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m KOORDINATION DER WIRT-
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SCHAFTS- UND WAHRUNGS-
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Die Einfihrung der gemeinsamen Wdhrung in elf Mitglied-
staaten der Europdischen Union mit 1. Janner 1999 hat weit-
reichende Konsequenzen nicht nur fir die Geld-, Kapital- und
Gutermdrkte, sondern auch fir die Gestaltung des wirtschafts-
politischen Systems in den teilnehmenden Staaten. Der vorlie-
gende Beitrag ist diesem Aspekt gewidmet: Er betrachtet
maégliche Interaktionen wirtschaftspolitischer Entscheidungen
mit der gemeinsamen Geldpolitik sowohl auf europdischer als
auch auf nationaler Ebene.

In einer Volkswirtschaft treffen Institutionen der Geldpolitik, der Einkommens-,
Sozial- und Arbeitsmarktpolitik sowie der staatlichen Wirtschaftspolitik (Budget-
politik, Regulierungen) als Akteure aufeinander. In den EU-Léndern war dieses
Modell schon bisher durch den schrittweisen Ausbau der gemeinsamen euro-
pdischen Wirschaftspolitik (Handels-, Wettbewerbs-, Landwirtschaftspolitik
u. a.) modifiziert. Bisher waren jedoch wichtige, vor allem fir die makroékono-
mische Steuerung zentrale Instrumente in nationaler Kompetenz. Der staatlichen
Wirtschaftspolitik und den Sozialpartnern stand die nationale Zentralbank als (in
unterschiedlichem Ausmaf) unabhédngige geldpolitische Institution gegeniber.

Nun wird diese — mit dem auch von den anderen EU-Organen unabhdngigen
ESZB — gleichfalls auf die europdische Ebene verlagert, wahrend wesentliche
Elemente der Budgetpolitik und die Einkommenspolitik auf nationaler Ebene
bleiben. Dadurch entsteht auf den ersten Blick der Eindruck einer weniger sym-
metrischen wirtschaftspolitischen Architektur. Es ergeben sich komplexe Abstim-
mungsfragen zwischen den nationalen und den supranationalen Behérden, von
deren Lésung die Effizienz der Wirtschaftspolitik abhdngen kann.

KOORDINATION DER WIRTSCHAFTSPOLITIK AUF DER
EBENE DER WAHRUNGSUNION

Ziele und Gestaltung der Politik des Europdischen Systems der Zentralbanken
(ESZB) und ihr Verhdltnis zu den anderen Ebenen der Wirtschaftspolitik in der
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Wirtschafts- und Wahrungsunion sind trotz der vertragli-
chen Vereinbarungen nach wie vor heftig umstritten. Die
Auffassungsunterschiede wurzeln letztlich tief im ideolo-
gischen Untergrund, der sich auch auf die wissen-
schaftlichen Lehrmeinungen und die zu ihrer Unterstit-
zung vorgebrachten empirischen Belege auswirkt (siehe
dazu Hahn — Mooslechner, in diesem Heft).

Unterschiedliche Staats- und Gesellschaftsauffassungen
werden in diesem Fall auf die Einbindung der Geldpoli-
tik in ein gréBeres wirtschaftspolitisches Konzept fokus-
siert, und diese wird entweder heftig befirwortet oder
vehement abgelehnt.

Angesichts der anhaltend hohen Arbeitslosigkeit und der
jingsten politischen Kréfteverschiebungen ist davon
auszugehen, dafl die radikal monetaristische Auffassung
vom ausschlieBlichen Primat des Ziels der Preisstabilitét
auf der Basis autonomer Entscheidungen der Zentral-
bank — die wiederum léngerfristig und regelgebunden
gefafit werden und denen alle anderen wirtschaftspoliti-
schen Ziele untergeordnet sind — weder von der Mehr-
heit der EWU-Regierungen noch von allen Exponenten
des ESZB geteilt wird.

