. für vnr;IC'I­

ehende R~hl.<""IS<cnsch.(t, '9J9, S. ,If. 
10 J. Bodin, Seth. Huth,.. ubrr den SIMI (Ich bfnuLZe die neue Überse!2ung von B. Wimmer, hrsg. von 

P.C.M.yrr-Tas<:h : ßuch 1-111 (198,): Buch IV-VI (1,86), S. )lo-JII. 

" Zu EntWIcklung und Bcdeulung der Autonomtc vgl. Kmcpcr, Korrokruren on d<:r AUlonom'c d~r 
Deu .. ch.n Bun~.sb.nk, on : dc .... , Zwang, Vcrnunfl. Fr.ihr" (09&0). S. 21} H. 

I! Vgl. dnu ßVcrwGE 4
'
, Jj-Yj\4 . 
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50 gesam!\vlnschafdichen GleichgewichLS, in dem die Sicherung der W:ihrung ein Aspekt unter 
mehreren ist, seit 1969 als politische Aufgabe mit Verfassungsrang besteht (An. 1°43 GG). 
Eine wichtigt Einschränkung für die Normalsitu3tion der Kreditpolilik ergibt sich lUS dem 
"Gesetz über die SichersIellu ng von Leislung.en au f dem Gebiet der gewerblichen \XIi rLSchlh 
sowie des Gcld- und Kapiu.lverkehrs. von t968, da:; die Bundesregierung ermächtigl, die .[ür 
Zwecke der Veneidigung, Insbesondere zur Deckung des Bedarfs der Zivilbevölkerung und 
der Streitkräfte erforderliche Versorgung und Geld sicherzuslellen" und zu diesem Zweck 
Verordnungen über Bank- und Borsengeschäfte sowie die vorübergehende Schließung \Ion 
K redil instituten zu erlassen (§ , A bs. 11). 

Es isr fraglich, ob diese historisch den Nationalstaaten zugeordneeen Funktionen 
tJlsächlich staatlich und national organisiert werden müssen. Im Zusammenhang 

der Europäischen Integration heißt das, ob in der propagiereen europäischen 
Wirtschafts- und Wahrungsunion als Rahmen des grenzenlosen Kapitalverkehrs 
hisrorisehe Dynamik und strukturelle Notwendigkeit ihren organisarorisch-insritu­
eionellcn Ausdruck finden oder ob die Europäische Gemeinschaft »in Wahrheit 
niehes weiter ise als die gegenwärtige Überseezung des kulturellen Ideals der 
mietelalcerlichen Christenheit" und somit weder einen Staat noch auch nur eine 
integriene Ökonomie repräsentien 'l, auf die so zentrale souveräne Rechte wie das 
der Geldhoheit überrragen werden könnten. In einer anderen Altemativform ausge­
drückt: Handelt es sich um einen »evolurionären Prozcß, der wohl nichr frei von 
Rückschlägen sein dürfte, der aber schon heute irreversibel ist« 'j, oder gehe es um 

freie politische Optionen von Polilikern, die entweder im Sinne einer europäischen 
Wirrsch3fts- und Wahrungsintegration oder im Sinne der ErhaltUng nationaler 
Wahrungen als dem »Herzslück nationaler Souveränitär,,'! gewählt werden kann? 

Oder geht es gar um die ErhaltUng der Souveränitäe in der Weise, daß sich 
Deutschland unter dem Vorwand technischer Lösungen als souveräner Herrscher 
über die anderen Nationalstaaten erhebe, da das .. Geld Angelegenheit der Souve­

ränität ist und derjenige politischer Herrscher wird, der die Verantwortung über das 
Geld hat« ?'6 

Offensichrlieh lassen sich zureichende Antworten auf diese mit Leidenschafr geseell­
ten Fragen und damit auf die realen rechtspolitischen Aussichten einer Währungsin­
tegrarion nur geben, 

- wenn die Rolle des Staates/der Zeneralbanken für Geld, Kredit und Liquidität 
richtig bestimmt wird, 
wenn eine korrekte Analyse der gesellschaftlichen und politischen Interessen an 
den Zielen und Ergebnissen von Geld- und Währungspolitik gelingt, 
wenn Klarheit darüber bestehe, ob diese Interessen mit Notwendigkeit an den 
Nationalstaat gebunden sind, oder ob die Geldordnung lediglich nach St;Jatlich­
keit verlangt, also nach einer Inst;ln:i'., die das der bürgerlichen Gesellschaft 

spezifische Allgemeininteresse rcpräsenticrr und durchsetzr, das strukrurell ja 
keineswegs national definiere ist, 

- wenn also der in der Tntegrationsdebatce zentrale Begriff der Souveränität für die 
Geld- und Wahrungspolitik mit Inhalt gefüllt ist: Ist das Geld GUt unter Gütern, 
das sich die am Waremauseh potentiell Beteiligten selbst schaffen und keineswegs 
vom Staat souverän geserzt wird? Erfüllt der Staal mit seinem monopolistischen 

I) So die Aufl:.ssung von J Bhn",~. 3. O. (Fn.7), S. '47. 
'4 So der Pr,,,,den, der Deutschen Bundesb.nk, K. O. Pohl, Ei" ''UTOp.,isehcs Nmenbanksy"om 1St nur 

foderalislJ,eh "ruklUnen vor".lIb.r, ZIlie," n"eh: DculSchc Bundc,b~nk, Ausxuge ~us Presscartikdn, 
•. J. ,?89, S. J. 

'5 So dN bnllsche Finlnzml.",,,er N. LaU/son, W ,,' rt nach K. Nemltz, Auf dem Wege .ur curop.lischen 
Wihrungsunron, DCUl5c hc Bund,'sb.nk, A usziige ,us Pre"elrlikeln, J. ". ,,88, S. , 11.1\. 

16 So der ehemalige fran>.ö,,~hc Pr~m,"rm,nJSter M. Dcbr';, L'Europc du renoneement. Lr Monde vom 
J. S. [989, S. 8. 
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Zugriff auf die Geldordnung genuine nationale Aufgaben? Ist die nationale 
Wahrung mie dem aufgeprägten Staatschef bloßes Symbol oder materielle Sub­
stanz der Souveränität? 

