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Einleitung

Von Thomas Eger, Hamburg

Die Frage nach dem Zusammenhang zwischen Institutionen und wirtschaftlicher
Entwicklung ist keineswegs neu, sondern wurde bereits durch einen der Griin-
dungsviter der Wirtschaftswissenschaften, Adam Smith, vor iiber 200 Jahren the-
matisiert. Doch mit der Entwicklung der Neoklassik hat sich bei den Wirtschafts-
wissenschaften im 19. und 20. Jahrhundert eine Denkrichtung als ,Mainstream
durchgesetzt, die gerade nicht an spezifischen Institutionen interessiert war, son-
dern die vielmehr auf deduktivem Wege allgemeine okonomische GesetzmiBig-
keiten herleiten wollte, die unabhingig von Raum und Zeit giiltig sind. Kritiker,
wie insbesondere Vertreter der neueren und jiingeren historischen Schule in
Deutschland sowie des amerikanischen Institutionalismus, die sich an den realitits-
fernen Annahmen der Modelle storten, mussten sich den Vorwurf der ,,Theorie-
feindlichkeit* gefallen lassen und verloren deutlich an Einfluss. Konsequenz war,
dass die Auswirkungen von Institutionen auf individuelles und kollektives Verhal-
ten im allgemeinen und auf die wirtschaftliche Entwicklung im besonderen bis in
die siebziger Jahre des 20. Jahrhunderts von der iiberwiegenden Mehrheit der Oko-
nomen als ein uninteressantes und unergiebiges Thema angesehen wurden.

Seit den 80er und insbesondere den 90er Jahren des 20. Jahrhunderts hat sich
die Situation radikal gedndert. Institutionendkonomik ist an vielen Universitéiten
fester Bestandteil des wirtschaftswissenschaftlichen Curriculums, zahlreiche Lehr-
biicher wurden publiziert, eine ,International Society for the New Institutional
Economics* wurde gegriindet und die Weltbank, die sich lange Zeit bei ihren Poli-
tikempfehlungen sowohl fiir Lateinamerika als auch fiir die mittel- und osteuropéi-
schen Transformationsldnder auf den sogenannten ,,Washingtoner Konsens* stiitzte
und institutionellen Fragen wenig Beachtung schenkte, versieht einen ihrer letzten
Reports mit dem Titel ,,Building Institutions for Markets* (World Bank 2002).

Die Frage nach dem Zusammenhang zwischen Institutionen und wirtschaftlicher
Entwicklung setzt sich letztlich aus zwei Teilfragen zusammen. Der erste Teil be-
trifft die Frage, welche institutionellen Arrangements sich iiber welche Anreiz-
strukturen positiv auf die wirtschaftliche Entwicklung auswirken (,,institutional
comparison‘‘). Daran schliefit sich die Frage an, warum sich derartige Institutionen
bisher nur in bestimmten Teilen der Welt durchgesetzt haben und was allgemein
die Bestinllmungsgrijnde fiir die Entwicklung von Institutionen sind (,,institutional
change*).
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Beginnen wir mit der ersten Teilfrage. Weitgehend Einigkeit scheint dariiber zu
bestehen, dass klar spezifizierte und durchsetzbare Eigentumsrechte eine wesent-
liche Bedeutung fiir die wirtschaftliche Entwicklung haben. Eine Abwesenheit von
klaren Eigentumsrechten ermoglicht die Externalisierung von Kosten — mit der
Konsequenz, dass die privaten Grenzertriage wirtschaftlicher Handlungen von den
sozialen Grenzertrigen abweichen und dadurch die wirtschaftliche Entwicklung
behindert wird. Haufig diskutiert wird in diesem Zusammenhang etwa die Bedeu-
tung des Patentschutzes fiir die wirtschaftliche Entwicklung, der zu einer Annéhe-
rung der privaten Ertragsrate von Innovationen an deren soziale Ertragsrate und
damit zu einer Forderung gesellschaftlich sinnvoller Innovationen beitragen kann.
Ein anderes Beispiel betrifft die Eigentumsrechte beziiglich Grund und Boden.
North und Thomas (1973) haben in ihrer bahnbrechenden Arbeit am Beispiel der
Mesta, der Gilde der spanischen Schafhirten, gezeigt, dass die mangelnde Ex-
klusivitdt von Eigentumsrechten die wirtschaftliche Entwicklung behindern kann.
Konig Alfonso X. gewihrte im 18. Jahrhundert den in dieser Gilde zusammen-
geschlossenen Schafhirten das Recht, ihre Schafe weiden zu lassen, wo sie wollten.
Dadurch wurde den Bodenbesitzern jeder Anreiz genommen, langfristige Investi-
tionen in die Qualitit der Boden vorzunehmen — sie mussten immer damit rechnen,
dass ein Teil der Ertrage durch vagabundierende Schafherden zerstort wiirde. Ne-
ben diesem Problem der Ubernutzung knapper Ressourcen als Folge eines freien
Zugangs, das unter dem etwas irrefiihrenden Titel ,tragedy of the commons* Ein-
gang in die Wirtschaftswissenschaften gefunden hat (Hardin 1968), wird seit eini-
gen Jahren das symmetrische Problem der ,,tragedy of the anticommons* als Ent-
wicklungshemmnis diskutiert. Hierbei entsteht ein Problem der Unternutzung
knapper Ressourcen, weil mehrere Personen zugleich das Recht haben, andere von
der Nutzung dieser Ressourcen auszuschlieBen.? Heller (1998) thematisierte dieses
Phdnomen erstmals, nachdem er sich mit der Frage auseinandergesetzt hatte,
warum in Moskau viele privatisierte Ladengeschifte leer stehen, wihrend sich in
unmittelbarer Nachbarschaft zahlreiche provisorische Kioske etablierten. Heller
fand den Grund fiir diese Entwicklung in der starken Fragmentierung der Eigen-
tumsrechte, was zur Folge hatte, dass zu viele Personen beim Verkauf oder bei der
Verpachtung der Ladengeschifte ein Wortchen mitzureden hatten. Ein dhnliches
Problem identifizieren Heller/Eisenberg (1998) bei der biomedizinischen For-
schung, wo eine Vielzahl sich teilweise iiberlappender Patente auf Ergebnisse
der Grundlagenforschung die Entwicklung niitzlicher medizinischer Produkte be-
hindert.

Um die wirtschaftliche Entwicklung zu fordern, sind somit Eigentumsrechte er-
forderlich, die zu einer moglichst weitgehenden Internalisierung der Kosten und
Ertrage wirtschaftlicher Aktivitaten beitragen. Es reicht aber nicht aus, dass der-

! Gute Einfithrungen in die Thematik finden sich bei Erlei/Leschke/Sauerland (1999),
Kapitel 9, Voigr (2002), Kapitel 5, sowie Martiensen (2000), insbesondere Kapitel 3.

2 Zu einem formalen Nachweis der Symmetrie zwischen ,,Commons* und ,,Anticom-
mons* vgl. Buchanan/ Yoon (2000).
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artige Eigentumsrechte in den Gesetzbiichern klar spezifiziert sind, sie miissen
auch schnell und unbiirokratisch durchgesetzt und wirkungsvoll gegen Verletzun-
gen geschiitzt werden konnen. Nach Beobachtungen von de Soto (2000) wirkt es
sich in zahlreichen Entwicklungsldndern negativ auf deren wirtschaftliche Ent-
wicklung aus, dass sehr viel Zeit und das Ausfiillen sehr vieler Formulare erforder-
lich sind, bis ein rechtlich anerkannter Eigentumstitel an Immobilien gewihrt wird.
Ein Eigentumstitel ist aber erforderlich, um die Objekte beleihen und um ohne gro-
Be Schwierigkeiten wertsteigernde Transaktionen wie Vermietung und Verpach-
tung durchfiihren zu konnen. Aus diesen Uberlegungen und Beobachtungen folgt,
dass wirtschaftliche Entwicklung positiv durch die Existenz eines Staates beein-
flusst wird, der einerseits stark genug ist, wachstumsfordernde Eigentumsrechte zu
garantieren und gegen Verletzungen zu schiitzen, der andererseits aber auch in der
Lage ist, sich selbst zu binden und den Betroffenen glaubwiirdig zu versprechen,
den Schutz ihrer Eigentumsrechte in Zukunft nicht zwecks Unterstiitzung irgend-
welcher Sonderinteressen einzuschrianken. Alternative politische Institutionen las-
sen sich daraufhin untersuchen, ob sie eine glaubwiirdige Selbstbindung des Staa-
tes unterstiitzen oder erschweren.

Abgesehen von der glaubwiirdigen Durchsetzung effizienter Eigentumsrechte
wird die wirtschaftliche Entwicklung durch eine Vielzahl spezifischer Institutionen
positiv beeinflusst, welche die Funktion haben, Transaktionskosten in groen, ano-
nymen Mirkten zu senken — indem die Marktparteien dabei unterstiitzt werden,
einen geeigneten Kooperationspartner zu finden, und indem der Abschluss und die
Durchsetzung komplexer vertraglicher Vereinbarungen erleichtert werden® — und
den Wettbewerb um geeignete Vertragspartner zu fordern. Fehlen diese Institutio-
nen und besteht kein hinreichendes Vertrauen in die Durchsetzbarkeit von Vertra-
gen mit relativ anonymen Vertragspartnern, so werden nicht alle potentiellen Vor-
teile der Arbeitsteilung und Spezialisierung ausgenutzt. Es besteht vielmehr ein
Anreiz, seine Marktaktivitdten auf einen relativ kleinen Kreis vertrauenswiirdiger
Personen zu beschrianken, Markttransaktionen durch vertikale Integration zu erset-
zen oder durch erhohte Lagerhaltung auf die unzureichende Vertrauenswiirdigkeit
der Vertragsparteien zu reagieren.*

Die zweite Teilfrage, die in dem vorliegenden Sammelband allerdings nur am
Rande behandelt wird, betrifft die Bestimmungsgriinde institutioneller Entwick-
lung (,.institutional change*). Insbesondere ist die Frage von Interesse, warum sich
in vielen Teilen der Welt Institutionen verfestigt haben, welche die wirtschaftliche
Entwicklung ganz offensichtlich behindern. Institutionendkonomen lehnen Stufen-
theorien, die den institutionellen Wandel als Resultat feststehender Entwicklungs-

3 Vgl. im einzelnen Eger (1995). Jones (1987) sieht insbesondere das Entstehen von
Boden- und Arbeitsmirkten als forderlich fiir das wirtschaftliche Wachstum in Europa im
Vergleich zu anderen Teilen der Welt an.

4 Zu derartigen Problemen in den Transformationsldndern siehe auch Blanchard/Kremer
(1997), Stiglitz (1999) und Roland (2000, S. 189 ff.).
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gesetzmiBigkeiten auffassen, ab und konzentrieren sich vielmehr — angeregt durch
Uberlegungen von Demsetz (1967)° — auf den Zusammenhang zwischen Verin-
derungen der relativen Kosten und Preise und dem institutionellen Wandel:

.- .. property rights develop to internalize externalities when the gains of internalization
become larger than the cost of internalization. Increased internalization, in the main,
results from changes in economic values, changes which stem from the development of
new technology and the opening of new markets, changes to which old property rights are
poorly attuned.” (Demsetz 1967, S. 350).

Property rights* konnen in diesem Zusammenhang stellvertretend fiir Institu-
tionen im allgemeinen angesehen werden. Begreift man somit das Zitat von Dem-
setz als Vorschlag, wie man aus 6konomischer Sicht an die Analyse des institutio-
nellen Wandels herangehen konnte, so fallt der Optimismus auf, der diesem Ansatz
zugrunde liegt: Andern sich die Umstinde, so werden schlecht angepasste Institu-
tionen durch besser angepasste Institutionen ersetzt. Diese effizienzorientierte
Sichtweise, die in den frilheren Arbeiten von North noch eine Rolle spielte, ver-
sperrt allerdings den Blick dafiir, iiber welche Mechanismen die genannten Veran-
derungen der relativen Kosten und Preise in Handlungen transformiert werden,
welche die bestehenden Institutionen entweder bestitigen oder verdndern. Will
man einen derartigen ,kollektivistischen Fehlschluss* vermeiden® und erkliren,
warum Institutionen, welche die wirtschaftliche Entwicklung ganz offensichtlich
behindern, teilweise iiber Jahrhunderte bestehen bleiben, so kommt man nicht um-
hin, genau diese Mechanismen explizit zu modellieren. Um eine Antwort auf die
Frage zu finden, welche Merkmale der politischen und informellen Institutionen
eine effiziente Anpassung der property rights an verdnderte Umstédnde begiinstigen
bzw. behindern, ist die Analyse der 6konomischen Anreizwirkungen alternativer
Arrangements von property rights somit durch eine Analyse der relevanten Merk-
male der Gesetzgebung, der Rechtsprechung und der 6ffentlichen Verwaltung so-
wie des Wandels informeller Institutionen wie tradierter Verhaltensweisen und
»(culturally determined) mental constructs (North 1990) zu erginzen.

So wird beispielsweise die These vertreten, dass durch das (erfolgreiche) Bemii-
hen etablierter Interessengruppen, die sich in Rent-Seeking engagieren und sich
dadurch dem Wettbewerbsdruck mit staatlicher Unterstiitzung entziehen, wirt-
schaftliche Entwicklung behindert wird (Olson 1982). Andere Arbeiten diskutieren
das Interesse von Regierungen an Gewaltenteilung und deren Anreiz, einen Teil
ihrer Macht zu delegieren (Voigt/Salzberger 2002; Barzel 2002). Dies ist insoweit
von Interesse fiir den Zusammenhang zwischen Institutionen und wirtschaftlicher
Entwicklung, als Rechtsstaatlichkeit und Gewaltenteilung eine glaubwiirdige
Selbstbindung staatlicher Autoritéten begiinstigen und damit das Vertrauen der Be-
volkerung in die Kontinuitdt der bestehenden property rights stirken konnten. Eine

5 North/Thomas (1973) beziehen sich in ihrer Analyse des institutionellen Wandels expli-
zit auf Demsetz.

6 Vgl. in diesem Zusammenhang insbesondere Opp (1983, S. 93 f.).
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weitere Forschungsrichtung widmet sich der Frage, inwiefern der Charakter der
Rechtsnormen (,,rules” vs. ,standards“) und damit die Arbeitsteilung zwischen
Legislative und Judikative durch den Entwicklungsstand eines Landes beeinflusst
werden (Schéfer 2002). Dabei wird deutlich, dass Gesetzesdirektiven (,,rules”), die
fiir zahlreiche, eng definierte Rechtskonflikte jeweils spezifische Verhaltensregeln
vorgeben und die aufgrund ihrer Inflexibilitét hadufig als Entwicklungshemmnis an-
gesehen werden, ihrerseits durch die wirtschaftliche Riickstandigkeit eines Landes
erkliart werden konnen. Schlie8lich wird seit einiger Zeit auch die Frage diskutiert,
wie es zu Korruption kommt und wie sich Korruption auf die wirtschaftliche Ent-
wicklung auswirkt.” Der Einfluss informeller Institutionen auf den institutionellen
Wandel und die wirtschaftliche Entwicklung war bereits Gegenstand der letzten
Tagung des Ausschusses fiir Wirtschaftssysteme (Eger 2002).

Der vorliegende Sammelband ist in zwei Teile gegliedert: Wahrend im ersten
Teil der Einfluss einiger wesentlicher institutioneller Variablen auf das Wirt-
schaftswachstum theoretisch hergeleitet und in wesentlichen Teilen auch empirisch
iiberpriift wird, konzentriert sich der zweite Teil auf den spezifischen Zusammen-
hang zwischen Institutionen des Finanzsektors und wirtschaftlicher Entwicklung.
Der erste Teil beginnt mit dem Beitrag ,.Der Einfluss von Institutionen auf den
Wohlstand und das Wachstum. Eine empirische Analyse fiir die 90er Jahre* von
Martin Leschke (Bayreuth), der insbesondere an den zentralen Erkenntnissen von
Eucken, v. Hayek, Buchanan und North ankniipft und drei institutionelle Ebenen
identifiziert, die den Wohlstand der Nationen beeinflussen: die Marktverfassung,
die Verfassung im politischen Sektor und die informellen Institutionen in Verbin-
dung mit etablierten Kommunikationsnetzen. Im Unterschied zu herkdmmlichen
empirischen Arbeiten auf diesem Gebiet, die zahlreiche institutionelle Variablen
mehr oder weniger theorielos in ihre Regressionen einbeziehen, verdichtet Leschke
diese Variablen zu zwei Faktoren, namlich ,,Enthaltsamkeit des Staates beziiglich
willkiirlicher Marktinterventionen zugunsten einzelner Gruppen® und ,,Schaffung
und Verbesserung von Wettbewerbsprozessen durch den Staat*, deren empirische
Relevanz mit Hilfe einer Hauptkomponentenanalyse bestatigt wird. Zur Erklarung
der Wohistands- und Wachstumsunterschiede zwischen 80 Léndern in den 90er
Jahren bezieht Leschke noch Variablen der politischen Verfassung als Gradmesser
der Glaubwiirdigkeit und Verldsslichkeit des Staates, die ,.ethnisch-linguistische
Zersplitterung* als Proxie fiir die (mangelnde) Qualitdt informeller Institutionen
sowie einige Variablen der traditionellen Wachstumstheorie ein. Die anschlie3en-
den Regressionsanalysen zeigen, dass die beiden institutionellen Faktoren einen er-
heblichen Einfluss auf Wohlstand und Wachstum der Nationen haben, dass aber
die Variation einzelner institutioneller Variablen das Wachstum kaum beeinflusst.

Horst Brezinski (Freiberg) begriift in seinem Kommentar den innovativen
Schritt Leschkes, die Vielfalt institutioneller Variablen zu zwei Faktoren zu kom-

7 Vgl etwa oRose-Ackerman (1999), sowie fiir Transformationslander Roland (2000,
S. 187 ff.) und Aslund (2002, S. 348 —359).
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primieren, merkt allerdings kritisch an, dass noch einige wesentliche Punkte offen
blieben. Hierbei handele es sich insbesondere um die Verteilungsaspekte alterna-
tiver institutioneller Arrangements, um den Einfluss wirtschaftspolitischer MaB-
nahmen, die sich nicht unmittelbar in den verwendeten institutionellen Variablen
niederschlagen, die stiefmiitterliche Behandlung informeller Institutionen sowie
um die relative Wertigkeit alternativer wohlfahrtssteigernder Institutionen.

Wirtschaftswachstum wird positiv beeinflusst durch einen Staat, der zwar stark
genug ist, private Eigentumsrechte zu definieren und Institutionen bereitzustellen,
die den Inhabern dieser Rechte deren Durchsetzung erleichtern, der aber zugleich
davon abgehalten wird, seine Stérke zur Forderung von Sonderinteressen zu miss-
brauchen. Eine unabhingige Justiz konnte dazu beitragen, einen Missbrauch staat-
licher Gewalt zu verhindern und das staatliche Versprechen, in Zukunft die Durch-
setzung privater Eigentumsrechte zu garantieren, in den Augen der Investoren
glaubwiirdig zu machen. Stefan Voigt (Kassel) hat sich in seinem Beitrag ,,Verspre-
chen glaubhaft machen — zwei neue Indikatoren zur Messung der Justizunabhén-
gigkeit” das Ziel gesetzt, zuverldssige und moglichst objektive Indikatoren zur
Messung des Grades der Unabhingigkeit der Justiz in verschiedenen Lindern zu
entwickeln. Zu diesem Zweck wurden Verfassungsexperten aus 94 Lindern detail-
lierte Fragen vorgelegt, die die Unabhingigkeit des jeweils hochsten Gerichts des
Landes betrafen. Aus den Antworten wurden ein ,,de jure Indikator*, der sich aus-
schlieBlich auf die entsprechenden gesetzlichen Bestimmungen bezieht, sowie ein
»de facto Indikator, der die Unabhingigkeit der obersten Richter in der Praxis
betrifft, entwickelt. Die Ergebnisse der Auswertung sind zum Teil iiberraschend.
So schneiden beim de jure Indikator einige etablierte Demokratien sehr schlecht
ab, wihrend sich in der Spitzengruppe kein einziges OECD-Mitglied befindet. Der
de facto Indikator entspricht zwar in stirkerem Mafe den A-priori-Erwartungen,
enthélt aber ebenfalls einige iiberraschende Ergebnisse. Voigt nimmt diese Abwei-
chungen zum Anlass, die Eignung der genutzten Variablen und die Ambivalenz
einiger Antworten zur Diskussion zu stellen. Erste empirische Ergebnisse, die
Voigt an anderer Stelle publiziert hat, zeigen, dass der Wert des de jure Indikators
keinen systematischen Einfluss auf das Wirtschaftswachstum hat, wihrend sich
beim de facto Indikator ein robuster Einfluss auf das wirtschaftliche Wachstum
nachweisen lasst.

In seinem Kommentar stimmt Werner Pascha (Duisburg) zwar der Uberlegung,
dass eine unabhiéngige Justiz zu einer glaubhaften Selbstbindung des ,,starken Staa-
tes* fiihren konnte, grundsitzlich zu. Er gibt aber zu bedenken, dass neben dem
,»Dilemma des starken Staates* auch ein ,,Dilemma der starken Justiz* bestehen
konne, das von Voigt lediglich am Rande erwiahnt wird. Aus diesem Grunde wire
es fiir zukiinftige Untersuchungen wiinschenswert, in stirkerem Mafle das institu-
tionelle Umfeld zu untersuchen, das die Richter in mehr oder weniger starkem
MaB zu Verfassungs- und Gesetzestreue veranlasst.

Dirk Wentzel (Pforzheim) betrachtet in seinem Beitrag ,,Wirtschaftliche Ent-
wicklung und Selbstregulierung den Zusammenhang zwischen Institutionen und
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wirtschaftlicher Entwicklung aus einer etwas anderen Perspektive. Wie Voigt sieht
auch Wentzel das Problem, dass Regierungen und Parlamente durch einflussreiche
Interessengruppen kontrolliert werden, was zu mangelndem Vertrauen in den zu-
kiinftigen Schutz privater Eigentumsrechte und in die Stabilitit der Spielregeln, an
denen sich die wirtschaftlichen Aktivititen orientieren, fiihrt. Dariiber hinaus weist
Wentzel auf die Informationsprobleme staatlicher Regulierung hin, die dazu fiih-
ren, dass staatliche Eingriffe in komplexe Systeme hdufig unintendierte und uner-
wiinschte Nebenwirkungen haben. Aus diesem Grunde geht er der Frage nach, ob
es sich nicht positiv auf die wirtschaftliche Entwicklung auswirken konnte, wenn
staatliche Regulierung in stirkerem MaBe durch freiwillige Kooperation zwischen
den Betroffenen ersetzt wird. Eine derartige ,,Selbstregulierung als Ausdruck insti-
tutionalisierter Freiheit* ldsst sich als ein simultanes Zwei-Ebenen-Spiel auffassen,
wobei die Spieler sowohl Wettbewerber sind, die um Marktanteile kdmpfen, als
auch Kooperationspartner, die einen gemeinsamen Ordnungsrahmen erhalten wol-
len. Wentzel diskutiert eine Reihe erfolgreicher Anwendungsbeispiele von Selbst-
regulierung: die Almwirtschaft in der Schweiz und die Kiistenfischerei in Alanya
(Tiirkei) als selbstorganisatorische Losungen des Allmende-Problems, die Selbst-
organisation von Verhaltensregeln im Internet und die ,,Neue Lex Mercatoria®, d. h.
durch die Kaufleute selbst geschaffene Regeln fiir internationale Transaktionen.
Aufgrund des Misstrauens in den Erfolg staatlicher Interventionen und aufgrund
der zahlreichen Beispiele fiir erfolgreiche Selbstregulierung schlagt Wentzel vor,
die wirtschaftliche Entwicklung in stirkerem Mafe als bisher durch die Unterstiit-
zung von Formen der Selbstregulierung zu férdern.

Hans G. Nutzinger (Kassel) stimmt der von Wentzel vertretenen Grundidee,
dass sich Selbstregulierung forderlich auf die wirtschaftliche Entwicklung aus-
wirken kann, durchaus zu, sieht aber Schwierigkeiten bei der praktischen Um-
setzung, da die von Wentzel verwendeten Begriffe sehr abstrakt seien. So ver-
misst Nutzinger beispielsweise ein klares Ex-ante-Kriterium dafiir, wie man hand-
lungserméglichende von handlungseinschriankenden (formellen und informellen)
Institutionen unterscheiden kann. Klarungsbedarf sieht Nutzinger dariiber hinaus
in Bezug auf die Aussagekraft okonomischer Freiheitsindizes, den Zusammen-
hang zwischen Eigentumsrechten und Rent-seeking sowie die kognitive Seite des
Wirtschaftens.

Herbert Briicker und Philipp J. H. Schréder (Berlin) gehen schlieBlich in ihrem
Beitrag ,.Externe Konditionalitit und weiche Budgetrestriktionen: Eine theore-
tische und empirische Analyse am Beispiel der EU-Osterweiterung® der Frage
nach, ob der erwartete EU-Beitritt mittel- und osteuropdischer Transformations-
lander zu verbesserten Institutionen und erhdhten Entwicklungsaussichten dieser
Linder beitrigt. Die theoretische Analyse bedient sich dabei des spieltheoretischen
Modells des ,,Abnutzungs-*“ bzw. ,,Zermiirbungskrieges. Hierbei wird unterstellt,
dass die Regierung harte Budgetrestriktionen préferiert, dabei aber ein Durchset-
zungsproblem hat, weil die reprasentative Unternehmung weiche Budgetrestriktio-
nen bevorzugt, und dass sowohl die Regierung als auch die Unternehmen an einer
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EU-Mitgliedschaft interessiert sind, wobei die Beitrittsverhandlungen ausschlieB-
lich von der Regierung gefiihrt werden. Der ,,Zermiirbungskrieg” besteht dann
darin, dass die Regierung durch eine Verzogerung des EU-Beitritts harte Budget-
restriktionen durchsetzen will, wiahrend die Unternehmen den EU-Beitritt ohne
Regimewechsel erreichen wollen. Letztlich gewinnt das Spiel diejenige Partei, die
die andere davon iiberzeugen kann, dass sie es sich leisten kann, ldnger zu warten.
Die theoretische Analyse fiihrt zu dem Ergebnis, dass die Option einer EU-Mit-
gliedschaft in Verbindung mit harten Beitrittskriterien die Wahrscheinlichkeit, dass
ein Land harte Budgetrestriktionen einfiihrt, erhdhen kann, aber nicht notwendi-
gerweise erhohen muss. Im empirischen Teil des Beitrages wird getestet, ob die
Option des EU-Beitritts zu einer verstarkten Durchsetzung finanzieller Disziplin
(harter Budgetrestriktionen) im Unternehmenssektor der Kandidatenlander fiihrte.
Mangels geeigneter direkter Indikatoren wird dabei die Hérte der Budgetrestriktio-
nen indirekt, iiber die Anpassung der Beschiftigung an die Entwicklung des Out-
put, gemessen. Die Hypothese, dass fiir Beitrittslinder zur EU im langfristigen
Gleichgewicht ein geringeres Verhiltnis von Beschiftigung zu Output sowie eine
schnellere Anpassung an das langfristige Gleichgewicht zu erwarten ist als fiir
Nicht-Beitrittsldnder, wurde fiir eine Stichprobe von 21 Transformationslandern
(davon 10 Beitrittskandidaten) iiber den Zeitraum 1990 bis 1999 getestet und
bestatigt.

Thomas Apolte (Miinster) erkennt in seinem Kommentar an, dass sowohl das
spieltheoretische Modell als auch die empirische Schitzung wertvolle Hinweise
geben und bisher verborgene Strukturen erhellen. Er macht aber auch deutlich,
dass das ambivalente Ergebnis der Modellanalyse von recht spezifischen Modell-
annahmen abhéngt. So werde insbesondere angenommen, dass ausschlieBlich die
Unternehmen die Macht hitten, harte Budgetrestriktionen zu implementieren, dass
die Unternehmen sich glaubhaft an die kiinftige Entwicklung eines Regimes harter
Budgetrestriktionen binden konnten und dass die Regierung grundsitzlich an har-
ten Budgetrestriktionen interessiert sei. Andere, nicht weniger plausible Annahmen
diirften zu grundlegend anderen Ergebnissen fithren. Zur empirischen Analyse
merkt Apolte an, dass zwar ein systematischer positiver Einfluss der Erlangung
des EU-Kandidatenstatus auf die Hartung der Budgetrestriktionen nachgewiesen
wurde. Er weist aber gleichzeitig darauf hin, dass es offen bleibt, ob der Grund
hierfiir tatsdchlich in den durch das Modell spezifizierten Anreizstrukturen zu fin-
den ist.

Im zweiten Teil des Bandes wird der Einfluss der Institutionen nationaler
Finanzsysteme sowie des internationalen Finanzsystems auf Kapitalallokation und
wirtschaftliche Entwicklung etwas eingehender untersucht. Uwe Vollmer (Leipzig)
beschiftigt sich in seinem Beitrag ,,Finanzintermediation und wirtschaftliche Ent-
wicklung® mit der Frage, auf welche Weise die Institutionen des Finanzsystems
die wirtschaftliche Entwicklung beeinflussen. Vollmer kniipft dabei an zahlreiche
theoretische und empirische Arbeiten an, die zum gréBten Teil in den letzten zehn
Jahren entstanden sind und sich zu folgenden vier Grundpositionen ausdifferen-
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ziert haben: Nach der ,,bank-based view* sind Geschiftsbanken insbesondere des-
halb ein erfolgreicher Motor der wirtschaftlichen Entwicklung, weil sie Skalen-
effekte bei der Ex-ante-Auswahl neuer und der Ex-post-Kontrolle bestehender
Investitionsprojekte ausnutzen kénnen. Demgegeniiber betonen Vertreter der ,,mar-
ket-based view* die komparativen Vorteile kapitalmarktorientierter Finanzsysteme
fiir die Kapitalallokation und verweisen kritisch auf die starke Verhandlungsmacht
der Geschiftsbanken gegeniiber den Kreditnehmern sowie auf ihre Priferenz fiir
konservative, wenig risiko- und wenig ertragreiche Investitionsprojekte. Im Unter-
schied zu diesen beiden Sichtweisen konzentrieren sich Vertreter der ,.financial
services view* auf den Umfang und die Qualitit von Finanzdienstleistungen
als Wachstumsdeterminante und messen der institutionellen Ausgestaltung des
Finanzsystems (bankdominiert oder kapitalmarktorientiert) eine geringe Bedeu-
tung bei. Auch gemiB der ,Jaw and finance view* sind die Struktur des Finanz-
sektors sowie die Gewichte von Geschiftsbanken und Kapitalmirkten bei der
Investitionsfinanzierung von untergeordneter Bedeutung fiir das wirtschaftliche
Wachstum. Wesentlich ist vielmehr — dieser Sichtweise zufolge — der rechtliche
Schutz der Kapitalgeber gegeniiber den Kapitalnehmern. Hierbei lassen sich
grundsitzliche Unterschiede zwischen dem angelsdchsischen Common Law und
den verschiedenen Auspriagungen des (kontinentaleuropdischen) Zivilrechts — der
franzosischen, der deutschen und der skandinavischen Rechtsfamilie — feststellen.
Wihrend die verfiigbaren empirischen Studien keine signifikanten Unterschiede in
den Wachstumsraten zwischen Lindern mit bankdominierten und solchen mit
kapitalmarktdominierten Finanzsystemen erkennen lassen, deuten andere Studien
darauf hin, dass der rechtliche Schutz der Kapitalgeber, der am stérksten in den
angelsidchsischen Common Law Lindern und am schwichsten in den Lindern der
franzosischen Zivilrechtsfamilie ausgeprigt ist, einen positiven Einfluss auf das
Volumen und die Tiefe der Kapitalmirkte sowie auf das Wirtschaftswachstum hat.

In ihrem Beitrag ,,Der institutionelle Wandel der Finanzintermediation in der
VR China* untersucht Margot Schiiller (Hamburg), inwiefern spezifische Institu-
tionen des Finanzsystems in China dazu beigetragen haben, ein im Vergleich zu
den anderen Transformationsldandern hohes Wirtschaftswachstum zu sichern, ob-
wohl die Finanzintermediation in China durch die gleichen Erblasten gekennzeich-
net ist wie in den Transformationsldndern Mittel- und Osteuropas: mangelnder
Wettbewerb zwischen den Banken, hoher Anteil notleidender Kredite, Diskrimi-
nierung von privaten Unternehmensneugriindungen sowie mangelnde Fiahigkeit
der Banken, Informations- und Kontrollfunktionen auszuiiben. Es wird deutlich,
dass die zweigleisige und graduelle Reformstrategie in China, die durch eine De-
zentralisierung von Verfligungsrechten, lokale Experimente und ein Nebeneinander
von Markt und zentraler Planung in praktisch allen Bereichen der Transformation
gekennzeichnet ist, auch die Entwicklung der Finanzintermediation prigte. Die
herausragende Rolle der regionalen Prinzipale blieb auch beim Umbau des Finanz-
systems erhalten. Obwohl die Staatsbanken auch nach den Reformen Mitte der
90er Jahre vorwiegend Staatsunternehmen mit ,,weichen* Krediten versorgten und
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die Privatwirtschaft systematisch vernachldssigten, trugen Privatunternehmen den-
noch entscheidend zum Wirtschaftswachstum und zur Dynamik des Strukturwan-
dels bei. Dies wurde insbesondere durch die Institution des ,,anonymous banking*
und die Nutzung informeller Kreditméarkte ermdglicht. Um den privaten Haushal-
ten Anreize zum Sparen zu geben, wurde bereits 1956 die Einrichtung von anony-
men Sparkonten zugelassen, die seit Anfang der 80er Jahre zu einer wichtigen
Quelle der Finanzierung privatwirtschaftlicher Aktivitaten wurden. Aufgrund der
Anreize zu Steuerhinterziehung, Geldwische und Korruption sind die anonymen
Konten allerdings seit dem Jahr 2000 wieder verboten. Mit dem WTO-Beitritt
Chinas und der damit verbundenen vorgesehenen weiteren Offnung des Landes fiir
auslandische Finanzinstitute besteht heute ein permanenter Druck auf die Regie-
rung, die Staatsbanken rechtlich umzustrukturieren und auf einen starken Wett-
bewerb vorzubereiten.

Theresia Theurl (Miinster) analysiert abschlieBend das Phdnomen der Internatio-
nalisierung der Kapitalbewegungen in ihrem Beitrag ,,Internationale Finanzmarkt-
regulierung: Begriindung und Institutionalisierung* in drei Schritten. In einem ers-
ten Schritt wird konstatiert, dass Informationsasymmetrien auf Finanzmirkten zu
Marktversagen fiihren, welches sich insbesondere in adverser Selektion und Moral
Hazard duflert. Dieses Marktversagen wird als Skonomischer Rechtfertigungs-
grund fiir eine (wohlfahrtssteigernde) Regulierung der Finanzmirkte angefiihrt.
Dabei wird von der Beobachtung ausgegangen, dass die Entwicklung von Finanz-
systemen (bankdominiert vs. kapitalmarktdominiert) pfadabhingig ist und dass
Unterschiede in der Struktur der Finanzsysteme auch mit entsprechenden Unter-
schieden in der (nationalen) Regulierung der Finanzmirkte verbunden sind. Da-
ritber hinaus wird beriicksichtigt, dass jede Regulierung Substitutionshandlungen
provoziert, die durch eine Verbesserung der ,.Finanztechnologie* (z. B. Wert-
papierfonds, Hedge-Funds) erleichtert werden. In einem zweiten Schritt geht
Theurl der Frage nach, wie sich bei gegebenen Strukturen der nationalen Finanz-
systeme eine zunehmende internationale Kapitalmobilitat auswirkt. Dabei dis-
kutiert sie neben den wohlfahrtserhohenden Effekten (verbesserte internationale
Kapital- und Risikoallokation) auch wohlfahrtssenkende Effekte, die einen Regu-
lierungsbedarf auf internationaler Ebene begriinden. Marktversagen auf inter-
nationalen Finanzmirkten entsteht nicht nur aufgrund solcher Merkmale, die
Finanzmairkten generell inhérent sind. Vielmehr gibt es — so Theurl — spezifische
Unvollkommenheiten auf internationalen Finanzmarkten, die auf abgeschlossenen
nationalen Finanzmairkten in dieser Form nicht bestehen (z. B. zunehmende Infor-
mationsasymmetrien, spezifische Formen von Herdenverhalten). In einem dritten
Schritt werden schlieBlich die Probleme einer Internationalisierung der Finanz-
marktregulierung erldutert. Da die Etablierung eines effizienten internationalen
Regulierungsregimes alles andere als eine triviale Aufgabe ist, werden immer wie-
der nationale Restriktionen des internationalen Kapitalverkehrs praktiziert sowie
freiwillige Standards und Kodizes vereinbart. Trotz aller Schwierigkeiten bleibt
nach Theurl die addquate Regulierungsebene die internationale, wobei es von der
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konkreten Ausgestaltung der Regulierung abhingt, auf welche Weise die Finanz-
mirkte zur wirtschaftlichen Entwicklung beitragen.
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Der Einfluss von Institutionen
auf den Wohlstand und das Wachstum

Eine empirische Analyse fiir die 90er Jahre

Von Martin Leschke, Bayreuth

A. Einleitung

Okonomische Analysen zur Entwicklung von Volkswirtschaften werden iib-
licherweise im Rahmen der Wachstumstheorie unternommen. Die Wachstums-
theorie geht hierbei von stark idealisierten Modellen aus und leitet auf dieser Basis
gleichgewichtige Wachstumspfade ab. Ihr Ziel ist es zu analysieren, wie sich der
gleichgewichtige Wachstumspfad einer Volkswirtschaft dndert, wenn sich be-
stimmte Inputfaktoren dndern. Als Inputs werden vor allem neben einem exogenen
technischen Fortschritt die Investitionsquote und im Rahmen der neuen Wachs-
tumstheorie das Humankapital identifiziert. Bisherige empirische Analysen besta-
tigen dann auch weitgehend den Einfluss von Real- und Humankapital auf den
Wohlstand und das Wachstum von Volkswirtschaften. Dennoch l4sst sich nicht
leugnen, dass der durch diese Schatzungen nicht erklirte Teil der Verteilung des
Wachstums bzw. Wohlstands erheblich ist. Das bedeutet: Gravierende Unterschie-
de im Wohlstand und Wachstum der Nationen lassen sich nicht alleine mit Investi-
tionen in Sach- und Humankapital erkldren. Entscheidende erkldrende Variablen
werden in den iiblichen empirischen Analysen im Rahmen der Wachstumstheorie
nicht erfasst. Die diesem Beitrag zu Grunde liegende Hypothese ist, dass dies vor
allem institutionelle Faktoren sind.

Institutionen verstanden als Regeln, die das Handeln der Individuen kanalisieren
und auf diese Weise die Erwartungssicherheit erhdhen und Transaktionskosten sen-
ken, schaffen nicht nur die Voraussetzung fiir Tauschakte und Investitionen, son-
dern erhohen zugleich auch deren Produktivitit. Dies soll — soweit es die derzeitige
Datenlage erlaubt — empirisch gezeigt werden. Im Detail ergibt sich die folgende
Vorgehensweise:

Im néchsten Abschnitt werden die wesentlichen Hypothesen der Neuen Insti-
tutionendkonomik beziiglich der Entwicklung von Volkswirtschaften dargelegt.
Sodann wird in Abschnitt C ein Uberblick iiber die empirische Institutionenfor-
schung gegeben. In Abschnitt D wird dann argumentiert, dass der Einfluss zahl-
reicher institutioneller Variablen auf Wohlstand und Wachstum nur dann adaquat
erfasst werden kann, wenn diese mit Hilfe einer Faktorenanalyse in Form einer
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Hauptkomponentenanalyse zu zentralen institutionellen Faktoren zusammenge-
fasst werden. AnschlieBend werden die Ergebnisse der Faktorenanalyse présentiert
und erlautert. Der Einfluss der auf diese Weise ermittelten institutionellen Faktoren
auf den Wohlstand und das Wachstum von Volkswirtschaften wird nachfolgend in
Abschnitt E mit Hilfe von Regressionsanalysen untersucht, der Einfluss der einzel-
nen institutionellen Variablen mit Hilfe von Korrelationen. Am Ende des Beitrags
werden die Ergebnisse zusammengefasst, und es wird ein Ausblick auf noch wei-
tere notwendige Forschung gegeben.

B. Institutionen und Prosperitat:
zentrale Hypothesen

Wihrend die Wachstumstheorie modellgestiitzt zu zeigen versucht, unter wel-
chen Bedingungen sich Wachstumspfade gleichgewichtig entwickeln und wann
sich die Pfade gegebenenfalls verdndern, argumentiert die Institutionen- oder Kon-
stitutionendkonomik, unter welchen institutionellen Voraussetzungen Volkswirt-
schaften prosperieren. Als Hauptprotagonisten dieser Forschungsrichtung kénnen
Walter Eucken, Friedrich A. von Hayek, James M. Buchanan sowie Douglass C.
North genannt werden.

Walter Eucken (1952, 1968), Kopf der ordoliberalen Freiburger Schule, unter-
schied deutlich zwischen Ordnungspolitik und Prozesspolitik, also der Etablierung
und Weiterentwicklung der Wettbewerbsregeln auf der einen und direkten Inter-
ventionen in die Marktergebnisse auf der anderen Seite. Die erste Aufgabe sieht er
als eine legitime Staatsaufgabe an, direkten Marktinterventionen hingegen steht er
ablehnend gegeniiber. Zur Stabilisierung einer funktionsfiahigen Wettbewerbsord-
nung soll sich der Staat, so Eucken (1952, 1968; S. 334 und 336), an folgende zwei
Grundsitze halten:

. Erster Grundsatz: Die Politik des Staates sollte darauf ausgerichtet sein, wirtschaftliche
Machtgruppen aufzulésen oder ihre Funktionen zu begrenzen. . ..

Zweiter Grundsatz: Die wirtschaftliche Tatigkeit des Staates sollte auf die Gestaltung der
Ordnungsformen der Wirtschaft gerichtet sein, nicht auf die Lenkung des Wirtschaftspro-
zesses* (H.1.0.).

Konkret bedeutet dies, dass sich der Staat bei seiner Politik an bestimmten Prin-
zipien orientieren soll, die der Etablierung bzw. Beibehaltung einer funktionsféhi-
gen Wettbewerbsordnung dienen. Als wichtigste konstituierende Prinzipien nennt
Eucken (1952, 1968; S. 254 ff.):

o Wihrungsstabilitdt (Vermeidung von Kosten der Inflation),
e Offene Mairkte (bestreitbare Markte iiber nationalstaatliche Grenzen hinaus),

e Privateigentum (Gewidhrung von privaten Verfiigungsrechten, um Investitions-
anreize zu schaffen),
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e Vertragsfreiheit (Tauschakte zum wechselseitigen Vorteil ermoglichen),

e Haftung (Vermeidung von Gefahrenkosten und anderen Externalititen durch
weitreichende Haftungsregeln),

e Konstanz der Wirtschaftspolitik (Erwartungssicherheit durch vorhersehbare, an
Prinzipien ausgerichtete Wirtschaftspolitik).

Zwar ist es aus Euckens Sicht im gemeinsamen Interesse der Politiker und Wirt-
schaftsakteure, sich an diese Prinzipien zu halten, jedoch kénnen der Konkurrenz-
druck auf den Giiter- und Kapitalméirkten sowie auf den politischen Mirkten An-
reize generieren, von der langfristig verniinftigen Wirtschaftsordnungspolitik zu
Gunsten einer kurzfristigen Prozesspolitik abzuweichen. Um dies zu verhindern,
soll sich insbesondere die von der Tagespolitik unabhingige (Wirtschafts-)Wissen-
schaft fiir den Erhalt einer Wettbewerbsordnungspolitik einsetzen (Eucken 1952,
1968; S. 325 ff.)."

Friedrich August von Hayek® argumentiert hnlich wie Eucken, dass der Staat
sich darauf beschrinken solle, mittels abstrakter Regeln Freiheit zu sichern, die
eine zentrale Voraussetzung fiir produktive Markthandlungen darstellt. Nur wenn
die Regeln abstrakt sind, d. h. unabhingig von bestimmten raumlichen, zeitlichen
und personellen Gegebenheiten allgemein gelten, kann die dezentrale marktliche
Koordination den Individuen langfristig Vorteile bringen. Hayek (1973, 1980,
Kap. V) bezeichnet diese abstrakten Regeln auch als ,,nomos*, die ,,Regeln des
gerechten Verhaltens®, gerecht, weil sie vollig unterschiedlichen Menschen Vortei-
le bringen und weil unterschiedliche Menschen nur iiber die Ausgestaltung solcher
allgemeinen Regeln eine groBtmogliche Ubereinstimmung erzielen konnen, nicht
jedoch iiber die Planung von Endzustinden. Ungerecht und letztlich Wohlstand
mindernd sind fiir Hayek (1976, 1981) hingegen willkiirliche Einzelfallgesetze, die
nur dem Wohl bestimmter organisierter Gruppen dienen und gegen den allgemei-
nen Charakter des Ordnungsrahmens verstoBen. Eine zunehmende interventionis-
tische Einzelfallgesetzgebung zerstort nach und nach die Funktionsfahigkeit der
Marktwirtschaft. Letztlich werden durch diese Markteingriffe die Anreize fiir
Unternehmen gemindert, sich aktiv am Konkurrenzkampf um die Erfiillung von
Kundenwiinschen zu beteiligen. Stattdessen werden von politischer Seite Anreize
gesetzt, sogenannte Rent-seeking-Aktivititen zu entfalten.> Dadurch entstehen
letztlich nicht nur Ineffizienzen, sondern verstarkt auch immer groBere Ungerech-
tigkeiten, denn es existieren keine konsensualen Prinzipien und damit keine mora-
lischen Grundlagen fiir fortwihrende Eingriffe in die Marktergebnisse (Hayek

! Daneben nennt Eucken vor allem noch die Kirchen als mogliche ordnende Potenz.

2 Vgl. Hayek (1960, 1971), (1973, 1980), (1976, 1981), (1979, 1981).

3 Der Begriff ,Rent Seeking* geht auf Anne Krueger (1974) zuriick. Verbreitet wurde der
Rent-Seeking-Gedanke im 6konomischen Raum durch die Arbeiten von Gordon Tullock (vgl.
derselbe, 1993). Die These, dass die Rent-Seeking-Aktivititen organisierter Gruppen sogar
den Niedergang einer Nation bewirken konnen, geht auf die Arbeiten von Mancur Olson
(1965, 1968) und (1982, 1985) zuriick.
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1976, 1981; S. 183 ff.). Letztlich kommt es zu ,legalisierter Korruption* unter
dem Deckmantel ,,sozialer Gerechtigkeit*.

Damit der Staat nicht zum ,,Spielball der Gruppeninteressen“ wird, muss das
rechts- und leistungsstaatliche Handeln verfassungsméBigen Schranken unterlie-
gen. Hierbei sieht Hayek nicht nur einklagbare Grundrechte und einen foderalen
Staatsaufbau als wichtig an,* sondern vor allem die klassische Gewaltenteilung
(Hayek 1979, 1981). Nur wenn die Trennung zwischen Legislative, Exekutive und
Judikative gewahrleistet ist, wird die Politik im Sinne der ,,rule of law* die abstrak-
ten Regeln zur Verbesserung der spontanen Marktordnung weiterentwickeln und
keine Interventionen in die Marktergebnisse durchfithren. Neben der Verfassung
setzt Hayek genau wie Eucken auf wissenschaftliche Aufklarung. Nur wenn die
Mehrheit der Bevolkerung erkennt und akzeptiert, dass grofe moderne Gesell-
schaften nicht auf denselben Prinzipien fuBen wie die Familie und andere Klein-
gruppeng kann eine funktionsfahige Wettbewerbsordnung etabliert und erhalten
werden.

Auch fiir James Buchanan sind produktive Beschrinkungen der Politik ein
zentrales Anliegen seiner Verfassungsokonomik.® Buchanan argumentiert hnlich
wie Eucken und Hayek, dass sich die Politiker in einer Dilemmasituation befinden.
Ohne bindende Verfassungsschranken geben sie nicht selten dem tagespolitischen
Druck nach und entscheiden sich fiir eine kurzfristig ausgerichtete Privilegienpoli-
tik auf Kosten des Gemeinwohls. Der Gesetzgeber sucht nicht ldnger nach konsen-
sualen Regeln zur Verbesserung der Wettbewerbsprozesse, sondern betreibt eine
Vergiinstigungspolitik, die letztlich zu einer allseitigen kollektiven Selbstschidi-
gung fiihrt. Dies l4sst sich mittels folgender Abbildung 1 verdeutlichen:

Politiker B
Gemeinwohlpolitik | Vergiinstigungspolitik
Gemeinwohlpolitik 8/8 0/12
Politiker A
Vergiinstigungspolitik 12/0 0/0

Abbildung 1: Gemeinwohl- und Vergiinstigungspolitik aus Sicht der Politiker

Um solchem Staatsversagen entgegenzuwirken, schlagen Buchanan und Con-
gleton (1998) die Verankerung des Gleichheitsgrundsatzes (principle of generality)
vor. Hierdurch wird die Idee der ,rule of law*, der Gleichbehandlung durch das
Gesetz, auf die Malnahmen der Politik ausgedehnt. Eine fallweise Privilegienpoli-
tik soll auf diese Weise sanktioniert und weitgehend unterbunden werden.

4 Vgl. Hayek (1944, 1991; S. 271 ff.), (1960, 1971; S. 232) und (1979, 1981; S. 198 f.).
5 Vgl. Hayek (1976, 1981; S. 181 ff.), (1979, 1981; S. 223 ff. sowie grundlegend (1988).
6 Vgl. Buchanan (1975, 1986) und (1995) sowie Brennan und Buchanan (1985, 1993).
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Douglass C. North (1990, 1992) sieht ebenso wie Hayek und Buchanan die ver-
fassungsmaBigen Beschriankungen der Politiker als eine zentrale Variable fiir die
wirtschaftliche Entwicklung von Staaten an. Dariiber hinaus stellt er stirker als
andere Konstitutionenokonomen auf die zentrale Bedeutung informeller Regeln
ab. Informelle Regeln umfassen neben Sitten und Gebrauchen handlungsleitende
moralische Empfindungen und Gerechtigkeitsvorstellungen, die u. a. durch Ideo-
logien beeinflusst werden. Letztlich werden sich verniinftige Regeln der Giiter-,
Kapital- und politischen Markte nur dann durchsetzen konnen, wenn die informel-
len Regeln solch eine Entwicklung stiitzen. Umgekehrt kann nicht erwartet
werden, dass weitreichende Anderungen der formellen Regeln zu wirtschaftlichen
Verdanderungen fiihren, wenn die informellen Regeln solchen Reformen entgegen-
stehen. Nach North verindern sich informelle Regeln deutlich langsamer als for-
melle Regeln. Ineffiziente Entwicklungspfade, die iiber Jahre begangen werden,
sind daher nicht allein durch Reformen der formellen Regelstruktur umzukehren.
Vielmehr bedarf es u. a. einer beharrlichen Uberzeugungsarbeit, um auch eine all-
mihliche Anderung der informellen Regeln herbeizufiihren.

Es ist unbestritten North’ Verdienst, auf die zentrale Rolle von informellen
Regeln und deren Bedeutung fiir die wirtschaftliche Entwicklung aufmerksam
gemacht zu haben. Er lasst jedoch die Frage offen, warum sich in manchen Regio-
nen produktive anpassungsfihige informelle Regeln und in anderen Regionen sehr
starre informelle Regeln herausgebildet haben, die Wachstum und Wohlstand eher
hemmen als unterstiitzen. In diesem Zusammenhang haben vor allem James Cole-
man (1988) und (1990) sowie Robert Putman (1993) auf eine bisher in den Wirt-
schaftswissenschaften wenig beachtete Variable aufmerksam gemacht: das Sozial-
kapital einer Volkswirtschaft. Was ist darunter zu verstehen?

Unter Sozialkapital versteht man auf der einen Seite den Umfang des Vertrauens
der Biirger in die gesellschaftlichen Ordnungsregeln. Diese Komponente des Sozi-
alkapitals lasst sich problemlos auch unter die informellen Regeln subsumieren.
Auf der anderen Seite umfasst das Sozialkapital Kommunikationsnetze, also bei-
spielsweise organisierte Gruppen und sonstige Vereinigungen. Diese Netze bieten
eine Plattform zum Informationsaustausch iiber 6ffentliche Belange, wodurch das
Interesse an der Politik und die Bereitschaft, auf die eine oder andere Weise in die-
sem Bereich mitzuwirken, steigt. So interpretiert ist Sozialkapital die Plattform, um
eine miindige, verantwortungsvolle Biirgergesellschaft erst moglich zu machen.

Organisierte Gruppen verfolgen oftmals jedoch noch eine andere Aufgabe: Sie
versuchen, die Politik im Sinne ihrer Klientel zu beeinflussen. In der 6kono-
mischen Literatur spricht man dann von Rent-Seeking-Gruppen oder in Anlehnung
an die gruppentheoretischen Arbeiten von Mancur Olson (1965, 1968) auch von
,-Olson-Groups*. Wird der Gruppenegoismus sehr blindwiitig betrieben oder han-
delt es sich bei den Gruppen gar um sehr heterogene Enklaven mit eigenen Sitten,
Gebréauchen, Semantiken und einer eigenen Religion, so ist anzunehmen, dass die
Gruppenaktivititen negative Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung
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eines Landes haben. Dies wird genau dann der Fall sein, wenn den einzelnen Grup-
pen der Wille und die Fahigkeit zur Kooperation mit den anderen Gruppen fehlen.
Es entsteht dann eine Dilemmasituation. Die Gruppen sind nicht in der Lage, mit-
tels Kooperation gemeinsame Interessen z. B. in Form notwendiger institutioneller
Reformen zur Geltung zu bringen. Die wirtschaftliche Entwicklung erlahmt, im
schlimmsten Fall drohen sogar Biirgerkriege.

Um organisierte Pressure Groups von kommunikationsférdernden Vereinigun-
gen abzugrenzen, haben sich in der Literatur die Begriffe ,,Olson Groups“ und
~Putnam Groups“ durchgesetzt. In der Realitit sowie in der empirischen For-
schung fillt die Unterscheidung einzelner Gruppen jedoch i.d.R. schwer. Gerade
Gruppen, die auf dem politischen Parkett zu Hause sind, fordern ohne Zweifel das
Interesse an Politik, unternehmen zugleich jedoch auch Rent-Seeking-Aktivititen.
Man darf jedoch nicht iibersehen, dass auch organisierte Gruppen vom Olson-Typ
der wirtschaftlichen Entwicklung dienen, weil sie notwendig sind, um die Pra-
ferenzen aufzunehmen, auf Probleme aufmerksam zu machen und Losungsvor-
schldge in die offentliche Debatte einzuspeisen. Zudem konnen sie gemeinsame
Interessen mit anderen Gruppen auf dem Verhandlungsweg identifizieren und insti-
tutionelle Reformen anstoflen. Voraussetzung hierfiir ist aber — wie oben erwihnt —
eine gewisse Kooperationsfihigkeit der Gruppen.

Damit lasst sich zusammenfassend festhalten, dass der Wohlstand einer Nation
von der Qualitit der Institutionen abhingt, wobei drei institutionelle Ebenen als
zentral anzusehen sind:

o die Marktverfassung,

e die Verfassung im politischen Sektor und

e die informellen Institutionen i.V.m. mit den Kommunikationsnetzen (Sozial-
kapital).

Nur wenn diese institutionellen Ebenen die Etablierung und stetige Verbes-
serung des Wettbewerbs fordern, werden sich Wachstum und Wohlstand in einer
Volkswirtschaft einstellen. Mit anderen Worten: Die Politik muss glaubhaft
machen (k6nnen), zwei zentrale Aufgaben7 zu erfiillen, ndmlich

(1) nicht willkiirlich zu Gunsten einzelner Gruppen in Marktprozesse einzugreifen
(Abwesenheit willkiirlicher Interventionen) und

(2) die Regeln des Marktes im langfristigen Interesse der Biirger weiterzuent-
wickeln (Regelsetzung zur Verbesserung der Wettbewerbsprozesse).

Eine Politik im Sinne dieser beiden zentralen Aufgaben kann die Regierung
bzw. der Gesetzgeber jedoch nur bewerkstelligen, wenn die Verfassung den Wett-
bewerb im politischen Sektor produktiv beschréankt, die informellen Institutionen
mit der Idee einer Wettbewerbsordnung kompatibel sind und die Politik sich durch

7 Vgl. zu diesen beiden zentralen Aufgaben auch Vanberg (1999; S. 220).
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Prinzipien bis zu einem gewissen Grad selbst bindet. In einem solchen Fall sind
die Chancen, kollektive Selbstschddigungsprozesse durch eine Ad-hoc-Politik zu
vermeiden, vergleichsweise gro}; denn der Wettbewerb wird mittels geeigneter
institutioneller Arrangements gezielt auf den traditionellen Markten und in der
Politik als Entdeckungsverfahren eingesetzt.

Okonomisch betrachtet ist der Liberalismus also genau deshalb erfolgreich, d. h.
er wirkt wohlstandsférdernd, weil das Prinzip ,Freiheit in Verbindung mit Wett-
bewerb* auf traditionellen und politischen Mirkten durch kluge Gestaltung der
Spielregeln zur Geltung gebracht wird. Die Setzung bzw. Verbesserung der Spiel-
regeln ist hierbei als eine permanente Aufgabe anzusehen, denn auf Markten ent-
stehen nicht nur stdndig neue Produkte und Verfahren, sondern auch neue (soziale)
Probleme, die institutionell gelost werden miissen. Ein Staat, der an einer Ordnung,
sei sie auch noch so freiheitlich, starr festhilt, wird iiber kurz oder lang im Ver-
gleich zu anderen Staaten, die institutionelle Anpassungen vornehmen, wirtschaft-
lich zuriickfallen. Die Gestaltung eines Ordnungsrahmens zur Etablierung produk-
tiver Wettbewerbsprozesse ist daher eine niemals endende Daueraufgabe von
hochster Prioritit, weil durch die institutionelle Struktur zum einen Anreize fiir In-
vestitionen in Real- und Humankapital gegeben werden, die sonst woméglich ganz
unterblieben, und weil geeignete Institutionen zum anderen die Produktivitat von
unausweichlichen Investitionen in Real- und Humankapital erh6hen. Auf diese Art
und Weise wirken geeignete Institutionen wachstums- und wohlstandsfordernd.
Abbildung 2 verdeutlicht dies noch einmal.

| Institutionen bzw. deren Weiterentwicklungen |

|

Schaffen Freiheit und Wettbewerb
durch geeignete Spielregeln auf

traditionellen und politischen
Mirkten

|

Geben der Politik Anreize,

Geb‘?“ Privmen]nvest?tion& notwendige Investitionen in Sach-
anreize und erhdhen die und Humankapital zu tatigen und
Produktivitit von Investitionen erhohen deren Produktivitat

\/

Wachstum und
Wohistand

Abbildung 2: Der Einfluss von Institutionen auf Wachstum und Wohlstand

Ein Grofiteil des institutionellen Rahmens wird durch politische — zumeist par-
lamentarische — Entscheidungen geprigt und unterliegt permanenten Anderungen.
Die Verfassung und die informellen Regeln, die i.d.R. nur relativ selten geindert
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werden (konnen), geben hierbei den politischen Agenten den Anreiz, institutionelle
Anpassungen zu (Un-)Gunsten des Gemeinwohls vorzunehmen. D. h. sie beein-
flussen die Qualitét der politischen Entscheidungen.

Im Folgenden wird der Versuch unternommen, die Institutionen moglichst vieler
Staaten empirisch zu erfassen. Ankniipfungspunkt sind hierbei vier Bereiche:

(a) die Qualitit der Regeln der traditionellen Markte,
(b) der Umfang der direkten Marktinterventionen,

(c) die Qualitat der politischen Verfassung (rechtsstaatliche Demokratie oder auto-
kratische Willkiirherrschaft), die ein Gradmesser fiir die Glaubwiirdigkeit der
Politik innerhalb der Bereiche (a) und (b) darstellt,

(d) die informellen Institutionen in Verbindung mit dem Sozialkapital.

AnschlieBend wird dann untersucht, inwiefern die gemessene institutionelle
Struktur Einfluss auf Wohlstand und Wachstum hat. Vorher soll jedoch im an-
schlieBenden Abschnitt auf bisherige empirische Analysen zur Wirkung institutio-
neller Variablen auf Wohlstand und Wachstum eingegangen werden.

C. Bisherige wichtige Ergebnisse
der empirischen Institutionenforschung

Insbesondere seit Anfang der 1990er Jahre prosperiert die empirische Institutio-
nenforschung. Dies hat vor allem zwei Griinde. Zum einen konnen mit den tradi-
tionellen Variablen Arbeit, Kapital und Humankapital die Wohlstands- und Wachs-
tumsunterschiede der Lander der Welt nur zum Teil erklart werden. Zum anderen
hat insbesondere in den letzten 12 Jahren die Erhebung und damit Verfiigbarkeit
von Daten iiber institutionelle Variablen deutlich zugenommen. Viele Organisatio-
nen stellen mittlerweile ihre Daten zum ,,downloaden® auf Internetseiten kostenlos
zur Verfiigung, andere Anbieter ermdglichen einen ,.Download” nach Zahlung
einer Gebiihr.

Die meisten institutionellen Variablen stehen als Indices zur Verfiigung. Ein
Grundproblem ihrer Verwendung in empirischen Analysen besteht somit darin,
dass sie ordinal skaliert sind, die zu erklarenden Variablen Wohlstand und Wachs-
tum hingegen sind kardinal skaliert. Es kann daher bei den empirischen Analysen
nur darum gehen, Hypothesen iiber Richtungsaussagen abzulehnen bzw. durch
Nicht-Ablehnung indirekt zu bestitigen. Abbildung 3 gibt einen Uberblick iiber
empirische Analysen zum Einfluss institutioneller Variablen auf Wohlstand und
Wachstum.



Variable
(unabhingige Variable)

Einfluss auf
(abhéngige Variable)

Autor/ Quelle

Biirgerliche und politische Rechte

positiver Einfluss auf
Wachstum und/ oder Investitionen

Kormendi/ Meguire
(1985), Scully (1988),
Gastil (1990)

Biirgerliche und politische Rechte

unbestimmter Einfluss auf
BIP-Wachstum

Barro/Lee (1994)

Demokratie unbestimmter Einfluss auf Barro (1996), (1997)
BIP-Wachstum

Economic Freedom Index kein Einfluss auf Haan/ Sturm (2000)
BIP-Wachstum

Economic Freedom Index positiver Einfluss auf Gwartney / Lawson/
BIP-Wachstum Holcombe (1999)

Economic Freedom Index positiver Einfluss auf Hanke / Walters (1997)
BIP-Niveau

Economic Freedom Index positiver Einfluss auf Esposto / Zaleski (1999)
Lebensqualitat

Economic Freedom Index positiver Einfluss auf BIP, Grubel (1998)
BIP-Wachstum, Lebensqualitat,
Beschiftigung

Economic Freedom Index positiver Einfluss auf Eliezer/Karras (1998)

einzelne Komponenten (stable monet- | BIP-Wachstum

ary environment, small government

production, freedom to transact with

foreigners)

Economic Freedom Index: positiver Einfluss auf Haan/ Sturm (2000)

Verinderungen BIP-Wachstum

Ethnische Zersplitterung negativer Einfluss auf Easterly / Levine (1997),
Qualitdt der Politik La Porta/Lopez-de-

Salines/ Shleifer / Vishny
(1999)

Ethnische Zersplitterung

negativer Einfluss auf
offentliche Giiter

Alesina/Bagqir/Easterly
(1999)

Fiskalischer Foderalismus

positiver Einfluss auf Qualitits-
indikatoren staatlicher Tatigkeit
(political freedom and stability,
corruption, bureaucratic quality,
judicial efficiency, quality of life,
dept, openness, central bank
independence)

Shah (1998)

Glaubwiirdigkeit der Politik

positiver Einfluss auf
BIP-Wachstum und Investitionen

Brunetti / Kisunko (1997)

Inflation negativer Einfluss auf Barro (1995), Bruno/
BIP-Wachstum Easterly (1996), (1998),
Fischer (1993),
Grimes (1991)
Korruption Positiver Einfluss auf unproduktive | Mauro (1995), Tanzi/
offentliche Investitionen verbunden | Davoodi (1997), Wei
mit negativem Einfluss auf (1999)
BIP-Wachstum
Offenheit positiver Einfluss auf Sachs/Warner (1995),
BIP-Wachstum Edwards (1998)
Offenheit positiver Einfluss auf Hall/Jones (1998)
Arbeitsproduktivitat
Offenheit unbestimmter Einfluss auf Rodrik / Rodriguez
BIP-Wachstum (1999)

Abbildung 3: Empirische Studien zum Einfluss institutioneller Variablen
auf Wohlstand und Wachstum
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Variable Einfluss auf Autor/ Quelle
(unabhéngige Variable) (abhingige Variable)
Politische / institutionelle Instabilitit/ | negativer Einfluss auf Barro (1991), Brunetti /

Unsicherheit

Investitionen / BIP-Wachstum

Weder (1994), Alesina
et al. (1996), Barro/
Sala-i-Martin (1995)

Politische Restriktionen (Verfassung)

Positiver Einfluss auf
BIP-Wachstum

Henisz (2000)

Preis- und Kapitalmarktkontrollen

negativer Einfluss auf
BIP-Wachstum

Roubini / Sala-i-Martin
(1991), Easterly (1993)

Tatigkeit

(rule of law, voice and accountability,
political instability, government ef-
fectiveness, graft, regulatory burden)

BIP und Lebensqualitit

Privateigentum positiver Einfluss auf Hall/Jones (1999)
Arbeitsproduktivitat

Qualitdt der Biirokratie positiver Einfluss auf Mauro (1995),
BIP-Wachstum Evans/Rauch (1999),

(2000)

Qualitdtsindikatoren staatlicher positiver Einfluss auf Barro (1996),

Tatigkeit BIP-Wachstum Knack / Keefer (1995),

(rule of law, bureaucratic quality, cor- Sachs/ Warner (1997)

ruption in government, risk of ex-

propriation, government repudiation)

Qualitdtsindikatoren staatlicher positiver Einfluss auf Kaufmann /Kraay /

Zoido-Lob aton (1999)

Rule of Law

positiver Einfluss auf
BIP-Wachstum

Barro (1996), (1997)

Soziale Kontrolle positiver Einfluss auf Ritzen/ Easterly /
Qualitdt der Institutionen Woolcock (2000)
Sozialkapital Positiver Einfluss auf Hellivell / Putnam (1995),
BIP-Wachstum Fukuyama (1995),
Easterly / Levine (1997),
Knack / Keefer (1997),
Zak / Knack (1998)
Staatsquote negativer Einfluss auf Hall/ Jones (1999)
Arbeitsproduktivitat
Unabhéngigkeit der Justiz Positiver Einfluss auf Feld/ Voigt (2002)
BIP-Wachstum
Unabhingigkeit der Zentralbank negativer Einfluss auf die Inflation | Bade/Parkin (1988),
Cukierman (1992),

Cukierman et. al. (1993),

Ursprung des Rechts
(french and socialist)

negativer Einfluss auf
Qualitdt der Staatstatigkeit

La Porta/Lopez-de-
Salines/ Shleifer/ Vishny
(1998)

Wettbewerb positiver Einfluss auf Dutz /Hayri (1999)
BIP-Wachstum

Wirtschaftssystem: negativer Einfluss auf Barro (1991)

Sozialistisches System BIP-Wachstum

Wirtschaftssystem: positiver Einfluss auf Barro (1991)

Marktwirtschaft BIP-Wachstum

Anmerkung: Viele der angegebenen Quellen konnen als Working Papers (2.T. als Vorversionen) aus
dem Internet im PDF-Format geladen werden. Eine erginzende Ubersicht befindet sich auf der Internet-
seite: http: // faculty-web.at.northwestern.edu / economics / chung / growth / growth.html.

Abbildung 3: (Fortsetzung)
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Die beispielhaft angefiihrten empirischen Studien weisen nicht nur eine grofie
Heterogenitit beziiglich der erklarenden institutionellen Variablen auf, auch die
Vorgehensweise zur Feststellung eines Einflusses bzw. Nicht-Einflusses der erkla-
renden Variablen auf die endogenen, zu erkldrenden Variablen ist hochst unter-
schiedlich. Einige wenige Studien arbeiten ausschlieBlich mit Korrelationen, so
beispielsweise das Fraser Institute und die Heritage Foundation. Andere stérker
wissenschaftlich orientierte Studien verwenden i.d.R. Einfachregressionen, wobei
neben der (den) institutionellen Variable(n) Kontrollvariablen als erkldrende Varia-
blen hinzugefiigt werden. Nicht selten wird auch auch ein Standardmodell der
Wachstumstheorie, z. B. ein um Humankapital erweitertes Solow-Modell, verwen-
det und der Einfluss institutioneller Variablen getestet, indem diese zusitzlich in
das Modell eingefiigt werden.

Ohne Zweifel vermitteln diese empirischen Studien die Botschaft ,,institutions
matter”. Aus institutionendkonomischer Perspektive konnen die Analysen jedoch
nicht vollstindig iiberzeugen. Nicht immer wird institutionenokonomisch begriin-
det, warum zu erwarten ist, dass institutionelle Variablen einen spiirbaren Einfluss
auf Wachstum und Wohlstand haben. Dementsprechend werden relativ unsystema-
tisch einzelne Variablen aus dem gesamten Spektrum herausgegriffen und auf ihren
validen Einfluss hin getestet.

Werden mehrere institutionelle Variablen zugleich untersucht, so werden diese
zumeist zu einem Gesamtindex zusammengefasst, auch um dem Problem der z.T.
sehr hohen Korreliertheit der Variablen untereinander zu entgehen. So ermitteln
das Fraser Institute und die Heritage Foundation jeweils einen Freiheitsindex, der
sich aus vielen einzelnen Variablen zusammensetzt. Hierbei werden die einzelnen
Variablen nach dem Eindruck von Experten mit Gewichten versehen und dann ag-
gregiert. Dahinter steht die leitende Idee, dass Freiheit Wohlstand schafft. Institu-
tionendkonomisch betrachtet ist dies jedoch zu undifferenziert. Wie oben erwahnt
sind vier institutionelle Bereiche von zentraler Bedeutung: (a) das glaubwiirdige
Versprechen des Staates, die Verfassung der Mirkte stetig zwecks Verbesserung
der Wettbewerbsprozesse weiterzuentwickeln, (b) das glaubwiirdige Versprechen
des Staates, nicht willkiirlich in die Marktergebnisse einzugreifen, (c) die Verfas-
sung des politischen Sektors, die ein MaB fiir die Glaubwiirdigkeit der Ankiindi-
gungen des Staates darstellt, und (d) die informellen Regeln i.V.m. dem Sozial-
kapital.

Ohne Zweifel ist die Entwicklung und Analyse einzelner institutioneller Varia-
blen sowie aggregierter Freiheitsindices wichtig fiir die institutionenokonomische
Forschung. Um die wirtschaftliche Entwicklung, genauer: die Unterschiede in den
wirtschaftlichen Entwicklungen der Lander der Welt, zu erkldren, ist jedoch eine
umfassendere, institutionendkonomisch angeleitete Analyse notwendig.

3 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298
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D. Die Verdichtung der institutionellen Variablen
zu Faktoren mit Hilfe der Hauptkomponentenanalyse

Ziel ist es, den systematischen Einfluss institutioneller Variablen auf Wohlstand
und Wachstum der Lander der Welt darzustellen. Hierbei existieren zwei Proble-
me: Erstens kann man nicht mehrere institutionelle Variablen gleichzeitig in eine
Regressionsschatzung aufnehmen. Weil viele dieser Variablen untereinander z.T.
sehr hoch korreliert sind, lasst sich ein signifikanter Einfluss einzelner Variablen
so nicht ermitteln. Zweitens fiihrt eine relativ beliebige Aggregation einzelner
Variablen zu genau einem institutionellen Faktor zu einem nicht unwesentlichen
Informationsverlust. Denn moglicherweise ist es gar nicht sinnvoll, alle Variablen
zu genau einem Faktor zu verdichten.

Aus institutionendkonomischer Sicht sind es — bezogen auf die Verfassung der
Mirkte — zwei zentrale Aufgaben (Faktoren), die der Staat (Gesetzgeber, Regie-
rung) zu beriicksichtigen hat, ndmlich:

Faktor 1: Enthaltsamkeit bei den direkten Marktinterventionen,

Faktor 2: Weiterentwicklung der Spielregeln zur Schaffung und Verbesserung von
Wettbewerbsprozessen.

Als Gradmesser der Glaubwiirdigkeit oder Verlasslichkeit werden neben Varia-
blen, die die institutionelle Umgebung der Wirtschaft erfassen, Variablen der poli-
tischen Verfassung mit einbezogen.

Ein gingiges Verfahren, um aus einer grolen Anzahl von Variablen wenige
zentrale Faktoren zu erzeugen, ist die Faktorenanalyse. Sie zdhlt zu den klassi-
schen Verfahren der multivariaten Statistik (vgl. z. B. Backhaus, Erichson, Plinke,
Weiber 2000). Zweck dieses Verfahrens ist die Strukturierung umfangreicher
Datenmengen und die Herleitung zunéchst hypothetischer Grofien, so genannter
Faktoren, welche die vorgegebenen Daten hinsichtlich ihrer Variation erkldren
konnen. Hierbei soll mit moglichst wenigen Faktoren der Hauptanteil an Variation
der Merkmale (Variablen) erklart werden. Bei der Hauptkomponentenanalyse als
einer einfachen und weit verbreiteten Form der Faktorenanalyse, die im Folgen-
den angewandt wird, erfolgt die Faktorenextraktion nach dem Kriterium, dass der
erste extrahierte Faktor moglichst viel der gemeinsamen Variation der Messwerte
erkldren soll, der zweite moglichst viel jener gemeinsamen Variation, die ibrig
bleibt, wenn der erste Faktor bereits beriicksichtigt wurde, usw. Zudem wird
vorausgesetzt, dass die gesuchten Faktoren unabhingig voneinander sind. Zur
Durchfithrung der Hauptkomponentenanalyse werden folgende Schritte durch-
gefiihrt:

(1) Auswahl der institutionellen Variablen nach inhaltlichen Kriterien (passen sie
zu den genannten zwei Faktoren?) und dem Kriterium der Verfiigbarkeit.

(2) Betrachtung der Korrelationsmatrix und Analyse der Beziehungen: Es sollten
nur untereinander korrelierte Variablen in die Analyse einbezogen werden.
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(3) Ermittlung der optimalen Faktoren-Anzahl: Zwar ist aufgrund der institutio-
nendkonomischen Uberlegungen die Anzahl der Faktoren auf zwei festgesetzt;
jedoch muss iiberpriift werden, ob dies auch aus empirischer Sicht die optimale
Anzahl ist.

(4) Ermittlung und Rotation der Faktor-Matrix: Dies ist notwendig, um die Ergeb-
nisse nachvollziehbarer darstellen und interpretieren zu kénnen.

(5) Errechnung der Faktorwerte und Darstellung des rotierten Faktorladungsplots.