Andererseits dirften aber die Unabhéngigkeit des Rates
der Européischen Zentralbank und seine primére Ver-
antwortung fur die Preisstabilitét nicht ernsthaft in Frage
gestellt werden. Auch die Vertreter eines keynesianisch
orientierten Standpunktes muissen mittlerweile einrdu-
men, daof die Effizienz stabilisierender staatlicher Ein-
griffe vor allem Uber expansionistische oder restriktive
Budgetpolitik im besten Fall begrenzt ist und daf} diese
neben erwinschten kurzfristigen Effekten haufig sehr un-
erwinschte langfristige nach sich ziehen kénnen.

Daf durch Koordination von geld- und fiskalpolitischen
Entscheidungen die Effizienz beider gewinnt, ist gleich-
falls weitgehend unbestritten. Dies trifft vor allem dann
zu, wenn sich die Wirtschaft in den Léndern der EWU
parallel entwickelt. Eine Tendenz in dieser Richtung ist
durch verstérkte Integrationseffekte und den Wegfall von
internen Wechselkursverdanderungen anzunehmen.

Allerdings entsteht mit der Wahrungsunion die Frage,
wie am besten auf national divergierende Wirtschafts-
tendenzen (als Folge von ,asymmetrischen” Schocks)
reagiert werden kénnte. Dies gilt ganz besonders fir
kleinere Teilnehmerlénder, die nicht erwarten kénnen,
dafl das ESZB in der Gestaltung seiner Politik auf solche
Sonderfélle ausreichend Bedacht nehmen wird. Dann
scheint der nationale Einsatz der Fiskalpolitik — und sei
es nur ihrer automatischen Effekte — stérker gefordert.

Ob die diesbeziiglichen Vorkehrungen, die einen gewis-
sen Spielraum fur kontrazyklischen Einsatz der Budget-
politik gewdhren, ausreichen, kénnte sich ergeben,
wenn allenfalls noch vor Erreichung des Konsolidie-
rungszieles (ungeféhrer Ausgleich des Staatshaushaltes)
in einzelnen Teilnehmerldndern eine Rezession einsetzen

sollte. Dann wiirde sich zeigen, ob die auf den Reifbret-
tern von Maastricht und Amsterdam konstruierten politi-
schen Institutionen zur Koordination der Wirtschaftspoli-
tik und zur Erzielung einer konsistenten makroékonomi-
schen Politik in der EWU taugen (siehe dazu Bayer —
Katterl — Wieser, 1998).

Auf die sehr umfangreiche Debatte Uber das Verhdltnis
der wahrungspolitischen Vorgaben zur nationalen fiska-
lischen Disziplin wird hier nicht néher eingegangen (Hin-
weise finden sich in Kramer, 1997, sowie in der interna-
tionalen Literatur, etwa in Buti — Franco — Ongena,

1998).

Die Errichtung der Wéhrungsunion wird nicht begleitet
von einer vorhergehenden Koordinierung wirtschaftspo-
litischer Bereiche, die fir deren reibungsloses Funktio-
nieren vielfach als unerl&Blich angesehen wird: Dies trifft
vor allem fir die ausstehende Koordinierung im Bereich
der nationalen Steuersysteme und fir die Gestaltung der
regionalwirtschaftlichen Ausgleichsmechanismen zu.

Waéhrend sich die Diskussion Uber die Strukturfonds, die
im Falle asymmetrischer Entwicklungen in der Wah-
rungsunion eine gewisse Ausgleichsrolle wahrnehmen
kénnten, zwischen dem Beharren der Nettoempfdnger
auf ihren bisherigen Positionen und dem Wunsch der
Nettozahler auf Reduktion festgefahren hat — nicht zu-
letzt vor der Perspektive der Osterweiterung —, mischen
sich in der Debatte Gber die Koordinierung der Steuersy-
steme nationale Sonderinteressen und die oben ange-
deuteten ideologischen Auffassungsunterschiede. Im be-
sten Fall kann eine schrittweise Anndherung an das Prin-
zip des fairen Steuerwettbewerbs in der Besteuerung von
Unternehmens- und von Kapitalertrégen erwartet wer-
den.