Für die Funktionsbeschreibungen und Begriffsbestimmungen des Geldes be­
schränkt sich das Grundgesetz - wie andere Verfassungen - auf die des Maßstabes 
und der Recheneinhcic. In Art. 73 N r. 4 GG ordnet es das Geld in die Reihe der 
Maße. Gewichte und Zeiteinteilung ein und unterstellt damie, daß es wesentlich 
dazu dient. einen Wertausdruck, eine Quantifizierung, einen Preisvergleich, eine 
Unterteilung zuzulassen, also »Maßeinheiten anderer Gebiete, Kilogramm , Meter, 
Grad Celsius.'7 zu entsprechen. An der Notwendigkeit dieses Kriteriums für die 
Bestimmung des Geldes - präziser: der Geldeinhcit. des Geldquantums - wird nicht 
gezweifelt und auch wenig daran. daß ihre Bestimmung durch staatliches Gesetz 
erfolgen muß. um rechenhaftes. zweckrationales, planvolles. kontinuierliches. ge­
samtgescllschaftliches Winschaftcn'8 zu ermöglichen und um 2.U verhindern, daß 
Private zu eigenem Vorteil falsche Maße ausgeben . Symbolik, Pfund Sterling, lira. 
Dollar und ECU hin oder her, die Bestimmung der Geldc::inheit und ihrer Stücke­
lung ist ein Akt reiner Fesdegung. und sie kann national. europäisch oder welrweit 
erfolgen. sofern sie nur endgültig, generell und unverändert bleibt. 
In der M.l.ßeinheit erschöp(t sich jedoch, anders als es das Grundgesetz suggeriert. 
das .Geldwesen, nicht". Um als Maßstab akzeptiert zu werden, muß das Geld 
weitgehende allgemein anerkannte Qualit.älcn haben. Der Eigentümer einer spezifi­
schen Ware - eines Produkts. der Arbeitskraft, eincr Wohnung, einer Idee - muß 
davon überzeugt sein, daß er die jeweils spez.ifische Ware, die für ihn nur Tausch­
wert hat, und die er los werden muß, gegen ein .Etwas< hingibt, das ihm die 
Sicherheit und die Freiheit gibt. es in Zukunft im Handel mit noch Unbekannten 
und für noch unbestimmte körperliche und unkörperliche Sachen, Dienstleistungen. 
Rechte hingeben zu können. Aus dieser Bestimmung ergibt sich. daß die für die 
Organisation der Warenzirkulation unabdingbaren Qualitäten des Geldes - die 
Gewährung der von Sachwert und Gegenstand gelösten Sicherheit und Liquidität, 
die allgemeine Akzeptan7: als abstrakter Kaufkraft - nicht von jenen verbürgt 
werden kann, die an der Warenzirkulation selbst teilnehmen und in ihr privaten 
Vorteil suchen, gleichgültig ob als Käufer und Verkäufer oder als Kreditgeber und 
Kreditnehmer. Es bedarf einer Gewalt, dic bürgerliche Allgemeininteressen an der 
Aufrechterhaltung und Erleichterung der Warenzirkulation vertritt und gegen 
Panikularinteressen durchsetze. Dies kann nur der Staat sein: .Gesellschaftlich< 
kann unter den Bedingungen der Konkurrenz von Unternehmen und Banken nur 
>staatlich< heißen, so daß Insofern auch kein Untcrschied zwischen gesellschaftlichen 
und sta:ltlichcn Theorien des Geldes bestehen kann. 
Von dieser Feststellung zu unterscheiden ist die Frage nach der Organisation der 
Geldpolitik und -verwaltung. Der Emschluß. mit einer Zenlfalbank eine getrennte 
Institution aufLubauen und auf sie ihre Durchführung in mehr oder weniger 
unabhängiger Weise z.u übertragen. ändert an der St:ladichkeit der Aufgaben nichts. 
Die Zemralbank orientiert sich nicht an der Logik der Rentabilität; sie ist Teil der 
Staatsverwaltung. Das Phänomen der (Privat-) Bankgeldschöpfung ändere :In diesem 
Befund nichts; Deren grundsätzliche Zulassung oder Untersagung sowie ihr erlaub­
[er Umfang Ist eine nach Grund und Modalität gesetzlich festgelegte geldpolitische 

17 O . VCII, Ru!c Theone dd Gdd<; (1966), S. l'. 
,S Die,<,m Zusammenhang mll Geld .m .... 'äellen Ch.,..ktmSlik. "nI nehme ,eh M. Wcbcra.a.O. (Fn.9), 

S. II / } ,1f.l9S H. 
'9 Atl,fuhrlich dazu Knl.pCT a. 3. O. (Fn.9). 
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Entscheidung. die - wenn man so will - einer koncrollienen Delegation yon 

Hoheitsbefugnissen entspricht. Sie ist in der ßundesrepubljk über § 16 BBankG 

yariabel und könnce jedcn.eit gesetzlich aufgehoben werden. 

Die bloße Tatsache, daß in nicht wenigen ländern die in diesem Punkt angegebenen 

Geldfunktionen nicht durch eine nationale Währung. sondern implizit, in Ausnah­

mefällen aueh explizit durch eine Fremdwährung edüllt werden. entweder durch 

formale und unwiderrulliche Pariciitenfcstsetzung oder durch die Hinnahme der 
faktischen Verwendung dieser Wahrung, belegt, daß die notwendigerweise staatli­

chen Aufgaben nicht an die Existenz des Nationalstaates oder einer nationalen 

Zentralbank geknüpft sind. Ebensowenig wie die Festsetzung der Maßeinheit ist die 

zur Akzeptanz als Geld norwendigc Qualitätssicherung an territoriale Begrenzun­

gen gebunden. Eher ist das Gegellleil der Fall. da das Bestehen verschiedener 

(nationaler) Geldarten die Charakteristika von Liquidität und Sicherheit einschrän­

ken oder wenigstens verteuern können . 

2 . Die Wtihyungs- und Wirtschaftspolitik 

Wahrend die bisherigen Punkte an den Funktionen und Qualitäten des Geldes 

anserzen mit dem Ergebnis, daß sie nur durch dcn Staal, nicht aber notwendiger­

weise durch den Nationalstaat garantiert werden können, soll im Folgenden der 

Blickwinkel verschoben und der hage nachgegangen werden. ob sich der National­

staat nicht den Zugriff auf das Geld erhalten muß, um genuine Eigenintcressen 

durchsetzen und finanz.ieren zu können . Die Klage dcs ehemaligen Finanzministers 

Brasiliens bildet den Ausgangspunkr der Problembehandlung : 

.Dieser Prozeß der DoJl~risltjon (Sudamerikas-R. K.) st<?lh einen Verlust narionalcr Souve­
ränttät <I.H, wenn Olan bedenkt> daß die EinheIt der n:ulOnalen Wahrung ein wesentliches 
CharaktcristikuOl der Nationalstaalen ist. D,e MöglichkCllen. eine autonome Wirtschaftspoli­
tik zu führen, in Unterstützung der nationalen Winschaftsintcrcsscn. werden mit der Dollan­
sation jedcs Mal schwächer"lO. 

Ich benutze dieses Zitat, da es mehrere für unseren Zusammenhang wesentliche 

Aspekte enthält. Zunächst fälle auf. daß in einer petieio principii das nation:.!le Geld 
zum Symbol der nationalen Souveranität erklärt wird mit der Folge, daß deren 
Aufgabe diese schwächt. 

