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Vom 1. Mai bis zum 3. Mai 1998 faB3te der
Rat der Europaischen Union, der als Mini-
sterrat sowie in der Zusammensetzung
der Staats- und Regierungschefs in Brissel
tagte, wichtige Beschlisse im Hinblick auf
den Eintritt in die dritte Stufe der Euro-
paischen Wirtschafts- und Wahrungs-
union (WWU) am 1. Januar 1999. Die Be-
ratungen erfolgten teilweise im Beisein
der Gouverneure der EU-Notenbanken
und des Prasidenten des Europaischen
Wahrungsinstituts (EWI). Der folgende
Beitrag, mit dem die Bundesbank ihre Be-
richterstattung Uber die Vorbereitung der
Wirtschafts- und Wahrungsunion fort-
setzt,” gibt einen Uberblick tber die ge-
troffenen Entscheidungen. Mit den nach-
stehend néher erlauterten Beschlissen so-
wie der Verabschiedung des Rechtsrah-
mens fur den Euro nach Art. 109 | Abs. 4
EG-Vertrag und der Verordnung zu den
Stlckelungen und technischen Merkma-
len der fur den Umlauf bestimmten Euro-
Muinzen ist der Weg zur Wahrungsunion
nunmehr klar vorgezeichnet.

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank, Die erste Stufe der Euro-
pdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion, Monatsbe-
richt, Juli 1990, S. 30 ff.; Deutsche Bundesbank, Stellung-
nahme der Deutschen Bundesbank zur Errichtung einer
Wirtschafts- und Wahrungsunion, Monatsbericht, Okto-
ber 1990, S. 41 ff.; Deutsche Bundesbank, Die Beschliisse
von Maastricht zur Europaischen Wirtschafts- und Wah-
rungsunion, Monatsbericht, Februar 1992, S. 45 ff,
Deutsche Bundesbank, Zur Weitergeltung der D-Mark
und ihrer spateren Ablosung durch eine europdische Ein-
heitswahrung, Monatsbericht, Februar 1992, S. 55 ff,;
Deutsche Bundesbank, Die zweite Stufe der Europai-
schen Wirtschafts- und Wahrungsunion, Monatsbericht,
Januar 1994, S. 25 ff.; Deutsche Bundesbank, Szenarium
fur den Ubergang auf die einheitliche europaische Wah-
rung, Monatsbericht, Januar 1996, S. 55 ff.; Deutsche
Bundesbank, Stellungnahme des Zentralbankrates zur
Konvergenzlage in der Europaischen Union im Hinblick
auf die dritte Stufe der Wirtschafts- und Wahrungsunion,
Monatsbericht, April 1998, S. 17 ff.
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Auswahl der Teilnehmerlander
am Euro-Wahrungsraum

Frihere
Entscheidungen
Uber das
Bestehen tber-
méBiger Haus-
haltsdefizite
aufgehoben

Der Ministerrat hat am 1. Mai 1998 auf Emp-
fehlung der Kommission gemaB Art. 104 ¢
Abs. 12 EG-Vertrag (EGV) einstimmig seine
friheren Entscheidungen Uber das Vorliegen
UbermaBiger Defizite in neun Mitgliedstaaten
(Belgien, Deutschland, Frankreich, GroBbri-
tannien, Italien, Osterreich, Portugal, Spanien
und Schweden) aufgehoben. Mit der Feststel-
lung, dafB die UbermaBigen Defizite behoben
wurden, hat der Rat zugleich bestatigt, daB
die betroffenen Lander eine auf Dauer trag-
bare offentliche Finanzlage erreicht und da-
mit eine wichtige Voraussetzung fir die Ein-
fuhrung des Euro erfllt haben. Die im Kon-
vergenzbericht des Europdischen Wahrungs-
instituts dargelegten Vorbehalte und Besorg-
nisse zu einzelnen Landern hat der Rat
nicht in seine Entscheidungen Gbernommen.
Eine Ministerratsentscheidung zum Vorliegen
eines UbermaBigen Defizits besteht zur Zeit
nur noch im Fall Griechenlands. Der Rat hat
jedoch in einer Erklarung die erheblichen
Fortschritte Griechenlands bei der Erfullung
der Konvergenzkriterien ausdricklich gewr-
digt und die Absicht der griechischen Regie-
rung begriBt, ihre Politik in bezug auf Haus-
haltskonsolidierung und Strukturanpassung
weiterzufihren, um dem Euro-Wahrungs-
raum zum 1. Januar 2001 beitreten zu kon-
nen; er versicherte zugleich, daB zu dem ge-
nannten Zeitpunkt die Fortschritte Griechen-
lands in der gleichen Weise beurteilt werden
wie die Fortschritte der Mitgliedstaaten, die
die einheitliche Wahrung zum 1. Januar 1999