Die derzeit blockiert erscheinende Reform der Aus-
gleichsstrdome auf Unionsebene (Strukturfonds, aber
auch Gemeinsame Agrarpolitik) sowie die vorléufige
Verhinderung einer weitergehenden Steuerkoordinie-
rung koénnen in der EWU Ungleichgewichte verstérken.

Wo — wie in der Frage der Steuersysteme — Koordinie-
rung nicht bewuft herbeizufohren ist, wird die WWU als
starke Kraft in Richtung einer Harmonisierung durch ein-
seitige nationale Anpassungen wirken. Angesichts des
nach wie vor relativ hohen und zuletzt noch steigenden
europdischen Steuerniveaus kénnte man die Befirch-
tung eines durch die Wéhrungsunion in Gang gesetzten
Steuerwettlaufs nach unten als ziemlich verfriht abtun.
Dabei darf aber nicht Gbersehen werden, daf3 eine sol-
che Tendenz einseitig die immobilen Besteuerungs-
grundlagen (Arbeitseinkommen, Immobilien) signifikant
benachteiligt und daf sie Gberdies nicht zu einem inter-
nationalen Wohlstandsoptimum beitréagt. Wenn Stand-
ortentscheidungen primér unter dem Gesichtspunkt von
Steuerprivilegien getroffen werden, widerspricht dies
dem Prinzip der Wohlstandssteigerung durch Integra-
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tion, weil die Faktorpreisrelationen verzerrt werden
(siehe dazu den Bericht des Bundesministeriums fir Fi-
nanzen und des WIFO Uber die zu diesem Thema 1998
in Wien veranstaltete Konferenz).

NATIONALE WIRTSCHAFTSPOLITIK UND
WWU VOR DEM HINTERGRUND
OSTERREICHISCHER ERFAHRUNGEN

Die wirtschaftspolitische Debatte in den Teilnehmerlén-
dern der EWU wird von der Feststellung beherrscht, daf3
die zentrale wirtschaftspolitische Kompetenz Gber die
Geldpolitik an das gemeinsame Europdische System der
Zentralbanken Ubertragen wurde. Somit werde eine Ver-
dnderung des Wechselkurses der nationalen Wéhrung
oder die nationale Steuerung der Zinspolitik unméglich.

Obwohl dies zutrifft, darf nicht Gbersehen werden, daf3
eine Reihe von EWU-Teilnehmern auf die autonome
Gestaltung dieser Parameter schon bisher weitgehend
zugunsten der Bindung an eine Leitwdhrung (die DM)
oder einen Wéhrungsgeleitzug (das EWS) verzichtete.
Osterreich ist dafir nicht das einzige, wohl aber ein sehr
schliussiges Beispiel. Diese Lander begaben sich nicht
nur weitgehend der nationalen geldpolitischen Autono-
mie, sondern sie muBten auch auf jegliche formale oder
aktive Mitwirkung an der Gestaltung der Leitwéhrung
bzw. des Geleitzuges verzichten. Diese wurde de facto
von der Deutschen Bundesbank nach den fiur Deutsch-
land giltigen Regeln vorgenommen. So gesehen gewin-
nen die Lénder des bisherigen DM-Blocks ein be-
schrénktes Mitentscheidungsrecht im Rahmen des ESZB
zuriick.