Variable Erliduterung Quelle
gp Staatsproduktion im Verhiltnis zum BIP Fraser Institute:

- . James Gwartney und Robert
pc Umfang direkter Preiskontrollen Lawson, zusammen mit Dexter
tt Einnahmen durch ,,Besteuerung* des Samida;

AuBenhandels bezogen auf Ex- bzw. Importe | http: // www.freetheworld.com/
- - — download.html
pb Anteil der Einlagen, die bei privaten Banken
gehalten werden
cc Konvertierungsfreiheit
fa Freiheit, Fremdwihrungseinlagen im In- und
Ausland zu halten
cf Freiheit, Portfolioinvestitionen mit
Auslidndern zu titigen
rc Schutz der Eigentumsrechte, auch Risiko
der Enteignung durch den Staat
ve Sicherung von Vertrigen; auch Risiko, daf3
der Staat selbst Vertrdage / Versprechen bricht
rl Rechtsstaatlichkeit und unabhingige
Gerichtsbarkeit
si Volatilitat der Inflation, gemessen als
Standardabweichung der jahrlichen
Inflationsrate
bq Qualitit der Verwaltung International Country Risk
Guide, General Collection of
Political Risk Indicators;
http: // www.countrydata.com /
datasets/
fp Freie Presse Freedom House;
http: // www.freedomhouse.org /
polco Index politischer Restriktionen Witold J. Henisz

http: // www-management.whar-
ton.upenn.edu/ henisz /
POLCON / ContactInfo.htm

3*

Abbildung 4: Institutionelle Variablen


http://www.freetheworld.com
http://www.freetheworld.com
http://www.countrydata.com/
http://www.freedomhouse.org/
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Damit die empirischen Analysen aussagekriftig sind, miissen drei Voraussetzun-
gen beziiglich der institutionellen Daten erfiillt sein: (a) Sie sollten fiir moglichst
viele Lander und auch fiir moglichst viele Zeitpunkte verfiigbar sein. (b) Sie soll-
ten in einem inhaltlichen Zusammenhang zu den genannten Faktoren stehen und
auch untereinander eine gewisse Korreliertheit aufweisen. (c) Die Anbieter der Da-
ten sollten iiber eine gewisse Reputation verfiigen. Unter Beriicksichtigung dieser
Punkte wurden folgende Variablen ausgewihlt (siche Abbildung 4).

Die Variable gp (Staatsproduktion zu BIP) driickt den Umfang 6ffentlicher Pro-
duktion aus. Dahinter steht die Auffassung, dass der Staat zwar Offentliche Giiter
bereitstellen muss, d. h. fiir die Finanzierung und den Umfang sowie die Qualitéit
von Kollektivgiitern sorgen muss, aber die direkte Produktion den Privaten iiber-
lassen soll. Der Umfang willkiirlicher und somit annahmegema8 schadlicher Ein-
griffe in die Preisstruktur der Volkswirtschaft wird durch die Variable pc (Umfang
direkter Preiskontrollen) ausgedriickt. Fiir den Bankensektor beschreibt dies die
Variable pb (Anteil der Einlagen, die bei privaten Banken gehalten werden). Ob
ein freier Giiterhandel mit ausldandischen Handelspartnern moglich ist, wird von
der Variable tt (Einnahmen durch ,,Besteuerung® des AuBlenhandels bezogen auf
Ex- bzw. Importe) ausgedriickt.

Die Kapitalverkehrsseite des Aulenhandels wird durch die Variablen cc (Kon-
vertierungsfreiheit), fa (Freiheit, Fremdwihrungseinlagen im In- und Ausland zu
halten) sowie cf (Freiheit, Portfolioinvestitionen mit Auslidndern zu titigen) ge-
messen. Die Moglichkeit, das Kapital von der heimischen Volkswirtschaft in eine
auslandische zu transferieren, stellt einen zentralen Disziplinierungsmechanismus
fiir die Regierungen dar. Die drei Variablen rc (Schutz der Eigentumsrechte, auch
Risiko der Enteignung durch den Staat), ve (Sicherung von Vertragen; auch Risiko,
dass der Staat selbst Vertrige / Versprechen bricht) und rl (Rechtsstaatlichkeit und
unabhingige Gerichtsbarkeit) geben Auskunft, in welchem Umfang Eigentums-
rechte gewdhrt und private Tauschakte zum wechselseitigen Vorteil ermoglicht
werden. Es handelt sich mithin um grundlegende Voraussetzungen fiir die Funk-
tionsfahigkeit einer Volkswirtschaft. Mit der Variable si (Volatilitat der Inflation,
gemessen als Standardabweichung der jahrlichen Inflationsrate) wird ausgedriickt,
dass eine Inflationspolitik, die zu hohen volatilen Inflationsraten fiihrt, negativ auf
die Investitionen und das Wachstum wirkt. Dieser Zusammenhang ist mittlerweile
durch die empirische Forschung in der Geldpolitik gut abgesichert.

Diese Variablen werden alle vom ,,Fraser Institute* erhoben und veroffentlicht.
Es sind Indexreihen mit dem hochsten bzw. besten Wert 10 und dem niedrigsten
bzw. schlechtesten Wert 0.

Vom ,,International Country Risk Guide* wird die Variable bq (Qualitit der Ver-
waltung) gemessen. Es wird hierbei versucht, die Ausbildung der Verwaltungs-
beamten, die Unabhingigkeit von politischem Druck bzw. von Repressalien und
die Kontinuitédt der Verwaltungsarbeit, vor allem wenn die Regierung wechselt, zu
erfassen. Die Variablen fp (freie Presse) und polco (Index politischer Restriktio-
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nen) stellen konstitutionelle Variablen dar. Die Moglichkeit, die Regierungsarbeit
kritisch zu begleiten, ist nur gegeben, wenn Pressefreiheit gegeben ist. Dies wird
von der Variable fp erfasst, die vom ,,Freedom House* verdffentlicht wird. Weitere
Restriktionen gegen willkiirliches staatliches Handeln werden von Withold Henisz
mit der Variable polco gemessen. Henisz macht die politische Stabilitdt anhand
des Umfangs der Veto-Spieler gegen willkiirliches Regierungshandeln fest. Diese
Variablen wurden so transformiert, dass der Kleinstwert wiederum jeweils 0 und
der Maximalwert jeweils 10 betrdgt. Sie sind fiir 80 Staaten (der Staaten-Sample
ist in Anhang 1 abgedruckt) erhiltlich sowie fiir die Jahre 1990, 1995 und 1999.

Bevor nun die Variablen zu Faktoren verdichtet werden, miissen sie auf ihre
Geeignetheit getestet werden. Daher soll zuerst die Korrelationsmatrix betrachtet
werden (Abbildung 5).

Die Korrelationsmatrix belegt, dass alle Variablen positiv miteinander korreliert
sind. Die Korrelationskoeffizienten schwanken in einer Bandbreite von 0,226 bis
0,940. Einen genaueren Anhaltspunkt fiir die Geeignetheit der Variablen bietet
iiber die Korrelationsmatrix hinaus das MSA-Kriterium (Measure of Sampling
Adequacy). Die MSA-Werte konnen an der Diagonalen der Anti-Image-Korrela-
tionsmatrix abgelesen werden.® Nach Kaiser und Rice (1974) gilt folgende Bewer-
tung fiir die Diagonal-Elemente: 0,9 erstaunlich, 0,8 verdienstvoll, 0,7 ziemlich
gut, 0,6 mittelmaBig, 0,5 klaglich, und kleiner als 0,5 gilt als untragbar. Die MSA-
Werte der Variablen sind in Abbildung 6 aufgefiihrt. Der kleinste Wert liegt immer
noch klar iiber 0,8. Damit steht der Durchfiihrung der Faktorenanalyse in Form der
Hauptkomponentenanalyse nichts mehr im Wege.

Wie oben erwihnt, ist die Anzahl der zu extrahierenden Faktoren aufgrund theo-
retischer Uberlegungen vorgegeben. Die Variablen sollen zu den beiden Faktoren
,~Abwesenheit willkiirlicher Eingriffe des Staates in die Wirtschaft* und ,,Qualitat
der Spielregeln fiir den Markt*“ verdichtet werden. Es muss jedoch gepriift werden,
ob diese Faktorenanzahl auch mit empirischen Kriterien in Einklang steht. Ein
gingiges Kriterium zur Festlegung der optimalen Anzahl zu extrahierender Fak-
toren ist der Eigenwert der Faktoren. Dieser gibt an, wieviel von der Gesamt-
varianz aller Variablen durch diesen Faktor erfasst werden. Abbildung 7 zeigt, wie
die Eigenwerte pro hinzugefiigtem Faktor sukzessive abnehmen.

Ist der Eigenwert eines Faktors kleiner als 1, erklart er weniger als die Varianz
einer einzigen Variablen, er wird deshalb nach dem Kaiser-Kriterium (vgl. Kaiser
1960) fiir unbedeutend erklart. D.h. nur Faktoren, die Eigenwerte grofler als eins
besitzen, sollen gemidf des Kaiser-Kriteriums beriicksichtigt werden. Dies gilt
noch fiir Faktor 2, nicht jedoch fiir die Faktoren 3, 4 und alle weiteren. Die opti-
male Faktoranzahl ist somit aus empirischer Sicht ebenfalls zwei.

8 Die Anti-Image-Korrelation zweier Variablen ist gleich dem negativen Wert des partiel-
len Korrelationskoeffizienten dieser Variablen, bei dem der Einfluss der anderen restlichen
Variablen herausgerechnet ist.
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Anzahl der Faktoren 1 2 3 4 5 6

Eigenwert 7,72 1,34 0,96 0,80 0,53 0,53

Abbildung 7: Eigenwerte der Faktoren

1,0
Rahmenregeln
Verfassung
fp

~ *: x I
% 5 polco Markteingriffe
S x

0,0

0,0 5 1.0

Factor 1

Abbildung 8: Rotierter Plot der Faktorladungen

Das Ergebnis der Hauptkomponentenanalyse ist in Abbildung 8 dargestellt. Es
zeigt sich, dass Faktor 1 in einer relativ engen Beziehung zu den Variablen cf (Frei-
heit, Portfolioinvestitionen mit Ausldndern zu titigen), pc (Umfang direkter Preis-
kontrollen), gp (Staatsproduktion im Verhiltnis zum BIP), pb (Anteil der Einlagen,
die bei privaten Banken gehalten werden), fa (Freiheit, Fremdwéhrungseinlagen
im In- und Ausland zu halten) und cc (Konvertierungsfreiheit) steht. Dieser Faktor
lasst sich somit als der Umfang direkter Markteingriffe von Seiten des Staates
interpretieren. Oder anders ausgedriickt: als der Umfang der durch den Staat ge-
wihrten Freiheiten.

Faktor 2 wird vorwiegend von den Variablen si (Variablilitdt der Inflationsrate),
rl (Rule of Law), bq (Qualitit der Biirokratie), rc (Schutz der Eigentumsrechte,
auch Risiko der Enteignung durch den Staat) und vc (Sicherung von Vertrigen;
auch Risiko, dass der Staat selbst Vertrige / Versprechen bricht) getragen. Dieser
Faktor kann daher als Indikator fiir die Qualitit der Spielregeln des Marktes inter-
pretiert werden.
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Die Variablen tt (,,Besteuerung* des Aufienhandels), fp (freie Presse) und polco
(politische Restriktionen) wirken auf beide Faktoren. Sie konnen als Verfassungs-
variablen interpretiert werden. Bei polco und fp liegt diese Interpretation nahe.
Dass tt in einem engen Verhiltnis zu den anderen Verfassungsvariablen steht und
auch als eine solche Verfassungsvariable interpretiert werden kann, erklart sich
durch die disziplinierende Wirkung des AuBenhandels auf die Politik: Eine Politik,
die eine wenig verlassliche Rahmenordnung fiir den Markt schafft und dazu noch
in die Marktergebnisse direkt eingreift, wird solche Ineffizienzen bei der Giiterpro-
duktion generieren, dass eine Giitersubstitution zu Gunsten des Auslands eintreten
wird. Das wiederum hat eine disziplinierende Wirkung, denn die wirtschaftliche
Situation und damit die Zufriedenheit der Bevolkerung verschlechtern sich. Die
Auflenhandelsfreiheit kann daher als eine Verfassungsvariable i.w.S. aufgefasst
werden. Wird AuBlenhandelsfreiheit nicht oder nur in einem sehr geringen Umfang
gewidhrt, entfdllt ein wichtiger Anreiz, Politik im Sinne der Biirger zu machen.

E. Der Einfluss zentraler institutioneller Faktoren
auf Wohlstand und Wachstum:
Regressionen und Korrelationen

Nachdem im vorherigen Abschnitt die zwei zentralen institutionellen Faktoren
,.Umfang staatlicher Interventionen in die Marktergebnisse* (Faktor 1) und ,,Quali-
tat der Spielregeln des Marktes” (Faktor 2) mittels einer Hauptkomponenten-
analyse aus zahlreichen institutionellen Variablen extrahiert wurden, stellt sich nun
die Frage des Einflusses dieser Faktoren auf den Wohlstand und das Wachstum der
Nationen. Es wurde jedoch oben bereits erwihnt, dass nicht nur die formellen, son-
dern auch die informellen Institutionen i.V.m. dem Sozialkapital einen spiirbaren
Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung der Staaten haben. Hinsichtlich dieser
Variablen bestehen jedoch erhebliche Messprobleme. Fiir kleine Staatensample
sind Vertrauensindices oder Indexreihen iiber die Organisiertheit in Gruppen ver-
fiigbar, nicht jedoch fiir die Bandbreite von 80 Landern. Wir miissen uns daher hier
damit begniigen, die informellen Institutionen bzw. das Sozialkapital mit der allei-
nigen Variable Eth ,ethnisch-linguistische Zersplitterung” abzubilden.” Diese
Variable, die angibt, wie gro8 die Wahrscheinlichkeit ist, dass zwei Gesellschafts-
mitglieder, die sich zufillig treffen, ein und derselben ethnisch-linguistischen
Gruppe angehoren, wurde aufgrund ihrer extremen Streuung logarithmiert und vor-
her linear transformiert.

Neben den institutionellen Variablen sollen im Folgenden auch traditionelle
Variablen der Wachstumstheorie in die empirische Analyse einbezogen werden.'°

9 Die Verwendung dieser Variable als eine Art ,,Proxie” ist allerdings keineswegs uniiblich.

10 Diese Vorgehensweise entspricht dem so genannten ,.extreme bounds test”, der von
Leamer (1983) und (1985) in die Literatur eingefiihrt und von Levine und Renelt (1992) ver-
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Es handelt sich zum einen um die Variablen Inv, die Investitionsquote (Investitio-
nen zu BIP), School, die Schulbesuchsquote, die angibt, wieviel Prozent der Popu-
lation, die eine Grund- oder weiterfithrende Schule besuchen konnten bzw. miiss-
ten, dies tun. Und zum anderen handelt es sich bei den Wachstumsschitzungen um
das Bevolkerungswachstum Pop, von dem angenommen wird, dass es sich propor-
tional zum Arbeitskréftepotential entwickelt und negativ auf Wohlstand und Pro-
Kopf-Wachstum wirkt, und um das Niveau des realen BIP pro Kopf zu Beginn des
betrachteten Zeitraums, von dem angenommen wird, dass es aufgrund von Aufhol-
prozessen mit einem negativen Vorzeichen in die Wachstumsschitzungen eingeht.
Des weiteren wird ein Dummy Ol fiir die Ol exportierenden Linder (Congo Rep.,
Gabon, Iran, Oman, Trinidad and Tobago, Venezuela) und ein Dummy Trans fiir
die mittel- und osteuropdischen Transformationslander (Bulgaria, CzechRep.,
Hungary, Poland, Romania) in den Schitzansatz aufgenommen. Die Quellen der
Daten konnen der Abbildung 9 entnommen werden.

Die abhingigen Variablen sind zum einen das logarithmierte reale Brutto-
inlandsprodukt pro Kopf zu konstantem Dollar und zum anderen die Wachstums-
rate des realen Pro-Kopf-BIP als Differenzen des natiirlichen Logarithmus’. Weil
davon auszugehen ist, dass institutionelle und andere Variablen mit Zeitverzoge-
rungen auf Wachstum und Wohlstand wirken, werden Time Lags im Schitzansatz
beriicksichtigt. Zudem wird bei den Wachstumsschitzungen ein Error-Correction-
Term (ECT) beriicksichtigt, der in dhnlicher Form aus den Engel-Granger-Kointe-
grations-Ansitzen bekannt ist.'' Der ECT stellt das Residuum der Schitzung Ia
dar. Ein positiver (negativer) ECT zeigt an, dass das geschatzte Pro-Kopf-BIP
kleiner (groBer) ist als das tatsdchliche. Wenn das Schitzmodell eine gute Appro-
ximation der Realitit darstellt, wird eine Anpassung in Richtung der geschétzten
GroBe erfolgen, d. h. der ECT wird mit einem negativen Vorzeichen in die Wachs-
tumsschétzung eingehen. Abbildung 10 zeigt die Ergebnisse von 4 Schitzglei-
chungen.

breitet wurde. Weist eine neue Variable — hier die institutionellen Variablen — bei diesem Ver-
fahren eine hinreichende Signifikanz auf, so wird sie als valide angesehen, d. h. die Hypothe-
se, dass sie das Wachstum direkt beeinflusst, kann nicht abgelehnt werden. Besteht hingegen
eine neue (institutionelle) Variable nicht den ,,extreme bounds test*, bedeutet das nur, dass
sie keinen direkten zusitzlichen Einfluss auf das Wachstum ausiibt. Keinesfalls darf man den
voreiligen Schluss ziehen, dass diese Variable in keinem Zusammenhang zum Wachstum
steht. Um dies zu ergriinden, sind weitere Analysen notwendig, wobei die Zahl der , klassi-
schen* Einflussvariablen sukzessive reduziert wird. Vgl. hierzu Sala-i-Martin (1997). Eine
Analyse des Einflusses der beiden institutionellen Faktoren ohne die iiblichen Einflussvaria-
blen der Wachstumstheorie findet sich bei Leschke (2000).

It Normaler Weise ist der ECT das verzdgerte Residuum bei Zeitreihenanalysen. Hier wird
das Residuum aus einer Querschnittsanalyse gewonnen.
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Variable

Quelle

Eth

Ethnisch-linguistische
Zersplitterung

Global Development Network Growth Database,
Social Indicators and Fixed Factors,

William Easterly and Hairong Yu, World Bank,
http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm.

Inv

Investitionsquote

Global Development Network Growth Database,
Macro Time Series, William Easterly and
Hairong Yu, World Bank,

http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm.

School

Durchschnittliche
Schulbesuchsquote

Barro, Robert J. and Jong-Wha Lee, International
Data on Educational Attainment:

Updates and Implications (April 2000),

http: // www.cid.harvard.edu/ ciddata/ ciddata.html;
Global Development Network Growth Database,
Social Indicators and Fixed Factors, William Easterly
and Hairong Yu, World Bank,

http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm; United Nations Development
Project (1999): Human Development Report

1999: Getty Center for Education in the Arts,

http: // www.undp.org / hdro/ indicators.html.

Pop

Bevolkerungswachstum

Global Development Network Growth Database,
Macro Time Series, William Easterly

and Hairong Yu, World Bank,

http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm.

(o)}

Dummy fiir Ol
exportierende Lander

Global Development Network Growth Database,
Social Indicators and Fixed Factors, William Easterly
and Hairong Yu, World Bank,

http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm.

Trans

Dummy fiir
Transformationslander

Global Development Network Growth Database,
Social Indicators and Fixed Factors, William Easterly
and Hairong Yu, World Bank,

http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm.

Bruttoinlandsprodukt pro
Kopf, umgerechnet zu
Kaufkraftparititen als Log

Global Development Network Growth Database,
Macro Time Series, William Easterly and
Hairong Yu, World Bank,

http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm; United Nations Development
Project (1999)

Human Development Report 1999: Getty Center
for Education in the Arts,

http: // www.undp.org / hdro/ indicators.html.

Y, - Y

Reales Pro-Kopf-Wachstum,
konstanter $ als Log-Diff.

Global Development Network Growth Database,
Macro Time Series, William Easterly and
Hairong Yu, World Bank,

http: // www.worldbank.org / research / growth /
GDNdata.htm; Intemnationaler Wihrungsfonds,
http: // www.imf.org / external / pubs / ft/ weo /
2002/01/data/.

Abbildung 9: Weitere Variablen und deren Quellen
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Regression Ia Ib Ila IIb
abhingige Variable (log.) Y90 Y99 Y99 - Y90 Y99 - Y90
Konstante 6.824 7.159 n.s. 961.301
(17.35) (16.59) (965.74)
Faktorl /90 0.474 0.550 n.s. n.s.
(8.52) (9.68)
Faktor1 /95 — Faktor1 /90 0.221%* 0.110* 0.122
(1.90) (2.28) (2.73)
Faktor1/99 — Faktorl /95 n.s. n.s. n.s.
Faktor2/90 0.519 0.674 0.097 n.s.
(8.92) (11.08) (4.38)
Faktor2 /95 — Faktor2 /90 0.437 0.277 0.173
(4.02) 5.77) 4.10)
Faktor2 /99 — Faktor2/95 n.s. 0.149 0.117
(3.08) 2.79)
Eth (log.) 0.336 0.355 0.049 n.s.
(3.48) 4.12) (3.25)
School7590 (log.) 0.442 n.s.
(3.44)
School7590 - ns.
School8599 (log.)
School7599 (log.) 0.325*
(2.28)
Inv7590 (log.) n.s. 0.216
(2.76)
Inv8599 - Inv7590 (log.) 0.566
(5.52)
Inv7599 (log.) n.s.
0l 0.508 0.423* ns. n.s.
(2.75) (2.52)
Trans n.s. n.s. 960.217* 960.199*
(962.37) (962.39)
ECT 960.211 960.242
(964.20) (964.97)
Y90 (log.) n.s. 0.088
4.47)
Pop75-90 (log.) n.s.
Pop75-99 n.s. n.s.
DW 1.68 1.99 2.11 1.96
aR2 0.84 0.90 0.49 0.61

Alle Koeffizienten sind auf dem 1%- Niveau gesichert, bis auf:

*  signifikant auf dem 5%-Niveau,
**  signifikant auf dem 10%-Niveau,
n.s. nicht signifikant auf dem 10%-Niveau.

Abbildung 10: Regressionen
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Die abhéngige Variable in Schitzansatz Ia ist das reale Pro-Kopf-Bruttoinlands-
produkt des Jahres 1990 von 80 Staaten. Von den unabhéngigen Variablen weisen
die Konstante, der Dummy der Ol exportierenden Linder sowie die Variablen
»durchschnittliche Schulbesuchsquote der Jahre 1975 bis 1990 (School7590),
»ethnisch-linguistische Zersplitterung® (Eth) sowie die beiden institutionellen Fak-
toren (Faktorl /90 und Faktor2/90) eine hinreichende Signifikanz (5%-Niveau)
auf. Erstaunlich ist, dass die Investitionsquote nicht diese Signifikanz erreicht.
Obschon diese Variable in vielen Schitzungen, die keine institutionellen Variablen
beriicksichtigen, eine zentrale Rolle spielt, verliert sie anscheinend diese Rolle,
wenn man institutionelle Variablen systematisch beriicksichtigt. Mit Blick auf die
Politik lasst sich somit sagen, dass neben dem Humankapital die Institutionen maB-
geblich fiir den Wohlstand verantwortlich sind. Sie stellen die Bedingungen dar,
die Investitionen und Wohlstand initiieren.

Schitzgleichung Ib mit dem realen Pro-Kopf-Bruttoinlandsprodukt des Jahres
1999 als abhingige Variable zeigt ein dhnliches Ergebnis. Wiederum besitzen die
institutionellen Faktoren eine sehr grole Erklarungskraft. Und wiederum weist die
Investitionsquote keine hinreichende Signifikanz auf. Weiterhin fallt auf, dass die
institutionellen Faktoren zeitverzogert auf das Bruttoinlandsprodukt wirken: Fak-
tor 1 und Faktor 2 des Jahres 1990 sind signifikant, genau wie die Faktordifferen-
zen ,,Faktor195 — Faktor190* und ,,Faktor295 — Faktor290*. Nicht signifikant sind
hingegen die Faktordifferenzen ,,Faktor199 — Faktor195“ und ,,Faktor299 — Fak-
tor295“. Der zeitliche Abstand zum Jahr 1999 scheint zu kurz zu sein. Bezogen
auf die Politik bedeutet dies, dass institutionelle Reformen zumeist erst nach eini-
gen Jahren den Wohlstand spiirbar beeinflussen.

Auch die Schitzungen des Wachstums des realen Pro-Kopf-BIP — gemessen als
Log-Differenz des realen BIP pro Kopf der Jahre 1999 und 1990 - zeigen interes-
sante Ergebnisse. In Schitzgleichung ITa werden keine Investitionen in Real- und
Humankapital beriicksichtigt, und auch das Bevolkerungswachstum bleibt unbe-
riicksichtigt. Die Konstante weist genau wie der Ol-Dummy nicht die notwendige
Signifikanz auf (5%-Niveau), der Transformations-Dummy hingegen hat einen
signifikanten Einfluss, d. h. die Transformationsstaaten wachsen bei sonst gleichen
Bedingungen langsamer als die anderen Staaten. Das ist unmittelbar verstindlich,
wenn man sich vergegenwirtigt, dass die Transformation eine komplette Umge-
staltung der Institutionen bedeutet und die Anpassung der informellen Regeln erst
mit einiger Zeitverzogerung erfolgen kann. Beziiglich der institutionellen Faktoren
ist zu erkennen, dass lediglich das 1999er Niveauwert von Faktor 2 einen schwa-
chen Einfluss auf das Wachstum ausiibt. Einen vergleichsweise starken Einfluss
weisen dem gegeniiber die Faktordifferenzen ,Faktorl/95 — Faktorl/90“ und
,»Faktor2/95 — Faktor2/90* aus. Die Faktordifferenz ,,Faktor2/99 — Faktor2/95%
iibt hingegen nur einen schwicheren Einfluss auf das Wachstum aus, und die Fak-
tordifferenz ,,Faktorl/99 — Faktorl/95“ liefert iiberhaupt keinen signifikanten
Erklarungsbeitrag. Einen schwachen signifikanten Einfluss hat auch Eth, die eth-
nisch-linguistische Zersplitterung. Dass drmere Staaten gegeniiber reicheren auf-
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holen, kann hier nicht ohne weiteres bestitigt werden, der 1990er Startwert des
Pro-Kopf-BIP ist nicht signifikant. Signifikant hingegen ist der Fehlerkorrektur-
term ,,ECT*. Das bedeutet: Staaten die im Startjahr 1990 reicher (drmer) sind als
es ihre Institutionen und die Humankapitalausbildung erwarten lassen, wachsen
langsamer (schneller). Insgesamt konnen mit diesem einfachen Schitzansatz knapp
50% der Wachstumsvarianz der 80 Staaten erklart werden. Das Schiatzmodell gibt
einen ersten Hinweis darauf, dass Institutionen, genauer: institutionelle Reformen,
zeitverzogert das Wachstum beeinflussen.

Es stellt sich jedoch die Frage, welchen Stellenwert die institutionellen Faktoren
in einem Schatzansatz, der zusitzlich Real- und Humankapitalinvestitionen sowie
das Bevolkerungswachstum beriicksichtigt, einnehmen. Okonomisch gesehen wird
mittels eines solchen Ansatzes iiberpriift, ob die institutionellen Variablen neben
dem Investitionskanal (Anreize fiir Investitionen) einen weiteren Einflusskanal auf
Wachstum und Wohlstand besitzen. Oben wurde diesbeziiglich die Hypothese auf-
gestellt, dass Institutionen die Produktivitit von Investitionen erhdhen und auf die-
se Weise wachstumsfordernd wirken.

Auch die Einbeziehung der traditionellen Variablen der Wachstumstheorie in die
Regressionsgleichung IIb widerlegt nicht die These, dass Institutionen das Wachtum
spiirbar beeinflussen. Erstens zeigt sich, dass die ,,School““-Variablen keinen signifi-
kanten Erklarungsbeitrag liefern; wahrscheinlich ist ihre Wirkung nur langfristiger
feststellbar; jedoch beeinflussen sowohl die Investitionsquote ,,Inv7590* als auch
die Veridnderung der Investitionsquote ,,Inv8599 — Inv7590* das Wachstum. Wieder-
um keinen signifikanten Erkldrungsbeitrag liefert das Bevolkerungswachstum.
Ebenso ist auch kein signifikanter Beitrag der ethnisch-linguistischen Zersplitterung
feststellbar.'> Wiederum signifikant ist hingegen der Transformations-Dummy und
diesmal auch die Konstante. Der Einfluss der institutionellen Faktoren ist dhnlich
wie in Schitzgleichung Ila. Die 1990er Startwerte der Faktoren sind nicht signi-
fikant, die Faktorverdnderungen zwischen 1990 und 1995 hingegen schon. Einen
schwicheren signifikanten Einfluss liefert die Faktordifferenz ,,Faktor2/99 — Fak-
tor2/95“. Wiahrend sich der Einfluss von Faktor 1, genauer: der Differenz ,,Fak-
torl /95 — Faktorl /90%, im Vergleich zur Regression Ila noch verstirkt hat, ist der
Einfluss von Faktor 2 leicht gesunken. Insgesamt ist der Erklarungswert der institu-
tionellen Faktoren weiterhin hoch, zumal der Koeffizient des Fehlerkorrekturterms
sogar betragsmiBig groBBer geworden ist. Auftholprozesse drmerer Staaten sind c.p.
wiederum nicht auszumachen. Im Gegenteil: Der Startwert des 1990er Pro-Kopf-
BIP ist sogar positiv. Das heif3t, reichere Staaten wachsen schneller. Dies gilt jedoch
nur, wenn dieser Wohlstand in Einklang mit den institutionellen Bedingungen steht;
denn ansonsten sorgt der Fehlerkorrekturterm fiir einen gegenteiligen Einfluss.

Insgesamt kann die Hypothese, dass institutionelle Faktoren einen wichtigen
Beitrag zur volkswirtschaftlichen Entwicklung leisten, nicht abgelehnt werden.

12 Dies deutet darauf hin, dass diese Variable vorwiegend iiber den Investitionskanal
wirkt.
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Um Wachstumsprozesse zu initiieren, muss der Ordnungsrahmen stetig verbessert
werden. Ein Land, dass seine Institutionen nicht stiandig anpasst, fallt im Wachs-
tum zuriick. Hierbei reicht es in keinem Fall aus, dass sich der Staat aus dem Wirt-
schaftsgeschehen mehr und mehr zuriickzieht, vielmehr muss er eine verladssliche
Rahmenordnung verankern, durch welche erwiinschte Wettbewerbsprozesse erst
ermoglicht werden, und diese stetig an neue Gegebenheiten anpassen. Das ist seine
wichtigste Aufgabe.

Nach der Prisentation der Ergebnisse der Cross-Country-Analyse mit den bei-
den zentralen institutionellen Faktoren ,,Umfang staatlicher Interventionen in die
Marktergebnisse (Faktor 1) und ,,Qualitdt der Spielregeln des Marktes* (Faktor 2)
stellt sich abschlieBend noch die Frage, welche der einzelnen institutionellen
Variablen einen besonderen Erklarungsgehalt haben. Ein erster Eindruck lasst sich
gewinnen, wenn man die Faktorladungen aus Abbildung 8 betrachtet. Hier laden
die Variablen rc, vc, bq und rl relativ hoch auf den Faktor 2 hoch, der wiederum
in einer verhiltnismidBig engen Beziehung zu Wachstum und Wohlstand steht.
Genauer soll nun anhand von Korrelationen mit dem realen Bruttoinlandsprodukt
pro Kopf getestet werden. Zuerst werden einfache Korrelationen nach Pearson
vorgenommen, dann kontrollierte, partielle Korrelationen, wobei die Variablen
»Investitionsquote* (Inv7590 und Inv7599), ,Humankapital“ (school7590 und
School7599), ,.ethnisch-linguistische Zersplitterung* (eth) (alle in gelogter Form)
und der Dummy Ol exportierender Linder als Kontrollvariablen fungieren. Die
Korrelationen zwischen der jeweiligen institutionellen Variable und dem realen
Bruttoinlandsprodukt pro Kopf werden fiir die Jahre 1990 und 1999 ausgewiesen.
Abbildung 11a zeigt die Ergebnisse.

Die Korrelationen zeigen, dass jede einzelne Variable eine signifikante Bezie-
hung zu der Wohlstandsvariable ,,BIP pro Kopf* aufweist, wobei die Beziehungen
der Variablen bq (Qualitit der Verwaltung), vc (Vertragssicherheit) und gp (Staats-
produktion) zum BIP pro Kopf als besonders eng einzustufen sind. Weniger enge
Beziehungen zum Pro-Kopf-BIP weisen hingegen die Variablen si (Varianz der
Inflationsrate) fiir das Jahr 1990 und die Verfassungsvariablen tt (Auflenhandels-
freiheit) sowie polco (politische Restriktionen) fiir das Jahr 1999 auf, wenn man
auf den partiellen Korrelationskoeffizienten abstellt.

Wie sieht nun das Ergebnis aus, wenn man nicht Niveau-, sondern Wachstums-
groBen betrachtet? Um den Einfluss der institutionellen Variablen auf das Wachs-
tum des realen BIP pro Kopf zu testen, werden wiederum Korrelationen ange-
fiihrt, und zwar zwischen der gelogten Differenz des Pro-Kopf-BIP von 1999 und
1990 (Wachstum innerhalb dieses Zeitraums) und dem 1990er-Niveau der institu-
tionellen Variablen auf der einen und den Differenzen der institutionellen Varia-
blen der Jahre 1995 und 1990'® auf der anderen Seite. Die Ergebnisse zeigt
Abbildung 11b.

13 Dieser Zeitraum wurde gewihlt, weil ein Ergebnis der oben dargelegten Regressions-
analysen ist, dass die institutionellen Variablen erst mit Verzogerung auf das BIP wirken.
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Abbildung 11b verdeutlicht, dass der Einfluss einzelner institutioneller Varia-
blen auf das Wachstum weitaus schwicher ist als auf das Niveau des Brutto-
inlandsprodukts. Bei den einfachen Korrelationen (nach Pearson) zwischen dem
Wachstum und dem Niveau der institutionellen Variablen liegen die signifikanten
Korrelationskoeffizienten zumeist knapp iiber 0,30. Die Koeffizienten der Varia-
blen rl (Rule of Law), bq (Qualitat der Biirokratie) und tt (Freihandel) sind nicht
signifikant auf einem 5%-Niveau. Betrachtet man die Beziehung der Verinde-
rungen der institutionellen Variablen zum Wachstum auf der Basis der einfachen
Korrelation, so ist zu erkennen, dass lediglich die Variablen rl (Rule of Law), vc
(Vertragssicherheit), bq (Qualitit der Biirokratie), si (Inflationsvariabilitdt) und tt
(Besteuerung der Auflenhandels) signifikante Korrelationskoeffizienten aufweisen.
Den hochsten Korrelationskoeffizienten weist hier die Variable vc auf. Eine sig-
nifikante Beziehung zwischen den institutionellen Variablen und dem Wachstum
des realen BIP pro Kopf ist kaum noch feststellbar, wenn nicht einfache, sondern
partielle Korrelationen, d. h. Korrelationen inklusive der o.g. Kontrollvariablen,
betrachtet werden. Bei den NiveaugrofSen weist lediglich si (Inflationsvariabilitit)
eine signifikante Beziehung auf; bei den Veranderungen lediglich rl (Rule of Law),
vc (Vertragssicherheit) und rc (Schutz der Eigentumsrechte).

Insgesamt konnen aus den Ergebnissen der Korrelationen folgende Schliisse ge-
zogen werden: Die Vermutung, dass die ausgewahlten institutionellen Variablen in
einer systematischen Beziehung zum Wohlstand, gemessen als reales BIP pro
Kopf, stehen, kann aufgrund der Korrelationen nicht zuriickgewiesen werden. Dass
einzelne institutionelle Variablen bzw. deren Verdnderung mit dem Wachstum des
realen Pro-Kopf-BIP in einer engen Beziehung stehen, kann fiir die meisten Varia-
blen nicht bestitigt werden, einzige Ausnahme sind die drei grundlegenden Varia-
blen des Ordnungsrahmens rl (Rule of Law), vc (Vertragssicherheit) und rc (Schutz
der Eigentumsrechte).

Damit lasst sich festhalten, dass institutionelle Variablen in einer systematischen
Beziehung zum Wohlstand stehen. Die Variation einzelner institutioneller Varia-
blen scheint das Wachstum jedoch kaum zu beeinflussen. Die gleichzeitige gleich-
gerichtete Variation mehrerer institutioneller Variablen, die eine spiirbare Verin-
derung mindestens eines der beiden institutionellen Faktoren ,,Umfang der Inter-
ventionen in die Marktergebnisse* und ,,Qualitédt der Wettbewerbsregeln* bewirkt,
hat dem gegeniiber einen spiirbaren Einfluss auf das Wachstum des realen Brutto-
inlandsprodukts pro Kopf.

F. Zusammenfassung und Ausblick

Institutions matter!* Das ist die Kernaussage der Neuen Institutionenokonomik.
Damit ist gemeint, dass Institutionen die Wettbewerbsprozesse im Markt und in
der Politik steuern. Sie bestimmen damit, ob ein produktiver Ideenwettbewerb auf
den beiden Ebenen stattfindet oder nicht. Der Wohlstand einer Nation und damit

4 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298



50 Martin Leschke

die Moglichkeiten der Individuen, ihre unterschiedlichen Ziele zu verwirklichen,
hdngen mithin von der Qualitat der Institutionen ab, wobei drei institutionelle Ebe-
nen als zentral anzusehen sind: (a) die Marktverfassung, (b) die Verfassung im
politischen Sektor und (c) die informellen Institutionen zusammen mit den Kom-
munikationsnetzen (Sozialkapital). Nur wenn diese institutionellen Ebenen zur
Forderung des Ideenwettbewerbs beitragen, werden sich Wachstum und Wohlstand
in einer Volkswirtschaft einstellen. Eine erfolgreiche Politik fiir den Markt unter-
scheidet sich von einer ineffizienten Politik dadurch, dass sie glaubhaft machen
kann, (1) nicht willkiirlich zu Gunsten einzelner Gruppen in Marktprozesse bzw.
Marktergebnisse einzugreifen und (2) die Regeln des Marktes im langfristigen
Interesse der Biirger weiterzuentwickeln.

Die empirischen Analysen (Cross-Country-Analysen fiir 80 Staaten) fiihrten
nicht zu einer Ablehnung der zentralen Thesen der Neuen Institutionendkonomik.
Mit Hilfe einer Faktoren- bzw. Hauptkomponentenanalyse wurden aus einer Fiille
institutioneller Variablen die zwei zentralen Faktoren ,,Abwesenheit willkiirlicher
Interventionen® und ,,Qualitédt der Spielregeln des Marktes* gebildet. Anhand von
Regressionen wurde sodann gezeigt, dass diese beiden institutionellen Faktoren
einen erheblichen Einfluss auf den Wohlstand und das Wachstum von Staaten
haben. Die nachfolgende Untersuchung einzelner Variablen fiihrte zu dem Ergeb-
nis, dass die Variation einzelner institutioneller Variablen das Wachstum kaum
beeinflusst. Die gleichzeitige gleichgerichtete Variation mehrerer institutioneller
Variablen fiihrt hingegen zu einer spiirbaren Verdnderung mindestens eines der
beiden institutionellen Faktoren und beeinflusst so das Wachstum.

Damit konnte man die Schlussfolgerung fiir die Politik ziehen, dass wirtschaft-
liche Reformen in Staaten, deren Wirtschaft ,,lahmt*, nicht punktuell, sondern um-
fassend angelegt sein miissen, um erfolgreich zu sein. Dieser Ratschlag kann, aber
er muss nicht in jedem Fall rational sein. Derartige Politikempfehlungen konnen
nicht auf der Basis relativ grober Cross-Country-Analysen getroffen werden. Eben-
so wenig sind Rankings von Staaten, wie sie vom Fraser Institute, von der Heritage
Foundation oder von anderen Organisationen ver6ffentlicht werden, als wirklich
hilfreich anzusehen. Sie lassen zwar erkennen, dass die groen Unterschiede im
Wohlstand und Wachstum auf der Welt zu einem grofien Teil auf institutionelle
Faktoren zuriickzufiihren sind, man kann und darf aber nicht behaupten, dass damit
tatsichlich relativ kleine Unterschiede im Wohlstand und Wachstum zwischen den
reichsten (drmsten) Staaten gut erkldrt werden konnten. Hierzu muss man viel ge-
nauere Lianderanalysen — auch im Zeitablauf (Langsschnittanalysen) — vornehmen.
Allerdings erscheint es vor dem Hintergrund der hier vorgenommenen Unter-
suchung ratsam, bei derartigen Linderanalysen ebenfalls das Hauptaugenmerk auf
die institutionellen Faktoren zu legen.
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Anhang 1: Staaten-Sample

Argentina
Australia
Austria
Belgium
Bolivia

Brazil

Bulgaria
Cameroon
Canada

Chad

Chile

China
Colombia
Congo, Dem. R.
Congo, Rep. of
Costa Rica
Cote d’ Ivoire
Czech. Rep.
Denmark
Dominican Rep.

Ecuador
Egypt
Finland
France
Gabon
Germany
Ghana
Greece
Guatemala
Hong Kong
Hungary
Iceland
India
Indonesia
Iran
Ireland
Israel

Italy

Japan
Jordan

Kenya
Luxembourg
Malawi
Malaysia
Mali

Mexico
Morocco
Netherlands
New Zealand
Niger
Norway
Oman
Panama
Philippines
Poland
Portugal
Romania
Senegal
Sierra Leone
Singapore

South Africa
South Korea
Spain

Sri Lanka
Sweden
Switzerland
Syria

Taiwan
Tanzania
Thailand
Trinidad and Tobago
Tunisia

Turkey

Uganda

United Kingdom
United States
Uruguay
Venezuela
Zambia
Zimbabwe
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Korreferat zum Beitrag von Martin Leschke

Der Einfluss von Institutionen auf den Wohlstand und das Wachstum.

Eine empirische Analyse fiir die 90er Jahre

Von Horst Brezinski, Freiberg

Im Rahmen der Transformationsanalyse hat man in den neunziger Jahren des
20. Jahrhunderts sehr schnell erkannt, dass Stabilitit, strukturelle Verdnderungen
in Form der Liberalisierung und der Privatisierung sowie die Ausgangsbedingun-
gen nur in unzureichendem MaBe erkldren konnen, warum in einzelnen Transfor-
mationsldndern sehr schnell ein Wachstumsprozess in Gang gesetzt worden ist,
wihrend in anderen Lindern dieser Wachstumsprozess nur in unzureichendem
MaBe vonstatten gegangen ist.' Die Arbeit von Martin Leschke nimmt sich dieses
Problems in intensiver Form an, indem er gerade die wachstumstheoretischen Er-
klarungsversuche, die nur auf Investitionen in Sach- und Humankapital abstellen
und damit nur eine unzureichende Erkldrung fiir die realen Entwicklungsprozesse
liefern, durch das Vorhandensein von institutionellen Faktoren erginzt. Dabei be-
zieht sich seine Arbeit aber nicht nur auf Transformationsldnder, sondern generell
auf alle Volkswirtschaften.

Seiner Hypothese, dass Institutionen fiir die Erkldrung des wirtschaftlichen
Wachstums eine zentrale Bedeutung zukommt, ist prinzipiell zuzustimmen, wobei
Martin Leschke zu Recht herausstellt, dass der Wohlstand von Nationen von der
Qualitdt der Institutionen, die in formelle wirtschaftliche und politische als auch
informelle Institutionen unterteilt sind, abhéngig ist. Studien, die im Rahmen von
Regressionsanalysen von institutionellen Faktoren und der Entwicklung des Brut-
toinlandsporoiduktes aufzeigen, existieren in erheblichem Umfange und werden
kritisch von dem Verfasser hinterfragt. Aus institutionenékonomischer Sicht sind
diese Ergebnisse mit Vorsicht zu betrachten, denn sie konnen nicht immer begriin-
den, warum einzelne oder ein Biindel von institutionendkonomischen Variablen
einen signifikanten Einfluss auf das Wachstum und den Wohlstand haben. Die ent-
scheidendende Innovation von Martin Leschke besteht darin, mit Hilfe der Fak-
torenanalyse die beiden zentralen institutionellen Faktoren ,,Umfang staatlicher
Interventionen in die Marktergebnisse* und ,,Qualitét der Spielregeln des Marktes*
identifiziert zu haben. Die statistische Aufbereitung seiner Daten fiihrt dann auch zu

I Vgl. Brunetti, A./ Kisunko, G./ Weder, B. (1997), S. 2 f.
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dem eigentlich nicht iiberrraschenden Ergebnis, dass die Variation einzelner institu-
tioneller Variablen das Wachstum kaum zu beeinflussen scheint, gleichwohl aber
eine gleichzeitige gleichgerichtete Variation mehrerer institutioneller Variablen.

So sehr die Arbeit durch ihre klare Vorgehensweise und die saubere und sorgfal-
tige Aufbereitung und Verarbeitung der Daten besticht so bleiben doch noch einige
Punkte offen beziiglich des Erkenntniswertes der Analyse.

1. Die Qualitit von Institutionen wird nicht durch Eigenschaften determiniert, die
Gleichgewicht und Effizienz verbiirgen.? Institutionen sind namlich nicht nur
dann als gut zu klassifizieren, wenn sie im Ergebnis ihren Zweck erfiillen, son-
dern sie miissen auch ihre Qualitdt im Rahmen der Prozessabldufe nachweisen,
wenn sie namlich allen beteiligten Akteuren in unparteiischer Weise einen An-
teil am Effizienzgewinn sichern.® Es kommt also nicht nur auf allokative Effi-
zienz an, sondern auch auch auf Verteilungsaspekte, die Handlungsspielrdume
ermoglichen.

2. Nicht nur die institutionellen Rahmenbedingungen sind wichtig fiir die Generie-
rung des Wirtschaftswachstums, sondern auch die Implementierung von ge-
eigneten wirtschaftspolitischen MaBnahmen ist erforderlich, um Wachstum zu
erzeugen, wie es die Studie von Havrylyshyn und van Rooden belegt.*

3. Es bleibt auch die Frage unbeantwortet, wie informelle Institutionen, die sich
als effizient erweisen, entstehen, gestaltet werden und sich an verinderte Bedin-
gungen anpassen.

4. Ferner stellt sich das Problem, ob es innerhalb der Gruppe von wohlstandsstei-
gernden Insitutionen solche gibt, die wichtiger sind als andere.

Die aufgetretenen Fragen und Desiderata zeigen, dass die Institutionenokonomik
noch ein weites Forschungsfeld fiir systemtheoretische Analysen bietet.
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Versprechen glaubhaft machen -
zwei neue Indikatoren zur Messung
von Justizunabhingigkeit

Von Stefan Voigt, Kassel

A. Einleitung

Wachsende Volkswirtschaften beruhen auf starken Staaten, die in der Lage sind,
private Eigentumsrechte und deren freiwilligen Austausch zu garantieren. Die
Starke von Staaten kann aber auch ein groBer Nachteil sein: wenn ein Staat stark
genug ist, private Eigentumsrechte zu garantieren, dann diirfte er oft auch stark
genug sein, private Eigentumsrechte auszudiinnen oder vollstandig zu missachten
(Weingast 1993). Ein Versprechen von Vertretern des Staates, private Eigentums-
rechte in Zukunft zu achten, ist an sich nicht glaubwiirdig: die Biirger wissen, dass
der Staat Anreize hat, sich nicht an seine Versprechen zu halten, sobald sie einmal
investiert haben. Bei einem solchen Interaktionsproblem hat eine unabhingige
Justiz das Potential, alle betroffenen Akteure besserzustellen. Falls die Justiz dazu
beitragt, dass die Vertreter des Staates sich an ihre Versprechen halten, wiirde mehr
investiert, was zu hoherem Einkommen und Wachstum fiihren wiirde; gleichzeitig
wiirden auch die Steuereinnahmen zunehmen, so dass alle betroffenen Akteure
sich besserstellten.

Man solite folglich annehmen, dass rationale Politiker ein grofles Interesse an
einer unabhéngigen Justiz haben — und sie bereits seit langer Zeit existiert. Die An-
kiindigung, eine unabhingige Justiz einzufithren, mag aber nicht hinreichend sein,
um Regierungsversprechen glaubhafter zu machen: solange potentielle Investoren
nicht glauben, dass die Justiz tatsichlich unabhingig sein wird, werden sie ihr
Investitionsverhalten nicht dndern. Folglich erscheint es sinnvoll, zwei Arten der
Justizunabhingigkeit (JU) zu unterscheiden, namlich de jure und de facto JU.
Wihrend de jure JU durch eine Analyse formalen Rechts ermittelt werden kann, ist
de facto JU die Unabhingigkeit, die Richter in ihrer Praxis tatsdchlich genieen.
Sie ist eine Konsequenz aus effektiver Amtsdauer, dem Umfang, zu dem ihre Ur-
teile umgesetzt werden usw.

Die Mess- und Vergleichbarkeit der beiden Indikatoren ist aus verschiedenen
Griinden von Interesse: Konstitutionenékonomen wiirden de jure JU als abhédngige
Variable modellieren und fragen, mit Hilfe welcher unabhingiger Variablen deren
Varianz erklart werden kann (Smithey und Ishiyama 2000 behandeln diese Frage in
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Bezug auf die Linder Mittel- und Osteuropas). Institutionell orientierte Wachs-
tumstheoretiker konnten fragen, ob de facto (oder de jure) JU die Varianz in Inves-
titionsquoten, Einkommen und Wachstumsraten erklidren kann (siehe dazu Feld
und Voigr 2003). Falls es eine Divergenz zwischen de jure und de facto JU gibt,
wiren Institutionen6konomen daran interessiert, die Griinde fiir den Unterschied
zwischen den Variablen zu ermitteln (ein erster Versuch in dieser Richtung ist
Hayo und Voigt 2003).

In diesem Beitrag wird je ein Indikator zur Messung von de jure und de facto JU
vorgeschlagen. In den vergangenen Jahren hat es verschiedene Versuche gegeben,
JU, aber vor allem verwandte Konzepte wie Rechtsstaatlichkeit, auf der Basis von
Daten, die vom International Country Risk Guide (ICRG) bereitgestellt werden, zu
messen (siehe z. B. Knack und Keefer 1995). Diese Daten werden von auslindi-
schen Investoren genutzt, um landerspezifische Risiken einschatzen zu konnen.
Die Nutzung dieser Daten hat zu sehr interessanten Ergebnissen gefiihrt: Knack
und Keefer (1995) etwa zeigen, dass der ICRG-Indikator statistisch signifikant mit
Wachstum korreliert ist. Aber diese Daten haben einen gewichtigen Nachteil: es
sind subjektive Daten. Sie werden generiert durch die Befragung von Landerexper-
ten. Keiner der Befragten hat einen Uberblick iiber alle Lander. Die , Noten“, die
ein Land erhilt, hangen natiirlich auch von den Erwartungen ab, die man in Bezug
auf ein Land hat. Die Erwartungen diirften ihrerseits beeinflusst werden vom Hei-
matland der Lianderexperten und davon, was die Linderexperten vorher iiber die
jeweiligen Ziellander gehort hatten.

Obwohl viele Versuche, JU zu messen, in irgendeiner Verbindung zur Weltbank
stehen, gibt es in der Weltbank selbst sehr kritische Stimmen zum moglichen
Erfolg dieser Indikatoren. Auf den Netz-Seiten der Bank kann man z. B. lesen
(Stephenson 2000): ,,Although many attempts have been made to assess how ,in-
dependent‘ the judiciary is in different countries, most have not been terribly suc-
cessful.“ Und in einer anderen Weltbankveroffentlichung heifit es (Messick 1999,
122): ,,The proxies for judicial system performance are often questionable, and
there are problems with the endogeneity of the independent variables.“

Es herrscht also offenbar groBe Unzufriedenheit in Bezug auf die verfiigbaren
Daten. Gleichzeitig ist es eine groe Herausforderung, zwei neue — und hoffentlich
bessere — Indikatoren vorzustellen. Die zwei hier prasentierten Indikatoren beruhen
auf der Pramisse, dass Indikatoren so objektiv wie moglich sein sollten. Jeder Wis-
senschaftler, der dieselben Kriterien benutzt, sollte idealerweise dieselben Index-
werte ermitteln. Der Rest des Beitrags ist wie folgt gegliedert: im nichsten Ab-
schnitt werden wir uns etwas detaillierter mit den moglichen Konsequenzen von
JU beschiftigen. Im dritten Abschnitt wird der Indikator zur de jure JU eingefiihrt,
im vierten Abschnitt der zur de facto JU. Der fiinfte Abschnitt enthilt eine Reihe
moglicher Interpretationen der beiden Indikatoren, wihrend im sechsten und letz-
ten Abschnitt einige weitere Forschungsfragen skizziert werden.
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B. Zur zentralen Wichtigkeit der Justizunabhiingigkeit

I. Zur Relevanz von Justizunabhingigkeit
fiir wirtschaftliche Entwicklung

JU ist ein zentraler Bestandteil des Rechtsstaatskonzepts. Das Konzept des
Rechtsstaats wird haufig kontrastiert mit dem Konzept der ungebundenen Regie-
rung. Die zentrale Idee des Rechtsstaats kann darin gesehen werden, dass alle rele-
vanten Akteure, die Regierung eingeschlossen, in ihren Handlungen an das Recht
gebunden sind. Dem Konzept zu Folge sind alle Kompetenzen der Regierungen
qua Recht beschriankt. Es gibt bestimmte institutionelle Vorkehrungen, um das
Konzept des Rechtsstaats in die Praxis umzusetzen. Zu den wichtigsten diirften die
Gewaltenteilung und die Kontrolle von Legislative und Exekutive durch die Judi-
kative gehoren, aber auch das Verbot riickwirkender Gesetzgebung, das Verbot der
Enteignung ohne angemessene Kompensation, habeas corpus, Prozess vor einem
gesetzlichen Richter und andere prozedurale Vorkehrungen wie Vertrauensschutz,
Angemessenheit, VerhiltnisméaBigkeit und dhnliche Prinzipien.

Man kann drei typische Interaktionssituationen unterscheiden, in denen JU
wichtig ist:

(1) Bei Konflikten zwischen Biirgern. Falls sie sich freiwillig auf den Austausch
bestimmter Giiter oder Dienstleistungen geeinigt hatten und eine Seite der
Meinung ist, die andere Seite wiirde ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht
nachkommen, kann eine unabhingige Streitschlichtung sehr wichtig sein.
Wenn beide Seiten darauf vertrauen konnen, dass im Falle eines Disputs eine
unabhingige Justiz bereitsteht, konnen sie Aushandlungskosten — also Trans-
aktionskosten — sparen. Im Durchschnitt und auf Dauer diirften geringere
Transaktionskosten mit einer hoheren Zahl von wohlfahrtssteigernden Tausch-
beziehungen einhergehen.

(2) Bei Konflikten zwischen der Regierung und den Biirgern benétigen die Biirger
eine unabhéngige Organisation, die entscheiden kann, ob der Staat oder sie im
Einklang mit den Gesetzen gehandelt haben — die Justiz. Dies gilt nicht nur fiir
die Ermittlung der Frage, ob ein neu verabschiedetes Gesetz im Einklang mit
der Verfassung steht, sondern auch fiir die Frage, ob die Regierung sich an
Recht und Gesetz gehalten hat, und zwar in substantieller als auch in proze-
duraler Hinsicht.' Wenn die Judikative nicht unabhingig ist von Legislative

I Alexander Hamilton hat das treffend im Federalist Paper #78 ausgedriickt (Hamilton,
Madison, and Jay, 1788/1991, 471 f.): ,,Die vollstandige Unabhiangigkeit der Gerichte ist fiir
eine Verfassung mit eingeschrankter Regierungsgewalt in besonderer Weise ausschlag-
gebend. Unter einer Verfassung mit eingeschrankter Regierungsgewalt verstehe ich eine mit
bestimmten, genau benannten Einschriankungen der Kompetenz der Legislative, so zum Bei-
spiel dem Verbot von Ausnahmegesetzen, die eine Verurteilung ohne Gerichtsverfahren be-
inhalten, von riickwirkenden Gesetzen und dhnlichem. Einschriankungen dieser Art konnen in
der Praxis auf keinem anderen Weg als durch Gerichte durchgesetzt werden, deren Pflicht es



62 Stefan Voigt

und Exekutive, wird es zu geringeren Investitionsquoten kommen. Aber auch
die Fahigkeit der Regierung, sich bei ihren Biirgern zu verschulden, diirfte ge-
ringer sein und hohere Zinsen die Konsequenz.

(3) Bei Konflikten zwischen verschiedenen Gewalten innerhalb der Regierung.
Konflikte konnen in foderal verfassten Staaten nicht nur zwischen Exekutive
und Legislative auftreten, sondern auch zwischen den verschiedenen Ebenen
der Gewalten. Um zu verhindern, dass diese Konflikte zu reinen Machtspielen
degenerieren — und die Stabilitdt des gesamten Staates langfristig gefahrdet
wird — bedarf es einer unabhingigen Justiz. Sie kann dazu beitragen, dass die
Konflikte innerhalb der von der Verfassung bestimmten Schranken ausgetra-
gen werden.

Unter den vielen verschiedenen Funktionen von Regierungen ist die Reduzie-
rung von Unsicherheit sicher eine der wichtigsten. Gesetze werden nur dann zur
Reduzierung von Unsicherheit beitragen, falls die Biirger erwarten konnen, dass
die Gesetze von den Vertretern der Regierung tatsichlich befolgt werden. Eine
unabhiangige Justiz kann folglich auch interpretiert werden als Instrument, um die
Versprechen einer Regierung — z. B. in Bezug auf die Einhaltung von Eigentums-
rechten — in glaubhafte Bindungen zu transferieren. Falls die Justiz dazu beitragt,
werden Biirger einen liangeren Zeithorizont entwickeln, was zu mehr Investitionen
sowohl in physisches als auch in Humankapital fithren wird, aber auch zu einer
hoheren Spezialisierung, d. h. zu einer anderen Struktur des Humankapitals. All
das heift, dass wir davon ausgehen, dass JU wirtschaftlichem Wachstum forderlich
sein sollte.

Natiirlich darf JU nicht mit unbeschrinkter Handlungsfreiheit der Gerichte ver-
wechselt werden. Wenn man im 6konomischen Ansatz verbleiben will, dann beno-
tigt auch die Judikative Anreize, damit sie Recht und Gesetz interpretiert — und
nicht neues Recht schafft.? Genau wie andere Regierungsorgane miissen auch die
Vertreter der Judikative fiir ihre Entscheidungen verantwortlich gemacht werden
konnen. Es ist gezeigt worden (Voigt 1999), dass die Justiz nie bedingungslos ,,un-
abhingig” von den Entscheidungen der anderen Gewalten ist. Die Interaktionen

ist, alle Gesetze, die gegen den manifesten Sinn der Verfassung verstofen, fiir nichtig zu
erkldren. Ohne dies wiren alle Vorbehalte zur Sicherung spezifischer Rechte oder Vorrechte
bedeutungslos.*

Auch Montesquieu (1748 /1989) ist sehr deutlich: ,.. . . es gibt keine Freiheit, wenn die recht-
sprechende Gewalt nicht von der gesetzgebenden und vollziehenden Gewalt getrennt ist.

2 In der Okonomik wird davon ausgegangen, dass alle Akteure Nutzenmaximierer sind,
Politiker und Richter eingeschlossen. Die zentrale Frage der Konstitutionenékonomik ,, quis
custodit custodes?* ist somit noch nicht hinreichend beantwortet, wenn man Richter zu
Wichtern der Verfassung macht. Die Anreize der Richter miissen so ausgestaltet werden, dass
sie ihren Nutzen dadurch erhdhen konnen, wenn sie als Wichter der Verfassung auftreten.
Dies ist natiirlich nicht einfach, weil sich die Qualitat ihrer Arbeit nicht leicht messen lasst.
Man kann sogar argumentieren, dass es zweckmiBig ist, ihr Verhalten nicht mit monetéiren
Anreizen steuern zu wollen. Zur Frage der Verantwortlichkeit von Richtern, siehe Ferejohn
1998.
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zwischen den drei Zweigen der Regierung konnen als strategisches Spiel modelliert
werden. Wenn wir annehmen, dass die Vertreter der Judikative ein Interesse an der
Implementierung ihrer Urteile haben, dann haben sie auch ein Interesse daran, die
Préferenzen der Vertreter von Exekutive und Legislative zu beriicksichtigen.

Justizunabhingigkeit soll nach dem bisher Entwickelten also zunichst einmal
bedeuten, dass Richter damit rechnen konnen, dass ihre Entscheidungen umgesetzt
werden, egal, ob sie den (kurzfristigen) Interessen der Vertreter anderer Regie-
rungsorgane entsprechen oder nicht. Justizunabhingigkeit impliziert weiter, dass
Richter nicht damit rechnen miissen, als Folge ihrer Urteile (a) entlassen, (b)
schlechter bezahlt oder (c) in ihrem Einfluss beschnitten zu werden.

II. Die Beschéftigung mit den jeweils hochsten Gerichten

Wir sind hier an der Messung der Unabhéngigkeit eines gesamten Zweigs der
Regierung interessiert. In vielen Staaten sind Tausende von Akteuren Teil der Judi-
kative. Hdufig gibt es auch eine ausgekliigelte Arbeitsteilung zwischen den ver-
schiedenen Rechtsgebieten. In foderalen Staaten wird zudem hiufig zwischen ver-
schiedenen Ebenen der Rechtsprechung unterschieden. All das bedeutet, dass die
~Messung* der Unabhingigkeit der Judikative nur moglich sein wird, nachdem
Komplexitit radikal reduziert wurde.

Die beiden hier zu prasentierenden Indikatoren beschrinken sich deshalb darauf,
die Unabhingigkeit nur eines einzigen Gerichts pro Land zu messen, namlich die
des jeweils hochsten Gerichts.® Dies gilt unabhingig davon, ob dieses Gericht sich
ausschlieBlich mit verfassungsrelevanten Fragen beschiftigt (z. B. das Bundesver-
fassungsgericht) oder ob es — wie der Supreme Court in den USA - das hochste
Gericht fiir alle Rechtsgebiete ist. Beide Arten von Gerichten beschiftigen sich mit
Verfassungsfragen. Wenn die Verfassung als das grundlegendste Regelset eines
Staates angesehen wird, dann ist auch ihre Interpretation von grundlegender Wich-
tigkeit. Das Gerichtswesen ist hierarchisch organisiert, hohere Gerichte verfiigen
iiber die Kompetenz, Entscheidungen niedrigerer Gerichte aufzuheben. Folglich
wirkt die Unabhéngigkeit des jeweils hochsten Gerichts direkt auf den tatsachlich
realisierten Umfang von Rechtsstaatlichkeit eines Staat.

3 Bei einer sehr legalistischen Interpretation diirfte hier keines der obersten Gerichte der
Mitgliedstaaten der Europdischen Union beriicksichtigt werden, weil das oberste Gericht der
Europdische Gerichtshof in Luxemburg ist. Der Vollstindigkeit halber haben wir auch einen
Indikatorwert fiir den EuGH errechnet.
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C. Ein de jure Indikator zur Messung
der Justizunabhingigkeit*

Dieser Indikator beruht allein auf den rechtlichen Grundlagen, wie sie aus den
Gesetzen eines Landes hervorgehen. Die Moglichkeit, dass die Gesetze die legale
Realitit nicht widerspiegeln, wird erst im nichsten Abschnitt zur de facto Justiz-
unabhingigkeit thematisiert.

Eine Suche nach ,,dem* einzig wahren Stellvertreter, der uns iiber das Ausmaf}
der in einem Land jeweils zu findenden Justizunabhangigkeit informieren konnte,
scheint vergeblich zu sein. Wir haben uns deshalb entschieden, eine Vielzahl von
Charakteristika — insgesamt 23, die in zwolf verschiedene Variablen gruppiert wur-
den - zu nutzen, um die formale JU eines Landes zu ermitteln. Jede dieser zwolf
Variablen kann einen Wert zwischen 0 und 1 annehmen, héhere Werte stehen fiir
eine hohere Unabhingigkeit. Ein Land mit einer sehr unabhingigen Justiz konnte
folglich auf eine Summe von 12 kommen.” Es war leider unméglich, fiir alle in der
Untersuchung beriicksichtigten Lander Daten fiir alle zwolf Variablen zu erhalten.
Wir haben uns deshalb entschieden, die jeweils ermittelte Summe durch die Zahl
der Variablen zu teilen, fiir die Daten vorlagen. Das bedeutet folglich, dass auch
der Indikator Werte zwischen O und 1 annehmen kann.

Es folgt eine Liste der zwolf Variablen und eine knappe Begriindung fiir ihre
Verwendung:

Die Unabhingigkeit der Richter hiangt ab von der Stabilitdt des Sets institutio-
neller Arrangements, die ihre Kompetenzen begriinden. Formal hingt die Stabilitit
der Kompetenzen und Verfahren davon ab, wie schwierig es ist, sie zu dndern.
Wenn sie in der Verfassung selbst festgehalten sind, gehen wir davon aus, dass das
zu einer groBeren Unabhéngigkeit fiihrt als in Landern, in denen dies nicht der Fall
ist, sie also etwa durch ordentliche Gesetze geregelt werden. Dies gilt natiirlich nur
dann, wenn es schwieriger ist, die Verfassung zu dndern als ordentliche Gesetze.

Wir haben deshalb gefragt, (1) ob das jeweils hochste Gericht eines Landes in
der Verfassung genannt wird und (2) wie schwierig es ist, die Verfassung zu an-
dern. Die Originalformulierung der Frage ist unten festgehalten, die gewéhlten
Kodierungen sind aus der Klammer ersichtlich.® Die Hypothese hinter der gewihl-
ten Kodierung lautet, dass die Erwihnung des obersten Gerichts in der Verfassung
von liberragender Bedeutung ist, wahrend die Regelung einzelner Aspekte weniger
wichtig ist. Die Griinde fiir die Kodierung der zweiten Variable diirften offensicht-

4 Einige der Ideen, die in den Indikator eingegangen sind, sind bereits in Salzberger und
Voigt (2001) zu finden.

5 Eine Kodierung der Variablen fiihrt nicht zu einer kardinalen, sondern zu einer ordinalen
Skala. Ordinale Werte zu summieren, galt aus methodischen Griinden lange Zeit als streng
verboten. Andererseits ist ein dhnlicher Ansatz in den vergangenen Jahren in Bezug auf ver-
schiedene Indikatoren erfolgreich angewandt worden (siehe z. B. Cukierman 1992).

6 Der Originalfragebogen enthielt jedoch KEINE Kodierungen.
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lich sein: je hoher die Zahl der ,,Kammern*, die einer Verfassungsdnderung zustim-
men miissen, desto weniger wahrscheinlich werden solche Anderungen und desto
stabiler diirfte der institutionelle Rahmen sein, innerhalb dessen die Richter agie-
ren.” Die Antwort ,eine* (,,zwei* oder ,,drei*) wird mit 1/4 (1/2 bzw. 3/4) ko-
diert unter der Bedingung, dass Bedingung 2a erfiillt ist. Das letzte Viertel kann
dadurch erzielt werden, dass die Verfassung eine ,,cool off* Periode fiir Anderun-
gen vorsieht, weil das die Anderungswahrscheinlichkeit weiter reduziert.

(1) Is the highest court anchored in the constitution? (1/2)
a. Are its competencies enumerated in the constitution? (1/8)
b. Are its procedures specified in the constitution? (1/8)
c. Is its accessibility specified in the constitution? (1/8)
d. Are the arrangements concerning the members of the highest court
enumerated in the constitution?
aa. Is the term length specified in the constitution? (1/16)
bb. Is the number of judges specified in the constitution? (1/16)

(2) How difficult is it to amend the constitution?

a. Is a majority necessary that is above that necessary for changing
ordinary legislation?

b. How many chambers of government have to agree?

c. Are majority decisions necessary at different points in time?

Erlduterung: die in Klammern genannte Kodierung wurde einem Land dann gegeben,
wenn die jeweilige Frage bejaht wurde.

Auch das Emennungsverfahren fiir Richter konnte einen signifikanten Einfluss
auf deren Unabhingigkeit haben. Da die Justiz unter anderem sicherstellen soll,
dass Biirger vor Machtmissbrauch durch Vertreter des Staates geschiitzt werden,
aber auch Konflikte zwischen den verschiedenen Zweigen der Regierung verhin-
dern soll, sollte sie von diesen so unabhingig wie moglich sein. Wir gehen davon
aus, dass die Ernennung durch andere Richter ein hohes Mafl an Unabhéngigkeit

7 Kammem werden hier in Anfiihrungsstrichen geschrieben, weil es tatsdchlich eher um
die Zahl verschiedener Entscheidungsorgane geht. In den USA etwa ist nicht nur die Zustim-
mung von Abgeordnetenhaus und Senat fiir eine Verfassungsénderung erforderlich, sondern
auch die des Priasidenten, der hier als dritte ,,Kammer* mitgezihlt wird. In der Schweiz ist
die Zustimmung der Bevolkerung in einem Referendum fiir eine Verfassungséinderung erfor-
derlich usw. Wir sind also an der Zahl der Vetospieler bzw. der ,,Vetopunkte* interessiert
(Beck et al. 1999; Henisz 2000).

5 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298
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sicherstellt.® Das am wenigsten unabhingige Verfahren diirfte die Emennung durch
einen einzigen Politiker (etwa den Premier- oder den Justizminister) sein.

Wenn man beriicksichtigt, dass die Kompetenz der Nominierung und der Wahl
(bzw. Ernennung) von Richtern nicht in einem Regierungszweig vereint sein muss,
ergeben sich eine Vielzahl theoretisch denkbarer Emennungsverfahren. Unter der
Annahme, dass die Kompetenz der Nominierung und die der Wahl prinzipiell jeder
der drei Zweige der Gewaltenteilung zugewiesen sein kann, ergibt sich die folgen-
de 3x3-Matrix:’

Ernennungs- / Wahlkompetenz
Exekutive Legislative Judikative
Nominierungs- | Exekutive 0 1/3 2/3
kompetenz Legislative 1/3 0 2/3
Judikative 2/3 2/3 1

Die der Kodierung zugrundeliegende Hypothese besagt, dass die JU dann am
hochsten sein diirfte, wenn die anderen Zweige der Regierung keinerlei Kom-
petenz in Bezug auf die Ernennung der obersten Richter haben (1). Falls die ande-
ren Zweige einen Einfluss haben, wird jede Mitwirkung der Judikative — also bei
Nominierung oder Ernennung — positiv gewertet. Eine Verteilung der Kompetenz
auf Exekutive bzw. Legislative und Judikative wird mit 2/3 kodiert, wihrend eine
Kombination zwischen Exekutive und Legislative lediglich mit 1/3 bewertet wird
und ein Monopol der Exekutive bzw. Legislative zu einer Kodierung von 0 fiihrt.
In der Matrix nicht abgebildet ist die Moglichkeit, dass alle drei Zweige der Regie-
rung an der Ernennung beteiligt sind. Dies ist ebenfalls mit 1 kodiert worden.'?

8 Im S51. Federalist Paper schreibt James Madison (Hamilton, Madison und Jay 1788/
1994, 313): ,,Um ein gutes Fundament fiir die getrennte und voneinander unabhéngige Aus-
iibung der verschiedenen Regierungsgewalten zu schaffen, ..., muss offensichtlich jede Ge-
walt iiber sich selbst bestimmen konnen und also so konstituiert sein, dass die Mitglieder der
einen Gewalt so wenig wie moglich mit der Emennung oder Wahl der Mitglieder der anderen
zu tun haben.*

Hamilton schreibt zum selben Thema (Hamilton, Madison und Jay 1788/1994, 476):
,.Gerade das unbeirrbare und uneingeschriankte Festhalten an Verfassungsrechten, das wir in
den Gerichten fiir unverzichtbar halten, kann man von Richtern, die nur auf Zeit ernannt
worden sind, mit Sicherheit nicht erwarten. Emennungen in regelmiBigen Zeitabstianden,
ganz gleich, wie sie im einzelnen geregelt sind, wiren todlich fiir ihre notwendige Unab-
hingigkeit. Lage die Kompetenz der Ernennung bei Exekutive oder Legislative, so bestiinde
die Gefahr einer unangebrachten Fiigsamkeit gegeniiber der Gewalt, die sie ausiibte; wire
sie beiden Gewalten iibertragen, so bestiinde eine gewisse Hemmung, den Unwillen der
einen wie der anderen zu riskieren; wire sie dem Volk iibertragen oder einzelnen, die vom
Volk zu diesem Zweck gewihlt worden wiren, so wire die Neigung zu groB, auf die Be-
liebtheit im Volk zu schielen.*

9 Hier wird auf die Dokumentation der Originalfrage verzichtet, um Platz zu sparen und
Ubersichtlichkeit zu gewinnen.
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Die Amtsdauer der Richter ist ebenfalls entscheidend fiir die Unabhingigkeit
der Justiz. Wir gehen davon aus, dass Richter am unabhingigsten sind, wenn sie
auf Lebenszeit ernannt werden (bzw. bis zu einem bestimmten Pensionsalter) und
wenn sie nicht aus dem Amt entfernt werden konnen, es sei denn mit Hilfe eines
genau festgelegten Verfahrens. Richter werden dagegen abhingiger sein, wenn ihre
Amtszeiten verldngerbar sind, weil sie dann einen Anreiz haben, Urteile zu fillen,
die denen gefallen, die ihre Amtszeiten verldngern konnen.

Wenn Richter-Gehilter von Mitgliedern der Exekutive bzw. Legislative fest-
gelegt werden, dann werden dadurch Anreize geschaffen, deren Priferenzen expli-
zit in Rechnung zu stellen. Allgemeine Regeln, nach denen z. B. Gehaltsreduktio-
nen generell nicht moglich sind, erh6hen dagegen die richterliche Unabhingigkeit.

Es wurde also nach den folgenden Aspekten gefragt:

(4) What is the legal term length of the judges on the highest court?
(5) Can judges be reelected / reappointed? 0
(6) How can judges be removed from office?

a. only by judicial procedure 1
b. by decision of one or more members of the executive 0
c. by decision of parliament (or a committee thereof) 0
d. by joint decision of one or more members of the executive
and of parliament (or a committee thereof). 1/2
(7) Is there a measure against income reduction of judges? 1

(8) Are the judges paid adequately?

a. Are they paid more than university professors? 1/3
b. Are they paid more than an average private lawyer? 1/3
c. Are they paid as well as the minister of justice? 1/3

In Bezug auf die Amtsdauer spezifizieren die institutionellen Arrangements ent-
weder ein bestimmtes Alter oder eine Gerichtszugehorigkeit in Jahren. Es werden
also zwei verschiedene Kodierungsskalen benétigt. Hier sind sie:

10 Die Zahl der tatséchlich genutzten institutionellen Arrangements ist erstaunlich hoch: in
Griechenland etwa wird eine Anzahl von Richtern per Los aus der Gruppe der formal qualifi-
zierten Juraprofessoren gezogen.

Ein aufmerksamer Kritiker hat bemerkt, dass Nominierung und Emennung durch die Justiz
streng genommen nur dann moglich ist, wenn die Justiz bereits existiert; in einer ersten Run-
de ist die Emennung durch die Justiz nicht vollziehbar. Formal richtig, wird auf diesen Ein-
wand dennoch nicht naher eingegangen.