einfuhren.
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In den BeschluBtexten zur Aufhebung der
Entscheidungen Uber das Vorliegen Uberma-
Biger Defizite in den vorerwdhnten Landern,
hat der Rat zwar erhebliche Fortschritte bei
der Rickfuhrung der 6ffentlichen Haushalts-
defizite und Schuldenstdnde festgestellt.
Nicht zuletzt unter dem Eindruck der kriti-
schen Beurteilung der finanzpolitischen Lage
und Aussichten in einer Reihe von Landern im
Konvergenzbericht des EWI hat der Rat je-
doch in seinen Entscheidungen die Selbstver-
pflichtung der belgischen Regierung festge-
halten, mittelfristig einen Primartberschuf3
von rund 6 % des BIP aufrechtzuerhalten, um
die offentliche Schuldenquote auf einem
nachhaltig ricklaufigen Anpassungspfad zu
halten. Mit der gleichen Zielsetzung wurde im
Fall Italiens die Absicht der Regierung festge-
halten, die Schuldenquote bis zum Jahr 2003
unter 100 % des BIP zurtickzufthren.

Ebenfalls am 1. Mai 1998 hat der Ministerrat
gemaB Art. 109 j Abs. 2 EGV unter Berlick-
sichtigung der Konvergenzberichte des EWI
und der Kommission auf Empfehlung der
Kommission festgestellt, da3 nach seiner Ein-
schatzung Belgien, Deutschland, Finnland,
Frankreich, Irland, Italien, Luxemburg, Nieder-
lande, Osterreich, Spanien und Portugal
neben den Fiskalkriterien auch die Gbrigen in
Art. 109 j EGV festgelegten Beitrittsvoraus-
setzungen — rechtliche Konvergenz, Preis-
und Wechselkursstabilitdt sowie gegenseitige
Anndherung der langfristigen Zinssatze — er-
fullt haben und mithin den Euro ab 1. Januar
1999 einfuhren sollten. Auf der Basis dieser
Empfehlung und der hierzu vom Europai-
schen Parlament vorgelegten Stellungnahme
bestatigte der Rat in der Zusammensetzung

Dennoch
weiterer
Konsolidie-
rungsbedarf

in einigen
Mitgliedstaaten

Auswahl der
Teilnehmer

am Euro-
Wé&hrungsraum
in Abhdngigkeit
von der
Erfillung der
Konvergenz-
kriterien



der Staats- und Regierungschefs am Tag dar-
auf, daB die darin genannten Mitgliedstaaten
die notwendigen Bedingungen fir die Einfih-
rung des Euro ab 1. Januar 1999 erfllen. Der
Rat stellte ferner fest, da3 Griechenland und
Schweden - letzteres wegen Nichteinhaltung
des Kriteriums einer mindestens zweijdhrigen
Teilnahme am EWS-Wechselkursmechanis-
mus und unvollstandiger rechtlicher Konver-
genz — zum gegenwartigen Zeitpunkt die Be-
dingungen fir die Einfihrung des Euro noch
nicht erflllen. Im Fall GroBbritanniens und
Danemarks nahm der Rat keine Prtfung der
Konvergenzlage vor, da beide Lander zuvor
auf der Grundlage der ihnen vertraglich zuge-
standenen Sonderregelungen erklart hatten,
nicht mit Wirkung vom 1. Januar 1999 an der
WWU teilnehmen zu wollen.