Die bisherigen Rahmenbedingungen brachten mit sich,
daB andere Ebenen der nationalen Wirschaftspolitik,
insbesondere die Einkommens- und die Budgetpolitik
die deutsche Wéhrungspolitik als gegeben akzeptierten,
in aller Regel ohne die Erwartung, daf3 Abweichungen
der nationalen Verhdlinisse von den deutschen in den
wédhrungspolitischen  Entscheidungen Beriicksichtigung
finden wirden. Um die freiwillige Wechselkursbindung
nicht zu geféhrden, mufiten das Resultat aus heimischer
Kosten- und Produktivitétsentwicklung anndhernd mit je-
nem in Deutschland Gbereinstimmen und entsprechende
Zinsanpassungen die Wahrungsparitét  sicherstellen.
Dies war besonders problematisch in der Situation der
frihen neunziger Jahre, als Deutschland einseitig die
wirtschaftlichen Erschitterungen der Wiedervereinigung
bewdltigen mufite.

Aus diesen Beobachtungen wird nicht selten die Feststel-
lung abgeleitet, daf die Lander des bisherigen Hartwéih-
rungsblocks bereits Effahrungen mit den Verhdltnissen in
einer Wahrungsunion gesammelt hatten, denn die
Wechselkursbindung sei eine ,kleine” Wéhrungsunion.
Dies ist grundsatzlich richtig, doch schaltet eine gemein-
same Wdahrung Uberdies das bisherige Restrisiko einer

Wechselkursverédnderung und verbleibende Transak-
tionskosten aus. Dariber hinaus wird die gemeinsame
Wéhrung die Transparenz des Markigeschehens im
Euro-Bereich und damit die Binnenmarkteffekte wesent-
lich verstdrken. Die Bedachtnahme auf die Wettbe-
werbsféhigkeit erweist sich damit als noch vordringli-
chere Aufgabe der nationalen Wirtschaftspolitik.

Aufgrund der durch die gemeinsame Wahrung verstérk-
ten Integrationsimpulse werden autonome wirtschaftspo-
litische Entscheidungen, etwa im Bereich der Steuer- und
Sozialpolitik, der Einkommens- und Arbeitsmarktpolitik,
aber auch der Infrastruktur mehr als bisher mit einem
Blick auf die Partner in der Wahrungsunion zu treffen
sein.

Gelegentlich ist argumentiert worden, der hohe Grad
der wirtschaftlichen Verflechtung der Mitglieder der
EWU untereinander bedeute eine geringere Abhédngig-
keit von Entwicklungen auflerhalb der EWU. Die elf
EWU-Lénder wickeln rund die Hélfte (49,3% der Exporte
1997) des AuBBenhandels untereinander ab, nur rund
13% ihres BIP daher mit Landern, die der WWU nicht
angehéren. Die Exportquote einzelner Teilnehmerlénder
betrug hingegen bisher bis zu 40%.

Diese Feststellung muf3 sorgfaltig geprift werden: Freilich
war rund ein Viertel des AuBBenhandels der EWU-Teilneh-
mer untereinander (26,5% der Intra-EWU-Exporte 1997)
der Gefahr von Abwertungen in den bisherigen Weich-
wédhrungsléndern ausgesetzt. Die EWU bietet unter die-
sem Gesichtspunkt verl&Blichere Rahmenbedingungen —
dies ist ja geradezu eines ihrer Ziele. An die Stelle asym-
metrischer Schocks durch Wechselkursverénderungen
kénnten jetzt allerdings solche infolge unterschiedlicher
Produktions- und Produktivitétsstrukturen treten.

Nicht richtig wére die Annahme, ein nationales Wirt-
schaftsgebiet wie etwa das &sterreichische sei durch die
Wéhrungsunion als solches international weniger expo-
niert. Das nationale Wirtschaftsgebiet wird einen dhnlich
hohen und wahrscheinlich weiter wachsenden Grad der
auBenwirtschaftlichen Exponiertheit gegeniiber anderen
Staaten einschlieBlich der Partner in der Wahrungsunion
aufweisen. Auch wenn es formal keine nationale Zah-
lungsbilanz mehr geben wird, weil die nationale Kapi-
talbilanz gegenstandslos wird, wird die Bilanz der lau-
fenden Transaktionen, also die Leistungsbilanz, nach
wie vor ein aussagekréftiger Indikator fir die Wettbe-
werbsféhigkeit des Wirtschaftsstandortes sein. Lediglich
die unmittelbare Beeinflussung der Leistungsbilanz durch
die Finanzierung tber die Kapitalbilanz féllt weg. Frei-
lich kann sich die Erfassung von leistungsbilanzrelevan-
ten Transaktionen nicht mehr auf den Devisenbedarf
stitzen, sondern muf} durch andere Statistiken (z. B. In-
trastat) ersetzt werden.