Darüber hinaus aber ist ein reales Problem angesprochen, nämlich das der Schw~­

chung der wirtschaftspolitischen Autonomie eines Nationalstaates. der die Wah­

rungshoheit aufgibt. Dieses Problem hat eine binnen- und eine außenwirtscha{diche 

Dimension. Der SU:lt kann verschiedenartige wirtschaftspolitische Optionen und 
Niveaus öHenc\ichcr Investitionen verfolgen, die finanziere werden müssen. Neben 

Steuereinnahmen und Verschuldung am Markt hat der Sta3t, besonders über die 

Einflußnahme auf die Zentralbank, die Möglichkeit, versteckte Einnahmen über 

eine inflationistische Geldpolitik zu erzielen, die seine realen ßinnenschulden 

verringert. Anzumerken ist, daß nur die Vereinigten Staaten dank der Sonderposi­

cioll des Dollar auch die Möglichkeit einer Außenel1lschtlldung haben, indem sie 

den Wert des Dollar politisch beeinflussen und so alle anderen Länder an der 

Finanzierung des US-Budget-Dcfizits beteiligen . Ebenfalls anzumerken ist, daß die 

Regierung der USA sich diese Option 197t durch eine Verletzung des lWF­
Abkommens, also durch den Bruch eines völkerrechtlichen Venrages eröffnet 
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haben", der unter anderem den Bemühungen um eine europäische Anewon in einer 

Wahrungsunion eine langfristige Dynamik verliehen hat. 
Mit dem Aufgeben der nationalen Wahrung, das juristisch über die Anerkennung 

einer anderen W,-i hrung al s Parallelwährung, die schlichte ErseLZung der nationalen 

durch eine fremde oder eine unauflösbare Paritätsbindung geschehen kann, wird 

den Sraaten mir Ausnahme der USA diese Form der Finanzierung aus der Hand 

genommen. 
Die außenwirtschaftlichc und praktisch wichtigere Dimension des Problems liegt 

darin, daß zu den Mitteln der binnenwinschaftlichen Wirtscllaftspolitik in einer 

mehr oder weniger offenen Weltwirtschaft die Beeinflussung des Warenverkehrs 

mit dem Ausland gehört : Ex- und Importe können durch Zölle und nichc-tarifäre 

Maßnahmen wie Kontingentierungen. administr~cive Schwierigkeiten, Verbote etc . 

gelenkt werden . Alle Nationalstaaten haben ein Instrumentarium zu dieser Art von 

AußenwirtSchaftspolitik entwickelt. In der Bundesrepublik ist es im Außenwirt­

schaft.sgesetz gesammelt. Das ursprüngliche Hauptziel der Europäischen Wirt­

schaftsgemeinschaft war seine progressive Abschaffung im Inner-Gemeinschafts­
Verkehr. 

In diesem Konzen ist das währungspolitische Instrument der Konjunkturpolitik die 

Veränderung des Wechselkurses der nationalen Wahrung gegenüber allen oder 

bestimmten Fremdwährungen sowie die Jkeinflussung des Kapital- und Zahlungs­

verkehrs mit dem Ausland . 

Offensichtlich sind ciffentliche Investitionen ebenso wie WirtSchaftspolitik zur 
Konjunkturbeeinflussung genuin staatliche Aufgaben . Da Staat und Nationalscaat 

bisher real wesentlich identisch waren, wurden sie als nationalst:tacliche definiere 

und realisiert. Strukturell noewendig ist das nicht. Öffenrliche Investitionen können 

ebenso über Territorialgrenzen hinweg durchgeführt werden wie die Insrrumente 
des Stabiliütsgesetzes supranational ins Werk zu setzen sind. Allerdings verliert der 

einzelne Staat bei Konvergenz und Parallelisierung die Möglichkeit, eine autonome, 

eigenständige WirtSchaftspolitik zu führen und sie durch Kapitalverkehrs- und 

W::ihrungspolitik gegenüber Einllüssen aus dem Ausland abzusichern. Vergleicht 
man einzelne Nationalstaaren mit ihren unterschiedlichen wirtschaftspolitischen 

Aklentselzungen etwa im Bereich von Vollbeschäftigung, Gcldwerts tabilit~t, Zah­

lungsbilanzgleichheit und Wachstum, denen unterschiedliche Ergebnisse entspre­
chen. so wird deutlich, daß das Beharren auf Autonomie eine reale Substanz haben 
kann_ 

Tatsächlich wäre also das Geld in allen seinen Bezügen als supranationales, als 
Wcltgeld denkbar, das BehalTen auf der nationalen Prägung. der nation~len Be­

zeicl.lnung hätte lediglich einen wenn auch niehl zu unrerschärzenden Symbolwert 

und wäre dementsprechend ersetzbar oder aus nostalgischen Gründen kunstlich -

etwa im Aufdruck - erhalrbar_ Anders jedoch scheint es sich mit den internationalen 
Beziehungen zu verhalten, für die die Nationalstaaten nicht nur begriflliche Voraus­

setzung sind. sondern in denen sie den Kapitalverkehr steuern und Wechselkurse 

verwalten mit gewollten Konsequenz.en für Nationalökonomien. Obwohl die star­

ken Symbole wie nationale Würde und Souveränität im Vordergrund der politischen 

Rede' stehen, scheinen hier die tats~ehlichen Probleme zu liegen . 

In diesem Zusammenhang ist interessant, daran zu erinnern, daß Keynes, dessen 

Name gemeinhin für die Konzeption der wirtschaftspolitischen Verantwortung des 

> I S. dazu Welder 1. ' . O . (Fn. 6). S. 99 ; R. Knocper. Wehmarkl. Winsch,fmcch, und NJuonal"a:1I ('976). 
S. 89 f. 

JJ 
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54 Staates steht. die Auffassung verband, daß einerseits angesichts der ökonomischen 
Situation seiner Zeit die Vorstufe zu einem Weltgeld zu schaHen und der Grund­
stein einer künftigen ökonomischen Wehregierung zu legen seien, um aggressive 
Währungspolitiken zu verhindern, daß andererseits aber Nationalstaaten aufgerufen 
seien, das gesamrwirtschaftliche Gleichgewicht zu fordern und zu diesem Zweck 
auch den Kapiralverkehr :w kontrollieren". 

Diese Kom.eption entspricht einer Periode. in der die Welrwinschaft noch eindeutig 
geprägt war durch den grenzüberschreitenden Handel national zuordenbarer Un­
ternehmen. so daß auch der Einsatz von Kapital und Kredit zu Investitionen noch 
national bestimmbar und kontrollierbar war. Mit der Internationalisierung des 
Kapitals selbst wurde und wird diese Konzepüon mehr und mehr in Frage gestellt. 
Dies hat z.um einen zur folge, daß national-okonomische Polirikcn immer weniger 
greifen. Es gelingt der nationalen Wirrschaftspolitik nicht, den internationalen 
Kapitalverkehr nach ges~mtwirtschaftlichen Gleichgewichtsnorwendigkeiten zu ka­
nalisieren oder gar zu unterbinden. vielmehr erzwingt die Transnationalisierung des 
Kapitals neue) grenzüberschreitende Dimensionen von Wirrschaftsrecht. d. h. von 
Geld- und Währungsrecht ebenso wie von konjunkturbeeinflussendem fiskalrecht. 
von Wettbewerbsrecht ebenso wie von Gewerbe(policey)-recht. 
Zum anderen scharfr sich die Erkenntnis dariiber, daß zwischen der für kapitalisti­
sche Produktion unabdingbaren Staatlichkeit und dem im engeren Sinne histori­
schen Produkt .Nationalstaat< zu unterscheiden ist. An anderer Stelle habe ich diese 