5%
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Gerichtszugehorigkeit (,,GZ* in Jahren) Kodierung
>12 1,0
10<GZ< 12 0,8
8<GZ< 10 0,6
6<GZ<8 0,4
4<GZ<6 0,2
4>GZ 0,0

Haufig werden Richter erst relativ spét in ihrem Berufsleben in hochste Richter-
amter berufen. Eine friilhe und bindende Pensionierung konnte die Unabhéngigkeit
einschrianken. In Bezug auf die Altersangaben wurde die folgende Kodierung ge-
wihlt:

GZ Kodierung
Lebenslédnglich 1,0
Bindende Pensionierung (BP) < 75 1,0
65 <BP<75 0,8
65 > BP 0,6

In Bezug auf die sechste Frage konnte nur eine der angebotenen Antwortmdg-
lichkeiten gewiéhlt werden, wahrend in Bezug auf Frage acht prinzipiell alle drei
Teilfragen bejaht werden konnten. Hier wurde die Summe, die sich aus der Beant-
wortung der Teilfragen ergab, genutzt.

Ein anderer Aspekt der JU ist der Zugang zu Gerichten und die Fihigkeit, ein
Gerichtsverfahren zu initiieren. Ein Gericht, das nur von einer Mindestzahl von
Parlamentariern — oder anderen Offiziellen — genutzt werden kann, diirfte weniger
effektiv in der Beschrankung von Regierungshandeln sein als ein Gericht, das auch
von Biirgern angerufen werden kann, wenn sie das Gefiihl haben, in ihren Rechten
verletzt worden zu sein.

(9) Who has the possibility to access the highest court?

a. Individuals in any case relevant to the constitution and with which they
are personally concerned. 1
b. Individuals, but only in a subset of cases relevant to the constitution
(such as human rights) 1/2

c. Only other government branches. 0

Liegt die Kompetenz, eingehende Falle der Verantwortung einzelner Richter zu-
zuweisen, beim vorsitzenden Richter, dann diirfte sein Einfluss auf die Gerichts-
entscheidungen sehr viel hoher sein, als wenn es eine allgemeine Regel zur Alloka-
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tion eingehender Fille auf einzelne Richter gibt. Falls der vorsitzende Richter iiber
diese Kompetenz verfiigt, kann es bereits hinreichend sein, sich einen Einfluss
iiber ihn zu sichern. Wir gehen folglich davon aus, dass JU hoher sein diirfte, wenn
es eine allgemeine Fallallokationsregel gibt.

Die dazugehorige Frage lautet:

(10) Is there a general rule allocating the responsibility concerning incoming
cases to specific judges? 1

Die dem obersten Gericht zugewiesenen Kompetenzen haben keinen direkten
Einfluss auf seine Unabhingigkeit. Andererseits miissen oberste Gerichte iiber be-
stimmte Mindestkompetenzen verfiigen, um das Verhalten der anderen Regie-
rungsorgane kontrollieren zu konnen. Wird die Verfassung als das grundlegendste
Dokument interpretiert, das die Funktion hat, die Regierung sowohl mit Kom-
petenzen auszustatten, sie aber auch zu beschridnken, dann ist die Kompetenz des
Gerichts, die Verfassungskonformitidt von Gesetzgebung zu iiberpriifen, eine zen-
trale Kompetenz des Gerichts.

Wir haben deshalb nach den folgenden Aspekten gefragt:

(11) Does the constitution (or the law establishing the highest court) preview
the power of constitutional review? 1

Falls Gerichte ihre Entscheidungen veroffentlichen miissen, konnen die Ent-
scheidungen von einer kritischen Offentlichkeit debattiert werden. Das kann be-
deuten, dass die anderen Zweige der Regierung grofere Probleme haben, sach-
fremden Druck auf das Gericht auszuiiben. Die Transparenz der Entscheidungsfin-
dung diirfte noch hoher sein, falls auch Minderheitenvoten verdffentlicht werden.
Wir haben deshalb gefragt:

(12) Does the highest court have to publish

a. The main reasons for a decision? 1/3
b. An extended proof? 1/3
c. Are dissenting opinions published regularly? 1/3

Der Indikator ist bisher fiir 94 Linder ermittelt worden.'' Die erforderlichen
Daten wurden mit Hilfe eines Fragebogens ermittelt, der an eine Vielzahl von Ver-
fassungsexperten in den entsprechenden Landern versandt wurde. Der Fragebogen

11" Dariiber hinaus geben wir auch die Daten fiir die Européische Union an, ohne sie hier
interpretieren zu konnen. Eine Bewertung findet sich jedoch in Voigt 2003.
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wurde per E-mail versandt und die Linderexperten haben neben dem Fragebogen
noch eine kurze Erliuterung erhalten, in der Sinn und Zweck der gesamten Ubung
beschrieben wurde. Die Beantwortung des Fragebogens war nicht mit der Notwen-
digkeit verbunden, personliche Bewertungen iiber die Situation in einem Land ab-
zugeben, sondern lediglich die hier dokumentierten Fragen zu beantworten. Unter
den Linderexperten finden sich oberste Richter, Juraprofessoren, Rechtsanwiilte,
aber auch Aktivisten von Organisationen wie Transparency International. Mails
sind zu Experten aus mehr als 94 Lindern versandt worden, aber viele Empfanger
haben den Fragebogen nicht beantwortet. Die Auswahl der Lander konnte so etwas
wie ,,biased random* darstellen: zum einen sind die Kontakte des Autors zu
Rechtsexperten nicht gleichverteilt, zum anderen diirfte die Nutzung von E-mail
als Distributionskanal einen bestimmten Bias zur Folge haben. Aber auch kultu-
relle Faktoren konnten eine Rolle spielen. Der Nahe Osten und Afrika sind in der
Studie jedenfalls deutlich unterreprésentiert.

Die folgende Tabelle enthilt eine Liste der Lander, iiber die Daten vorliegen.
Sie sind in der Reihenfolge genannt, die sich aus der Nutzung der vorgestellten
Kriterien ergeben hat.

Die Reihenfolge birgt sicher mehr als eine Uberraschung: unter den neun Lin-
dern, die am besten abgeschnitten haben, ist kein einziges OECD-Mitglied. Etab-
lierte Demokratien mit hohen Durchschnittseinkommen wie die Schweiz oder die
U.S.A schneiden eher schlecht ab: die U.S.A. befinden sich auf dem 35. Platz, die
Schweiz erscheint erst an 81. Stelle und gehort damit zu den Lindern im letzten
Quintil. Hierbei handelt es sich aber lediglich um die Reihenfolge, die sich aus den
formalen Gesetzen der analysierten Linder ergibt. Dass Politiker weltweit Anreize
haben, ihren Biirgern eine unabhéngige Justiz zu versprechen, wurde oben be-
schrieben.

Viele der Linder, die in dieser Tabelle besonders gut abschneiden, sind stark
von den U.S.A. bzw. von US-amerikanischem Denken beeinflusst, das der Unab-
héangigkeit der Justiz einen wichtigen Stellenwert zuschreibt.'? GroBe Teile der ge-
orgischen Verfassung etwa sind von Juraprofessoren der Chicago Law School for-
muliert worden. Es verwundert also nicht, dass die georgische Verfassung sich
durch ein hohes MaB an de jure JU auszeichnet. Zu fragen ist jetzt, ob der Indikator
zur de facto JU eine dhnliche Reihenfolge hervorbringt oder ob die beiden Indika-
toren stark voneinander abweichen. Damit wenden wir uns jetzt der Prisentation
des de facto Indikators zur Justizunabhingigkeit zu.

12 Diese Lander schneiden besser ab als die USA, weil einige der vom U.S.-Supreme
Court faktisch gehaltenen Kompetenzen nicht in der Verfassung verankert sind, sondern sich
erst im Zeitablauf herausgebildet haben. In vielen der jiingeren Verfassungen werden diese
Kompetenzen explizit aufgefiihrt.
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Tabelle |
Der de jure-Indikator
Rank Country Score Var Rank Country Score Var
1 Colombia 0,939 12 48 Uganda 0,632 12
2 Philippines 0,909 10 49 Netherlands 0,631 12
3 Brazil 0,907 12 12 Armenia 0,629 12
4 Georgia 0,893 12 51 India 0,629 12
S | Slovenia 0,869 12 52 | England 0,626 9
6 Singapore 0,851 12 53 Japan 0,622 12
7 Russia 0,845 11 54 Jordan 0,615 8
8 Botswana 0,841 12 55 European Union 0,612 11
9 Dominic Rep. 0,839 10 56 Korea, South 0,607 12
10 Ecuador 0,835 12 57 Sweden 0,605 10
11 Greece 0,833 10 58 Trinidad / Tobago 0,596 10
12 Belgium 0,825 10 59 New Zealand 0,587 11
13 Australia 0,817 1 59 Bangladesh 0,587 1
13 Cyprus 0,817 12 61 Uruguay 0,577 11
15 Mexico 0,804 12 62 Taiwan 0,575 12
16 Nepal 0,799 12 63 Kuwait 0,574 10
17 Mauritius 0,797 11 64 Panama 0,572 12
18 Italy 0,793 12 65 Croatia 0,570 11
19 Denmark 0,779 11 66 Mauretania 0,569 12
20 Chile 0,778 9 66 Slovakia 0,569 12
21 Pakistan 0,765 12 68 Iceland 0,554 12
22 Czech. Republic 0,761 12 69 Nigeria 0,553 12
22 South Africa 0,761 1 70 Spain 0,551 12
24 Austria 0,733 11 71 Romania 0,548 7
25 Germany 0,729 12 72 Finland 0,544 8
25 Fiji Islands 0,729 11 73 Kazakhstan 0,538 11
27 Bolivia 0,726 12 74 Portugal 0,530 10
28 Zimbabwe 0,723 8 75 Ivory Coast 0,507 11
29 Kenya 0,709 12 76 Guatemala 0,499 11
30 Egypt 0,708 12 77 Peru 0,485 11
31 Ukraine 0,703 1 78 Madagascar 0,468 11
31 Zambia 0,703 10 79 Montenegro 0,465 1
33 Poland 0,693 11 80 Ghana 0,464 7
34 Benin 0,691 10 81 Switzerland 0,459 12
35 USA 0,685 12 82 Azerbaijan 0,451 10
35 Costa Rica 0,685 12 83 Lithuania 0,447 11
37 Namibia 0,684 12 84 Mozambique 0,441 12
38 Canada 0,681 10 84 Niger 0,423 10
39 Turkey 0,678 12 86 China 0,406 12
40 Argentina 0,665 12 87 Bulgaria 0,397 12
41 Israel 0,663 12 88 Vanuatu 0,377 10
42 Paraguay 0,658 10 89 Cambodia 0,350 10
43 Hungary 0,651 11 92 Malaysia 0,313 8
44 Venezuela 0,650 12 91 Indonesia 0,300 8
45 Bahamas 0,646 12 92 Morocco 0,275 5
46 Estonia 0,641 11 93 Tanzania 0,265 12
47 France 0,634 11 94 Vietnam 0,159 12

N = 94; Mittelwert = 0,631; Standardabweichung = 0,159.
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D. Ein de facto Indikator zur Messung
von Justizunabhéngigkeit

Hier geht es um Moglichkeiten, das tatsidchliche realisierte Ausmal3 von JU zu
messen, und nicht nur das in den jeweiligen Dokumenten versprochene. Genau wie
beim de jure Indikator gehen wir auch hier davon aus, dass es nicht ,,die” eine
Variable gibt, die alle wesentlichen Aspekte abdeckt. Um die de facto JU mess-
und vergleichbar zu machen, haben wir acht verschiedene Variablen genutzt. Jede
der Variablen kann Werte zwischen O und 1 haben und hohere Werte stehen wie-
derum fiir hohere JU.

Der de jure Indikator basiert auf einigen verschiedenen Gesetzestexten. Selbst
wenn sie haufig gedndert werden, konnen exakte Werte fiir jeden beliebigen Zeit-
punkt berechnet werden, abhéngig vom formalen Inhalt der jeweiligen Dokumente.
Dies gilt nicht fiir die de facto JU. Die faktische Gerichtszugehorigkeitsdauer von
Richtern etwa kann nicht unmittelbar nach Verabschiedung eines neuen Gesetzes
ermittelt werden. Wir haben uns deshalb dafiir entschieden, den de facto Indikator
iiber eine relativ lange Zeitperiode zu ermitteln, namlich zwischen 1960 und heute.
Im Vergleich zum de jure Indikator ist der de facto Indikator also sehr dnderungs-
resistent. Einige Landerexperten haben den zweiten Teil des Fragebogens, der sich
auf die de facto JU bezieht, gar nicht ausgefiillt, weil sie glaubten, der Fragebogen
sei auf ihr Land gar nicht anwendbar. Die Lander Mittel- und Osteuropas sind hiu-
fig darunter. Alle diese Lander haben nach 1990 neue Verfassungen verabschiedet.
GemaiB der von uns gewihlten Zeitperiode wird der Indikatorwert also noch immer
von den sozialistischen Regimen beeinflusst. Ein solcher Ansatz wurde gewihlt,
weil wir davon ausgehen, dass die Vergangenheit eines Regimes fiir die Entschei-
dungen der eigenen Biirger, aber auch potentieller auslandischer Investoren noch
immer eine wichtige Rolle spielt. Eine Regierung — oder allgemeiner: ein Regime
— diirfte kaum in der Lage sein, iiber Nacht eine Reputation als Rechtsstaat oder
JU-respektierend aufzubauen.'?

Es folgt die Liste der von uns genutzten acht Variablen und eine Begriindung fiir
deren jeweilige Benutzung.

In der Literatur zur Unabhéngigkeit der Zentralbank spielt ein einziger Indikator
eine liberragende Rolle, ndmlich die sogenannte , turnover rate of central bank
governors* (TOR; Cukierman 1992, de Haan und Kooi 1999). Es liegt nahe, dassel-
be Kriterium auch auf die hochsten Gerichte anzuwenden. Fiir die Kodierung wurde
die durchschnittliche Amtsdauer in Jahren einfach mit 0.05 multipliziert. Einem
Land wird also die Bestnote zugeordnet, falls die durchschnittliche Amtsdauer
20 Jahre oder mehr betrigt. Falls die tatsdchliche Zugehorigkeitsdauer von derje-

13 In Bezug auf die Glaubwiirdigkeit von Zentralbanken schreibt Blinder (2000, 1427):
,,In contrast to some naive interpretations of rational expectations, in which credibility can be
created or destroyed abruptly by, say, announcing or legislating an institutional change, our
respondents believe that a consistent track record matters most for credibility.“
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nigen abweicht, die aufgrund der rechtlichen Vorkehrungen zu erwarten wire, wird
das jeweilige Land mit einer O in Bezug auf Variable 14 kodiert. Die Entfernung
eines Richters aus dem Amt ist ein ernsthafter Versto gegen die JU. Wenn immer
es in einem Land dazu gekommen ist, wurde das jeweilige Land mit O kodiert.

(13) What has been the effective average term length of judges since the
respective legal foundations have been passed?

(14) Does the effective average term length deviate from the average term
length to be expected by the legal foundations? 0

(15) How many judges have been removed from office before end of term? 0

Der Einfluss eines einzelnen Richters hidngt auch davon ab, wie viele andere
Richter im selben Gericht sitzen. Durch eine Erhohung der Richterzahl wird der
Einfluss jedes einzelnen Richters reduziert. Genau das war die Intention von U.S.-
Prisident Roosevelt, als er in den 30er Jahren ankiindigte, die Zahl der Richter am
Supreme Court erhohen zu wollen, weil der alte Court dem ,,New Deal* sehr kri-
tisch gegeniiberstand. Es wurde deshalb gefragt:

(16) How many times has the number of judges been changed since 1960?

Die Antworten wurden wie folgt kodiert:

Zahl der Anderungen Kodierung
0 1,0
1-2 0,8
3-4 0.6
5-6 04
7-8 0,2
mehr 0,0

Dass ein angemessenes Einkommen fiir die Unabhéngigkeit von Richtern wichtig
ist, wurde bereits in Bezug auf den de jure Indikator ausgefiihrt. In Bezug auf die de
facto Unabhéngigkeit haben wir danach gefragt, ob das Einkommen real zumindest
konstant geblieben ist. Die Effektivitit von Gerichten hingt allerdings nicht nur von
der Bezahlung der Richter ab, sondern auch von der Zahl der Assistenten, der GroBe
der Bibliothek, der Verfiigbarkeit moderner Computer usw. Dieser Aspekt soll
durch die Frage nach der Entwicklung des Gerichtsbudgets erfasst werden. '*

14 Es ist vorgeschlagen worden, auch danach zu fragen, ob die Einkommen von Richtern
bzw. das Budget des jeweiligen Gerichts stark erhoht wurden, weil dies als Versuch interpre-
tiert werden konne, das Gericht ,,zu kaufen“. Wir haben diesen Vorschlag nicht umgesetzt,
weil Einkommenssteigerungen andererseits auch dazu dienen kdnnen, die Unabhingigkeit
der Richter tatsidchlich zu erhohen.
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(17) Has the income of judges remained at least constant in real terms since

1960? 1
(18) Has the budget of the highest court remained at least constant in real terms
since 19607 1

Jegliche Anderung der rechtlichen Grundlagen, auf deren Basis das jeweils
hochste Gericht agiert, erhoht die Unsicherheit bei den potentiellen Nutzern dieses
Gerichts. Haufige Anderungen der rechtlichen Grundlagen werden deshalb hier als
ein Hinweis auf eine geringe de facto Unabhingigkeit gewertet.

(19) How often have the relevant articles of the Constitution (or the law on
which the highest court is based) been changed since 19607

Die Kodierung der Antworten erfolgte anhand der bereits fiir Frage 16 genutzten
Kodierung.

Die de facto JU ist gering, wenn es zur Implementierung einer Entscheidung des
obersten Gerichts einer Kooperation mit einem anderen Regierungszweig bedarf,
diese Kooperation aber verwehrt wird.

(20) In how many cases has one of the other government branches remained
inactive when its action was necessary for a decision to become effect-
o olS
ive?

Die Kodierung der Antworten erfolgte wiederum anhand der bereits in Frage 16
genutzten Kodierung.

Es ist schwieriger, Daten fiir den de facto Indikator zu erhalten als fiir den
de jure Indikator. Um ein Mindestmal an Genauigkeit sicherzustellen, wurden
Linder nur dann beriicksichtigt, wenn Daten zu mindestens drei Variablen vor-
lagen. Das ist also die Erkldrung fiir die geringere Zahl von Landern im de facto
Indikator.

Einige der Ergebnisse sind sehr iiberraschend. Die guten Ergebnisse von Arme-
nien und Kuwait konnten vielleicht noch mit dem Hinweis auf die geringe Zahl
der verwendeten Variablen (ndmlich drei) plausibel gemacht werden, aber damit
wird das gute Abschneiden z. B. der Tiirkei (sechs Variablen) oder Taiwans (acht)
noch immer nicht erkldrt. Auf der anderen Seite ist das gute Abschneiden der
Schweiz beruhigend (sie hatte in Bezug auf die de jure JU ja ziemlich schlecht ab-
geschnitten) genauso wie die Tatsache, dass sich nur ein OECD-Mitgliedstaat
(ndmlich die Tschechische Republik, die seit 1995 Mitglied ist) im untersten Quin-
til befindet.

15 ZugegebenermafBen wird durch die Antwort zu dieser Frage ein subjektives Element in
den Fragebogen eingefiihrt.
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Tabelle 2
Der de facto-Indikator
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Rank Country Score Var Rank Country Score Var
1 Armenia 1,000 3 43 Pakistan 0,525 8
1 England 1,000 3 4 Mozambique 0,520 5
1 Kuwait 1,000 3 44 Nepal 0,520 5
4 Switzerland 0,943 7 46 Greece 0,500 4
5 Turkey 0,933 6 47 Brazil 0,494 8
6 Costa Rica 0,920 5 48 Paraguay 0,490 S
7 Austria 0,900 4 48 Paraguay 0,490 5
7 Japan 0,900 4 48 Paraguay 0,490 5
7 South Africa 0,900 6 50 Uruguay 0,450 7

10 Taiwan 0,863 8 51 Bahamas 0,450 4
1 Israel 0,860 5 51 Finland 0,450 4
12 Italy 0,858 6 53 Fiji Islands 0,436 7
13 Georgia 0,850 6 54 Ivory Coast 0,433 3
14 EU 0,845 6 54 Lithuania 0,433 6
15 Australia 0,819 8 56 Slovenia 0,431 8
16 Denmark 0,813 6 57 Bangladesh 0,429 7
17 Belgium 0,806 8 58 Singapore 0,421 7
18 Madagascar 0,800 5 59 Botswana 0,414 7
19 Germany 0,800 6 60 Venezuela 0,400 4
19 Hungary 0,800 8 61 Ecuador 0,388 8
21 New Zealand 0,783 3 61 Trinidad / Tobago 0,388 4
22 France 0,780 5 63 Panama 0,388 8
23 Spain 0,750 8 64 China 0,370 5
24 Cyprus 0,743 7 65 Argentina 0,333 6
25 Philippines 0,731 8 66 Vanuatu 0,320 5
26 India 0,708 6 67 Slovakia 0,319 8
27 Mexico 0,707 7 68 Ghana 0,300 3
28 Portugal 0,706 8 68 Vietnam 0,300 2
29 Estonia 0,700 8 70 Malaysia 0,270 5
29 Sweden 0,700 5 71 Uganda 0,250 4
31 Iceland 0,675 8 72 Egypt 0,240 5
32 Croatia 0,657 7 73 Nigeria 0,200 6
33 Mauretania 0,600 7 74 Kenya 0,175 6
34 USA 0,592 6 75 Czech Republic 0,167 3
35 Korea, South 0,588 8 76 Peru 0,160 5
36 Chile 0,575 4 77 Bulgaria 0,133 6
37 Bolivia 0,560 5 77 Russia 0,133 6
37 Jordan 0,560 5 79 Montenegro 0,100 4
39 Benin 0,550 3 80 Zambia 0,100 7
40 Ukraine 0,543 7 81 Zimbabwe 0,083 3
41 Colombia 0,529 7 82 Niger 0,080 5
41 Guatemala 0,529 7

N = 82; Mittelwert = 0,553: Standardabweichung = 0,252.
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Es kann nicht vollstdndig ausgeschlossen werden, dass einige der Landerexper-
ten mit der Beantwortung des Fragebogens eigene Ziele verfolgen und die Realitét
ihren eigenen Zielen anpassen. So konnte ein loyaler Biirger versuchen, ,,seinen*
Staat besser aussehen zu lassen, als er tatsdchlich ist. Umgekehrt konnten politi-
sche Aktivisten Anreize haben, ihren Staat schlechter aussehen zu lassen, als er
tatsachlich ist.

Ein Gericht, das den Wiinschen der Regierung minutios folgt, wiirde in Bezug
auf den de facto Indikator gut abschneiden. Ein Diktator konnte Familienmit-
glieder und Freunde zu Richtern machen. Solange sie seinen Vorstellungen ent-
sprechen, hitte er auch keine Anreize, sie aus dem Amt zu jagen, ihr Gehalt oder
das Budget des Gerichts zu reduzieren usw.. Eine solche Moglichkeit kann nicht
vollstindig ausgeschlossen werden. Die Frage ist, ob es sichere Anhaltspunkte
gibt, die dafiir sprechen, dass eine solche Situation vorliegt bzw. nicht vorliegt. Die
Zahl der vom obersten Gericht als nicht verfassungskonform kassierten Gesetzes-
vorhaben (moglicherweise auch im Verhiltnis zur Gesamtzahl der Gesetzesinitiati-
ven) erscheint aus mehreren Griinden kein guter Indikator zu sein: (i) das oberste
Gericht verfiigt haufig gar nicht iiber ein Initiativrecht; um solche Entscheidungen
treffen zu konnen, ist es also auf die Handlungen anderer angewiesen. (ii) der Ge-
setzgeber wird nur in ganz wenigen Fillen ein naiver Nutzenmaximierer sein, der
die Priferenzen seiner Richter iiberhaupt nicht in Rechnung stellt. Sind Gesetz-
geber aber strategische Nutzenmaximierer, dann versuchen sie, die Préferenzen
des Gerichts zu antizipieren und die eigenen Gesetzesinitiativen so zu formulieren,
dass die Wahrscheinlichkeit, vom Gericht zuriickgepfiffen zu werden, gering ist.
So gesehen ist jedes von einem obersten Gericht kassiertes Gesetz ein Ausdruck
fehlerhafter Erwartungen in Bezug auf die Priferenzen der Richter.

E. Ein Vergleich zwischen
de jure und de facto Unabhingigkeit

Wird von den konkreten Eigenschaften der beiden gerade prasentierten Indikato-
ren abgesehen, so konnte argumentiert werden, dass die Differenz zwischen de jure
und de facto Indikator optimalerweise null sein sollte, weil das eine hohe Uberein-
stimmung zwischen de jure und de facto Unabhingigkeit indizieren wiirde, was
normativ wiinschenswert erscheint. Andererseits wire die Differenz auch null,
wenn beide Indikatoren sehr geringe Werte aufweisen. Aufgrund der spezifischen
Eigenschaften der beiden hier vorliegenden Indikatoren ist eine Subtraktion ohne-
hin nicht sinnvoll, da die beiden Indikatoren ja auf unterschiedlichen Variablen be-
ruhen. Der de facto Indikator beruht zwar zum Teil auf einer de jure-Basis (z. B.
Variable 13), aber viele der Variablen sind eben nicht deckungsgleich und ihre
Subtraktion ist folglich wenig sinnvoll.

Damit wenden wir uns einem ersten Vergleich des de jure mit dem de facto Indi-
kator zu. Wir haben oben argumentiert, dass eine unabhingige Justiz potentiell
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wohlfahrtssteigernd ist und dass rationale Politiker somit einen Anreiz haben, die
Justiz zumindest unabhingig erscheinen zu lassen. Es kann somit erwartet werden,
dass

(1) Mittelwert de jure > Mittelwert de facto (0,631 > 0,553) ,

was tatsdchlich der Fall ist, wie die Daten in Klammern zeigen. Ganz dhnlich
wiirde man erwarten, dass die Standardabweichung des de jure Indikators geringer
sein mii3te als die des de facto Indikators. Auch das ist der Fall:

(2)  Standardabweichung de jure < Standardabweichung de facto (0,159 < 0,252) .

Ebenfalls naheliegend ist es, die Werte verschiedener Landergruppen miteinan-
der zu vergleichen. Hier konnten die Transformationsldnder in Mittel- und Ost-
europa von besonderem Interesse sein. Sie alle haben die rechtlichen Grundlagen
ihrer Gerichte erst kiirzlich gedndert und man kann deshalb erwarten, dass sie
einen relativ hohen Wert beim de jure-Indikator erreichen sollten. Ihre de facto-
Werte sollten dagegen geringer sein, vor allem wegen der im letzten Abschnitt dis-
kutierten Anderungsresistenz dieses Indikators. Wir haben die Werte fiir die Lan-
der Mittel- und Osteuropas einfach denen der Mitgliedstaaten der EU gegeniiber-
gestellt. Hier verfiigen wir iiber Daten aus 13 Lindern. Die Unterschiede im Mit-
telwert des de jure-Indikators sind tatsdchlich nicht besonders grofl (0,628 and
0,678). Uberraschend ist allerdings, dass der Mittelwert fiir die mittel- und osteuro-
paischen Linder unter dem fiir alle Lander giiltigen Mittelwert liegt.

In Bezug auf den de facto Indikator wiirde man erwarten, dass die Lander Mit-
tel- und Osteuropas (i) schlechter abschneiden sollten als die der Europiischen
Union und (ii) dass ihre Standardabweichung hoher sein sollte.

(3) Mittelwert de factocgg|s < Mittelwert de factogy)s (0,482 < 0,733)

(4) Standardabweichung de factocgg)3 > Standardabweichung de factogy3
(0,292 > 0,162)

Diese Vergleiche konnen auch interpretiert werden als eine Art Plausibilitatstest
fiir die hier prasentierten Daten. Ein Vergleich der ermittelten Indikatorwerte
zwischen verschiedenen Lindergruppen konnte ebenfalls von Interesse sein. Wir
haben beide Indikatorwerte als Durchschnitte der jeweiligen Regionen in Tabelle 3
aufgenommen:

In den letzten Jahren ist eine Literatur entstanden, die z. B. die Qualitidt der vom
Staat bereitgestellten Kollektivgiiter unter Riickgriff auf die Rechtsfamilie erklért,
der das Privatrecht eines Staates zuzuordnen ist (La Porta et al. 1999). Es ist des-
halb naheliegend zu fragen, ob die Indikatorwerte zwischen den verschiedenen
Rechtsfamilien signifikante Unterschiede aufweisen. Die entsprechenden Durch-
schnittswerte finden sich in Tabelle 4.
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Tabelle 3
Indikatordurchschnittswerte nach Regionen
Region Zahl beriicksich- [ Durchschnitt | Zahl beriicksich- | Durchschnitt
tigter Lander de jure tigter Lénder de facto
Asien 20 0,567 17 0,628
Afrika 19 0,590 15 0,376
Nord-Amerika 3 0,723 2 0,649
Mittel-Amerika 0,640 0,535
Siid-Amerika 11 0,737 11 0,475
Australien 4 0,627 4 0,589
Europa 30 0,649 28 0,616
Tabelle 4
Indikatordurchschnittswerte nach Rechtsfamilien

(Privat-) Zahl beriicksich- | Durchschnitt | Zahl beriicksich- | Durchschnitt
Rechtsfamilie tigter Lander de jure tigter Lander de facto
Englisch 7 0,648 25 0,487
Franzosisch 35 0,647 31 0,570
Deutsch 7 0,574 7 0,766
Skandinavisch 0,620 0,659

Wir wenden uns jetzt der Analyse der Korrelationskoeffizienten unserer Indika-
toren mit anderen Indikatoren zu, die vergleichbaren Zwecken dienen. Die Daten
des ICRG sind oben bereits erwihnt worden. Sie sind hier dem Economic Freedom
Index enthommen (Gwartney, Lawson, and Samida 2000). Das bedeutet allerdings
auch, dass sie bereits korrigiert worden sind. Gwartney et al. (2000, 236) schrei-
ben, dass die ICRG-Werte von den frithen 90er Jahren an unerklirlich gestiegen
sind und deshalb einer Maximum-Minimum-Modifikation unterzogen wurden. Da-
riiber hinaus sind einige Linder, fiir die keine Daten zur Verfiigung standen, ein-
fach auf der Basis benachbarter Linder bewertet worden; so wurden Estland und
Litauen etwa auf der Basis von Polen und Russland bewertet, Slowenien auf Basis
Tschechiens und der Slowakei.'® Es gibt also einiges an diesen Daten zu kriti-
sieren. Dennoch ist es iiberraschend, dass die Korrelation mit unserem de jure Indi-
kator noch nicht einmal das korrekte Vorzeichen aufweist; dies ist zwar der Fall in
Bezug auf den de facto Indikator, dennoch handelt es sich hier um eine eher mode-
rate Korrelation.

16 Ein anderes Land, fiir das wir ebenfalls iiber Originaldaten verfiigen, wurde auf der
Basis eines scheinbar dhnlichen Landes evaluiert, namlich Mauritius auf der Basis von Bots-
wana.
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Ganz dhnlich sieht es aus, wenn man die Indikatoren mit den Daten vergleicht,
die von der Economist Intelligence Unit (EIU) zur Verfiigung gestellt wurden und
die die Transparenz sowie die Verantwortlichkeit (,,accountability”) von 60
Rechtssystemen abbilden sollen. Zumindest stimmen hier die Vorzeichen in
beiden Fillen, der Korrelationskoeffizient fiir de facto ist deutlich hoher als der
fiir de jure.

»Smithey* steht fiir eine Verdffentlichung von Smithey und Ishiyama (2000),
die versucht haben, die unterschiedlichen Grade von Justizmacht und Justizunab-
hingigkeit zu erkliren, die von den verschiedenen Gesetzgebern in Mittel- und
Osteuropa gewihlt wurden. Sie konstruieren einen Machtindikator der Justiz, der
einige Ahnlichkeiten mit dem hier vorgestellten Indikator hat. Um so iiberraschen-
der ist es, dass ihr Indikator negativ mit dem hier prasentierten Indikator korreliert
ist. Allerdings iiberschneiden sich die von beiden Indikatoren beriicksichtigten
Gruppen nur um 14 Lander.

Tabelle 5

Korrelationsmatrix fiir die Indikatoren zur Justizunabhingigkeit
mit anderen Indikatoren

De jure | De facto | ICRG EIU Freedom | Heritage/ | Smithey
House | Wall Street
Journal
De jure 1
De facto 0.220 1
ICRG -0.056 0.576 1
EIU 0.157 0.388 0.648 1
Freedom
House -0.243 | -0.401 | -0.517 | -0.791 1
Heritage /
Wall Street | -0.255 | -0.477 | -0.625 | -0.850 0.752 1
Smithey -0.258 0.277 | -0.222 | -0.170 0.06 0.334 1

Erldauterungen: ICRG ist die Variable ,,rule of law*, so wie sie von Gwartney, Lawson, und Samida
(2000) veroffentlicht wurde; EIU ist ein von der Intelligence Unit des Economist verdffentlichter Indika-
tor, der insbesondere die Transparenz und Verantwortlichkeit der Rechtssysteme reflektieren soll; Freedom
House reprasentiert ,,zivile Freiheiten und Rechte* auf einer Skala von 1 bis 7, wobei 1 der hdchstmog-
liche Wert ist. Ein negatives Vorzeichen steht hier fiir eine positive Korrelation mit den anderen Indika-
toren. Heritage/Wall Street Journal ist ein anderer Indikator fiir 6konomische Freiheiten, der mit dem
Economic Freedom Index im Wettbewerb steht. Die Variable, die am ehesten in Zusammenhang mit der
Unabhingigkeit der Justiz zu bringen ist, ist die Sicherheit der Eigentumsrechte; sie wurde hier genutzt.
Die Eigentumsrechte werden auf einer Skala von 1 bis 5 angegeben, wobei 5 den hochstméglichen Wert
angibt (Korrelationen sollten somit ein positives Vorzeichen haben, bis auf die mit dem Freedom House
Indikator). ,,Smithey* schlieBlich steht fiir das AusmaB von Justizkompetenz und -unabhingigkeit, das fiir
einige Staaten Mittel- und Osteuropas ermittelt wurde.
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Viele Korrelationskoeffizienten weisen eher geringe Werte auf, was auf den ers-
ten Blick etwas irritierend erscheinen mag. Andererseits bilden die Indikatoren ja
auch unterschiedliche Sachverhalte ab. Ein Vorteil des hier prasentierten Indikators
ist, dass er auf objektiven Daten beruht und intersubjektiv iiberpriifbar ist, mithin
von jedem Interessierten repliziert werden kann. Dies ist fiir die meisten anderen
Indikatoren eindeutig nicht der Fall. Dariiber hinaus gehen wir davon aus, dass die
im Indikator beriicksichtigten Variablen tatsdchlich die wichtigsten Aspekte be-
riicksichtigen, an die man denkt, wenn man von Justizunabhingigkeit spricht.
Uberraschend geringe Korrelationskoeffizienten kénnten somit auch ein Hinweis
darauf sein, dass die Korrelation zwischen den verschiedenen Konzepten eben tat-
sdchlich nicht so grof} ist, wie man intuitiv unterstellen wiirde. Dieses Ergebnis
allein ist bereits interessant. Aber die Daten kdnnen auch genutzt werden, um zu
fragen, ob die Justizunabhingigkeit eines Landes Konsequenzen fiir 6konomisch
relevante Groflen wie Investitionsvolumen, Einkommen und Wachstum hat.

F. Erste Ergebnisse

In einer ersten Studie auf Basis der gerade présentierten Indikatoren stellen Feld
und Voigt (2003) fest, dass die de jure Unabhéngigkeit der Justiz keine Konsequen-
zen fiir das Wachstum eines Landes hat. Anders sieht es allerdings bei der de facto
Justizunabhingigkeit aus: auf der Basis von 56 Léndern zeigt sich, dass eine hohe-
re de facto Justizunabhingigkeit tatsdchlich zu hoherem Wachstum fiihrt. Dieses
Ergebnis bleibt robust, auch wenn man auf eine Vielzahl zusitzlicher sowohl juris-
tischer als auch politischer Variablen kontrolliert, aber auch auf die Konstruktion
des Indikators selbst (etwa die Zahl der Variablen, fiir die Daten vorhanden sein
miissen, sukzessive erhoht). Die Autoren schlieBen daraus, dass ein hoher Grad
von de facto Justizunabhingigkeit wachstumsforderlich ist.

Der nichste logische Schritt besteht dann darin zu fragen, wie man die Differenz
zwischen de jure und de facto Justizunabhéngigkeit erkldren kann. Hier wird die
Justizunabhingigkeit also nicht mehr als exogen gegeben unterstellt, sondern
endogenisiert. Aus der Korrelationsmatrix geht bereits hervor, dass der partielle
Korrelationskoeffizient zwischen dem de jure und dem de facto Indikator mit 0,22
ziemlich gering ist. Folglich ist de jure Unabhingigkeit der Justiz ein eher unzu-
verldssiger Indikator fiir die in einem Land faktisch realisierte Justizunabhingig-
keit. In einer ersten Analyse unterscheiden Hayo und Voigt (2003) zwischen erkl-
renden Variablen, die dem bewussten Zugriff zumindest kurz- bis mittelfristig ver-
sperrt sind und erkldarenden Variablen, die zumindest prinzipiell auch kurzfristig
gedndert werden konnen. Zur ersten Gruppe wird die ethnische Vielfalt einer Ge-
sellschaft gerechnet, die religiosen Traditionen ihrer Mitglieder und ihre Rechts-
tradition. Beispiele fiir Variablen, die zumindest prinzipiell beeinflussbar erschei-
nen, sind die Zahl der Vetospieler eines politischen Systems, die Frage, ob es sich
um ein foderales oder ein zentralistisch verfasstes Land handelt und welche Art
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von Gerichtsbarkeit in einem Land genutzt wird. Eine solche Gruppierung der Va-
riablen wurde gewahlt, weil man damit einer Antwort auf die Frage ndher kommt,
bis zu welchem AusmaB Gesellschaften es in der Hand haben, sich eine Justiz zu
geben, die nicht nur formell, sondern auch faktisch unabhingig ist.

Unter Nutzung eines rigorosen Reduktionsalgorithmus’ erweisen sich fiinf Va-
riablen als besonders relevant, um das tatsichlich realisierte Ausmal} der Justi-
zunabhingigkeit erkldren zu konnen. Einem hohen AusmaB sind demzufolge for-
derlich (1) ein hohes MaB an de jure Unabhingigkeit, (2) ein hohes Pro-Kopf-Ein-
kommen, (3) Vertrauen der Bevolkerung in ihr Rechtssystem, (4) politische Insta-
bilitdt (!) sowie (5) parlamentarische (im Gegensatz zu présidialen) Systeme.
Diese Ergebnisse miissen jedoch mit Vorsicht genossen werden: einige Variablen,
von denen die Autoren erwartet hatten, dass sie deutlich signifikant sein wiirden,
wie etwa der Faktor ,kollektives Handelnspotential®, haben sich als insignifikant
erwiesen. Da diese Daten nur fiir eine geringe Zahl von Landern verfiigbar sind, ist
nicht ausgeschlossen, dass die verschiedenen Konsequenzen des kollektiven Han-
delns nicht hinreichend prazise erfasst werden konnen. Die Konstruktion einer Va-
riablen mit dhnlichem Inhalt, die fiir eine grolere Zahl von Landern verfiigbar ist,
erscheint somit wiinschenswert.

G. Offene Fragen

Wenn das faktische Ausmall der Unabhéngigkeit der Justiz Wachstumskon-
sequenzen hat, liegt es nahe, auch nach 6konomisch relevanten Konsequenzen ver-
wandter Organisationen zu fragen, insbesondere nach den 6konomischen Kon-
sequenzen der verschiedenen Formen, die Staatsanwaltschaft zu organisieren. In
einigen Rechtsbereichen kann die Justiz ja gar nicht von sich aus titig werden, son-
dern ist auf die Initiative der Staatsanwaltschaft angewiesen. Aaken, Salzberger
und Voigt (2002) argumentieren, dass die Organisationsform der Staatsanwaltschaft
eine wichtige Determinante fiir die Zahl von Straftaten darstellen konnte, die in
einem Land von Politikern begangen werden. Sind Justizminister z. B. Staats-
anwilten gegeniiber weisungsbefugt, so ist nicht auszuschlieSen, dass sie Strafta-
ten, die von Politikern begangen wurden, nicht mit allergroStem Nachdruck verfol-
gen lassen bzw. eine Verfolgung sogar verhindern werden. Eine empirische Uber-
priifung dieser und verwandter Hypothesen ist in Arbeit.

Strukturell bestehen zwischen der Unabhingigkeit der Justiz und der Unabhan-
gigkeit von Zentralbanken grofle Gemeinsamkeiten (Voigt 2002). In der Literatur
zur Unabhingigkeit der Zentralbank wird Unabhingigkeit zumeist als exogene
Variable modelliert. Die Erkldrung der unterschiedlichen Grade der de facto Un-
abhingigkeit bleibt ein eindeutiges Defizit dieser Theorie (Berger 1997). Eine Er-
klarungshypothese konnte lauten, dass ein hohes MaB an de facto Justizunabhin-
gigkeit einem hohen Mal} an de facto Zentralbankunabingigkeit forderlich sein
konnte. Die empirische Uberpriifung dieser Hypothese ist jedoch aufgrund der vor-
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liegenden Daten zur faktischen Unabhéngigkeit von Zentralbanken nicht leicht zu
iiberpriifen.!” Ein weiterer Schritt wire die Untersuchung der 6konomischen Kon-
sequenzen anderer Regierungsorgane wie etwa Wettbewerbsbehorden oder Um-
weltdmter.
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ble konnte beide MafBe erklaren, etwa ,,Stabilitdts“- oder ,,Rechtsstaatskultur (siche z. B.
Hayo 1998 oder Voigr 2002).
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den prisentiert vor der Annual Conference of the World Economic Freedom Network in
Vaduz im November 2000 und im konstitutionenokonomischen Seminar der Universitit
Fribourg in der Schweiz. Alle verbliebenen Fehler gehen allein zu Lasten des Autors.
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Korreferat zum Beitrag von Stefan Voigt

Versprechen glaubhaft machen - zwei neue Indikatoren
zur Messung von Justizunabhingigkeit

Von Werner Pascha, Duisburg

Der Beitrag nimmt auf wirtschaftsempirischer Basis eine zentrale Fragestellung
der Verfassungsokonomik auf: das Dilemma des starken Staates. Wie kann der
Staat in wachsenden Volkswirtschaften einerseits stark genug sein, die Vorausset-
zungen fiir eine funktionstiichtige Marktwirtschaft zu schaffen, andererseits
schwach genug, diese Macht nicht zu missbrauchen? Voigt folgt dem Gedanken,
der Verankerung rechtsstaatlicher Prinzipien eine zentrale Bedeutung beizumessen.
Es reiche aber nicht, rechtsstaatliche Regeln einfach zu postulieren. Um als glaub-
hafte Bindung der Regierung ernst genommen zu werden, miissten sie vielmehr
von einer Justiz angewendet werden, deren Unabhingigkeit sichergestellt sei.
Selbst dabei geniige es nach Voigt nicht, eine solche Unabhingigkeit nur formal
bzw. de jure einzurichten. Vielmehr miisse sich eine solche Unabhingigkeit auch
de facto belegen lassen, um als verldsslich gelten zu kdnnen.

Aus wirtschaftsempirischer Sicht ergibt sich damit fiir Voigt eine klare Auf-
gabenstellung: die Justizunabhingigkeit als (erkldarende) Variable operationalisie-
ren, Landerwerte im Querschnittsvergleich ermitteln und diese Daten verwenden,
um Zusammenhénge zwischen Justizabhéngigkeit und Wirtschaftswachstum — oder
dhnliche zu erkldrende Grofen — zu untersuchen.

Im vorliegenden Papier greift Voigt dabei insbesondere die folgenden Aufgaben
auf:

o die Aufstellung objektiver, im Sinne intersubjektiv iiberpriifbarer, Kriterien,

e die operationale Trennung von Indikatoren einer de jure- und einer de facto-
Justizunabhingigkeit,

e die Vorstellung einer internationalen Querschnittsuntersuchung fiir diese zwei
Indikatoren sowie

e Plausibilititstests zur Uberpriifung der dabei erzielten Ergebnisse.

Auf die Anschlussaufgabe, den statistischen Zusammenhang zwischen diesen
Indikatoren und der volkswirtschaftlichen Performanz zu untersuchen, wird im
Text nur kurz verwiesen. Sie wird an anderer Stelle verdffentlicht (Feld und Voigt
2003) und ist von daher nicht Gegenstand des vorliegenden Kommentars.
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Bevor auf die oben skizzierten Aspekte eingegangen wird, soll die grundlegende
These zur Rolle der Justizunabhéngigkeit gewiirdigt werden. Grundsétzlich ist der
Uberlegung zuzustimmen, dass eine glaubhafte Selbstbindung des ,,starken Staa-
tes* durch die Einrichtung einer unabhingigen Justiz erfolgen konnte. Wenn sich
beziiglich des Politikerverhaltens jedoch das Dilemma des starken Staates stellt,
dann stellt sich beziiglich der Richter das Dilemma der ,,starken Justiz“: Einerseits
sollen die Gerichte stark genug sein, die Einhaltung des Rechts auch gegen die
(kurzfristigen) Interessen der anderen Gewalten sicherzustellen, andererseits sollen
sie diese Macht nicht missbrauchen. Voigt sieht dieses Problem (vgl. Fufinote 2
seines Textes), bietet aber m. E. auBer der Erwidgung, die Anreize der Richter ent-
sprechend auszugestalten, keine konkretisierte Losung an.

Dass die Problematik keine geringe ist, kann anhand eines Vergleichs mit
einem anderen in der Literatur hdufiger diskutierten Fall einer unabhingigen
Agentur gezeigt werden: der Zentralbankunabhingigkeit. Auch hier fragt sich
namlich, warum ein ,,wirklich* unabhingiger Zentralbankgouverneur das i.d.R.
im Mittelpunkt stehende Ziel einer Geldwertstabilitit tatsidchlich verfolgen sollte.
Reputationseffekten kommt dabei offenbar eine besondere Rolle zu. Dieser
Mechanismus wird allerdings in der Geldpolitik durch Eigenheiten dieser Politik-
arena erleichtert: Das Ziel der Geldwertstabilitét ist relativ klar definiert, und der
Grad der Zielerreichung kann — cum grano salis — eindeutig und intersubjektiv
nachvollziehbar bestimmt werden. Beides ist im Falle der Justiz keineswegs
gegeben. Das Ziel der Verfassungs- bzw. Gesetzestreue (hochst-)richterlicher
Entscheidungen kann nicht auf einfache, transparente, intersubjektiv zweifelsfrei
nachvollziehbare Art formuliert und insbesondere iiberpriift werden. Die Verfas-
sungs- bzw. Gesetzeskonformitét solcher richterlicher Entscheidungen kann also
— auBler im Falle offensichtlicher, kruder VerstoBe — nicht vom Ergebnis her, son-
dern nur von einem empathiegetragenen Verstandnis des Entscheidungsprozesses
getragen sein.

Von daher ist nachvollziehbar und Voigt zuzustimmen, dass simpel gestrickte
Mechanismen wie monetire Anreize (Fufinote 2) gewiss nicht in der Lage sind,
diese Problematik in den Griff zu bekommen. Eher konnte darauf gesetzt werden,
nur solche Richter auszuwihlen, von denen man ein entsprechendes intrinsisches
Ethos der Verfassungs- und Gesetzestreue erwarten kann. Potenzielle Kandidaten
konnten diese Eigenschaft durch im Zweifel jahrzehntelangen verantwortungs-
bewussten Dienst in weniger gehobenen Positionen signalisieren, mit dem sie ein
entsprechendes Reputationskapital aufgebaut haben. Damit ist die positive Wir-
kung der Justizunabhingigkeit von einem institutionellen Umfeld abhingig, in
dem insbesondere informelle Institutionen (,,Ethos®, Netzwerkcharakter eines
gleich gesinnten Richterkollegiums etc.) eine nicht unwesentliche Rolle spielen.
Ein weiterer Kontrollmechanismus konnte in einem zivilgesellschaftlichen Umfeld
bestehen, in dem Nicht-Regierungsorganisationen (NGOs) bzw. eine mediale
Offentlichkeit das Handeln der Justiz kritisch begleiten. Auch hier wire weiter
zu fragen, wie ein solcher — moglicherweise auch an kurzfristigen Interessen und
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Perzeptionen orientierter — Druck auf die Justiz diese in dem Dilemma von in-
dependence und accountability erfolgversprechend leiten konnte.

Es sollte klargestellt werden, dass es hier nicht um die normative Frage geht,
wie die Justizunabhéngigkeit verankert sein sollte. Vielmehr geht es darum, dass
die Justizunabhingigkeit nach dem Gesagten im Sinne ,,unbeschrinkter Hand-
lungsfreiheit®, so auch Voigt, nicht alleine ausreicht, um als Explanans volkswirt-
schaftlicher Performanzindikatoren zu dienen. Es ist keineswegs offensichtlich,
dass alle von Voigt untersuchten Linder dieses Problem erfolgreich geldst haben
bzw. dass der Losungsansatz eine hundertprozentige Korrelation mit dem Grad der
beobachteten Justizunabhéngigkeit aufweist. Hier bieten sich Ankniipfungspunkte,
die Funktionalitit von Justizunabhangigkeit in ihrem institutionellen Umfeld zu-
kiinftig noch stéirker zu thematisieren.

Mit der Umsetzung seiner Uberlegungen erhebt Voigt nun insbesondere den An-
spruch, objektive — im Sinne von intersubjektiv nachpriifbarer — Datensétze zu ver-
wenden. Er orientiert sich dabei an Befragungskonzepten, wie sie in dhnlicher
Form im Zusammenhang mit dem Problemkreis der Zentralbankunabhéngigkeit
verwendet werden und von daher in der Tat interessante Ergebnisse versprechen.

Wenn Voigt zusitzlich de jure- und de facto-Justizunabhingigkeit unterscheidet,
ist dem Autor gerade vor dem Hintergrund des eben Gesagten grundsitzlich darin
zuzustimmen, es nicht bei einer lediglich formalen Feststellung des Abhangigkeits-
grades der Justiz zu belassen. Man hitte sich allerdings beziiglich der faktischen
Unabhingigkeit mehr Fragen dazu wiinschen konnen, ob die Justizunabhingigkeit
tatsdchlich durch ergédnzende (informelle) Institutionen sichergestellt wird.

Ein weiteres, konkreteres Problem kann sich daraus ergeben, dass de jure- und
de facto- Aspekte nicht immer eindeutig abzugrenzen sind, wenn das entscheidende
Kriterium von de jure-Indikatoren fiir Unabhingigkeit sein soll, ,allein auf den
rechtlichen Grundlagen* zu beruhen. Dies zeigt sich etwa an der Frage, wie Ande-
rungen der rechtlichen Rahmenbedingungen behandelt werden. Die Frage nach der
Schwierigkeit, die Verfassung zu dndern, ist dem de jure-Indikatorenbiindel zu-
geordnet (Frage 2), die Frage nach einer tatsichlichen Anderung dem de facto-
Biindel (Frage 19).

Ein weiteres Problem ergibt sich daraus, ob tatsichlich alle verwendeten Indika-
toren einen eindeutigen Hinweis auf Justizunabhéngigkeit erlauben. Moglicherwei-
se sind sie schwerer interpretierbar, wenn man strategisches und opportunistisches
Verhalten zuldsst — und dies muss man, denn vor genau diesem Hintergrund stellt
sich ja die Problematik des ,,Wer bewacht die Wachter?“. Ein angemessenes Ein-
kommen bzw. Budget der Richter (Fragen 17 und 18) wird z. B. als Ausdruck von
de facto-Unabhingigkeit gedeutet. Umgekehrt konnte dies aber auch einem Ver-
such der Politik entsprechen, das Wohlverhalten der Richterschaft sicherzustellen,
wie Voigt selber in Fufinote 13 zu bedenken gibt. Der Indikator ist dann aber ambi-
valent und wenig geeignet, eine funktionstiichtige Unabhéngigkeit im Sinne des
Untersuchungsansatzes anzuzeigen.
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Ambivalent erscheint auch das Fragenbiindel 13 bis 15, welches eine Abwei-
chung der tatsiachlichen Amtsdauer von Richtern gegeniiber der nach den Statuten
zu erwartenden Amtsdauer thematisiert. Eine solche Abweichung, d. h. das Auf-
treten gekiirzter Amtszeiten, wird von Voigt als Hinweis auf mangelnde Justiz-
unabhingigkeit gedeutet. Es kann aber ganz natiirliche Griinde dafiir geben, z. B.
eine ernsthafte Erkrankung oder gar den Tod eines amtierenden Richters. Gerade
in besonders funktionstiichtigen Justizsystemen konnte nach dem weiter oben Ge-
sagten erwartet werden, dass berufene Richter bereits ein hohes Reputationskapital
aufgebaut haben und von daher relativ alt sind; dann ist mit einer besonderen An-
falligkeit gegeniiber verkiirzten Amtszeiten zu rechnen, so dass sich in diesem Fall
der Zusammenhang zwischen dem Auftreten verkiirzter Amtszeiten und der Unab-
hingigkeit von Richtern sogar umkehren konnte. Selbst im Falle ernsthafter Ver-
gehen von Richtern kann gefragt werden, ob der Glaubwiirdigkeit der Justiz besser
damit gedient wire, solche Richter im Amt zu belassen — eine Implikation der Fra-
gen 13 bis 15 - oder sie aus dem Amt zu entfernen; verlieren solche Richter tat-
sachlich vorzeitig ihr Amt, wiirde das eher fiir eine Justizunabhéngigkeit sprechen
als dagegen.

Mit der Umsetzung in einen empirisch fundierten Datensatz ist Voigt ein wich-
tiger Schritt gelungen. Sicher wird die Untersuchung auch zukiinftig immer wieder
herangezogen werden konnen, um die Datenreihen fiir weitere Analysen zu ver-
wenden bzw. als Referenz zu konsultieren. Insgesamt wird das Befragungsdesign
iiberzeugend vorgestellt. Dass die Umfrage natiirlich immer noch Wiinsche offen
ldsst, etwa hinsichtlich der Zahl der Beobachtungen, versteht sich von selbst. An-
gesichts des weiten Befragtenkreises und eines moglichen bias bei der Auswahl
hitte man sich eine Bemerkung dazu gewiinscht, ob es bei mehreren Befragten zu
einem Land signifikant unterschiedliche Beurteilungen gegeben hat. Sind die Fra-
gen wirklich so ,,objektiv zu beantworten, wie es auf den ersten Blick scheinen
mag? Die Kompetenz des hochsten Gerichtes zur Priifung der Verfassungskonfor-
mitét (,,constitutional review") (Frage 11) mag z. B. gar nicht so leicht zu bestim-
men sein. Das gilt beispielsweise fiir Japan, wo weder klar ist, wie die Verfassung
in dieser Hinsicht exakt zu interpretieren ist, noch ob der Oberste Gerichtshof
tatsdchlich die faktische Moglichkeit hitte, eine constitutional review ernsthaft
um- und durchzusetzen (vgl. etwa Bolz 1996).

Immerhin sieht Voigt eine ganze Reihe von Plausibilitétstests vor, um Aussagen
zur Datengiite und -brauchbarkeit zu machen. Dies ist gerade deshalb zu begriifien,
weil einige der Landerergebnisse doch sehr iiberraschen, wie Voigt ehrlicherweise
offensiv diskutiert. Vor dem Hintergrund des oben Gesagten wiirde ich vermuten,
dass einige der zunichst schwer nachvollziehbaren Einordnungen in Zusammen-
hang mit der Ambivalenz mancher Indikatoren stehen.

Erniichternd ist auch die geringe, zum Teil sogar negative Korrelation der Voigt-
schen Justizunabhangigkeit mit verwandten Konzepten wie Regelorientierung oder
,»Zivile Freiheiten und Rechte* (vgl. Tab. 3 des Textes). Neben der Datengiite bietet
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Voigt hierzu die Uberlegung an, dass die Korrelation zwischen den verschiedenen
Indikatoren vielleicht tatsichlich nicht so hoch wie oftmals vermutet sei. Ich wiirde
eine Erklarung — abgesehen von den Datenproblemen — darin suchen, dass vor dem
Hintergrund der quis custodit custodes-Problematik nicht einzelne Eigenschaften
von Volkswirtschaften entscheidend sind, sondern ganze Arrangements aus forma-
len und informellen Institutionen unter Einschluss von konkreten Organisationen.
Lassen sich die Arrangements nicht auf einzelne Grundtypen reduzieren — was
man immerhin versuchen konnte —, so diirften Querschnittsvergleiche zu einzelnen
relevanten Institutionen oder Organisationen immer nur gering korrelierte Rang-
ordnungen liefern, was ernsthafte Konsequenzen fiir ihre Verwendung in weiterge-
henden Regressionen auf volkswirtschaftliche Performanzgroflen hitte.

Insgesamt lduft dies auf das Pladoyer zu, dass der statistisch-quantitative Ansatz,
wie ihn Voigt exemplarisch durchdekliniert, durch vertiefte Landerstudien ergénzt
werden miisste, um die moglicherweise komplexen Arrangements einer funktions-
tiichtigen Justizunabhéngigkeit zu identifizieren. Voigts Untersuchung ist auch fiir
eine solche Aufgabenstellung hilfreich, da sie besonders interessante, weil iiberra-
schende, Fille identifiziert, deren Weiterverfolgung einen besonderen Erkenntnis-
fortschritt verspricht.

Gerade dieser letzte Punkt weist auf eine besondere Qualitat des Beitrags von
Voigt hin: Er ist nicht nur ein Schritt im Rahmen eines personlichen Forschungs-
programms, sondern er bietet dariiber hinaus Ankniipfungspunkte fiir andere For-
schungslinien. So wirft er ein interessantes Schlaglicht auf die neuere Debatte,
welche Privatrechtstradition der Performanz einer Volkswirtschaft besonders zu-
triglich sei. Ein einflussreiches Argument in dieser Diskussion geht dahin, dass
durch das angloamerikanische common law schédliche Uber- und Eingriffe des
Staates eher verhindert werden konnten als im Rahmen der kontinentaleuropéisch-
etatistischen Rechtstradition (vgl. LaPorta et al. 1999). Voigts Daten zeigen (vgl.
Tab. 4), dass de jure die Justizunabhingigkeit innerhalb der englischen Rechts-
familie zwar besonders hoch ist — allerdings selbst hier nicht gegeniiber Landern
mit einer franzdsischen Rechtstradition —, dass aber de facto die Unabhingigkeit in
Léandern mit deutscher Tradition deutlich hoher sein konnte.

Wenn man von einem wissenschaftlichen Beitrag nicht erwartet, Fragen ab-
schlieBend zu beantworten, sondern interessante Fragen aufzuwerfen und zu be-
handeln, dann hat Voigts Papier Beachtliches geleistet: ein gut zubereitetes food
for thought, dem man eine weite Resonanz wiinscht.
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Wirtschaftliche Entwicklung
und Selbstregulierung'

Von Dirk Wentzel, Pforzheim?

A. Alte Probleme und eine neue Perspektive

Okonomen zeigten schon immer groBes Interesse an den Bestimmungsfaktoren
fiir die erfolgreiche wirtschaftliche Entwicklung von Léandern. Tatsachlich war es
Adam Smith’s ,,Wohlstand der Nationen* (1776/1997), der den Beginn der Wirt-
schaftswissenschaften als eigenstindige Sozialwissenschaft begriindete. Schum-
peter (1912) hatte ebenfalls schon frilh einen grundlegenden Beitrag iiber die
,»Theorie wirtschaftlicher Entwicklung* geliefert, und auch Hirschman (1958) pra-
sentierte eine Strategie wirtschaftlicher Entwicklung, eine exzellente Analyse, die
auch heute noch aktuell und lesenswert ist. Aber obwohl Okonomen und andere
Sozialwissenschaftler diesen Problembereich seit nunmehr 200 Jahren diskutieren,
hat er dennoch nichts an Faszination verloren. Der Hauptgrund fiir das ,,jugend-
liche Auftreten” einer alten Frage ist vergleichsweise einfach: Entwicklung impli-
ziert immer auch Wandel — und manchmal auch eine Art von ,,schopferischer Zer-
storung* im Schumpeterschen Sinne: Vormals reiche Linder wurden arm, und
manche arme Liander wurden reich.

Viele Bedingungen fiir erfolgreiche wirtschaftliche Entwicklung und Wachstum
sind in der Literatur unter dem Stichwort ,Neue Entwicklungstheorie* diskutiert
worden. Zu nennen sind etwa die Auswirkungen von Rechtstaatlichkeit (rule of
law), von gesicherten Eigentumsrechten, von Schul- und héherer Bildung als In-
vestition in Humanvermégen, von Sozialkapital und Netzwerken, von politischer
Stabilitat und dem relativen Einfluss von Interessengruppen und von der Effizienz
makrookonomischer Reformen. Der Zweck des vorliegenden Beitrags ist es, einen
neuen Gesichtspunkt vorzustellen, der eine andere Perspektive auf einige Entwick-

! Der vorliegende Beitrag ist Teil eines Forschungsprojektes iiber ,Institutionen der
Selbstregulierung in den elektronischen Medien“, das an der Pennsylvania State University
im Zeitraum von September 2000 bis Juni 2002 durchgefiihrt wurde. Der Autor bedankt sich
herzlich bei der Alexander von Humboldt Stiftung fiir die Unterstiitzung durch ein Feodor-
Lynen-Forschungsstipendum.

2 Ich mochte mich bedanken fiir kritische Kommentare bei Gerrit Fey, Mark Oelmann,
Alfred Schiiller und Tini Wentzel. Ein besonderer Dank gilt dem Korreferenten Hans Nutzin-
ger fiir zahlreiche Hinweise und Anmerkungen und Hannelore Hamel fiir die groie Unter-
stiitzung bei der Endredaktion.
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lungsaspekte ermoglicht. Im Kern geht es um die Verbindung der Idee der Selbst-
regulierung® mit Fragen wirtschaftlicher Entwicklung. Die folgenden Hypothesen
sind die Leitlinien des vorliegenden Beitrags:

1. Wirtschaftliche Entwicklung benétigt und produziert Freiheit. Die Handlungs-
freiheit der Menschen ist notwendige Vorbedingung fiir wirtschaftlichen Wohl-
stand.

2. Selbstregulierung ist ein Ausdruck von institutionalisierter Freiheit. Sie kann
als Verbindung zwischen Freiheit und Entwicklung dienen.

3. Entwicklung kann auf zwei Ebenen diskutiert werden, namlich auf der Ebene
der unterentwickelten wie auch auf der Ebene der entwickelten Lander. Selbst-
regulierung kann die 6konomische Leistungsfahigkeit auf beiden Ebenen er-
hohen.

4. Selbstregulierung basiert auf formalen und informalen Institutionen. Wirt-
schafts- und Ordnungspolitik kann die Vorbedingungen fiir erfolgreiche Selbst-
regulierung in vielfaltiger Weise beeinflussen.

5. Staatliche Regulierung und biirokratische Prozeduren fiihren zu einer Verdran-
gung von Selbstregulierung und individuellen Anstrengungen zur Losung des
wirtschaftlichen Koordinationsproblems.

Selbstregulierung

v

Entwicklung Freiheit

Institutionelle

A A

Vorbedingungen

Abbildung 1: Hypothesen iiber das Verhiltnis
von Selbstregulierung und Entwicklung

Um die genannten Hypothesen zu diskutieren, wird in einem ersten Schritt die
Idee vorgestellt, dass Freiheit und wirtschaftliche Entwicklung sich gegenseitig

3 Selbstregulierung basiert primar auf individuellen Anstrengungen zur Losung eines so-
zialen und/oder 6konomischen Koordinationsproblems. Es ist keine zentrale Autoritét vor-
handen, die einseitig Regeln durchsetzen konnte. Selbstregulierung ist aber nicht notwendi-
gerweise ein Widerspruch zu staatlicher Regulierung, weil viele hybride Interaktionsformen
existieren. Fiir Details sieche Wentzel (2002b).



Wirtschaftliche Entwicklung und Selbstregulierung 93

verstarken (Kapitel B). In einem zweiten Schritt werden spieltheoretische Uber-
legungen eingefiihrt, aus denen hervorgeht, dass mehr Ordnung und wirtschaftliche
Entwicklung mit weniger staatlicher Regulierung erreicht werden kdnnen und dass
explizite Anreize teilweise unintendierte und unerwiinschte Nebeneffekte haben
(Kapitel C). In einem dritten Schritt werden das Konzept der Selbstregulierung
und die Vorbedingungen fiir erfolgreiche Selbstregulierung in komplexen 6kono-
mischen Situationen diskutiert (Kapitel D). Das Zusammenspiel von Verfassungen,
Selbstorganisation und wirtschaftlicher Veranderung im Zeitablauf wird dabei
ebenfalls beriicksichtigt. Im vierten Schritt werden kurz einige Anwendungen von
Selbstregulierung vorgestellt, etwa im Umweltbereich, in den internationalen
Medien oder auch bei der ,,Neuen Lex Mercatoria“ (Kapitel E). Es wird gezeigt,
inwieweit selbstregulative Institutionen in den Dienst verbesserter wirtschaftlicher
Entwicklung gestellt werden konnen und inwieweit die Idee der Selbstregulierung
mit der Idee wirtschaftlicher Entwicklung als Freiheit korrespondiert. Der Beitrag
schlief}t mit einer kurzen Zusammenfassung der Ergebnisse.

B. Okonomische Freiheit als Grundlage
wirtschaftlicher Entwicklung

I. Aspekte der Entwicklungstheorie

Es herrscht weitgehend Ubereinstimmung zwischen Okonomen dariiber, dass
Institutionen die wirtschaftliche Leistungsfihigkeit von Nationen im Zeitablauf
beeinflussen und kanalisieren. Institutionen und Ordnungsbedingungen sind der
Schliissel fiir wirtschaftlichen Wohlstand, und offenkundig sind einige Nationen
in dieser Hinsicht erfolgreicher als andere. Einige vormals arme Lander wie Siid-
Korea haben sich sehr positiv entwickelt und einen bemerkenswerten Aufholpro-
zess bewerkstelligt. Andere Lander wie etwa Argentinien wurden von ,institutio-
neller Sklerose“ befallen und verschwendeten ihre Moglichkeiten, Wohlstand zu
erwerben und zu erhalten. Derzeit kann eine Welt beobachtet werden mit einem
niemals zuvor dagewesenen Wohlstand — zumindest in einigen Teilen der Erde.
Der Lebensstandard in den Vereinigten Staaten, in Japan und in West-Europa hat
die optimistischsten Erwartungen der vorangegangenen Generationen iibertroffen.
Zur gleichen Zeit erleben jedoch viele Menschen Hunger und Elend, etwa in
Afrika, in Latein-Amerika und in vielen Teilen Asiens. Es ist eine herausfordernde
Frage — wie de Soto (2000) es formuliert — ,,why capitalism triumphs in the West
and fails everywhere else”. Und die gleiche Varianz erscheint auch wieder in der
sog. ,,new economy*, in der die westlichen Lander von der groflen Moglichkeit des
elektronischen Handels und Informationsaustauschs profitieren, wahrend die Inter-
netverbreitung in Afrika weniger als ein Prozent betrigt. Mediennutzungskom-
petenz ist praktisch nicht existent in den meisten afrikanischen Landern. Diese
neue sog. ,,digitale Kluft“ (digital divide) ist beinahe noch tiefer als die alte ,,phy-
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sische Kluft“. Anscheinend gibt es eine Spannung zwischen der Dynamik der
Globalisierung und virtueller Medien einerseits und den tradiierten Kréften von
Religion, Kultur und kleinen geographischen Einheiten andererseits; diese The-
matik wird treffend diskutiert in dem Buch ,,The Lexus and the Olive Tree* (Fried-
man 1999).

Die materiellen und sozialen Differenzen und ihre Dauerhaftigkeit sind bemer-
kenswert, weil zumindest seit dem Ende des 2. Weltkrieges die Verbesserung der
Lebensbedingungen der armsten Lander an der Spitze der politischen Agenda der
Weltgemeinschaft steht, und zwar sowohl aus sozialen als auch aus 6konomischen
Griinden. Gleichwohl sind die Erfahrungen mit verschiedenen Entwicklungshilfe-
projekten und Bemiihungen zur Schuldenreduktion der hochstverschuldeten armen
Lénder (highly indebted poor countries, HIPC) oftmals enttduschend. Es besteht
berechtigter Zweifel, ob internationale Organisationen tatsachlich die Lebens-
bedingungen in den drmsten Landern systematisch verbessern konnen. Unter Zu-
hilfenahme der zweckmaBigen Unterscheidung von formalen und informalen Ins-
titutionen kann festgestellt werden, dass Okonomen zumeist formale Institutionen
in ihren Politikempfehlungen beriicksichtigen.* Jedoch haben sie weder die ana-
lytischen Instrumente, um die Funktionsfihigkeit informaler Institutionen hin-
reichend zu analysieren, noch kénnen sie tragfahige Politikempfehlungen ausspre-
chen, wie diese informalen Institutionen beeinflusst werden konnen.

Entwicklung ist natiirlich nicht nur eine Frage internationaler Wirtschaftsord-
nung und der besonderen Problematik hochverschuldeter armer Léander. Entwick-
lungsunterschiede kann es auch innerhalb einer Nation geben, selbst wenn der
durchschnittliche Lebensstandard insgesamt sehr hoch ist. Sen (1999, 22) ana-
lysiert den Unterschied in der Lebenserwartung zwischen verschiedenen Bevol-
kerungsgruppen, und er belegt, dass der durchschnittliche Amerikaner wesentlich
alter wird als beispielsweise Chinesen oder Inder. Aber wenn die amerikanische
Bevolkerung in ethnische Untergruppen unterteilt wird, so ist das iiberraschende
Resultat, dass ein weifler Amerikaner zwar immer noch die deutlich hochste Le-
benserwartung hat, die Chinesen und Inder jedoch eine hohere Lebenserwartung
als farbige Amerikaner haben. Diese Unterschiede konnen mit Erscheinungen von
Unterentwicklung fiir spezifische Subgruppen erklart werden, die auch in einem
insgesamt hochentwickelten Land existieren konnen.

Ein weiterer Aspekt wirtschaftlicher Entwicklung befasst sich mit der Frage, ob
staatliche Regulierung in der Lage ist, bestimmte wirtschaftspolitische Ziele zu er-
reichen und die wirtschaftliche und soziale Leistungsfihigkeit einer Wirtschafts-
ordnung insgesamt zu verbessern. Dem Grundsatz nach ist dies die alte keynesia-

4 Unter diesem Gesichtspunkt ist es aufschluBreich, die ersten wirtschaftspolitischen Re-
formvorschldge im Anschlu an den Zusammenbruch der Sowjetunion nachzulesen. Die
Mehrheit dieser Vorschlige fokussierte auf formale Institutionen wie etwa Bankgesetze, Steu-
ergesetze oder Wechselkursregime. Nur wenige Autoren analysierten den notwendigen Zeit-
aufwand, um Institutionen tatsdchlich wirksam werden zu lassen.
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nische Frage, ob Staatseingriffe zur Uberwindung wirtschaftlicher Krisen hilfreich
sind. Aber nach beinahe einem Jahrhundert historischen Anschauungsmaterials ist
ein gewisses Misstrauen gegen staatliche Eingriffe gerechtfertigt — besonders in
den armsten Landern. Prestigetrichtige GroBprojekte wie Stauddmme oder Kraft-
werke haben die groBen Erwartungen oftmals enttduscht. In vielen Lindern ist der
Staat integraler Bestandteil des Problems und nicht Element einer zweckmiBigen
Loésung. Empirische Studien wie etwa der Okonomische Freiheitsindex (Economic
Freedom Index) der Heritage Foundation oder des Fraser Instituts unterstiitzen
die Hypothese, dass 6konomische Freiheit und Wachstum positiv miteinander
korrelieren.® Natiirlich muss konzediert werden, dass nicht jede Form staatlicher
Regulierung a priori negativ einzuschitzen ist. Der Staat kann Regeln und Ord-
nungsbedingungen setzen und hierdurch 6konomische Prozesse beeinflussen. Aber
sind die Ergebnisse tatsdchlich immer diejenigen, die die politischen Entschei-
dungstréiger erreichen wollten? Neuere theoretische Erkenntnisse unterstiitzen die
Vermutung, dass beinahe jeder staatliche Eingriff in komplexe Systeme zu schwer
kontrollierbaren Nebeneffekten fiihrt.® Manchmal kénnen schon sehr kleine Verin-
derungen zu nicht-linearen Reaktionen fiihren, die ein Umkippen sozialer Systeme
bewirken konnen (siehe Gladwell 2000). Das Problem sozialer und wirtschaftlicher
Ordnung ist nicht ein Problem von Feinsteuerung in neo-klassischen Modellen,
sondern eine Herausforderung, politische Maflnahmen in komplexen sozialen Sys-
temen zu analysieren und zu organisieren.

Zusitzlich zu den voranstehenden Argumenten ist das Problem der Zeitinkonsis-
tenz wirtschaftspolitischer Maflnahmen zu beriicksichtigen. Das Erkennen eines
(wirtschafts-) politischen Handlungsbedarfs, die Entscheidung und die Durchfiih-
rung einer PolitikmaBnahme bewirken eine unvermeidliche zeitliche Verzogerung,
bis tatsdchlich ein Effekt wirksam wird. Eine zunehmende Handlungsunfihigkeit
des Staates in internationalen Politikzusammenhingen ist zudem offensichtlich,
vor allen Dingen, wenn ganz spezifische Ziele verwirklicht werden sollten (siche
Teubner 1997). Die Entstehung des Internet ist ein sehr gutes Beispiel fiir eine
nicht-hierarchische Ordnung und ein multi-nationales System, das weder durch
einen Nationalstaat noch durch einen einzelnen marktmichtigen Teilnehmer beein-
flusst werden kann. Aber wenn wir die abnehmende Handlungsmacht des Staates
zur Setzung und Durchsetzung von Regeln attestieren und wenn sich ein gewisses
Misstrauen gegen staatliche Interventionen weiter verbreitet, was sind dann die
Alternativen fiir eine wachstumsférdernde Wirtschaftspolitik?

5 Die Heritage Foundation ist ein amerikanischer ,,think tank®, der die Verbreitung ame-
rikanischer Ideen wie etwa freier Markte und individueller Freiheit fordert. Eine detaillierte
Analyse amerikanischer think tanks findet sich bei Cassel (2000).

6 Bei den Vereinten Nationen lauft derzeit eine interessante Debatte iiber die Griinde fiir
das Disaster der humanitiren Hilfsaktion in Somalia 1993. Die Mission war geplant als ge-
meinschaftliches Unternehmen, um die Hungersnot im ostafrikanischen Land zu beenden.
Aber vollkommen unerwartet wurde aus der humanitaren Aktion eine kriegerische Auseinan-
dersetzung mit zahlreichen Opfern.
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II. Entwicklung als freiheitsfordernder Prozess:
Der Ansatz von Amartya Sen

,Development can be seen, it is argued here, as a process of expanding the real freedoms

that 1 joy.*
at peopie enoy Amartya Sen (1999, 3)

Die Entwicklungstheorie wurde oftmals kontrovers diskutiert. Schon im Zusam-
menhang mit der Griindung des Internationalen Wihrungsfonds (IWF) und der
Weltbank in den 40er Jahren konnten verschiedene Denkschulen beobachtet wer-
den. Wihrend die erste gedankliche Stromung einen einfachen Zugang zu finan-
ziellen Ressourcen fiir unterentwickelte Lander forderte (Keynes Plan), sah die an-
dere Denkschule eine strikte Konditionierung von Krediten und eine Politik des
knappen Geldes vor (White Plan). Anfanglich diente der White Plan als Orientie-
rung fiir den IWF. Ab den 70er Jahren fand jedoch eine ordnungspolitische Neuori-
entierung statt hin zu einer Politik des einfacheren Kreditzugangs. Die 80er Jahre
mit den Schulden- und Wihrungskrisen in vielen latein-amerikanischen und afri-
kanischen Lindern sowie der Zusammenbruch der Finanzmérkte in Ost-Asien lie-
Ben jedoch die negativen Konsequenzen unkonditionierter und politisierter Kredit-
politik offensichtlich werden. Die internationalen Finanzinstitutionen wurden ge-
zwungen, ihre Vorstellungen von Wirtschaftswachstum und ihre Richtlinien zur
Kreditvergabe zu iiberdenken.