Erklarung zur Haushaltskoordinierung
sowie Wachstums- und Beschaftigungs-
forderung

Bekréftigung
bestehender
Verpflichtungen
zur Wahrung
der Finanz-
disziplin

Im Zusammenhang mit der Auswahl der
WWU-Teilnehmerlander haben der Rat und
die im Rat versammelten Minister eine Erkla-
rung angenommen, in der sie im wesent-
lichen ihre im Rahmen friherer Entschei-
dungen Ubernommenen Verpflichtungen zur
Haushaltskonsolidierung sowie zur Wachs-
tums- und Beschaftigungsférderung erneu-
ern und erganzen. Dieser Erkldrung war eine
Initiative des deutschen Finanzministers vor-
ausgegangen, die vor allem darauf abzielte,
die bereits bestehenden finanzpolitischen
Stabilitatsverpflichtungen insbesondere mit
Blick auf die Lander mit besonders hohen
Schuldenstanden zu harten.
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Im einzelnen wird im finanzpolitischen Teil
der Erkldrung angekindigt, dal3 der Rat be-
ziehungsweise die Mitgliedstaaten

— dafur Sorge tragen, daB die fir 1998
gesetzten nationalen Haushaltsziele un-
eingeschrankt erreicht werden; erforder-
lichenfalls werden rechtzeitig Korrektur-

maBnahmen ergriffen,

— die Prifung der geplanten Haushaltsent-
wurfe der Mitgliedstaaten fur 1999 fruh-
zeitig unter Bertcksichtigung des Rahmens
und der Ziele des Stabilitats- und Wachs-
tumspaktes vornehmen,

— die Gelegenheit zur verstarkten Haushalts-
konsolidierung nutzen, falls sich die wirt-
schaftlichen Bedingungen besser als er-
wartet entwickeln, damit das in den Ver-
pflichtungen des Stabilitats- und Wachs-
tumspaktes niedergelegte mittelfristige

Ziel einer Finanzlage der ¢ffentlichen Hand

mit einem nahezu ausgeglichenen oder

einen UberschuB aufweisenden Haushalt

erreicht wird,

— um so groBere Anstrengungen zur Verrin-
gerung der BIP-Schuldenquoten unterneh-
men mussen, je hdher diese Quoten sind.
Zu diesem Zweck sollten zusatzlich zur Er-
zielung angemessener Primariberschisse
im Einklang mit den Verpflichtungen und
den Zielen des Stabilitats- und Wachstums-
paktes weitere MaBBnahmen zur Ruckfah-
rung des Bruttoschuldenstandes ergriffen
werden,
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haftung der
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— die Anfalligkeit der Haushalte durch Schul-
denmanagementstrategien verringern soll-
ten und

— sich verpflichten, spatestens bis Ende 1998
nationale Stabilitats- oder Konvergenzpro-
gramme zu unterbreiten, die diese wichti-

gen Elemente aufgreifen.

Dariber hinaus weist der Rat erneut darauf
hin, daB die Verantwortung fir die Haus-
haltskonsolidierung auch kiinftig bei den Mit-
gliedstaaten liegt und die Gemeinschaft nach
Art. 104 b Abs. 1 EGV nicht fur deren Ver-
bindlichkeiten haftet. AuBerdem besteht im
Rat Einvernehmen darlber, daB die Wirt-
schafts- und Wahrungsunion als solche keine
speziellen Finanztransfers unter den teilneh-
menden Landern begrinden kann.

Benennung der Mitglieder des
EZB-Direktoriums

EZB-Direkto-
riumsmitglieder
einstimmig
vorgeschlagen

Der Rat in der Zusammensetzung der Staats-
und Regierungschefs erzielte Uberdies am
2./3. Mai 1998 nach schwierigen Verhandlun-
gen politisches Einvernehmen Uber die Beset-
zung des EZB-Direktoriums. Hierauf aufbau-
end hat der Ministerrat einen férmlichen Vor-
schlag zur Ernennung des Prasidenten, des
Vizeprasidenten und der weiteren Mitglieder
des Direktoriums der Europdischen Zentral-
bank erarbeitet. Nachdem inzwischen auch
das Europaische Parlament sowie der EWI-
Rat, die zu den Personalvorschlagen anzuho-
ren waren, positive Stellungnahmen abgege-
ben haben, ist zu erwarten, daf3 die Regierun-
gen der teilnehmenden Mitgliedstaaten auf
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der Ebene der Staats- und Regierungschefs
die vorgeschlagenen Direktoriumsmitglieder
einvernehmlich ernennen werden.

