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EntschlieBung zua zweiten Jahresbericht iiber die Titigkeit des Ausschusses der
Prisidenten der Zentralbanken sowie iiber die monetdre und finanzielle Lage in
der Gemeinschaft

Das Furoppdische Parlament,

- in Kenntnis des Jahresberichts 1992 des Ausschusses der Préasidenten der
zentralbanken (C3-0170/93), des Berichts des Ausschusses der Prdsidenten iliber
die Folgen der jiingsten Wechselkurskrise und daraus zu ziehende Lehren und
des Berichts des Wihrungsausschusses der Europdischen Gemeinschaft iiber die
aus den Turbulenzen auf den Devisenmirkten zu ziehenden Lehren,

- in Kenntnis des Berichts des Ausschusses fir Wirtschaft, Wiahrung und Indu-
striepolitik (A3-0213/93),

1. begriiBt die vom AusschuB der Zentralbankprisidenten vorgenommene Analyse der
Entwicklungen auf den Devisenmirkten im zweiten Halbjahr 1992 und weist da-
rauf hin, daB daraus unbedingt Konsegquenzen fiir die kinftige Verwaltung des
Europdischen Wihrungssystems gezogen werden missen;

2. teilt die Auffassung der Zentralbankprisidenten, daB die Entwicklungen zwar
durch das Ergebnis des im Juni 1992 in Danemark durchgefiihrten Referendums
ausgeldst wurden, jedoch die Folge eines grundlegenden wirtschaftlichen
Spannungsverhiltnisses waren und daB dieses seinerseits einem Auseinander-
driften der Volkswirtschaften der Mitgliedstaaten zuzuschreiben ist, so daB
von Konvergenz erst gar nicht die Rede sein kann;

3. glaubt in Anbetracht dieser Situation, daB die korrekte Antwort in einer ge-
ordneten Anpassung der Leitkurse im Wechselkursmechanismus Anfang September
1992 bestanden hitte, und stellt fest, daB bisher keine zufriedenstellende
Erkldrung dafiir geliefert wurde, warum eine solche Anpassung nicht stattge-
funden hat;

4. wiirde in diesem Zusammenhang gerne erfahren,

a) ob den Prisidenten der Zentralbanken seinerzeit das in ihrem Bericht ge-
nannte wirtschaftliche Spannungsverhdltnis voll bewuBSt war und

b) welche Ratschlige sie dem Rat und den nationalen Regierungen erteilt
haben;

5. stellt fest, daB die Spekulation seitdem zu einer Abwertung des irischen Punt
gefilhrt hat, die weder wirtschafts- noch wéhrungspolitisch gerechtfertigt
erschien; ist der Auffassung, daB dadurch das Weiterbestehen des EWS bedroht
ist, und fordert mehr kollektive Verantwortung und symmetrische Aktionen zur
Verteidigung einer solchen Wihrung, wobei nicht nur Interventionen erforder-
lich sind, sondern auch zinspolitische Schritte sowohl zugunsten der unter
Druck geratenden Wihrung als auch der stidrksten Wiahrungen;
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stellt fest, daB die Hauptgriinde fir die Spannungen im EWS in

a) mangelnden Fortschritten bei der Wirtschaftskonvergenz wihrend der
vorausgehenden Pericde stabiler Wechselkurse und

b) der Kluft zwischen der Notwendigkeit hoher kurzfristiger DM-Zinsen
infolge der deutschen Vereinigung und der Tatsache lagen, daB einige
Mitgliedstaaten "das zur Aufrechterhaltung der Leitkurse im EWS-
Wechselkursmechanismus erforderliche Niveau der nominalen Zinssitze: ...
zunehmend als unvereinbar mit den binnenwirtschaftlichen Erfordernissen'
ansehen muBten;

. weist ferner darauf hin, daB dies innerhalb des Wechselkursmechanismus so

lange weiterhin der Fall sein wird, wie die DM, die in der Vergangenheit zur
Preisstabilitit beigetragen hat, als "Ankerwdhrung" des Systems angesehen
wird und die kurzfristigen Zinssiatze als vorrangiges Instrument der Wechsel-
kurspolitik eingesetzt werden;