Die gegenwirtige akademische und politische Debatte iiber die Griinde fiir (Un-
ter-)Entwicklung erscheint etwas ausgewogener. Obwohl unterschiedliche Auffas-
sungen nach wie vor in der Diskussion vorzufinden sind — siehe etwa die kontro-
versen Positionen von Easterly (2000) und Sachs (2002) —, ist es doch mehr oder
minder gesicherte Erkenntnis, dass ein Mindestmafl an Konditionierung in der Ent-
wicklungshilfe unausweichlich ist, um eine Neuauflage der Verschuldungskrise zu
verhindern. Institutionelle Reformen gelangen in das Zentrum wissenschaftlichen
Interesses (siehe World Bank 2002). Gleichwohl ist zu betonen, dass in einigen Fil-
len glaubwiirdiger Reformbemiihungen und eines umfassenden Politikwechsels
eine finanzielle Unterstiitzung durch Schuldenerlass zweckmiBig sein kann’, um
wirtschaftliche Entwicklung zu befordern. Die gegenwirtige Diskussion um einen
30 Mrd. US-Dollar-Kredit des IWF fiir Brasilien ist ein Beispiel fiir eine solche
Interpretation.®

7 In Verbindung mit den Milleniumsfeiern gab es eine intensive Debatte um einen voll-
standigen SchuldenerlaB fiir die HIPCs. Die meisten Okonomen widersprachen dieser Idee
eines unkonditionierten Schuldenerlasses und favorisierten einen spezifischeren Ansatz, um
einzelne Linder zu unterstiitzen, wenn diese die Glaubwiirdigkeit ihrer Reformanstrengungen
unter Beweis gestellt hatten.

8 Dieser Kredit ist der groBte Einzelkredit, den der IWF jemals einem Land zur Verfiigung
gestellt hat. Er wurde begriindet mit den umfangreichen Reformbemiihungen Brasiliens in
den 90er Jahren. Die gegenwirtige brasilianische Zahlungsbilanzkrise war hauptsichlich
durch externe Faktoren verursacht; hierdurch hitten die Stabilititserfolge mehrerer Jahre in
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In den meisten traditionellen Publikationen — etwa der Weltbank, der Vereinten
Nationen oder der OECD - wird wirtschaftliche Entwicklung gemessen in Form
von durchschnittlichem Pro-Kopf-Einkommen, Fruchtbarkeitsraten, Lebenserwar-
tung, Neugeborenensterblichkeit, allgemeinem Gesundheitsstatus, Schulbildung,
Beschiftigung und sozialem Status von Frauen.” Rein 6konomische Indikatoren
konzentrieren sich etwa auf Inflationsraten, Wachstum und Arbeitslosigkeit. Es ist
nicht iiberraschend, dass je nach gewihltem Indikator unterschiedliche Einschiit-
zungen der Leistungsfahigkeit resultieren und unterschiedliche Politikoptionen
gefolgert werden. AuBlerdem kann die isolierte Analyse eines einzelnen Indikators
irrefiihrend sein. Beispielsweise ist die Lebenserwartung in Russland nach dem
Ende der Sowjetunion deutlich gesunken. Wenn nur dieser Indikator beriicksichtigt
wiirde, so konnte man schlieBen, dass die 6konomische und soziale Situation in
der frilheren Sowjetunion besser gewesen sei als heute. Die Ergebnisse der freien
post-sowjetischen Wahlen und Meinungsumfragen sprechen hier ebenso eine an-
dere Sprache wie alle anderen sozialwissenschaftlichen Indikatoren. Die Relati-
vitait von Entwicklungsstandards ist offenkundig: ,,...a family in contemporary
America or Western Europe may find it hard to take part in the life of the com-
munity without possessing some specific commodities (such as a telephone, a tele-
vision or an automobile) that are not necessary for community life in poorer count-
ries* (Sen 1999, 74).

Sens Vorgehensweise unterscheidet sich vom traditionellen und zeitweise engen
entwicklungspolitischen Ansatz. Im Kern seiner Uberlegungen steht die individu-
elle Freiheit, sowohl als Endziel als auch als Mittel zur Verwirklichung wirtschaft-
licher Entwicklung. Offensichtlich gibt es eine starke empirische Evidenz, dass
okonomische und politische Freiheiten positiv miteinander korrelieren und sich
gegenseitig verstirken. Es gibt nur wenige empirische Beispiele von blithenden
Wirtschaftsordnungen innerhalb eines autoritiren politischen Regimes — zumindest
in der langen Frist. In diesem Kontext kritisiert Sen die These, dass Entwicklungs-
lander zuerst ein bestimmtes MaB an makrookonomischer Stabilitdt erreichen
miissten, bevor sie sich den ,,Luxus® von Demokratie erlauben konnten. Indivi-
duelle Freiheit ist weder ein Hindernis fiir wirtschaftliche Entwicklung, noch ist
sie eine Belohnung am Ende eines Aufholprozesses: Sie ist eine soziale Bindung,
die die institutionelle Basis eines 6konomischen Systems starkt.

Die Interpretation von Freiheit als Endziel wirtschaftlicher Entwicklung fokus-
siert auf die ,konstitutive Rolle* von Freiheit, wihrend die Analyse von Freiheit
als prozesspolitisches Mittel den ,,instrumentellen Charakter* betont. Sen (1999,
38 f.) fiihrt fiinf Kriterien ein, um instrumentelle Freiheit zu charakterisieren: ers-
tens die politische Freiheit, die die Menschen in ihrem taglichen Leben erfahren;

kiirzester Zeit gefahrdet werden koénnen. AuBerdem wiren Ansteckungseffekte fiir die an-
grenzenden latein-amerikanischen Staaten zu befiirchten gewesen.

9 Ein Uberblick hierzu findet sich in den World Development Indicators (World Bank
2000).

7 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298
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zweitens die okonomischen Handlungspotentiale, mit denen die Menschen ihre
materielle Handlungssituation verbessern konnen; drittens die sozialen Chancen,
die Individuen haben, um in der Gesellschaft zu partizipieren; viertens die Trans-
parenzgarantien, die notwendig sind, um eine offene Gesellschaft zu erhalten und
gegen Korruption zu schiitzen; fiinftens Rechtsschutz und innere Sicherheit als
Grundvoraussetzung fiir friedvollen Handel und Austausch. Sen untersucht Institu-
tionen wie den Staat, den Markt, das Rechtssystem, politische Parteien und die
Medien'® in Bezug auf deren Beitrag, essentielle Freiheit zu fordemn. Fortschritt
erfordert die Beseitigung aller Formen von Freiheitsbeschrankungen: Armut, Kin-
dersterblichkeit, Analphabetentum, Hunger und erbarmliche 6konomische Hand-
lungspotentiale gehoren ebenso dazu wie Tyrannei und jede Form von politischer
Unterdriickung: “ (...) a strategy for development [is] based on the twin pillars of
investment climate and empowerment* (Stern 2002, 33).

Freiheit ist grundlegend fiir den Prozess wirtschaftlicher Entwicklung unter
zwei Gesichtspunkten: Als Bewertungsmafstab gilt: Jede Schatzung von Fort-
schritt muss daran gemessen werden, ob sich die individuellen Freiheiten der
Menschen verbessert haben. Als Effektivitdtsmafistab gilt: Die Verbesserung der
Lebensverhiltnisse setzt die Handlungsfreiheit der Menschen voraus und deren
Bereitschaft, Informationen und Wissen zu produzieren, zu teilen und zu han-
deln. Das Ausmal} der Arbeits- und Wissensteilung ist positiv korreliert mit der
Freiheit der Menschen. In dieser Hinsicht findet die Vermutung, dass freie Markte
wohlstandsférdernd wirken, eine klare Bestdtigung. Ein wohlorganisierter Markt
ist nichts anderes als ein Platz fiir den freien Austausch von Ideen, Meinungen,
Produktionsfaktoren, Giitern und Dienstleistungen. Die Moglichkeit, am wirt-
schaftlichen Tausch teilzunehmen, hat eine grundlegende soziale Funktion. Aber
die Wertschidtzung des Marktes schliefit keineswegs die Notwendigkeit zu so-
zialer Unterstiitzung oder von eng eingegrenzten Bereichen offentlicher Regu-
lierung aus, ,,when they can enrich — rather than impoverish — human lives* (Sen
1999, 7).

Die Effizienz von Markten ldsst nach, wenn sie von einflussreichen Interessen-
gruppen oder Formen staatlicher Uberregulierung beschrinkt sind. Die Kon-
sequenzen fehlender Freiheit konnen beispielsweise auf den Arbeitsmirkten welt-
weit beobachtet werden (Sen 1999, 112 ff.). Vielfiltige Ausprigungen von
Zwangsarbeit sind in Asien und in Afrika feststellbar. Selbst Formen von Sklaverei
sind noch anzutreffen. Kinder miissen in vielen Landern unter inhumanen Bedin-
gungen arbeiten. Das Fehlen freier Arbeitsmirkte in der friiheren Sowjetunion war
ein Hauptgrund fiir den wirtschaftlichen Zusammenbruch des Systems. Die Frei-
heit der Frauen, Schulbildung zu erhalten und qualifizierte Erwerbstitigkeit anzu-
nehmen, ist in vielen Linder immer noch stark beschriankt (World Bank 2002).

10 Es ist interessant festzustellen, dass in jiingeren Publikationen die Rolle der Medien fiir
wirtschaftliche Entwicklung (wieder-) entdeckt wird. Die Pressefreiheit ist ein klarer Indika-
tor wirtschaftlicher Entwicklung (siehe Baran and Davis 2000; World Bank 2002).
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Und auch die Arbeitsmirkte in den westlichen Landern leiden unter hohen Arbeits-
losenquoten. Oftmals ist dies ein klarer Hinweis, dass der Zugang zu diesen Mark-
ten von starken Interessengruppen (Gewerkschaften) beschrankt wird. Wenn diese
Gruppen politisch einflussreich sind, ,,then they can try to see that markets are not
given adequate room in the economy® (Sen 1999, 120). Arbeitslosigkeit ist ein
klarer Ausdruck beschrinkter Freiheit, eine neue Beschiftigung zu suchen, zu
finden und zu akzeptieren. Wenn sich diese Beschrankungen verfestigen, dann
kann es zu einem 6konomischen Niedergang iiber eine lidngere Zeitperiode hinweg
kommen.'!

Ein wichtiges Element zum Verstindnis der methodologischen Dimension von
Sen ist das Verhaltnis von Effizienz, individueller Freiheit und Nutzen. Effizienz
wird im klassischen Arrow-Debreu Modell interpretiert als Nutzenmaximierung
vollstindig eigeninteressierter Individuen. Ein effizientes Ergebnis liegt vor, wenn
kein Individuum sein Nutzenniveau verbessern kann, ohne gleichzeitig den Nutzen
eines anderen zu reduzieren (Pareto-Effizienz). Ohne Zweifel hat diese neo-klassi-
sche ,,Arrow-Debreu-Welt“ mit vollstiandiger Information und ohne Transaktions-
kosten ihre Verdienste bei der Analyse logisch ,perfekter” Mérkte. Gleichwohl ist
dieses Verstandnis wenig erklarungsstark bei der Analyse komplexer sozialer
Beziehungen. Sen (1999, 118) unterstreicht in diesem Zusammenhang die miss-
verstdndliche Interpretation des Eigeninteresses, die lediglich benétigt wird, um
Pareto-effiziente Gleichgewichte in mathematischen Modellen herzuleiten: ,,What
about the claim that human beings are uncompromisingly self-interested? How do
we respond to the deep skepticism regarding the possibility of broader social valu-
es? Would every freedom that people enjoy be invariably exercised in such a self-
centered way that the expectation of reasoned social progress and public action has
to be entirely illusory? I would argue that such skepticism would be quite unjus-
tified” (Sen 1999, 261). Gemall Sen kann das Leitbild der (6konomischen) Effi-
zienz ibertragen werden vom Nutzenraum in den Bereich individueller Freiheiten.
Die Entwicklung sozialer Normen beinhaltet vielfiltige individuelle Verhaltens-
motivationen. Einstellungen zu individueller Freiheit, Fairness und Reziprozitit
formen den Prozess der Institutionenauswahl im Zeitablauf. Diese Einstellungen
sind oftmals in informalen Institutionen ,,gespeichert* und Teil des Sozialkapitals
einer Gesellschaft (siehe Putnam 2000), welches eine grundlegende Ressource
einer Wirtschaftsordnung ist.

Das letzte Element in Sens Ansatz ist die Rolle von Werten in einer marktwirt-
schaftlichen Ordnung (Sen 1999, 262 f.). Die Interpretation freier Mirkte als ein
.Konglomerat gieriger Verhaltensweisen und Selbstbezogenheit vernachléssigt
die Rolle von Tugenden, die einem funktionsfahigen Marktsystem immanent sind.
Wohlstand wird auch bestimmt durch die Existenz gegenseitigen Vertrauens. Em-
pirische Studien bestitigen, dass Vertrauen die Effizienz von Lindern oder Organi-

Il Die theoretische Grundlage zur Kldrung dieser Erscheinungen stammt von Olson
(1982).

7*
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sationen deutlich verbessert (siehe Fukuyama 1995; La Porta et al. 1997). Trans-
aktionskosten konnen eine prohibitive Hohe erreichen, wenn jeder einzelne Tau-
schakt iiberwacht werden muss. In allen unterentwickelten Landern ist dieser Man-
gel an Vertrauen und grundsitzlicher Sicherheit zu beobachten. Wenn der Staat die
Sicherheit individueller Transaktionen nicht gewéhrleisten kann und wenn keine
informalen Institutionen wie Religion, Ethik oder moralische Standards dieses
Staatsversagen kompensieren, dann ist der 6konomische Verfall unausweichlich.
Es ist hierbei jedoch zu betonen, dass es sich nicht um Marktversagen, sondern um
Staats-, Regierungs- oder Biirokratieversagen handelt. Hernando de Sotos (2000)
brillante Analyse der 6konomischen Krise in Lateinamerika ist ein klarer Beleg
dieser gefahrlichen Entwicklung, die die Wirtschaftsordnung in einen formalen
und einen informalen Sektor spaltet. In seinem aktuellen Buch diskutierte er die
kontroverse Hypothese, dass ein freies Marktsystem moglicherweise ,.kulturelle
Voraussetzungen* erfordert, die nur in den westlichen Liandern gegeben seien. Ob-
wohl de Soto diese These letztendlich zuriickweist, muss zur Kenntnis genommen
werden, dass Vertrauen, Reziprozitdt und wechselseitige Akzeptanz von Eigen-
tumsrechten wichtiges Sozialkapital darstellen, welches nicht in allen Lindern in
gleicher Weise vorhanden ist.

Zusammenfassend bleibt festzuhalten, dass Sens Entwicklungstheorie in mehre-
ren Aspekten innovativ ist. Er vermeidet eine Uberinterpretation isolierter Ent-
wicklungsindikatoren und betont stattdessen den ,,synchronen Charakter* von De-
mokratie, Menschenrechten, freien Mirkten und Handlungsfreiheit von Menschen.
Wenn individuelle Freiheiten beschrinkt sind, dann ist konomischer Niedergang
in hochstem MaBe wahrscheinlich. Und wenn Mirkte durch unangemessene
Staatsregulierung gestort werden, dann diirfte die Handlungsfreiheit der Menschen
ebenfalls schnell verloren gehen: Freiheit fordert wirtschaftliche Entwicklung und
Entwicklung fordert Freiheit. Ein kritischer Punkt bei Sen ist das ,.fehlende Verbin-
dungsstiick* zwischen Freiheit und Entwicklung. Sicherlich sind seine Ergebnisse
grundsitzlich zu akzeptieren. Freilich bleibt die Frage offen, wie Freiheit in vielen
Léandern erreicht und wie Freiheit in hochentwickelten Landern erhalten werden
kann. Was sind hierzu die angemessenen Politikempfehlungen? Im dritten Kapitel
dieses Beitrags wird deshalb diskutiert, inwieweit Selbstregulierung als institutio-
nelle Verbindung zwischen Freiheit und Entwicklung dienen und auch die Entste-
hung von ,,Freiheit von unten* sinnvoll fordern kann.

IIL. Institutionelle Sklerose
und der Mangel an Eigentumsrechten

Institutioneller Wandel verursacht permanente Veranderung 6konomischer Leis-
tungsfahigkeit und den ,,Aufstieg und Niedergang von Nationen* (Olson 1982).
Perioden 6konomischen Wachstums konnen in Stagnation oder Rezession iiber-
gehen. Manche Linder sind anpassungsfahiger beziiglich externer Schocks als
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andere.'” Abhingig von den Ordnungsbedingungen und den sozialen Rigidititen
kann ein Land gefangen sein in einem Teufelskreis von Okonomischer Krise,
Staatsinterventionen, Handelsrestriktionen, Wahrungskrisen und Inflation. Die
bedriickende Situation vieler latein-amerikanischer Lander ist ein klarer Ausdruck
einer solchen Konstellation (siehe de Soto und Litan 2001).

Aber auch hochentwickelte Marktwirtschaften konnen in einer solchen Patt-
Situation gefangen sein, wie etwa Grofbritannien nach dem Zweiten Weltkrieg bis
in die Mitte der 80er Jahre. Der Terminus ,britische Krankheit* charakterisierte
eine Situation gleichzeitig hoher Arbeitslosigkeit, hoher Inflation und minimaler
Wachstumsraten. Zwei Faktoren konnen in diesem Kontext hervorgehoben wer-
den, um den Unterschied zwischen 6konomischem Erfolg und Misserfolg zu er-
kldren: zunichst die Existenz von Einflussreichen rent-seeking-Koalitionen, die
den Marktprozess durch politische Entscheidungen verdndern, und zweitens den
Mangel an gesicherten Eigentumsrechten, der allgegenwirtig in unterentwickelten
Landern ist.

Die rent-seeking-Theorie kann zur Analyse unterschiedlicher Situationen ge-
nutzt werden. Die Grundidee ist dabei relativ einfach: Die Produzentenrente kann
erhoht werden, wenn es gelingt, einen hoheren als den Wettbewerbspreis am Markt
durchzusetzen. Die zusitzliche Rente hangt von der Differenz zwischen Monopol-
und Wettbewerbspreis ab. In Abhingigkeit von der jeweiligen Nachfrageelastizitit
werden die Konsumenten schlechter gestellt. Der nicht-wettbewerbliche Preis im-
pliziert einen Verlust sozialer Wohlfahrt. Zusitzlich zu dieser Ineffizienz gilt zu
beriicksichtigen, dass der Verhandlungs- und Durchsetzungsprozess weitere Kosten
verursacht. Das ,,Spiel des politischen Lobbywesens* bindet Ressourcen und redu-
ziert den gesellschaftlichen Wohlstand zusitzlich. Ein besonderer Effekt liegt in
dem Umstand begriindet, dass der Verhandler nicht sicher sein kann, ob sein hohe-
rer Monopolpreis durchsetzbar ist. Rent-seeking ist vergleichbar mit dem Kauf
eines Lotterieloses, bei dem die meisten Teilnehmer ihren Einsatz verlieren, wih-
rend einige wenige ein Vermogen gewinnen konnen. Rent-seeking verursacht eine
Umverteilung von den drmeren zu den reicheren Menschen, weil diese besseren
Zugang zu den politisch Verantwortlichen haben und sich eher den Kauf eines
,Lotterieloses* leisten konnen. Zudem ist zu beriicksichtigen, dass rent-seeking
ein selbstverstiarkender Prozess ist. Ab einer ,kritischen Masse* kann sich eine
gesamte Gesellschaft in eine ,rent-seeking society” verwandeln mit negativen
Konsequenzen fiir den wirtschaftlichen Wohlstand.

Rent-seeking ist ein empirisches Phdnomen in den meisten unterentwickelten
Landern. Die weite Verbreitung von ,,Informalitit“ ist ein Zeichen, dass viele Men-

12 Die terroristischen Angriffe in den USA am 11. September 2001 haben die institutio-
nelle Anpassungsfihigkeit auf eine harte Probe gestellt. Obwohl empirische Daten (noch)
nicht verfiigbar sind, kann angenommen werden, dass sich die amerikanische Wirtschaft ins-
gesamt schneller von diesem externen Schock erholen wird als die stirker verkrusteten euro-
paischen Lander.
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schen die Hindernisse des legalen Sektors zu vermeiden suchen.'® Der offizielle
Sektor ist oftmals durch Interessengruppen heftig gestort, die potentielle Wett-
bewerber vom Markt ausschlieBen. So benétigt es beispielsweise mehr als 20 Jah-
re, um in Agypten offiziell Grund und Boden zu erwerben. Auf den Philippinen
benotigt man 168 Verfahrensschritte und ca. 25 Jahre, um informal angeeignetes
urbanes Eigentum zu formalisieren (de Soto 2000, 18). Es ist schwer vorstellbar,
dass weniger gebildete Menschen iiber geniigend Kenntnisse verfiigen, um alle die-
se Prozeduren erfolgreich durchzufiihren. Und selbst wenn sie iiber das notwendige
Humanvermogen verfiigten, ist es kaum vorstellbar, dass sie ihre Ressourcen ver-
schwenden wiirden, um diese Ziele zu erreichen. In Peru und anderen latein-ame-
rikanischen Léndern ist es beinahe unmdglich, irgendeine Form von legalem klei-
nem Gewerbe zu erdffnen. Der sehr wichtige Nebeneffekt dieser ,Illegalitdt® ist
der Umstand, dass Kleinunternehmer keinen Zugang zu finanziellen Ressourcen
und Krediten erhalten. Diese Hiirden zur Teilnahme am wirtschaftlichen Austausch
werden vor allem durch die rent-seeking-Aktivitdten verursacht.

Diese Illegalitit beschriankt die Handlungsfreiheit der Menschen, Eigentums-
rechte zu spezifizieren, zu nutzen und zu handeln. Effektive Eigentumsrechte und
wirtschaftliche Entwicklung verstirken sich jedoch gegenseitig. Ohne Eigen-
tumstitel und die Ubertragbarkeit derselben werden ckonomische Ressourcen in
totes Kapital verwandelt. Ein privat genutztes Haus im informellen Sektor ist nur
von geringem Wert, wenn der Eigentiimer nicht iiber einen legalen Titel verfiigt.
Ohne angemessene Dokumentation kann Eigentum nicht belichen werden, etwa
um die Griindung eines privaten Unternehmens zu ermoglichen. MaclIntyre (2000)
driickt diesen Sachverhalt sehr deutlich aus: ,,What the masses in the post-commu-
nist and developing worlds lack above all is property rights.“ Ohne handelbare Ver-
mogenstitel ist jedes Eigentum auf seinen naturalen Tauschwert reduziert. Die 6ko-
nomische Krise der Dritten Welt wird oftmals als Krise des Kapitalismus beschrie-
ben. Tatsdchlich wire es jedoch sehr viel treffender, diese Erscheinungen als eine
Krise toten Kapitals zu kennzeichnen, das innerhalb eines marktwirtschaftlichen
Systems nicht genutzt werden kann.

Neben der Spezifizierung von Eigentumsrechten ist auch der Schutz derselben
prekar. Ein signifikant hoher Ressourcenanteil in armen Landern flieBt in private
Bemiihungen zum Schutz von Eigentumsrechten. So ist in Lateinamerika die Ent-
stehung und das rasche Wachstum von ,,geschlossenen Wohngebieten* zu beob-
achten. Diese Wohnviertel werden hinter hohen Mauern und unter strengen Sicher-
heitsmaBinahmen angelegt, beinahe wie eine Festung. Dies ist ein Hinweis darauf,
dass Eigentumsrechte durch den Staat nicht angemessen geschiitzt und dass knappe
Ressourcen ineffizient zum unproduktiven Schutz von Giitern anstelle zur Herstel-

13 Die Formulierung ,,legaler oder ,,offizieller Sektor* kann leicht miverstanden werden.
Wenn einflussreiche Interessengruppen (Gewerkschaften, Landbesitzer, politische Parteien)
den offiziellen Sektor nutzen, um ihre Monopolrenten zu sichern, dann ist es verstindlich,
wenn Individuen Auswege aus dieser fiir sie ineffizienten Situation suchen.
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lung neuer Giiter genutzt werden. Offensichtlich liegt hier eine soziale Dilemma-
struktur vor, in der der Mangel an Reziprozitit groen Schaden verursacht. Wenn
die beteiligten Gruppen in diesem Prozess eine konstitutionelle Ubereinkunft iiber
die wechselseitige Akzeptanz von Eigentumsrechten trifen, konnte die wirtschaft-
liche Situation fiir alle Beteiligten verbessert werden.

C. Mehr Ordnung und Entwicklung
mit weniger Regulierung?

,Finally, the worst of all worlds may be one where external authorities impose rules but

are only able to achieve weak monitoring and sanctioning.*
Elinor Ostrom (2000, 147)

Jede wirtschaftspolitische Handlungsempfehlung hat iiblicherweise eine theo-
retische Fundierung. Die Spieltheorie und experimentelle Studien haben in jiings-
ter Zeit interessante neue Einsichten liber die Wirkungsweise komplexer Systeme
vermittelt. Neue Motivationsstrukturen zur Erkldrung individuellen Verhaltens
wurden entdeckt und ein besseres Verstandnis entwickelt, unter welchen Bedingun-
gen Menschen kooperieren und freiwillig zur Bereitstellung 6ffentlicher Giiter bei-
tragen. Vor allen Dingen die Annahme ausschlieflich eigeninteressierter Individu-
en wurde vollstandig falsifiziert. Thaler (2000) beschreibt diese neue Entwicklung
der theoretischen Nationalokonomie als einen Weg ,.from homo economicus to

homo sapiens*."*

Individuen leisten sogar in Ein-Perioden-Spielen Beitrdage zu offentlichen Gii-
tern, sie vergeben Geld in Ultimatum- oder Diktator-Spielen (Fehr und Schmidt
2000), sie finden kooperative Losungen in Allmendesituationen (Ostrom 1990), sie
teilen freiwillig ihre Ressourcen mit anderen, wenn Fairness- und Reziprozitats-
erwigungen dies nahelegen (Bolton und Ockenfels 2000), sie kooperieren auf
Arbeitsmérkten selbst dann, wenn ,,verdeckte Strategien“ moglich wiren (Fehr,
Kirchsteiger und Riedl 1993), und sie sind bereit zur Bestrafung von Betriigern,
selbst wenn hierdurch personliche Kosten zu tragen sind (Fehr und Gdchter 2000).
Eigeninteresse ist zweifelsohne immer noch eine zentrale individuelle Verhaltens-
motivation, die jedoch stets in Verbindung mit anderen Motivationen und im Licht
komplexerer Entscheidungsprozesse analysiert werden muss, was in vereinfachten
neo-klassischen Modellen haufig fehlt.

Ein weiteres spieltheoretisches Ergebnis ist fiir die vorliegende Fragestellung
relevant. Bestimmte Formen der Uberregulierung konnen zu einer Verdringung
freiwilliger und endogener Kooperation fiihren und die Handlungsfihigkeit der
Menschen zur Losung ihrer eigenen Probleme beschrinken. Frohlich und Oppen-

14 Ein Literaturiiberblick findet sich bei Thaler (2000), Fehr und Schmidt (2000), Ostrom
(1990, 2000) und Selten (2000).
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heimer (1996) diskutieren ein spieltheoretisches Experiment, in dem zwei Gruppen
ein Gefangenendilemma ausspielen. Die erste Gruppe ist auf sich allein gestellt,
wihrend die zweite durch eine externe Autoritdt zu kooperativem Verhalten ge-
zwungen wird. In der ersten Runde dieser Versuchsanordnung erreicht die ,,liber-
wachte* zweite Gruppe leicht bessere Resultate. In der niachsten Spielrunde wird
dann die Uberwachung eingestellt. Das iiberraschende Ergebnis zeigt den fast voll-
standigen Zusammenbruch der Kooperation in der vormals kontrollierten zweiten
Gruppe, wihrend die erste Gruppe nach wie vor ein befriedigendes Kooperations-
niveau erhilt. Dies ist ein klarer Hinweis darauf, dass freiwillige Kooperation in
der zweiten Gruppe ,,verlernt” und durch eine externe Autoritit ,,unterdriickt* wor-
den ist — zumindest in dieser experimentellen Versuchsanordnung.

Ein dhnliches Ergebnis prasentieren Bohnet, Frey und Huck (2000). Die Autoren
entwickeln eine allgemeine Form eines Vertragsspiels auf zwei Ebenen. Eine erste
Person muss entscheiden, ob sie einen Vertrag abschlieBen will, ohne genau zu
wissen, ob sich die andere Seite vertragstreu verhalten wird. Wenn die zweite Per-
son betriigt, dann entscheidet eine Zufallsgrofe, ob sie fiir dieses Verhalten zur
Verantwortung gezogen wird. Die traditionelle 6konomische (homo economicus)
Vermutung wire, dass die Hohe der Entdeckungs- und Bestrafungswahrscheinlich-
keit die Regelbefolgung bestimmen wird. Die experimentellen Ergebnisse deuten
jedoch in eine andere Richtung. Das Verhalten des zweiten Spielers ist nicht nur
dann kooperativ, wenn die Entdeckungswahrscheinlichkeit sehr grof ist, sondern
auch, wenn sie sehr klein ist. Die besten Ergebnisse in diesem Spiel werden er-
reicht, wenn entweder eine starke oder eine schwache Form der Vertragsdurch-
setzung existiert. ,,MittelmiBige* Formen der Vertragsdurchsetzung hingegen fiih-
ren zu Verdrangungserscheinungen. Tatsachlich ist die schlechteste aller Losungen
ein institutionelles Arrangement, in der eine externe Autoritit eine Regel vorgibt,
die sich aber nicht durchsetzen kann. Ein weiteres interessantes Resultat dieses
Spiels bezieht sich auf die Spielertypen, die sich in unterschiedlichen institutio-
nellen Umgebungen durchsetzen werden. Im Fall schwacher und im Fall starker
Rechtsdurchsetzung werden kooperative Spieler iiberwiegen. Aber im Fall einer
mittelméBigen Rechtsdurchsetzung dominieren unehrliche Spieler, weil sie starke
Anreize zu Betrugsstrategien finden. Tatsachlich liegt hier eine interessante (em-
pirische) Form von nicht-monotonen Priferenzen vor. Die Spieler priferieren ent-
weder eine starke Autoritit — oder gar keine. Eine schwache oder ,,schlaffe Regie-
rung hingegen erweist sich als Hindemnis fiir kooperative Losungen.

Ein weiteres Experiment, das die Existenz kooperativer Verhaltensmotivationen
bestitigt, ist das sog. ,.gift exchange-Spiel“. Viele Arbeitsvertrdge konnen als ein
,partieller Austausch von Geschenken* interpretiert werden (Fehr und Schmidt
2000). In einem solchen Spiel verhandeln Arbeitnehmer und Arbeitgeber iiber ein
optimales Lohnniveau fiir ihren Arbeitsvertrag. Der Gewinn einer Unternehmung
héangt dabei ab von den zu zahlenden Lohnen sowie von der Arbeitsproduktivitét
der Arbeitnehmer. Die Situation der Arbeitnehmer hdngt von deren Einkommen ab
sowie von den Arbeitsanstrengungen, zu denen sie sich verpflichten. In diesem
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Spiel bieten die Arbeitgeber zuerst ein Lohnniveau, welches akzeptiert oder ver-
worfen werden kann. Wenn das Angebot zuriickgewiesen wird, weil es als ,,unfair
eingeschitzt wird, dann erhalten beide Seiten eine Auszahlung von Null. Wenn die
Arbeitnehmer das Angebot jedoch akzeptieren, miissen sie in einem zweiten
Schritt ihren Arbeitseinsatz festlegen. Die iibliche homo economicus-Annahme in
dieser Situation ist logisch: Wenn vollstindig eigeninteressierte Arbeitnehmer an-
genommen werden, so werden die Arbeitgeber einen gerade noch akzeptablen
(minimalen) Lohn vorschlagen, weil sie davon ausgehen, dass die Arbeitnehmer
zu jedem gegebenen Lohnsatz nur den kleinsten Arbeitseinsatz anbieten werden.
Die teilspielperfekte Losung dieses Spiels ist immer das Pareto-inferiore niedrige
Lohnniveau in Kombination mit minimalen Arbeitsanstrengungen.

Zahlreiche empirische Tests haben diese Vermutung klar wiederlegt (vgl. Fehr,
Kirchsteiger und Riedl 1993).'> Die Arbeitgeber offerieren freiwillig hohere
Lohne, und die Arbeitnehmer minimieren ihren Arbeitseinsatz nicht beziiglich des
vorgegebenen Lohnniveaus. Offensichtlich sind Uberlegungen iiber Fairness und
Arbeitsethik grundlegend fiir die Entscheidungen der Beteiligten. Wie andere
soziale Dilemmata ist das gift exchange-Spiel eine Interaktion, bei der Individuen
in der Falle Pareto-inferiorer Situationen gefangen sein kdnnen, wenn sie aus-
schlieBlich eigeninteressiert oder gierig handeln. Die experimentelle Evidenz be-
legt jedoch, dass hdufig kooperative Interaktionen entstehen. Das gift exchange-
Spiel ist eine Situation mit hochst unvollstindigen endogenen Vertrdagen. Aber ent-
gegen der 6konomischen Standardannahme erweist sich diese Unvollstiandigkeit
als Vorteil, weil sie reziproke Strategien und Gewinne aus gegenseitigem Vertrauen
und Kooperation ermoglicht. Unter den Bedingungen eines gift exchange-Spiels
konnen explizite Regeln und Anreize sogar negative Auswirkungen haben. Diese
Erkenntnis ist eine interessante Ankniipfung an die Frage wirtschaftlicher Entwick-
lung, denn sie verhirtet mikroskonomisch den Verdacht, dass Uberregulierung zu
ineffizienten Ergebnissen auf der Makroebene fiihren kann, indem sie die Kapazi-
tat der Menschen reduziert, eigene Probleme zu 16sen und Informationen zu teilen.
Selbstorganisation erscheint als besserer Weg zur Losung eines sozialen Koordina-
tionsproblems, was auch durch empirische Studien unterstiitzt wird (sieche Ostrom
1990, 2000).

Ein weiteres spieltheoretisches Argument ist fiir die vorliegende Fragestellung
interessant. Der Gedanke der Reputation ist ein hilfreiches Konzept, um erfolg-
reiche Strategien in wiederholten Spielen zu analysieren. Dahinter steht eine Lern-
theorie: Hohe Reputation wird erreicht, wenn Spieler mit langem Planungshorizont
ihre Interessen verfolgen und kurzfristige ,,Versuchungen vermeiden. Um dieses
Ziel zu erreichen, miissen glaubwiirdige ,,.Drohungen und Versprechen® fiir die

15 Es ist zu betonen, dass der homo economicus-Annahme auch in der Managementtheorie
nur geringer Erkldrungswert attestiert wird. Die Literatur iiber industrielle Psychologie und
Arbeitsmotivation bestitigt, dass Minimallohne zu wenig iiberzeugenden Arbeitsleistungen
anreizen und zudem die Uberwachungskosten deutlich erhdhen. Ein Literaturiiberblick findet
sich bei Baron und Kreps (1999).
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Partner in jedem einzelnen Zug mitgeteilt werden. Es muss ein klares Bild der
eigenen Personlichkeit und iiber mittel- und langfristige Strategien vermittelt
werden. Reputation und gegenseitiges Vertrauen konnen unter den Bedingungen
unvollstandiger Information dann entstehen, wenn zumindest eine positive Wahr-
scheinlichkeit fiir kooperative Ziige besteht. Die Qualitdt der Kooperation wird
verbessert, wenn Spieler hdufiger mit dem gleichen Partner zusammentreffen. Dies
ist wiederum eine Widerlegung der homo economicus-Annahme, die besagt, dass
kooperative Ziige in den ersten Runden eines Spiels nur irrtiimliche Abweichungen
von der optimalen Strategie darstellen: Mit zunehmendem Spiel wiirden sich die
egoistischen Ziige als iiberlegen erweisen. Empirische Tests bestitigen jedoch das
Gegenteil. Lemeffekte und Erfahrungen verstirken die Stabilitdt kooperativer
Ziige. Reputation ist in dieser Hinsicht eine Art von ,Lemprogramm®, das ein
Spieler fiir seine Partner bereitstellt.

Reputation erfordert Kommunikation, um ein klares Bild der eigenen Absichten
zu iibermitteln. Ein guter Ruf bedeutet, dass kein ,,Schleier des Nicht-Wissens*
vorliegt. Stattdessen soll ganz bewusst ein spezielles Image in langerfristigen Inter-
aktionen aufgebaut werden: Hierzu ist Kommunikation notwendig. In der Spiel-
theorie ist Kommunikation aber eigentlich ausgeschlossen, weil es als cheap talk
angesehen wird, das nicht durchgesetzt werden kann. Deshalb macht es keinen Un-
terschied, ob Kommunikation moglich ist oder nicht. Empirische Tests bestitigen
jedoch den ergebnisrelevanten Einfluss, der von Kommunikation ausgeht (Ostrom
und Walker 1997).I6 So zeigt Roth (1995), dass die Zahl der Konflikte in einem
Ultimatumspiel von 33% auf 5% absinkt, sobald direkte Kommunikation zwischen
den Spielern erlaubt ist. Beitrdge in einem Offentlichen Giiter-Spiel sind unter
diesen Bedingungen ebenfalls signifikant hoher. Tatsdchlich bedeuten direkte
(face-to-face) Kommunikation und emotionale Bindungen effiziente Auswege aus
sozialen Dilemmata (Frank 1988).

Es bleibt festzuhalten: Spieltheoretische Studien bestétigen die Vermutung, dass
bessere okonomische Leistungsfiahigkeit mit weniger Regulierung erreicht werden
kann. Uberregulierung oder institutionelle Sklerose konnen individuelle Anstren-
gungen zur Problemldsung in gleicher Weise verdrangen, wie zu hohe Steuersitze
das Gesamtsteueraufkommen reduzieren: Regulierungseffizienz hat offensichtlich
einen u-formigen Verlauf. Demzufolge beginnt jede Theorie der Selbstorganisation
mit der Frage, an welchem Punkt der institutionellen Entwicklung sich der Ord-
nungsbereich befindet: Handelt es sich um einen Status schwacher, mittelmiiger
oder aber starker Regulierung?

16 An diesem Punkt muss festgestellt werden, dass die 6konomische Theorie langsam eine
einfache Wahrheit entdeckt, die in anderen Sozialwissenschaften und speziell in der Kom-
munikationsforschung langst verbreitet ist. Siehe etwa Baran und Davis (2000), Dominick
(1999) und Turow (1999).
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D. Elemente der 6konomischen Theorie
der Selbstregulierung

I. Dimensionen selbstregulativer Institutionen und Entwicklung

Die Idee der Selbstregulierung kniipft an die These wirtschaftlicher Entwicklung
als freiheitsfordernder Prozess und an die spieltheoretischen Uberlegungen an.
Selbstregulierung bezieht sich auf die kognitiven und intellektuellen Fahigkeiten
der Individuen, Pareto-inferioren Ergebnissen sozialer Dilemmata zu entkommen.
Aber Selbstregulierung ist kein Allheilmittel in jeder Situation (Ostrom 1990). Be-
stimmte institutionelle Vorbedingungen miissen erfiillt sein, damit eine Selbstregu-
lierung die wirtschaftliche Entwicklung verbessern kann. Selbstregulierung basiert
primar auf individuellen Motivationen und Entscheidungen. Dies ist das ,,Selbst*
in einem Regelwerk, das unterschiedliche Auspragungen annehmen kann. Freilich
muss festgestellt werden, dass Selbstregulierung und staatliche Ordnungspolitik
miteinander verbunden sein konnen. Selbstregulierung entsteht oftmals als hybri-
der Koordinationsmechanismus zwischen Markt und Hierarchie sowie zwischen
Staat und laisser faire.

Die Wiederkehr akademischen Interesses an Selbstregulierung kann erklart
werden mit der intensivierten internationalen Arbeits- und Wissensteilung und
der gleichzeitig abnehmenden Handlungsmacht des (National-)Staates, Regeln zu
setzen und durchzusetzen (Teubner 1997; Wentzel 2002a). Zweifelsohne wird
Rechtsdurchsetzung schwieriger unter global offenen Handelsbeziehungen. Offene
Mirkte implizieren mehr Handlungsmoéglichkeiten fiir die Beteiligten und zu-
gleich mehr Ausweichmoglichkeiten gegeniiber unerwiinschter Regulierung, vor
allen Dingen dann, wenn diese als unangemessen wahrgenommen wird. Bezugneh-
mend auf die spieltheoretischen Uberlegungen, kann die abnehmende Handlungs-
macht als Weg vom starken zum schwachen Staat charakterisiert werden, dessen
Regulierungsbemiihungen in erster Linie nur unerwiinschte Nebenwirkungen pro-
duzieren.

Die besondere Herausforderung der Selbstregulierung kann mit der Unterschei-
dung von ,.choice of rules* und ,,choice within rules* verdeutlicht werden. In der
Konstitutionenokonomik wird angenommen, dass die gleichen Spieler auf zwei
Handlungsebenen agieren. Der ,,Nebel der Zweideutigkeit“ trennt die konstitutio-
nelle von der materiellen Handlungsebene, so dass die Regelwahl unter Unkennt-
nis der eigenen personlichen Situation erfolgt. Dies ist beinahe wie die ,, Kantsche
Regel“, dass Menschen einander so behandeln (in der ersten Spielrunde), wie sie
es von der anderen Seite (in einer zweiten Runde) auch erwarten. Im Fall der
Selbstregulierung agieren die Spieler jedoch auf beiden Spielebenen gleichzeitig.
Sie handeln in voller Kenntnis, welche Konsequenzen ihre konstitutionellen Ent-
scheidungen auf der Marktebene haben. In einem solchen Institutionengefiige sind
die Spieler einerseits Wettbewerber, die um Marktanteile kdmpfen; andererseits
sind sie zur Kooperation verpflichtet, um den gemeinsamen Ordnungsrahmen zu
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erhalten. Somit stellt Selbstregulierung eine Art von simultanem Zwei Ebenen-
Spiel dar: Die Spieler miissen kooperativ und wettbewerblich zugleich sein.

Selbstregulierung ist keineswegs ein einheitliches Institutionengefiige. Vielfil-
tige Erscheinungsformen sind vorstellbar, etwa ein Unternehmer, der sich aus
ethischen Erwédgungen gegen den Verkauf eines Produktes entscheidet, eine frei-
willige Unternehmensleitlinie iiber das Verhaltnis zu Mitarbeitern und Kunden, ein
gemeinsames Giitesiegel iiber okologische Standards, heterogene Interessengrup-
pen, die sich darauf einigen, bestimmte Allmende-Giiter nicht zu iibernutzen (der
,,Ostrom-Fall*), oder auch Nutzer des Internet, die sich freiwillig auf hofliche Um-
gangsformen (,,netiquette*) einigen. Ein ordnungsdkonomisches Instrument zur
Analyse von Selbstregulierung ist eine Morphographie, mit deren Hilfe Hypo-
thesen entwickelt werden, unter welchen Bedingungen Selbstregulierung die wirt-
schaftliche Situation verbessert. Unterschiedliche Kriterien fiir Selbstregulierung
konnen ebenso beriicksichtigt werden wie verschiedene institutionelle Auspragun-
gen (vgl. Wentzel 2002b). Fiir die Frage wirtschaftlicher Entwicklung erscheint
erstens interessant, nach den Entstehungsgriinden einer Regel zu fragen. Selbst-
regulierungen entstehen oftmals als spontane Regeln. Individuen suchen in einem
trial and error-Prozess* nach Losungen fiir ein soziales Koordinationsproblem.
Spontane Regeln entstehen zumeist als ungeschriebene Gesetze, die in dezentralen
Informationsnetzen eingebunden sind. Solche Institutionen konnen wesentlich
mehr Informationen verarbeiten als alternative Systeme der Wissensnutzung.
Spontane Ordnungen sind aber nicht der einzige Weg, wie Selbstregulierungen ent-
stehen. Sie konnen auch das Ergebnis einer freiwilligen, gleichwohl bewussten
Regelsetzung sein. Die Existenz offener Diskussionsforen im Internet etwa ist ein
Versuch, einen solchen ,,organisierten Weg* der Institutionenbildung zu verfolgen.
Regierungsnahe Organisationen konnen in diesen Prozess einbezogen sein, even-
tuell sogar als ,,Agenda setter*, der die Tagesordnung bestimmt. Gleichwohl kon-
nen sie die anderen Interessengruppen nicht zwingen, einseitig eine Losung anzu-
nehmen.

Der zweite Punkt einer Morphographie ist die Dokumentation einer Regel, die
sowohl in geschriebener, kodifizierter, als auch in ungeschriebener Form vorliegen
kann. Geschriebene Regeln sind zumeist mit formalen Institutionen verbunden,
wihrend ungeschriebene Regeln hiufig an informale Institutionen ankniipfen. Un-
geschriebene Regeln werden in wirtschaftswissenschaftlichen Analysen unter-
schitzt. Sie wirken jedoch zum Teil wie unvollstdndige endogene Vertrige, die es
den Individuen ermoglichen, die Vorteile gegenseitigen Vertrauens zu nutzen.'” Ein
interessantes Anwendungsbeispiel hierfiir ist die Debatte iiber Institutionen der
Mikrofinanzierung (microfinance institutions, siche Morduch 1999). Dieses neue
Instrument der Entwicklungspolitik wird benutzt, um Kapital in unterentwickelten
Liandern bereitzustellen, das tatsdachlich auch die bediirftigen Personen und Kleinst-

17 Am amerikanischen Medien-Markt gibt es viele Beispiele fiir ungeschriebene Regeln,
die jedoch iiber groBe Bindungskraft (commitment power) verfiigen (siehe Wenrzel 2002a).
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unternehmer erreichen kann. Nach westlichen Standards der Kreditvergabe ist die-
ser Kapitaltransfer aber hiufig nicht organisierbar, so dass die Menschen immer
mehr zur Flucht in die Schattenwirtschaft gezwungen werden. Bei Mikrofinanzie-
rung hingegen werden informelle Informationskanile und ,,weiche* Bestrafungs-
mechanismen genutzt — teilweise sogar im Widerspruch zu manchen Prozeduren,
wie sie in entwickelten Marktwirtschaften iiblich sind. Die Erfahrungen mit diesen
innovativen Instrumenten der Entwicklungspolitik sind aber sehr ermutigend.

Der dritte Gesichtspunkt befasst sich mit der Kommunikation. In vielen unter-
entwickelten Liandern ist der zur Institutionenentwicklung notwendige Kommuni-
kationsprozess schwer gestort. Das politische, das Rechts- und auch das Medien-
system arbeiten nicht angemessen — die instrumentelle Rolle der Freiheit wird hier-
durch eingeschridnkt. Die Menschen sind nicht in der Lage, ihre 6konomischen
Transaktionen zu organisieren. Das Ergebnis einer solchen Fehlentwicklung ist
haufig der Zerfall eines groBen Wirtschaftsraumes in kleine Einheiten, in denen
Vertrauen durch personliche Beziehungen gesichert wird. Uberregionale Tausch-
moglichkeiten werden vernachléassigt — mit den bekannten wirtschaftlichen Nach-
teilen. In einer solchen Situation kann Selbstregulierung ein hilfreicher Weg sein,
um diese ,,Inseln des Vertrauens* zu verbinden und Institutionen von unten auf-
zubauen (bottom up process). Eine Verbindung kleinerer selbstregulativer Einhei-
ten kann hilfreich sein, um iiberregionale Tauschpotentiale zu nutzen.

Das vierte Element behandelt Bestrafungsoptionen. Die Verfiigbarkeit abgestuf-
ter Sanktionen zur Durchsetzung von Regeln ist ein entscheidender Punkt fiir funk-
tionsfahige Selbstorganisation (Ostrom 1990). Bekanntlich ist zwischen selbst-
durchsetzenden und iiberwachungsbediirftigen Institutionen zu unterscheiden. Der
erste Fall ist vergleichsweise unproblematisch, da es sich um eine Situation han-
delt, in der ein gemeinsames Interesse relativ schnell herausgefunden werden kann.
Es ist vergleichbar mit einem Koordinationsspiel,'® in dem die Spieler ,,nur* einen
Weg finden miissen, ihre gemeinsamen Interessen zu artikulieren. Der Fall gegen-
sdtzlicher Interessen ist schwieriger; er wird zumeist mit Hilfe von Konfliktspielen
analysiert. Manche Regeln sind in besonderer Weise der Missbrauchsgefahr aus-
gesetzt, so dass sie durch potentielle AbschreckungsmaBinahmen geschiitzt werden
miissen. Wichtig ist hierbei, dass Vergeltungsmafnahmen abgestuft sind: Die
Strafe sollte in Relation zu der Schwere des Vergehens stehen. Eine unangemessen
harte Strafe fiir kleinere Vergehen wire kontraproduktiv. Viel wichtiger ist es, dass
die Bestrafungsoption glaubwiirdig und durchsetzbar ist.

In einigen Situationen sind harte Sanktionen hilfreich. Sie konnen mit staat-
lichen Stellen der Rechtsdurchsetzung kombiniert werden, die teilweise als letzte
Kldrungsinstanz dienen. Der ,Schatten des Rechts“ oder auch die ,,Politik der
hochgezogenen Augenbrauen kann zweckmifig sein, um Interessenvertreter zu

18 Das bekannteste Beispiel fiir ein Koordinationsspiel ist die Entscheidung fiir Links-
oder Rechtsverkehr. Die entscheidende Zielsetzung ist der Wunsch nach einer gemeinsamen
Losung.
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kooperativer Verhaltensweise anzureizen. Aber auch ,,weiche Sanktionsformen*,
wie etwa offentliche Achtung oder Reputationsschaden, konnen eine hohere Regel-
befolgung bewirken. Diese Moglichkeit setzt in erster Linie an der Nachfrageseite
an: Menschen konnen ihre exit-Option nutzen und ein Produkt nicht mehr kaufen,
wenn sie mit den Geschiftsmethoden einer Firma nicht einverstanden sind. Das
Instrument des Konsumentenboykotts hat sich als scharfe Waffe erwiesen, vor
allem in den USA. Als vergleichsweise schwichste Sanktionsform sind Appelle
und ,,moral suasion“ zu nennen. Diese Instrumente zielen direkt auf informale
Institutionen (soziale Normen, Traditionen, ethische Standards, Religion). Mora-
lische Uberzeugung kann ein effektiver Weg sein, individuelles Verhalten zu beein-
flussen. Die Wirtschaftsgeschichte bestdtigt, dass manche Politiker iiber grofie
Fiihrungsfahigkeiten (,,substantial leadership*) verfiigten und die Féhigkeit be-
saflen, informale Institutionen zu beeinflussen — und hierdurch politische und dko-
nomische Ziele zu erreichen.

Der fiinfte Aspekt einer ordnungsokonomischen Analyse behandelt die Lebens-
dauer einer Selbstregulierung. Es gibt Regeln mit kiirzerer und ldngerer Lebens-
dauer. Einige Beispiele von Selbstregulierung konnen gefunden werden, die nur
fiir eine sehr kurze Zeit existierten. Aber ist dies ein Indikator fiir Institutionenver-
sagen? Es muss betont werden, dass Lebensdauer und Effizienz einer Regel nicht
perfekt miteinander korrelieren. Eine kurze Lebensdauer kann sogar ein Hinweis
auf iiberlegene Effizienz sein — und eine lange Lebensdauer kann Ausdruck von
Parkinsons Gesetz und institutioneller Sklerose sein. Ublicherweise erscheint
Selbstregulierung weniger anfillig gegen institutionelle Verkrustungen zu sein,
als kodifiziertes Recht. Ein Hauptproblem fiir viele Entwicklungslénder ist nicht
nur die neue Entwicklung von Regeln, sondern gleichzeitig auch die Abschaf-
fung iiberfliissiger Regeln, wenn diese keinen sinnvollen Zweck mehr verfolgen.
De Sotos (2000) Beispiel der mehr als 200 Schritte, die in Peru fiir die Legali-
sierung eines Kleingewerbes notwendig sind, ist ein Hinweis darauf, dass die Eli-
minierung des Regulierungsdschungels sicherlich die wirtschaftliche Situation ver-
bessern konnte. Aber sobald eine Regel niedergeschrieben ist, werden Rechts-
anspriiche fiir Partikularinteressen begriindet, die kaum noch reversibel sind.
Selbstregulierung, insbesondere in Form von ungeschriebenen Regeln und Verhal-
tenskodizes, kann diese Verkrustungen und die zunehmende ,.Demobilisierung*
einer Wirtschaft verhindern.

Der sechste Aspekt stellt die Motivation fiir die Entstehung von Selbstregulie-
rung in den Vordergrund: Diese kann auf einer aktiven oder auf einer passiven
Strategie beruhen. Bei der ersten Option geht es um eine Situation, in der die Indi-
viduen aktiv bemiiht sind, ein gemeinsames Interesse zu verwirklichen: Die frei-
willige Bereitstellung eines 6ffentlichen Gutes wire hierfiir ein Beispiel. Diese Ak-
tivititen sind im allgemeinen hochst willkommen, weil sie positive Externalititen
fiir die Gesellschaft produzieren. Tatsédchlich ist der gesamte Sektor der gemeinniit-
zigen Organisationen Ausdruck selbstorganisierter Solidaritét (Zimmermann 1999).
Aus diesem Blickwinkel leistet Selbstregulierung einen signifikanten Beitrag auch
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fiir die Bereitstellung sozialer Standards. Im Gegensatz zu dieser positiven Sicht-
weise einer aktiven Strategie kann Selbstregulierung aber auch als Ausweicher-
scheinung gegen (staatliche) Uberregulierung angesehen werden: In diesem Fall
handelt es sich um eine passive Strategie. Dieser Fall ist hochst relevant fiir die
Frage wirtschaftlicher Entwicklung, weil in ihr der ,,de Soto-Fall“ eingeschlossen
ist. Hierbei werden Individuen aus dem offiziellen Wirtschaftsleben heraus-
gedringt, um den Beschrinkungen und Ineffizienzen von Uberregulierung, Biiro-
kratie und rent seeking-Koalitionen zu entkommen. Der Mangel an Transparenz
und innerer Sicherheit ist ein klarer Ausdruck beschrénkter individueller Freiheit.
Der Sektor der Schattenwirtschaft ist in vielen unterentwickelten Lindern Aus-
druck von spontanen Prozessen der Selbstregulierung. Wenn diese Aktivititen in
einen transparenten 6konomischen Tauschhandel integriert wiirden, konnten die
wirtschaftliche Situation und auch die Gewihrleistung individueller Freiheit in
vielen Entwicklungsldndern klar verbessert werden.

IL Institutionelle Analyse von Selbstregulierung

Selbstregulierung ist ein interdependentes Arrangement formaler und informaler
Institutionen. Alle Erscheinungsformen beinhalten unterschiedliche Motivationen
und Verhaltensweisen der Beteiligten. Eine ordnungsdkonomische Analyse deutet
auf notwendige und unterstiitzende Elemente hin, die die Effektivitdt von Selbst-
regulierung bestimmen.

Der Kern jeder erfolgreichen Selbstregulierung ist prozedurale Fairness. Diese
Vermutung wird durch theoretische Uberlegungen und empirische Daten ge-
stiitzt.'® Spieltheoretische Uberlegungen zeigen die Bedeutung von Fairness und
Reziprozitit fiir die Evolution sozialer Normen. Diese Kernelemente sind grund-
legend, um soziale Dilemmata zu iiberwinden und effiziente Ergebnisse in Kon-
fliktspielen zu erreichen. Diese Spiele sind in mancher Hinsicht reprisentativ fiir
Selbstregulierungen. Wenn ausschlieSlich egoistische Individuen angenommen
wiirden, so konnten keine effizienten Losungen gefunden werden. Soziale Normen
sind hilfreich, um kurzfristige Versuchungen zur Ausbeutung der Partner zu ver-
hindern und einen Teufelskreis aus gegenseitiger Vergeltung zu vermeiden. Somit
befindet sich prozedurale Fairness im Kern jeder erfolgreichen Selbstregulierung.
Die meisten freiwilligen Verhaltenskodizes beginnen mit einer Praambel oder einer
Kldrung der Zielsetzung: Hier wird zumeist die Idee von Fairness und Reziprozitit
ausdriicklich als institutionelle Leitlinie dargelegt. Und obwohl diese Ausfiihrun-
gen zumeist nicht sehr prizise oder gar justitiabel sind, begiinstigen sie kooperative
Regelbefolgung im Verstindnis unvollstandiger endogener Vertrige.

Ergédnzende institutionelle Arrangements umschlieBen das Kernprinzip prozedu-
raler Fairness. Die folgenden Vorbedingungen sind hervorzuheben:

19 Beispiele finden sich bei Campbell (1999), Michael (1995) und Wentzel (2002b, 2002c).
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1. Selbstregulierungen sollten nicht zu kompliziert sein: Die Regeln sollten so ver-
stiandlich wie moglich sein, um die ,,Klubmitglieder* zur Regelbefolgung an-
zureizen. Eine iiberkomplizierte Regel kann die Entwicklung von Reputation
behindern. Ferner konnen durch Missverstiandnisse unbeabsichtigt defektive
Verhaltensweisen der anderen Spieler ausgeldst werden. Somit ist die Klarheit
der Regel ein wichtiges Element von Selbstregulierung.

2. Selbstregulierung muss evolutiondr offen sein, so dass eine Anpassung an neue
Bedingungen moglich ist. Der evolutiondre Charakter von Selbstregulierung
kann dadurch unterstiitzt werden, dass allgemeine und abstrakte Regeln bevor-
zugt werden, die prinzipiell alles erlauben, was nicht ausdriicklich verboten ist.
Zusitzlich erfordert die Qualitét einer evolutiondren Entwicklung, dass erfolg-
lose Regeln ausselektiert werden. Lock in-Effekte sollten vermieden werden,
um die negativen Auswirkungen von institutionellen und technologischen Pfad-
abhingigkeiten zu begrenzen.

3. Kommunikation ist ein Schliisselelement erfolgreicher Selbstregulierung. In den
meisten okonomischen Modellen ist Kommunikation nicht vorgesehen. Fiir
viele Transaktionen und Verhandlungen ist sie jedoch Grundvoraussetzung. Die
meisten erfolgreichen Selbstregulierungen enthalten die Moglichkeit, zu kom-
munizieren und zu verhandeln. Es gibt klare Evidenz, dass Kommunikation die
Wahrscheinlichkeit effizienter Ergebnisse erhoht. Viele Konflikte konnen eben-
falls durch Kommunikation begrenzt oder aufgelost werden. Dies erfordert
nicht notwendigerweise eine direkte miindliche Konversation. Frank (1988)
zeigt, dass auch nicht-verbale Kommunikation eine effiziente Form sozialer
Interaktion und Informationstauschs sein kann. Reputation ist mehr oder minder
das Ergebnis erfolgreicher Kommunikation. Wichtig ist, dass ein Individuum
seine Umgebung iiber seine zukiinftigen Verhaltensweisen glaubwiirdig infor-
mieren und Vertrauenswiirdigkeit aufbauen muss.

4. Jede Selbstregulierung erfordert klare Mitgliedschaften. Es ist bekannt, dass
unspezifizierte Eigentumsrechte zu ineffizienter Ressourcenallokation fiihren.
Dies gilt auch fiir den Fall der Selbstregulierung, die einem ,,Club-Gut* dhnelt.
Die Clubmitglieder nutzen gemeinsame Ressourcen, einen Tennisplatz etwa,
und zahlen einen Preis. Nicht-Mitglieder sind iiblicherweise von der Nutzung
ausgeschlossen. Clubmitglieder haben meist gemeinsame Interessen und hiufig
auch eine vergleichbare Zahlungsbereitschaft. Der Mitgliedsbeitrag kann auch
in einer freiwilligen Bindung bestehen, eine bestimmte Tatigkeit zu unterlassen
oder auf eine interessante Option zu verzichten. Fir die Teilnehmer einer
Selbstregulierung ist es grundlegend zu wissen, wer noch Clubmitglied ist und
eine Bindung an einen bestimmten Verhaltenskodex eingegangen ist.

5. Erfolgreiche Selbstregulierung kann durch gegenseitige Uberwachung unter-
stiitzt werden. Die meisten Konflikte entstehen, wenn verdeckte Strategien
moglich sind, die nicht durch die anderen Teilnehmer beobachtet werden kon-
nen. Im Falle des Offentliche-Giiter-Spiels etwa kann eine kleine Gruppe von
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Trittbrettfahrern die Ehrlichkeit anderer ausnutzen. Die Einfiihrung von ein-
fachen Formen der Aufsicht fiihrt aber zu einem signifikanten Verhaltenswech-
sel bei einigen Trittbrettfahrern. Transparenz ist ein anderer Ausdruck dieser
offentlichen Kontrolle, die nicht-kooperatives Verhalten etwa in Koordinations-
oder Solidaritdtsspielen begrenzt: Transparenz erhoht die Kosten der nicht-
kooperativen Spieler und verbessert die Chancen fiir effizientere Institutionen.

. Kooperation wird erh6ht, wenn Regelbrecher bestraft werden. Tests des Offent-
liche-Giiter-Spiels unterstreichen, dass die Betrugswahrscheinlichkeit signifi-
kant durch Bestrafungsoptionen gesenkt wird. Jede erfolgreiche Strategie in wie-
derholten Spielen muss die Moglichkeit haben, sich gegen unfreundliche Strate-
gien zu wehren. Die friihe Arbeit von Axelrod (1984) und neuere Studien unter-
stiitzen diese Vermutung. Manchmal ist die beste Bestrafungsoption diejenige,
die niemals angewandt wird und nur durch ihre bloie Existenz wirkt. Die Angst
vor einer konsequenten Bestrafung fiihrt regelmaBig zu glaubwiirdigen Anstren-
gungen, unerwiinschte Verhaltensweisen zu unterlassen. Aber jede Sanktion im-
pliziert immer auch das Vorliegen eines Konflikts: Selbstregulierung muss iiber
Optionen verfiigen, Konflikte zu begrenzen und zu beenden, um den Teufels-
kreis permanenter Vergeltung zu durchbrechen. Deshalb erfordert Selbstregulie-
rung eine Art von Streitschlichtungsmechanismus oder eine allgemeine Verfah-
rensweise, wie Konfliktparteien ihre Standpunkte kldren und zu einem Kom-
promiss gelangen konnen (siehe Ostrom 1990). Konflikte konnen durch einen
Schiedsrichter, einen Mediator oder eine Form von rechtlicher Autoritit gelost
werden, aber auch durch die Einberufung aller Mitglieder. Aber unabhéngig von
der favorisierten institutionellen Losung muss der Streitschlichtungsmechanis-
mus iiber Mittel verfiigen, um einen Konflikt zu begrenzen und zu beenden.
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Abbildung 2: Die institutionelle Struktur von Selbstregulierung
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II1. Das Zusammenspiel von Verfassung,
Selbstregulierung und Entwicklung

»What one can observe in the world, however, is that neither the state nor the market
is uniformly successful in enabling individuals to sustain long-term, productive use of

natural resource systems*.
Elinor Ostrom (1990, 1)

Das Verhiltnis von Selbstregulierung und wirtschaftlicher Entwicklung entfaltet
sich auf verschiedenen Handlungsebenen. Ausgangspunkt der Analyse ist die Not-
wendigkeit sozialer und 6konomischer Koordination: Jedes Spiel benétigt Regeln.
Grundsitzlich konnen diese auf drei alternativen Wegen entstehen. Erstens durch
einen laisser faire-Ansatz, zweitens durch Formen von Selbstorganisation im Ver-
stindnis institutionalisierter Freiheit, drittens durch staatliche Regelsetzung. Die
letzte Option geht nicht zwangslaufig mit der Beschriankung individueller Freiheit
einher. Aber ein Trend zur Ausweitung der Staatstitigkeit und zur Erhohung der
Steuerlast kann sich leicht in einen selbst-verstirkenden Prozess verwandeln und
letztlich doch die individuelle Freiheit beschneiden. Die Entscheidung, welche
okonomische Koordinationsform gewahlt werden soll, geschieht auf einer konstitu-
tionellen Ebene: Es ist letztlich die Auswahl des Spiels.

Die institutionelle Ebene umfasst die formalen und informalen Institutionen.
Die erstgenannten umfassen das Recht, geschriebene Regeln und andere Restrik-
tionen. Die zweitgenannten sind ungeschriebene Gesetze, soziale Normen, kul-
turelle, religiose und andere ,,weiche* Beschrankungen. Selbstregulierung basiert
iiblicherweise eher auf informalen Institutionen, kann aber durch formale Institu-
tionen gestirkt werden. Formale Regeln konnen ebenfalls von selbstregulativen
Einrichtungen entwickelt werden, teilweise in Interaktion und Absprache mit staat-
lichen Behorden. Das Zusammenspiel zwischen formalen und informalen Institu-
tionen bestimmt die tatsdchliche Wirkungskraft einer Selbstregulierung.

Offenkundig besteht die Gefahr, dass Selbstregulierung und informale Regeln
durch staatliche Regulierung verdriangt werden koénnen. Im Sektor der elektro-
nischen Medien in Deutschland existieren beispielsweise erst seit 1993 private
Einrichtungen der Selbstregulierung, wihrend sie in den USA bereits seit 1923 fest
institutionalisiert sind (Wentzel 2002a). Die Erkldrung fiir diese iiberraschende Be-
obachtung ist einfach: Bis zur Mitte der 80er Jahre hatte Deutschland ein 6ffent-
lich-rechtliches Fernsehmonopol mit weitreichender staatlicher Regulierung. Pri-
vate Anbieter waren nicht existent: Somit bestand auch keine Notwendigkeit fiir
die Entstehung selbstregulativer Einrichtungen.

Die Verhaltensebene umfasst die Strategien, denen die Spieler folgen. ,,Spieler
sind in diesem Fall Individuen, Unternehmen oder Organisationen. Deren Verhal-
ten wird von formalen und informalen Institutionen bestimmt. Menschen haben
eine Vielfalt verschiedener Verhaltensmotivationen, etwa Eigeninteresse, Altruis-
mus, Fairness oder Reziprozitit. Diese wiederum werden von materiellen Anreizen
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und sozialen Normen kanalisiert. Verhaltenssteuernde Effekte gehen ebenfalls von
Institutionen aus. Individuen lernen und passen ihre Strategien an jeweils neue
Umstinde und Daten an. In einem selbstregulativen Institutionengebilde miissen
die Individuen gemeinsame Interessen festlegen und gleichzeitig im wettbewerb-
lichen Marktprozess bestehen. Sie konnen dabei eine Selbstregulierung nicht als
dhnlich stabil einstufen, wie dies bei staatlicher Regelvorgabe iiblich wire. Statt-
dessen miissen sie einen Teil ihrer Ressourcen dafiir verwenden, die gemeinsame
konstitutionelle Ebene durch Beobachtung, Kommunikation und entsprechende
Handlungen gegen nicht-kooperative Spieler zu schiitzen. Aber dieses hohere
Level von Engagement kann sich auch als Vorteil gegeniiber staatlicher Regulie-
rung erweisen.

Die Ebene der Ziele und Intentionen umfasst die Ergebnisse der sozialen Inter-
aktion. Wirtschaftliche Entwicklung, die Verbesserung der Lebensumstinde oder
die Entstehung neuer Mirkte (wie im Fall des Internet und des e-commerce) kon-
nen Ziele fiir selbst-regulative Bemiihungen sein. Fiir die vorliegende Fragestel-
lung kann festgehalten werden, dass wirtschaftliche Entwicklung durch konstitu-
tionelle Entscheidungen iiber die geeignete wirtschaftliche Koordination, iiber das
Zusammenspiel von formalen und informalen Institutionen und iiber das Ausmaf
staatlicher Regulierung bestimmt wird. Von letzterem hingt ab, inwieweit selbst-
regulative Initiativen iiberhaupt stattfinden kénnen.

Die Dynamik institutionellen Wandels und schwankender Wirtschaftsleistung
wird charakterisiert durch Riickkoppelungen der verschiedenen Ebenen. Das erste
feedback fiihrt von der Ebene der Ziele und Intentionen zur Verhaltensebene. Lern-
effekte und eine Verdnderung von Priferenzen sind hier zu beobachten. Bei posi-
tiven Riickkopplungen kann das Spiel unverindert in zukiinftigen Perioden fort-
gesetzt werden. Bei auftretenden Problemen konnen Spieler jedoch ihre Strategien
anpassen, um ihre Ergebnisse zu verbessern. Wenn Verhaltensanpassungen sich als
erfolglos herausstellen, kommt eine zweite feedback-Schleife zur Geltung. Diese
bezieht sich auf institutionelle Reformen und sucht nach einer neuen, verbesserten
Mixtur formaler und informaler Institutionen. Freilich ist festzuhalten, dass die
Verdnderung formaler Institutionen einfacher ist als die Beeinflussung informaler
Regeln, vor allen Dingen dann, wenn ein spezifisches (wirtschafts-)politisches Ziel
verfolgt werden soll. Informale Institutionen sind beinahe wie ein Strick: Man
kann an ihnen ziehen, sie aber nicht stoBen. Diese Wirkungsasymmetrie zwingt die
politisch Verantwortlichen, zumindest ein Stiick weit auf freiwillige Regelbefol-
gung der Privaten zu vertrauen. Selbstregulierung ist vor allem dann zu foérdern,
wenn sich formale Regeln als Hindernis fiir wirtschaftliche Entwicklung heraus-
stellen. Dies wiederum konnte das Verhalten der Individuen und die Zielebene
beeinflussen.

Die letzte Riickkopplung gelangt zur Wirkung, wenn das erste und zweite feed-
back erfolglos blieben. In diesem Fall miissen konstitutionelle Reformen angegan-
gen werden, die die prinzipielle 6konomische Koordination betreffen. In den meis-

8*
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ten Entwicklungsldndern wire die Staatstatigkeit auf die wichtigen Bereiche zu
konzentrieren — etwa die innere Sicherheit und den Schutz von Eigentumsrechten.
Die Forderung von Selbstregulierung wire ein ordnungspolitischer Ansatzpunkt,
um aus dem Teufelskreis von Staatsinterventionismus, Institutionenversagen und
schlechter wirtschaftlicher Leistung zu entfliehen. Das nachfolgende Schema fasst
die Uberlegungen kurz zusammen.

Feedback 3 (Constitutional Reform Concerning the Relation of Coordination Options)

and Economic Coordination

Necessity for Social

Quelle: Wentzel (2003).
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E. Anwendungsbeispiele von Selbstregulierung

I. Umweltprobleme: Der Fall der Allmende

Anwendungsfille fiir Selbstorganisation im Bereich der Umweltpolitik und beim
Umgang mit Allmende-Giitern wurden intensiv von Ostrom (1990) untersucht.
Ausgehend von Hardins ,,Tragik der Allmende*, analysiert sie theoretische Erkla-
rungen und empirische Beispiele fiir Selbstregulierung, etwa bei der kommunalen
Verwaltung von Almwiesen in der Schweiz, bei Bewisserungsanlagen in Spanien
und auf den Philippinen oder auch bei der Seefischerei in der Tiirkei und in Kana-
da. Die meisten 6konomischen Modelle prognostizieren ein allgemeines Versagen
von Selbstorganisation unter diesen Bedingungen und fordern stattdessen ,.eiserne
Regierungen®, um Allmende-Giiter zu schiitzen und 6kologische Probleme zu 16-
sen. In spieltheoretischen Modellen kann eine zentrale Autoritat ,.einfache Losun-
gen“ durchsetzen und Pareto-Verbesserungen erreichen, wenn sie vollstindige In-
formation iiber samtliche Begleitumstinde hat — eine nicht sehr realistische Annah-
me. Einige Politikempfehlungen deuten auf eine vollstdndige Privatisierung und
Spezifizierung von Eigentumsrechen hin, um Allmende-Probleme bestmoglich zu
16sen. Obwohl dies hiufig als theoretische Losung in vielen Fillen akzeptiert wer-
den kann, sind doch die praktischen Umsetzungen teilweise unmoglich — etwa im
Fall fliichtiger naturaler Ressourcen (Hochseefischerei).

Einige der von Ostrom analysierten Institutionen erwiesen sich als sehr stabil
und robust iiber einen liangeren Zeitrahmen, wihrend andere schnell zerbrachen.
Ein Beispiel einer sehr robusten Institution sind Regelungen zur Nutzung von
Almwiesen in der Schweizer Gemeinde Torbel. Die ersten Dokumente dieser
Selbstorganisation reichen zuriick bis ins Jahr 1224. Die Almbauern fanden sehr
glaubwiirdige Losungen zur gemeinsamen Landnutzung. Die Effizienz dieser ge-
meinwirtschaftlichen Losung war gegeniiber jeder anderen Losung iiberlegen. Die-
se Selbstregulierung enthielt klare Mitgliedschaften, Uberwachungsmoglichkeiten
und die Moglichkeit zu abgestufter Sanktion. Die Teilnehmer hatten dhnliche so-
ziale Normen und wollten ihre clubdhnliche Gemeinschaft durch Beschrankungen
fiir Neuankommlinge schiitzen. Alle hatten ein starkes Interesse, dass das Clubgut
iiber einen lingeren Zeitraum verlasslich angeboten wird.

Der Fall des Weidelands in den Bergen hatte den Vorteil, dass die Uber-
wachungskosten relativ niedrig und dass mogliche Regelverletzungen nur schwer
durchfiihrbar waren. Im Fall fliichtiger naturaler Ressourcen werden die Dinge
jedoch komplizierter (siehe Ostrom 1990, 19). Der Fall der Kiistenfischerei in
Alanya (Tiirkei) stellt eine Situation dar, in der einzelne regelverletzende ,.hit and
run-Strategien attraktiv sind. Aber offenkundig teilen die Fischer in dieser Ge-
gend ein starkes gemeinsames Interesse, ihre gemeinsamen natiirlichen Ressourcen
nicht durch ,,Uberfischen zu ruinieren. Die selbstregulative Losung hierzu war
sehr ausgefeilt: Zuerst wurden klare Mitgliedschaften zugeteilt und zugleich samt-
liche verfiigbare Fangplatze in Kiistenndhe registriert. Dann wurde ein ,,Rotations-
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schema* fiir Personen und Plétze entwickelt, durch das ein gleichberechtigter Zu-
gang zu attraktiven Fangplitzen sichergestellt wurde. Jeder sollte eine faire Chance
erhalten, in fischreichen Gegenden zu arbeiten, und zugleich die Moglichkeit
haben, die Regelbefolgung der Mitbewerber zu iiberwachen. Wenn ein weniger
attraktiver Fangplatz eine libergrole Ausbeute erbrichte, so lige der Verdacht
nahe, dass moglicherweise ein ,,falscher Platz* gewahlt worden sei. Der Erfolg der
Selbstorganisation in Alanya kann damit erklirt werden, dass die Teilnehmer ein
Minimum von Bindungskraft und Vertrauen erreichten durch eine Mischung aus
fairen und selbstentwickelten Regeln, Kommunikation und gegenseitiger Kontrol-
le. Gleichwohl war die Losung auch sehr zerbrechlich, weil die Versuchung fiir
Trittbrettfahrer immer existent blieb. Die tatsachliche Leistungskraft einer Selbst-
regulierung kann sich also schneller verindern, als dies bei traditionellen formalen
Regeln der Fall ist.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die erfolgreichen Beispiele von Selbst-
regulierung im Umweltbereich aus Kombinationen verschiedener institutioneller
Elemente bestehen. Es kann gezeigt werden, dass Menschen in Allmende-Situatio-
nen oft sehr viel realistischere Diskontraten haben, als allgemein erwartet, und dass
sie in der Lage sind, ansatzweise gegenseitiges Vertrauen zu entwickeln. Kom-
munikation ist immer der Schliissel, um zu glaubwiirdigen Bindungen zu gelangen.
Staatliche oder sonstige Umweltbehorden konnen durchaus in solche Arrange-
ments eingeschlossen sein und hierdurch ,,externe Autoritit* bereitstellen. Aber sie
sind keine notwendigen Bedingungen fiir Erfolg.