Unterscheidung ausführlicher zu enrwickcln versucht und dargelegt. daß das kapita­
listische Gesellschaftsverhältnis. obwohl seinem Begriffe nach territorial oder natio­
nal unbegrenzt. seine konstruktive wie zerstörerische Dynamik mit aus den real 
existierenden Nationalstaaten erhalten hat. Deren historische Entwicklung aber 

verdankt sich keiner .Strukturlogik<. sondern einer bunten Vielfalt von sozialen. 
ökonomischen, politischen, prokreativen und kulturellen Gründen. deren Zusam­

menwirkell dem jungen. fragilen kapitalistischen Produktionsverhältnis den ent­
scheidenden Anstoß wm take-off und langzeirige Stütze gegeben haben. Ich hane 
ferner die Auffassung vertreten. daß die multi- (oder in der heutigen Terminologie: 
trans-)nationalen Unternehmen diese historisch notwendige Stürze abzubauen be­

ginnen. und daß sich dem auch nicht die kulturellen, sprachlichen, religiösen ete. 
Merkmale entgegenstemmen können. die häufig als Identitäts-Kriterien des Natio­
nalstaats und als verteidigenswerte Symbole bezeichnet werden'). 
Inzwischen hat sich der Trend zur Transnationalisierung von Produktion, Handel 
und Diensrleistungen ungebrochen fortgesetzt. In seinem letzten Bericht zu ,Trans­
national Corporarions in World Dcve!opment< belegt das .UN-Zcnrrum zu Trans­

nationalen Unternehmen<'~ diesen Befund ausführlich. 
Der in den letzten Jahren wieder einmal beschleunigte Prozeß der grenzüberschrei­
tenden Kapitalkonzemration, die aggressiven Übernahmemanöver, die durch relativ 

unbedeutende Anlässe ausgelösten weltweiten Erschüuerungen - die Kette reichr 
von der Hersrau-Krise bis zum Börsenkrach -. aB dies belegt, daß die Transnationa­

lisierung den Zwang und die Erbittertheit der einzelbpitalistischen Konkurrenz 
nicht gemildert hat. Und die aktuelle, trotz fondauernd hoher Arbeitslosigkeit als 

21 Ygl. d3~U .usführlich und mLt N~chwelScn Kmeptr ~ .•. O. (Fn. 11). S. lOS (f. 
I} Knl<p~r,.,. O. (Fn.ll), S. 16 fI.; s .• uch: Mulunallomlcs Unternehmen und Nat\oo~I">al \m Konl1ikt 

In: Km.per, Zwo.ng, Yernunfl, Freihe.t (198 I), S. H7 (i.; zur Ent!ldmng <l~s N.l\on:J<ta:H< vawe"e ,ch 
bereus )e,z, auf die Im Ersche.nen bcgriifene Arben von H. GC"lcnberger) Die .ubJektlo..: Gcwah -
Theo .. e der Enl"ehung burgerlicher Su,tsgc,,:,It. 

1..1 Umted N.llon, Cen"e on Transn'IIon:o.l C0'l'0r.lIons. TrlOsn."on~1 Corpora"on, In World D<vdop· 
meOl - Trmd, >nd ProspeclS (1988). 
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günstig und ausgeglichen kommemiene Konjunktur sollte nieln über die Fragilitat 

und Krisenanfälligkeit der Welrwinschafl hinwegtäuschen. 
Die Gefahr aber liegt nicht mehr in Wettbewerbsabwertungen und (Handels-)­
Kriegen, die im Inreresse des n:uionalen Kapitals angezettelt werden und in denen 
junge Patrioten sich für ein Valerland umbringen lassen können, sondern darin, daß 

das seinem Begriff entsprechende grenzenlose Kapital nicht nur die Fesseln nationa­

ler Beschränkung abstreift, sondern mit ihnen :wch die Zügel, die ihm in der 
(narional-)staadichen Wirtschaftsgesetzgebung angelegt worden waren, Um die Ge­
sellschaft und damit es SelbSl vor den zerstörerischen Krisen zu bewahren, in die es­
getrieben durch die Konkurrenz - drängen muß. Wenn die Transnationalisierung 

der Ökonomie die substantielle Basis des Nationalstaates untergräbt, so bleibt doch 
die Notwendigkeit zur disziplinierenden und Gesellschafdichkeit herstellenden 

Staatliehkeit erhalten, und es mag sein, daß die weltweit zu beobachtenden Dcregu­
lierungen nicht ein Triumph des Neoliberalismus sind, sondern das Abräumen von 
wirkungslos gewordenem und nur mehr cinengendem Winschaftsrecht, das nun auf 
supranationaler Ebene wiederaufleben muß: Zunehmende Flug,eugabstürzc, Um­
we!tzerstörungen, Schwindelfinnengründungen und andere ~Katastrophen. bewei­
sen täglich, daß Anlaß und Notwendigkeir von Regulierungen nicht weggefallen 

sind. 
In diesen Zusammenhang ist die häufig geäußerte Ansicht zu stellen, die auf der 
Fortgeltung des Geld- und WährungsrechLS als nationalem besteht, aus Sorge um die 
mangelnde Seriosität und unzureichende StabilitäLSüben,cugung imer- und suprana­
tionaler Organisationen ; Die »zunehmende wechselseitige Abhängigkeit und gegen­
seitige Durchdringung der Waren-, Geld- und Kapitalmärkte«'! läßt auch die -
untersteJ[te - beste Stabilirätsabsichc der nationalen Geldpolitik real ins Leere 
laufen. 

IV, Die Europäisierung von Geld, Kapital und Wirtschaftspolitik 

Neben der realen Transnationalisierung des K~pitals und der wachsenden, wenn 
auch emorional bestrittenen Einsicht, daß »die nationale Souveränität in zunehmen­
dem Maße durch die wachsende wir(schafdichc Interdependenz sabotiert« wird '6, 

waren es wohl die aus der anhaltenden politischen Hegemonie der USA bei 
abnehmender wirtschaftlicher Macht resultierenden ungleichgewichtigen Begünsti­
gungen, die zu einer Politikänderung geführt haben . 
Ihren w3hrungspolitischen Ausdruck hatte die nationalistische Politik der USA in 
der Einführung freier Wechselkurse und deren juristischer Absicherung in der 
Reform des IWF-Übereinkommens gefunden. Die (Währungs-)Politiker und -Ex­
perten haben sich inzwischen durch Beobachtung dieses neoliberalen Großexperi­
menLS davon überzeugen können, daß Liberalisierung eines Polilikreils bei Auf­
rechterhalcung der wclrweiten wirt.sehaftlichen Machtverhalmisse nicht zu Freiheit, 
sondern LU unprodukriver Unordnung und Bereicherung E.iniger sowie zur Er­
schwerung einer am gesamtwirrsehafrliehen Gleichgewicht im Sinne des IWF­
Übereinkommens, des EWG-Vertrages, des Grund- und Stabilitätsgesctz.es orien­
tierten Wirtschaftspolitik führt . 

's Ncmn •. , . a. o . (Fn. 'j), S. 1. 

,6 T. P.do~-SchIOPP:!, W;rt.Sch.fLS- und währung,politlsche Probleme der europ,ischen Integ .... uon (.,,84), 
S. >I S. 
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Art. IV des IWF-Übereinkommcns läßt nun zwar alle "Wechselkursregelungen 
nach Wahl des Mitglieds« zu (Are IV Abschnin 2), begünstigt aber ~die Einführung 

eines weit verbreiteten Systems von Wechselkursregelungen auf der Grundlage 

stabiler, aber anpassungsfahiger Paritäten"- (Art. IV Abschnilt 4), wohl auch, nach­
dem 1976, also zur Zeit der Reform des Übereinkommens, die ersten negativen 

Erfahrungen mit dem ,freien Floaten' bereits vorlagen. Unter dem ,stummen Zwang 

der (Konkurrenz-)Verhaltnissc, war das »freie« längst zum »schmutzigen« Floaten 

geworden, d. h. es fanden massive Interventionen der Zentr31banken zur Kurs­

»pflege« Statt, da die IWF-Mirglieder ihre Verpflicluung nicht erfüllten, »erratische 

Störungen« der Wechselkurs-Stabilität zu vermeiden (Art. IV Abschnitt I ii). 