Sofern daher die Wirtschaftspolitik, was anzunehmen ist,
weiterhin Ziele im nationalen Wirtschaftsgebiet, fir wel-
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ches sie Verantwortung trégt, verfolgt, ist mit einem &hn-
lich hohen oder sogar héheren Grad an Exponiertheit zu
rechnen.

Vereinfachend wird gelegentlich argumentiert, daf3 mit
der Ubertragung der Geldpolitik auf die europdische
Ebene und den damit zusammenhdngenden Bindungen
der staatlichen Fiskalpolitik in der Praxis nur noch die Ein-
kommens-, speziell die Lohnpolitik fir nationale Anpas-
sungen der Wettbewerbsfahigkeit zur Verfigung stehe,
wenn Arbeitslosigkeit vermieden werden soll oder wenn
Migration von Arbeitskréften nur beschrénkt méglich und
winschenswert erscheint. Der Lohnpolitik komme daher
mehr als bisher eine entscheidende Rolle zu.

Alternativen, die vor allem eine ebenso rasch wirkende
Verénderung der Wettbewerbsféhigkeit bewirken, sind
tatséichlich nur beschrénkt denkbar. Immerhin bestehen
die Arbeitskosten nicht nur aus den Direktldhnen, son-
dern enthalten — gerade in Osterreich — einen hohen
Aufschlag in Form von Lohnnebenkosten, Sozialbeitré-
gen und Lohnsummenabgaben. Deren Gestaltung ist
durch EU-Regeln kaum beschrankt. Gelegentlich zahlte
schon bisher die Abstimmung von fiskalischen MaBnah-
men mit der Lohnpolitik (und umgekehrt) zu den Baustei-
nen von nationalen Stabilitétspakten, nicht zuletzt friher
auch in Osterreich. Die Gestaltung der Struktur der &f-
fentlichen Haushalte verbleibt ja weitgehend im nationa-
len Wirkungsbereich.

Dariber hinaus steht der nationalen Wirtschaftspolitik
ein potentiell méchtiger, freilich in der Regel nicht kurz-
fristig wirksamer Parameter in der Gestaltung der sonsti-
gen Standortbedingungen (Standortpolitik) zur Verfi-
gung. Zu diesen zéhlen die materielle und die immate-
rielle Infrastruktur einschlieBlich der Effizienz der &ffentli-
chen Dienste, der Bildungs- und der Forschungsland-
schaft. Deren Verbesserung kann haufig, nicht unbedingt
proportional zum finanziellen Aufwand, die Produktivitét
der Wirtschaft erhdhen und so Kostensteigerungen (der
Arbeits- und sonstiger Kosten) kompensieren.

In den Jahren der Bindung des Schillings an die DM
wurden hohere Lohnkostensteigerungen in Osterreich
durch entsprechend hoheren Produktivitétstortschritt
kompensiert, sodaf3 die Arbeitsstickkosten sich nahezu
parallel zu jenen Deutschlands entwickelten (zur ge-
samten Problematik siehe Beirat, 1998).

In einer autonomen Volkswirtschaft reagiert die — ange-
nommen kollektivvertragliche — Lohnpolitik entweder auf
die wdhrungspolitischen Vorgaben, insbesondere auf
das Wechselkursziel, oder die Wahrungspolitik reagiert
auf die relativen Kostensteigerungen der Volkswirtschaft
im Vergleich zu den Konkurrenten: durch Zinssatzéinde-
rungen oder durch Verdnderungen der Wahrungspari-
t&t. Diese Schritte kdnnen durchaus den Charakter einer
Bestrafung annehmen, wenn die interne Kostenentwick-
lung nicht stabilitétskonform erscheint. Andererseits

kann einkommenspolitische Disziplin durch vergréferten
Zinssenkungsspielraum oder durch Aufwertung und da-
mit importierte Stabilitét ,belohnt” werden.