Aufgrund der Empfehlung des Ministerrates
soll der ehemalige niederlandische Zentral-
bankgouverneur und derzeitige EWI-Prasi-
dent, Wim Duisenberg, zum Prasidenten der
Europdischen Zentralbank ernannt werden.
Als Vizeprasident ist der Franzose Christian
Noyer (ehemaliger Leiter des Schatzamts im
Finanz-, Wirtschafts- und Industrieministe-
rium) vorgesehen. Vervollstandigt wird das
EZB-Direktorium durch Sirkka Hamaldinen
Notenbank),
Otmar Issing (Mitglied des Direktoriums der

(Prasidentin  der finnischen
Deutschen Bundesbank), Tommaso Padoa-
Schioppa (Leiter der italienischen Borsenauf-
sichtsbehoérde) und Eugenio Domingo Solans
(Mitglied des Direktoriums der spanischen
Zentralbank).

Die Amtszeit der EZB-Direktoriumsmitglieder
ist nach Art. 11.2 ESZB/EZB-Statut grundsatz-
lich auf acht Jahre festgelegt. Bei der erstma-
ligen Ernennung des Direktoriums werden je-
doch gemaB Art. 50 ESZB/EZB-Statut der Pra-
sident fUr acht Jahre, der Vizeprasident fiir
vier Jahre und die weiteren Mitglieder des Di-
rektoriums fur eine Amtszeit zwischen funf
und acht Jahren ernannt. In spateren Jahren
wird durch diese zeitliche Staffelung sicherge-
stellt, daB im Normalfall jghrlich ein Direkto-
riumsmitglied aus dem Amt scheidet und zu

ersetzen ist.

Konflikt um
Ernennung des
EZB-Préasidenten
geldst

Vertrags-
geméBe
Differenzierung
der Amtszeiten



Vorankindigung der bilateralen
Wechselkurse

Festlegung
der Euro-
Konversions-
raten auf
Basis der
EWS-Leitkurse

Die Minister der Mitgliedstaaten, die am

Euro-Wahrungsraum  teilnehmen  werden,
haben sich dartber hinaus zusammen mit
den Zentralbankprasidenten dieser Lander,
der Europaischen Kommission und dem Euro-
paischen Wahrungsinstitut auf ein ,Gemein-
sames Kommuniqué zur Festlegung der un-
widerruflichen Umrechnungskurse fur den
Euro” verstandigt. Dieses Kommuniqué und
die ihm beigeflgten Erlduterungen sind im
Anhang zu diesem Beitrag im Wortlaut wie-
dergegeben. Im wesentlichen ist vorgesehen,
daB die kinftigen Konversionsraten der Wah-
rungen der teilnehmenden Mitgliedstaaten
zum Euro auf der Grundlage ihrer geltenden
bilateralen Leitkurse im Europaischen Wech-
selkursmechanismus festgeschrieben werden.
Gleichzeitig haben sich die beteiligten Zen-
tralbanken bereiterklart, erforderlichenfalls
durch geeignete Markttechniken sicherzustel-
len, daB die am 31. Dezember festzustellen-
den Marktkurse mit diesen Leitkursen Uber-
einstimmen werden. Die Vorankindigung er-
folgte in der Absicht, den Marktteilnehmern
eine Orientierung zu geben, um auf diese
Weise die Markterwartungen und die Wech-
selkursentwicklung in der Interimsphase zu

stabilisieren.
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Ausblick

Mit den Vereinbarungen des ersten Wochen-
endes im Mai 1998 sind entscheidende Wei-
chenstellungen fur die Einfihrung des Euro in
einer Reihe europaischer Lander erfolgt. Die
EinfGhrung des Euro 1aBt greifbare 6konomi-
sche Vorteile erwarten, die im wesentlichen
auf der Verringerung von Transaktionskosten
und der Beseitigung des Wechselkursrisikos
zwischen den Teilnehmerlandern und damit
zusammenhangend auf gréBerer Transparenz
an den beteiligten GUter- und Finanzmarkten
sowie auf erhoéhter Planungssicherheit spe-
ziell fur den Unternehmenssektor beruhen.
Die daraus resultierende groBere Effizienz der
Markte durfte sich auf mittlere Sicht vorteil-
haft auf die Wachstumsbedingungen in den
teilnehmenden Landern auswirken und dabei
insbesondere auch die Effizienz des entste-
henden Euro-Finanzmarktes steigern. Es ent-
steht ein neuer Ubernationaler Wahrungs-
raum in Europa, der sich in bezug auf Be-
volkerung, Sozialprodukt, AuBenhandel und
Finanzkraft mit den anderen groBen Wah-
rungsraumen der Welt messen kann.