Die europäischen Länder haben nie an den Gehorsam der zwei bis drei Dutzend 

wehurnspannenden Banken gegenüber dem "Marktgesetz« und damit an frei ausge­

handelte Währungsparitäten geglaubt und seit dem Basler Abkommen vom 

2 L 3. [972 versucht, in engeren Bandbreiten Wechselkursparitäten aufrechtzuerhal­
ten (Währungs-Schlange) als es gemäß dem >Smirhsonian Agreement< vom 
[8. [2. [97 [ nötig war. 

Auf die verschiedenen informellen Koordinicmngsversuche will ich hier nicht 

eingehen'7. Von bis heUle fortbestehender institutioneller Bedeutung im Zusam­

menhang der europäischen Wechselkurspolilik ist die Schaffung des mir eigener 

Rechtspersänlichkeit ausgestatteten Europäischen Fonds für währungspolitische 
Zusammenarbeit (EFWZ)'ß, der die Verringerung der Schwankungsbreiten zwi­

schen den Währungen der Mitgliedstaaten unterstützen sollte und der eine Reihe 

von Verwahungsaufgaben beim kurzfris(igen Wähmngsbeistand zu erfüllen haue, 

die sich wesentlich am Abkommen der Zentralbanken der Gemeinschaft ergaben. 

Im Ergebnis haben fünf Länder die "Schlangen.-Vereinbarung verlassen (GroßbfJ­

[annien. Frankreich> Dänemark, Italien, Schweden), und in den Jahren von [972 bis 

1978 sind fast 20 Auf- und Abwertungen erfolgt, wobei die Höchst- und Niedrigst­

kurse um bis zu 60% schwankten. Ein Beteiligter zieht dementsprechend die Bilanz: 

"Eine zehnjährige Erfahrung mit diesen Vereinbarungen hat sowohl die Wirt­

schaftswissenschaftler als auch die Politiker davon überzeugt, daß die neue >Ord­

nung< nicht befriedigend ist. Inflation, protektionistische Forderungen, Ungewiß­
heiten im allokariven Prozeß gehören zu den Konsequenzen,. _,,19. 

Ein Amalgam von Erfahrungen mit solchen Experimenren verschiedener Wechscl­

kurssysteme auf der Basis sanktionsloser und wenig inHitucionalisicrter Abreden 

von Einsicht in die fortschreitende Transnationalisierung des Kapiuls und Fragili­

sierung der weltwirtschaftlichen Strukturen, vielleicht auch die wieder keimende 

Erkenntnis vom neuerlichen Scheitern eines deregulierten und Laissez-Faire-Wirt­

schaftssystcms hat wohl die großen, über die bis [978 verfolgte Politik hinausgehen­

den institutionellen und juristischen Reformen innerhalb der EG möglich gemacht, 

die sich in der ersten größeren Revision des Römischen Vertrages durch die 

Einheitliche Europ:iische AkteJo. der Einführung und Bestätigung des Europäischen 
Wihrungssysrems (EWS) m;lsanlt European Currency Unit (ECU)JI, in der für die 

Mitglieder verbindlichen (Art. [89 Abs. III EWGV) Richtlinie zur Beseitigung der 

Beschränkungen des Kapi(alverkebrsJ' und in der Verankerung der Regionalpolitik 

.7 Vgl. dazu <lW.' die knoppe Schilderung In: Sonderdruck<: du Deu!Sch~n Sundesbank (Nr. !). In,ern,lJO-
n,). Org:U->lutlo"en und Abkommon Im BereIch von Wiliruns und W,n,ch,(" ). AuO. ,?S6. 5. )h,R H. 

18 Verordnung (EWG) Nr.907/73 vom ).4. '973 - ABI. Nr. L S9h vom {. 4· '97). 
29 T. i>,doo-Sch,oppa. J. a. 0. (Fn. :6). S.225. 
JO BGBI.!I ('986). S. "02; 8GBI. 11 ('987),5'451. 
J' Verordnung (EWG) N L 3 \ 81/78 de. Rats über da.< Europ'ischc W:·i.hru ngssy stern vOm ,8., ,. '978 -

ABI. Nr. L 3791> vom JO. ". '978. 
)2 Riclnl,n" de~ Rotes vom 14.6. '988 'lur D\JrchfiJhrung von An. 67 de; Vertrages (Fn.4). 
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und des Europäischen Fonds für regionale Entwicklung (EFRE) im EWG-Venrag 

(Art. 1 Joa-e) niedergeschlagen haben. 

Im einzelnen: Nach Art von Strukturanpassungsprogrammen verpflichten sich die 

Mitgliedstaaten unter Aufstellung eines präzisen Kalenders, den Binnenmarkt, d. h . 

»einen Raum ohne Binnengren~en, in dem der freie Verkehr von Waren, Personen, 

Dienstleistungen und Kapilal ... gewährleistel ist-. bis zum 31. 12. 1992 schrittweise 

zu verwirklichen (An. 8a EWG-V). Um dieses Ziel als allgemeines zu erreichen, 

werden »einigen Volkswirtschaften mit unterschiedlichem Entwicklungsstand. 

(An. Sc EWG- V) vorübergehende Ausnahmeregclungen und längere Anpassungs­

zeiten zugestanden, eine als Verhandlungskompromiß verständliche Formulierung, 

die aber im Falle der Begrenzung des Kapitalverkehrs eher zum weiteren Auseinan­

derdriften des Enrwicklungsstandes und zu ~schrnu[zigem Verkehr«, d. h. zur 

Umgehung nationaler Vorschriften führen werden als schwache Volkswirtschafren 

zu schürzen. 

Für den hier behandelten Problemkreis begründet Art. 102a EWG-V jetZl die 

Verpflichtung der Mjrgliedstaaten zur Zusammenarbeit bei der Suche nach dem 

gcsamrwirtschaftlichen Gleichgewicht. Er geht von einer -Konvergenz der Wirt­
schafts- und Währungspolitik~ aus, die es nur noch »zU sichern. gelte. Das gesamte 

Kapitel beinhaltet die Verwirklichung der» Wirtschafts- und WahruYlgsunion~ (so 

die offizielle K:lpltclüberschrift). Der bereits t975 über die Generalklausel des 

Art. 2} 5 EWG-V eingerichtete EFRE erhält Vertrags-. d. h. Verfassungsrang . Damit 

ist ein den Art. 104all 07 GGJ'\ enrsprcchendes Prinzip und Instrumentarium als 

logische Konsequenz einer Währungsunion begTÜndet. 

Das Europäische Währungssystem weist mit seiner Bezeichnung darauf hin, daß es 

über die kl~ssische völker,echtliche Fixierung von Wechselkursen der verschiedenen 

nationalen Geldsorten hinausgeht, wie sie bereits [905 bei von Stofflichkeit gelö­

stem Geld als möglich beschrieben worden warH . Über die jeweils nacionale 

konventionale Verpflichtung hinaus bedient es sich embryonaler europagcnH'ln­

schaftlieher Prozeduren und Institutionen, die als Tesr- und Erfahrungsfeld einge­

fühn worden sind und zu deren., Weiterentwicklung" nun die Europäische Akte 
verpflichret (An. !OH EWG-V). 