In der Wahrungsunion geht der Konnex zwischen natio-
nalen einkommens-, speziell lohnpolitischen Entschei-
dungen und jenen der Wahrungspolitik weitgehend ver-
loren. Die EZB kann — mit Einschrénkungen — die Ent-
wicklung in den zwei oder drei gréfiten Teilnehmerlan-
dern explizit bericksichtigen, nicht jedoch in den kleine-
ren. Dies bedeutet zwar nicht, daf} diese ungestraft ,sin-
digen” kénnen, wohl aber, daf} sie weder Strafe noch
Belohnung durch die Wahrungspolitik unmittelbar zu
treffen droht. Die Sanktion fir nicht stabilitétskonformes
Verhalten der kleineren Teilnehmerldnder ist eine rela-
tive Verteuerung ihrer Produkte und damit die Gefahr
von Produkfions- und BeschéftigungseinbuBen. Insbe-
sondere die bisher Weichwdhrungsmechanismen ge-
wohnten Lénder werden diese Zusammenhdnge im
eigenen Interesse rasch lernen missen.

Die EWU setzt also ein hohes Maf} an Reallohnflexibilitat
voraus und erschwert das Verfolgen von Reallohnzielen
durch die Gewerkschaften. Méfige Lohnabschlisse auf
nationaler Ebene werden sich immer weniger auf die
Démpfung des Preisauftriebs in der Wa&hrungsunion
auswirken. Das schliefit nicht aus, daf3 die Inflation in
einem gewissen Umfang lokal, regional und auch natio-
nal abweichen wird. Voraussichtlich wird dies jedoch
eher das Resultat von unterschiedlichen Standortkosten
oder von administrierten Tarif- und Preisveranderungen
als der Lohnpolitik sein.

Nach Calmfors — Drifill (1988) war Reallohnflexibilitét in
der Vergangenheit entweder in Ldndern mit stark zentra-
lisiertem Lohnbildungsprozel oder andererseits in sol-
chen ohne ausgepragte kollektivvertragliche Einrichtun-
gen gegeben. Neuere Untersuchungen (OECD, 1997)
relativieren diese Feststellung allerdings.

Die Frage nach dem Geltungsbereich kollekfivvertragli-
cher Lohnvereinbarungen wird durch die Wéhrungs-
union tendenziell aktualisiert. Einerseits wird und soll die
EWU die grenziberschreitende Akfivitét der Unterneh-
men férdern. Zunehmend wird fir sie nicht mehr der na-
tionale Heimatmarkt relevant sein, sondern ein interna-
tionaler Markt, auf dem sie mit Anbietern aus den ver-
schiedensten Léndern in Wettbewerb stehen. Auf diesen
Mérkten steht ihnen bisher weder auf Arbeitgeber- noch
auf Arbeitnehmerseite ein Kollektivvertragspartner zur
Verfigung oder gegeniber. Dies und die generell
schwierige Arbeitsmarktlage in Europa férdern eine Ten-
denz zu dezentralisierten Vereinbarungen, die gesamt-
wirtschaftliche Orientierung jedenfalls weniger im Auge
behalten.

Andererseits beruhen die Systeme der sozialen Sicherheit
und teilweise die Finanzierung der Staatsfinanzen auf
nationalen Gesetzen, fir die die Lohnsumme eine wich-
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tige Steuer- und Beitragsbasis ist. Bei hohem Grad der
Zentralisierung von Kollektivvertrdgen konnten bisher
gelegentlich Anspriiche der Arbeitnehmer an die Unter-
nehmer und Finanzierungserfordernisse des Staates si-
multan bericksichtigt und abgetauscht werden.