II. Internationale Medien: Der Fall des Internet

Das Internet ist sicherlich das erfolgreichste Beispiel einer Selbstorganisation in
der Wirtschaftsgeschichte. Es entstand als spontane Ordnung durch die mehr oder
minder unkoordinierten Aktivitdten von Millionen von Menschen weltweit. Es ist
eine ungebundene Gemeinschaft von privaten und 6ffentlichen Netzwerken. Und
obwohl einige einflussmichtige Akteure die Ordnungsbedingungen beeinflussen
kénnen — etwa die amerikanische Regierung, die Europdische Union oder grofe
Unternehmen wie AOL-Time Warner —, bleibt die zentrale Vorbedingung von
Selbstorganisation stets erhalten: Es gibt im Internet keine zentrale Autoritit, die
einseitig Regeln setzen und durchsetzen kann. Niemand kann das Internet regieren:
Alle Gruppen arbeiten demokratisch in einer losen Allianz zusammen.

Freilich ist das Internet keine ,regulierungsfreie Zone* oder eine Sphire tech-
nologischer und institutioneller Anarchie. Eine Reihe von Regeln, Standards und
Prozeduren mussten festgelegt werden, um Kommunikation zu ermoglichen. Das
»ITransmission Control Protocol (TCP)* und das ,,Internet Protocol (IP)* sind not-
wendige Standards zur Organisation von Datenaustausch. Auch ,,Domainnamen*
miissen in fairer und transparenter Weise zugénglich sein. Die Koordination in der
,International Telecommunication Union (ITU)" ist notwendig, um negative tech-
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nische Externalititen zu verhindern und Gefahren zu vermeiden — etwa fiir den
internationalen Luftverkehr. Der Schutz von Eigentumsrechten muss sichergestellt
werden, vor allen Dingen dann, wenn attraktive software (Musik, Videos, Filme)
unrechtmiBig kopiert und vertrieben werden kann, wie dies beispielsweise im
Napster-Fall vorgekommen ist.

Selbstorganisation ist beinahe allgegenwirtig im Internet, etwa beginnend bei
den ,,Zehn Geboten* bis hin zu spontan entwickelten Verhaltensmafregeln, der
sog. ,.netiquette. Die ,Internet Society”, um ein anderes Beispiel zu erwihnen,
ist eine private nicht-kommerzielle Organisation, die die Internetteilnehmer berét
beziiglich technischer und architektonischer Prinzipien (TCP/IP). Freilich sind
diese technischen Fragen, die einem Koordinationsspiel dhneln, relativ einfach
zu l6sen, weil das gemeinsame Interesse der Beteiligten offensichtlich ist (siehe
Shapiro und Varian 1999). Bei inhaltlichen Fragen sowie politischen und kultu-
rellen Traditionen wird es jedoch schwieriger, selbstregulative Losungen zu fin-
den. Die Freiheit der MeinungsauBerung schiitzt viele Ideen, selbst wenn diese
manchmal merkwiirdig oder irrefiihrend erscheinen. Zwar teilen alle Internet-Nut-
zer den Wunsch, Qualititsstandards bei der Kommunikation und beim Informa-
tionsaustausch zu erhalten und Anstindigkeit und Sicherheit der Transaktionen zu
sichern. Gleichwohl sind Versuchungen fiir regelbrechende ,hit and run-Strate-
gien“ feststellbar.

Die ,Internet Content Rating Association (ICRA)“ ist ein Beispiel einer inter-
nationalen Non-Profit-Organisation, die der Offentlichkeit informierte Entschei-
dungen iiber Medieninhalte erméglichen will. Mitglieder sind internationale Me-
dienunternehmen und andere private und 6ffentliche Interessenvertreter. Die ICRA
hat ein Kennzeichnungssystem entwickelt, um Medieninhalte zu klassifizieren und
um Kinder und Jugendliche von potentiell gefihrlichem Material fernzuhalten,
gleichzeitig aber das Recht auf freie MeinungsduBerung im Internet zu schiitzen.
Das ICRA-System hat zwei Stiitzpfeiler: Erstens sollen die Anbieter (content
provider) freiwillig einen Fragebogen ausfiillen, in denen die Inhalte ihrer web site
charakterisiert werden. In einem zweiten Schritt entwickelt die ICRA eine Kenn-
zeichnung (content label), die auf der fraglichen web site erscheint. Mit dieser In-
formation konnen die Internet-Nutzer ihren Computer so einrichten, dass bestimm-
te Informationen gesucht oder auch gemieden werden. Der wichtige Nebeneffekt
dieser selbstregulativen Losung ist, dass jede Form von Zensur strikt vermieden
wird: Die ICRA bewertet keine Inhalte wie ein ,,wohlmeinender Diktator. Statt-
dessen nutzen die Anbieter von Inhalten freiwillig das ICRA-System zur Selbst-
Klassifikation ihrer Produkte.

Der technische Aspekt der Klassifikation von Inhalten setzt leistungsfahige Fil-
tersysteme auf der Nachfrageseite voraus. Jeder Produzent von Computern mochte
in der Regel die jungen Kauferschichten erreichen, die ein besonders starkes Inte-
resse an Internet-Inhalten haben. Gleichzeitig mochten die (letztlich zahlenden)
Eltern sicherstellen, dass ihre Kinder nicht mit jugendgefihrdenden Inhalten in
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Kontakt kommen —~ etwa Formen von Gewaltverherrlichung, politischer Propa-
ganda und Pornographie. Grundsitzlich haben alle neueren Computer und auch
Fernsehgerite technische Filtereinrichtungen wie den ,violence chip®, der die
Selektion von minderwertigen Inhalten ermoglicht. Dies ist ein sehr effizientes
Hilfsmittel, um den Verfall des Marktes zu verhindern.

Die ICRA ist ein Beispiel fiir erfolgreiche Selbstorganisation im Internet (siehe
Wentzel 2002c). Die Regeln sind klar und einfach zu verstehen. Die Uberwachung
geschieht durch die Wettbewerber und durch die Nutzer. Bestrafung kann durch
offentliche Achtung erreicht werden — ein sehr effizientes Werkzeug im Internet.
Kommunikation zwischen den ICRA-Teilnehmern ist Voraussetzung dafiir, dass
die Regeln fortlaufend an aktuelle Entwicklungen angepasst werden konnen. Der
Erfolg des Internet ist grundsatzlich ein gutes Beispiel, dass erfolgreiche Entwick-
lung durchaus mit weniger staatlicher Regulierung und primir auf Basis privater
Initiative erreicht werden kann.

IIL. Internationaler Handel:
Der Fall der ,,Neuen Lex Mercatoria*

»Stability comes from softness. Lex mercatoria is soft law, not weak law*.
Gunther Teubner (1997, 21)

Das transnationale Wirtschaftsrecht und multinationale Unternehmen sind ein
anderes Beispiel spontaner Selbstorganisation und ,.globalen Rechts ohne einen
(National-)Staat” (Teubner 1997). Professionelle Selbstorganisation, Geschifts-
usancen, Fairness und Transparenz-Anforderungen in kommerziellen Verhaltens-
kodizes haben die Koordination des weltweiten Handels mit minimaler Betei-
ligung des Nationalstaats erreicht. Mehr als ein Drittel des Welthandels wird durch
und in multinationale(n) Unternehmen durchgefiihrt. Dabei muss grundsitzlich be-
tont werden, dass die Addition und Kombination verschiedener nationaler Rechts-
systeme nicht notwendigerweise ein in sich konsistentes Rechtssystem ergeben.
Inter-nationales“ Recht ist manchmal in sich widerspriichlich, weil es auf unter-
schiedlichen nationalen Rechtssystemen, sozialen Normen und Werten beruht.

Die meisten internationalen Unternehmen, aber auch Non-profit-Organisationen,
haben weltweit Niederlassungen und kombinieren somit verschiedene nationale
Rechtsnormen innerhalb einer Organisation. Diese Regeln werden in Abhéngigkeit
von der Unternehmensstruktur und der Marktlage verdndert und angepasst. Die
Beteiligten entwickeln Standards, wie sie mit Partnern und Kunden kommunizie-
ren und sich an neue Umweltbedingungen anpassen konnen. Diese sog. ,, Neue Lex
Mercatoria“ ist Ausdruck einer Selbstorganisation, in der ein einzelner National-
staat zwar einwirken, die Ergebnisse des Interaktionsprozesses jedoch nicht mehr
beeinflussen kann. Meistens werden staatliche Interventionen nur noch als Storgro-
Ben wahrgenommen.
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Der interessante Aspekt fiir die Frage wirtschaftlicher Entwicklung liegt in dem
Faktum, dass die Lex Mercatoria eine Form von ,,weichem Recht* ist. Viele Insti-
tutionen existieren als ungeschriebene Regeln, die sich gleichwohl als stabil und
belastbar erweisen. Zwar zweifeln manche (Rechts-)Wissenschaftler, ob Lex Mer-
catoria iiberhaupt ,Recht” im eigentlichen Sinne ist, weil es in den traditionellen
Instanzenziigen nicht justiziabel ist. Teubner (1997, 21) unterstreicht jedoch, dass
ein offizieller Rechtskorper gar nicht notwendig ist, um transnationale Tauschbe-
ziehungen zu fordern. ,,Instead scholars should look for a communicative process
that moves the symbol of validity according to the binary legal code*. Lex Merca-
toria ist keine rechtliche Theorie, sondern rechtliche Praxis und offenbartes Verhal-
ten in realen Verhandlungssituationen. Es ist schlicht unmoglich, globales Wirt-
schaftsrecht formal zu kodifizieren, weil gerade die Flexibilitit der Kern der
Selbstorganisation ist. Die ,,Weichheit der Lex Mercatoria“ ist kein zeitweiliges
Phanomen, sondern eine grundlegende positive Eigenschaft, die den Mangel an
globaler Durchsetzbarkeit deutlich aufwiegt.

Globales Recht und Geschiftspraktiken basieren auf reziprokem Verhalten, weil
die meisten Unternehmen in langfristige Geschiftsbeziehungen eingebunden sind.
Reputation ist dabei ein zentrales Aktivum der Marktteilnehmer. Andere Be-
strafungsmoglichkeiten als 6ffentliche Achtung und Reputationsschaden sind nicht
existent. Die meisten Konflikte innerhalb der Lex Mercatoria werden durch
Schlichtungsverfahren und neutrale Schiedsrichter gelost, beispielsweise von der
International Chamber of Commerce (ICC)“. Die Vorherrschaft ungeschriebener
Gesetze macht es sehr schwierig fiir eine nationale Regierung, einzelnen Unterneh-
men mit rechtlichen Schritten zu drohen. Gleichwohl ist die Lex Mercatoria ins-
gesamt stabil und angemessen, um die Bediirfnisse der internationalen Marktteil-
nehmer zu erfiillen. Und wenn zudem bedacht wird, wie lange nationale Regierun-
gen bendtigen, um internationale Vertrage auszuhandeln und zu ratifizieren — etwa
im Rahmen der WTO oder der Vereinten Nationen —, so erscheint Lex Mercatoria
als eine ausgesprochen effiziente Form der Selbstorganisation, die schnell und ver-
gleichsweise sicher zu institutionellen Losungen fiihrt.

F. Schlussfolgerungen
fiir Wirtschafts- und Entwicklungspolitik

Im vorliegenden Beitrag wurde diskutiert, inwieweit Selbstregulierung wirt-
schaftliche Entwicklung fordern kann. Selbstorganisation ist ein Ausdruck institu-
tionalisierter Freiheit und ein effizientes Hilfsmittel, um moglichst viel Wissen im
wirtschaftlichen Koordinationsprozess zu nutzen. Selbstregulierung ist nicht
zwangsldufig inkompatibel mit staatlicher Regulierung. Viele Formen der Zusam-
menarbeit zwischen Selbstregulierung und staatlicher oder offentlicher Regulie-
rung sind vorstellbar. Die Wirtschaftspolitik sollte jedoch sicherstellen, dass staat-
liche Regulierung private Initiativen zur Losung eines Koordinationsproblems
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nicht verdringt. Das Problem des wachsenden Wohlifahrtsstaates und der Zerfall
der sozialen Sicherungssysteme scheinen Indikatoren eines solchen Verdringungs-
prozesses zu sein. Selbstregulierung ist ein anderer Ausdruck dafiir, dass Menschen
grundsitzlich in der Lage sind, ihre eigenen Probleme zu 16sen. Unter Verwendung
von Sens Idee instrumenteller Freiheit kann Selbstregulierung als Weg gesehen
werden, politische Stabilitdit und 6konomische Leistungsfahigkeit zu fordem.
Transparenz ist dabei eine wichtige Erfolgsbedingung ebenso wie hinreichende
Kommunikationsfahigkeiten zwischen den Mitgliedern. Ordnungspolitik kann an
den Bedingungen fiir erfolgreiche Selbstregulierung ansetzen und diese verbes-
sern.

Der wachsende Nord-Siid-Konflikt und das neue Problem der ,,digitalen Kluft*
haben viele Kritiker zu der Forderung nach einer ,,neuen und anti-globalen Welt-
handelsordnung” bewogen. Zudem werden starke staatliche Interventionen in
internationale Finanzmairkte (Tobin-Steuer) und Beschriankungen fiir multinatio-
nale Unternehmen gefordert. Aber selbst wenn dies durch eine abgestimmte Ver-
haltensweise der Weltgemeinschaft erreicht werden konnte, ist mehr als zweifel-
haft, ob damit irgend etwas gewonnen wire. Lex Mercatoria ist nicht das Ergebnis
von egoistischen multinationalen Unternehmen, die alles tun, um staatlicher Regu-
lierung und Besteuerung zu entfliehen, sondern der einzig mogliche Weg, um 6ko-
nomische Koordination in international offenen Mirkten durchzufiihren. Eine er-
folgversprechende Strategie zur Forderung wirtschaftlicher Entwicklung sollte
deshalb die individuellen Anstrengungen zur Problemldsung unterstiitzen und
Formen der Selbstorganisation fordern.
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Kommentar zum Beitrag von Dirk Wentzel

Wirtschaftliche Entwicklung und Selbstregulierung

Von Hans G. Nutzinger, Kassel

A. Vorbemerkung

Insgesamt stimme ich der Grundidee von Dirk Wentzel, dass ,,Selbstregulierung
wirtschaftliche Entwicklung fordern kann“ (S. 121), ebenso zu wie dem wesentli-
chen Gang seiner Argumentation. Schwierigkeiten bei der praktischen Umsetzung
seiner Erkenntnisse sehe ich vor allem dadurch bedingt, dass die verwendete Be-
grifflichkeit ganz iiberwiegend auf einem sehr hohen Abstraktionsniveau angesie-
delt ist, wahrend sich schwierige — z. B. entwicklungspolitische — Probleme bei
dem Versuch der Umsetzung dieser abstrakten Uberlegungen in konkretere Strate-
gien oder gar Manahmen vor allem dadurch stellen, dass in jedem Einzelfall Vor-
teile und Grenzen institutioneller Regelungen empirisch zu erfassen und zu bewer-
ten sind. Diese Schwierigkeiten mochte ich im Folgenden an einigen Beispielen
verdeutlichen.

B. Probleme abstrakter Begrifflichkeit
L. Institutionelle Grundlagen versus institutionelle Einschrinkungen

Richtig weist Dirk Wentzel zu Beginn seines Beitrags darauf hin, dass Selbst-
regulierung angemessener institutioneller Vorbedingungen bedarf. Zugleich hebt er
in seinen Leitlinien hervor, dass Selbstregulierung als ,,Ausdruck von institutio-
nalisierter Freiheit* Handlungsspielraume und Handlungsfreiheit braucht, und dass
,.staatliche Regulierung und biirokratische Prozeduren [...] zu einer Verdriangung
von Selbstregulierung und individuellen Anstrengungen zur Losung des wirtschaft-
lichen Koordinationsproblems [fiihren]* (S. 92). Damit stellt sich das generelle
Problem, wie wir handlungserméglichende formelle und informelle Institutionen
a priori verldsslich von solchen Regelungen unterscheiden konnen, die wir als
restriktive ,.biirokratische Prozeduren* und ,staatliche Regulierungen zuriick-
weisen und zuriickdringen miissen. Es fehlt ein klares Ex-ante-Kriterium dafiir,
wie man handlungserméglichende von handlungseinschriankenden Institutionen
unterscheiden kann.
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I1. Was misst der 6konomische Freiheitsindex?

Dasselbe Problem zeigt sich auch in Teil B seines Beitrags, wo Dirk Wentzel auf
den 6konomischen Freiheitsindex der Heritage Foundation oder des Fraser Insti-
tuts zur Stiitzung der Hypothese hinweist, ,,dass 6konomische Freiheit und Wachs-
tum positiv miteinander korrelieren* (S. 95). Das Problem solcher Indizes besteht
darin, dass die Bewertung bestimmter Regelungen (als freiheitsermoglichend oder
freiheitseinschriankend) im Hinblick auf die damit verbundenen wirtschaftlichen
Folgen (z. B. fiir das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts) getroffen werden. Da-
mit aber stehen derartige Indizes in der Gefahr, ,selbsterkldrend* in dem Sinne zu
sein, dass bereits die 0konomische Freiheit an den damit verbundenen Wachstums-
folgen gemessen wurde, so dass ,.,explanans* und ,.,explanandum® zusammenzufal-
len drohen.

Dafiir ein konkretes Beispiel: In den letzten Jahren rangiert Deutschland beim
»Economic Freedom Index“ relativ ungiinstig, und das scheint auch mit der
Wachstumsschwiache der deutschen Wirtschaft in den letzten zehn Jahren konform
zu gehen. Es stellt sich dann aber die Frage, warum z. B. Deutschland iiber meh-
rere Jahrzehnte nach dem Zweiten Weltkrieg im internationalen Vergleich beson-
ders hohe Wachstumsraten erzielte, obwohl auf zahlreichen Feldern (man denke
nur an die vielfiltigen Ausnahmebereiche der Wettbewerbsgesetzgebung oder die
lange Zeit bestehenden Devisenkontrollen) wesentlich stirker reguliert war, als
dies heute, vor allem im Rahmen der Europiischen Union, der Fall ist. Vermutlich
miissten hier lander- bzw. zeitspezifische Faktoren, wie die besondere Aufbau-
situation nach dem Zweiten Weltkrieg, die unterschiedlichen Geschwindigkeiten
der Deregulierung in verschiedenen europaischen Landern oder auch die konkrete
institutionelle Regelung des deutschen Einigungsprozesses eher in den Blick ge-
nommen werden, um Wachstumsdifferenzen besser zu erklaren, als dies ein abs-
trakter und tendenziell selbstreferenzieller 6konomischer Freiheitsindex tun kann.

I11. Das Problem der Besitzstinde (,,vested interests*)

Rent-seeking beruht nicht nur, wie Dirk Wenzel in Abschnitt B.III seines Bei-
trags richtig hervorhebt, auf unzureichend spezifizierten Eigentumsrechten; es kann
auch darauf beruhen, dass Eigentumsrechte zu stark spezifiziert und zu stark ge-
schiitzt sind. Gerade der von Dirk Wentzel zitierte Mancur Olson (1982, S. 76) hat
darauf hingewiesen, dass vor allem die relativ offene Situation in Deutschland
nach dem Zweiten Weltkrieg (nicht umsonst sprach man hier auch von der ,,Stunde
Null“, einem Begriff, den Olson paraphrasiert als ,,to ensure that institutional life
would start almost anew*) mit nur wenig garantierten Besitzstdnden und noch
wenig etablierten , Interessenkoalitionen®, insbesondere im Bereich eng definierter
Spezialinteressen, ahnlich wie in Japan, eine besonders gute Aufbaubedingung ge-
wesen sei. Die wirtschaftsschidliche Sklerotisierung von etablierten wirtschaft-
lichen Interessen und Eigentumsrechtsregelungen, die anfanglich sinnvoll, oft auch
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ziemlich umfassend und daher sogar wachstumsférdernd waren, scheint ein Pro-
zess zu sein, der in vielen unterschiedlich gepréigten Gesellschaften abliuft.

Ein plastisches Beispiel dafiir ist etwa die Entwicklung des Schadensersatz- und
Haftungsrechts in den USA, das sich dort in den letzten Jahrzehnten von einem
sinnvollen Instrument des Ausgleichs fiir erlittene Nachteile zu einer Aktivitits-
bremse gerade im Bereich risikobehafteter Titigkeiten (z. B. im Gesundheits-
wesen) zu entwickeln droht, wenn nicht gar bereits entwickelt hat. Auch die ex-
trem hohe Anwaltsdichte in den USA im Vergleich zu anderen fiihrenden ,,Indus-
trienationen* deutet darauf hin, dass gerade ein zu stark spezifiziertes und zu gro8-
ziigig interpretiertes Schadensersatzrecht Anreize zu rent-seeking setzen kann.'

IV. Die kognitive Seite des Wirtschaftens

Wie konnen wir also statische Spezifizierung und dynamische Anpassung insti-
tutioneller Regelungen sinnvoll miteinander verbinden? Ein wichtiges Element
verniinftiger institutioneller Ausgestaltung, die den Raum fiir produktive Selbst-
regulierung erweitert, diirfte vor allem die Einbeziehung der ,kognitiven Seite*
des Wirtschaftens sein — ein Aspekt, der in der Neuen Politischen Okonomie und
nach meinem Eindruck auch bei Dirk Wentzel zu wenig gesehen wird. Der von
Ekkehart Schlicht (1998) vertretene ,clarity view* betont die Notwendigkeit, dass
Menschen in klar strukturierten Handlungssituationen operieren miissen und dass
sie von der Sinnhaftigkeit von Regeln (iiber ihre blofle Funktionalitit hinaus)
liberzeugt sein miissen. Dies spricht dafiir, institutionelle Regelungen in einer
kognitiv einsichtigen Weise zu konzipieren, so dass der gesellschaftliche Prozess
der ,,Regelteilung* (Leipold 2002) — also der gemeinsamen Akzeptanz einsichtiger
Regeln — befordert wird. Dieser Hinweis auf die kognitiven Voraussetzungen des
Wirtschaftsprozesses stiitzt natiirlich die Uberlegungen von Dirk Wentzel zur Klar-
heit von Regeln in seinem Abschnitt D.II. ganz betrachtlich, verweist aber zugleich
auf die Notwendigkeit, diese kognitive Seite wirtschaftlichen Handelns und Ent-
scheidens deutlicher in den Blick zu nehmen, als dies bisher in aller Regel ge-
schieht.

C. Abschliefende Bemerkungen

Die hier vorgetragenen Probleme sind keineswegs dazu bestimmt, die poten-
tielle Fruchtbarkeit von Dirk Wentzels Ansatz in Abrede zu stellen. Sie sollen aber
auf die Schwierigkeit und zugleich die Notwendigkeit verweisen, GroBbegriffe
wie ,.Entwicklung®, ,Freiheit®, ,Selbstregulierung®, ,.institutionelle Grundlagen*

! Das Phdnomen hat bereits Goethe in seinem ,,Faust* vor iiber 200 Jahren plastisch so
beschrieben: ,,Vernunft wird Unsinn, Wohltat Plage. Weh dir, dass du ein Enkel bist! Vom
Rechte, das mit uns geboren ist, von dem ist leider! nie die Frage.“
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usf. in Ansehung auf konkrete empirische Probleme so zu spezifizieren, dass sie
unmittelbar handlungsleitend werden und nicht etwa Anreize geben, relativ be-
liebigen, weil empirisch nicht hinreichend verorteten Reflexionen iiber den Wert
wirtschaftlicher Handlungsfreiheit Vorschub zu leisten. Die von Dirk Wentzel
selbst in Abschnitt E priasentierten Anwendungsbeispiele von Selbstregulierung
zeigen ja gerade plastisch, dass die von ihm zuvor in den Abschnitten C und D ent-
wickelten abstrakten Uberlegungen alleine nicht ausreichen, um die Leistungs-
fahigkeit konkreter Regeln und Institutionen zu beurteilen. Hier sind weitere Ver-
mittlungsschritte notwendig, nicht nur auf der Ebene konkreter Beispiele, sondern
auch durch die Entwicklung einer stirker an konkreten Gegebenheiten ausgerich-
teten Begrifflichkeit, die eine Briicke zwischen abstrakten Uberlegungen und kon-
kreten Bewertungen und Empfehlungen schldgt. Daher mochte ich dem Autor die
Anregung geben, seine hier vorwiegend generell vorgetragenen Uberlegungen an-
hand weiterer empirischer Beispiele auch begrifflich zu schirfen.
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Externe Konditionalitat
und weiche Budgetrestriktionen:
Eine theoretische und empirische Analyse
am Beispiel der EU-Osterweiterung

Von Herbert Briicker, Berlin, und Philipp J. H. Schroder, Aarhus'

A. Einleitung

Das Phianomen der weichen Budgetrestriktion (,,soft budget constraint™) wurde
von Jdnos Kornai (1979, 1980) und einer Reihe anderer Reformokonomen in Ost-
und Mitteleuropa schon friih als ein zentrales institutionelles Hindernis fiir die
wirtschaftliche Entwicklung von Planwirtschaften identifiziert. Mit ihnen ist nicht
nur das makrodkonomische Ungleichgewicht des Mangels verbunden. Weiche
Budgetrestriktionen erhohen auch die Ineffizienz des Ressourceneinsatzes im Un-
ternehmenssektor und senken die Anreize in Produktivititssteigerungen zu inves-
tieren. Wahrend kurzfristig durch zentrale Planung in Verbindung mit weichen
Budgetrestriktionen der Unternehmen die Wachstumsrate einer Volkswirtschaft
durch die Mobilisierung zusitzlicher Ressourcen erhoht werden kann, so fiihren
weiche Budgetrestriktionen langfristig zu einer verminderten Rate des technischen
Fortschritts und der Produktivitit. Ein Riickgang der langfristigen Wachstumsrate
ist damit unvermeidlich. Tatsdchlich hat das Experiment der Planwirtschaft ge-
zeigt, dass insbesondere die Wachstumsraten der Produktivitit in den Volkswirt-
schaften des fritheren Rates fiir Gegenseitige Wirtschaftshilfe (RGW) deutlich hin-
ter die der Marktwirtschaften in Europa wihrend der Nachkriegsperiode zuriick-
gefallen sind.

In vielen Transformationsldndern Ost- und Mitteleuropas sind weiche Budgetre-
striktionen des Unternehmenssektors weiterhin ein zentrales Problem (Kornai
2001; EBRD 1999, Kap. 7), auch wenn wir das makrookonomische Phanomen des
Ressourcenmangels aufgrund der Liberalisierung der Geld- und Preissysteme nicht
mehr beobachten konnen. Weiche Budgetrestriktionen senken nicht allein die lang-
fristigen Entwicklungschancen der betroffenen Volkswirtschaften. Eine Integration

I Wir danken den Teilnehmern der Jahrestagung dieses Ausschusses in Kiihtai 2002 fiir
ihre Kommentare, insbesondere Thomas Apolte verdanken wir viele wertvolle Anregungen.
Die Autoren sind natiirlich allein fiir alle verbleibenden Fehler und Auslassungen verantwort-
lich.
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von Lindern, deren Institutionen keine finanzielle Disziplin im Unternehmenssek-
tor durchsetzen, kann in dem Gemeinsamen Binnenmarkt der EU zu Wettbewerbs-
verzerrungen fiihren.” Die EU hat auf dieses Problem mit der Festlegung der soge-
nannten ,,Kopenhagen“-Kriterien fiir die laufende Erweiterungsrunde reagiert, die
u. a. Reformen der Unternehmensverfassung und die Durchsetzung harter Bud-
getrestriktionen fordern. Viele Beobachter erhoffen sich deshalb von der Osterwei-
terung der EU einen Beitrag zur Verbesserung der institutionellen Qualitit in den
betroffenen Landern:

LIt is therefore important to recognise that international integration can complement
domestic factors in advancing reforms and in strengthening economic performance. The
EU accession process has been a strong influence on the direction and pace of reform for
the ten candidate countries (...), and this has helped to counter the influence of domestic

vested interests.*
(EBRD 2001, S. 11)

Auch in anderen Politikbereichen wie der Geld- und Fiskalpolitik werden hiu-
fig von einer Konditionalitdt externer Akteure wie der Weltbank und dem Inter-
nationalen Wahrungsfond (IWF) effiziente Reformen nationaler Institutionen er-
wartet.?

In diesem Papier wird am Beispiel des Problems weicher Budgetrestriktionen
aus theoretischer und empirischer Perspektive untersucht, ob die Erwartung, dass
durch externe Konditionalitdt die Effizienz von Institutionen und damit die Ent-
wicklungsaussichten einer Volkswirtschaften erhoht werden kann, gerechtfertigt
ist. Das urspriinglich von Jdnos Kornai entwickelte Konzept der weichen Bud-
getrestriktionen ist inzwischen durch zahlreiche theoretische Modelle erweitert
worden.* In dieser Literatur werden weiche Budgetrestriktionen der Unternehmen
iiblicherweise als ein dynamisches ,,commitment“-Problem von Regierungen ver-
standen, die zwar immer wieder finanzielle Disziplin innerhalb des Unternehmens-
sektors fordern, aber ex post aufgrund sozialer und politischer Kosten diese Forde-
rung nicht durchsetzen konnen.’ Folgen von weichen Budgetrestriktionen sind u. a.
allokative und produktive Ineffizienz, das Horten von Arbeit und anderen produk-
tiven Ressourcen, eine geringe Faktorproduktivitit, Verschuldung der 6ffentlichen
Haushalte, makrookonomische Ungleichgewichte und Finanzmarktblasen.® Als

2 Dies ist ein Beispiel fiir das von Briicker/Schrettl (1998) in einer friiheren Sitzung dieses
Ausschusses diskutierte Problem der Wohlfahrts- und Wachstumseffekte bei einer Integration
von Liandern mit unterschiedlicher Qualitat ihrer Institutionen.

3 ,(...) there is a clear benefit in the commitment value created by international institu-
tions with a reputation for tough lending criteria such as the IMF and the World Bank.“
Perotti (1998, S. 1706).

4 Vgl. Dewatripont/Roland (2000); Maskin (1999); Maskin/Xu (2001); eine exzellente
Ubersicht geben Kornai/ Dewatripont/Roland (2000).

5 Vgl. Schaffer (1989).

6 Vgl. Kornai (1980); Kornai (2001); Huang/Xu (1999); Bai/Wang (1999); Quian/Xu
(1998).
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Ursachen von weichen Budgetrestriktionen werden u. a. Prinzipal-Agenten-Prob-
leme zwischen Unternehmen und Finanzmarktinstitutionen oder Regierungen’,
sowie polit-okonomische Probleme diskutiert.®

Im Unterschied zu dieser Literatur beschiftigt sich das vorliegende Papier weder
mit den Ursachen noch den Folgen von weichen Budgetrestriktionen. Untersucht
wird vielmehr, ob eine externe Konditionalitit, wie sie von Seiten der EU im Zuge
des Erweiterungsprozesses an die Beitrittskandidaten gestellt wird, einen status
quo, der durch weiche Budgetrestriktionen charakterisiert ist, aufbrechen kann.
Unsere theoretische Analyse stiitzt sich auf eine Variante der unter dem Begriff des
~Abnutzungskriegs* (,,war of attrition*) bekannten Familie spieltheoretischer Mo-
delle, in denen die Zeitpriferenz der Spieler mafigeblich den Ausgang des Spiels
bestimmt. In unserem Fall haben beide Spieler, Regierung und Unternehmen, ein
Interesse daran, der EU beizutreten. Die Regierung wiirde gerne ein Regime harter
Budgetrestriktionen einfiihren, kann dies aber nur mit dem Einverstidndnis der Fir-
men erreichen, die ein Regime weicher Budgetrestriktionen priferieren. Dagegen
hilt die Regierung alleine den Schliissel zur Fiihrung der Beitrittsverhandlungen
in der Hand. Somit konnen sich beide Seiten gegenseitig als Geiseln nehmen. In
ihrem fortgesetzten ,,Abnutzungskrieg* werden beide Akteure von einem dritten
Spieler, der EU, gestort, die die finanzielle Disziplin der Firmen im Austausch fiir
eine Mitgliedschaft in der EU in das Spiel einbringt. Beide Akteure wissen nicht,
wie ernst der EU ihre Konditionalitdt im Hinblick auf die finanzielle Disziplin des
Unternehmenssektors tatsdchlich ist. Da fortgesetztes Verzogern von Verhandlun-
gen und Beitritt beide Seiten schidigt, ergeben sich nicht-triviale Losungen fiir den
Ausgang des Spiels.

Unser theoretischer Ansatz kniipft an Arbeiten von Alesina und Drazen (1991)
zur fiskalischen Stabilisierung, von Perotti (1998) zur Reform des Finanzsektors
und von Heinemann (2000) zu den strategischen Interaktionen bei der Griindung
der EWU an. In jedem dieser Papiere werden Verhandlungsgleichgewichte zwi-
schen nationalen Regierungen und unabhéngigen Akteuren untersucht. Von diesen
Arbeiten unterscheidet sich jedoch unser Modell, in dem explizit die Effekte einer
externen Konditionalitdt in die Analyse bilateraler Verhandlungsgleichgewichte
eingefiihrt werden.

Im empirischen Teil wird untersucht, ob die Verleihung des Status eines EU-Bei-
trittskandidaten mit einer Verhaltensédnderung in den betroffenen Landern verbun-
den ist. Da die Hirte der Budgetrestriktionen schwerlich direkt gemessen werden
kann, stiitzt sich die empirische Analyse auf einen indirekten Indikator: die Anpas-
sung der Beschiftigung an die Entwicklung von Nachfrage und Produktion. Mit
Hilfe eines einfachen Modells wird gezeigt, dass unter den Bedingungen weicher
Budgetrestriktionen ein hoheres Verhiltnis von Beschiftigten zur Produktion, d. h.
eine geringere Arbeitsproduktivitit, und eine langsamere Anpassung des Beschaf-

7 Vgl. Berglof/Roland (1998); Li (1998); Bai/Wang (1998).
8 Vgl. Shleifer/ Vishny (1994).
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tigungsniveaus an einen Nachfrage- und Produktionsschock zu erwarten ist. Dieser
Zusammenhang kann im Rahmen eines Modells partieller Anpassung empirisch
geschitzt werden. Die Schitzergebnisse geben Aufschluss dariiber, ob die Verlei-
hung des Kandidatenstatus mit einer Verhaltensinderung in den betroffenen Lin-
dern verbunden ist, und zwar sowohl im Vergleich zur Zeitperiode bevor der Kan-
didatenstatus verliehen wird, als auch im Vergleich zu Transformationslandern, die
nicht zur Gruppe der Beitrittskandidaten gehoren. Allerdings ist die Zeitdimension
der Stichprobe recht klein, so dass unsere Ergebnisse einer erheblichen Schitzunsi-
cherheit unterliegen.

Das weitere Papier ist wie folgt gegliedert: In Abschnitt 2 wird das theoretische
Modell prasentiert und die Effekte untersucht, die sich aus der Konditionalitét der
EU fiir den Ausgang des Verhandlungsspiels zwischen Regierung und Unterneh-
men im Hinblick auf die Durchsetzung harter Budgetrestriktionen ergeben. In Ab-
schnitt 3 wird zundchst der Rahmen fiir die empirische Untersuchung entwickelt
und dann die Ergebnisse der Schitzungen des empirischen Models dargestellt.
SchlieBlich werden in Abschnitt 4 die Ergebnisse der Untersuchung zusammen-
gefasst und Schlussfolgerungen gezogen.

B. Ein einfaches Modell externer Konditionalitit

L. Einfiihrung in das Modell

Die Durchsetzung weicher und harter Budgetrestriktionen wird hier als ein Spiel
zwischen Firmen und (nationaler) Regierung modelliert. Betrachten wir ein repri-
sentatives EU-Beitrittskandidatenland, in dem ein Regime mit weichen Budget-
restriktionen existiert. Die nationale Regierung g priferiert als Sachwalterin des
Allgemeinwohls zwar die Einhaltung harter Budgetrestriktionen, sie verfiigt aber
nicht iiber die notwendigen Mittel, sie ex post gegeniiber dem Unternehmenssektor
durchzusetzen. Dieses Problem kann drei mogliche Ursachen haben: 1. die man-
gelnde Moglichkeit der Regierung eine bindende Verpflichtung gegeniiber Firmen
in finanziellen Schwierigkeiten einzugehen, 2. die Moglichkeit von Firmen in
Nachverhandlungen iiber ihre finanzielle Bonitdt einzutreten und 3. die Nicht-
durchsetzbarkeit von Konkursdrohungen. Es existiert mithin ein typisches Problem
des dynamischen ,,commitments“. Die Regierung strebt einen Wechsel zu einem
institutionellen Regime harter Budgetrestriktionen an, kann diesen Regimewechsel
aber nur im Einverstidndnis mit den Unternehmen erreichen.

Die reprisentative Firma f in dem Unternehmensektor des Landes praferiert ein
Regime weicher Budgetrestriktionen, die auch als Subvention des Unternehmens
verstanden werden konnen. Die reprisentative Firma f (oder die Représentanten,
die ihre Interessen wahrnehmen) verfiigt exklusiv iiber die Macht, den status quo
aufrechtzuerhalten oder den von der Regierung fortlaufend geforderten Wechsel zu
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einem Regime harter Budgetrestriktionen anzunehmen.” Die Annahme, dass der
Unternehmenssektor das exklusive Recht hat, den status quo eines Regimes wei-
cher Budgetrestriktionen aufzugeben, mag auf den ersten Blick unrealistisch er-
scheinen. Tatsdchlich kann unter Beriicksichtigung von Wahlen und organisierten
Klientelinteressen mit zahlreichen politokonomischen Argumenten begriindet wer-
den, warum Regierungen nur im Konsens mit Unternehmens- und Beschiftigten-
organisationen einen grundlegenden Regimewechsel zu Gunsten der Durchsetzung
harter Budgetrestriktionen erzwingen konnen.

Beide Akteure, Regierung und Unternehmen, profitieren von einer Mitglied-
schaft in der EU. Die Regierung verfiigt jedoch iiber die alleinige Kompetenz, in
Verhandlungen um einen Beitritt einzutreten und vor dem Ende jeder Erweite-
rungsrunde einen Antrag auf Mitgliedschaft in der EU zu stellen oder diesen An-
trag auf die nachste Erweiterungsrunde zu verschieben. Es entfaltet sich deshalb
ein ,,Abnutzungskrieg® (,,war of attrition*) zwischen Regierung und Unternehmen,
in dem die Regierung versucht, notfalls durch eine Verzogerung des EU-Beitritts
zu erreichen, dass die Unternehmen einen Regimewechsel zugunsten harter Bud-
getrestriktionen akzeptieren, wihrend die Unternehmen versuchen, den EU-Beitritt
ohne einen Regimewechsel zu erreichen.

Die EU definiert als externe Autoritdt die Konditionalitat fiir den Beitritt: Sie
fordert einen Regimewechsel zugunsten harter Budgetrestriktionen. Allerdings ist
beiden Spielern (g, f) unbekannt, ob die externe Autoritit tatsachlich streng auf
Einhaltung der Beitrittskriterien besteht. Die angenommene Wahrscheinlichkeit,
dass die EU vom ,,weichen* Typus ist und den Beitrittskandidaten — aufgrund wel-
cher politischen, geographischen und 6konomischen Motive auch immer — in ihren
Club aufnimmt, obwohl dort weiterhin ein Regime weicher Budgetrestriktionen
herrscht, ist p, und die Gegenwahrscheinlichkeit, dass die EU vom ,,harten” Typus
ist, und folglich mit einem Regime weicher Budgetrestriktionen kein Beitritt er-
reicht werden kann, lautet 1 — p.

Die Auszahlungen der einzelnen Akteure sind wie folgt definiert: unter Status-
quo-Bedingungen, d. h. in einem Regime mit weichen Budgetrestriktionen und oh-
ne einen Beitritt zur EU, werden die Ertrage fiir g und f gleichermaBen auf Null
normalisiert. Bei jeder Verdnderung des status quo ergibt sich der Gegenwartswert
der Ertrige der einzelnen Akteure zum jeweiligen Zeitpunkt wie folgt: Der Gewinn
fiir g von einem EU-Beitritt ist a.. Der gesamte Nutzen, der sich fiir die Regierung
aus einem Regimewechsel zu harten Budgetrestriktionen ergibt — beispielsweise
der Nutzen einer fiskalischen Stabilisierung — betrigt o. Der Nutzen fiir die repri-

9 Der Grund fiir die Existenz von weichen Budgetrestriktionen ist hier nicht Gegenstand
der Untersuchung. Entscheidend fiir unser Argument ist, dass die alleinige Entscheidungs-
gewalt dariiber, einen Wechsel zu einem Regime mit harten Budgetrestriktionen herbeizufiih-
ren, den Firmen vorbehalten ist. Konnte die Regierung den Wechsel ohne Einverstindnis der
Firmen durchsetzen, wiirde sie dies von Beginn an tun, da sie annahmegemaéss von harten
Budgetrestriktionen profitiert. Somit konnte das Problem einer weichen Budgetrestriktion gar
nicht erst entstehen und es gibe folglich auch keine Rolle fiir eine externe Konditionalitit.



134 Herbert Briicker und Philipp J. H. Schroder

sentative Firma f vom EU-Beitritt ist 5. Die Kosten eines Wechsels zu einem Re-
gime harter Budgetrestriktionen belduft sich fiir die reprasentative Firma (u. a.
durch ein erhohtes Konkursrisiko) auf 7. Alle Parameter o, o, 3, 7 > 0.

Die Spielsequenz ist wie folgt:

o Schritt null: Die EU eroffnet eine Verhandlungsrunde zur Erweiterung, die die
Forderung nach einem Regime harter Budgetrestriktionen beinhaltet.

e Schritt eins: f entscheidet, ein Regime harter Budgetrestriktionen anzunehmen
oder den status quo aufrecht zu erhalten.

e Schritt zwei: g entscheidet, in die Verhandlungen einzutreten und am Ende der
Verhandlungsrunde einen Antrag auf Mitgliedschaft zu stellen oder die Beitritts-
verhandlungen zu verschieben.

— Wenn g einen Beitrittsantrag gestellt hat und f zuvor einen Regimewechsel zu
Gunsten harter Budgetrestriktionen angenommen hat, 16st die EU ihr Verspre-
chen ein und nimmt das Land auf;

— Wenn g einen Beitrittsantrag gestellt hat und f zuvor keinen Regimewechsel
angenommen hat, nimmt die EU den Beitrittsantrag mit der Wahrscheinlich-
keit p an oder lehnt mit der Gegenwahrscheinlichkeit 1 — p den Beitritts-
antrag ab.

e Schritt drei: Wenn g keinen Beitrittsantrag stellt oder ein gestellter Beitritts-
anstrag aufgrund eines Regimes weicher Budgetrestriktionen abgelehnt wird,
beginnt das Spiel mit der Wahrscheinlichkeit (1 — ¢) von vorn.

Demnach kann das Spiel — moglicherweise nach einigen weiteren Erweite-
rungsrunden — mit einer EU-Mitgliedschaft und weichen Budgetrestriktionen
enden. Auf der anderen Seite, falls das Spiel von vorne beginnt, gibt es eine ,,clo-
sing the door*-Wahrscheinlichkeit von 0 < ¢ < 1. Mit anderen Worten, es besteht
ein Risiko, dass keine weiteren Erweiterungsrunden stattfinden und das Spiel
ohne Mitgliedschaft, aber mit einer weichen Budgetrestriktion endet (Status quo).
AuBerdem folgt unverziiglich, dass sobald harte Budgetrestriktionen in Schritt
eins erreicht worden sind, die dominante Strategie von g im unverziiglichen Stel-
len des Beitrittsantrages liegt, was den sicheren Erlos a + o erbringt. Noch wich-
tiger ist die Feststellung, dass, falls ein Land den Aufnahmeprozess vorantreibt
und in Schritt zwei wegen weicher Budgetrestriktionen abgewiesen wird, dies
tiber den tatsdchlichen EU-Typus informiert, wodurch sich die erwarteten Erlose
in der nichsten Runde verdndern. Nur die Regierung kann diese Informations-
freigabe erzwingen. Sobald der Typ der EU als ,,hart* bekannt ist, ergibt sich eine
triviale Version des Spiels, in der die Erlose fiir Firmen und Regierung entweder
fir immer null sind, oder fiir die Firma 8 — 7 bzw. fiir die Regierung o + o
betragen. Aus Perspektive der Regierung birgt das Erzwingen dieser Information
jedoch das Risiko, dass sich die EU als ,,weich* erweist. In diesem Fall besteht
fiir die Regierung keine Moglichkeit, die Vorteile der externen Konditionalitét
auszuschopfen.
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Eine erste Folgerung ist sofort moglich:

Lemma 1. Falls 3 — 7 <0, kann weder eine absolut glaubwiirdige und kon-
sequente Regierung noch jedwede externe Konditionalitdt ein Regime harter Bud-
getrestriktionen erzwingen.

Dies bedeutet, dass, falls die Kosten 7 einer Verschirfung der Budgetrestriktio-
nen zu hoch sind oder aber die Firmen der EU-Mitgliedschaft keinen besonderen
Wert beimessen, die Regierung kein Regime harter Budgetrestriktionen durchset-
zen kann - auch nicht mit Hilfe externer Konditionalitit. Um diese triviale Losung
auszuschlieen, nehmen wir fiir den Rest des Papiers 7 < [ an.

Ertrdge, die in spiteren Perioden realisiert werden, werden mit den Zeitpréfe-
renzraten p;, j € {g,f} der Regierung g bzw. der Firma f abdiskontiert. Daraus
folgt ein Diskontierungsfaktor ﬁpj(l —¢) mit (1 —¢) als Wahrscheinlichkeit,
dass eine nichste Erweiterungsrunde stattfindet und das Spiel fortgesetzt wird.
Warten ist also mit Kosten verbunden. Dennoch sind die Spieler willens, eine
gewisse Zeit zu warten, in der Hoffnung, der jeweilige Gegenspieler moge auf-
geben.'® Dieser ,, Abnutzungs-“ oder ~Zermiirbungskrieg” geht zu Gunsten des-
jenigen Spielers aus, der so lange zu warten bereit ist, bis auch der Gegenspieler

das von ihm favorisierte Ergebnis akzeptiert.""

In unserem Fall ist das favorisierte Ergebnis der Regierung das Erreichen der
EU-Mitgliedschaft mit einem Regime harter Budgetrestriktionen (a + o). Fiir die
Firmen hingt das favorisierte Ergebnis von der Wahrscheinlichkeit p ab: ist p aus-
reichend hoch, gewinnt die Firma, wenn die Regierung sich um die EU-Mitglied-
schaft trotz eines anhaltenden Regimes weicher Budgetrestriktionen bewirbt. Die
Mitgliedschaft kann sich, muss sich aber nicht unverziiglich in diesem Fall erge-
ben. Sie ist abhingig vom Typus der EU. Ist p ausreichend klein, einigen sich Fir-
ma und Regierung auf die Forcierung der Beitrittsverhandlungen mit einem Re-
gime harter Budgetrestriktionen. Formal:

Lemma 2. Beide Parteien, Regierung und Firmen, favorisieren die Strategie
einen Mitgliedsantrag bereits in der ersten Erweiterungsrunde unter einem Regime
harter Budgetrestriktionen zu stellen, wenn

o+ o
Blor +¢)+7(1—¢)

M p<(B-1)

Dies impliziert, dass das Spiel bereits in der ersten Runde endet. Lemma 2 wird
hergeleitet, indem der Erlos, wenn die Firmen nachgeben (3 — 7), mit dem Erlos,

10 Aufgeben bedeutet fiir die Regierung, die Beitrittsbemiihungen zu verstiarken, obwohl
das Regime weicher Budgetrestriktionen andauert. Fiir die Firmen bedeutet aufgeben, ein
Regime harter Budgetrestriktionen anzunehmen.

It Vgl. Alesina/Drazen (1991) fiir eine Version mit unvollstindigen Informationen; Hen-
dricks et al. (1988) fiir eine Variante mit vollstandiger Information.
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wenn die Firmen gewinnen, gleichgesetzt wird. Die Gewinnsituation besitzt aber
die Wahrscheinlichkeit p der Aufnahme mit weicher Budgetrestriktion und die
Wabhrscheinlichkeit von (1 — p) einer Ablehnung des Beitrittsantrags in der lau-
fenden Erweiterungsrunde und somit eines Beitritts mit harter Budgetrestriktion in
der nichsten Runde (,';;’; (8 —7)). Lemma 2 stellt also fest, dass im Falle einer
strikten EU (ein niedriges p im Sinne von (1)) sich Firmen und Regierung einigen,

da keiner der Spieler durch Warten gewinnen kann.

In einem bestimmten Sinne beantwortet Lemma 2 bereits einen Teil der Frage,
die in diesem Papier aufgeworfen wird: AuBere Konditionalititen konnen einen
Regimewechsel zu Gunsten harter Budgetrestriktionen erzwingen. Wie intuitiv
klar wird, ist die Bedingung in (1) weniger wahrscheinlich, wenn die Kosten eines
Regimes harter Budgetrestriktionen, 7, zunehmen, und/oder die Firmen der Zu-
kunft wenig Wert beimessen (d. h. wenn entweder p; oder ¢ zunimmt). Im Rest
des Papiers nehmen wir an, dass p grofler ist als der kritische Wert, der in (1) fest-
gelegt ist, d. h. dass ein Interessenkonflikt existiert und sich somit die Konstella-
tion eines ,,Abnutzungskrieges* ergibt.

Zwei Grenzfille vervollstindigen die Einfilhrung in das Modell: Betrachten
wir zundchst, wie sich das Spiel verdndern wiirde, wenn die EU von Beginn an
glaubhaft einer strikten Konditionalitdt verpflichtet wire. Indem wir p = 0 setzen,
ist jedes weitere Handeln der Regierung effektiv bedeutungslos fiir das Ergebnis,
und das Spiel reduziert sich zu einer einfachen Entscheidung der Firmen zwi-
schen einem Regime mit weichen Budgetrestriktionen und ohne EU-Beitritt
(Ertrag: 0) und einem Regime mit harten Budgetrestriktionen und EU-Beitritt
(Ertrag: B — 7). Im Gegensatz zu Lemma 1 resultieren Mitgliedschaft und harte
Budgetrestriktionen unverziiglich, da wir 3 > 7 annehmen. Betrachten wir nun
den zweiten Grenzfall, in dem die EU-Mitgliedschaft keine Option ist. Da
a = (3 =0, folgt unmittelbar, dass das Regime weicher Budgetrestriktionen fiir
immer fortgesetzt wird.

II. Gewinner und Verlierer des ,,Abnutzungskriegs*

Der ,,Abnutzungskrieg™ geht, wie bereits erwihnt, zu Gunsten des geduldige-
ren Spielers aus. Tatsdchlich gibt es unter der Annahme ,purer‘ Strategien und
vollstindiger Information keinen Zeitverzug, vielmehr wird der Verlierer sofort
aufgeben (Hendricks et al., 1988). In Spielen mit unvollstindiger Information
ergeben sich jedoch Verzogerungen, weil durch Warten zusitzliche Informatio-
nen gewonnen werden konnen, die wiederum den Ausgang des Spiels beeinflus-
sen (Alesina/Drazen, 1991). In unserer weiteren Analyse bestimmen wir deshalb
zunichst die maximalen Wartezeiten, die Regierung und Firmen bereit sind zu
tragen, um dann zu untersuchen, welches die Bedingungen sind, unter denen die
Regierung bzw. die Unternehmen den ,, Abnutzungskrieg um den EU-Beitritt
gewinnen.
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Die maximale Bereitschaft der Firmen zu warten wird bestimmt, indem der Wert
des Gewinnens zur Zeit 7r und der Wert der sofortigen Aufgabe gleichgesetzt wer-
den:

@) (L) sa-ne-n(15L) "= 8-

Die rechte Seite der Gleichung umfasst die Auszahlungen bei einer sofortigen
Aufgabe, d. h. wenn die reprisentative Firma den Regimewechsel zu Gunsten har-
ter Budgetrestriktionen annimmt und sich folglich bereits in der laufenden Periode
eine Aufnahme in die EU ergibt. Auf der linken Seite der Gleichung steht der Ge-
genwartswert, den die Firmen erhalten, wenn die Regierung auf eine Aufnahme in
die EU driangt, obwohl kein Regimewechsel zugunsten harter Budgetschanken
durchgesetzt worden ist.

Der erste Term auf der linken Seite ist die Wahrscheinlichkeit, dass das Land
mit einer ,,weichen EU konfrontiert ist und somit zum Zeitpunkt 7; mit einem
Regime weicher Budgetrestriktionen beitreten kann, multipliziert mit dem Gegen-
wartswert der Auszahlungen im Falle des Beitritts. Der zweite Term auf der linken
Seite umfasst die Wahrscheinlichkeit, einer ,harten” EU gegeniiber zu stehen
— wobei diese Tatsache erst nach dem Vorantreiben der Verhandlungen in Periode
t festgestellt werden kann — und somit das Land erst in der folgenden Erweite-
rungsrunde mit einem Regime harter Budgetschanken in die EU eintreten kann.
Diese Wahrscheinlichkeit wird mit dem Wert des Beitritts abziiglich der Kosten,
die sich aus einem Regimewechsel zu Gunsten harter Budgetrestriktionen ergeben,
multipliziert.

Ausgehend von (2) kann die Gleichung dann fiir die maximale Wartezeit ()
gelost werden:

o (8-7)1+p) 1-¢\"'
G) v= ln((ﬁ— (1 =p)(1 - ¢)+B(1 +Pf)P) ln(l +Pf’>

Analog kann das Problem der Regierung beschrieben werden, indem das favori-
sierte Ergebnis zum Zeitpunkt 7, mit der sofortigen Aufgabe gleichgesetzt wird:

k —
(4) (a+a)(ll+;i) =pa+(l—p)(a+a)(ll+;i)

Die rechte Seite der Gleichung beschreibt die Auszahlungen bei einer sofortigen
Aufgabe, d. h. dem Forcieren der Beitrittsverhandlungen ohne einen Regimewech-
sel zu Gunsten harter Budgetrestriktionen: in diesem Fall ergibt sich mit der Wahr-
scheinlichkeit p die Auszahlung a, bzw. mit der Gegenwahrscheinlichkeit, dass die
EU ,harter Typus’ ist, eine Aufnahme in der nichsten Erweiterungsrunde mit
einem Regime harter Budgetrestriktionen und den Auszahlungen o + o, die mit

dem Faktor I';—/Z abdiskontiert werden. Die linke Seite der Gleichung umfasst den
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Gegenwartswert der Auszahlungen im Falle eines Gewinnens der Regierung zum
Zeitpunkt 7,. Somit ergibt sich aus (4) die maximale Wartezeit der Regierung:

(et -p)(1= &) +all +pp), (1-6)"
(5) tg—ln( (01+U)(1+pg) L )]n(1+pg>

Wegen der sequenziellen Natur des Spiels kann die Regierung bei einer Ver-
zogerung des Beitrittsantrags das fiir sie giinstige Ergebnis bestenfalls in der néchs-
ten Erweiterungsrunde erreichen. Formal lasst sich also zusammenfassen:

Lemma 3. Die Regierung gewinnt das Spiel, falls t, > + 1. In diesem Fall ergibt
sich ein Regime harter Budgetrestriktionen und eine EU-Mitgliedschaft bereits in
der ersten Erweiterungsrunde.

Lemma (3) beschreibt die grundlegende Idee, die hinter dem Spiel des ,,Abnut-
zungskriegs® steht, d. h. dass derjenige Spieler gewinnt, der beweisen kann — ent-
weder durch eine Demonstration seiner Fahigkeit zu warten (unvollstindige Infor-
mation) oder weil seine Fahigkeit zu warten bekannt ist (vollstandige Information)
— dass er bereit ist, langer zu warten als sein Gegenspieler. Der andere Spieler
kann, nachdem er die Féhigkeit des Widersachers langer auszuhalten erkannt hat,
seinen Ertrag nur durch eine sofortige Aufgabe maximieren (vgl. Bliss/Nalebuff,
1984; Alesina/Drazen, 1991; Hendricks et al., 1988).

Aus Lemma (3) ergibt sich fiir die Bestimmung des Siegers und des Verlierers
des ,,Abnutzungskriegs* die Funktion h = 7, — ¥ — 1, die fiir positive Werte einen
Sieg der Regierung, fiir negative Werte einen Sieg der Firmen vorhersagt. Durch
Einsetzen des Terms in (5) und (3) und Neuformulierung erhalten wir:

(1-p)(1-9) (d=p)(1-¢) | 4
IH(T + ;!:&U) 111(7 + }T_LT)

In ( 'l;ti) i In (Il;—g)

(6) h= ~1.

III. Welche Faktoren beeinflussen das Spielergebnis?

Im Folgenden wird die Reaktion von A im Hinblick auf Verédnderungen der ver-
schiedenen Parameter des Modells untersucht.

Beitrittsgewinne und Zeitpriferenzen von Regierung und Firmen

Leitet man 4 nach Gewinn, Kosten und Zeitpriferenz-Parametern der beiden
Spieler ab, erhilt man die bei einem ,,Abnutzungskrieg iiblichen Resultate. Aus
der Perspektive eines Siegs der Regierung konnen wir folgendes feststellen:

Proposition 1. Die maximale Wartezeit der Regierung nimmt relativ zur maxi-
malen Wartezeit der Firmen zu, d. h. die Chancen der Regierung, das Spiel zu
gewinnen steigen, wenn:
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i) der Gewinn der Regierung von einer EU-Mitgliedschaft, o, fallt;

ii) der Gewinn der Regierung aus einem Regimewechsel zu Gunsten harter Bud-
getrestriktionen, o, steigt;

iii) die Regierung geduldiger wird, d. h. p, fallt;
iv) der Gewinn der Firmen von einer EU-Mitgliedschaft, (3, steigt;

v) die Kosten der Firmen fiir einen Regimewechsel zu Gunsten harter Budgetre-
striktionen, T, fallen;

vi) die Firmen ungeduldiger werden, d. h. py steigt. 12

Die Intuition hinter den Resultaten aus Proposition 1 ist simpel: Eine Regierung,
die einen zu hohen Nutzen aus der EU-Mitgliedschaft zieht, verringert die Wirk-
samkeit der externen Konditionalitat, weil mit steigendem Nutzen, den die Regie-
rung aus der EU-Mitgliedschaft zieht, auch ihre Bereitschaft steigt, auf einen Re-
gimewechsel zu Gunsten harter Budgetrestriktionen zu verzichten. Umgekehrt
wichst die Fahigkeit der Regierung, auf das von ihr favorisierte Ergebnis zu war-
ten mit steigenden Vorteilen, die sie aus einem Regime harter Budgetrestriktionen
zieht. Auf der anderen Seite werden die Firmen umso eher in einen Regimewech-
sel zu Gunsten harter Budgetrestriktionen einwilligen, desto stirker sie von der EU
Mitgliedschaft profitieren. Je hoher ihr Nutzen aus dem Beitritt, desto hoher die
Kosten des Abwartens. SchlieBlich wirkt sich eine hohere Geduld (bzw. eine nied-
rigere Zeitpriaferenzrate) des jeweiligen Akteurs giinstig auf seine Chancen, den
Abnutzungskrieg zu gewinnen, aus.

Die Ambivalenz einer ,,harten‘ EU-Konditionalitit

Die Wahrscheinlichkeit, dass die EU ,,weich* ist, p, und die Wahrscheinlichkeit,
dass es keine weitere Erweiterungsrunde geben wird, ¢, beeinflussen die Bereit-
schaft beider, der Regierung und der Firmen, zu warten. Die zu Beginn des Spiels
angenommene Wahrscheinlichkeit, p, mit der die EU auch einen Beitrittsantrag bei
einem Regime weicher Budgetrestriktionen akzeptieren wird, fiihrt interessanter-
weise zu einem ambivalentem Ergebnis im Hinblick auf die maximale Wartezeit
der Regierung:

Lemma 4. Eine Zunahme der Wahrscheinlichkeit, p, dass die EU ,,weich* ist,
fiihrt bei der Regierung

i) zu einer geringeren Bereitschaft zu warten, falls a > (a + o) l'—;pi,
(1

1-¢ 13
I+p,

Im Fall { fédllt die maximale Wartezeit, wenn die Wahrs‘cheinlichkcit‘ dass die
EU ,,weich” ist, zunimmt. Die Bedingung o > (a + o) l';—:; besagt, dass es mehr

ii) und zu einer hoheren Bereitschaft zu warten, falls a < (o + o)

12 Die Vorzeichen der verschiedenen Ableitungen werden in einem separaten Appendix
bewiesen, der von den Autoren auf Nachfrage angefordert werden kann.

13 Vgl. den Beweis im separaten Appendix.
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wert ist, das Spiel heute zu verlieren als es morgen zu gewinnen. Mit anderen Wor-
ten, die Differenz aus dem Erloses im Falle des Sieges und dem Erlos im Falle der
Niederlage ist so gering (d. h. o ist relativ klein), dass die Regierung nicht bereit
ist, den Beitritt auch nur um eine Runde zu verzogern und damit das Risiko ein-
zugehen, dass es keine weitere Erweiterungsrunde geben konnte.

Im Fall ii ist die Regierung dagegen bereit, langer zu warten, falls die Wahr-
scheinlichkeit einer ,,weichen* EU zunimmt. Dies ergibt sich aus dem Umstand,
dass im Falle eines Beitrittsantrags unter einem Regime weicher Budgetrestriktio-
nen mit einem hoheren Wert von p auch das Risiko steigt, dass das Land tatsidch-
lich mit einem Regime weicher Budgetrestriktionen aufgenommen wird.

Auf Seiten der Firmen ergibt sich ?,—',; > 0. Spekulierend auf eine grolere Chance,
der EU mit einem Regime weicher Budgetrestriktionen beizutreten, steigt die ma-
ximale Wartezeit der Firmen mit p. Folglich ist der Nettoeffekt einer Zunahme von
p im Hinblick auf das Spielergebnis abhingig von dem Grad, mit dem die maxi-
male Wartezeit beider Spieler zunimmt. Um weitere Vergleiche zu ermdglichen,
setzen wir die Zeitpriferenzrate fiir beide Spieler gleich Null (p, = p; = 0). Es
verbleibt jedoch ein Diskontterm in dem Modell, da ¢ > 0.

Proposition 2. Definiere die Wahrscheinlichkeit p =1 + % —g dass die EU vom
,weichen* Typ ist.

i) Falls p > p, existiert ein kritisches ¢, 0 < ¢¢ < 1, so dass

(a) fiir ein hohes Risiko keiner weiteren Erweiterungsrunde im Sinne von
¢ > ¢ eine Zunahme von p die Chance, dass die Regierung das Spiel
gewinnt, verschlechtert;

(b) wihrend fiir ein geringes Risiko keiner weiteren Erweiterungsrunde im
Sinne von ¢¢ > ¢ eine Zunahme von p die Chance, dass die Regierung
das Spiel gewinnt, verbessert.

ii) Wenn p < p, verschlechtert eine Zunahme von p die Chancen fiir die Regie-
rung, ungeachtet des Wertes von ¢."*

Proposition 2 besagt, dass der intuitiv erwartete Fall, dass die hohere Wahr-
scheinlichkeit einer ,,weichen EU die Gewinnchancen der Regierung reduziert
und folglich die Moglichkeit des Beitritts unter einem Regime weicher Budgetre-
striktion erhoht, nicht fiir alle moglichen Parameterkonstellationen Giiltigkeit be-
sitzt. Insbesondere, falls die EU als relativ ,,weich* wahrgenommen wird (p > p),
profitiert die Regierung, sofern eine ausreichende Zahl weiterer Erweiterungsrun-
den zu erwarten ist (i(b)). Die letzte Bedingung ist relevant, weil mit abnehmen-
dem Risiko einer ,closing-the-door* Politik sich die Bereitschaft der Regierung er-
hoht, auf einen frithen Beitrittsantrag, der den Typus der EU offen legt, zu verzich-
ten. Folglich steigen unter diesen Bedingungen die Chancen der Regierung, mit

14 Vgl. den Beweis im separaten Appendix.
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einem hoherem p den Abnutzungskrieg gegen die Unternehmen zu gewinnen. Die
Wahrscheinlichkeit eines solchen Szenarios héangt allerdings kritisch von dem Wert
p ab. Der Wert p =1 + —g ist nur innerhalb des Parameter-Bereichs, d. h.

1> p >0, wenn 222 > & >”‘

Korollar 1. Wenn "*2" < [’ dann ist p < 0, und folglich trifft Fall i) in Proposi-
tion 2 zu. Falls << dann ist p > 1, und folglich trifft Fall ii) in Proposition 2 zu.

Demnach existiert fiir ein geniigend grofles o immer das Szenario des Falles i)
in Proposition 2, so dass fiir ein geniigend geringes ¢ eine zunehmende Kulanz auf
Seiten der EU tatsidchlich die Chance erhoht, dass der Beitrittskandidat mit einem
Regime harter Budgetrestriktionen beitritt.

Soll die EU die Erweiterungsrunden begrenzen?

Die Auswirkung einer Veranderung der Wahrscheinlichkeit des Spielendes ¢ er-
gibt sich ebenfalls aus den Reaktionen sowohl in 7, als auch in 7;. Wieder nehmen
wir aus Griinden der Vereinfachung gleiche Zeitpriferenzraten an p, = pr = p und
berechnen 3" Es ergibt sich folgendes Resultat:

Proposition 3. Es gibt ein kritisches p¢ < 1, so dass fiir alle Fdlle, in denen
p > pS, gilt:

i) Wenn 2> ﬂ T, d. h. wenn fiir die Regierung das Verhdltnis des Ertrages in
der Gewmnsztuanon relativ zum Ertrag in der Verliersituation grofler ist als
das Verhdltnis der Firmen, dann ist ¢ "" s <0, d. h. eine Zunahme der Wahr-
scheinlichkeit keiner weiteren Erwezterungsrunden bewirkt eine Verringerung
der Gewinnchanchen der Regierung.

ii) Wenn &2 < - j —, d. h. wenn das Verhdltnis von Gewinn- um Velterertrag fiir
die Regterung geringer als dasjenige der Firmen ist, dann zst > 0, d. h. eine
Zunahme der Wahrscheinlichkeit keiner weiteren Erwezterungsrunden verbes-
sert die Gewinnchanchen der Regierung."®

Proposition 3 besagt mit anderen Worten, dass eine hohere Wahrscheinlichkeit
des Spielendes dem Spieler mit dem groBeren Einsatz (d. h. einem hoheren Ver-
héltnis von Gewinnen zu Verlusten) mehr schadet. Daraus ergibt sich eine unmit-
telbare Schlussfolgerung fiir die Politik der EU: Wenn die EU unter einem relativ
,weichen Image leidet, kann sie nur dann durch eine Begrenzung der Anzahl von
Erweiterungsrunden ein Regime harter Budgetrestriktionen erzwingen, wenn der
Einsatz der Regierung geringer ist als der der Firmen. Andernfalls ist ein Offenhal-
ten der Erweiterungsrunden, d. h. eine Reduktion von ¢, die iiberlegene Strategie,
ein Regime harter Budgetrestriktionen durchzusetzen.

Proposition 3 gilt jedoch lediglich fiir relativ hohe Werte von p. Die Ableitung
von Ergebnissen fiir niedrigere Werte von p erfordert eine weitere Vereinfachung

15 Vgl. den Beweis im separaten Appendix.
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der Analyse: Wir nehmen an, dass p, = ps = 0. Dann ergibt sich folgendes Resul-
tat:

Proposition 4. Es existiert ein kritisches p* > 0, so dass, wenn p < pk, gilt:

i) fiir grofle ¢ reduziert eine weitere Zunahme von ¢ die Gewinnchancen der
Regierung, d. h. g—g <0

ii) fiir kleine ¢ ergibt sich

(a) 3" > 0 wenn &2 > 1 ’j_T d. h. die Gewinnchancen der Regierung verbes-
sern sich, wenn das stzko des Spielendes steigt;

(b) gg < 0 wenn %27 < =1 5 =T d. h. die Gewinnchancen der Regierung ver-
schlechtern szch wenn das Risiko des Spielendes steigt.'®

Aus Proposition 4 ergibt sich folgende politische Schlussfolgerungen fiir die
Beitrittsstrategie der EU: Unter der Annahme, dass die EU ein Regime harter Bud-
getrestriktionen in den kiinftigen Mitgliedsstaaten durchsetzen mochte, fiihrt die
Begrenzung der Erweiterungsrunden nur dann zu einem Erfolg, wenn (i) die EU
ein ,hartes* Image (niedriges p) hat, oder (ii) %2 > ‘3%’, also wenn das Verhiltnis
der Ertrdge bei einem Sieg der Regierung zu dem Ertrag bei Implementierung har-
ter Budgetrestriktionen (ohne EU-Mitgliedschaft) fiir die Regierung hoher ist als
fiir die Firmen. In jedem anderen Fall hilft ein Offenhalten des Erweiterungspro-
zesses (Reduktion von ¢) den Regierungen in den Kandidatenldndern, einen Re-
gimewechsel zu Gunsten harter Budgetrestriktionen durchzusetzen.

C. Empirische Analyse

Das theoretische Modell in Abschnitt B sagt voraus, dass die Option auf eine
Mitgliedschaft in der EU in Verbindung mit einer externen Konditionalitit wie den
Kriterien von Kopenhagen die Wahrscheinlichkeit erhohen kann, dass ein Land ein
Regime harter Budgetrestriktionen gegeniiber seinen Unternehmen annimmt. Aus
dem Modell folgt indes nicht, dass in jedem Fall ein Regime harter Budgetrestrik-
tionen durchgesetzt werden wird. Der Ausgang des ,,Abnutzungskrieges* um die
EU-Mitgliedschaft hingt u. a. davon ab, ob fiir Regierung oder Firmen bei dem
Erweiterungsprozess mehr auf dem Spiel steht. Die Konditionalitat der EU wire
am wirksamsten, wenn alle Akteure von Beginn an wiissten, dass die Beitrittskrite-
rien strikt angewendet werden wiirden. Ist dies jedoch nicht der Fall, kann sich die
Glaubwiirdigkeit einer Umsetzung der Beitrittskonditionalitdt ambivalent auf die
Spielergebnisse auswirken.

Unsere empirische Analyse verfolgt nicht das Ziel, die einzelnen Schlussfolge-
rungen dieses hochstilisierten Modells zu testen. Stattdessen untersuchen wir die

16 Vgl. den Beweis im separaten Appendix.
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Hypothese, ob die Option des EU-Beitritts in den Kandidatenldndern zu einer ver-
starkten Durchsetzung finanzieller Disziplin im Unternehmenssektor gefiihrt hat —
und zwar sowohl im Hinblick auf den Zeitraum, bevor den heutigen Kandidaten-
landern die Beitrittsoption erdffnet wurde, als auch im Hinblick auf Transforma-
tionsldnder, denen bis heute kein Kandidatenstatus eingerdumt wurde.

Das Phanomen weicher Budgetrestriktionen kann sich in vielen Formen externer
Finanzierung manifestieren: 6ffentliche Subventionen, Steuer-, Kredit- und Lohn-
riickstande, die Nachverhandlung administrierter Preise, der Verzicht auf die
Durchsetzung von Konkursen im Falle von Uberschuldung oder Illiquiditit, usw.
(Dewatripont/Roland 2000; Kornai 1980; Kornai 1998; Maskin 1996; Maskin/Xu
2001). In der empirischen Literatur werden deshalb eine Reihe unterschiedlicher
Indikatoren fiir die Messung weicher Budgetrestriktionen verwendet: offentliche
Verschuldung, offentliche Subventionen fiir den Unternehmenssektor, Lohn- und
Kreditriickstinde und Konkursstatistiken (Kornai et al. 2002; Maskin/Xu 2001;
Schaffer 1998). Allerdings decken diese Indikatoren weder alle Kanile ab, durch
die sich weiche Budgetrestriktionen manifestieren kénnen, noch impliziert einer
dieser Indikatoren notwendigerweise das Vorliegen weicher Budgetrestriktionen
(Schaffer 1998).

Es iiberrascht daher nicht, dass die empirische Literatur teilweise zu wider-
spriichlichen Ergebnissen im Hinblick auf die finanzielle Disziplin der Unterneh-
men in einzelnen Transformationsldndern gelangt. Beispielsweise wird Weiruss-
land von dem Transition Report der EBRD hinter allen Beitrittslindern zur EU im
Hinblick auf die Kategorien Unternehmensreform und Hérte der Budgetrestriktio-
nen im Unternehmenssektor gefiihrt (EBRD 2001, S. 14), wahrend Carlin et al.
(2001) — auf Basis einer umfassenden Befragung von 3.300 Firmen in 25 Trans-
formationslandern — zu dem Ergebnis kommen, dass die finanzielle Disziplin der
Unternehmen in WeiBrussland vergleichbar zu der in Slowenien und der Tsche-
chischen Republik ist.

SchlieBlich sind viele Indikatoren, mit denen in der empirischen Literatur die
finanzielle Disziplin im Unternehmensektor gemessen wird, nur fiir wenige Jahre
verfiigbar. Dies erschwert eine empirische Analyse der Auswirkung der EU-Kon-
ditionalitdt, die sich auf eine Beobachtung von Verhaltensinderungen in den be-
troffenen Landern stiitzen muss.

Vor diesem Hintergrund haben wir darauf verzichtet, weiche Budgetrestriktio-
nen im Unternehmenssektor direkt zu messen. Stattdessen untersuchen wir die An-
passung der Beschiftigung an die Entwicklung des Outputs. In den Pionierarbeiten
zur weichen Budgetrestriktion von Jdnos Kornai (1979, 1980) wird das Horten
von Arbeit als eines der zentralen Charakteristika des Unternehmensverhaltens bei
weichen Budgetrestriktionen beschrieben: Unternehmen, die unter einem Regime
mit weichen Budgetrestriktionen arbeiten, neigen dazu, mehr Arbeit einzustellen,
als Unternehmen, die unter den Bedingungen harter Budgetrestriktionen arbeiten.
Folglich erwarten wir, dass Volkswirtschaften, in denen keine harten Budgetre-



144 Herbert Briicker und Philipp J. H. Schroder

striktionen durchgesetzt werden, dazu tendieren, arbeitsintensiver zu produzieren
und ihre Beschiftigung weniger einem Nachfrageschock anzupassen als vergleich-
bare Volkswirtschaften, in denen harte Budgetrestriktionen durchgesetzt werden.
Angesichts des dramatischen Einbruchs der gesamtwirtschaftlichen Produktion in
den Transformationsldndern, diirften sich Unterschiede in der Durchsetzung finan-
zieller Disziplin im Unternehmensektor besonders deutlich in einer unterschiedli-
chen Anpassung der Beschiftigung an das Outputniveau niederschlagen. Wir un-
tersuchen deshalb, ob wir in denjenigen Landern, die iiber die Option eines Bei-
tritts zur EU verfiigen, (i) langfristig ein geringeres Verhaltnis von Beschiftigung
zu Output, und (ii) eine schnellere Anpassung an dieses langfristige Verhiltnis be-
obachten konnen. Dabei nutzen wir fiir die empirische Analyse sowohl die Varia-
tion in der Entwicklung von Beschiftigung und Output iiber die Zeit als auch zwi-
schen den einzelnen Landern.