. begriBt die von den Finanzministern gezogene SchluBfolgerung, daB der Wech-

selkursmechanismus kiinftig flexibler verwaltet werden wird, insbesondere was
Leitkursanpassungen betrifft; macht allerdings darauf aufmerksam, daB

a) die Finanzminister und die Prisidenten der Zentralbanken - um eine Wie-
derholung der Fehler von 1992 zu vermeiden - vorweg streng vertraulich
die Methoden der Bewertung und die Realignment-Verfahren absprechen
miissen,

b) der Wechselkursmechanismus nicht zu einem System periodisch korrigierter
Wechselkurse verkommen darf, da dies den Status des EWS als "Zone der
wihrungsstabilitdt" v&llig untergraben wiirde;

stellt fest, daB die Prisidenten der Zentralbanken, der WahrungsausschuB und
die Wirtschafts- und Finanzminister allesamt die Vorstellung, es kénne
"Bruchlinien" im EWS geben, zuriickgewiesen haben, glaubt aber dennoch, daB
den Problemen bei der Verwaltung des Wechselkursmechanismus nur ungenigend
Aufmerksamkeit gewidmet wurde, was auf folgendes zurtickzufiihren ist:

a) die Globalisierung und Deregulierung der Finanzmirkte;

b) die betrichtliiche Kluft zwischen dem auf den intermationalen Devisen-
mirkten gehandelten Finanzvolumen und den bei den Zentralbanken verfiig-
baren Reserven;

c) den Druck auf das Parititengitter des Wechselkursmechanismus infolge der
der Kursausschldge beim Dollar und beim Yen und die grundlegende wih-
rungspolitische Strategie der USA und Japans;

stellt insbesondere fest, daB das Interventionsinstrument im Hinblick auf die
Einddmmung von Spannungen von eher zweifelhaftem Wert war, wihrend gleich-
zeitig Sffentliche Mittel in betrdchtlicher Hohe in die Taschen von Speku-
lanten geflossen sind, und Zweifel dahingehend geduBert wurden, ob die
unbegrenzten Interventionen im Falle eines {berschreitens der EWS-Bandbreiten
fortgefithrt werden sollten; fordert die Zentralbankpridsidenten auf, die
Kriterien und Mechanismen fiir koordinierte Interventionen - einschlieBlich
der Auswirkungen auf die Geldmenge in Gliubigerlindern - dringend zu iiber-
priifen;

fordert klare Aussagen zu den notwendigen Voraussetzungen fir den Wiederein-
tritt der Lira und des Pfund Sterling in den Wechselkursmechanismus in einer
Weise, die die Stabilitidt des Systems wahrt und sicherstellt, daB die gewdhl-
ten Leitkurse von Dauer sind; begriiBt, daB dieser BeschluB kinftig im Konsens
erfolgt; fordert eine RAnalyse der Frage, inwieweit Unterschiede in der
konjukturellen Entwicklung insbesondere zwischen dem Vereinigten Konigreich
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und den iibrigen Mitgliedstaaten ein Hindernis fiir den Wiedereintritt des
Pfund Sterling darstellen;

vertritt mit der Vereinigung der Wirtschafts- und Arbeitgeberverbinde Europas
(Unice) die Ansicht, daB die europiischen Wechselkurse in bezug auf den
Dollar und noch mehr in bezug auf die asiatischen Dollarwdhrungen und den Yen
extrem iiberbewertet sind; teilt die Auffassung, daB die hohen kurzfristigen
Zinssitze fiir diese Wihrungen fiir die iberbewertung der eurcpdischen
wWahrungen {insbesondere derer im Wechselkursmechanismus) verantwortlich sind;
bedauert, daB diese Lage die eurcopdische Wettbewerbsfihigkeit erheblich
schwicht, und richtet an den Rat, die Kommission und den AusschuB der Prasi-
denten der Zentralbanken die Frage, wie sie diesen MiBstand zu beheben ge-
denken;