Damit stellt sich auch die Frage nach der konkreten Aus-
formung einer produktivitatsorientierten Lohnpolitik. Im
Prinzip kann produktivitétsorientierte Lohnpolitik gleich-
zeitig zur Preisstabilitét und zum Strukturwandel beitra-
gen, indem sie Unternehmen mit hohen Produktivitétszu-
wédchsen von Lohnkosten entlastet und solche mit unter-
durchschnittlichen belastet. In der Realitét kann sich al-
lerdings erweisen, dafl Unternehmen oder Branchen
einen unterdurchschnittlichen  Produkfivitétsfortschritt
verzeichnen, die auf geschitzten Mérkten weniger An-
reize dazu haben und daher eher in der Lage sind, Ko-
stensteigerungen in die Preise zu Uberwdlzen. Gerade in
Osterreich war diese Beobachtung ausgeprégt und eine
der Schwachstellen der stark zentralisierten Lohnpolitik.

Wenn die Wéhrungsunion erwartungsgemdfl den Wett-
bewerbsdruck auch in bisher geschitzten Bereichen
deutlich erhdhen wird, wird weniger die Selbstbeschrén-
kung der Arbeitnehmervertretungen als der Markt fur
Lohndisziplin sorgen. Die Lohnverhandlungen werden
sich, auf welcher Ebene immer, mehr und mehr an der
internationalen oder zumindest der europdischen Situa-
tion der Branche oder des Unternehmens orientieren. In
fernerer Zukunft ist auch denkbar, daf sich in Zonen mit
starken Integrationseffekten grenziiberschreitende regio-
nale Ebenen fir Kollektivvertragsverhandlungen &hnli-
cher Wirtschaftszweige bilden. Eine gesamteuropdische
Lohnpolitik erscheint hingegen weder realistisch mach-
bar noch dkonomisch effizient.

Die Beispiele dafir, daf} die Arbeits- und Entlohnungs-
bedingungen international tétiger Unternehmen stérker

von den Vorgaben der Muttergesellschaft beeinflufit
werden, haben vor dem Hintergrund der héheren Ar-
beitslosigkeit und der Offnung der nationalen Mérkte
entschieden zugenommen. Sie zwingen unter Umstan-
den die Betriebsréte zu Zugesténdnissen im Inferesse der
Arbeitsplatze, die den nationalen Kollektivvertrégen
nicht entsprechen.

Die Wéhrungsunion wird tendenziell zentralisierte Lohn-
vereinbarungen auf nationaler Ebene allméahlich aufwei-
chen; das kénnte gleichzeitig die Vertretungskompetenz
der zentralisierten Arbeitnehmervertretungen wie auch
ihre gesamtwirtschaftliche Mitverantwortung schwéchen.
Als Reaktion darauf kénnte die Geldpolitik der EZB ten-
denziell eine straffere Haltung annehmen.
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Co-ordination of Economic Policies in EMU — Summary

The launch of the single European currency raises a
number of issues with regard to co-ordination of eco-
nomic policies at European and national level. The on-
going discussion on whether to place the independent
European Central Bank within the frame of a more
comprehensive economic policy concept is, in the ulti-
mate analysis, rooted in ideological differences. The
practicability of the tools that have been developed for
co-ordination, primarily among them the stability and
growth pact, will be put to the test in the event that re-
cessionary trends should emerge in EMU. Lacking co-
ordination between national tax systems will enhance

the trend towards unilateral harmonisation at national
level.

In the member states, it appears that the greatest chal-
lenge is for wage policies to secure growth and employ-
ment. However, national wage policies are made more
difficult by the effects of increasing integration, and
there is a general frend towards reducing their level of
centralisation. It should also be noted that measures to
shape conditions for business locations may be a pow-
erful parameter of national economic policy, even
though they will hardly be effective in the short term.
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