Das System bestehl aus mehreren Teilen: 

a) der Wahrungs(-Rc<:hcn)cinhclt ECU. Jeren ,Wen. nicht mehr In Belug auf Gold festgesetzr 
wird, sondern .us Anteilen der europäischen N:l.tionalwiihrungen (Art. 1 VO (EWG) 
Nr. )180/78). Deren Gcwichtung ergibt sich aus einem Koeffiz.ienten, der das Brutloso7.i~l­
produkl sowie den Umfang des Außenh:1.ndels (edes Mitglieds benicks,chdgl. Die ECU iSI 
mehl eine Bezugsgröße für die (FluklUJIIOn der) Wechselkurse und Rechnungsmaßstab der 
Zemr3Ib~nkcn, sondern bnn inZWischen auch als Denomin~tor des printen Geld- und 
Kapit:l.lmarktes verwandt werden; 
b)dem .Beratenden W;ihrung$ausschuß. (An. 105 Abs. I1 EWGV), der allerdings lediglich 
konsultative Aufgaben hat; 
c) dc.m -Ausschuß der Präsidenten der Zen\(.lbanken der Mitgliedsstaaten der F.WG •. der 
bere;ls durch Ratsbeschluß vom S. 5.1964 gegründet wurde und der sich in7_wischen -zur 
zentralen Inslillllion der gcld- und kredilpoJillschen Koordioierung entwickeh" h.at"; 
d) dem bereits erwähnten EFWZ, der im Moment wesentlich Buchungs-. Hinterlegungs- und 
Infonnalions- sowie Durchführungs-Aufglben der ZCßlralbanken-Politik wahrnimmt; 
e) dem ... Abkommen vOm 1 J.}. 1979 zwischen den ZenlJ~lblnken der Mitgliedssuaten der 
EWG über die Funkllonswc:ise des Europäischen W:ihrungs.systems~16. Dieses Abkommen 
könnte .Is prozedurale B,SIS der Wechselkursstabilisierung und substantielle Basis des EF'IX'Z 

)J VSI. daz u BVerfG E 72, J)O (1986). 
H G_I'. Knapp~. a. O. (Fn_ 9). S.ll.\ 11. 
JS Bund .. b.n" Sonderdruck Nr. J ~ . ~. O. (Fn. '7). S. '48. 
)6 Ahgedruckl hel Pick~" Da, Europ'iisthc W:ihrungs<ySlcm (1981), S. '43 H. 
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bezeichnet werden. Es scha((( die Voraussetzungen des W/echselkursrnechanismus, Indem es 
das Verbindlichwerden der Leitkurse Jer nationalen Währungen gegenüber der ECU regeh 
(An.. r), InterventionHc)<cln aufstellt (Art. 2 H.), der ECU durch Hinterlegung vOn Gold und 
Dolbr ein Substrat verleiht (An.. '7), kurzfristige Kredit(azilitlten zur W;ihrungsstabiliSlerung 
in unbegrenzter Höhe schafft sowie über Verzlnsungs- (Art. 8) und Rückuhlungspflichten 
(An. 9 fL) AnplSsungspolitiken erzwIngt. 

Diese Systemelemente enthalten Momente einer Währungsunion, jedoch ist die 
Wechselkursfixierung weder vollständig noch unwiderruflich und die nationalstaat­

liche Wahrungs-Souveränir~t sowie die Zenrralbanken-Selbständigkcit nicht anget~­

seet: Der EFWZ ist lediglich Exekutionsorgan fremder Entscheidungen. 

Wenn eine Fonentwicklung des aktuellen Zustands politisch kont.rovers behandelt 
und verlögert wird, dann wohl deshalb, weil im Moment das Maximum dessen 

erreicht ist, was noch ohne formelle Aufhebung der narionalsta.atlichen Geld- und 

Wahrungshoheir, und das heißt angesichts der automatischen Kopplung der Gdd­
zur allgemeinen Wirtschaftspolitik: ohne Aufhebung einer eigenständigen nationa­

len Wirtschaftspolitik möglich iSL Der nächste Schriet wäre tatsächlich jener oft 

beschriebene qualitative Sprung, der ohne institutionelle Veränderungen, ohne 

Übertragung weiterer Stücke von Souveränität auf die Gemeinschaft, ohne erneute 

Änderung des EWG- Vertrages also, nicht auszuführen ist. Die deklararorische 

Betonung des Sclbscverständlichen in der Europäischen Akte, daß derartige Verän­

derungen nur über Ratifizierung durch alle Mitgliedsstaaten gültig werden können 

(Art. 1022. Abs. Ir i. V. m. Art. 2.36 Abs. 3), belegen die aktuelle Unsicherheit. 
Mit der Freigabe des Kapitalverkehrs ist bereits eine der beiden Bastionen der 

Wirtschafrspoli(ik aufgegeben, für die der Nationalstaat noch eine substantielle 

Bedeutung zu haben schien und die ihm substantielle Bedeutung verlieh. Es bleibt 
die Wechselkurs- lind Währungspolitik, deren Denationalisierung auf dem Pro­

gramm stehe. Ihre rechtspolitische Dimension ergibt sich wesentlich aus den hier 

entwickelten Überlegungen. Sie soll an Hand des Delors-Berichtes l7 erönert wer­

den, der als Willensäußerung der Kommission und der Zentralbankpräsidenten 
trOtz einiger Kritik als Grundlage für die Reform des europäischen Währungsrechrs 

gelten muß, insbesondere da er inz wischen durch eine Entschließung des Europäi­
schen Parlamen(s)!, die seine Ergebnisse weitgehend übefllimmt, zusätzliches Ge­

wicht bekommen hat. 

Ocr BericlH lln:crstreicht den schrumpfenden Spielraum nationaler WirlSehaflspolitiken bei 
sich vCTstirkender win.schafrliche.r [nterdependenz (S. 11) und die abnehmende Wirksamkeit 
nationaler Geldpolitik und nationaler Ze.ntralbanken bei freiern Kapllalverkehr und integrier­
tCn rinanzmärkten (S. I1n. Gleichzeing hält er an dcn seit A. Smieh klassischen Staatsfunk· 
tionsbestirnmungen des Staates - Schutz des Eigentums, Erstellung von Infrastrukturen (S .• I) 
- ebenso fest Wie an dessen Verantwortlichkeit für das gesamtwirtschaftliche Gleichgewicht 
(S. r 5/ll). Da deren WirksamkCl( national nicht mehr gewährleistet sei, da im Gegenteil 
angesichts der Internationalisierung nationale Politiken Ungleichgewichte verstärken und 
untragbare Unterschiede schaffen könnten, sei eine Übertragung VOn Entscheidungsbefugnis­
sen in den Bereichen der Geldpolirik und makroökonomischen Steuerung notwendig (S. 16). 
Da Konjunkturpolitik wesentlich über ö(fentliche Haushalte laule, müsse Juch eine verbindli­
che Koordinierung über die Haush:Jupolitik erfolgen (S. 12). Die Wahrungsunion sej nur 
erfüllt. wenn die nationalen Währu ngen uneingeschränkt, irreversibel und zu unwiderruflich 
fixienen und festen Wechselkursen gegeneinander getauscht werden, der Kapitalmarkt frei 
und die Finanzmärkte integrien. seien (S.17). [n einem solchen Systcm wären nationale 
Wahrungen einander vollständig subsututcrbar und verloren IIlfolgedessen ihre eigenständige 

37 Au<schuß zur Pnifung d ... Wirtsch~fts- und W~hrungsumon' BerIChl Zur Winschotft.S- und Wilirung.­
un,on In der Europijschen Gemeinschaft (Delor>-Bcnchl) ('9&9), S. '7/H. s.o. fn. '7. 