In den folgenden Abschnitten entwickeln wir zunéchst ein einfaches Modell der
Arbeitsnachfrage von Unternehmen unter den Bedingungen harter und weicher
Budgetrestriktionen. Aus diesem Rahmen leiten wir ein Modell partieller Anpas-
sung ab, dass die Grundlage fiir unsere Schitzungen bietet. Danach werden die
Daten, die verschiedenen Spezifikationen der einzelnen Schitzgleichungen und die
Schitzergebnisse prisentiert.

L. Ein einfaches Modell der Beschiftigungsanpassung

Betrachten wir zunéchst den Fall einer reprasentativen Firma, die unter den Be-
dingungen harter Budgetrestriktionen arbeitet. Die Bedingungen auf dem Giiter-
markt sind entweder durch einen giinstigen Zustand mit einem hohem Preisniveau,
P, charakterisiert, der in jeder Periode mit einer Wahrscheinlichkeit von p erwartet
wird, oder einem ungiinstigen Zustand mit einem geringem Preisniveau, P, der in
jeder Periode mit einer Wahrscheinlichkeit von 1 — p erwartet wird. Folglich ergibt
sich der erwartete Preis
™ PP=pP+(1-pP.

Die Profite dieser Firma belaufen sich auf 7¢ = P¢Y — wL — rK, wobei Y Out-
put, L Arbeit, K physisches Kapital, sowie w bzw. r den Lohn bzw. den Zins be-
zeichnen. Die Firma ist eine Preisnehmerin und muss ihren Arbeitsinput und ihr
Produktionsniveau zu Beginn jeder Periode — d. h. noch bevor das tatsdchliche
Preisniveau auf dem Giitermarkt bekannt ist — festlegen. Bei einem kurzfristig ge-
gebenen physischen Kapitalstock und einer einfachen Cobb-Douglas-Funktion
Y = AL*K'~ ergibt sich dann die profit-maximierende Arbeitsnachfrage

.
(8) L= (ﬁ) K=2py=\v,
w w



Externe Konditionalitit und weiche Budgetrestriktionen 145

wobei )\, das optimale Verhiltnis von Arbeit zu Output im Fall von harten Bud-
getrestriktionen bezeichnet.

Betrachten wir nun das Verhalten einer Firma, die unter den Bedingungen einer
weichen Budgetrestriktion arbeitet. Die Firma maximiert nach wie vor ihren Profit,
aber sie kann erwarten, eine Subvention S zu erhalten, sollte auf dem Produktmarkt
die ungiinstige Bedingung 1 — p eintreten. In der Literatur werden viele Formen
diskutiert, in denen sich weiche Budgetrestriktionen manifestieren kénnen (s. 0.).
In der einen oder anderen Weise korreliert das Volumen all dieser Formen externer
Finanzmittel mit der GroBe des Unternehmens im Hinblick auf den Output und die
Zahl der Beschiftigten (Carlin et al. 2001; Kornai 1980; Shleifer/Vishny 1994).
Wir nehmen deshalb an, dass S (Y, L) eine Funktion von Output und Arbeit ist, fiir
die $(0,0) =0, 3S/9Y > 0, 8S/OL > 0, gilt, d. h. der Umfang der Subventionen
steigt mit der Hohe des Output und dem Umfang der Beschéftigung.

Unter Beriicksichtigung dieser Subvention, ergibt sich fiir die Gewinnfunktion
des Unternehmens

P°Y + (1 —p)S(L,Y) —wL—rK ,
deren Maximierung zu der optimalen Arbeitsnachfrage

" a
fiihrt, wobei A, das optimale Verhiltnis von Arbeit zu Output im Falle von weichen
Budgetrestriktionen bezeichnet. Eine wohldefinierte Losung von Gleichung 9 er-
fordert, dass w > (1 — p) dS/dL. Unter dieser Bedingung, und weil die partiellen
Ableitungen von S(L,Y) > 0 sowie die partielle Ableitung des Output nach Arbeit
ebenfalls > 0 sind, folgt

(10) A > M,

wobei die Subskripte & bzw. s ein Regime harter bzw. weicher Budgetrestriktionen
bezeichnen. Somit ist das optimale Verhaltnis von Arbeit zu Output von Firmen
unter den Bedingungen weicher Budgetrestriktionen hoher (bzw. die Arbeitspro-
duktivitdt geringer) als das optimale Verhiltnis vergleichbarer Unternehmen, die
unter den Bedingungen harter Budgetrestriktionen arbeiten. Dies belegt das intuitiv
naheliegende Argument, dass eine Uberschussnachfrage nach Arbeit bzw. eine ge-
ringe Arbeitsproduktivitit als Indikator fiir weiche Budgetrestriktionen verwendet
werden kann.

Fiir die Bestimmung des Gleichgewichtsniveaus der Beschiftigung haben wir
bis jetzt angenommen, dass die Preisentwicklung einem stationiren Prozess folgt,
in dem die Wahrscheinlichkeit eines hohen Preises und die Gegenwahrscheinlich-
keit eines geringen Preises in jeder Periode gleich sind. Dies ist allerdings kaum
eine addquate Darstellung realer wirtschaftlicher Prozesse, in denen die Preise auf

10 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298
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den Giitermarkten stark variieren, so dass P; # Pf_,. Folglich miissen Firmen ihr
Output- und Beschiftigungsniveau laufend den Veridnderungen des erwarteten
Preisniveaus anpassen. Wenn allerdings die Einstellung und Entlassung von Ar-
beitskréften mit Kosten verbunden ist, wird die Firma ihr Beschiftigungsvolumen
nicht sofort dem angestrebten langfristigen Gleichgewichtsniveau anpassen. Unter
Beriicksichtigung von Anpassungskosten kann die Dynamik des Systems in ein-
facher Form als partielles Anpassungsmodell spezifiziert werden,

L — L =')’(th _Lr—l)y 0<y<1,

in dem die tatsichliche Verdnderung in der Beschiftigung nur ein Teil der langfris-
tig angestrebten Verdnderung ist, und die Geschwindigkeit der Anpasssung durch
den Parameter -y bestimmt wird. Der Parameter v misst die Kosten der Anpassung
relativ zu den Kosten des Ungleichgewichtes: wenn -y nahe eins ist, sind die Kos-
ten des Ungleichgewichts hoch relativ zu den Kosten der Anpassung, wihrend
wenn umgekehrt v nahe null ist, die Kosten der Anpassung hoch sind im Vergleich
zu den Kosten des Ungleichgewichts (Maddala 2001, S. 408). Da weiche Bud-
getrestriktionen — wie oben gezeigt wurde — ceteris paribus die Kosten des Un-
gleichgewichts reduzieren, ergibt sich

(ll) Yo > Vs

wobei & und s wieder ein Regime harter und weicher Budgetrestriktionen bezeich-
nen. Indem wir fiir L* einsetzen und die verzogerte abhingige Variable nach rechts
bringen, erhalten wir

(12) Li=v%NY + (1—%)L-i, je€{hs},

was die Grundlage fiir die Spezifikation der Schitzgleichungen liefert, die wir in
der empirischen Analyse verwenden.

II. Datengrundlage

Gegenstand unserer empirischen Analyse ist die Hypothese, dass in Landern mit
einer Beitrittsoption zur Européischen Union im langfristigen Gleichgewicht — ce-
teris paribus — ein geringeres Verhiltnis von Beschiftigung zu Output sowie eine
schnellere Anpassung an das langfristige Gleichgewicht zu erwarten ist. Fiir die
Untersuchung dieser Hypothese haben wir einen Paneldatensatz zusammengestellt,
der aggregierte Beschiftigungs- und Outputdaten aus einer Stichprobe von 21
Transformationsldndern von 1990-99 zusammenfiihrt, so dass sich zehn Zeitperi-
oden und insgesamt 210 Beobachtungen ergeben. Unsere Stichprobe beinhaltet die
10 Kandidatenlénder der EU'” und 11 Nicht-Kandidatslinder'®. Der EU-Kandida-

17 Bulgarien, die Tschechische Republik, Estland, Ungarn, Lettland, Litauen, Poland, Ru-
manien, die Slowakische Republik, Slowenien.
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tenstatus wurde den Bewerberlidndern Mitte der 1990er zuerkannt. Dies ermoglicht
uns fiir eine Analyse der Effekte der Beitrittsoption sowohl die Varianz der Output-
und Beschiftigungsvariablen iiber die Zeit als auch zwischen den Landern zu nut-
zen. Fiir die Priifung der Untersuchungshypothese konnen wir deshalb sowohl den
Vergleich in dem 6konomischen Verhalten der Kandidatenldnder in den Zeitperi-
oden bevor und nachdem der Kandidatenstatus eingerdumt wurde, als auch den
Vergleich von Kandidatenlindern und Nicht-Kandidatenldndern wihrend der glei-
chen Zeitperiode heranziehen. Allerdings ist die Zeitdimension des Datensatzes
mit zehn Perioden recht klein. Zusitzliche Probleme koénnen sich aus dem Um-
stand ergeben, dass der Transformationsprozess in vielen Landern noch nicht ab-
geschlossen ist. Alle Untersuchungsergebnisse haben deshalb einen vorlaufigen
Charakter und diirfen nur vorsichtig interpretiert werden.

Als Output- und Beschiftigungsvariablen verwenden wir das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) und die Zahl der gesamtwirtschaftlich Beschiftigten nach der
Systematik der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. Die BIP- und die Beschaf-
tigtendaten sind der Common Database der UN/ECE" entnommen, die aus den
Quellen der nationalen statistischen Amter bzw. dem statistischen Amt der Ge-
meinschaft Unabhangiger Staaten (GUS) stammen. Die Output- und Beschafti-
gungsvariablen werden in Index-Form verwendet, um die anfinglichen Differen-
zen in der Arbeitsproduktivat zwischen Landern zu kontrollieren. Beide Indexe
beruhen auf dem Basisjahr 1989.%°

III. Schitzung des partiellen Anpassungsmodells
Aus dem partiellen Anpassungsmodell in (12) kann als Schitzgleichung

Ly = a+ B1Yi + BoD} Yy + Ba3Liy—1 + BaDjLis— 1+

13
(13) BsTrend, + B¢D},Trend, + $71D; + uiy

abgeleitet werden, wobei L; den aggregierten Beschiftigungindex, o die Konstan-
te, Y;; den aggregierten Outputindex, D;, eine Dummy-Variable, die den Wert 1
annimmt, wenn das Land i einen Kandidatenstatus zum Zeitpunkt ¢ besitzt, und
sonst einen Wert von 0 hat, Trend, einem Zeittrend, und u;, den Storterm bezeich-
net. Der Laufindex i bezeichnet das ite Land (i = 1,...,21) und der Laufindex ¢
das rte Jahr (r = 1,...,10). Somit vervollstindigen wir fiir die empirische Analyse
das Modell aus Gleichung (12) durch einen Zeittrend, der alle andere Faktoren
erfassen soll, die kontinuierlich das Verhéltnis von Arbeit zu Output dndern, wie
z. B. arbeitssparender technischer Fortschritt.

18 Aserbaidschan, Armenien, Weiflrussland, Kroatien, Georgien, die Kirgisische Republik,
Kasachstan, die FJR Mazedonien, die Russische Foderation, Ukraine, Usbekistan.

19 UN/ECE (2002), Appendix Tabellen B.1 und B.5.
20 Die deskriptiven Statistiken sind von den Autoren auf Nachfrage erhiltlich.

10*
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Der Storterm in Gleichung (13) wird hier als Fehlerkomponenten-Modell spezi-
fiziert (vgl. Hsiao 1986):

(14) uip = i + v + v,

wobei y; einen landerspezifischen Effekt, v, einen jahresspezifischen Effekt, und
Vi ,,weisses Rauschen bezeichnet. Dies erlaubt uns, fiir alle zeit- oder landesinva-
rianten Variablen zu kontrollieren, deren Auslassung die Schétzungen einer Quer-
schnitts- und Zeitreihenstudie verfialschen konnte. Wir nehmen ferner an, dass die
lander- und periodenspezifischen Effekte fixe Parameter sind, die als Koeffizienten
von Zeit- und Landerdummys geschiétzt werden konnen. Diese Annahme konnen
durch (i) institutionelle und 6konomische Charakteristika, die dauerhaft in den ein-
zelnen Landern auftreten, und durch (ii) makrookonomische Schocks und Politik-
verdnderungen, die eine Auswirkung auf alle Transformationslidnder in einer gege-
ben Zeitperiode haben, gerechtfertigt werden.>! Bei der Spezifikation des Fehler-
terms haben wir zunichst alle Zeit- und Lander-Dummy-Variablen beriicksichtigt
und dann diese Variablen gemeinsam und separat auf ihre Signifikanz getestet, um
zu der endgiiltigen Spezifizierung des Modells zu gelangen.

Fiir die Lander ohne EU-Kandidatenstatus zum Zeitpunkt ¢ konnen wir die
strukturellen Parameter des Modells, y,on bzZW. Ay, durch die geschitzten Koeffi-
zienten als 1 — (33 bzw. B, /(1 — (33) identifizieren. Fiir die Lander, die dagegen
eine Beitrittsoption besitzen, werden 7., und A, durch 1 — (33 — (34 bzw.
(61 + B2)/(1 — B3 — (Ba) berechnet. Somit ist die Geschwindigkeit der Anpassung
héher, wenn (4 < 0, da daraus 7., > Ymen fir den Anpassungsparameter folgt.

Die Interpretation des Koeffizienten 3, ist weniger eindeutig: wenn 3, < 0 ist,
und (4 ebenfalls < O ist, dann ergibt sich A, < Anon, d. h. das langfristige Verhalt-
nis von Arbeit zu Output ist kleiner in den Lindern mit Kandidatenstatus relativ zu
dem der Lénder ohne Kandidatenstatus. Wenn jedoch 34 < 0, kann sich auch dann,
wenn der Koeffizient 3, einen Wert von null oder groBer annimmt, ergeben, dass
Acan < Anon. Daher préasentieren wir die impliziten Werte der strukturellen Parame-
ter gemeinsam mit den Ergebnissen der Schitzung.

Schiitzergebnisse fiir die gesamte Stichprobe

Wir beginnen mit der Schitzung von Gleichung (13) fiir die gesamte Stichprobe.
Die Lander- und Zeitdummies haben sich zwar gemeinsam als signifikant erwie-
sen, im separaten Test zeigte sich jedoch, dass die Zeit-Dummies nicht signifikant
sind.?*> Wir prisentieren hier folglich nur die Schitzungen fiir das Modell mit den
signifikanten lidnderspezifischen Effekten.

21 Hausman’s (1978) Spezifikationstest fiir die Schitzung des Modells mit ,fixed* oder
,random effects‘ kann fiir unseren Datensatz leider nicht angewendet werden, weil die Schit-
zung des Modells in ,random effects” Form zu einer Schitzung eines gepoolten OLS-Mo-
dells degeneriert.

22 Liander- und Zeitdummies sind gemeinsam signifikant mit einer F-Statistik von 4.21,
wobei der p-Wert die Nullhypothese bei einer F(29,172)-Verteilung mit einer Wahrschein-
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Tabelle 1

Schiitzergebnisse' des Modells partieller Beschiftigungsanpassung

Y, D,*Y, L, Dy*L;,-y Trend D;*Trend D;, Konst. R?
A. Gesamte Stichprobe (21 Lander), 1990-99*4
0.116 -0.060 0.839 -0.158 0.313 -0.953 25346 6900  0.97
(4.86) —(2.11) (26.11) —(252) (242) —3.69) (@4.15) (15D
B. Beitrittskandidaten (10 Lander), 199099
0.206 -0.122 0.804 -0.131 0.529 -1.235 29201 -0.071 0.89
(7.76) —-(4.01) (10.06) —(1.77) (143) —3.12) (342) -(0D

t-Statistik in Klammern.

Alle Regressionen enthalten Lander-Dummies, die bei den Autoren angefordert werden kénnen.
Standardfehler wurden fiir Heteroskedastizitit korrigiert (Prais-Winsten-Verfahren).

Implizite Parameter Werte: 7,y = 0.161, yeun = 0.369, Ayop = 0.72, Ay = 0.176.

Implizite Parameter Werte: ~,,, = 0.196, Youn = 0.327, Ayon = 1.02, Ao = 0.25.

Wie Abschnitt A in Tabelle 1 zeigt, haben die Koeffizienten fiir beide Inter-
aktions-Dummies (D},Y;, und DjL;,_,) zwischen dem Kandidatenstatus und der
Output-Variablen bzw. der verzogerten abhingigen Variable ein negatives Vor-
zeichen und sind statistisch signifikant. Daraus ergibt sich, dass

(i) der geschatzte Anpassungsparameter 7.,, in den Landern mit Beitrittsoption
signifikant groBer ist als der Anpassungsparameter in den Lindern ohne Beitritts-
option (Ynon);

(ii) der geschitzte Parameter A 4, der in unserem Modell das langfristige Ver-
hiltnis von Beschéftigung zu Output determiniert, signifikant geringer ist als A,

Somit bestitigen unsere Schitzergebnisse die Untersuchungshypothese, dass
Lénder mit einer Beitrittsoption im langfristigen Gleichgewicht ceteris paribus ein
geringeres Verhiltnis von Beschiftigung zu Output haben, und sich die Beschifti-
gung dort schneller an das angestrebte Gleichgewichtsniveau anpasst.

Ist nach der Beitrittsoption eine Verhaltensinderung
in den Kandidatenlindern zu beobachten?

Ein moglicher Einwand gegen die Schitzung von Gleichung (13) besteht darin,
dass die Entwicklung der Output- und Beschiftigungsvariablen die Entscheidung

lichkeit von weit unter einem Prozent ablehnt. Die F-Statistik fiir die Signifikanz der Zeit-
Dummies (unter Beriicksichtigung der landerspezifischen Effekte) ist 1.36, woraus bei einer
F(9,172)-Verteilung die Nullhypothese mit einer Wahscheinlichkeit von unter 5 Prozent ver-
worfen werden kann. Demgegeniiber betrigt die F-Statistik fiir die Signifikanz der Lander-
Dummies 5.30, woraus sich bei einer F(20,172)-Verteilung ein p-Wert von deutlich unter
einem Prozent ergibt und die Nullhypothese mithin verworfen werden kann. Diese Ergebnis-
se unterstreichen die Bedeutung der linderspezifischen Effekte.
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der EU, dem Bewerberland den Kandidatenstatuts zuzubilligen, beeinflusst haben
konnte. Um diesem Problem einer moglichen Endogenitit zu begegnen, konzipie-
ren wir zwei alternative Experimente: Zunéchst schitzen wir Gleichung (13) aus-
schlieBlich fiir die Beitrittskandidaten, um zu untersuchen, ob wir einen Wandel im
okonomischen Verhalten vor und nach Erhalt des Kandidatenstatus beobachten.
Als zweite Alternative teilen wir die Stichprobe in zwei Zeitperioden, 1990 -94
und 1995-1999, um zu untersuchen, ob wir einen Unterschied im 6konomischen
Verhalten der Nicht-Beitrittskandidaten und der Beitrittskandidaten beobachten
konnen, in den Perioden bevor und nachdem ihnen der Kandidatenstatus zugebil-
ligt worden ist.

Wie Abschnitt B von Tabelle 1 zeigt, sind die Schitzergebnisse aus der Stich-
probe Kandidatenldnder den Ergebnissen aus der gesamten Stichprobe sehr dhn-
lich: Wir beobachten erneut, dass beide Koeffizienten der Interaktionsdummies bei
den Kandidatenldndern mit der Verzdgerunsvariablen fiir Beschéftigung und der
Output-Variablen ein negatives Vorzeichen haben und statistisch signifikant sind —
auch wenn der Interaktionsdummy zwischen Kandidatenstatus und der verzégerten
endogenen Variablen nur noch zum 10 Prozentniveau statistisch signifikant ist.
Demnach zeigt die Regression auf Basis der (spiteren) Beitrittskandidatenlédnder,
dass das Einrdumen der Beitrittsoption (i) mit einer hoheren Geschwindigkeit des
Anpassungsprozesses und (ii) einem geringeren Verhiltnis von Arbeit zu Output
relativ zu der Periode vor Erhalt des Kandidatenstatus verbunden ist.

Tabelle 2

Schiitzergebnisse' des Modells partieller Beschiftigungsanpassung,
1990-94 and 1995-99

Y D*Y;, Li,—y Di*L;,—, Trend, D;*Trend, Konst. R?

A. Gesamte Stichprobe (21 Linder), 1990 -94%#
0.222 0.004 0.775 -0.086 0.962 -0.792 1.980 0.95
(2.13) (.04) 6.9) —(.55) (1.08) -(.77) (.12)

B. Gesamte Stichprobe (21 Linder), 1995 - 9935
0.202 -0.126 0.624 -0.029 -0.226  -0423 28.199 0.99
4.1) -(1.87)  (11.08) -(.2) ~(1.46)  —(1.78) (4.23)

! 1-Statistik in Klammern.

2 Alle Regressionen beinhalten Linder-Dummies, die bei den Autoren angefordert werden konnen.
3 Standardfehler wurden fiir Heteroskedastizitét korrigiert (Prais-Winsten-Verfahren).

4 Implizite Parameterwerte: Y,n = 0.225, Yeun = 0.31, Ayon = 0.984, A\ = 0.727.

5 Implizite Parameterwerte: Ynon = 0.376, Yean = 0.405, Aypn = 0.536, Ay = 0.188.
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Unterschiede zwischen den Landergruppen
vor und nach der Beitrittsoption

Falls die EU nur diejenigen Transformationslédnder, die iiber ein Regime ,harter*
Budgetrestriktionen verfiigen, in den Club der Kandidatenldnder aufgenommen
hitte, dann miissten wir bereits vor dem Beginn der Beitrittsverhandlungen Unter-
schiede in dem dkonomischen Verhalten der Linder beobachten. Wir haben des-
halb das Verhalten der Kandidaten- und Nicht-Kandidatenlénder in der ersten und
zweiten Hilfte der neunziger Jahre miteinander verglichen.

Tabelle 2 zeigt die Ergebnisse der Schitzung einer Variante von Gleichung (13):

Ly = o+ B1Yy + 52D} Yy + BaLiy—y + BaDjLiy_ +

15
(15) BsTrend, + B¢D; Trend, + 37D; + u;, ,

Die Dummyvariable D; nimmt den Wert 1 an, wenn das Land zu der Gruppe der
spateren Beitrittskandidaten z#hlt, ansonsten 0. Der Storterm wird wie oben als u;,
= u; + v, spezifiziert, da sich die landerspezifischen Effekte — im Unterschied zu
den Periodeneffekten — erneut als hochsignifikant erweisen.” Interessanterweise
zeigen die Ergebnisse in Abschnitt A von Tabelle 2, dass — in der Periode bevor die
EU einem Teil der Transformationsldnder den Kandidatenstatus einrdumt — beide
Interaktionsdummies zwischen der Gruppe der spiteren Beitrittskandidaten und
der Outputvariablen bzw. der verzogerten endogenen Variablen statistisch nicht
signifikant sind. Folglich kénnen wir keine signifikanten Unterschiede in dem Ver-
halten der spiteren Beitrittskandidaten und den iibrigen Transformationslandern
im Hinblick auf die uns interessierenden Variablen beobachten.

SchlieBlich zeigen die Regressionsergebnisse in Abschnitt B von Tabelle 2, dass
- nachdem die EU den Kandididaten die Beitrittsoption eingeraumt hat — der Inter-
aktionsdummy mit der Outputvariable statistisch signifikant wird (zum 10-Pro-
zentniveau). Dies ist ein weiteres Indiz dafiir, dass das Verhiltnis von Arbeit zu
Output in den Kandidatenldndern relativ zu den Nicht-Kandidatenldndemn fillt,
nachdem ihnen die Beitrittsoption eingerdumt wurde. Allerdings konnen wir auch
in der zweiten Periode keine signifikanten Unterschiede in den Koeffizienten der
verzogerten endogenen Variablen und mithin in den Anpassungsparametern zwi-
schen Kandidaten- und Nichtkandidatenldndern beobachten.

Unverzerrte Schitzung des dynamischen Panel-Modells

Die Schitzung von dynamischen Panel-Modellen mit fixen Effekten ist in klei-
nen Stichproben mit einer verzerrten Schitzung der Parameter, insbesondere der
Koeffizienten fiir die verzogerte endogene Variable, verbunden (Nickell 1981;
Kiviet 1995). Diese Verzerrung ergibt sich aus der seriellen Korrelation der Stor-

23 Die F-Statistik in Regression A und B fiir die Linderdummies ist 2.70 bzw. 4.17, wo-
raus sich in beiden Fillen ein p-Wert fiir die Ablehnung der Nullhypothese von deutlich unter
einem Prozentpunkt bei einer Nullverteilung von F(20,78) ergibt.
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terme in den Gleichungen (13) und (15). Der Schitzfehler nimmt zwar mit der
Zeitdimension des Panels ab, allerdings zeigen Monte-Carlo-Simulationen, dass in
unseren Stichproben mit zehn bzw. fiinf Zeitperioden substantielle Schatzfehler zu
erwarten sind (Judson/Owen 1999). Unverzerrte und konsistente Schitzer kénnen
durch die Bildung von ersten Differenzen und die Verwendung von instrumentellen
Variablen fiir die Schitzung der verzogerten endogenen Variablen gewonnen wer-
den (Anderson/Hsiao 1981). Arelano/Bond (1991) zeigen, dass die Schitzung
solcher Modelle mit GMM-Verfahren (Method of Generalised Moments) effizien-
tere Ergebnisse erreichen lassen als durch eine mehrstufigen Schitzung mit der
Methode der Kleinsten Quadrate.z“

Um zu iiberpriifen, ob eine verzerrte Schiatzung der Parameter unsere Resultate
beeinflusst, prasentieren wir hier zusatzlich noch die Ergebnisse konsistenter und
unverzerrter GMM-Schitzungen. Leider konnen wir die Modelle, die Interaktions-
dummies mit der verzogerten endogenen Variablen verwenden, nicht mit diesem
Verfahren schitzen, so dass wir nur die Ergebnisse der beiden Landergruppen in
den Perioden vor- und nach der Beitrittsoption miteinander vergleichen konnen. In
Tabelle 3 zeigt die erste Rubrik zunichst die Schitzung des Modells mit der Me-
thode der kleinsten Quadrate unter der Verwendung von Lander-Dummies (Least-
Squares-Dummy-Variables — LSDV). Die zweite Rubrik zeigt die Ergebnisse des
von Arelano/Bond (1991) entwickelten einstufigen GMM-Schitzers, der die
Grundlage fiir den Vergleich bildet. Auflerdem prisentieren wir die Ergebnisse
eines zweistufigen GMM-Schitzers, der durch die Verwendung zusitzlicher Instru-
mente zu wesentlichen effizienteren Ergebnissen als der einstufige Schitzer fiihrt.
Allerdings sind bei dem zweistufigen Schitzverfahren sowohl verzerrte Schitzun-
gen der Koeffizienten als auch eine Unterschitzung der Standardfehler zu erwar-
ten, so dass fiir die Interpretation der Koeffizienten und ihre statistische Signifi-
kanz von Arelano/Bond (1991) der einstufige Schitzer empfohlen wird.

Die Schitzung mit GMM kann im Falle iiberidentifizierender Restriktionen zu
inkonsistenten Ergebnissen fithren. Angesichts der sparsamen Spezifikation unse-
res Modells ist dies eher unwahrscheinlich. Tatsichlich zeigt die Regressionsdiag-
nostik in Tabelle 3, dass die Nullhypothese einer Validitit der Restriktionen durch
den Sargan-Test in der Regel nicht verworfen wird.>> Der Schitzer von Arelano/
Bond (1991) beruht ferner auf der Annahme, dass keine Autokorrelation der Stor-

24 Andere GMM-Schitzer wurden in diesem Kontext u. a. von Arelano/Bover (1995) und
Ahn/Schmidr (1995) entwickelt. SchlieBlich kann fiir den Schétz-Bias korrigiert werden, in
dem eine konsistent geschétzte Varianz-Kovarianz Matrix benutzt wird (Kiviet, 1995).

25 Einzige Ausnahme ist das Ergebnis der einstufige GMM-Schitzer in Abschnitt B. Aller-
dings zeigen Arelano/Bond (1991), dass der Sargan-Test zu héufig die Nullhypothese, dass
keine iiberidentifizierenden Restriktionen vorliegen, verwirft, wenn Heteroskedastizitit vor-
liegt. In diesem Fall lassen sich fiir die Fehlspezifikation des Modells eher Schlussfolgerun-
gen aus dem Sargan-Test fiir den zweistufigen GMM-Schitzer ziehen. Tatséchlich lehnt der
Sargan-Test die Nullhypothese einer Validitdt der Restriktionen fiir den zweistufigen GMM-
Schitzer in Abschnitt B nicht ab.
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terme vorliegt. Allerdings fiihrt Autokorrelation erster Ordnung — im Gegensatz zu
einer Autokorrelation zweiter Ordnung — nicht zu inkonsistenten Schitzwerten. In
unseren Regressionen lehnt der von Arelano/Bond (1991) entwickelte Test die
Nullhypothese, dass keine Autokorrelation der Residuen vorliegt, nur Falle der
GMM-Schitzungen in Abschnitt B ab (zum zehn Prozentniveau).

Ein Vergleich der Resultate in Tabelle 3 zeigt, dass die GMM-Schitzer in allen
Stichproben einen sehr viel kleineren Koeffizienten fiir die verzogerten abhingigen
Variablen, und somit hohere Werte fiir die Anpassungsparameter vy ergeben. Dies
deckt sich sowohl mit den theoretischen Erwartungen als auch den Ergebnissen
von Monte-Carlo-Simulationen in der 6konometrischen Literatur (Kiviet 1995;
Judson/Owen 1999). Obwohl sich jedoch die GroBe der strukturellen Parameter
relativ zu den LSDV-Schitzwerten geédndert hat, unterstiitzen auch die GMM-Re-
gressionen unser generelles Resultat:

(1) ein Vergleich der Perioden bevor und nachdem einem Teil der Transformati-
onslander die Beitrittsoption eingeraumt wurde zeigt, dass die Geschwindigkeit
der Anpassung — zumindest geringfiigig — zugenommen hat, wahrend das langfris-
tige Verhiltnis von Arbeit zu Output substantiell gefallen ist (Abschnitte A und B
von Tabelle 3);

(ii) in der Periode nachdem die Beitrittsoption eingerdumt wurde, beobachten
wir, dass die Geschwindigkeit der Anpassung in den Kandidatenldndern substan-
tiell hoher ist, wiahrend das langfristige Verhiltnis von Arbeit zu Output substan-
tiell unter dem der Nicht-Kandidatenldnder liegt (Abschnitte B und D von Tabelle
3);

(iii) in der Periode bevor die EU eine Beitrittsoption erdffnet hat, ergeben sich
keine klaren Unterschiede zwischen den Beitrittskandidaten und den iibrigen
Transformationsldndern: zwar werden hohere Koeffizienten fiir den Anpassungs-
parameter in den spateren Kandidatenldndern im Vergleich zu den iibrigen Trans-
formationsldndern geschitzt, allerdings ist der geschitzte Parameter fiir das lang-
fristige Verhiltnis von Arbeit zu Output iiberraschenderweise in den spiteren Kan-
didatenldndern hoher als in den iibrigen Transformationslindern (Abschnitte A
und C in Tabelle 3).

Somit liefern unsere Ergebnisse in Tabelle 3 ein weiteres Indiz dafiir, dass die
EU-Beitrittskandidaten ihr 6konomisches Verhalten im Bezug auf das Horten von
Arbeit und die Anpassung der Beschiftigung an Schocks der gesamtwirtschaftli-
chen Nachfrage gedndert haben, nachdem ihnen eine Beitrittsoption zur EU einge-
rdumt wurde. Allerdings lassen die Ergebnisse in den Tabellen 3 keine Aussagen
iiber die statistische Signifikanz dieser Unterschiede zu. Insgesamt diirften die ver-
zerrten und inkonsistenten Schétzungen mit der Methode der kleinsten Quadrate
zwar die Parameterwerte fiir die verzogerte endogene Variable deutlich iiber- und
damit die Anpassungsgeschwindigkeit deutlich unterschétzen, aber unser grund-
satzliches Ergebnis diirfte davon nicht beintrachtigt werden.
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Tabelle 3

Ergebnisse' der ,,Fixed-effects-“ und GMM-Schitzungen
des partiellen Beschiiftigungsanpassungsmodells

Y L.y Trend, Konst. R? Wald? v A

A. Kandidatenlander, 1990-95

LSDV? 0213 0672 0.013 9374 0.75 - 0.33 0.65
(631) (7.63) —(.03) (93)
Arelano-Bond* 0280 0.549 -0.236 - - 458.70  0.45 0.62
(einstufig) (7.01) (B4 (37
Arelano-Bond® 0261 0.576 -0.267 - - 25466.13 042 0.61
(zweistufig) (17.14) (14.59) —(1.74)
B. Kandidatenldnder, 1996 -99
LSDV® 0.076 0.595 -0.650 31.271 0.60 - 041 0.19
(14) (3.73) -(2.64) (2.26)
Arelano-Bond’ 0.094 0.522 -0.746 - - 10545  0.48 0.20
(einstufig) (2.35) (3.93) -(4.09)
Arelano-Bond® 0.129 0486 -0.791 - - 583.57 0.51 0.25
(zweistufig) 2.71) (5.75) -(9.42)
C. Ubrige Transformationslander, 1990 - 95
LSDV?® 0.130 0.803 0401 5746 0.75 - 0.20 0.66
(2.05) (9.53) (69) (44)
Arelano-Bond'®  0.126  0.713  0.201 - - 102.64  0.29 0.44
(einstufig) (1.62) (5.87) (.3)
Arelano-Bond''  0.120 0.700  0.260 - - 1822.07 030 040
(zweistufig) (16.29) (20.02) (2.44)
D. Ubrige Transformationslander, 1996 — 99
LSDV!? 0202 0.624 -0226 22707 0.73 - 0.38 0.54
(3.5)  (9.03) —(1.31) (3.39)
Arelano-Bond*  0.135 0.670 -0.082 - - 770 033 041
(einstufig) (2.06) (7.99) —(.45)
Arelano-Bond'*  0.124  0.703 -0.067 - - 804.58 030 042

(zweistufig) (2.02) (24.71) -(.73)
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D. Schlussfolgerungen

In diesem Papier wurde aus theoretischer und empirischer Perspektive die Frage
untersucht, ob die Konditionalitit fiir einen Beitritt zur EU in den Transformations-
landern einen Regimewechsel zugunsten harter Budgetrestriktionen unterstiitzen
kann. Regierungen in den Transformationsldndern konnen einen institutionellen
Regimewechsel haufig nicht alleine durchsetzen, sondern sind auf die Kooperation
von Unternehmen und organisierten Interessensverbinden angewiesen. Unser spiel-
theoretisches Modell zeigt, dass in einer solchen Situation die externe Konditionali-
tdt der EU eine wichtige Rolle spielen kann: sie erhoht die Chancen der Regierung,
den ,,Abnutzungskrieg” um die Aufnahme in die EU und einen institutionellen
Regimewechsel zugunsten harter Budgetrestriktionen zu gewinnen. Das Spiel-
ergebnis hingt allerdings davon ab, ob die Regierung oder die Unternehmen ein
héheres Interesse haben in die EU zu gelangen: Je hoher das Interesse der Regie-
rung im Vergleich zu dem Interesse der Unternehmen, und je geringer die Geduld
der Regierung, desto eher wird sich der Unternehmenssektor durchsetzen und das
Land auf einen Regimewechsel zugunsten harter Budgetrestriktionen verzichten.

! t-Statistik in Klammern. Koeffizienten der Lander-Dummies aus den LSDV Regressionen konnen

bei den Autoren angefordert werden.

2 x2(3)-Statistik des Wald-Tests fiir gemeinsame Signifikanz der Koeffizienten.

* Die F (9,47)-Statistik fiir die gemeinsame Signifikanz der Lander-Dummies betragt 3.93 (Pr > F =
0.0009).

* Die x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiberidentifizierende Restriktionen ist 8.5 (Pr > x2 (14) = 0.86);
die ¢-Statistik fiir den Arelano-Bond-Test auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter Ordnung
betragt —1.46 bzw. -0.22.

5 The x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiberidentifizierende Restriktionen betrigt 5.8 (Pr > x2 (14) =
0.97); die t-Statistik des Arelano-Bond Tests auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter Ord-
nung betragt —1.26 bzw. -0.5.

® Die F(9,37)-Statistik fiir die gemeinsame Signifikanz der Linder-Dummies: 2.29 (Pr > F = 0.037).

7 Die x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiber-identifizierende Restriktionen betrigt 61.89 (Pr > x? (29)
= 0.0004); die r-Statistik des Arelano-Bond-Tests auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter
Ordnung betrigt -0.29 bzw. 1.97.

8 Die x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiberidentifizierende Restriktionen betriigt 8.61 (Pr > x2 (29) =
0.9999); die t-Statistik des Arelano-Bond-Tests auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter Ord-
nung betrigt -0.02 bzw. —1.91.

° Die F(9,47)-Statistik fiir die gemeinsame Signifikanz der Linderdummies betragt 3.06 (Pr > F =
0.004).

10 Die x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiberidentifiziernde Restriktionen betragt 14.15 (Pr > x? (14)
= 0.44); die -Statistik des Arelano-Bond-Tests auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter Ord-
nung betragt —2.25 bzw. —1.47.

' Die x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiberidentifiziernde Restriktionen betrigt 8.13 (Pr > x2 (14) =
0.88); die ¢-Statistik des Arclano-Bond-Tests auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter Ord-
nung betragt —1.41 bzw. -0.92.

2 Die F (10,41)-Statistik fiir die gemeinsame Signifikanz der Linder-Dummies betragt 7.02 (Pr > F =
0.0000).

13 Die x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiberidentifiziernde Restriktionen betrigt 28.6 (Pr > x? (29) =
0.49); die r-Statistik des Arelano-Bond-Tests auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter Ord-
nung betrigt —2.46 bzw. 0.34.

' Die x2-Statistik des Sargan-Tests auf iiberidentifiziernde Restriktionen betrigt 9.08 (Pr > x2 (29) =
0.99); die ¢-Statistik des Arelano-Bond-Tests auf Autokorrelation der Residuen erster bzw. zweiter Ord-
nung betrégt —1.76 bzw. 0.56.
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Soweit stiitzen die Ergebnisse unseres Modells die intuitiven Erwartungen. Al-
lerdings fiihrt unser Modell auch zu einigen kontraintuitiven Resultaten: Die Er-
wartung, dass die EU relativ strikt auf der Einhaltung harter Budgetrestriktionen
bei der Entscheidung iiber den Beitrittsantrag der Kandidatenlander besteht, muss
nicht zwangslaufig dazu fiihren, dass die Kandidatenlénder eher ein Regime harter
Budgetrestriktionen annehmen. Einerseits steigt aus Sicht der Unternehmen bei
einer vermeintlich ,harten‘ EU die Wahrscheinlichkeit, dass ein Aufnahmeantrag
nur unter einem Regime weicher Budgetrestriktionen erreicht werden kann, und es
steigt folglich auch ihre Bereitschaft, einen Regimewechsel zu akzeptieren. Ande-
rerseits ist die Regierung eher bereit, einen Aufnahmeantrag unter einem Regime
weicher Budgetrestriktionen zu stellen: SchlieBlich erwartet sie, dass die EU die-
sen Aufnahmeantrag ablehnt, so dass sie in der nachsten Runde die Unternehmen
dazu zwingen kann, ein Regime harter Budgetrestriktionen zu akzeptieren. Auch
kann mit Hilfe unseres Modells gezeigt werden, dass in bestimmten Konstellatio-
nen eine Strategie wiederholter Erweiterungsrunden erfolgversprechender ist als
eine ,closing the door* Strategie, bei der der Erweiterungsprozess zu einem be-
stimmten Zeitpunkt abgebrochen wird.

Der empirische Teil der Untersuchung kommt zu dem Ergebnis, dass die Option
auf den Beitritt zur EU zu einer spiirbaren Verdnderung in dem 6konomischen Ver-
halten der betroffenen Transformationslander gefiihrt hat. Auf Grundlage eines
kleinen Modells wird zundchst gezeigt, dass unter einem Regime weicher Bud-
getrestriktionen langfristig ein hoheres Verhidltnis von Beschiftigung zu Output
und eine langsamere Anpassung der Beschiftigung an Outputschocks zu erwarten
ist. Dieser einfache Zusammenhang wurde in dem empirischen Teil mit Hilfe eines
partiellen Anpassungsmodells geschitzt. Dabei zeigt sich, dass Transformations-
lander mit einer Beitrittsoption langfristig ein geringes Verhiltnis von Beschifti-
gung zu Output und eine schnellere Anpassung an das langfristige Gleichgewichts-
niveau erreichen, und zwar sowohl im Hinblick auf Transformationsldnder, die in
der gleichen Zeitperiode iiber keine Beitrittsoption verfiigen, als auch im Vergleich
zu der Zeitperiode, bevor die Beitrittsoption eingerdumt wurde. Diese Ergebnisse
konnten auch durch unverzerrte und konsistente GMM-Schitzverfahren bestitigt
werden. Angesichts der geringen Zeitdimension der Stichprobe sollten die empiri-
schen Ergebnisse jedoch nur vorsichtig als ein Indiz fiir die Wirksamkeit der Bei-
trittsoption zur EU interpretiert werden. Kiinftige Forschung wird hier sicherlich
noch weiteren Aufschluss geben.
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Externe Konditionalitit und weiche Budgetrestriktionen:
Eine theoretische und empirische Analyse
am Beispiel der EU-Osterweiterung

Von Thomas Apolte, Miinster

Herbert Briicker und Philipp J. H. Schroder untersuchen die Frage, ob die Aus-
sicht auf eine Mitgliedschaft in der EU die Beitrittskandidaten zu einer Einfijhrung
von harten Budgetrestriktionen fiir ihre Unternehmen zwingt oder nicht. Dies
geschieht zundchst theoretisch auf der Basis eines spieltheoretischen Modells. Das
Ergebnis der theoretischen Uberlegungen fillt nicht eindeutig aus. Je nach Parame-
terkonstellation kann es zu einer Hirtung der Budgetrestriktionen kommen, sie
muss aber nicht daraus folgen. Daher ergidnzen die Autoren ihre Analyse durch
eine empirische Untersuchung, aus der sie sich Aufschliisse iiber die Frage erhof-
fen, ob sich Unternehmen in Beitrittslindern mit signifikant hirteren Budget-
restriktionen konfrontiert sehen als Unternehmen in anderen ehemals sozialisti-
schen Staaten.

Die spieltheoretischen Uberlegungen basieren auf dem Spieltypus des ,,Abnut-
zungskrieges®. Dieser Spieltypus zeichnet sich dadurch aus, dass — je nach Strate-
giewahl — mehrere Spieldurchldufe auf der Zeitachse stattfinden konnen, wihrend
derer unter Umstidnden zusitzliche strategierelevante Informationen offenbart wer-
den. Da die beteiligten Spieler iiberdies eine positive Zeitpraferenzrate aufweisen,
gibt es Kosten und Nutzen zusitzlicher Spielrunden fiir alle Beteiligten. Die Kos-
ten resultieren aus der Zeitpriaferenz, wahrend sich die Nutzen aus den zusitzlichen
Informationen ergeben, die im Zuge eines Spieldurchlaufs offenbart werden kon-
nen. In der Version, die die Autoren prisentieren, spielen die inlindischen Firmen
gegen ihre Regierung. Beide wiinschen sich einen Beitritt zur EU, weil ihnen ein
solcher annahmegemif ein hoheres Nutzenniveau stiften wiirde. Die EU verlangt
grundsitzlich aber, dass ein Land im Vorfeld eines Beitritts harte Budgetrestriktio-
nen fiir seine Firmen einfiihrt. Ob dies eine glaubwiirdige Bindung ist, oder ob die
EU ein Land letztlich auch ohne harte Budgetrestriktionen akzeptieren wiirde, ist
allerdings vorab nicht bekannt. Wohl ist eine Wahrscheinlichkeit p bekannt, zu der
die EU auch Linder mit weichen Budgetrestriktionen akzeptiert. Auerdem offen-
bart sich diese Information dann, wenn eine Regierung einen Beitrittsantrag stellt,
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ohne zuvor fiir harte Budgetrestriktionen gesorgt zu haben. Die Regierung wiinscht
sich grundsitzlich, dass im Vorfeld eines Beitrittsgesuchs harte Budgetrestriktio-
nen implementiert werden, weil dies annahmegemif zusatzliche politische Nutzen
generiert. Die Firmen hingegen priferieren einen Beitritt mit weichen Budgetre-
striktionen gegeniiber einem Beitritt mit harten Budgetrestriktionen. Sie ziehen au-
Berdem aber einen Beitritt mit harten Budgetrestriktionen letztlich einem Nicht-
Beitritt bei weichen Budgetrestriktionen vor. Wichtig ist in diesem Zusammen-
hang, dass die Regierung nicht in der Lage ist, gegen den Willen der Firmen harte
Budgetrestriktionen einzufithren. Die Firmen verfiigen annahmegemal iiber ein
hinreichendes Repertoire an Instrumenten zur Ausiibung von Macht und Obstruk-
tion, so dass harte Budgetrestriktionen nur mit ihrer Zustimmung durchzuhalten
sind.

Im Rahmen einer solchen Modellstruktur kann es — je nach Parameterkonstella-
tion — zu unterschiedlichen Modellergebnissen kommen. Vor allem ist vorab nicht
klar, ob die Aussicht auf einen Beitritt die Budgetrestriktionen hirtet oder nicht. Es
kann zu einer Hirtung im Rahmen eines Beitritts kommen, moglich sind aber auch
andere Ergebnisse. Dabei diirfte dieses ambivalente Modellergebnis sehr sensibel
auf Verdnderungen in den Modellannahmen reagieren. Dies folgt aus den recht
spezifischen Modellannahmen. Diese sind zwar fiir sich genommen jeweils nicht
unplausibel. Doch diirften alternative Annahmen nicht weniger plausibel sein, im
Ergebnis aber grundlegend andere — und méglicherweise auch vollig eindeutige —
Gleichgewichte erzeugen. Als Beispiel seien die folgenden kritischen Annahmen
genannt:

e Die Firmen allein besitzen die Macht, harte Budgetrestriktionen zu implemen-
tieren; ohne deren Zustimmung ist dies nicht moglich.

o Umgekehrt wird - allerdings nur implizit — angenommen, dass die Firmen sich
glaubhaft an die kiinftige Einhaltung eines Regimes harter Budgetrestriktionen
binden konnen. Entweder verlieren die Firmen nach einer einmal erfolgten Zu-
stimmung zu harten Budgetrestriktionen definitiv die Macht, dieses Regime
kiinftig wieder zu dndern, oder die Firmen miissen einer anreizgesteuerten
Selbstbindung ihres Versprechens unterliegen. Dieses Problem scheint durchaus
zentral zu sein, wird aber in dem Beitrag nicht explizit behandelt.

e SchlieBllich ist es nicht unbedingt plausibel, dass die Regierungen unter allen
Umstinden an harten Budgetrestriktionen fiir die Firmen interessiert sind. Hau-
fig sind es gerade die Regierungen, die die Initiative zum subventionierenden
oder regulierenden Eingriff in bestehende Marktstrukturen ergreifen.

Es ist natiirlich nachvollziehbar, dass diese Annahmen auf den verwendeten
Spieltypus zugespitzt wurden, was ein grundsitzlich legitimes Vorgehen ist. Ganz
und gar unproblematisch wire es, wenn die ergebnisbestimmenden Parameter em-
pirisch schitzbar wiren. Aufgrund des hohen Abstraktionsgrades des Modells er-
scheint dies aber doch ausgeschlossen und wird von den Autoren in der nachfol-
genden empirischen Analyse auch gar nicht erst versucht. Der Informationsgehalt
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des Modells leidet darunter freilich nicht unerheblich, weil das Modell zwar strin-
gent und scharfsinnig formuliert ist, letztlich aber doch alle Moglichkeiten theo-
retisch wie empirisch offen lasst. Die empirische Analyse weist zwar darauf hin,
dass sich die Budgetrestriktionen zeitgleich mit der Erlangung des Kandidaten-
status zur EU gehirtet haben. Ob der Grund dafiir aber in den Anreizstrukturen zu
finden ist, die das Modell spezifiziert, bleibt dabei offen.

Im Einzelnen schitzen die Autoren auf einer makrodkonomischen Ebene, inwie-
weit sich das Beschiftigungsniveau an verdnderte Marktverhiltnisse anpasst und
ob sich jeweils ein — gemessen am Produktionsniveau — exzessives Beschifti-
gungsniveau feststellen lasst. Eine nur langsame Anpassung an verdnderte Markt-
daten sowie ein exzessives Beschiftigungsniveau deuten in der Tat nach allen vor-
liegenden theoretischen wie empirischen Analysen auf weiche Budgetrestriktionen
hin. Insofern erscheint der Schitzansatz der Autoren plausibel, und er wird im
Ubrigen durch eine iiberzeugende Modellstruktur spezifiziert. Im Ergebnis zeigt
die Schitzung, dass Beitrittskandidaten in der Vergangenheit signifikant hértere
Budgetrestriktionen durchsetzten als andere Staaten. Um der Kritik vorzubeugen,
dass dies lediglich das Ergebnis eines selection bias ist, wonach die EU sich gerade
die erfolgreichen Transformationslander aussucht, die sich unter anderem durch
hartere Budgetrestriktionen auszeichnen, testen die Autoren zwei alternative Mo-
dellspezifikationen. Einerseits untersuchen sie zusitzlich allein die zehn Beitritts-
kandidaten, deren Kandidatenstatus nicht von vornherein festgestanden hat, wobei
sich die Schitzergebnisse dabei nicht grundlegend dndern. Andererseits teilen sie
den gesamten Schitzzeitraum in die Zeit vor und nach 1995 ein, weil es vor 1995
noch keinen offiziellen Kandidatenstatus gab. Dabei ermitteln sie, dass die rele-
vanten Variablen vor 1995 zwischen den spateren Beitrittskandidaten und den iibri-
gen Landern keine signifikanten Unterschiede aufweisen, wahrend die Ergebnisse
iiber den gesamten Zeitraum hinweg signifikant sind.

Vollig ausrdumen konnen die Autoren den Verdacht des selection bias mit Hilfe
dieser alternativen Schitzungen m. E. aber nicht. Denn erstens sind die Schitz-
ergebnisse fiir den Zeitraum ab 1995 auch nur noch teilweise signifikant, wihrend
sie allein fiir den gesamten Zeitraum signifikant sind; und zweitens bestehen zwi-
schen diesen beiden Schitzzeitraumen weitere sachlich bedeutsame Unterschiede,
die in dem Schitzansatz nicht erfasst sind. Denn bis in die Mitte der 1990er Jahre
hinein befanden sich alle Lander in der ersten Transformationsphase, innerhalb
derer sie die wichtigsten Schritte der Liberalisierung und Stabilisierung zu nehmen
hatten. Dies hat selbst in den radikalen Transformationsldndern mindestens zwei
bis drei Jahre in Anspruch genommen. Hinzu kommt, dass einige der spiteren EU-
Kandidaten erst nach 1991 damit begonnen hatten und einige unter ihnen — etwa
Ungarn, Lettland, Litauen, die Slowakei sowie vor allem Bulgarien und Rumi-
nien — die schmerzhaften Schritte zundchst einmal verzogerten. Bis Mitte der
1990er Jahre waren dann aber mit Ausnahme Bulgariens und Ruminiens alle Bei-
trittskandidaten auf einem strikten Reformkurs. Ob dies eine Folge der fiskalischen
Konditionalitdt der EU war oder ob die EU ihre Entscheidung auf der Basis der
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sich seit etwa 1993 abzeichnenden Unterschiede zwischen den Politiken der je-
weiligen Lander traf, kann daher durch die Schitzung nicht zweifelsfrei geklart
werden.

Insgesamt ergeben sich aus dem Beitrag interessante Ansitze fiir die Analyse
der Wirkungen, die sich aus einem EU-Kandidatenstatus fiir ein Land ergeben. So-
wohl das spieltheoretische Modell als auch die empirische Schétzung geben wert-
volle Hinweise und erhellen bisher verborgene Strukturen. Da fiir die theoretischen
Uberlegungen aber alternative und durchaus plausible Spezifikationen méglich
sind, welche vermutlich zu anderen Ergebnissen fiihren, und da die Parameter
nicht unabhéngig empirisch schitzbar sind, kann die tatsdchliche Relevanz der fis-
kalischen Konditionalitt fiir die Budgetrestriktionen auf dieser Ebene gleichwohl
nicht eindeutig gekldart werden. Letzteres gilt ebenso fiir das Ergebnis, dass die
Budgetrestriktionen der Firmen von EU-Beitrittskandidaten zweifelsfrei harter
sind als jene der iibrigen Transformationslander.
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Finanzintermediation
und wirtschaftliche Entwicklung

Von Uwe Vollmer, Leipzig*

A. Fragestellungen der Theorien finanzieller Entwicklung

Die Frage, welche Bedeutung der Finanzsektor als Determinante wirtschaft-
licher Entwicklung hat, wird unter Okonomen bereits seit langer Zeit kontrovers
diskutiert (Uberblick bei Levine, 1997, S. 688 f.): Einerseits betonen beispiels-
weise Bagehot (1873, S. 53) und Hicks (1969, S. 143 ff.) die Rolle des Finanzsek-
tors als wichtige InitialgroBe der Industrialisierung in England, und Schumpeter
(1912, S. 58 —74) unterstreicht die Bedeutung von Geschiftsbanken bei der Aus-
wahl und Finanzierung von Pionierunternehmern, die innovative Produkte auf den
Markt bringen oder neue Produktionsverfahren einfiihren. Demgegeniiber vermutet
Robinson (1952, S. 86) eine umgekehrte Kausalitdt und behauptet, dass die finan-
zielle Entwicklung der realwirtschaftlichen Entwicklung folge. Lucas (1988, S. 6)
schlieBlich ist der Auffassung, dass Okonomen die Rolle des Finanzsektors als
Wachstumsdeterminante betréchtlich iiberschitzten.

Seit Anfang der 90er Jahre ist jedoch eine Reihe von empirischen Arbeiten ent-
standen, die deutlich machen, dass die finanzielle Entwicklung ein geeigneter
Friihindikator fiir das Wirtschaftswachstum spiterer Perioden ist, und der Entwick-
lungsstand des Finanzsektors gute Vorlaufeigenschaften gegeniiber der realwirt-
schaftlichen Entwicklung aufweist (King, Levine, 1993; Demirgiic-Kunt/Mak-
simovic, 1998; Levine/Zervos, 1998; Neusser/Kugler, 1998; Rousseau/Wachtel,
1998). Diese Studien lassen allerdings offen, inwieweit die finanzielle Entwick-
lung auch ursichlich fiir die realwirtschaftliche Entwicklung ist und wodurch solch
eine kausale Rolle des Finanzsektors fiir die Entwicklung einer Volkswirtschaft be-
griindet sein kann; schlieBlich kann der empirisch enge Zusammenhang zwischen
finanzieller und realwirtschaftlicher Entwicklung durch dritte Faktoren verursacht
sein und die Vorlaufeigenschaft des Finanzsektors auch darauf beruhen, dass der
Finanzsektor sich in Antizipation des zukiinftigen Wirtschaftswachstums ent-
wickelt (Levine, 1997, S. 708; Rajan/Zingales, 1998).

* Fiir wertvolle Hinweise danke ich meinem Korreferenten, Herrn W. W. Engelhardt, den
Teilnehmern der Sitzung des Ausschusses fiir Wirtschaftssysteme und Institutionenokonomik
sowie Herrn cand. rer pol. Christian Mittrmann. Alle verbliebenen Fehler gehen natiirlich zu
meinen Lasten.
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Um diese Liicke zu schlieBen, ist in den letzten Jahren eine Vielzahl von Studien
erschienen, die nach den kausalen Einflusskanilen der finanziellen Entwicklung
auf die wirtschaftliche Entwicklung fragen. Diese hier als ,,Theorien finanzieller
Entwicklung® bezeichneten Arbeiten messen den Entwicklungsstand einer Volks-
wirtschaft an der Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts (pro Kopf) und
untersuchen, welchen Einfluss der Finanzsektor hierauf hat. Sie behandeln drei
unterschiedliche, aber aufeinander aufbauende Fragestellungen, die sich wie in
Ubersicht 1 (dhnlich auch Levine, 1997, S. 691) dargestellt systematisieren lassen.

3. Wirtschaftsordnung
und Wirtschaftsver-
fassung

2. Institutionelle Struktur
des Finanzsektors: Kapital-
mirkte versus Bankensystem

v

1. Einflusskanile auf das
Wirtschaftswachstum

v

Wachstumsrate des
realen BIP

Ubersicht 1: Fragestellungen
der Theorien finanzieller Entwicklung

Im Einzelnen sind das folgende Probleme:

o Uber welche Kanile beeinflusst der Finanzsektor die langfristige (Steady-state-)
Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts einer Volkswirtschaft und wie
lasst sich dieser Einfluss in wachstumstheoretischen Analysen abbilden?

o Welchen Einfluss hat die institutionelle Ausgestaltung des Finanzsektors auf die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung und gibt es signifikante Unterschiede ins-
besondere zwischen kapitalmarktdominierten und bankdominierten Finanzsys-
temen?

o Welche Bedeutung haben Wirtschaftsordnung und Wirtschaftsverfassung fiir die
institutionelle Ausgestaltung des Finanzsektors in einer Volkswirtschaft und
welchen Beitrag leisten Unterschiede in den nationalen Rechtsordnungen fiir die
Erklarung von Wachstumsdifferenzen zwischen Volkswirtschaften? Was sind
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die ordnungsokonomischen Determinanten der finanziellen Entwicklung in
einer Volkswirtschaft?

Insbesondere hinsichtlich der beiden zuletzt genannten Fragestellungen haben
sich in der Literatur vier unterschiedliche Positionen herausgebildet, die als ,,bank-
based view*, ,,market-based view", , financial services view* und als ,,Jaw and fin-
ance view* bezeichnet werden (Beck/Levine, 2002, S. 148): Wihrend der ,,bank-
based view* die besondere Bedeutung von Geschiftsbanken als Motor der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung hervorhebt, nimmt der ,,market-based view* eine
entgegengesetzte Position ein und betont die komparativen Vorteile kapitalmarkt-
dominierter Finanzsysteme fiir die Kapitalallokation. Demgegeniiber sieht der
financial services view* die institutionelle Ausgestaltung des Finanzsystems als
von eher untergeordneter Bedeutung an und betont die generelle Rolle von Finanz-
dienstleistungen als Wachstumsdeterminante — egal, ob sie von Geschéftsbanken
oder von Kapitalmirkten erbracht werden. SchliefSlich betont der ,,Jaw and finance
view* die Bedeutung der Wirtschaftsordnung fiir die Entwicklung des Finanz-
sektors; auch seiner Auffassung nach ist die Struktur des Finanzsektors in einer
Volkswirtschaft von geringer Bedeutung im Vergleich zur Effizienz, mit der das
Rechtssystem die Durchsetzung finanzieller Anspriiche von Kapitalgebern gegen-
iiber Kapitalnehmern erlaubt.

Nachfolgend sollen diese Positionen miteinander verglichen und empirische Er-
gebnisse hierfiir angefiihrt werden, um zu kldren, auf welche Weise der Entwick-
lungsstand des Finanzsektors Einfluss auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
nimmt. Dazu werden zum Finanzsektor alle Institutionen in einer Volkswirtschaft
gerechnet, die den iibrigen Sektoren spezialisierte Finanzdienstleistungen bereit-
stellen und helfen, einzelwirtschaftliche Ersparnisse in einzelwirtschaftliche In-
vestitionen zu kanalisieren. Einen zentralen Bestandteil des Finanzsektors bilden
Finanzintermediire, die sich mit dem Handel und der Umwandlung von Finanz-
titeln beschéftigen und vor allem Wertpapierhdndler und Geschéftsbanken umfas-
sen. Deren Entwicklungsstand wird in der Literatur an verschiedenen Indikatoren
gemessen, wie dem Anteil der Aktienmarktkapitalisierung am Bruttoinlandspro-
dukt oder dem Anteil der Bankeinlagen am Bruttoinlandsprodukt: Hohe Indikator-
werte gelten als Indizien fiir einen hohen Entwicklungsstand des Finanzsektors in
diesen Volkswirtschaften.

Der Beitrag ist wie folgt aufgebaut: Zunichst werden die Einflusskanile unter-
sucht, iiber die der Finanzsektor auf das Wirtschaftswachstum einwirkt (2.). Hieran
anschlieBend wird gepriift, ob in kapitalmarktdominierten oder in bankdominierten
Finanzsystemen vom Finanzsektor stiarkere Wachstumsimpulse ausgehen oder ob,
wie der ,financial services view* behauptet, die Finanzstruktur keine besondere
Rolle spielt, weil es auf den generellen Entwicklungsstand des Finanzsektors an-
kommt (3.). Gegenstand des vierten Abschnitts ist der ,,Jaw and finance view*, und
es wird gepriift, welchen Einfluss die Wirtschaftsordnung auf die finanzielle Ent-
wicklung hat (4.). Der Beitrag endet mit einer Zusammenfassung der Ergebnisse
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und einem Ausblick auf Reformoptionen (5.). Unberiicksichtigt bleibt, welche Ein-
fliisse von der Entwicklung auf den internationalen Finanzmirkten auf den Ent-
wicklungsprozess ausgehen (siehe dazu auch Edison/Levine /Ricci/ Slgk, 2002).

B. Einflusskanaile des Finanzsektors
auf das Wirtschaftswachstum

Die traditionelle neoklassische Wachstumstheorie erlaubt es nicht, einen Ein-
fluss des Finanzsektors auf die gleichgewichtige Wachstumsrate des realen Brutto-
inlandsprodukts abzuleiten, weil sie die Produktionsbedingungen einer Volkswirt-
schaft durch eine Produktionsfunktion mit positiven, aber abnehmenden margina-
len Faktorproduktivititen beschreibt (Barro/Sala-i-Martin, 1995, S. 14 ff.). Unter
diesen Bedingungen beeinflussen permanente Variationen des Spar- oder Investi-
tionsverhaltens nur die Lage, nicht aber die Steigung des Wachstumspfades einer
Volkswirtschaft, d. h. sie verdndern nur das Niveau des Realeinkommens, nicht
dessen gleichgewichtige Wachstumsrate, die exogen (durch die Rate des tech-
nischen Fortschritts und die Rate des Bevolkerungswachstums) vorgegeben ist.

Um mogliche Konsequenzen der finanziellen Entwicklung fiir den gleichge-
wichtigen Wachstumspfad in einer Volkswirtschaft abzuleiten, muss die Annahme
einer abnehmenden Grenzproduktivitit des Kapitals aufgegeben und durch die An-
nahme konstanter Grenzertrige ersetzt werden.' Dann liegen die Produktions-
bedingungen endogener Wachstumsmodelle vor, die auch ohne exogenen tech-
nischen Fortschritt dauerhafte Wachstumsprozesse im realen Einkommen erkliren,
deren AusmaBl vom Entwicklungsstand des Finanzsektors abhingt. Dies lasst sich
im Rahmen einer einfachen, als ,,AK-Modell* bezeichneten Variante endogener
Wachstumsmodelle (Rebelo, 1991; Barro/Sala-i-Martin, 1995, S. 39 ff.) verdeut-
lichen, in der in Periode ¢ der gesamtwirtschaftliche Output Y, eine lineare Funk-
tion des gesamtwirtschaftlichen Kapitalstocks K, ist:

(I) Y,=A~K,,

wobei A > 0 die konstante Durchschnitts- und Grenzproduktivitidt des Kapital-
stocks bezeichnet. Es sei unterstellt, da8 das Outputgut ¥ sowohl konsumiert als
auch investiert werden kann, dass der Kapitalstock K, mit einer Abschreibungsrate
& pro Periode veraltet und ein Anteil (1 — y) der Ersparnisse S, pro Periode im Pro-
zess der Finanzintermediation verbraucht wird, so dass nur der Rest fiir Inves-
titionszwecke [, zur Verfiigung steht (Pagano, 1993, S. 614):

(2) peSi=I, mt 0<pu<l.

I Es geniigt allerdings auch, lediglich langsam sinkende Grenzertrige zu unterstellen, so
dass sich zwar nicht die Steady-state-Wachstumsrate verandert, das tatsdchliche Wachstum
aber fiir eine lange Periode variiert. Vgl. dazu auch Roubini/Sala-i-Martin, 1992, S. 8.
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Dann ergibt sich fiir die gleichgewichtige Wachstumsrate gy, des Volkseinkom-
mens:

KL -6K
(3) g}’, _gK, - K’ - K' k]

wobei K, die Verinderung des Kapitalstocks im Zeitablauf bezeichnet. Wegen (1)
und (2) folgt aus (3):

_}I,'S[—(SKI_[I'S'Yr—be

4
(4) gy, 2 X
oder
-s-A-K; — 6K, .
(5) gy, =LA R T 0N s ! L ps-A—6,

K

wobei s die durchschnittliche Sparquote benennt. Damit hingt die gleichgewich-
tige Wachstumsrate des Volkseinkommens jetzt von der Sparquote und anderen,
vom Finanzsektor beeinflussten GroBen ab. Sie ist ceteris paribus um so grofler, je
niedriger die Abschreibungsrate § ist, je hoher die durchschnittliche Sparquote s
ist, je hoher die Durchschnittsproduktivitiat A des Kapitals und je hoher der Anteil
u der Ersparnisse ist, der fiir Investitionszwecke verwendet wird.

Gleichung (5) zeigt die drei denkbaren Wirkungskanile auf, iiber die eine Ent-
wicklung des Finanzsektors Einfluss auf das gleichgewichtige Wirtschaftswachs-
tum nehmen kann (Pagano, 1993, S. 615 f.; Levine, 1997, S. 691 {f.; Vollmer, 1997,
S. 171 f.): Vom Entwicklungsstand des Finanzsektors hingt erstens ab, welcher
Anteil (1 — p) der Ersparnisse im Prozess der Finanzintermediation ,.verloren
geht und damit nicht mehr fiir Investitionszwecke zur Verfiigung steht. Der Fi-
nanzsektor stellt die vom ihm erbrachten Finanzdienstleistungen natiirlich nicht
kostenlos bereit, sondern absorbiert selbst einen Teil (1 — u) der Ersparnisse, in-
dem er Maklergebiihren oder Courtagen erhebt, eine Zinsspanne zwischen Soll-
und Habenzins erhélt usw. Sofern die Entwicklung des Finanzsektors dessen
Produktivitdt anhebt, sinken diese ,,Absickerverluste”, und damit steigt der Anteil
der Ersparnisse, der in Investitionsprojekte transformiert wird, so dass die gleich-
gewichtige Wachstumsrate zunimmt (Pagano, 1993, S. 615).

Einfluss nimmt der Entwicklungsstand des Finanzsektors zweitens auch auf die
Durchschnittsproduktivitit A des Kapitalstocks, indem er es Investoren ermdglicht,
einen grofieren Teil ihres Kapitals fiir einen langeren Zeitraum in ertragreiche, aber
risikobehaftete Projekte zu investieren. Dies zeigen Bencinvenga/Smith (1991)
und Levine (1991) jeweils im Modell einer Volkswirtschaft mit iiberlappenden
Generationen, in dem ein Haushalt die Moglichkeit hat, seine Ersparnisse der Peri-
ode 1 in zwei Projektalternativen zu investieren: Das erste Projekt ist eine liquide
Lagerhaltungstechnologie mit niedrigen, aber bereits in der ndchsten Periode ¢ + |
realisierbaren Ertragen. Die Alternative besteht in der Investition in eine illiquide



170 Uwe Vollmer

Produktionstechnologie mit hohen, aber erst in der iibernichsten Periode 7 + 2
anfallenden Ertrdgen; bei vorzeitigem Abbruch in ¢ + 1 erbringt die Produktions-
technologie einen Liquidationserlds (Schrottwert), der unterhalb des Ertrags aus
der Lagerhaltungstechnologie liegt. Der Ertrag aus der Produktionstechnologie in
t + 2 ist risikobehaftet, und die Wirtschaftssubjekte unterliegen einem ,,Liquidi-
tatsrisiko®, weil ein Teil von thnen zu einem vorzeitigen Konsum in ¢ + 1 gezwun-
gen sein kann.

Ohne Existenz eines Finanzsektors investiert jeder als risikoscheu unterstellte
Entscheidungstrager in Periode ¢ einen Teil seiner Ersparnisse in die liquide, aber
ertragsarme Lagerhaltungstechnologie, weil er befiirchten muss, bei Auftreten des
Liquidititsbedarfs die Produktionstechnologie vorzeitig ,,verschrotten* zu miissen;
dariiber hinaus miissen jene Wirtschaftssubjekte, die tatsidchlich zu einem vorzeiti-
gen Konsum gezwungen sind, ihre Investition in die Produktionstechnologie vor-
zeitig liquidieren. Mit Existenz des Finanzsektors (in Form von Geschiftsbanken,
wie bei Bencinvenga/Smith, 1991, oder in Form eines Aktienmarktes, wie bei
Levine, 1991) steigt der Anteil der Ersparnisse, der in die Produktionstechnologie
flieBt, und sinkt die Zahl der vorzeitig liquidierten Projekte, so dass die Durch-
schnittsproduktivitat des Sachkapitals zunimmt. Der Finanzsektor hat diese Effek-
te, weil er es den Wirtschaftssubjekten mit vorzeitigem Konsumbedarf in ¢ + 1 er-
moglicht, ihre Anspriiche auf Ertriage aus der Produktionstechnologie in # 4+ 1 an
andere Wirtschaftssubjekte ohne vorzeitigen Liquiditdtsbedarf abzutreten, ohne
das Projekt liquidieren zu miissen.

Schwieriger abzuschitzen sind drittens die denkbaren Konsequenzen der Fi-
nanzmarktentwicklung auf die Sparquote s, weil hier verschiedene Effekte gegen-
laufig wirken: Der Finanzsektor ermoglicht eine verbesserte Risikoabsicherung,
wodurch die individuelle Sparneigung abnehmen kann (Levhari/Srinivasan, 1969;
Devereux/Smith, 1991). Dariiber hinaus kanalisiert der Finanzsektor auch Res-
sourcen (in Form von Konsumentenkrediten) von Haushalten mit positiver Erspar-
nis an Haushalte mit negativer Ersparnis, so dass ein entwickelter Finanzsektor
auch auf diesem Wege zu einer verminderten Sparquote fiihrt (Japelli/ Pagano,
1994). SchlieBlich verringert sich mit verbesserter Finanzmarktentwicklung die
Marge zwischen Soll- und Habenzinssitzen, wodurch die Sparquote zunimmt, so-
fern die Sparneigung positiv auf steigende Habenzinssatze reagiert.

Die Frage, iiber welchen dieser Kanile die finanzieller Entwicklung vor allem
Einfluss auf das Wirtschaftswachstum nimmt, ist Gegenstand der Studien von
Beck / Levine / Loayza (2000), die Daten fiir 63 Lander und den Zeitraum 1960 bis
1995 verwenden.” Sie messen den Entwicklungsstand des Finanzsektors an Indika-
toren, wie der Relation von privatem Kreditvolumen zum BIP, dem Verhiltnis der
Geldmenge M1 zum BIP und dem Anteil der Geschiftsbankenkredite am gesamten
Kreditvolumen. Ergebnis der Studie ist, dass der Finanzsektor vor allem iiber die

2 Die Autoren verwenden allerdings kein endogenes Wachstumsmodell, sondern schitzen
das Outputwachstum auf Basis einer neoklassischen Cobb-Douglas-Produktionsfunktion.
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Kapitalproduktivitit A auf das Wirtschaftswachstum wirkt, wihrend der Einfluss
des Finanzsektors insbesondere auf die gesamtwirtschaftliche Sparquote von gerin-
ger Bedeutung ist (Beck/ Levine/ Loayza, 2000, S. 280 ff.). Damit erweist sich die
finanzielle Entwicklung als erklarungsrelevant fiir das Wirtschaftswachstum; aller-
dings beeinflusst sie weniger die Hohe des gesamtwirtschaftlichen Kapitalaufkom-
mens oder die Effizienz, mit der dieses im Finanzsektor verwendet wird, sondern
wirkt vor allem iiber eine verbesserte Kapitalallokation wachstumsfoérdernd.

C. Kapitalmarktdominierte versus
bankdominierte Finanzsysteme im Vergleich

Umstritten ist in den Theorien der finanziellen Entwicklung, ob diese positiven
Wachstumseffekte stirker in bankdominierten oder in kapitalmarktdominierten
Finanzsystemen ausfallen (wie das der ,,bank-based view* und der ,,market-based
view** behaupten) oder ob die institutionelle Struktur des Finanzsektors von gerin-
ger Bedeutung ist (wie vom ,.financial services view* unterstellt). Im ersten Fall
bestiinde ein statistisch enger Zusammenhang zwischen Outputwachstum und den
Indikatoren fiir den Entwicklungsstand des Bankensektors, im zweiten Fall zwi-
schen Outputwachstum und Entwicklungsstand der Kapitalmarkte. Im letzten Fall
schlieBllich existierte ein statistisch enger Zusammenhang zwischen Wirtschafts-
wachstum und allen Indikatoren der finanziellen Entwicklung.

Beantwortet wird diese Frage zumeist auf Grundlage der Funktionen, die der
Finanzsektor im Prozess der Finanzintermediation zu erfiillen hat (Levine, 1997,
S. 691 ff.): Neben der Bereitstellung von Liquiditdt zur Abwicklung von Tausch-
transaktionen und einer, oben bereits als empirisch wenig bedeutsam erkannten,
Mobilisierung von Ersparnissen hilft der Finanzsektor Anlegern bei der Auswahl
profitabler Investitionsprojekte (Informationsbeschaffungsfunktion), kontrolliert
das mit der Durchfiihrung des Investitionsprojekts beauftragte Management (Kon-
trollfunktion) und versichert Anleger gegen individuelle Liquiditdtsrisiken (Ver-
sicherungsfunktion).

Vertreter des ,,bank-based views* behaupten, dass Geschéaftsbanken durch Aus-
nutzen von Skaleneffekten und wegen des Fehlens von Externalitdten vor allem die
ersten beiden Funktionen besser als Kapitalmirkte erfiillen kénnen: Die Ex-
ante-Auswahl neuer Investitionsprojekte und die Ex-post-Kontrolle bereits beste-
hender Investitionsprojekte verursachen hohe fixe Informationsbeschaffungs- und
Kontrollkosten, die ohne Existenz eines Finanzsektors oftmals das Zustandekom-
men profitabler Vorhaben verhindern, weil nur wenige einzelne Anleger diese Kos-
ten zu tragen bereit sind. Dies dndert sich durch Zwischenschaltung einer Ge-
schiftsbank, die im Auftrag vieler Kapitalgeber neue Investitionsprojekte auswahlt
und den Erfolg bestehender Projekte iiberwacht, so dass Skaleneffekte bei der
Informationsbeschaffung und Managementkontrolle vorliegen (Diamond, 1984).
Wenn eine Bank das Investitionsprojekt auswahlit und das Management iiberwacht,
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sinken die Informations- und Kontrollkosten pro Kreditnehmer, weil jedes Unter-
nehmen nicht mehr viele, sondern nur noch einen Kreditgeber (die Bank) aufweist.