Der Textanhang zu diesem Aufsatz ist
auf den folgenden Seiten abgedruckt.
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Anhang

I. Gemeinsames Kommuniqué zur
Festlegung der unwiderruflichen
Umrechnungskurse fur den Euro

Nach MaBgabe der Bestimmungen des Artikels
109 | Absatz 4 des EG-Vertrags sind die unwider-
ruflich festen Umrechnungskurse fur den Euro vom
Rat auf Vorschlag der Kommission und nach An-
horung der Europdischen Zentralbank (EZB) am
ersten Tage der dritten Stufe, also am 1. Januar

1999, anzunehmen.

Um den Méarkten im Vorfeld der dritten Stufe eine
Orientierung zu geben, haben sich die Minister der
Mitgliedstaaten, die den Euro als einheitliche Wah-
rung einfihren werden, mit den Zentralbankprasi-
denten dieser Lander, der Europdischen Kommis-
sion und dem Europaischen Wahrungsinstitut Gber
das Verfahren zur Bestimmung der unwiderruflich
festen Umrechnungskurse fir den Euro am ersten

Tag der dritten Stufe geeinigt.

Die derzeit im Wechselkursmechanismus (WKM)
geltenden bilateralen Leitkurse der Wahrungen
der Mitgliedstaaten, die den Euro am ersten Tage
der dritten Stufe als einheitliche Wahrung einfiih-
ren, werden fur die unwiderrufliche Festlegung der
Umrechnungskurse fir den Euro verwendet. Diese
Kurse entsprechen den wirtschaftlichen Grund-
daten und sind mit einer dauerhaften Konver-
genz der Wirtschaftsentwicklung der am Euro-
Wahrungsgebiet teilnehmenden Mitgliedstaaten
vereinbar. Die Zentralbanken der Mitgliedstaaten,
die den Euro als einheitliche Wahrung einfuhren,
werden mit Hilfe geeigneter Markttechniken
sicherstellen, daB die am Devisenmarkt am
31. Dezember 1998 geltenden Kurse, die im Rah-

men der regelmaBigen Konzertation zur Berech-
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nung der Tageskurse der offiziellen ECU festgestellt
werden, den in dem beigeflgten Paritatengitter
festgelegten bilateralen WKM-Leitkursen entspre-

chen.

Das von samtlichen Unterzeichnern dieses Ge-
meinsamen Kommuniqués vereinbarte Verfahren
wird sicherstellen, daB die Verabschiedung der
unwiderruflich festen Umrechnungskurse fur den
Euro — wie in Artikel 109 | Absatz 4 festgelegt — als
solche nicht den AuBenwert der ECU verdndert,
die im Verhaltnis von 1: 1 durch den Euro ersetzt
wird. Einzelheiten zu diesem Verfahren kénnen
dem beigefligten Anhang entnommen werden.
Die so berechneten und am 31. Dezember 1998
verdffentlichten letzten Wechselkurse der offiziel-
len ECU werden dem Rat von der Kommission am
ersten Tage der dritten Stufe, das heiBt am
1. Januar 1999, zur Verabschiedung als unwider-
ruflich feste Umrechnungskurse zwischen den
Wahrungen der Teilnehmerstaaten und dem Euro

vorgeschlagen.