38 Europaischts P~rhmenl, A nhge zur Entschlioßu ng zur Europäischen W.ihrungSlnlegrallon - Dok. A 

'-'4 /8 9. 
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Bedeutung. Um Kosten der Transaktion von cmer in die andere Wahrung zu senken und aus 
psychologIschen Gründcn wäre es 3ber wünschenswert, eme einheitliche Wahrung zu schd­
Ccn, die die ECU se", könme, wenn sie sich von eillcrn Währungskorb zu einer eigenSländigen 
Geldeinhell entWIckelte (s. 17/ ))). Diese Währung könnte ausschließlich oder P:uallelwih­
rung sein, d. h. neben den nationalen \Vahrungen bestchtn (S. B)19, 
Eine n~tion3le Gcldpolitik innerhalb eines der.migen Verbundes 'st offensichtlich nicht 
möglich, insbesondere emfa1]t die Möglichkeit. ~ußcnwjnschafdiche UngleIchgewichte übcr 
Wechselkursanpassungen auszugleichen. Infolgedessen schlägt der Bericht die Einrichtung 
eints Europäischen Zentralbankensystems vor, in dem EFWZ und Zentralbankprasidenten­
ausschuß aufgehen sollen (S. 24/39). Dieses sollte - in Anlehnung an das US-Federal Reserve 
System - föderalistisch strukruriert sein und - wie die Deutsche Bundesblnk - autonom und 
nur dem Ziel der Prclsstabilitat vcrpflichtct sem. Das Gesamtkonzept soll in drei Phasen 
verwirklicht werden ($.3' fL). Wahrend der Bericht von der Aufstellung eines Zeitplans 
absicht, verlangt die erwahntc Entschließung des Europäischen Parlaments seine Vollendung 
zum 1.1.[995. 

Die im Delors-Bcriclu präzisierten politischen Vorstellungen zur Vollendung der 

\Virtschafrs- und Wahrungsunion lassen erkennen, wie weit der jahrhundertelang 
als för unverrückbar im Zentrum der Winschafts-, Wahrungs- und Handelspolitik 

stchend gehaltcne Narionalstaat in diesen Domänen marginalisiert wird. Seine 

Macht beruht nicht mehr auf der Evidenz der Bodin'schen Souveränitär, sondern 

auf einem Funktionsveneilungskalkül, das einer Mischung aus Erwägungen von 
Praktikabilität und Respekt vor Traditionen folgt. 

Angesichts der limicicrten Einflußmöglichkeiten der einzelnen nationalen Zcmral­
banken auf die Währungspolitik in einer international hochintegrierten Weltwirt­

schaft scheinen mir diese Vorschläge zur Währungsunion nicht Ausdruck einer 
volumanstisch-dezisionistischen Politik zu sein, sondern der Versuch, der Tr3nsna­

tionalisierung des Kapitals, der die Substanz und Symbolik der nationalen Souve­

ränität ausgehöhlt hat, eine organisatorisch-institutionelle (Tcil-)Verfassung an die 
Seite zu stellen. 

Mit der Irreversibilität der Denationalisierung dcr Geldordnung ist selbstverständ­

lich noch nichts über die Modalitäten und Bcdingungen ihrer praktischen Umset­

zung gesagt. Besonders die plötzlich aufbrechende und von den winschaftsschwa­

cheren Ländern mit Nachdruck ins ßewußLScin gerufene-'° Erkenntnis der Tatsache, 

daß nationale Unglcichgewichte, die mit Wechselkursanpassungen ausgeglichen 
werden konnten, in einer Wirtschahs- und Währungsunion zu regionalen Ungleich­

gewichtcn innerhalb des Binnenraumes werden, die über Regionalpolitik und 
-finanzierung ausgeglichen werden müssen, läßt offensichtlich insbesondere die 

stärkeren Länder erschrecken, deren nationaler Zahlungsbilanzvorsprung in Fi­
nanzausgleichsfonds verschwinden könnte. 

Diese politischen Politiküberlegungen wie nationalistische Emotionen, Symbolik 

und Folklore mögen dem Irreversiblen den Kurs vorgeben. Es mag auch sein, daß es 

ohne den Anstoß durch eine neue weltwinschaftliche Krise nicht zur Denationali­

sierung kommen kann. Reformen könnten aber auch aus Erfahrung, Erkenntnis und 
Einsicht entstehen. Da.bei gehe ich davon aus, daß der Staat im Kapitalismus die 

Aufgabe hat, die herrschende Gesellschaftsstruktur politisch zu bewahren, ~und das 

)9 M. E. "t der au"h In J~r L"e'al\IT Vlc! d" kul le"c Begriff der P .... llclwihrung Irrrführend. Es handelt 
$Ich v,clmehr um du.:; \'<'lcduil.uncbc rlo d(~r Kn.l.pp "ch<:n UnfC'rs~hc,dung, n3.ch provlson.:s:chcrn und 
deliruu'·~m Geld ( •. ,.0. - (Fn.7) S. 9' ff.). Ein solches System, In d,'ffi nlllOMlc Em"51ons-lm",ul~ 
sleh vcrpflicluetcn, die lpt'ov.sor1s.ch eJ~ ' in .defin ll1ve< -Nauonahviihrungcn umzul.luschC'n, bt'(ru:'dlgle 
nO>talglSch .. B<-dürfn lS,e. Subs<:>n"clic ,Bedeutung haue CIn solcher Umllusch nIcht. 

40 Vg!. <"1\V3 die Rede d"s Gouvcrrlcurs der Zentralb~.nk von Irl and . M. F. Doylc, \'om I S. J l. 1988; 
Economlc and Monotl!")· UnIon: Thf Regional DimenSIon, abgedruckt In: Deutsch,' Bund<-sbank. 
Au»;tigc au, Prcsscanikcln, I. 11. 1988. S. 6 11.; vgl. auch den Ddor<-BerJcht, S. 20 fl. 

$9 
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60 heißt, Gefährdungen dieses Zustandes in folge ökonomischer und politischer Verän­

derungen und Ung!ciengewichte durch ausgleichende, imegrierende. stabilisierende 
Gegenmaßnahmen emgegenzucreten , also den Versuch zu unternehmen, die CO!­

standenen Konfljktpotentiale durch neue Gleichgewichtslagen z.u eliminieren«". 
Angew:!ndt auf das vorliegende Problem heißt das, daß Nationalstaaten sich selbst 
supranationalisiercn müssen, wenn nur so eine neue Gleichgewichtslage geschaffen 