Zwar schaffen auch Aktienmarkte Anreize fiir Anleger, sich iiber die Vorteilhaf-
tigkeit von Investitionsprojekten zu informieren, und ermoglichen eine Manage-
mentkontrolle auf dem Wege der feindlichen Ubernahme, bei dem ein amtierendes
Management der Gefahr unterliegt, durch ein rivalisierendes Management ersetzt
zu werden. Allerdings sind gerade auf effizienten Kapitalméarkten die individuellen
Anreize zur Informationsbeschaffung gering, sofern der Aktienmarkt wenig liquide
ist, so dass neue Informationen schnell in die Marktpreise eingehen und allen
Anlegern zur Verfiigung stehen. Dann erhélt die Informationsbeschaffung den
Charakter eines oOffentlichen Gutes (Stiglitz, 1985) mit der Konsequenz, dass zu
wenig Informationen beschafft werden. Dariiber hinaus wirkt bei weit gestreutem
Aktienbesitz der Disziplinierungseffekt einer moglichen feindlichen Ubernahme
eher gering, weil es fiir einzelne Anleger zweckmaBig sein kann, ihre Aktienanteile
nicht abzugeben; sie wissen, dass durch ihre Verkaufsentscheidung der Marktkurs
unbeeinflusst bleibt und sie bei erfolgreicher Ubernahme am Kursgewinn partizi-
pieren werden, wenn sie ihre Aktien behalten (Grosssman/Hart, 1980).

Diesen Argumenten entgegen treten Vertreter des ,,market-based view* mit dem
Argument potenziell hoherer Kosten einer Investitionsfinanzierung durch Banken,
die aus der Wettbewerbssituation auf dem Markt fiir Bankkredite resultieren: Im
Vergleich zu den relativ schlecht informierten externen Kapitalgebern auf Wert-
papiermirkten (,,arm’s length debt*) verfiigen Geschiftsbanken iiber private Infor-
mationen iiber die Ertragssituation ihrer Kreditnehmer. Dieser Informations-
vorsprung stirkt ihre Verhandlungsmacht gegeniiber dem Kreditnehmer und er-
laubt es den Geschiftsbanken, eine Informationsrente abzuschopfen, sobald ein
Investitionsprojekt begonnen worden ist. Dadurch sinkt der Anreiz fiir einen Kre-
ditnehmer, ein bankenfinanziertes Projekt zu beginnen (Rajan, 1992).

Dariiber hinaus konnen Banken, wie Weinstein/ Yafeh (1995, S. 639) unter Hin-
weis auf japanische Erfahrungen zeigen, eine Priferenz fiir konservative, weniger
risikoreiche und damit weniger profitable Investitionsprojekte entwickeln. Schlief3-
lich steht in vielen Léandern ein betrdchtlicher Teil des Geschéftsbankensektors in
offentlichem Eigentum, und offentliche Banken neigen dazu, Kreditvergabeent-
scheidungen weniger an Effizienzkriterien als an politischen Motiven auszurich-
ten; sie kanalisieren Ersparnisse eher in arbeitsintensive Industrien als in strate-
gische Sektoren mit hohem Wachstumspotenzial (La Porta/Lopez-de-Silanes/
Shleifer, 2002).

Empirische Untersuchungen zur Bedeutung der Struktur des Finanzsektors fiir
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung beschrinkten sich lange Zeit auf einzelne
Landerstudien oder auf den Vergleich der Wachstumsraten weniger Lander mit
sehr dhnlichen Lebensstandards; im Mittelpunkt standen dabei vor allem Japan
und Deutschland, als Prototypen fiir ein bankdominiertes Finanzsystem, und die
USA und GroBbritannien, als Beispielsfille fiir ein kapitalmarktdominiertes Sys-
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tem. In den letzten Jahren ist jedoch eine Reihe von Studien entstanden, die einen
sehr viel weiteren Kreis von Volkswirtschaften betrachten und neben Industrieldn-
dern auch Entwicklungslinder einbeziehen (Levine/Zervos, 1998; Demirgiic-
Kunt/ Levine, 2001; Beck/Levine, 2002). Diese Studien kommen zwar zu dem be-
reits zuvor gezeigten Ergebnis, dass Wirtschaftsbereiche mit hoher Abhéngigkeit
von einer externen Finanzierung in Landern mit besser entwickeltem Finanzsektor
schneller als in Lindern mit weniger entwickeltem Finanzsektor wachsen. Aller-
dings bestehen keine signifikanten Unterschiede zwischen Landern mit bankdomi-
niertem und kapitalmarktdominiertem Finanzsystem. Damit stiitzen diese Studien
weder den ,,bank-based view* noch den ,,market-based view*, sondern eher den
»financial services view", wonach die generelle Entwicklung des Finanzsektors
entscheidend fiir die wirtschaftliche Entwicklung eines Landes ist.

D. Ordnungsokonomische Determinanten
der finanziellen Entwicklung

Da die Finanzstruktur eine nur geringe Erklarungskraft fiir beobachtbare Wachs-
tumsdifferenzen zu haben scheint, stellt sich die Frage, ob die Klassifikation von
Finanzsystemen in finanzmarktdominierte versus bankdominierte Systeme nicht
zu grob ist und ob nicht detaillierter auf die mit verschiedenen Finanzierungsalter-
nativen verbundenen Rechte und Pflichten fiir Kapitalgeber und Kapitalnehmer ab-
gestellt werden muss. Aktien, Obligationen oder Bankeinlagen gewihren ihren
Haltern ein Biindel von Rechten, die allerdings von Land zu Land unterschiedlich
ausfallen konnen und deren Ausgestaltung vom nationalen Rechtssystem und sei-
ner Durchsetzung abhéngt: Ein nordamerikanischer Aktionar hat moglicherweise
vollig andere Kontrollrechte gegeniiber dem Management seiner Aktiengesell-
schaft als ein Aktionir in einem siidamerikanischen Land; ein Einleger bei einer
europdischen Bank genieBt vielleicht einen umfangreicheren Schutz seiner Ein-
lagen als ein Einleger bei einer japanischen Bank.

Die Hypothese, dass Unterschiede in der Ausgestaltung und Durchsetzung natio-
naler Gesetze eine wesentliche Wachstumsdeterminante darstellen, bildet den Kern
des ,,law and finance views" innerhalb der Theorien der finanziellen Entwicklung
(La Porta/Lopez-de-Silanes/Shleifer/ Vishny, 1998). Dessen Ausgangspunkt bil-
det die — auch von Juristen oftmals geteilte — Auffassung, dass die in den meisten
Léndern herrschenden Wirtschaftsgesetze sich den folgenden beiden Rechtstradi-
tionen zuordnen lassen, die sich im Laufe der Zeit (auf unterschiedlichen Wegen,
wie Eroberung, Kolonisation oder Imitation) weltweit ausgebreitet haben:

e Das angelsdchsische Gewohnheitsrecht (,,common law*), das in England als
Defensive des Parlaments gegeniiber dem Souverin entstanden ist und auf den
Schutz privater Eigentumsrechte vor dem Zugriff durch den Staat abzielt; es
wird geprdgt durch Einzelfallentscheidungen von Prizedenzfillen (vor allem
durch hohere Gerichte), die fiir nachrangige Gerichte entscheidend sind.
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e Das der romischen Tradition folgende Zivilrecht (,,civil law*), das urspriinglich
der Festigung staatlicher Macht diente und als kodiertes, schriftlich fixiertes
Recht von Rechtsgelehrten entwickelt und von Parlamenten verabschiedet wird.

Innerhalb der Zivilrechtstradition werden weiter drei Rechtsfamilien unter-
schieden, und zwar die franzosische, die deutsche und die skandinavische Rechts-
familie (La Porta/Lopez-de-Silanes/Shleifer/Vishny, 1998, S. 1117 f.; Levine,
1999, S. 12 f.). Das franzosische Zivilrecht ist 1804 unter Napoleon entstanden
und wurde zunichst auf dem europédischen Kontinent, wihrend der Kolonialzeit
dann in vielen auflereuropdischen Landern verbreitet; iiber Portugal und Spanien
hat es auch Eingang in die Wirtschaftsgesetzgebung vieler siidamerikanischer Lan-
der gefunden. Das deutsche Zivilrecht ist 1896 entstanden und neben der Schweiz
und Osterreich sowie einigen siidosteuropaischen Lindern vor allem in China und
Japan nach deren Offnung zum Westen adaptiert worden. Das skandinavische Zi-
vilrecht ist jiinger und folgt in geringerem Mafle als die anderen Zivilrechtsfamili-
en der romischen Rechtstradition.

La Porta et al. (1998) analysieren die Wirtschaftsgesetzgebung in 49 Lindern
(Transformationsldnder sind dabei ausgenommen) und ordnen sie einer dieser vier
Rechtsfamilien zu. Sie rdumen ein, dass es dariiber hinaus auch religios geprégte
Rechtstraditionen gibt, wie das jiidische Recht, das kanonische Recht, das hindu-
istische Recht oder das islamische Recht, diese aber im Vergleich zu den eben ge-
nannten vier sikularen Rechtstraditionen einen nur geringen Einfluss auf die herr-
schende Wirtschaftsgesetzgebung genommen haben. Tabelle 1 gibt in der Legende
die vorgenommene Klassifikation der Lander wieder. La Porta et al. (1998) zeigen,
dass zwischen den betrachteten vier Rechtsfamilien folgende zentrale Regeln zum
Schutz externer Finanziers (Aktiondre und Kreditgeber) sowie ihre Durchsetzung
erheblich differieren.

Regeln zum Schutz der Rechte von Aktioniren umfassen folgende Normen:

e Vorschriften, die eine Stimmrechtsbeschrdnkung pro Aktie vorsehen und die
Ausgabe von Vorzugsaktien ohne Stimmrecht bzw. von Aktien mit Mehrfach-
stimmrecht unterbinden (,,one share — one vote*).

o Vorschriften, die einen Schutz von Minderheitsaktionédren gegeniiber dem Ma-
nagement oder gegeniiber Mehrheitsaktiondren vorsehen (,,antidirector rights*).
Hierin sind folgende sechs Kategorien von Rechten enthalten: (a) das Recht, den
Vorstandes per Briefwahl zu bestimmen (,,proxy by mail allowed*); (b) das
Recht, auch ohne Hinterlegung der Aktien bei einer Depotbank an der Vorstands-
wahl teilzunehmen (,,shares not blocked before meeting*); (c) das Recht zur ku-
mulierten Stimmabgabe (,,cumulative voting / proportional representation*); (d)
das Recht, Managemententscheidungen gerichtlich iiberpriifen zu lassen (,,0p-
pressed minority*); (e) das Vorkaufsrecht von Neuemissionen fiir ,, Altaktionire*
(,,preemption rights to new issues®); (f) das Recht, eine auBerordentliche Haupt-
versammlung einzuberufen (,,call an extraordinary shareholder meeting®; erfasst
durch den fiir solch einen Beschluss notwendigen Anteil am Eigenkapital).
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Tabelle 1
Rechtscharakteristika von Lindergruppen
Common- Civil-law-Léander Sample-
L iil:c\re-r' ) Fl:anzg- Deutsch® Skgndi;) ]s:::Lll:;ll:t-
sisch navisch

Aktiondrsrechte
e one share — one vote 0,17 0,29 0,33 0,00 0,22
o antidirector rights 4,00 2,33 2,33 3,00 3,00
e mandatory dividends 0,00 0,11 0,00 0,00 0,05
Kreditgeberrechte
e Besicherungszugriffsrecht 0,72 0,26 0,67 0,25 0,49
o Ausschluss nachrangiger

Besicherung 0,89 0,65 1,00 1,00 0,81
o Gldubigerschutz 0,72 0,42 0,33 0,75 0,55
e Ersatz des Managements

im Insolvenzverfahren 0,78 0,26 0,33 0,00 0,45
e Mindesteigenkapital-

ausstattung 0,01 0,21 0,41 0,16 0,15
Rechtsdurchsetzung
o Effizienz des Rechtssystems 8,15 6,56 8,54 10,00 7,67
e Rechtsstaatlichkeit 6,46 6,05 8,68 10,00 6,85
e Verbreitung von Korruption 7,06 5,84 8,03 10,00 6,90
o Wahrscheinlichkeit von

Verstaatlichungen 791 7,46 9,45 9,66 8,05
e Staatliche Vertragstreue 7,41 6,84 9,47 9,44 7,58
o Rechnungslegungsstandards | 69,62 51,17 62,67 74,00 60,93
Eigentumskonzentration in
10 groBten Unternehmen® 0,43 0,54 0,34 0,37 0,46

D Australien, GroBbritannien, Hongkong, Indien, Irland, Israel, Kanada, Kenia, Malaysia, Neuseeland,

Nigeria, Pakistan, Simbabwe, Singapur, Sri Lanka, Siidafrika, Thailand, USA.

2 Agypten, Argentinien, Belgien, Brasilien, Chile, Ecuador, Frankreich, Griechenland, Indonesien, Ita-

¥ Deutschland, Japan, Osterreich, Schweiz, Siidkorea, Taiwan.
4 Danemark, Finnland, Norwegen, Schweden.
» Eigenkapitalanteil der drei groBten Einzelaktionire.

Quelle: Zusammengestellt nach La Porta et al. (1998), passim.

lien, Jordanien, Mexiko, Niederlande, Peru, Philippinen, Portugal, Spanien, Tiirkei, Uruguay, Vene-
zuela.
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o Vorschriften, die eine Pflicht zur Zahlung einer Mindestdividende begriinden
(wodurch ebenfalls Minderheitsaktionére geschiitzt werden sollen).

Regeln zum Schutz der Rechte von Kreditgebern umfassen folgende fiinf Grup-
pen von Normen:

o Vorschriften, die einen Besicherungszugriffsrecht fiir Glaubiger gewihren (,,no
automatic stay on secured assets*).

e Vorschriften, die eine nachrangige Besicherung einzelner Glaubiger (nach Be-
friedung der Anspriiche von Arbeitnehmern oder des Staates) ausschlieBen
(,,secured creditors first paid*).

o Vorschriften, die ein Auszahlungsmoratorium an Glaubiger ausschliefien (,,re-
strictions for going into reorganization®);

e Vorschriften, die den Ersatz des Managements im Insolvenzverfahren durch bei-
spielsweise einen Insolvenzverwalter erlauben (,,management does not stay in
reorganization‘); sowie

e Vorschriften, die eine Mindesteigenkapitalausstattung vorschreiben, bei deren
Unterschreiten eine automatische Liquidation des Unternehmens erfolgt (,,legal
reserve).

Die Analyse ordnet jeder dieser Regeln eine Dummy-Variable von null bei
Nichterfiillung und von eins bei Erfiillung der Norm zu; das Recht zur Einberufung
einer auBerordentlichen Hauptversammlung gilt als erfiillt, wenn der fiir solch
einen Beschluss notwendige Aktienanteil 10 % nicht iiberschreitet. Die Ergebnisse
sind in Tabelle 1 wiedergegeben, die fiir jede Rechtsschule den Durchschnittswert
der erfassten Dummy-Variablen enthilt (weil die Landerkategorien unterschiedlich
grof} sind); nur die Mindesteigenkapitalquote ist als Prozentsatz wiedergegeben.
Die Tabelle zeigt, dass der angelsdchsischen Common-law-Tradition zugehorige
Linder den relativ besten Schutz von Investoren bieten, wihrend Linder, die in
der franzosischen Zivilrechtstradition stehen, den relativ schwichsten Aktionars-
und Kreditgeberschutz gewihren. Linder mit deutscher und skandinavischer
Rechtstradition liegen dazwischen.

La Porta et al. (1998, S. 1140 ff.) untersuchen dariiber hinaus auch, inwieweit
Unterschiede zwischen den Rechtsfamilien bei der Umsetzung der gesetzlichen
Regeln bestehen. Dazu erfassen sie auf einer Rangskala zwischen null und zehn
verschiedene Kriterien, wie die Effizienz des Gerichtswesens (siehe auch Beitrag
Feld/Voigt in diesem Band), die Umsetzung des Prinzips der Rechtstaatlichkeit,
die Verbreitung von Korruption unter Staatsbediensteten, die Wahrscheinlichkeit
fiir eine Verstaatlichung von Produktivvermdgen sowie die Vertragstreue staat-
licher Institutionen. Dariiber hinaus schitzen sie mit Hilfe einer Indexzahl die Qua-
litdt der nationalen Rechnungslegungsstandards. Insgesamt erreichen die Lénder
der skandinavischen und der deutschen Rechtstradition die besten Werte und die
Lander in der Tradition des franzdsischen Zivilrechts wiederum die niedrigsten
Werte.
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Da bei unzureichendem gesetzlichen Investorenschutz eine hohe Eigentumskon-
zentration als Substitut fiir gesetzlichen Schutz angesehen wird (Shleifer/ Vishny,
1997), betrachten La Porta et al. (1998, S. 1145 ff.) abschlieBend noch den Anteil
der jeweils drei groiten Einzelaktionidre am Eigenkapital der zehn groBten hei-
mischen Industrieunternehmen. Die hochste Eigenkapitalkonzentration ermitteln
sie in den Landern der franzosischen Rechtstradition, die geringste Eigentumskon-
zentration in den Landern der deutschen Rechtstradition.

Auf der Grundlage dieser Daten iiberpriifen La Porta/Lopez-de-Silanes/Shiei-
fer/Vishny (1997), ob ein empirischer Zusammenhang besteht zwischen der
Rechtstradition eines Landes und dem Entwicklungsstand seiner Kapitalmarkte;
sie messen den Entwicklungsstand an Umfang und Tiefe der Kapitalmirkte und
stellen fest, dass ein Zusammenhang besteht zwischen rechtlichen Rahmenbedin-
gungen und der Mdglichkeit einer externen Finanzierung iiber Kapitalmirkte. Wie-
derum haben Linder, die der franzosischen Zivilrechtsfamilie zugehéren und die
den schwichsten Schutz fiir Investoren bieten, die am wenigsten entwickelten
Kapitalmirkte im Vergleich zu den Léndern, die der angelsiachsischen Common-
law-Familie zugehoren. Da dort Kapitalgeber besser durch die Gesetze vor einer
,.Enteignung* ihrer Investitionen durch das Management ihrer Unternehmen ge-
schiitzt sind, sind sie eher als in anderen Landern bereit, Ersparnisse in Form von
Wertpapieren anzubieten, so dass in den Common-law-Lénder die Kapitalmirkte
starker expandiert sind.

Zu dhnlichen Ergebnissen gelangen auch Levine (1999) sowie Levine /Loayza/
Beck (2000), die den Zusammenhang zwischen dem Rechtssystem und dem Ent-
wicklungsstand des Bankensystems untersuchen. Auch sie unterscheiden die vier
genannten Rechtsfamilien (allerdings umfasst ihr Datensatz 77 bzw. 74 Lander)
und ermitteln, dass die Zugehorigkeit zu einer Rechtsfamilie einen signifikanten
Teil der Cross-country-Variation im Entwicklungsland der Finanzintermediation
erklért (Levine /Loayza/Beck, 2000, S. 47). Sie zeigen, dass die Finanzintermedia-
tion besser entwickelt ist in Lindern, deren Gesetze dem Gléaubigerschutz hohere
Prioritét einrdumen, wo die Vertragseinhaltung durchgesetzt wird und wo bessere
Standards der Rechnungslegung herrschen. Dariiber hinaus stellt Levine (1999,
S. 25 ff.) einen statistisch signifikanten und quantitativ betrachtlichen Einfluss ver-
besserter Rechte zum Schutz von Kreditgebern auf das Wirtschaftswachstum fest:
Nach seiner Schitzung hat beispielsweise ein Land, das Gldubigern das Erst-
zugriffsrecht auf die Aktiva eines in Insolvenz geratenen Unternehmens zusichert,
ein zusitzliches Wachstum von anndhernd 2% p. a. zu erwarten. Verbesserte Ver-
tragsdurchsetzung durch Gerichte erbringt ein zuséitzliches jahrliches Wirtschafts-
wachstum in Hohe von 1.6%.

12 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298
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E. Reformoptionen

Die hier présentierten Ergebnisse lassen sich durch drei Thesen zusammenfas-
sen:

e Der Entwicklungsstand des Finanzsektors beeinflusst die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung. Die Einflussnahme erfolgt nicht iiber eine verdnderte Ersparnis
oder iiber sinkende Kosten der Finanzintermediation, sondern iiber eine verbes-
serte Sachkapitalallokation. Ein entwickelter Finanzsektor erlaubt es Investoren,
ertragreichere Projekte aufzufinden und durchzufiihren.

o Die finanzielle Struktur einer Volkswirtschaft ist von geringer Bedeutung, und
es spielt nur eine untergeordnete Rolle, ob die Finanzintermediation iiber Ge-
schiftsbanken oder Kapitalmirkte erfolgt.

e Sehr viel bedeutsamer fiir Wachstumsunterschiede ist die Wirtschaftsordnung
und damit die Frage, inwieweit das Rechtssystem externe Kapitalgeber vor einer
Enteignung ihrer iiberlassenen Kapitalbetridge durch die Kapitalnehmer schiitzt.
Rechtssysteme mit ausgeprigtem Investorenschutz ermdglichen einen héheren
Entwicklungsstand des Finanzsektors, der sich als wachstumsfordernd erweist.

»Institutions matter!* und wirken auch iiber den Umweg einer verbesserten
finanziellen Entwicklung auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung einer Volks-
wirtschaft.

Allerdings ist bei dieser Zusammenstellung der Ergebnisse zu beachten, dass die
prasentierten empirischen Analysen noch einige Unzuldnglichkeiten aufweisen:
Unbefriedigend ist erstens die Auswahl und Konstruktion der Indikatoren finan-
zieller Entwicklung, die zwischen nationalen Finanzsystemen bestehende Unter-
schiede bei der Ausgestaltung von Finanzierungsinstrumenten kaum erfassen kon-
nen. Unbefriedigend ist zweitens die vom ,,Jaw and finance view* vorgenommene
Quantifizierung qualitativer Kriterien der Rechtsordnung, die zu guten Teilen
durch Dummy-Variablen erfolgt, so dass ein Land ein Kriterium entweder erfiillt
oder nicht und damit zwangsweise Ungenauigkeiten in die Analyse eingehen.

Trotz dieser Einwande stellt sich abschlieBend die Frage, auf welchem Wege in
Léndern mit bislang unbefriedigendem Investorenschutz eine verbesserte Situation
erreicht werden kann. Zwei Biindel von Reformmafinahmen stehen zur Dispo-
sition, die von La Porta/Lopez-de-Silanes/Shleifer/Vishny (2000, S. 20 ff.) als
»legal convergence* und ,(functional convergence* bezeichnet werden: Legale
Konvergenz bedeutet die Ubernahme von in anderen Lindern erfolgreichen Regeln
zum Schutz der Rechte von Aktiondren und Kreditgebern durch den nationalen
Gesetzgeber. Dies bedeutete in vielen Landern eine umfangreiche Reform ihrer
Wirtschaftsgesetzgebung, der aber erhebliche Widerstiande entgegenstehen diirften:
Widerstand leisten diirften die bisherigen ,,Unternehmensinsider”, wie Manage-
ment oder GroBaktionire, deren Position gegeniiber Minderheitsaktionidren und
Kreditgebern durch verbesserte Regeln zum Aktionars- und Kreditgeberschutz ver-
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schlechtert wird. Widerstand kommen konnte auch von der Exekutive in einer
Volkswirtschaft, weil infolge verbesserter Regeln zum Schutz externer Investoren
Kontrollbefugnisse von den Regulierungsbehdrden auf die Gerichte iibergehen
konnten.

Deshalb liegt die kurzfristig vielleicht erfolgreichere Reformalternative in einer
funktionalen Konvergenz als Folge eines verstirkten institutionellen Wettbewerbs
um mobiles Kapital. Ein intensiv werdender internationaler Kapitalverkehr erhoht
den Druck im Inland, Regeln zum Schutz ausldndischer Kapitalgeber einzufiihren
und verbessert auf diese Weise auch den Schutz inlidndischer Investoren. Verschie-
dene Mechanismen, wie dieser Wettbewerbsdruck wirkt, sind vorstellbar (La Porta
et al. 2000, S. 23): Ein ausldndisches Unternehmen erwirbt ein inldndisches Unter-
nehmen, dessen Management die im Ausland geltenden Regeln zum Aktionars-
und Kreditgeberschutz beachten muss. Die Anteile eines inldndischen Unterneh-
mens werden an einer ausldndischen Borse gehandelt, die strengere Publizitéts-
und Schutzregeln vorschreibt. Ein inldndisches Unternehmen legt in seinem Griin-
dungsvertrag striktere Regeln fest, deren Einhaltung von den nationalen Gerichten
iberwacht wird, um ausldndische Kapitalgeber anziehen zu kdnnen.
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Der institutionelle Wandel der Finanzintermediation
in der VR China

Von Margot Schiiller, Hamburg*

In Transformationslandern spielt die Qualitdt der Finanzintermediation fiir das
Wirtschaftswachstum eine wichtige Rolle, wie zahlreiche empirische Hinweise be-
legen. Die meisten Transformationslander leiteten zwar Reformen des Finanzsys-
tems ein, doch sah sich die Finanzintermediation aufgrund historischer Erblasten
mit vielfiltigen Problemen konfrontiert, die sich negativ auf das Wirtschaftswachs-
tum auswirkten. Hierzu zahlten ein mangelnder Wettbewerb im Finanzsektor durch
die Dominanz staatlicher Banken, ein hohes Volumen notleidender Kredite aufgrund
weicher Budgetbeschrinkungen der Unternehmen und Banken, verzerrte Kredital-
lokation mit Diskriminierung von privaten Unternehmensneugriindungen, und Ban-
ken, die ihre Funktionen als Finanzintermediire nur unzureichend erfiillen konnten,
insbesondere die Informationsfunktion und die Uberwachung der Unternehmen.'

Obwohl die Finanzintermediation in der VR China durch dhnliche Probleme ge-
kennzeichnet ist, weist China jedoch im Gegensatz zu den Transformationslandern
in Osteuropa und den GUS-Staaten ein anhaltend hohes Wirtschaftswachstum auf.
Offizielle Statistiken zeigen fiir die erste Hilfte der 90er Jahre ein Wachstumstem-
po von 12 Prozent und fiir die zweite Hilfte von rd. acht Prozent. Im Gegensatz zu
den iibrigen Transformationsldndern war das Wirtschaftswachstum in China we-
sentlich hoher, und es gab keine starken Wachstumseinbriiche.? Dass China trotz
dhnlicher Mingel in der Finanzintermediation ein hohes Wirtschaftswachstum er-
reichen konnte, wird in diesem Beitrag vor allem auf die besondere Transforma-
tionsstrategie im Finanzsektor und auf die Herausbildung spezieller Institutionen
wie dem anonymous banking und informeller Kapitalmirkte zuriickgefiihrt.>

* Fir Hinweise und Anregungen danke ich meinem Korreferenten, Herrn Jiirgen Back-
haus, sowie den Teilnehmern der Sitzung des Ausschusses fiir Wirtschaftssysteme und Insti-
tutionendkonomik. Alle verbleibenden Fehler und Auslassungen gehen selbstverstandlich zu
meinen Lasten.

I Zu Untersuchungen der Finanzintermediation in verschiedenen Transformationslandern
siehe Schwiete (1998), Roland (2000, S. 319-322) und Vincentz (2002), zu Ungamn Bonin
und Schaffer (1995), zu China im Vergleich zu anderen Transformationslandern Gao und
Schaffer (1998), zu Russland Johnson et al (2002) sowie Miiller (1995) und Weber (1997).

2 Zur Wachstumsentwicklung der Transformationslidnder siehe beispielsweise die Unter-
suchungen von Havrlyshyn und Roland in der Sammlung der IMF Staff Papers (2001). Zum
Wirtschaftswachstum in China siehe China Statistical Yearbook, verschiedene Jahrgénge.
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Der Zusammenhang zwischen Finanzsystem und Wirtschaftswachstum wird
zwar kontrovers diskutiert, doch weisen die meisten Untersuchungen auf den posi-
tiven Einfluss einer verbesserten Finanzintermediation auf den Wachstumsprozess
hin.* Neuere Analysen machen deutlich, dass nicht die Struktur des Finanzsystems
per se die entscheidende Einflussvariable ist, also nicht, ob Banken oder Kapital-
mirkte den Finanzsektor dominieren. Internationale Vergleiche zeigen vielmehr
die zentrale Bedeutung gesetzlicher Reformen und Regulierungsmafinahmen fiir
die Funktionsweise von Mirkten und Banken.® Damit riickt die institutionelle Aus-
gestaltung der Finanzintermediation in den Blickpunkt der Betrachtung.

Der Beitrag untersucht das Verhalten der relevanten Akteure des Finanzsystems,
insbesondere der Banken sowie der Zentralregierung und der lokalen Regierungs-
ebenen, die iiber Eigentumsrechte an Staatsunternehmen verfiigen (regionale Prin-
zipale). Die Akteure verfolgen ihre eigenen Interessen und versuchen, ihre Hand-
lungsspielrdume auszuweiten und die institutionellen Regeln zu verdndern. Aus
der wechselseitigen Beeinflussung von Akteuren und Spielregeln wird der institu-
tionelle Wandel der chinesischen Finanzintermediation erkldrt. Zunidchst wird im
Abschnitt B. die historische Ausgangslage der Finanzintermediation in China vor
Beginn des Reformprozesses untersucht. Der Riickblick auf die Ausgangssituation
der Finanzintermediation ist erforderlich, da diese eine Beschriankung fiir die spa-
teren institutionellen Wahlmoglichkeiten bildete (Pfadabhingigkeit). Im Mittel-
punkt der Analyse steht im Abschnitt C. die Rolle der regionalen Prinzipale fiir die
Diversifikation des Finanzsystems unter Beriicksichtigung der Rahmenbedingun-
gen einer graduellen und zweigleisigen Reformstrategie. Die Strategie zur Reform
des Finanzsystems und der Einfluss der regionalen Prinzipale sind Besonderheiten,
die in anderen Transformationsldndern in diesem Umfang nicht auftreten. Der an-
schliefende Abschnitt D. analysiert die Griinde fiir den Wandel vom Universal-
zum Trennbankensystem. Im Zentrum der Untersuchung stehen wiederum die Fi-
nanzintermediire und regionalen Prinzipale, die zentralstaatliche Uberwachungs-
defizite in ihrem Interesse nutzten und damit eine krisenhafte Destabilisierung der
Banken auslosten. Im Abschnitt E. wird untersucht, in welchem Maf3e sich Finan-
zintermedidre und Lokalregierungen an veranderte gesetzliche und wirtschaftspoli-
tische Rahmenbedingungen angepasst haben. Gezeigt wird, dass die Verdnderung
des rechtlichen Rahmens (Bankengesetz) nur unzureichend das Verhalten der Ak-
teure beeinflusste und bedingt durch Unsicherheit auf eine administrative Kontrol-
le der Kreditvergabe zuriickgegriffen wurde. Der Abschnitt F. liefert eine Erkld-

_ 3 Einen groBen Einfluss auf das Wirtschaftswachstum hatte auch die auBenwirtschaftliche
Offnungspolitik mit ihrer Ansiedlung von Unternehmen mit Auslandskapital, die entschei-
dend zum Transfer von Kapital und Know-how beitrugen.

4 Siehe hierzu ebenfalls den Artikel ,,Finanzintermediation und wirtschaftliche Entwick-
lung* von Uwe Vollmer in diesem Sammelband, der u. a. auch die Einflusskanile des Finanz-
sektors auf das Wirtschaftswachstum untersucht.

5 Zu diesem Fazit kommen Demirgii¢c-Kunt und Levine (2001, S. 12) auf der Basis verglei-
chender Landerstudien.
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rung, warum die gesamtwirtschaftliche Bedeutung der Privatunternehmen seit Re-
formbeginn so schnell gestiegen ist, obwohl sie bei der Vergabe von Bankenkre-
diten extrem diskriminiert wurden. Im Mittelpunkt der Untersuchung in diesem
Abschnitt steht die Rolle der Institutionen des ,,anonymous banking‘ und informel-
ler Kapitalmérkte fiir das private Spar- und Investitionsverhalten, die von ungleich
groBerer Bedeutung in China als in anderen Transformationslindern waren. Die
Schlussbetrachtung im Abschnitt G. fasst die wichtigsten Ergebnisse zusammen
und bietet einen kurzen Ausblick auf die zukiinftige Entwicklung. Bevor die his-
torische Ausgangslage der Finanzintermediation analysiert wird, soll im nunmehr
folgenden Abschnitt A. zunédchst der Zusammenhang zwischen Finanzintermedia-
tion und Neuer Institutionendkonomik betrachtet werden.

A. Finanzintermediation
und Neue Institutionenokonomik

Unter Finanzintermediation wird die Vermittlung von Finanzbeziehungen zwi-
schen Kapitalanbietern und -nachfragern verstanden. Die Vermittlung erfolgt durch
Finanzintermediire, die Schliisselfunktionen wie Abwicklung des Zahlungsver-
kehrs, Mobilisierung von Ersparnissen, Allokation von Krediten und Uberwachung
von Kreditnehmemn erfiillen. Durch Bewertung von Investitionen und Uber-
wachung der Aktivititen der Kreditnehmer 16sen Finanzintermedidre Informa-
tionsprobleme und erhShen die Effizienz der Ressourcennutzung.® In allen Finanz-
systemen kommt Banken eine zentrale Bedeutung zu.” Die besondere Rolle der
Banken bei der Finanzintermediation ergibt sich fiir Schwiete (1998, S. 89-90)
nicht nur aus den Vorteilen der Banken bei der Informationserzeugung und Unter-
nehmenskontrolle, sondern auch aufgrund der Verwendung ihrer Einlagen als Zah-
lungsmittel. Innerhalb des Finanzsystems als Gesamtheit der Finanzinstitutionen
treten neben Banken und Borsen private Haushalte, Unternehmen und der Staat.
Sie fragen nicht nur Finanzdienstleistungen nach, sondern erzeugen sie auch.

Der funktionale Ansatz verbindet die Untersuchung von Funktionen des Finanz-
systems mit der institutionendkonomischen Perspektive, bei der bestimmte Finanz-
institutionen wie Banken und Bérsen im Mittelpunkt der Analyse stehen.® Der
funktionale Ansatz zur Analyse von Finanzsystemen basiert Merton (1990, S. 263)
zufolge auf folgender Uberlegung: ,, The core function of the financial system is to
facilitate the allocation and deployment of economic resources, both spatially and
across time, in an uncertain environment.“ Zu den Grundfunktionen von Finanz-

6 World Bank (2002, S. 75). Die Weltbank verweist in ihren Ausfithrungen auf Levine
(1997) sowie Merton und Bodie (1995), die Vertreter des funktionalen Ansatzes der Finanz-
intermediation sind.

7 Zu anderen Finanzintermedidren siehe Polster (2001, S. 47 ff.).

8 Siehe hierzu die ausfiihrliche Diskussion in Polster (2001, S. 54 -68).
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systemen, die in allen Okonomien im Wesentlichen dieselben sind, zihlen Trans-
fer-, Informations-, Zahlungssystem-, Risikoallokationsfunktion etc. Die institutio-
nellen Arrangements, mit deren Hilfe diese Funktionen ausgefiihrt werden, wei-
chen dagegen aufgrund von Unterschieden wie Grole, Komplexitit, Technologie,
politische und kulturelle Unterschiede sowie historischer Hintergrund in den ein-
zelnen Volkswirtschaften erheblich voneinander ab. Um den Wandel der Institutio-
nen des Finanzsystems zu erfassen, kann der funktionale Ansatz herangezogen
werden. So ermoglicht die Untersuchung der von bestimmten Institutionen wahr-
genommenen Funktionen im Zeitverlauf Aussagen iiber die Verdnderung der Insti-
tutionen.’ Stillhart (2002, S. 107) weist darauf hin, dass mit Hilfe des funktionalen
Ansatzes verschiedene Analyseebenen beriicksichtigt werden kénnen, ndmlich die
des Finanzsystems, einer einzelnen Institution, einer bestimmten Aktivitat oder
eines bestimmten Produktes.

Um den institutionellen Wandel in Transformationsldndern untersuchen zu kon-
nen, eignet sich vor allem die Neue Institutionenékonomik (NIO) als Analysein-
strument. So stellt sich die Transformation der Wirtschaftsordnung — und damit
auch die Ordnung des Finanzsektors — als ein evolutiondrer Prozess dar, bei dem
sich die Regeln und Organisationen bzw. Institutionen verindern.'® Einige zentrale
Aussagen der NIO dienen im Folgenden als Untersuchungsrahmen. So wird davon
ausgegangen, dass Institutionen allgemein und Finanzinstitutionen im Besonderen
fiir die Wirtschaftsentwicklung in China von zentraler Bedeutung sind."'' Da positi-
ve Transaktionskosten unterstellt werden, sind die neoklassischen Annahmen voll-
kommener Information und Voraussicht aufgehoben. Die Finanzbeziehungen zwi-
schen Kapitalgebern und —-nehmern werden durch Unsicherheit (im Sinne von Pre-
karitat und Plastizitdt) und Informationsasymmetrien und ,,moralisches Risiko* be-
stimmt, die die Finanzintermedidre durch ihre speziellen Funktionen reduzieren
konnen. Institutionen des Finanzsystems bestehen entweder formgebunden (for-
mal) z. B. als Bank- oder Zentralbankgesetze, Kreditbestimmungen etc.. Sie kon-
nen aber auch formungebunden (informell) sein wie z. B. Ethik, Traditionen etc.
Diese formalen und informellen Institutionen wirken als Governancestrukturen
bzw. Spielregeln. (Finanz)Institutionen konnen weiterhin als Organisationen mit
den sie benutzenden Individuen verstanden werden, die als Spieler im Wettbewerb
zueinander stehen. Als Organisationen verfolgen sie eigene Interessen und ver-
suchen, ihren Handlungsspielraum auszuweiten und damit die Regeln zu veran-
dern. Aus der wechselseitigen Beeinflussung von Spielregeln und Spielern kann
der institutionelle Wandel der chinesischen Finanzintermediation erklirt werden.'?

9 Siehe hierzu den Verweis von Polster (2000, S. 66) auf Douglas North.

10 Ein Uberblick iiber verschiedene Studien zur Transformation von Wirtschaftssystemen,
die auf dem institutionenokonomischen Ansatz basieren, findet sich bei Feldmann (1999,
S. 183 -220).

11 Zur Kernaussage der NIO , institutions matter sieche North (1987), S. 419.

12 Siehe hierzu Polster (2001, S. 18; 20 ff.; 367); Richter und Furobotn (1999, S. 513 und
518).
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B. Historische Ausgangsbedingungen
der Finanzsystemtransformation in China

Weiche Budgetbeschrinkungen der Staatsunternehmen, die institutionelle
Schwiche der Banken gegeniiber den Lokalregierungen und die Beschrinkung
der Finanzintermediation auf wenige Funktionen charakterisierten die Ausgangs-
bedingungen vor Beginn der Finanzsystemtransformation. Wihrend diese Rahmen-
bedingungen auch in anderen sozialistischen Lander angetroffen werden konnten,
sind das ,,anonymous banking“ sowie die Bedeutung der regionalen Prinzipale
Sondererscheinungen, die mit dem Beginn der Transformation eine wichtige Rolle
spielten.

Bis Anfang der 80er Jahre sollte das chinesische Finanzsystem nur wenige
Grundfunktionen wie Zahlungsverkehr und Mobilisierung von Ersparnissen erfiil-
len. Sonstige in marktwirtschaftlichen Systemen iibliche Aufgaben wurden nicht
bzw. nur eingeschrankt wahrgenommen. So iiberwachten die Banken die Kapital-
nehmer nicht im Interesse der Anleger. Es wurde von ihnen nicht erwartet, dass sie
Einfluss auf die effiziente Verwendung der Mittel in den Unternehmen ausiibten.
Die Finanzintermediation wies damit dhnliche Schwichen wie in anderen sozialis-
tischen Systemen auf,'? insbesondere hinsichtlich der Disziplinierung der Kapital-
nehmer und Erzeugung von Informationen. Da der Finanzsektor entsprechend der
sozialistischen Ideologie als unproduktiv galt, waren Investitionen in Sach- und
Humankapital der Banken unzureichend. Zwar waren Unternehmen einzelnen
Banken zugeordnet und zwischen Banken und Unternehmen dominierten langfris-
tige Beziehungen, die die Informationsasymmetrie hitte reduzieren konnen. Fiir
die Banken gab es jedoch keinen Anreiz, eine sorgfiltige Kreditwiirdigkeits-
priifung durchzufiihren, da Kreditvertridge nicht einklagbar waren und die Banken
keine Sanktionsmittel gegeniiber Schuldnern besaflen. Unter den Bedingungen
staatlichen Eigentums besafen die Staatsunternehmen, die wichtigsten Kunden der
staatseigenen Banken, eine Uberlebensgarantie. Sie wiesen die von Kornai (1986,
S. 5) beschriebenen weichen Budgetbeschréinkungen|4 auf, denn Insolvenz wurde
nicht durch Konkurs sanktioniert. Auch Verlustunternehmen erhielten neue Kredite
bzw. konnten bestehende in ihrer Laufzeit verlingern. Da staatseigene Banken
ebenfalls nicht Konkurs gehen konnten, hatten sie kein Risiko bei der Kreditver-
gabe und besaflen keinen Anreiz, iiberfillige Kredite abzubauen.

13 Siehe auch die Zusammenfassung der Defizite in sozialistischen Finanzsystemen in
Schwiete (1998, S. 193 —198).

14 Herrmann-Pillath (1991, S. 457 -459) weist auf die Argumentation von Granick hin,
der nur fiir die Unternehmen der Zentralregierung weiche Budgetbeschriankungen unterstellt,
nicht jedoch fiir die Unternehmen, die durch nachgeordnete staatliche Eigentiimer (Prinzi-
pale) kontrolliert werden. Herrmann-Pillath zufolge gilt diese Einschrankung nur bis Mitte
der 80er Jahre, da in den Folgejahren aufgrund der wachsenden Bedeutung des regionalen
Korporatismus in der Geldordnung weiche Budgetbeschriankungen wieder auf allen Ebenen
starker verbreitet waren.



188 Margot Schiiller

Ein weiteres charakteristisches Merkmal der Finanzintermediation war die do-
minante Rolle der regionalen Prinzipale im chinesischen Wirtschaftssystem. Dies
sind nach Granick (1990, S. 20-24) Lokalregierungen auf Provinz-, Stadt-, Be-
zirks- und Kreisebene, die Eigentumsrechte an Unternehmen besitzen. Um die
Expansion ,ihrer Unternehmen zu fordern und ihr Uberleben zu sichern, iibten
Herrmann-Pillath (1991, S. 455) zufolge die unabhingig voneinander entschei-
denden regionalen Prinzipale Einfluss auf die Finanzierung aus, und zwar durch
Zuweisungen aus den lokalen Haushalten und Kreditzuweisungen.'> Die heraus-
ragende Position der regionalen Prinzipale war nach Bowles und White (1993,
S. 61) durch die institutionelle Schwache der chinesischen Finanzintermediation
bedingt. So bestand nur ein Monobanksystem, und die 1948 gegriindete People’s
Bank of China (PBC) iibte sowohl Zentralbank- als auch Geschiftsbankfunk-
tionen aus. Im Gegensatz zur sowjetischen Zentralbank war die PBC jedoch tiber
langere Zeit eine separate Organisation und nicht Teil des Finanzministeriums
gewesen. Byrd (1983, S. 10) weist darauf hin, dass die regionalen PBC-Niederlas-
sungen einer dualen Fiihrung unterstanden, d. h. einer Kontrolle durch die Zentra-
le der PBC in Beijing einerseits und durch das Parteikomitee der Provinz anderer-
seits. Die PBC war auf der vertikalen Ebene paralle] zur staatlichen Verwaltungs-
struktur organisiert, wobei jede Niederlassung direkt der iibergeordneten Ebene
verantwortlich war.

Alle Unternehmen, Regierungseinheiten und Genossenschaften mussten bei der
PBC ihre Konten halten und iiber sie abrechnen; auch private Anleger hatten dort
ihre Sparkonten. 1957 verfiigte die PBC iiber ein Netz von rd. 20.000 Nieder-
lassungen und kontrollierte iiber 100.000 lindliche Kreditgenossenschaften.'® Bis
Anfang der 80er Jahre hielt die PBC ihr umfangreiches Zweigstellennetz aufrecht,
das Byrd (1983, S. 10) zufolge im Jahre 1979 noch 15.000 Niederlassungen ein-
schlieBlich 29 Provinzbranchen umfasste. Innerhalb der PBC operierten zwei spe-
zialisierte Banken, und zwar die Bank of China (BOC), zustindig fiir die Abwick-
lung des AuBlenhandels und von Devisentransaktionen, sowie die People’s Con-
struction Bank of China (PCBC), zustindig fiir die Zuweisung von Anlageinves-
titionen aus den Haushalten an die Staatsunternehmen. Aufgrund dieser Funktion
bezeichneten Bowles und White (1993, S. 58) die PCBC nicht als Bank, sondern
als fiscal agent.“ Wihrend des ,,Groflen Sprungs nach vorn* Ende der 1950er
Jahre und in der Kulturrevolution (1966 — 1976) wurde die PBC dem Finanzminis-
terium untergeordnet, das starker fiskalische Belange und weniger Bankprinzipien
in seiner Politik betonte. Insbesondere wahrend des ,,Groflen Sprungs nach vorn*
war die PBC Hsiao (1971, S. 77) zufolge ein ,,...unlimited supplier of monetary
capital. Unternehmen, Lokalregierungen und landliche Volkskommunen bedring-
ten die PBC nicht nur Umlaufkredite, sondern auch Anlagekapital bereit zu stellen.
Auf der lokalen Ebene waren die Banken kaum in der Lage, Kredite zu verwei-

15 Nach Herrmann-Pillath (1991, S. 299) hatten die regionalen Prinzipale analog zur Rolle
des Staatsrates das Recht, den lokalen Kreditplan zu genehmigen.

16 Siehe dazu Bowles und White (1993, S. 55).
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gern, so dass Byrd (1983, S. 37) sie deshalb auch als , treasuries for local govern-
ments* bezeichnete.

Im Rahmen der eingeschrinkten Funktionen der Finanzintermediation und
unter dem Einfluss der regionalen Prinzipale bestanden starke Anreize fiir die
Bankangestellten, Risikokredite zu genehmigen. Byrd (1983, S. 12) fiihrt dies
Verhalten der Bankangestellten auf den Einfluss der regionalen Prinzipale bei
der Einstellung und Beforderung des Bankpersonals zuriick. Herrmann-Pillath
(1991, S. 300) weist auf die indirekte personliche Abhingigkeit der Bankvertre-
ter von lokalen Regierungen und Parteikomitees hin, die sich auf die Kredit-
vergabe auswirkte. So resultierte aus der lokalen Kontrolle der Nomenklatura ein
Machtverhiltnis zwischen lokalen Parteikadern und Bankangestellten, die Anwei-
sungen zur Finanzierung von Investitionsprojekten von den Kadern erhielten.
Auch waren die Bankkader anfillig fiir Bestechungen, die zu Regelverletzungen
fiihrten."”

Von diesen Charakteristiken der Finanzintermediation, die weitgehend auch auf
andere sozialistische Wirtschaften zutreffen, hob sich die Institution des ,,anonym-
ous banking“ ab. Bai et al. (1999) verstehen hierunter die Verbindung von Bargeld-
transaktionen mit der anonymen Haltung von Spareinlagen bei den Banken. Der
Umfang der Bargeldtransaktionen war sehr beschrénkt, und die Restriktionen iiber
die Bargeldhaltung wurden erst im Reformverlauf gelockert. Anonyme Sparkonten
bei Banken gab es jedoch bereits seit 1956; erst Anfang des Jahres 2000 wurden
sie offiziell abgeschafft. Um Anreize zum Sparen fiir private Haushalte zu setzen,
hatte die Regierung auf der Basis der Prinzipien ,,Freiwilligkeit der Einlagen, freie
Abhebung, Verzinsung und Vertraulichkeit” die Einrichtung von anonymen Spar-
konten zugelassen. Bai et al. (1999) interpretieren diese Entscheidung als Selbst-
beschriankung des Staates, der den Zwang zur Informationsoffenlegung privater
wirtschaftlicher Aktivitdten reduziert. Die Moglichkeit, anonyme Sparkonten zu
halten, war vor der Reform aufgrund der relativ niedrigen Einkommen und der da-
mit verbundenen niedrigen Spareinlagen von untergeordneter Bedeutung. Mit der
Zulassung privatwirtschaftlicher Initiativen und eines privaten Sektors ab Anfang
der 80er erhielten diese Institutionen jedoch eine wichtige Bedeutung fiir das Wirt-
schaftswachstum.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass Banken von den Lokalregie-
rungen weitgehend als ,,Zweithaushalt” benutzt wurden, um Investitionsprojekte
zu finanzieren. Der Einfluss der regionalen Prinzipale verstirkte die Tendenz der
Banken, Risikokredite zu vergeben. Dagegen bot die Institution des ,,anonymous
banking* einen Schutz der Sparer gegen den willkiirlichen Zugriff des Staates auf
private Bankeinlagen. Beide Faktoren spielten in der Reformperiode fiir die Fi-
nanzintermediation eine zentrale Rolle. Wie andere Transformationsliander begann
China die Reform mit einer Riickkehr zum zweistufigen Banksystem und der orga-

17 Herrmann-Pillath (1991, S. 301) bezieht sich hier auf Untersuchungen in chinesischen
Zeitschriften der Jahre 1985 - 1987.
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nisatorischen Aufficherung des Finanzsektors. Auf diese Entwicklung iibten aller-
dings wiederum die regionalen Prinzipale einen entscheidenden Einfluss aus.

C. Diversifikation des Finanzsystems
unter dem Einfluss regionaler Prinzipale

Regionale Prinzipale hatten auch nach Beginn der Reform ein starkes Interesse,
die Kontrolle iiber die lokalen Banken aufrechtzuerhalten und griindeten direkt
oder indirekt eigene Banken und Nichtbanken-Finanzintermedidre (NBFI), vor
allem Treuhand- und Investmentgesellschaften (TIG) sowie Leasing- und Wert-
papiergesellschaften. Die Fahigkeit, das Bankensystem zu kontrollieren und durch
den Aufbau lokaler Banken und NBFI eigene Finanzmittel zur Verfiigung zu
haben, entschied iiber die lokale Wirtschaftsentwicklung und damit iiber den politi-
schen Aufstieg der Funktiondre. Die herausragende Rolle der regionalen Prinzipale
bei der institutionellen Diversifikation des Finanzsystems wurde durch die Beson-
derheiten der chinesischen Reformstrategie begiinstigt.

Im Gegensatz zu den meisten Transformationsldndern verfolgte China eine gra-
duelle und zweigleisige Strategie, die eine Dezentralisierung von Entscheidungs-
und Verfiigungsrechten, lokale Experimente und ein Nebeneinander von Markt
und Plan in nahezu allen Bereichen wie Unternehmensreform, Preispolitik, Regio-
nalpolitik, AuBenhandel und Wihrungspolitik einschloss.'® Im Finanzsektor stand
nicht die Privatisierung der Banken oder die Offnung fiir auslindische Finanzinsti-
tute im Mittelpunkt der Reformstrategie, sondern die Mobilisierung der Spargut-
haben und eine verbesserte Kreditversorgung. Diese Ziele sollten durch eine orga-
nisatorische Diversifizierung und begrenzte Liberalisierung mit Einfiihrung be-
stimmter Wettbewerbselemente erreicht werden.

Die Diversifizierung im Finanzsektor begann wie in anderen Transformations-
landern mit dem Aufbau eines zweistufigen Banksystems. Die Trennung der Ge-
schiftsbankenfunktionen der PBC von ihren geldpolitischen Funktionen als Zen-
tralbank war bis 1984 abgeschlossen, und auf der Basis der vom Staatsrat fest-
gesetzten Reformziele erfolgte eine sektorale und funktionale Aufgabenteilung der
neuen Geschiftsbanken.'® Die meisten Finanzierungsgeschifte der PBC wurden
von der PCBC iibernommen, die dem Bausektor Kredite gewéhrte, sowie von der
BOC, die auf Devisengeschifte spezialisiert war. Dem Ziel, die Agrarreform durch
einen geeigneten kreditpolitischen Rahmen zu unterstiitzen, diente der Aufbau der
Agricultural Bank of China (ABC) im Jahre 1983.%° Sie iibernahm die Schliissel-

18 Zur Diskussion dieses Ansatzes siehe beispielsweise Rawski (1999, S. 139-156) und
Woo (1999, S. 115-137).

19 Siehe hierzu ,,Entscheidung des Staatrates iiber die Ausiibung der Befugnisse der Zen-
tralbank durch die Chinesische Volksbank* vom 17. 9. 1983, zitiert in Li (1996). Leung und
Mok (2000, S. 44) weisen auf die ,,Rule for the Management of Credit Funds* hin, die An-
fang Oktober 1984 von der PBC ver6ffentlicht wurde.



Der institutionelle Wandel der Finanzintermediation in der VR China 191

rolle fiir Bankgeschifte im lindlichen Sektor und die Uberwachung von rd. 60.000
landlichen Kreditgenossenschaften. Die 1984 gegriindete Industrial and Commer-
cial Bank of China (ICBC) sollte eine geeignete Kreditversorgung der stiadtischen
Unternehmen gewihrleisten; sie iibernahm von der PBC auflerdem das Depositen-
und Spargeschift.?' In Erginzung zu den vier groBen staatseigenen Banken mit
Spezialbankfunktion (PCBC bzw. spiter in China Construction Bank (CCB) um-
benannt, BOC, ABC und ICBC, im Folgenden die ,,vier Groen* genannt) wurden
ab Mitte der 80er Jahre zusitzliche Banken und NBFI zugelassen, die den Wett-
bewerb beleben sollten.

Zu den ersten regionalen Banken, die von Lokalregierungen gegriindet wurden,
zdhlen die Guangdong Development Bank, die Shenzhen Development Bank und
die Fujian Industrial Bank, die sich alle in Siidchina bzw. in den Sonderwirt-
schaftszonen befinden. Die Lokalregierungen haben Xu (1998, S. 27) zufolge die
Eigentumsrechte an diesen Banken bzw. kontrollieren sie. In den Folgejahren
wurden die Pudong Development Bank in Shanghai sowie die Hainan Develop-
ment Bank gegriindet; die letztgenannte musste 1998 wegen Zahlungsschwierig-
keiten in Konkurs gehen. Auch eine Reihe von staatlichen Unternehmenskonglo-
meraten errichteten eigene Banken. Hierzu gehorten u. a. die CITIC Industrial
Bank (im Eigentum der China International Trust and Investment Corp. bzw.
CITIC), die China Merchants Bank (China Merchants Holdings Co. Ltd.), die
Hua Xia Bank (urspriinglich im Eigentum von Capital Steel Corp.), die Ever-
bright Bank (Everbright Group) und die Minsheng Bank als erste private Aktien-
bank (1995).22 Um neue Finanzierungsquellen zu erschlieen, wurden die Banken
ermutigt, Abteilungen fiir Treuhand- und Investmentgeschifte zu griinden. Diese
Abteilungen waren in der Lage, die restriktiven Vorgaben des Kreditplans und
staatlich fixierter Zinssétze zu umgehen und Geschifte abzuwickeln, die den Ban-
ken verboten waren. Kumar et al. (1997, S. 1-2) zufolge erhielten diese Abtei-
lungen in spiteren Jahren ihre rechtliche Selbstindigkeit als Treuhand- und In-
vestmentgesellschaften (TIG), wobei die Mutterbank nach wie vor eine wichtige
direkte oder indirekte Finanzierungsquelle blieb. Auf die neu gegriindeten TIG,
die stadtischen Kreditgenossenschaften, Finanz- und Leasinggesellschaften sowie
die 0.g. neuen ,nichtstaatlichen” Banken®® entfielen im Jahre 1995 insgesamt
rd. 11 Prozent der Kredite aller Finanzinstitute; mit 4,5 Prozent war der Anteil
der TIG groBer als derjenige der neuen ,,nichtstaatlichen Banken“.?* Trotz dieses

20 Zur Entwicklung der offentlichen Kreditinstitutionen auf dem Lande und in den Stidten
in dieser Anfangsphase siche Herrmann-Pillath (1991, S. 216 -228).

21 Siehe hierzu auch Mehran et al. (1996, S. 10— 12).

22 Siehe hierzu auch die Ausfiihrungen von Pei (1998, S. 322).

23 Zu den Staatsbanken zahlt die PBC (2000, S. 82) die ,,vier Groflen sowie die spater
noch nidher beschriebenen drei ,,policy banks*, die China Construction Bank, die Bank of
Communications, die CITIC Industrial Bank und Postsparinstitute.

24 Kumer et al. (1997, S. 6-7) geben den Anteil des Bankvermdgens der TIG mit 3,5 Pro-
zent im Jahre 1994 an.
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relativ niedrigen Anteils am Kreditvolumen war das Verhalten der TIG in den Fol-
gejahren von groBer Bedeutung, da sie eine Welle von Instabilitdten im Finanz-
system auslosten.

Lokalregierungen und ihre Organe griindeten ebenfalls direkt TIG, iiber die sie
auflerbudgetire Einnahmen fiir den Bau von lokalen Prestigeprojekten abwickel-
ten und die fiir ihre Einlagen eine hohere Verzinsung als die Banken garantierten.
Hu und Zhou (2001) begriinden das Interesse der Lokalregierungen, eigene NBFI
wie TIG und Wertpapiergesellschaften aufzubauen, damit, dass die Kontrolle iiber
Banken schwieriger geworden war als die Griindung dieser NBFI. Mit der Ein-
richtung der CITIC durch die Zentralregierung, die diese international orientierte
TIG als Fenster fiir Auslandskredite nutzte, begann eine Vielzahl von Provinz-
und Stadtregierungen, dhnliche Finanzinstitute zur Aufnahme von Auslandskredi-
ten aufzubauen. Die Zahl der TIG im Eigentum der Banken nahm ebenfalls rasch
zu. Mitte der 90er Jahre besal} beispielsweise die ICBC 69 TIG, davon waren 18
im Teileigentum von ICBC-Niederlassungen, 40 im vollstindigen Eigentum von
Niederlassungen und eine landesweit agierende TIG. Auch die PCBC wies mit
45 ';lG auf Provinzebene und einer nationalen TIG ein beeindruckendes Netz
auf.

Zum Problem fiir die Stabilitit des gesamten Finanzsystems wurden die TIG
jedoch mit Ausweitung ihrer Aktivitdten auf risikoreiche Finanzierungsgeschifte,
die sie mit Unterstiitzung ihrer Eigentiimer, der Banken und Lokalregierungen,
verfolgten. Im Gegensatz zur Praxis in den westlichen Léandern iibernahmen die
TIG nahezu alle Funktionen von Geschiftsbanken, ohne jedoch in demselben
MaBe den staatlichen Beschrankungen ausgesetzt zu sein. Sie waren in der Lage,
im Vergleich zu den staatseigenen Banken wesentlich hohere Bandbreiten fiir ihre
Einlagenzinsen festzusetzen, sie hielten Aktienanteile an anderen Unternehmen,
und ihre Kredite konzentrierten sich immer stirker auf risikobehaftete Kredit-
geschifte im Bausektor und Handel sowie auf Investitionen in verschiedenen TIG-
Niederlassungen.26 Hierfiir nutzten sie nach Kumar et al. (1997, S. 11 und 15)
kurzfristige Kredite, mit denen sie langfristige Projekte im Immobiliensektor und
Investitionen fiir verbundene Wertpapier- und Finanzierungsunternehmen finan-
zierten. Aufgrund der hohen Gewinnanreize fiir die Lokalregierungen und Banken
weiteten diese die Anzahl der TIG entgegen der Politik der Zentralregierung bis
1988 auf mehr als 1.000 aus. Zwar wurde ihre Zahl in den Folgejahren beschnitten,
doch ihre engen Bindungen zu den Banken und Lokalregierungen blieben be-
stehen.

25 Zur detaillierten Beschreibung der TIG siehe Kumar et al. (1997, S. 5-69). Auch an-
dere groBle Staatsbanken wiesen zahlreiche TIG auf. 1986 wurden beispielsweise 83 TIG von
der ABC als separate Unternehmen getrennt. Dieselben, S. 10.

26 Hong und Yan (2000, S. 290) stellen die Funktionen der TIG in westlichen Industrie-
landern denen in China gegeniiber. Nach Kumar et al. (1997, S. 15) boten die TIG im Jahre
1994 beispielsweise Einlagenzinsen an, die bis zu 30 Prozent hoher als die der Staatsbanken
waren.
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Obwohl der Anteil der TIG an Krediten und Einlagen relativ gering blieb, wur-
den sie nach Pei (1998, S. 329-331) aufgrund ihrer umfangreichen Spekulations-
aktivitdten im Immobiliensektor und am Aktienmarkt zum Vorbild fiir Banken und
zum Ausloser des finanziellen Chaos, der Inflation und wirtschaftlichen Uber-
hitzung der Jahre 1992/93. Als Reaktion auf diese Krise beschrinkte die Zentral-
regierung den Handlungsspielraum der TIG auf Treuhandgeschifte und fiihrte
detaillierte Vorgaben fiir ihr Risikomanagement ein.?” Ende der 90er Jahre kam es
jedoch zu einer erneuten krisenhaften Entwicklung der TIG, die hohe in- und aus-
landische Kredite aufgenommen hatten. Ausgelost durch die asiatische Finanzkrise
verloren auslidndische Kreditgeber auch das Vertrauen in viele dieser TIG, die ihre
Schulden nicht bedienen konnten und insolvent wurden. Die SchlieBung der GITIC
(Guangdong International Trust and Investment Company), Chinas zweitgrof3te
international operierende TIG und Investitionsarm der Provinzregierung Guang-
dong, bildete den Hohepunkt der TIG-Krise.?® Seit Anfang 2001 gelten neue ge-
setzliche Bestimmungen fiir die TIG, die einen engen Rahmen fiir die Umstruk-
turierung der verbleibenden rd. 300 Unternehmen bieten.

Bis Ende 2001 veranderte sich die Struktur des Finanzsystems. Eine grofle Zahl
neuer Banken und NBFI sind entstanden. Ihr Anteil an den Einlagen und Krediten
hat zwar zugenommen, liegt aber erst bei rd. 30 Prozent. Nach wie vor spielen die
»vier Grofen“ mit Anteilen von 64 Prozent an den Einlagen und rd. 60 Prozent an
den Krediten eine herausragende Rolle. Zusammen mit den policy banks dominie-
ren sie nach wie vor den Bankensektor (siehe Tabelle 1).

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass die regionalen Prinzipale die
institutionelle Diversifikation des Finanzsystems stark beeinflussten. Durch die
Griindung eigener Finanzinstitute und die Kontrolle iiber die lokalen Banken konn-
ten sie ihre Finanzierungskapazititen betrachtlich verbessern. Dies trug zur Forde-
rung der lokalen Wirtschaftsentwicklung und zum gesamtwirtschaftlichen Wachs-
tum bei. Die TIG fiillten das bestehende Vakuum von Finanzdienstleistungen, nutz-
ten die Regulierungsschwichen aus (Kumar et al. (1997, S. 19) und wurden zum
Ausloser fiir Instabilitaten des Finanzsystems. Die regionalen Prinzipale setzten
vor allem die TIG als Vehikel ein, um die strikten Auflagen der Staatlichen Pla-
nungskommission und der Zentralbank hinsichtlich der Kreditexpansion im forma-
len Bankensystem zu unterlaufen.

27 Hierzu zéhlten nach Kumar et al. (1997, S. 30) u. a. Vorgaben zur Hohe des Eigenkapi-
tals, der Einlagen und Kredite, Investitionen, Riicklagen, Kredite an Aktionire, Interbank-
Kredite, notleidenden Kredite und zur Risikokapitalaufteilung.

28 Die PBC schloss das Unternehmen Anfang Oktober 1998 und fiihrte eine dreimonatige
Liquidierung durch. Ergebnis war, dass sich die Vermogenswerte von GITIC auf 21,5 Mrd.
RMB beliefen, die gesamten Verbindlichkeiten jedoch auf 36,2 Mrd. RMB, auf auslidndische
Kreditgeber entfiel die Hilfte der gesamten Verbindlichkeiten. Siehe im Einzelnen dazu Zhu
(1999, S. 313).

13 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298
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Tabelle 1

Struktur des Finanzsystems im Jahre 2001 (in Prozent)

Finanzinstitute Anzahl | Vermégen | Einlagen | Kredite
Policy Banks 3 8,9 0,4 13,6
Die ,,vier Groflen* 4 59,4 63,6 59,3
Aktien-Geschiftsbanken* 99 10,3 8,8
Stadtische Geschiftsbanken } 100 37 4,0 33
Stidtische Kreditgenossenschaften 836 1,0 1,1 1,0
Léndliche Kreditgenossenschaften 41.755 8,6 11,3 10,0
Treuhand- und Investment n.v. 3,0 1,8 2,2
gesellschaften

Finanzierungsgesellschaften n.v. 1,4 1.5 1,5
Leasinggesellschaften n.v. 0,1 0,1 0,1
Postsparbanken n.v. 24 34 0,0
Auslandsbanken 177 1.5 0.4 1.4

* 5 nationale Geschiftsbanken und 7 Regionalbanken; n.v. = Daten nicht vorhanden.
Quelle: People’s Bank of China database, 2001, in: Liu (2002).

D. Wandel vom Universal- zum Trennbankensystem

Die Frage, ob ein Trennbanken- oder ein Universalbankensystem fiir die wirt-
schaftliche Entwicklung vorteilhafter ist, wird durchaus kontrovers diskutiert.
Polster (2001, S. 134 ff.) verweist darauf, dass das Universalbankensystem in
einem gewissen Gegensatz zur Marktorientierung des Finanzsystems zu stehen
scheint, da es die Borse als Finanzintermedidr schwécht. Dietl hat den Zusammen-
hang zwischen Universalbankensystem und Entwicklung eines bankorientierten
Finanzsystems am Beispiel des deutschen Universalbankensystems untersucht und
auf die gehemmte Entfaltung der deutschen Kapitalmirkte hingewiesen.”” Oftmals
war die Einfiihrung eines Trennbankensystems, wie dies das Beispiel der USA
zeigt, jedoch in erster Linie eine staatliche Reaktion auf eine Finanzkrise. Dies galt
auch fiir die Entscheidung der Regulierungsbehérde in China, das Universal- durch
ein Trennbankensystem zu ersetzen. Ausloser fiir die Finanzkrise des Jahres
1992/93 in China waren die TIG, hinter denen die Banken und Lokalregierungen
als Eigentiimer standen. Die Schwiche des Bankenregulierung hatte dazu gefiihrt,
dass die Banken Anreize hatten, ihre Handlungsmoglichkeiten immer stéirker aus-
zuweiten. Der Riickgang ihrer Einnahmen aus dem traditionellen Bankgeschift
verstirkte ihre Neigung zu risikoreichen Spekulationsgeschiften.

29 Siehe dazu Polster (2001, S. 135-136).
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Die gradualistische und zweigleisige Reformstrategie hatte zunidchst mit der
Griindung neuer regionaler Banken und NBFI nur die Einfithrung von Wettbe-
werbselementen vorgesehen, ohne die Verhaltensanreize fiir die Banken wesentlich
zu verandern. Die Eigentumsstruktur der ,,vier GroBen®, die den Markt dominier-
ten, blieb unverindert, das Kreditvolumen wurde weiterhin iiber den Kreditplan
von der Zentralregierung und der Zentralbank festgelegt, die auch die Hohe der
Zinsen fiir Einlagen und Kredite bestimmte. Die ,,Provisorischen Bestimmungen
iiber die Bankaufsicht* Anfang Januar 1986 rdaumten nach Li (1996, S. 200-201)
den Banken erstmals gewisse Entscheidungs- und Verfiigungsrechte iiber ihre Fi-
nanzmittel sowie die Maoglichkeit individueller Zinsabsprachen innerhalb einer
von der Zentralbank festgesetzten Bandbreite und den Zugang zum Beteiligungs-
und Treuhandgeschift ein. Die Bestimmungen sahen weiterhin die Griindung von
NBFI und ihre Titigkeit auf Finanzmirkten vor. Nach Pissler (2001) wurde im
Herbst 1985 in der Sonderwirtschaftszone Shenzhen die erste Wertpapiergesell-
schaft gegriindet. lhre Zahl stieg in den Folgejahren schnell und ab 1991 iibernah-
men die Wertpapiergesellschaften ebenfalls den Verkauf von Staatsanleihen. Auch
Treuhand- und Investmentgesellschaften erhielten mit den provisorischen Bestim-
mungen das Recht zum Wertpapierhandel. Damit war der Weg zur Entwicklung
eines Universalbankensystems geebnet.

Fiir die Banken bestanden wenig Anreize, ihre Kreditvergabepraxis zu ver-
dndern. Gleichzeitig unterlagen die Banken einer hohen expliziten und impliziten
Besteuerung, die ihre Handlungsspielraume einschrdnkte. Wahrend Lardy (1998,
S. 170-172) auf die hohe direkte Besteuerung der Banken hinweist, hebt
Naughton (2000, S. 154-155) die Bedeutung der verschiedenen impliziten For-
men der Besteuerung der Banken hervor. Hierzu zihlt er als wichtigste Form die
Finanzierung staatlicher Investitionsprojekte, die zu einer Fehlallokation von Res-
sourcen und einer hohen Belastung der Banken fiihrte. Weitere Formen waren (und
sind teilweise noch heute) die Festlegung von Zinssétzen, die die privaten Sparer
in Inflationszeiten schiitzten und die Staatsunternehmen begiinstigten, hohe Re-
servesitze sowie die Abschreibung von Krediten bei Konkursen staatlicher Unter-
nehmen. Im Gegenzug zur Ubernahme fiskalischer Funktionen garantierte der
Staat den Banken weiterhin das Uberleben. Ein Konkurs der ,,vier GroBen* war
nicht nur aufgrund ihrer Eigentumsstruktur, sondern auch aufgrund ihrer dominan-
ten Position im Finanzsystem nicht vorstellbar. Im Jahr 1994 belief sich der Anteil
aller Staatsbanken an den Einlagen und Krediten auf jeweils mehr als 70 Prozent.
Auf die ,,vier GroBlen“ entfielen nach Angaben von Yu und Ju (2000, S. 77) im
Jahre 1994 noch 92 Prozent der Aktiva und 59 Prozent der Gewinne. Aufgrund der
herausragenden Position der ,vier GroBen“ entstand die auch unter anderen
Rahmenbedingungen bekannte ,too big to fail“-Problematik, die den Staat dazu
bringt, sehr grofe Banken bei finanzieller Schieflage zu unterstiitzen, um eine An-
steckung des iibrigen Finanzsystems zu vermeiden.*

30 Auch Polster (2001, S. 202) geht auf diese ,,too big to fail-Problematik ein.

13*
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Vor dem Hintergrund sinkender Gewinne als Folge des schnellen Wachstums
notleidender Kredite nahm die finanzielle Schwiche der Banken zu. Die geringen
Unterschiede zwischen Kredit- und Einlagenzinsen®' bedingten, dass die Banken
aus dem traditionellen Bankgeschift kaum Gewinne erzielen konnten. Die Banken
wandten sich deshalb verstirkt gewinntrachtigeren Aktivitdten auflerhalb des Ein-
lagen- und Kreditgeschifts zu, griindeten nicht nur TIG, sondern auch Finanz-
leasing- sowie Wertpapiergesellschaften. In der Analyse der rechtlichen Situation
der Wertpapiergesellschaften bis 1998 untersucht Pissler (2001), in welcher Form
Banken neben anderen Finanzinstituten am Wertpapierhandel teilnahmen. So ent-
standen beispielsweise so unterschiedliche Organisationsformen wie Wertpapier-
abteilungen (zhengquan bu), Wertpapiergeschiftsstellen (zhengquan yingye bu)
und Stellen fiir den stellvertretenden Wertpapierhandel (zhengquan jiaoyi daiban
dian). Insgesamt gab es im Februar 1995 bereits 91 landesweit titige Wertpapier-
gesellschaften sowie 1.733 Wertpapiergeschiftsstellen und rd. 6.000 Netzstellen
(wangdian).

Die Staatsbanken nutzten die Defizite in der staatlichen Uberwachung des
Finanzsektors aus und wurden auch am Interbanken-Markt aktiv, der nach Pei
(1998, S. 330-339) bis 1994 regional stark aufgefachert und unreguliert war. >
Um den hohen Abfluss von Kapital aus dem Bankensystem zu unterbinden, der zu
Liquiditatsproblemen der Banken fiihrte, griff die Zentralregierung Mitte 1993 zu
drastischen MaBnahmen. Lokale Interbanken-Mirkte wurden geschlossen, die
Banken durften keine Mittel mehr an ihre TIG und Wertpapiergesellschaften ver-
geben und mussten die iiber den Interbanken-Markt vergebenen Kredite zuriick-
fordern. Wihrend der wirtschaftlichen Uberhitzung der Jahre 1992/93 wurde deut-
lich, dass die Zentralbank eine grolere Autonomie bendtigte und dass der Regulie-
rungsrahmen fiir die Banken zu viele Schwichen aufwies. Mit der ,,Entscheidung
zur Reform des Finanzsystems* leitete der Staatsrat im Dezember 1993 umfang-
reiche Reformen an. Ihr Ziel war es, die Zentralbank unabhingiger zu machen,
eine Trennung zwischen kommerziellen und wirtschaftspolitischen Aufgaben der
Staatsbanken durch Griindung von policy banks herbeizufiihren, die Aufsicht tiber
die Geschiftsbanken zu verstirken und spezielle gesetzliche Regelungen fiir den
Geschaftsbankensektor, die Zentralbank, Wertpapiergeschifte und den Versiche-
rungssektor festzulegen. Das Zentralbankgesetz von 1995 stiarkte die Rolle der
PBC in der Geldpolitik und in der Uberwachung der Geschiftsbanken, die nun-
mehr durch die regionalen Zweigstellen der PBC erfolgen sollte, die keine kredit-
politischen Entscheidungsrechte mehr besaBen.** Das Geschiftsbankengesetz un-

31 Zinsenunterschiede spielten nach Lu und Yu (2000, S. 207 —208) nahezu keine Rolle bis
Mitte der 90er Jahre, da die Einlagen- und Kreditzinsen nahezu identisch waren.

32 Siehe dazu Pei (1998, S. 331).

33 Dem Gesetz zufolge ist die PBC zwar dem Staatsrat unterstellt, soll jedoch in ihren Ent-
scheidungen nicht durch Interventionen der Lokalregierungen, Verwaltungen oder Einzel-

personen beeintriachtigt werden. Das Gesetz untersagt der PBC explizit die Finanzierung
von Haushaltsdefiziten und Kreditvergabe an Organisationen der Zentral- oder Lokalregie-
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tersagte den Geschiftsbanken eine Tatigkeit als Investmentbanken. Entsprechend
dem ,,Circular Ordering Banks to Disaffiliate themselves from Trust and Invest-
ment Operations” von August 1995 sollten die Banken ihre Bindungen zu diesen
NBFI kappen.