Im Einklang mit dem Rechtsrahmen fur die Ver-
wendung des Euro wird der unwiderruflich feste
Umrechnungskurs zwischen jeder Teilnehmerwah-
rung und dem Euro, sobald dieser angenommen
worden ist, der einzige Kurs sein, der zur Umrech-
nung sowohl zwischen dem Euro und der jeweili-
gen nationalen Wahrungseinheit in beiden Rich-
tungen als auch zwischen den nationalen Wah-

rungseinheiten verwendet wird.
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Bilaterale WKM-Leitkurse, die zur Bestimmung der unwiderruflich festen
Umrechnungskurse fur den Euro zu verwenden sind
DEM BEF/LUF |ESP FRF ITL NLG ATS PTE FIM
Position 100 = 100 = 100 = 100 = IEP 1= 1000 = 100 = 100 = 100 = 100 =
Deutschland:
DEM - - = = - - = - = -
Belgien/
Luxemburg:
BEF/LUF 2 062,55 - - - - - - - - -
Spanien:
ESP 8507,22 | 412,462 - - - - - - - -
Frankreich:
FRF 335,386 | 16,2608 | 3,94237 - - - - - - -
Irland:
IEP 40,2676 | 1,95232|0,473335 | 12,0063 - - - - - -
Italien:
ITL 99000,2 | 4799,90 | 1163,72| 29518,3 | 2458,56 - - - - -
Niederlande:
NLG 112,674 | 5,46285| 1,32445| 33,5953 | 2,79812| 1,13812 - - - -
Osterreich:
ATS 703,552 | 34,1108 | 8,27006 | 209,774 | 17,4719 | 7,10657 | 624,415 - - -
Portugal:
PTE 10250,5| 496,984 | 120,492 | 3056,34| 254,560 | 103,541 | 9097,53 | 1456,97 - -
Finnland:
FIM 304,001 | 14,7391 | 3,573451 90,6420 1 7,54951 1 3,070711 269,806 | 43,2094 | 2,96571 -

Il. Festlegung der unwiderruflich festen
Umrechnungskurse fur den Euro

1. Warum kénnen nur bilaterale Kurse

angeklndigt werden?

Artikel 109 | Absatz 4 des EG-Vertrags bestimmt,
daB die Kurse, zu denen der Euro die dem Euro-
Wahrungsgebiet angehoérenden Wahrungen er-
setzt, zu Beginn der dritten Stufe der Wirtschafts-
und Wahrungsunion anzunehmen sind, das heif3t
am 1. Januar 1999. Die Annahme der unwiderruf-
lich festen Umrechnungskurse fur den Euro darf
den AuBenwert der ECU als solche nicht veran-
dern. Dementsprechend bestimmt Artikel 2 der
Verordnung des Rates vom 17. Juni 1997 Uber be-
stimmte Vorschriften im Zusammenhang mit der
Einfihrung des Euro, daB jede Bezugnahme in

einem Rechtsinstrument auf die offizielle ECU

durch eine Bezugnahme auf den Euro zum Kurs
von 1 Euro fir 1 ECU zu ersetzen ist. Daher ms-
sen die unwiderruflich festen Umrechnungskurse
fur den Euro mit den am 31. Dezember 1998 gel-
tenden, in den Wahrungseinheiten der jeweiligen
Teilnehmerstaaten ausgedriickten Werten der offi-

ziellen ECU Ubereinstimmen.

Da es sich bei der ECU um eine Korbwahrung
handelt, die die dénische Krone, die griechische
Drachme und das Pfund Sterling einschlieBt,? ist
es nicht moglich, die unwiderruflich festen Um-
rechnungskurse, zu denen der Euro die Teilneh-
merwahrungen ersetzen wird, vor dem Ende des
Jahres 1998 anzukindigen. Es ist jedoch mdglich,

die bilateralen Kurse der Wahrungen der am Euro-

2 Die im ECU-Korb enthaltenen Wéhrungen der Mitglied-
staaten, die nicht dem Euro-Wahrungsgebiet beitreten.
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Wahrungsgebiet teilnehmenden Mitgliedstaaten
anzukindigen, die am 31. Dezember 1998 zur Be-
rechnung der Wechselkurse der offiziellen ECU
und somit zur Berechnung der unwiderruflich
festen Umrechnungskurse des Euro fur diese

Waéhrungen verwendet werden.