werden kann. Dies scheint mir für Geld- und Währungsreeht der F"alJ %u sein: 
Weder die eiserne, konservative Premierminister;n Großbritanniens noch der le­
benslustige soz.ialistische Ex-Premierminister Griechenlands - diese beiden Lander 
nehmen am EWS nicht teil - können bzw. konnten die Trallsnationalisierung des 
Kapitals aufhalten und die Subsl3nz nationaler Souveränität retten. Andererseits ist 
die Winschaftskrise wegen der weltweiten Unccrnehmensstrukturcn und wegen der 
Organisierung der Lohnarbeiter in sich der Verelendung widersetzenden Gewerk­
schaften kaum noch als »Reinigung«, sondern eher als Zusammenbruch des gesell­
schaftlichen Gefüges denkbar. Um die illusionäre Realität oder die realit3tsges:-ittigte 
Illusion vom im Staat aufgehobenen bürgerlichen Allgemeinirlleresse zu erhalten, 
muß der Staat die Prozeduren und Institutionen schaffen und erhalten, die Gesell­
schafdiehkeit ermöglichen. Und dies ist im Gcld- und Wihrungsrecht wohl nur 
noch supranational möglich. Die gewaltigen spekulativen Kapitalbewegungen der 
Jahre floatender Wechselkurse sind durch die neoliberalc illusionäre [\Jusion ermög­
licht, nach der Inhaber VOn Kapital dieses produktiven Zwecken zuwenden und 
damit von der .invisible hand« geleitet gesellschaftlich nützlich wirken . Die An­
schauung belegt hingegen. daß dies nicht der Fall ist, da dem Gewinnsuchenden 
jedes Mittel recht ist. Spekulative Kapitalbewegungen aber können heute nicht mehr 
national kontrolliert werden. Der Staat ilbcr muß sie kontrollieren, denn seine 
Aufgabe ist ja nicht, reiche Leute zu schützen (auch wenn r:unktionsträger das 
manchm:ll mißverstehen), sondern die Form der gesellschaftlichen Produktion zu 

erhalten, die strukturell eben nicht an die Nation gcbunden ist . 
Gegenüber der strukturellen Grundfrage, d. h. der Notwendigkeit der Denationali­

sierung der Geld- und Währungsordnung, hat deren Ausgestaltung im einzelnen 
eine eher sekundäre Bedeutung. obwohl der eine oder andere Vorschlag im Det:!i] 
den Imegrationsprozcß ~u beeinOussen vermag . Ich meine damit rechtspolitische 
Überlegungen, die auch bereits in der Debatte um die nationale Organisation des 
Geld- lind Wahrungswesens bedeutsam waren und sind. also etwa Fragen nach der 
Kompetenzteilung zwischen Regierung, Parlament und Zentralbank, nach deren 
AutOnomie, n:tch der Orientierung auf das eine Ziel der Geldwertstabjlisierung oder 
auf ein Zielbündel, nach einer regclgcleiteten oder einer diskretionären Geldmen­
genvermehrung, nach der Zulassung der Geldschöpfung durch private Banken. Die 
Anzahl und die Bedeutung dieser Fragen sind bekannt. Über Alternativen ist 

politisch zu entscheiden, ohne daß die supra-nationale Dimension eine Problemver­

schiebung gegenüber der nationalen zur Folge hältC. Für die europäische Dimension 
wird sogar die Leichtigkeit hervorgerufen, "Entscheidungen zu fällen und bedeu­
tende institutionelle Innovationen . .. vorzunehmen, . . . ohne daß irgend eine 
parlamentarische R:ltifizierung erfolgt wäre«j' . 

. 1' KnIeper • . ,. o. (1-1>.8), S. 188. 
41 P,dOl-$ch,opp' .1 . ' . O . (Fn. 16). $. ><7 . 
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V. Schlußbetrachtung 

Ich habe bisher b~wußt von Denationalisierung und nicht von Europäisierung 

gesprochen, d:! die systematischen und strukturellen Gründe tatsächlich für ein 

nicht mehr tcrrirorial gebundenes WeItgeId sprechen und die Beendigung einer 

konniktreichcn Ordnung nahclegcn, in dem d~s Weltgeld gleichzeitig nationale 

Währung ist, sei es das Pfund Sterling früher, der US-Dollar heute oder eine ECU 

spater einmal. Es haI sich erwiesen, daß über Wahrungsfragen ausgetragene Kon­

kurrenzkämpfe sehr rasch LU mörderischen Auseinandersetzungen degenerieren 

und wiederholt in kurzer Zeit nationalistisch aufgepcppt worden sind . 

Diese Überlegung führt uns zu der Frage nach dem Warum eines Europäischen 

\Vährungssystems zurück. Handelt es sich um eine (Verhandlungs-)Elappe auf dem 

Weg LU einem nicht mehr hegemonialen Wehwährungssystem oder um das Aufbl;i­

hen der Klein- und Mircel-»Märkte« zu einem Europäischen GroßTeich, dessen 

Kapital im Konkurrenzbrnpf oder kürzer: im Kampf besser bestehen können 

soll? 
Nehmen wir das Beispiel des weltweit integrierten Kapitalmarktes, an dem die 

Finanzinstitutionen und großen Unternehmen der Mitgliedsstaaten aktiv und passiv 

teilnehmen. Diese Kapitalbewegungen in allen ihren positiven und negativen Konse­

quenzen sind nation~l-adl1ljnistrativ nicht mehr zu unterbinden: Die Kapital"er­

kehrsfreiheit läßt sich nur noch in Kapiulnucht umdefinieren . Wenn dies stimmt, 

dann ist die Frage unausweichlich, warum auch vom Aufbau eines europäischen 

Finanzmarkres die Rede ist. warum Kapjtalverkehrsfreiheit im EG- .. Raum ohne 

Binnengrenzen « geschaffen werden soll. Die T:ltsache, daß die oben erwähnte 

Kapitalverkehrsfreiheits-Richtlinie vom 24.6.1988 die Mitgliedsstaaten auffordert, 

sich um die gleichen Liberalisierungen im Verkehr mit der Außenwelt zu .bemü­

hen« (Are . 7), ist lediglich eine unverbindlich-salvatorischc Klausel. Hier liegt eine 

politische Fron(S[dlung, die der Weltökonomie, d. h. der Richtung und dem Maß 

der Transnationalisierung nicht entspricht. 
Einer der einflußreichen Akteure im Europäischen Währungssystem hat die Not­

wendigkeit seiner weiteren Institutionalisierung 11 . a. mit dem .. Verfall einer domi­

nierenden Macht« ~J, d. h . der USA, begründet. Auch darin liegt eine Frontstcl­

lung. 

Es m~g als Hirngespins( abgetan werden, derartige Fronlstcllungen w konstruieren 
angesichts der .herzlichen Freundscha{( .. , die die Mehrheiten in Europa zu den 

USA einerseits und Japan andererseits empfinden. Es ist aber nicht zu ubcrschen. 
daß in einem historischen Moment nicht vollends geklärter Einflußverteilungen in 

Afrika, Südamerika und Südostasien sowie atemberaubend rascher Verandcrungen 

der geostrategischen Lage im Gefolge tiefgreifender Umbrüche im ehemaligen Lager 
des realen Sozialismus einerseits und der fortwährenden Konjunkturpolitik über 
Rüstungsproduktion ~ndererseits die Notwendigkeit gesehen werden könnte, neue 

Feindkonstellationen zu bilden. Die bisherige Orientierung eines Europäischen 

Währungssystems und eines Europäischen Kapitalmarktes vermag meine Zweifel 

daran nicht zu zerstreuen. daß hier ein Block aufgebaut werden soll, der das alte 

Aggressivitätsporenrial der nur in guten Konjunkturen friedlichen Nationalstaaten 

in sich aufhebt. 

-lJ r,dOh~cllIopp'~. a. O. (Fn. '6) . S. "7. 
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