nimmt besorgt zur Kenntnis, daB der &ffentliche Sektor in ganz Europa in
immer stirkerem MaBe den Kapitalmarkt in Anspruch nimmt, was nicht immer mit
der Wirkung der automatischen Stabilisatoren in der derzeitigen Wirtschafts-
krise zusammenhingt, sondern zum GroBteil auf die strukturelle Verschlech-
terung der offentlichen Finanzen zuriickzufiihren ist;

vertritt die Auffassung, daB aufgrund der Erfahrungen kiinftig gepriift werden
sollte, ob der kurzfristige Zinssatz der Deutschen Mark der Hauptgrund der
Wihrungsschwankungen war; ’

teilt die Auffassung, daB man sich verstdrkt um den Abbau der Haushalts-
defizite bemiihen muB, wenn die Zinsen gesenkt werden sollen; glaubt jedoch,
daB eine Unterscheidung zwischen den konjunkturbedingten und den strukturel-
len Komponenten der Defizite zu treffen ist und daB die Konvergenzkriterien
von Maastricht vor dem Hintergrund der Notwendigkeit einer Wiederbelebung des
wirtschaftlichen Aufschwungs zu interpretieren sind;

begriift die Analyse der geldpolitischen Instrumente, die die Zentralbankpra-
sidenten im Vorgriff auf die Arbeit des EWI vorgenommen haben, und macht auf
die Notwendigkeit aufmerksam, innerhalb einer Wihrungsunion Indikatoren und
Zielkorridore fiir das Geldmengenwachstum zu vereinbaren; fordert, moglichst
rasch die Wechselwirkung zwischen der Geldmenge und der Inflation in den
Mitgliedstaaten, die am Wechselkursmechanismus des EWS teilnehmen, zu prifen;
fordert ferner eine Priifung der Frage, bis zu welchem Grad die von den ver-
schiedenen nationalen Zentralbanken eingesetzten geldpolitischen Instrumente
harmonisiert werden miissen und inwieweit die verfligharen Instrumente wirksam
sind;

fordert den Rat auf, sich rasch uber den Sitz des EWI zu einigen;

macht insbesondere auf die von den Zentralbankprisidenten vorgenommene Ana-
lyse der Verschuldung des privaten Sektors in den verschiedenen Mitglied-
staaten und der daraus resultierenden Empfinglichkeit fir Verdnderungen bei
den kurzfristigen Zinssidtzen aufmerksam; fordert eine weitergehende Analyse
dieses Problems und der langfristigen Riickwirkungen auf die Zinspolitik
innerhalb einer Wahrungsunion;

weist darauf hin, daB das EWI die Verfahren fiir die Einfihrung von ECU-Bank-
noten in der dritten Stufe der WWU priifen wird und eine der Optionen darin
bestehen wird, daB die neue Wihrung wahrend einer Ubergangsperiode in Phase 3
parallel zu den nationalen Wihrungen existieren konnte;

ist der Auffassung, daB unbedingt ein groBerer Teil der dffentlichen Schulden
der Mitgliedstaaten in ECU auszuweisen ist;
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plidiert erneut fiir mehr Transparenz in den Entscheidungsverfahren und der
Umsetzung der gemeinsamen Geldpolitik durch den Ausschuf der Prasidenten der
Zentralbanken sowie fiir einen konstruktiven Dialog mit dem Europdischen Par-
jament im Hinblick auf die Verwirklichung der Phasen 1 und 2 sowie die Vor-
bereitung der Phase 3 der WWU und fordert den Vorsitzenden des Ausschusses
auf, dem Europiischen Parlament alle einschligigen Untersuchungen, Statisti-
ken und sonstige Unterlagen zu libermitteln;

beauftragt seinen Pridsidenten, diese EntschlieBung dem AusschuB der Zentral-
bankpriasidenten, dem Rat und der Kommission sowie den Parlamenten der Mit-
gliedstaaten zu ibermitteln.

Enrico VINCI " David MARTIN

Generalsekretar lvizeprésident