2. Die bilateralen Kurse, die zur Bestimmung
der unwiderruflich festen Umrechnungs-

kurse fur den Euro verwendet werden

Fur die Wahrungen der am Euro-Wahrungsgebiet
teilnehmenden Mitgliedstaaten werden die derzei-
tigen bilateralen WKM-Leitkurse zur Berechnung
der letzten offiziellen ECU-Wechselkurse verwen-
det, die der Rat am ersten Tage der dritten Stufe,
das heiBt am 1. Januar 1999, als unwiderruflich fe-
ste Umrechnungskurse fur den Euro annehmen
wird. Diese Leitkurse sind in der dem Gemeinsa-
men Kommuniqué beigefligten Tabelle enthalten.
Zur Vermeidung geringfligiger rechnerischer Un-
stimmigkeiten, die sich aus Umkehrrechnungen er-
geben, wird nur ein bilateraler Kurs pro Wahrungs-
paar angegeben, der dem nachfolgend beschrie-
benen und am 31. Dezember 1998 anzuwenden-

den Verfahren zugrundegelegt wird.

3. Berechnung der Wechselkurse der
offiziellen ECU am 31. Dezember 1998

Die Berechnung der Wechselkurse der offiziellen
ECU am 31. Dezember 1998 erfolgt im Rahmen
der regelméaBigen taglichen Konzertation, bei der
die Zentralbanken der Mitgliedstaaten den repra-
sentativen Wechselkurs ihrer jeweiligen Wahrung

gegenUber dem US-Dollar mitteilen.

Es lassen sich drei Schritte unterscheiden.
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Schritt 1:
Bestimmung der Wechselkurse der EU-Wahrungen

gegeniber dem US-Dollar im Konzertationsverfahren

Um 11.30 Uhr (MEZ) melden die EU-Zentralbanken —
einschlieBlich jener, deren Wéahrungen nicht dem
ECU-Wahrungskorb angehéren — im Rahmen einer
Telekonferenz einander den Wechselkurs des US-
Dollar gegentber ihrer jeweiligen Wahrung. Diese
Wechselkurse werden als konkrete Kurswerte er-
faBt, die innerhalb der marktiblichen Spanne zwi-
schen den Geld- und Briefkursen liegen. Obwohl
die konkreten Werte in der Regel den Mittelkursen
zwischen den Geld- und Briefkursen entsprechen,
werden die EU-Zentralbanken — wie im derzeitigen
Konzertationsverfahren vorgesehen — der Notwen-
digkeit Rechnung tragen, Wechselkurse mit sechs
signifikanten Stellen zu bestimmen, wie dies bei
den vorab angekindigten Kursen der Fall ist. Die
bilateralen Kurse zwischen den Wahrungen der
dem Euro-Wahrungsgebiet beitretenden Mitglied-
staaten, die aus den von den EU-Zentralbanken ge-
meldeten US-Dollar-Kursen als ,,cross rates”? er-
mittelt werden, werden mit den vorab angekiindig-
ten bilateralen WKM-Leitkursen Ubereinstimmen,
und zwar bis zur sechsten signifikanten Stelle. Die
Zentralbanken der am Euro-Wahrungsgebiet teil-
nehmenden EU-Mitgliedstaaten stehen bereit,
diese Ubereinstimmung gegebenenfalls durch den

Einsatz geeigneter Markttechniken sicherzustellen.

Schritt 2:
Berechnung des Wechselkurses der offiziellen ECU

gegenlber dem US-Dollar

Die von den EU-Zentralbanken gemeldeten Kurse
werden anschlieBend von der Belgischen National-

bank an die Kommission weitergeleitet, die diese

3 Beispielsweise: FRF/DEM = FRF/USD : DEM/USD.
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Schritt 1 Schritt 2 Schritt 3

Betrag der im

ECU-Wahrungskorb Wechselkurs des Gegenwert des

enthaltenen nationalen |US-Dollar am nationalen W&hrungs-

Waéhrungen 31. Dezember 1997 betrages in US-Dollar ECU-Wechselkurse
Position (a) (b) (c) =(a): (b) (d) = (USD/ECU) * (b)
DEM 0,6242 1,7898 0,3487541 1,97632
BEF 3,301 36,92 0,0894095 40,7675
LUF 0,130 36,92 0,0035211 40,7675
NLG 0,2198 2,0172 0,1089629 2,22742
DKK 0,1976 6,8175 0,0289842 7,52797
GRD 1,440 282,59 0,0050957 312,039
ITL 151,8 1758,75 0,0863113 1942,03
ESP 6,885 151,59 0,0454186 167,388
PTE 1,393 183,06 0,0076095 202,137
FRF 1,332 5,9881 0,2224412 6,61214
GBP 0,08784 1,6561 1) 0,1454718 0,666755
IEP 0,008552 1,4304 1) 0,0122328 0,771961

2) USD/ECU 1,1042128

FIM - 54222 - 5,98726
ATS - 12,59 - 13,9020
SEK - 7,9082 - 8,73234

1 Der Wechselkurs des US-Dollar gegentiber dem Pfund
Sterling und dem irischen Pfund wird als US-Dollar-
Gegenwert fur jeweils eine Wahrungseinheit und nicht
als Gegenwert in den jeweiligen Wahrungseinheiten pro
US-Dollar angegeben. Der fir diese beiden Wéahrungen
jeweils in Spalte (c) angegebene Betrag ergibt sich daher
aus der Multiplikation des Betrags in Spalte (a) mit dem
Kurs in Spalte (b), wahrend sich der jeweils in Spalte (d)

zur Berechnung der Wechselkurse der offiziellen
ECU verwendet. Der Wechselkurs der ECU gegen-
Uber dem US-Dollar (der als 1 ECU = x USD ange-
geben wird) ergibt sich aus der Addition der US-
Dollar-Gegenwerte der nationalen Wahrungsbe-
trage, aus denen sich der ECU-Wahrungskorb zu-

sammensetzt.

Schritt 3:
Berechnung der Wechselkurse der offiziellen ECU
gegenlber den Wahrungen, die am Euro-Wah-

rungsgebiet teilnehmen

Die offiziellen ECU-Kurse der EU-Wahrungen wer-
den ermittelt, indem der ECU-Wechselkurs gegen-
Uber dem US-Dollar mit den Wechselkursen der je-
weiligen Wahrungen gegeniiber dem US-Dollar

multipliziert wird. Diese Berechnung erfolgt fur

angegebene Kurs aus der Division des US-Dollar-Gegen-
werts der ECU (d.h. USD/ECU) durch den in Spalte (b)
angegebenen Kurs ergibt. — 2 Bei der letzten signifikan-
ten Stelle besteht eine Differenz von eins (d.h. 1,1042128
statt 1,1042127), weil die US-Dollar-Gegenwerte der
jeweiligen nationalen Wahrungsbetrage auf sieben Dezi-
malstellen gerundet sind, wahrend die Berechnung selbst
auf einer unbegrenzten Anzahl von Stellen beruht.

samtliche EU-Wahrungen und nicht nur fur diejeni-

gen, die im ECU-Wahrungskorb enthalten sind.

Diese ECU-Wechselkurse werden auf die sechste
signifikante Stelle gerundet. Genau die gleiche Be-
rechnungsmethode wird unter Bericksichtigung
der Rundungsregeln zur Bestimmung der unwider-
ruflich festen Umrechnungskurse der Wahrungen
der am Euro-Wahrungsgebiet teilnehmenden Mit-

gliedstaaten gegenliber dem Euro verwendet.

Zur Veranschaulichung ist obenstehend die Be-
rechnung der offiziellen ECU-Wechselkurse gegen-
Uber samtlichen EU-Wahrungen per 31. Dezember

1997 wiedergegeben.
Im Einklang mit dem Rechtsrahmen fur die Ver-

wendung des Euro wird der unwiderruflich feste

Umrechnungskurs einer jeden Teilnehmerwahrung
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flr den Euro, sobald dieser angenommen worden
ist, der einzige Kurs sein, der zur Umrechnung so-
wohl zwischen dem Euro und den jeweiligen natio-
nalen Wahrungseinheiten in beiden Richtungen als
auch zwischen den nationalen Wéhrungseinheiten
verwendet wird. Rundungsbedingt kann es vor-

kommen, daB implizite bilaterale Kurse, die sich
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aus den Euro-Umrechnungskursen ableiten lassen,
nicht immer bis zur letzten (sechsten) signifikanten
Stelle mit den vorab angeklndigten bilateralen
WKM-Leitkursen Gbereinstimmen, auf die in
diesem Gemeinsamen Kommuniqué Bezug ge-

nommen wird.