Um das Trennbankensystem durchzusetzen, erfolgte die Griindung neuer Regu-
lierungsbehorden, die fiir die Uberwachung des Wertpapiersektors sowie des Ver-
sicherungssektors verantwortlich wurden. Ziel dieser Trennung war es nach Anga-
ben der PBC (1999, S. 21), das Uberspringen von Risiken innerhalb verschiedener
Teile des Finanzsystems zu verhindern: ,,The segregation is conducive to prevent-
ing financial risks from spreading among different sectors such as banking, secur-
ities and insurance and to preventing unfair competition by non-bank financial
institutions that take advantages of their affiliation with banks. The segregation of
financial services requires a segregation of financial supervision functions ...* Die
Diskussion iiber die Aufnahme eines Investitionsverbotes der Geschiftsbanken im
Nichtbankensektor in das Bankgesetz war Li (1996, S. 207-208) zufolge im zu-
stindigen Ausschuss des Nationalen Volkskongresses heftig umstritten. Gegner
des Trennbankensystems hatten eine Einschrankung des Verbots nach Inkrafttreten
des Gesetzes befiirwortet und mit der bevorstehenden Aufhebung des US-ame-
rikanischen Glass-Stegall Acts argumentiert.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass das Fehlen eines klaren
Rechtsrahmen und einer effektiven Bankenaufsicht Anreize fiir die Banken ge-
boten hatte, sich auf spekulative Wertpapier- und Immobiliengeschifte zu konzen-
trieren. Oftmals setzten die Banken dafiir die TIG ein. Die schwierige Finanzlage
der Banken, gekennzeichnet durch sinkende Gewinne und steigende notleidende
Kredite, verstarkte den Anreiz fiir Bankmanager, auBerhalb des traditionellen
Bankgeschifts aktiv zu werden. Um die Stabilitdt des Finanzsystems und das Ver-
trauen in die Banken wieder herzustellen, entschied die Zentralregierung, das Uni-
versal- durch ein Trennbankensystem zu ersetzen. Zusammen mit neuen gesetz-
lichen Bestimmungen verbesserte das Trennbankensystem die Rahmenbedingun-
gen fiir die Entwicklung des Finanzsektors.

E. Einfluss der Bankenregulierung
auf die Kreditvergabepolitik

In diesem Abschnitt wird zunichst deutlich gemacht, welche neuen gesetzlichen
Rahmenbedingungen fiir die Entwicklung der Banken eingefiihrt wurden. Bei der
Untersuchung des Kreditvergabeverhaltens wird allerdings offenbar, dass diese nur
unzureichend das Verhalten der Akteure verdnderten. So erhohte das individuelle
Verantwortungssystem fiir die Kreditvergabe das private Risiko fiir die Bankmana-

rung. Die monetire Stabilitit und die Uberwachung der Finanzinstitute wurden als die wich-
tigsten Ziele der Tatigkeit der PBC definiert. Siehe dazu das Zentralbankgesetz von 1995.
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ger, fithrte zu einem iibervorsichtigen Kreditvergabeverhalten und trug zum Ein-
bruch des Kreditmengenwachstums bei.

Ab Mitte der 90er Jahre wurde der Handlungsrahmen fiir die Banken durch eine
Reihe von Gesetzen und Bestimmungen neu definiert. Die asiatische Finanzkrise
erhohte ab 1997 nochmals den Druck auf die Regierung, den neuen Regulierungs-
rahmen durchzusetzen. Eine Beschleunigung des Reformtempos ging auch vom
WTO-Beitritt im Dezember 2001 aus, da dieser die Zusage einer schrittweisen Off-
nung des Finanzsektors innerhalb von fiinf Jahren bedeutete. Inwieweit die Banken
ihr Verhalten an den neuen Handlungsrahmen angepasst haben, kénnte anhand von
Schliisselindikatoren zur Performance der Banken wie Hohe der notleidenden Kre-
dite, Eigenkapitalquoten, Gewinne und Veranderung der Kreditvergabe hinsicht-
lich Kreditmengenwachstum und Kreditnehmerstruktur gezeigt werden. Wihrend
offizielle Statistiken zur Entwicklung der Kreditmenge und -struktur zur Ver-
fiigung stehen, trifft dies nur eingeschréankt fiir die iibrigen Indikatoren zu, deren
Erfassungsgrundlagen sich zwischen 1995 bis 2001 mehrfach veridnderten. Die
Ende der 90er Jahre verfolgten staatlichen Maflnahmen zur Sanierung des Bank-
sektors beeinflussten die Hohe der notleidenden Kredite und damit auch des Eigen-
kapitals und der Gewinne, so dass eine Verdnderung dieser Indikatoren nicht direkt
auf den Mitte der 90er Jahre eingefiihrten Regulierungsrahmen zuriickgefiihrt wer-
den kann. Aus diesem Grund wird im Folgenden die Kreditvergabepraxis in den
Mittelpunkt der Betrachtung gestellt.

Das Geschiftsbankengesetz (1995) bildet die wichtigste Basis des neuen insti-
tutionellen Rahmens fiir die Regulierung der Banken. Dieses sieht die rechtliche
Eigenstandigkeit der Banken auf der Basis des Gesellschaftsgesetzes vor, das die
Rechtsform und die Organisation der Geschiftsbanken bestimmt (§ 17). Erstmals
wurden Grundprinzipien wie Effizienz, Sicherheit und Liquiditit und die Uber-
nahme des vollen Risikos fiir Bankgeschifte gesetzlich festgeschrieben (§ 4). Die
Banken sind verpflichtet, die Kreditwiirdigkeit von Kreditnehmern zu priifen, Ga-
rantien einzuholen und die fristgerechte Riickzahlung der Kredite sicherzustellen.
Ihnen wird explizit ein Anspruch auf Riickzahlung von Krediten einschlieBlich
Zinsen eingeraumt (§ 7). Gleichzeitig stellt das Gesetz an die Banken detaillierte
Anforderungen hinsichtlich Hohe des Eigenkapitals und der Liquiditit, die sich zu-
mindest teilweise an Richtlinien der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich
(BIZ) orientieren. So sollen die Banken eine Eigenkapitalquote von nicht weniger
als acht Prozent aufweisen, das Kreditvolumen darf 75 Prozent der Kundeneinla-
gen nicht iibersteigen, die kurzfristigen Aktiva diirfen nur 25 Prozent der kurzfris-
tigen Verbindlichkeiten und die Kredite an einen einzelnen Kreditnehmer nicht
mehr als 10 Prozent des Eigenkapitals ausmachen (§ 39). Weiterhin sieht das Ge-
setz die Beaufsichtigung der Geschiftsbanken durch die Zentralbank sowie Regeln
fiir den Konkurs vor. Um die Autonomie der Banken sicherzustellen, untersagt das
Gesetz, ,,... Druck auf die Vergabe von Krediten oder zur Stellung von Garan-
tien...* auszuiiben (§ 41). Das Geschiftsbankengesetz definiert auch die erlaubten
Geschiftsfelder der Banken. Wihrend Investmentbanking insgesamt ausgeschlos-
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sen wird, diirfen sie allerdings die Emission und den Handel von Regierungsanlei-
hen ausfiihren (§ 3).

Um die Vergabe von kommerziellen Krediten durch die Geschiftsbanken zu un-
terstiitzen, erfolgte im April 1994 die Griindung von drei neuen Staatsbanken, die
politische Kredite vergeben sollten, den sogenannten policy banks.>* Von der Un-
terscheidung zwischen politischen und kommerziellen Krediten wurde ein positi-
ver Effekt auf die Portfolio-Qualitét der ,,vier Groen* erwartet. Der Regulierungs-
rahmen wurde auBerdem durch das Zentralbankgesetz sowie durch gesetzliche Be-
stimmungen fiir den Versicherungs- und Wertpapiersektor erginzt. Die Zentralbank
erliel weiterhin zahlreiche erginzende Bestimmungen zur Kreditvergabe der Ge-
schiftsbanken wie beispielsweise die ,,Regeln der Zentralbank fiir die Vergabe von
Krediten durch Geschiftsbanken* von August 1996, die die Kreditvergabe an die
Kreditwiirdigkeitsiiberpriifung mit Hilfe eines Kreditratings, Trennung von Kredit-
bewertung und -genehmigung, Einfithrung eines Kreditmanagementsystems unter
Leitung des Bankdirektors sowie eine systematische Uberwachung notleidender
Kredite vorschreiben. Um die Transparenz der Kreditwiirdigkeit der Staatsunter-
nehmen zu erhéhen, erlie die Zentralbank ebenfalls 1996 Sonderbestimmungen
tiber die Vergabe von Lizenzen fiir die Kreditaufnahme von Staatsunternehmen.
Unter dem Eindruck der asiatischen Finanzkrise dringte die Zentralbank die Ge-
schiftsbanken, BIZ-Standards fiir das Kreditmanagement zu iibernehmen und in-
terne Revisionsabteilungen zur Kontrolle von Kapitalbewegungen und Wertpapier-
geschiften aufzubauen. Vor dem WTO-Beitritt verstirkten die Regulierungsbe-
horden nochmals den Druck auf die Geschiftsbanken, die Kreditiiberwachung und
die internen Kontrollstrukturen zu verbessern. Gleichzeitig unterstiitzten sie den
Umstrukturierungsprozess durch eine (Teil-)Rekapitalisierung, durch Einfiihrung
neuer Klassifikationsstandards bei der Bewertung von Risikokrediten, um die Ent-
stehung neuer notleidender Kredite zu vermeiden, sowie durch die Griindung von
Vermogensverwaltungsgesellschaften zur Abwicklung des Bestands notleidender
Kredite.

In welchem Ausmal spiegelten sich nun die verdnderten Rahmenbedingungen
in der Kreditvergabepraxis der Banken wider? In ihrer Analyse der Kreditver-
gabepolitik beriicksichtigen Park und Sehrt (1999) nicht nur verbesserte Manage-
mentanreize, sondern auch die Auswirkungen der Finanzsektorregulierung, die
Aufgabe des Kreditplans mit den damit verbundenen groBeren Entscheidungsspiel-

34 Nach Schiiller (2001, S. 883) vergeben die drei politikorientierten Staatsbanken Kredite
zu subventionierten Zinssitzen. Wihrend die State Development Bank of China (SDB) fiir
die Finanzierung von Schliisselprojekten und Infrastrukturprojekten zustandig ist, finanziert
die Agricultural Development Bank of China (ADBC) den staatlichen Ankauf landwirtschaft-
licher Produkte und Entwicklungsprojekte im Agrarsektor. Die Export-Import Bank of China
(EXIM) verfolgt das Ziel, Export- und Importaktivitdten durch Bereitstellung von Krediten
an Kaufer und Verkaufer zu unterstiitzen. Nach Park und Sehrt (1999) betrug der Anteil
dieser drei Banken am Kreditvolumen im Jahre 1997 rd. 16 Prozent. Thr Kreditanteil lag im
Jahre 2001 bei 13,6 Prozent, siehe Tabelle 1.
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rdumen fiir die Banken, die Re-Zentralisierung der PBC-Kreditpolitik, die Griin-
dung der policy banks und die Wiederer6ffnung eines (nationalen) Interbank-
Marktes. Die Autoren kommen zu dem Schluss, dass wirtschaftliche Kriterien auch
nach 1995 kaum Einfluss auf die gesamte Kreditvergabe der Staatsbanken (der
,»vier GroBen“ und der policy banks) hatten. Sie zeigen, dass bei der Kreditvergabe
der Staatsbanken Aspekte wie die Unterstiitzung staatseigener Unternehmen und
des staatlichen Getreideankaufs weiterhin eine wichtige Rolle spielten und ab Mit-
te der 90er Jahre sogar an Bedeutung zunahmen. Am Beispiel der ABC weisen
Park und Sehrt darauf hin, dass die Ubernahme politischer Kredite durch die
ADBC jedoch die kommerzielle Orientierung der ABC verbessern konnte. Die
Autoren basieren ihre Analyse auf Provinzdaten zur Wirtschaftsentwicklung und
zu den Finanzstromen und vergleichen die Entwicklung in den Perioden 1991 bis
1994 sowie 1995 bis 1997. Eine Veranderung des Bankverhaltens nach der Asien-
krise wurde in ihrer Untersuchung demnach noch nicht beriicksichtigt. Dieser Zeit-
raum soll im Folgenden néher betrachtet werden.

Der starke Riickgang des Kreditmengenwachstums zwischen 1996 und 2001
lasst auf einen Wandel in der Kreditvergabepolitik der Banken schliefen. Das ge-
samte Kreditvolumen fiel zwischen 1997 und 1998 um 7 Prozentpunkte, wies in
den Jahren 1999 und 2000 nur einstellige Wachstumsraten auf und erholte sich erst
im Jahre 2001 mit einer Zunahme von 13 Prozent (siche Abbildung 1).
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Quelle: Eigene Berechnungen nach Angaben in: Almanac of China’s Finance and
Banking 2001, S. 374 -375.

Abbildung 1: Kreditmengenwachstum 1996 - 2001

Der Wachstumsriickgang der kurzfristigen Kredite war noch wesentlich groBer;
diese machen 66 Prozent der gesamten Kredite (2000) aus. In den Jahren 2000 und
2001 lag das Wachstum der kurzfristigen Kredite unter drei Prozent. Werden nur
die Kredite der Staatsbanken betrachtet, wird der Einbruch des Kreditmengen-
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wachstums noch offensichtlicher. Der Anteil der Staatsbanken an den gesamten
Krediten schwankte in den Jahren 1997 bis 2000 zwischen 79 und 77 Prozent und
war dementsprechend von herausragender Bedeutung. Von 1997 bis 1998 ging das
Wachstum der Kredite der Staatsbanken um rd. 10 Prozentpunkte zuriick, halbierte
sich dann von 15,4 auf 7,7 Prozent zwischen 1998 und 1999 und lag im Jahre 2000
bei nur noch 3,7 Prozent. Noch drastischer war der Wachstumseinbruch bei den
kurzfristigen Krediten fiir die (staatliche) Industrie, denn das Wachstumstempos
ging zwischen 1997 und 1998 um 25,5 Prozentpunkte zuriick. Wahrend 1999 noch
ein Wachstum von weniger als ein Prozent folgte, verzeichnete das Jahr 2000 ein
negatives Wachstum von 5,2 Prozent; eine Erholung trat erst 2001 mit einem er-
neuten Anstieg um 9,5 Prozent ein. Werden nur die kurzfristigen Kredite der
Staatsbanken an die Industrie betrachtet, deren Anteil an den gesamten kurzfristi-
gen Krediten 93 Prozent im Jahre 1997 und 92 Prozent im Jahre 2000 betrug, dann
wird der Einbruch des Kreditmengenwachstums noch drastischer deutlich.

Obwohl die PBC (2000, S. 9) in ihrem Jahresbericht fiir 1999 den Einbruch des
Kreditmengenwachstums ebenfalls benennt, verweist sie auf die kompensierende
Zunahme der Unternehmensfinanzierung am Kapitalmarkt. Gleichzeitig streicht
die PBC (2000, S. 20-21) Fortschritte bei ihrer Uberwachung des Finanzsystems
heraus, die im Rahmen des ,,Responsibility System of Financial Supervision of the
PBC* erreicht wurden. Dieses System bestimmt Verantwortlichkeiten auf allen
Ebenen: ,.... clarifying respective supervision responsibilities of the head office,
branches, Financial Supervision Offices and prefecture sub-branches. Each super-
vision post and staff member is assigned specific responsibilities . ..“ In den staats-
eigenen Banken wurde der PBC zufolge das Risikomanagement ebenfalls ver-
bessert und ein System der Verantwortlichkeit fiir die leitenden Angestellten ein-
gefiihrt: ,,... Risk management of the four banks was strengthened and Risk Ac-
countability System was applied to senior executives.*

Da die Ubertragung der personlichen Verantwortung fiir die Kreditvergabe auf
den Manager das private Risiko eines ,falschen* Kreditvergabeverhaltens erhoht,
kann hierdurch ebenfalls der Einbruch des Kreditmengenwachstums erklart wer-
den. Nach Einschitzung von Ding und Chen (2000, S. 89 -90) wurde das Risiko
der Kreditvergabe lediglich verlagert, werden Risiken nicht erkannt und neue Pro-
bleme erzeugt. Die Autoren fiihren den Einbruch des Kreditmengenwachstums vor
allem auf das risikoablehnende Verhalten der leitenden Bankangestellten zuriick.
Als Reaktion auf die Anfang 1999 eingefiihrte Festlegung der personlichen Ver-
antwortlichkeit der Bankbeschiftigten fiir die Kreditvergabe® seien diese bei der
Genehmigung von Krediten extrem vorsichtig geworden. Das risikoablehnende

35 Die Autoren weisen auf die Bestimmung iiber den Umgang mit gesetzwidrigen Hand-
lungen im Finanzsektor hin (,,Jinrong weifa xinwei chufa banfa“), die eine Ermittlung der
Verantwortlichkeit der Mitarbeiter (gongzuo renyuan de zeren zhuijiu zhidu) festlegt. Dass
die Bankangestellten sich bei der Kreditvergabe stark zuriickhalten, beschreiben Ding und
Chen mit dem Begriff ,,Kreditmittel sind vorhanden, doch sie haben Angst, Kredite zu ver-
geben” (you kuan bu gan dai).
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Verhalten ist den Autoren nach auch darauf zuriickzufiihren, dass sich die Rahmen-
bedingungen fiir die Kreditvergabe kaum verandert haben, da die Banken noch im-
mer vor groflen Schwierigkeiten bei der Kreditbewertung und bei der rechtlichen
Durchsetzung ihrer Anspriiche gegeniiber den Kreditnehmern stehen. Anstatt
Schulden einzuklagen oder diese im Rahmen von Unternehmenskonkursen geltend
zu machen, wiirden die leitenden Bankangestellten fiir die Riickzahlung der Kre-
dite personlich haftbar gemacht. Das daraus resultierende Verhalten habe dazu ge-
fiihrt, dass trotz ausreichender Liquiditdt in den Banken ein Riickgang des Kredit-
mengenwachstums stattgefunden hat. Anstatt neue Kreditvertrage abzuschlieBen,
wiirden bestehende Kreditvertrage nur verlingert. Die Kreditsachbearbeiter sind
den Autoren zufolge nicht in der Lage, Risiken zu erkennen und zu bewerten.
Einerseits fehlten Informationen zur Einschitzung des Kreditrisikos in den Unter-
nehmen, andererseits mangele es an fachlichen Qualifikationen im Umgang mit
neuen Bankprodukten wie Hypotheken- und Konsumentenkrediten sowie Krediten
an High-Tech-Unternehmen.*

Die neuen gesetzlichen Rahmenbedingungen fiihrten auch nicht dazu, dass die
Staatsbanken ihre Kreditpolitik gegeniiber den wichtigsten Kreditnehmergruppen
wesentlich verdnderten. Dies zeigt die Untersuchung der Struktur der kurzfristigen
Kredite zwischen 1997 und 2000 (sieche Abbildung 2).37 Auf die (iiberwiegend
staatliche) Industrie und den Handel entfallen jeweils rd. ein Drittel der Kredite,
wihrend an die Sektoren Bauwirtschaft, Landwirtschaft sowie landliche Unterneh-
men jeweils nur rd. drei Prozent der Kredite flieBen. Unternehmen mit Auslands-
kapital haben in dem betrachteten Zeitraum als Kreditnehmer an Bedeutung ge-
wonnen, ihr Anteil erhohte sich von 3,9 Prozent auf 5,4 Prozent. Innerhalb der be-
trachteten vier Jahre verdoppelte sich zwar das Kreditvolumen fiir die Privatunter-
nehmen (von 16 Mrd. Yuan auf 35 Mrd. Yuan), doch stieg ihr Anteil lediglich von
0,4 Prozent auf 0,7 Prozent.

Tsai (2002, S. 7) kommt in ihrer Untersuchung zu dem Schluss, dass Staatsban-
ken aufgrund ihrer institutionalisierten Bevorzugung von Staatsunternehmen mit
weichen Krediten auch nicht mehr in der Lage sind, Privatunternehmen mit Kredi-
ten zu versorgen: ,.Because official state banks are institutionally biased toward ex-
tending soft loans to state-owned enterprises, they are unable to meet the financing
needs of private businesses.“ Aus der Sicht der Bankangestellten ist es auch un-
gleich sicherer, Kredite innerhalb des Staatssektors als an Privatunternehmen zu
vergeben. Tsai (2002, S. 35) zitiert als Beispiel hierfiir die Aussage eines Bank-
direktors: ,,It’s safer to make a loan to a state unit than an individual stranger.

36 Dieses Verhalten wurde der Autorin in Gespriachen mit chinesischen Bankexperten und
bei Seminaren mit chinesischen Bankmanagern in den Jahren 2001 und 2002 ebenfalls be-
statigt.

37 Statistische Angaben iiber die Kreditnehmerstruktur aller Banken und der Staatsbanken
liegen nur fiir die kurzfristigen Kredite vor. Ihr Anteil an den gesamten Krediten der Staats-
banken belief sich im Jahre 1997 auf 75 Prozent und ging bis zum Jahre 2000 auf 64 Prozent
zuriick. Siehe dazu Almanac of China’s Finance and Banking 2001, S. 375.
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Abbildung 2: Kreditnehmerstruktur der Staatsbanken
(kurzfristige Kredite / Anteile in Prozent)

Auch die Entwicklung der Kreditnehmerstruktur aller Banken macht die Diskri-
minierung der privaten Unternehmen deutlich, die in den 90er Jahren zu den wich-
tigsten Wachstumsmotoren fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung zihlten. Der
Anteil dieser Unternehmen an den gesamten kurzfristigen Krediten lag im Jahre
1997 bei 0,69 Prozent und erhohte sich bis 2000 lediglich auf 0,99 Prozent. Im Jahr
2001 nahm das Kreditvolumen fiir die privaten Unternehmen gegeniiber dem Vor-
jahr dagegen um rd. 40 Prozent zu, und ihr Anteil an den gesamten kurzfristigen
Krediten stieg auf 1,36 Prozent.*®

Die Kreditvergabepraxis der Staatsbanken zeigt deutlich die Schwéche ihrer Fi-
nanzintermediation. Sie sind nur sehr eingeschrénkt in der Lage, das Kreditrisiko
ihrer Stammkunden, der Staatsunternehmen, einzuschétzen. Die zentrale Funktion
der Banken, im Auftrag der Einleger die Kreditnehmer zu iiberwachen, wird damit
kaum erfiillt. Mangelndes Vertrauen in die bereitgestellten Informationen der Kre-
ditnehmer und fehlendes Vertrauen in die Riickzahlung von Krediten und Zinsen
beeinflussen die Kreditvergabepraxis.’® Den Staatsbanken ist es auch kaum mog-
lich, das Kreditrisiko neuer innovativer Unternehmen, insbesondere privater Unter-
nehmen, zu bewerten, und sie vergeben dementsprechend nur einen extrem gerin-
gen Anteil der Kredite an diese Gruppe.

38 China Statistical Abstract 2002, S. 77.

39 Siehe hierzu z. B. die Ausfithrungen in Ding und Chen (2000, S. 88 ff.) sowie Xu (1999,
S. 12-14). Mangelndes Vertrauen besteht auch in die Durchsetzbarkeit gesetzlicher Ansprii-
che der Banken. Kritisiert wird, dass die Gerichte Klagen nicht annehmen, Verfahren nicht
eroffnen und Urteile nicht vollstrecken (dazu verweist Xu (1999, S. 13) auf die Redewen-
dung: ,,gi su bu shouli, shouli bu kaiting, kaiting bu shenpan, shenpan bu zhixing* (Die einge-
reichte Klage wird nicht fiir zuldssig erklart, bei einer zugelassenen Klage wird die Gerichts-
verhandlung nicht erdffnet, bei einer Gerichtsverhandlung wird kein Urteil gefillt, und ein
gefilltes Urteil wird nicht vollstreckt).
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Dass nach dem Inkrafttreten des Geschiftsbankengesetzes und der nachfolgen-
den Bestimmungen zur Kreditvergabe keine grundsitzliche Verdnderung im Ver-
halten der Banken und ihrer Kunden beobachtet werden kann, ist auch auf die nach
wie vor unklaren Eigentumsrechte zuriickzufiihren. Denn im Gegensatz zu den neu
gegriindeten Aktienbanken mit ihrer zumindest formalen Trennung von Eigentum
und Management wurden die Staatsbanken bisher nicht in eine der Rechtsformen
umgewandelt, die das Gesellschaftsgesetz vorgibt, also in Aktiengesellschaften
oder Gesellschaften mit beschrinkter Haftung.** Das Geschiftsbankengesetz hatte
keinen Zeitrahmen fiir die rechtliche Umwandlung der im vollstdndigen Staats-
besitz befindlichen Banken festgelegt. Die Staatsbanken sollten lediglich einen
Aufsichtsrat griinden, der sich aus Vertretern der Zentralbank, zustindiger Regie-
rungsstellen sowie aus Fachleuten und Mitarbeitern der Bank zusammensetzen
sollte. Aufgabe dieses Aufsichtsrats sollte vor allem die Kontrolle der Portfolio-
Qualitit und die Uberwachung der Bankmanager sein. Mit Hinweis auf die vielen
Ubergangsregeln des Geschiftsbankengesetzes rechnete Li (1996, S. 209-210)
Mitte der 90er Jahre damit, dass mit erheblichen Umsetzungsschwierigkeiten zu
rechnen war. Er hatte erwartet, dass sich die Umwandlung der ,,vier Grofen“ in
unabhingige Geschiftsbanken aufgrund ihrer hohen Belastung mit notleidenden
Krediten und ihrer ,,behordendhnlichen organisatorischen Verkrustung® nur sehr
langsam vollziehen werde. Tatsdchlich war die Entwicklung der letzten Jahre da-
durch geprigt, dass sich trotz zahlreicher formaler Neuerungen die informellen
Verhaltensweisen der Banken kaum veranderten. Lediglich die Festlegung der per-
sonlichen Haftung fiir die Kreditvergabe fiihrte zu einer schnellen Reaktion im
Sinne einer Kreditrationierung, allerdings ohne das Problem der Risikobewertung
gelost zu haben.

Eine Erklarung fiir diese Entwicklung ist moglich, wenn zwischen sekundiren
und fundamentalen Institutionen und ihren jeweiligen Auswirkungen unterschie-
den wird. Staatliche Regulierung und Uberwachung der Banken durch Gesetze und
Bestimmungen konnen in Anlehnung an Stillhart (2002, S. 124) als Festlegung ei-
ner Ordnung verstanden werden. Der rechtliche Rahmen ist dabei eine sekundére
Institution, die rational gestaltbar ist, und zwar im Gegensatz zu fundamentalen In-
stitutionen wie Konventionen, ethische Regeln, Gewohnheiten etc.. Idealerweise
sollten fundamentale und sekundire Institutionen iibereinstimmen und sich ergén-
zen bzw. verstirken. Ist dies nicht der Fall, bestehen unterschiedliche Handlungs-
anreize, und es kann zu Konflikten kommen. Nach Engerer und Voigt (2002,
S. 160) kanalisiert dann der Regelteil der sekundéren Institution das Verhalten in
einer anderen Art und Weise als der einer fundamentalen Institution mit der Folge,
dass héhere Koordinationskosten entstehen.*! Polster (2001, S. 193 — 194) hebt im
Zusammenhang mit Finanzsystemen die Bedeutung von ,,Vertrauen (personliches

40 Siehe dazu das Gesellschaftsgesetz der VR China, (§ 3).

41 Die Unterscheidung zwischen fundamentale und sekundire Institution fiihrt Diet/ (1993,
S. 71 ff.) auf verschiedene Arbeiten von North/Thomas zuriick. Engerer und Voigt (2002,
S. 160) benutzen dafiir die Begriffe interne und externe Institutionen.
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Vertrauen und ,,System-Vertrauen‘) als Hinweis auf das Vorhandensein fundamen-
taler Institutionen wie Normen und Werte hervor. Fehlt dieses Vertrauen, dann
bleibt die Absicherung prekirer Finanzbeziehungen schwierig bzw. unmdoglich.
Diese Situation kann auf die Beziehung zwischen Banken und Kreditnehmern
iibertragen werden, die durch mangelndes Vertrauen in Unternehmensinforma-
tionen und damit verbundene Unsicherheit iiber die Kreditwiirdigkeit charakte-
risiert ist.

Zusammenfassend hat die Analyse der Kreditvergabepolitik der chinesischen
Banken gezeigt, dass die neuen sekunddren Institutionen (Bankgesetze und -be-
stimmungen) das Verhalten der Akteure erst wenig beeinflussten. Banken hatten
kein Vertrauen, dass Kredite und Zinsen piinktlich oder iiberhaupt zuriickgezahlt
wurden. Kredite an Staatsunternehmen blieben ,,sicherer* als Kredite an andere
Kreditnehmergruppen, da Lokalregierungen ,,ihre* Staatsunternehmen nicht in
Konkurs gehen lieBen. Da die Banken nicht in der Lage waren, iiber héhere Zinsen
eine Risikopridmie fiir Kredite an private Unternehmen zu vergeben, bestanden
kaum Anreize, Kredite an diese Kreditnehmergruppe auszuweiten. Die personliche
Haftung fiir notleidende Kredite verstirkte ab Anfang 1999 das Risiko fiir die lei-
tenden Bankangestellten, iiberhaupt Kredite zu vergeben, wihrend das notwendige
Vertrauen in die Unternehmensinformationen und die rechtliche Durchsetzung von
Kreditforderungen nicht gestarkt wurden.

F. Spar- und Investitionsverhalten unter dem Einfluss
des anonymous banking und informeller Kapitalmérkte

Trotz der Diskriminierung der Privatunternehmen bei der Kreditvergabe durch
Staatsbanken hat gerade die Privatwirtschaft entscheidend zum Wirtschaftswachs-
tum und zur Dynamik des Strukturwandels beigetragen. Die Institution des anony-
mous banking und die Nutzung informeller Kreditmirkte erklaren diesen offen-
sichtlichen Widerspruch zwischen beschrianktem Zugang zum formalen Banken-
system fiir Privatunternehmen und der schnellen Zunahme ihrer gesamtwirtschaft-
lichen Bedeutung.

Sachs und Woo (1994) weisen darauf hin, dass China im Gegensatz zu vielen
Transformationsldndern anhaltend hohe Sparquoten verzeichnete. Ein wesentlicher
Anreiz zum Sparen fiir private Haushalte war nach Bai et al. (1999), dass die Ban-
ken die Anonymitét der Sparer garantierten. Dadurch waren die Ersparnisse dem
Zugriff des Staates entzogen, der in verschiedenen Bestimmungen zu Beginn der
Wirtschaftsreformen im Jahre 1980 und erneut im Jahre 1992 den Fortbestand die-
ser Institution garantierte. Ziel dieser Politik war es offensichtlich, die traditionell
vorhandene konfuzianische Tugend des Sparens im Transformationsprozess zu un-
terstiitzen, um den Banken ausreichend liquide Mittel zuzufiihren. Bai et al. (1999)
weisen darauf hin, dass die Regierung iiber die finanzielle Repression — in der Kom-
bination staatlich festgelegter Zinssétze und Kontrolle der Kapitalstrome ins Aus-
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land — bereits ein quasi-fiskalisches Einkommen aus dem Bankensystem erhielt und
trotz der eigenen Selbstbeschrankung von der Zunahme des Sparens profitiere.

Ebenfalls zu Beginn der Reform wurde die strenge Kontrolle iiber die Bargeld-
haltung gelockert. Noch bis in die 70er Jahre hatte die Auflage bestanden, dass alle
Transaktionen mit einem Wert von iiber 30 Yuan (damals rd. 20 US$) iiber Banken
abgewickelt werden mussten. Ab Mitte der 80er Jahre wurde diese Bestimmung
ersetzt durch die Moglichkeit fiir die Banken, ihr Bargeldgeschift an den Bedarf
der Unternehmen anzupassen.

Als Folge dieser Liberalisierungsmafinahmen stieg der Bargeldumlauf in Relati-
on zum BIP schnell an, und zwar von 5,9 Prozent im Jahre 1978 auf 16,6 Prozent
im Jahre 2000. Gleichzeitig vervielfachte sich das Volumen der privaten Sparein-
lagen der Haushalte in den Banken von rd. 21 Mrd. Yuan auf 6.433 Mrd. Yuan bzw.
von 5,8 Prozent in Relation zum BIP im Jahre 1978 auf 72,9 Prozent im Jahre 2000
(siehe Abbildung 3).

Die Verbindung zwischen der Liberalisierung der Bargeldtransaktionen und der
anonymen Kontenhaltung erlaubte nach Bai et al (1999), dass Spar- und Investi-
tionsanreize geschaffen wurden, die die Entwicklung des privaten Sektors begiins-
tigen. Jedoch nicht nur private Haushalte erdéffneten anonyme Konten, sondern
auch Unternehmen. Die Anonymitit der Konten bot Anreize zur Steuerhinterzie-
hung, Geldwische und Korruption. Diese negativen Nebenwirkungen verstirkten
nach Bai et al die Kritik an dieser Institution unter chinesischen Wissenschaftlern
und Vertretern des Nationalen Volkskongresses. Die heftige Diskussion um die
Vor- und Nachteile endete mit dem Verbot der anonymen Kontenhaltung durch
einen Beschluss des Staatsrats im Friithjahr 2000.*?
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Quelle: Bai et al (1999) und China Statistical Yearbook 2001, S. 304 und 638.

Abbildung 3: Vertiefung des Finanzsystems: Bankeinlagen
und Bargeldumlauf in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent)

42 Siehe dazu die Bestimmung ,,Ge ren cunkuan zhanghu shimingzhi guiding* (bezeich-
net als ,,Regulations on Real Depositor Name System*), Almanac of China’s Finance and
Banking 2001, S. 257.
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Wie im vorangegangenen Abschnitt gezeigt, wurden private Unternehmen bei
der Kreditvergabe im formalen Bankensektor diskriminiert und erhielten weniger
als ein Prozent der Bankkredite. Trotzdem gewann der private Sektor ab Ende der
80er Jahre zunehmend an Bedeutung und trug 1998 nach Berechnung der Inter-
national Finance Corporation (IFC) bereits 27 Prozent zum BIP bei. In ihrer Unter-
suchung von 600 privaten Unternehmen im Jahre 1999 kommen Gregory und
Tenev (2001, S. 14) zu dem Schluss, dass diese Unternehmen in erster Linie auf
eine Eigenfinanzierung angewiesen waren. In den ersten drei Jahren nach Unter-
nehmensgriindung waren die Unternehmen zu 92,4 Prozent von eigenen Finanz-
mitteln abhéngig, aber auch in den darauffolgenden Jahren blieb diese Quote mit
tiber 80 Prozent extrem hoch. Mit steigender Unternehmensgrofie nahm die externe
Verschuldung der untersuchten Unternehmen zu. Zu den externen Finanzierungs-
quellen zdhlten sowohl Kredite aus informellen Kanilen als auch solche von Kre-
ditgenossenschaften und Geschiftsbanken. Wihrend Kredite aus informellen Ka-
nilen bei den kleinen privaten Unternehmen die Hauptfinanzierungsquelle bilde-
ten, gewannen Bankkredite mit zunehmender Unternehmensgrofle an Bedeutung.
Obwohl also grof3e erfolgreiche private Unternehmen eher auf Bankkredite zuriick-
greifen konnten, hatten insgesamt nur 29 Prozent aller untersuchten 600 Unterneh-
men iiberhaupt Bankkredite in den vorangegangenen fiinf Jahren erhalten. Wird
der Zugang zu Bankkrediten privater inlindischer Unternehmen in China mit der
Situation in anderen Transformationslidndern verglichen, dann zeigt sich deutlich
die stirkere Diskriminierung des Privatsektors in China. Bei einer Untersuchung
der Weltbank zum Geschiftsumfeld in Transformationslidndern lag der Anteil der
internen Finanzierung der Unternehmen in Estland lediglich bei 33 Prozent, in
Polen bei 34 und in Litauen bei 37 Prozent. Obwohl das Monopol der Staatsban-
ken durch die Griindung neuer Geschiftsbanken aufgebrochen wurde, blieb ihre
Kreditvergabekapazitit unzureichend. Beispielsweise verfiigt die Minsheng Bank,
die Finanzdienstleistungen vor allem fiir Privatunternehmen anbietet, nur iiber
einen Anteil am Einlagen- und Kreditvolumen aller Finanzinstitute von 0,4 Prozent
bzw. von 0,36 Prozent. Selbst alle stadtischen Geschiftsbanken und die stadtischen
Kreditgenossenschaften zusammen weisen nur einen Anteil von 5,5 Prozent bzw.
4,7 Prozent am Einlagen- und Kreditvolumen auf.**

Welche zentrale Rolle die Lockerung iiber die Bargeldhaltung und informelle
Finanzierungsintermedidre fiir die Entwicklung privater Unternehmen spielten,
zeigen Shi und Ye (2001) am Beispiel der Stadt Wenzhou. Diese Stadt in der
ostchinesischen Kiistenprovinz Zhejiang gilt aufgrund der schnellen Entwicklung
privater Unternehmen und spezialisierter Markte als , kapitalistisches Modell*. Im
Jahre 1998 trug der Staatssektor nur mit 6 Prozent zum Produktionswert bei, er-
hielt jedoch 80 Prozent der Kredite. Der Anteil des Kreditvolumens der formalen
Finanzinstitute, einschlieSlich der stadtischen und landlichen Kreditgenossenschaf-

43 Zhang (2002) bezieht sich hier auf die Veroffentlichung von Hu, Xiaoping (Ed.), Small
and Medium-Sized Enterprise Financing, Economic Management Publishing House, October
2000.
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ten, fiir private Unternehmen und Selbstindige erhohte sich von 3,9 Prozent im
Jahre 1990 auf lediglich 6,87 Prozent im Jahre 1998. Die privaten Unternehmen
mussten sich iiber Eigenkapitalbildung und iiber informelle Finanzintermediire fi-
nanzieren, sogenannte nichtstaatliche Kapitalmarkte (minjian zijin shichang). Ihre
Entstehung wurde nach Shi und Ye durch die Liberalisierung von Bargeldtrans-
aktionen ermdglicht, da sie einen vom Staat nicht beschriankten hohen Bargeld-
umlauf voraussetzten. Die Finanzintermedidre funktionierten nach dem Prinzip der
gegenseitigen Hilfe, das wiederum auf gegenseitigem Vertrauen aufbaute.** Die
privaten Unternehmen waren iiberwiegend Familienbetriebe, die sowohl fiir den
eigenen Konsum als auch beim Einkauf von Rohstoffen fiir die Produktion und im
Handel Bargeld benutzten und Bargeld aus dem Verkauf ihrer Produkte einnah-
men. Bargeldlose Geschifte wurden nur mit Staats- oder Kollektivunternehmen
abgewickelt. Da die Kontofiihrung der Banken als riickstindig galt, wurde das Bar-
geld nicht auf Bankkonten eingezahlt, sondern verblieb in den Betrieben und er-
hohte den Bargeldumlauf.*

Fiir die Bereitstellung von Krediten verlangten die informellen Finanzinterme-
didre in Wenzhou eine hohe Risikoprimie, die weit iiber den Zinssétzen der staats-
eigenen Banken lag. Die Kreditzinsen der ,,vier Grofien*, die auch in Wenzhou ei-
ne dominante Marktposition einnahmen und fast ausschlieBlich Kredite an grofie
und mittlere Staatsunternehmen vergaben sowie lokale Infrastrukturprojekte finan-
zierten, lagen in den 80er Jahren bei 12 bis 17 Prozent und gingen bis 1998 auf rd.
8 Prozent zuriick. Die informellen Finanzintermedidre nahmen dagegen Zinsen,
die um das Zwei- bis Dreifache hoher lagen (siehe Tabelle 2). Da die Gewinnspan-
nen der Privatunternehmen jedoch ebenfalls sehr hoch waren, schreckte sie das
Zinsniveau von durchschnittlich 26 bis 45 Prozent nicht ab.*® Der hohe Zinssatz
wird von Shi und Ye als angemessene Risikopramie interpretiert, da die informel-
len Finanzintermedidre keine Sicherheiten verlangten und sich nicht auf gesetzli-
che SchutzmaBnahmen berufen konnten.*’

44 Ahnliche Gruppen der gegenseitigen Hilfe gab es in der Anfangsphase der Kollektivie-
rung der Landwirtschaft in China.

45 Shi und Ye (2001, S. 64) zufolge belief sich der Bargeldumlauf Wenzhous auf iiber 80
Prozent des gesamten Bargeldumlaufs der Provinz Zhejiang. Die Autoren weisen auflerdem
auf eine Studie von Liu Dingfu, 1997, hin, der das in informellen Finanzinstitutionen zirku-
lierende Bargeld in Wenzhou mit rd. 30 Mrd. Yuan angab.

46 Nach Shi und Ye (2001, S. 65) waren teilweise sehr hohe Gewinnspannen moglich, wie
beispielsweise in der Marktgemeinde Jinxiang, Kreis Cangnan, in der Gewinnspannen zwi-
schen 70 und 100 Prozent im Produktionsbereich und zwischen 50 und 75 Prozent im Handel
erreicht wurden.

47 Ebenda, S. 64 —65.
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Tabelle 2

Kreditzinsen der formalen und informellen Finanzintermediire
in der Stadt Wenzhou (in Prozent)

Jahreszinssatz Jahreszinssatz Jahreszinssatz der

Jahr der informellen der Staatsbanken Kreditgenossenschaften
Finanzintermediare* und NBFI

1978 42,0 - -
1980 34,8 12,0 12,0
1983 26,4 12,0 12,0
1985 36,0 12,0 18,0
1988 45,0 17,28 18,0
1990 34,8 17,28 16,8
1995 30,0 14,93 Nationaler Zinssatz
1998 26,4 7,56 Nationaler Zinssatz

* Fiel die Beurteilung der Kreditwiirdigkeit durch die informellen Finanzinstitute gut aus, dann wurde
ein niedrigerer Zinssatz von durchschnittlich jihrlich 12 -24 Prozent erhoben.

Quelle: Shi und Ye (2001, S. 65).

Langlois (2001) weist auf die Stadt Taizhou als ein weiteres Beispiel in der
Provinz Zhejiang hin, in der das schnelle Wachstum der Privatwirtschaft auf die
Aktivitdten informeller Finanzintermedidre zuriickgefiihrt wird. Hierzu zihlte bei-
spielsweise die Tailong Kreditgesellschaft und die Yinzuo Kreditgesellschaft, die
rd. ein Drittel aller Einlagen absorbierten und die sich im Wettbewerb gegeniiber
den staatseigenen Banken behaupteten. Ihr Erfolgsrezept war ein schneller und
guter Service und Bewertung der Kreditwiirdigkeit der Kunden, allerdings verlang-
ten diese Kreditgesellschaften ebenfalls hohere Zinssitze.*®

Da das formale Finanzsystem die Kreditnachfrage der privaten Unternehmen
nicht befriedigen kann, mussten sich Zhang (2002) zufolge die meisten Privat-
unternehmen an informelle Finanzintermedidre wenden. Tsai (2002, S. 37) gibt auf
der Basis ihrer Untersuchungen einen Uberblick iiber die verschiedenen Formen
informeller Kreditmarktaktivititen (sieche Tabelle 3). Das Spektrum reicht von
génzlich illegalen Formen wie Kredithaie und private Geldhéuser iiber quasi-legale
wie Genossenschaftssyndikate und Vereinigungen der gegenseitigen Kapitalunter-
stiitzung bis hin zu legalen Formen. Regionale Unterschiede der jeweiligen For-
men und ihrer Definition als legal bzw. illegal waren nach Tsai sehr grof3, abhéngig
vor allem von der Entwicklung des Privatsektors.

48 Langlois (2001) verweist dabei auch auf die Untersuchung von Zhang Jiwei (2001) iiber
informelle Finanzintermediire in der Provinz Zhejiang.
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Tabelle 3

Uberblick iiber den informellen Finanzsektor

Legal Quasi-legal Illegal
(Private) Interpersonelle Liandliche Genossenschafts- | Professionelle Geldverleiher
Kreditvergabe (minjian syndikate (1999 als illegal (Kredithaie) (vinbei)
Jiedai) erklart)
(nongcun hezuo jijihui)
Handels- und Warenkredite | Aktiengenossenschafts- Private Geldhiuser
(hangye xinyong) Unternehmen (gianzhuang)
(gufen hezuo giye)
Kreditvereine (in einigen Unternehmen, die mit ,,red Kreditvereine (in einigen
Regionen) (lunhui) hat““-Unternehmen Regionen) (lunhui)

zusammenarbeiten*
(dai hongmaozi guahu qiye)

Pfandhéuser Vereinigungen der gegen- Pyramidenférmige

(dangpu, diandang) seitigen  Kapitalunterstiit- | Investitionsprogramme
zung (minying gqiye zijin | (taihui, paihui)
huzhushe)

* Hierzu ziihlen Unternehmen, die sich als kollektiveigene ausgeben, aber tatsichlich im privaten
Eigentum sind.

Quelle: Tsai (2002, S. 37 und 39).

In den Kiistenprovinzen Zhejiang, Guangdong und Fujian, die eine besonders
dynamische Wirtschaftsentwicklung aufweisen, sind informelle Finanzinterme-
didre sehr aktiv und iibernechmen fast alle Funktionen von Banken. Trotz mehr-
fachen Verbots entwickelten sie sich in den letzten Jahren immer wieder aufs
neue. Fiir Zhang (2002) sind die Aktivititen informeller Finanzintermediére eine
Folge 1) des unterentwickelten Finanzmarktes, 2) bedingt durch die unzureichende
Zahl mittelgroBer und kleiner Banken sowie 3) auf die mangelnde staatliche Kon-
trolle zuriickzufiihren.

Nicht nur die privaten Unternehmen werden durch das formale Bankensystem
diskriminiert, sondern auch die landlichen Unternehmen. Holz (2001) zeigt in seiner
Untersuchung, welche Bedeutung die halb-formellen landlichen Genossenschafts-
syndikate fiir die Finanzierung der landlichen Unternehmen erlangten. Mit ihrer von
der Zentralregierung durchgesetzten Auflosung und Integration in die liandlichen
Kreditgenossenschaften Ende der 90er Jahre verschlechterte sich die Finanzierungs-
situation fiir die landlichen Unternehmen erheblich. Woo (2001) fiihrt denn auch
den Wachstumseinbruch der lindlichen Unternehmen auf den Riickgang ihrer An-
lageinvestitionen zuriick, der wiederum eine Folge des beschréankten Zugangs dieser
Unternehmen zum formalen Bankensystem ist. Die Bedeutung dieser halb-formel-
len Finanzinstitute fiir die gesamte landliche Wirtschaft spiegelt sich darin wider,
dass ihr Kreditvolumen Mitte der 90er Jahre rd. 25% des gesamten Kreditvolumens
im formalen ldndlichen Bankensektor ausmachte (Vgl. Tsai, 2002, S. 221).
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G. Schlussbetrachtung

Die Finanzintermediation in China weist zwar dhnliche Probleme auf wie in an-
deren Transformationslandern, doch haben diese nicht das schnelle Wirtschafts-
wachstum beeintrachtigen konnen. Die regionalen Prinzipale konnten den Kredit-
bedarf der ihnen zugeordneten Unternehmen relativ leicht iiber die Staatsbanken
befriedigen sowie eigene Banken und NBFI griinden. Zwar trug die Griindung von
neuen Banken und NBFI zur Diversifikation des Finanzsystems und zum lokalen
Wirtschaftswachstum bei, doch fiihrten Regulierungsméngel der Finanzinstitute
zur wirtschaftlichen Destabilisierung. Die Banken hatten starke Anreize, ihren
Handlungsspielraum auszuweiten und in spekulative Aktien- und Immobilien-
geschifte zu investieren. Die inlidndische Finanzkrise Anfang der 90er Jahre und
der Druck der Asienkrise fiihrten dazu, dass die Zentralregierung einen neuen ge-
setzlichen Rahmen fiir das Finanzsystem mit Trennung der Geschiftsfelder und
spezieller Regulierungsbehorden durchsetzte, um ein Uberspringen von Risiken
zwischen verschiedenen Teilen des Finanzsystems zu verhindern.

Dass trotz der Qualitdtsmangel in der Finanzintermediation die chinesische Wirt-
schaft im Vergleich zu anderen Transformationslidndern ein weitaus hoheres Wachs-
tum erreichen konnte, wurde im vorliegenden Beitrag auch auf die Institutionen
des ,,anonymous banking* und der informellen Kapitalmarkte zuriickgefiihrt. Wah-
rend informelle Finanzintermedidre eine wichtige Funktion in der Anfangsphase
einer Transformation spielen, kann ihr Fortbestand aufgrund der mangelnden recht-
lichen Absicherung jedoch mit wachsender GroBe des Privatsektors und steigen-
dem Kapitalbedarf zu einem Risikofaktor fiir die Stabilitdt eines Finanzsystems
werden. Der Zugang der Privatunternehmen zum formalen Bankensystem wird
andererseits immer wichtiger, wenn die chinesische Wirtschaft auch zukiinftig die-
selbe bemerkenswerte Dynamik wie in den 80er und 90er Jahren aufweisen soll.

Ebenso wie in anderen Transformationslidndern gibt es auch in China hohe An-
teile notleidender Kredite, die ein Hinweis auf weiche Budgetbeschrankungen
sind. Seit Mitte der 90er Jahre besteht zwar ein formaler Rahmen fiir eine Verén-
derung der Kreditvergabepolitik der Banken. Allerdings haben die Banken ihre
Kreditpolitik nur wenig an die neuen Anreize angepasst. Dies ist regional jedoch
sehr unterschiedlich, und in den stadtischen Metropolen der Ostkiiste ist eine stér-
kere Anpassung als in Zentral- und Westchina anzunehmen. Zwar lisst sich eine
Verinderung der Kreditvergabepraxis seit 1999 feststellen, doch ist dieser Wandel
nur eingeschrinkt eine Folge verbesserten Kreditbewertung durch die Banken und
damit einer Erfiillung der Grundfunktion dieser Finanzintermedidre, die Diamond
(1984) als delegierte Uberwachung bezeichnet. Vielmehr wurde das Kreditrisiko
auf die leitenden Bankmanager verlagert, die fiir die Kredite personlich haftbar ge-
macht wurden.

Der WTO-Beitritt Ende 2001 und die damit vorgesehene weitere Offnung des
Bankensektors fiir auslindische Finanzinstitute innerhalb von fiinf Jahren haben

14*
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den Druck auf die rechtliche Umstrukturierung der Banken erhoht. Es bestehen
inzwischen auch konkrete Zeitplane fiir die Umwandlung der Staatsbanken in Ak-
tiengesellschaften, die mit einer Trennung von Eigentums- und Managementrech-
ten verbunden sein werden.*®
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Internationale Finanzmarktregulierung:
Begriindung und Institutionalisierung

Von Theresia Theurl', Miinster

A. Finanzmarktregulierung, Institutionen
und wirtschaftliche Entwicklung

Die Auseinandersetzung mit der institutionellen Infrastruktur und mit der Regu-
lierung von Finanzmirkten” gewinnt sowohl in der 6konomischen Theorie als auch
in der Politik vor allem nach einer Haufung von Krisen Bedeutung. Dies gilt fiir
die nationalen Mirkte in der Aufarbeitung von Banken- und Wertpapiermarkt-
krisen, noch mehr aber fiir die internationalen Finanzmirkte. In Erinnerung sind
die vehementen Forderungen nach Reformen, die zuletzt im Gefolge der Krisen in
den asiatischen Volkswirtschaften auftraten, die in zeitlicher Nihe zu jenen in
Russland, Tschechien und Brasilien stattfanden. Sehr schnell wurden Korrekturen
des institutionellen Gefiiges auf den internationalen Finanzmirkten angemahnt, die
schlieBlich in Uberlegungen und Initiativen zu einer grundsitzlichen Neuordnung
der internationalen Finanzmarktarchitektur miindeten.

Eine fast uniibersehbare Vielzahl von Vorschligen und Konferenzen folgten
(vgl. z. B. BIS 1998; Group of Seven 1998; Eichengreen 1999). Sie wurden in un-
terschiedlichen Gremien und Organisationen entwickelt und diskutiert. Zu erinnern
ist nicht nur an Initiativen des US-Prisidenten Clinton, des britischen Premiers
Blair, des japanischen Premierministers Obuchi oder an eine gemeinsame Initiative
des franzosischen und des deutschen Finanzministers. In die Ausarbeitung von
Reformplénen involviert waren dann vor allem die grolen internationalen Organi-
sationen wie IMF, Weltbank, BIZ, OECD. Dazu kamen die internationalen Dach-
organisationen der Aufsichtsbehorden wie das BCBS der Bankenaufsicht (Basel
Committee on Banking Supervision), die IOSCO (International Organisation of

I Fiir wertvolle Anregungen, die an mehreren Stellen in diese Arbeit eingeflossen sind,
danke ich Jens Holscher.

2 Finanzmairkte werden hier in einem sehr weiten Sinne als Mirkte fiir Forderungen ver-
standen. Sie umfassen Eigenkapital- und Fremdkapitalmirkte. Zwischen Banken und anderen
Finanzintermedidren wird nicht explizit unterschieden. Die Beziehungen zwischen Nominal-
und Realkapital werden ebenso beriicksichtigt wie die Zusammenhinge zwischen internatio-
nalen Kapitaltransaktionen und Devisenmirkten. Kapitalméarkte und Finanzmirkte werden
im weiteren mit einheitlichem Begriffsinhalt verwendet.
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Securities Commissions, Wertpapieraufsicht) und die IAIS (International Associa-
tion of Insurance Supervisors, Versicherungsaufsicht). Wird heute eine Zwischen-
bilanz gezogen, sind die Ergebnisse all dieser Initiativen, bezogen auf die Anstren-
gungen, bescheiden geblieben. In Anbetracht der zu regulierenden Tatbestinde,
der theoretischen Fundamente und der politdkonomischen Realitdt kann dies je-
doch nicht iiberraschen.

Bevor die Fragestellungen dieses Beitrages kurz skizziert und dann analysiert
werden, ist der Zusammenhang zwischen der internationalen Finanzmarktregulie-
rung und dem Komplex ,Institutionen und wirtschaftliche Entwicklung* herzustel-
len. In einem allgemeinen Sinn ist dieser so zu interpretieren, dass es um den Bei-
trag der Finanzmirkte zur wirtschaftlichen Entwicklung geht. In einem engeren
Sinn ist die Wirkung der institutionellen Infrastruktur der Finanzmarkte mit ihren
spezifischen Anreiz-, Informations- und Koordinationsstrukturen auf die Realwirt-
schaft anzusprechen.

Dabei sind vier Bemerkungen voranzustellen. Erstens leisten funktionierende
Finanzmirkte — fiir sich und langfristig betrachtet — einen positiven Beitrag zur
wirtschaftlichen Entwicklung (vgl. z. B. Levine 1997, S. 688; Baltensperger
1996; Claessens/ Klingebiel 1999; Aizenman 2002), wihrend — wie auch immer
bedingte — Fehlentwicklungen auf Finanzmairkten iiber Fehlallokationen und Risi-
kopramien mit Kosten und Riickschldgen in der realwirtschaftlichen Entwicklung
verbunden sind. Dies gilt sowohl fiir Bankenkrisen als auch fiir Wahrungskrisen
(vgl. z. B. Caprio/ Klingebiel 1996; IMF 1998; Kaminsky/ Reinhart 1999; Fran-
kel/ Rose 1996; Eichengreen/Leblang 2002), besonders fiir die sogenannten
Zwillingskrisen (Theurl 2000). Es ist also die Frage nach der adidquaten institutio-
nellen Ausgestaltung der Finanzmirkte unter Beriicksichtigung ihrer besonderen
Merkmale zu stellen.

Zweitens wird zwecks Vorbeugung von Finanzmarktkrisen oder zur Korrektur
ihrer Folgen oder zur Erleichterung von Anpassungsprozessen bei sich verdndern-
den Rahmenbedingungen eine Regulierung® der Finanzmirkte praktiziert. Diese
kann staatlichen Ursprungs, eine private Initiative der Finanzmarktakteure oder
eine staatliche Absicherung privater Vereinbarungen sein. Jedenfalls geht es um
die Vermeidung von inhdrenten Fehlentwicklungen mit den befiirchteten realwirt-
schaftlichen Folgen. Regulierung ist ihrerseits mit Kosten verbunden. Es ist also
die Frage nach dem angemessenen Regulierungsniveau und nach den ent-
sprechenden -inhalten zu stellen.

Drittens haben Uberlegungen zur Regulierung der Finanzmirkte immer den
Liberalisierungsgrad des internationalen Kapitalverkehrs in Kombination mit dem
gewihlten Wechselkursregime zu beriicksichtigen. Fehlentwicklungen im Finanz-

3 Regulierung wird hier in einem sehr allgemeinen Sinne als staatliche Einschrankung des
einzelwirtschaftlichen Handelns privater Akteure einer bestimmten Branche verstanden. Es
geht um die Vorschreibung eines bestimmten Verhaltens, um iibergeordnete gesellschaftliche
Ziele zu verwirklichen.
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sektor einer Volkswirtschaft — etwa Bankenkrisen — konnen via Kapitalverkehr auf
andere Volkswirtschaften iibertragen werden und/oder Wihrungskrisen auslosen.
Wihrungskrisen ihrerseits konnen bei liberalisierten Kapitalstromen unter be-
stimmten Voraussetzungen Krisen im Banken- und Finanzmarktsektor der Okono-
mien nach sich ziehen. Mit anderen Worten heif3t dies, dass die Ausgestaltung der
Mikrogovernance (Finanzmarktregulierung) nicht losgeldst von den Strukturen der
Makrogovernance gestaltet werden kann. Im unmdoglichen Dreieck — stabile Wech-
selkurse, freier Kapitalverkehr, wirtschaftspolitische Autonomie — ist auch der Sta-
tus quo der Finanzmarktliberalisierung zu beriicksichtigen. Generell ist die umfas-
sende Bedingung der institutionellen Konsistenz zu beachten. Diese Konstellation
kann aber auch als die Moglichkeit einer Substitution von Regulierungsinhalten in-
terpretiert werden. So hat die Liberalisierung des internationalen Kapitalverkehrs
eine effiziente Regulierung der nationalen Finanzmaérkte zur Voraussetzung, wenn
Fehlentwicklungen vermieden werden sollen. Existieren auf diesem Gebiet hin-
gegen Defizite, ist die Offnung fiir internationale Kapitalstrome sehr behutsam
voranzutreiben.

Viertens ist davon auszugehen, dass mit der Internationalisierung der Finanz-
mirkte zwei voneinander zu unterscheidende Anforderungen an die Regulierung
entstehen. Zum einen ist zu kldren, ob praktizierte Regulierungen mit gegebenem
Inhalt nun auf einer héheren (internationalen) Ebene zu organisieren sind. Zum an-
deren konnen aber aus der Tatsache der Internationalisierung zusitzliche und qua-
litativ andere Regulierungsanforderungen entstehen.

In den weiteren Uberlegungen werden also folgende Aspekte im Mittelpunkt
stehen:

o die Interpretation der Regulierung der Finanzmaérkte als Anreiz- und Steu-
erungssystem (Governance-System),

o die Ausgestaltung und inhirente Fehlentwicklungen von Finanzmirkten auf die
wirtschaftliche Entwicklung von Okonomien sowie

e die Internationalisierung wirtschaftlicher Tatigkeit auf der Handelnsebene der
Kapitalmirkte bei iiberwiegend national bleibenden Kompetenzen fiir die Ge-
staltung der Regelebene.

Die Uberlegungen zur internationalen Finanzmarktregulierung basieren also ein-
mal auf dem Regulierungsbedarf von Finanzmarkten generell und zum anderen auf
ihrer Internationalisierung. In Abschnitt B erfolgt der Zugang zur Thematik mit
der Begriindung eines Regulierungsbedarfs von Finanzmirkten. Dabei wird eine
explizite Abgrenzung des Aktivitdts- und Regulierungsraumes nicht vorgenom-
men, wodurch die internationalen Aspekte ausgeblendet bleiben. Abschnitt C stellt
dann explizit auf die Internationalisierung der Finanzmirkte ab und isoliert da-
durch neue oder zusitzliche Regulierungsursachen und -tatbestinde. In Abschnitt
D werden zuerst die grundsitzlichen Probleme aufgezeigt, die mit einer Verein-
barung der Finanzmarktregulierung auf internationaler Ebene verbunden sind.
Dann werden abschlieBend zwei Regulierungsbereiche herausgegriffen, die in der
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aktuellen Diskussion grole Bedeutung erlangt haben. Zuerst wird die direkte Ein-
flussnahme auf internationale Kapitalverkehrsstrome unter dem Finanzmarktregu-
lierungsaspekt analysiert. Dann werden die unverbindlichen ,,Standards und Kodi-
zes* angesprochen, die in den internationalen Gremien besprochen werden. Das
kurze Fazit von Abschnitt E fasst die Argumentation der vorangestellten
Abschnitte zusammen.

B. Finanzmarkte und Regulierung

Wird beriicksichtigt, dass diese Uberlegungen Hinweise fiir die Internationali-
sierung der Finanzmarktregulierung enthalten sollen, ist auf mehrere Tatbestande
einzugehen, namlich auf eine inhirente Informationsasymmetrie auf Finanzmark-
ten, auf die Pfadabhéngigkeit der Entwicklung von Finanzmérkten und ihrer Regu-
lierung, auf die generelle Begriindung der Regulierung der Finanzmairkte und auf
die Moglichkeit zu regulierungsbedingten Substitutionshandlungen.

I. Inhérente Informationsméngel

Uberlegungen zur Finanzmarktregulierung haben ihren Ausgang bei der asym-
metrischen Informationsverteilung zwischen den Uberschuss- und den Defizit-
einheiten einer Okonomie zu nehmen. Diese behindert die effiziente Lenkung An-
lage suchenden Kapitals in rentable Investitionsprojekte, womit die Erfiillung der
Finanzmarktfunktionen beeintrachtigt wird. Zusitzlich konnen die Kapitalnach-
frager oder Schuldner Schwierigkeiten haben, die Riickzahlung glaubwiirdig zu
garantieren (vgl. Hermalin/Rose 1999). Diese Tatbestinde wirken sich auf das
Selektions- und Risikoverhalten der Akteure aus. Anreize zu einer adversen Selek-
tion der Kreditprojekte und — nach Abschluss der Kontrakte — zu einem Moral-
Hazard- Verhalten der Akteure sowie eine generell zu hohe Risikobereitschaft sind
mit den Informationsasymmetrien verbunden.

In diesem Kontext ist losgelost von Regulierungsfragen die Herausbildung von
Finanzintermedidren — etwa Banken — angesiedelt. Die Spezialisierung von Wirt-
schaftssubjekten auf die Gewinnung und Interpretation von Informationen und
zum Abbau der Informationsasymmetrie wird naheliegend. Konnen Banken und
andere Intermedidre diese Aufgaben leisten, erfiillen sie spezifische Transforma-
tionsfunktionen und sind addquate Organisationen als effiziente Liquiditétspools
fiir Nichtbanken und als effiziente Uberwachungsinstitutionen fiir Kapitalgeber.
Ihre Tatigkeit ist dabei mit inhdrenten Risiken verbunden. (vgl. Gavin/ Hausmann
1998; Baltensperger 1996; Mishkin 1996; Diamond 1991). Diese bilden den An-
satzpunkt fiir die Rechtfertigung von Regulierungsma3nahmen.
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I1. Pfadabhangigkeit von Finanzsystemen

Im Zuge der Entwicklung der Finanzintermediation wird sich eine bestimmte
Struktur der Finanzintermediation herausbilden, die aus einer Kombination von
Mairkten fiir handelbares Eigenkapital und einer Intermediation iiber Banken und
andere Organisationen besteht. Die konkrete Struktur unterscheidet sich zwischen
Okonomien und sie spiegelt ihrerseits nationale Besonderheiten des Finanzierungs-
und Vermogensbildungsverhaltens sowie der Regulierung der unternehmerischen
Aktivitdten wider. Verkiirzt kann einem bankendominierten Finanzdienstleistungs-
system ein solches gegeniibergestellt werden, in dem die Finanzierung und Ver-
mogensanlage direkt iiber Anleihen- und Aktienmérkte organisiert wird (vgl. Al-
len/ Gale 2000).* Die Entwicklung von Finanzsystemen ist pfadabhingig. Eine
Konvergenz in die Richtung marktorientierter Finanzsysteme wird zwar haufig
vermutet, kann jedoch nur unter sehr restriktiven Untersuchungsannahmen voraus-
gesetzt werden. (vgl. Polster 2001; Theurl/ Polster 2002).

Im Kontext dieser Analyse hat dies drei schwerwiegende Konsequenzen. Er-
stens wird sich auch die Regulierung unterschiedlich ausgestalteter Finanzsys-
teme von vorneherein unterscheiden. Dies geschieht schon deswegen, weil die
Betroffenen im politischen Prozess Einfluss nehmen. Zweitens wird eine interna-
tional harmonisierte Finanzmarktregulierung divergierende Effekte in den einzel-
nen Volkswirtschaften nach sich ziehen, da sie ihre Wirkung in Wechselwirkung
mit lokalen Gegebenheiten entfaltet. Diese enthalten informelle Institutionen wie
Gewohnheiten und Traditionen (z. B. eine ausgepragte Sparbuchmentalitit, ...),
formelle Regeln und Organisationen (z. B. das nationale Konkursrecht, der Ein-
fluss von Gerichten, die Ausgestaltung von Corporate-Governance-Regeln, ...),
aber auch divergente Strukturmerkmale wie die Schwerpunkte der Produktions-
tatigkeit und die Wettbewerbsintensitidt von Branchen. Drittens werden interna-
tionale RegulierungsmafBnahmen, die als Konsens gefunden wurden, nationale
Finanzsysteme immer nur mehr oder weniger addquat treffen (vgl. D.I.). Daher
ist mit der Pfadabhingigkeit der nationalen Finanzmirkte eine besondere Heraus-
forderung fiir die Ausgestaltung der internationalen Finanzmarktregulierung ver-
bunden.

II1. Finanzmarktregulierung

Die Empirie zeigt eine hohe Regulierungsdichte auf Finanzmérkten. Die 6kono-
mische Theorie liefert die Begriindung fiir einen speziellen Regulierungsbedarf.
Im Rahmen der Politischen Okonomie konnen Entstehung und Beharrung konkre-
ter Regulierungsinhalte nachvollzogen werden. Die Regulierung der Finanzmarkt-

4 So unterscheiden sich diesbeziiglich Finanzsysteme innerhalb der Gruppe der entwickel-
ten Okonomien. Daneben zeigt sich, dass Finanzsysteme von emerging markets haufig ban-
kendominiert sind (Rojas-Suarez/ Weisbrod 1994).
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akteure schriankt einzelwirtschaftliche Verfiigungsrechte ein, um gesamtgesell-
schaftliche Ziele zu erreichen. Dabei hat die Finanzmarktregulierung nicht nur
Auswirkungen auf die einzelwirtschaftliche Effizienz der Regulierten, sondern sie
beeinflusst die Entwicklung und die Stabilitit des Gesamtsystems. Neben den allo-
kativen Effekten resultieren Verteilungswirkungen.

Es wurde bereits ausgefiihrt, dass der theoretische Ansatzpunkt fiir die Finanz-
marktregulierung Marktversagen, letztlich ausgelost durch Informationsmingel,
ist. Negative externe Effekte, die andere Akteure oder das Finanzsystem insgesamt
betreffen, begriinden ebenso den Tatbestand des Marktversagens wie die Ausiibung
wirtschaftlicher Macht. Die Finanzmarktregulierung hat also positive Wohlfahrts-
effekte durch die Steigerung 6konomischer Effizienz sowie durch die Stabilitit des
Gesamtsystems als Zielsetzung. Daneben konnen und werden in der Realitat ver-
teilungspolitische Uberlegungen in ihre konkrete Ausgestaltung einflieBen. Einzel-
und gesamtwirtschaftliche Kosten der Regulierung entstehen durch neue Anreize,
die vor allem das Risikoverhalten dndern konnen (z. B. Moral Hazard), eine ein-
geschrinkte Dispositionsfreiheit bewirken, die die Unterlassung von gesamtwirt-
schaftlich wiinschenswerten Transaktionen bedeuten kann, sowie als Opportuni-
tatskosten der eingesetzten Regulierungsressourcen. Sie sind als wohlfahrtssenken-
de Position gegenzurechnen.

Mit der Herausbildung von Finanzintermedidren entsteht eine neue Quelle fiir
Informationsasymmetrien und damit die Gefahr des Marktversagens. Dies liegt in
den Funktionen begriindet, die sie in einer arbeitsteiligen Wirtschaft zu iiberneh-
men haben und die zu einer Bilanzstruktur mit tendenziell geringem Eigenkapital-
anteil fiihren. Diese Konstellation birgt zwei Ursachen fiir Finanzmarktkrisen in
sich: fundamental oder spekulativ bedingte Abziige von Kapitalanlagen oder bei
Banken von Einlagen (vgl. Diamond / Dybvig 1983; Caprio 1998). Uber die Markt-
verflechtungen oder durch eine mangelnde Differenzierung zwischen den Organi-
sationen kann dariiber hinausgehend eine Systemkrise entstehen.

Um spekulative Abziige auszul9sen, geniigt es, dass einzelne Anleger losgelost
von den fundamentalen Gegebenheiten erwarten, dass andere ihre Anlagen zuriick-
ziehen werden. Im Versuch, diesen zuvorzukommen, setzen sie den Prozess in
Gang. Wihrend die Gefahr eines fundamental bedingten Abzugs disziplinierend
wirken kann, ist ein vollstdndiger Schutz vor spekulativ bedingten Abziigen nicht
moglich. Finanzmarktregulierung ist also dann okonomisch gerechtfertigt oder
notwendig, wenn durch spekulativ begriindete Kapitalabziige, die vorwiegend auf
asymmetrisch verteilten Informationen beruhen und/oder durch ein derart pro-
voziertes Risikoverhalten (iiberméBig riskante Unternehmenspolitik) Finanzmarkt-
krisen erwartet werden miissen.

Diese theoretisch fundierte Begriindung fiir die praktizierte Regulierung der
Finanzmirkte setzt direkt an ihrer Systemstabilitdt an. Eine zweite kommt dazu
und auch sie geht von asymmetrisch verteilten Informationen aus, unterstellt aber
zusitzlich eine besondere Schutzwiirdigkeit der Gruppe mit den Informationsnach-
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teilen, den Anlegern.5 Es wird beriicksichtigt, dass deren Anreize und Vorausset-
zungen fiir die Uberwachung der Kapitalnehmer und fiir die Verbesserung ihrer
Informationssituation gering sind. Es wird also naheliegen, diese Aufgabe an eine
Regulierungsbehorde, einen Agenten, zu delegieren, der in ihrem Auftrag eine
effiziente Informationssammlung und -aufbereitung sowie das Monitoring der
Akteure vornehmen kann (vgl. Dewatripont / Tirole 1993).

Das Grundproblem ist also die asymmetrische Informationsverteilung® in Kom-
bination mit der Risikofreudigkeit von Akteuren. Die iibereinstimmende Problem-
16sung besteht in RegulierungsmaBnahmen, die glaubwiirdige Anreize fiir die
Finanzmarktakteure der Kapitalnachfrageseite schaffen, so zu agieren, dass sie ihre
Informationsvorteile nicht zulasten der anderen Marktseite nutzen. Dadurch sollen
Systemkrisen verhindert werden,

e indem die Asymmetrie der Informationsverteilung korrigiert oder zumindest
gemildert wird,

o indem Anreize geschaffen werden, die einen massiven Abzug verhindern und

e indem die Finanzmarktakteure durch die regulative Einschrankung ihrer Aktivi-
taten oder durch andere Vorgaben in die Lage versetzt werden, Abzugsforderun-
gen zu entsprechen.

Dabei ist zu beriicksichtigen, dass manche Mafnahmen der Finanzmarktregulie-
rung adverse Anreize enthalten konnen, die ihrerseits ein risikobereites Verhalten
fordern. Als Beispiele seien Einlagensicherungssysteme und Garantien aller Art zu
nennen. Die Finanzmarktregulierung ist daher meist ,,zweistufig* organisiert. Auf
einer ersten Regulierungsstufe werden Glaubiger- und Anlegersicherungsnetze
institutionalisiert. Sie sollen glaubwiirdige Mechanismen schaffen, die einen vor-
zeitigen Kapitalabzug grof8en Ausmalles verhindern. Auf einer zweiten Regu-
lierungsstufe sollen die daraus resultierenden Anreize korrigiert werden. In diese
Kategorie sind z. B. Eigenkapitalregeln fiir Finanzintermedidre einzuordnen (vgl.
Theurl 2001).

Kommt es zur Internationalisierung von Finanzmarkten, ist die Frage zu beant-
worten, ob es reicht, den einheitlichen Regulierungsraum auszudehnen oder ob
sich qualitative Verdnderungen in den Regulierungsursachen ergeben. Konkret
geht es darum, ob Informationsasymmetrien und die Anfalligkeit fiir Systemkrisen
ab- oder zunehmen.

5 Die Schutzwiirdigkeit der Einleger dient in diesem Zusammenhang als Begriindung
eines Regulierungsbedarfs von Finanzmirkten.

6 Dabei ist die Informationsasymmetrie per se noch kein hinreichender Regulierungs-
grund. Mit Kosten verbundene Aktivititen des ,,Screening* und ,,Signalling* konnen die In-
formationsmingel reduzieren. Erst die danach noch verbleibenden Asymmetrien liefern die
Rechtfertigung.

15 Schriften d. Vereins f. Socialpolitik 298
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IV. Regulierungsbedingte Substitutionsaktivititen

Bisher wurde nicht darauf Riicksicht genommen, dass unterschiedliche Akteure
auf den Finanzmarkten aktiv sind. Sie konnen sich auch dadurch voneinander
unterscheiden, ob und wie sie reguliert werden. Die Empirie zeigt in diesem Zu-
sammenhang, dass jene Akteure einer besonders intensiven Regulierung unter-
liegen, die das System dominieren. Dies sind in den meisten Volkswirtschaften
Europas die Banken. Die Veranderung von Rahmenbedingungen wie der Zugang
zu neuen Anbietern und Produkten, Fortschritte in der Informations- und Kom-
munikationstechnologie, aber auch die einzelwirtschaftlichen Kosten der Regu-
lierung konnen bewirken, dass sich Transaktionen auf Organisationen verlagern,
deren Regulierungsintensitat geringer ist (vgl. Edwards | Mishkin 1995).

Eine Verbesserung der ,,Finanztechnologie* erleichtert Ausweich- und Substitu-
tionshandlungen. Sie wirken, indem Risiken handelbar gemacht werden kdnnen,
indem ausgeprigte Hebelwirkungen genutzt werden konnen und indem auBer-
gewohnlich hohe Risikopositionen eingegangen werden koénnen. Neue Anbieter
konnen risikobehaftete Produkte anbieten und Titigkeiten ausiiben, ohne einer
entsprechend stringenten Regulierung unterworfen zu sein. Wertpapierfonds und
Hedge-Funds sind Beispiele dafiir. Dies spricht bereits bei nationalen Finanzmark-
ten fiir eine einheitliche Regulierung der Akteure, die vergleichbare Risikopositio-
nen eingehen und die in der Lage sind, Krisen zu verursachen, die das gesamte
System betreffen.

Fiir die Fragestellung der Internationalisierung kommt ein weiterer Aspekt hin-
zu, der darin besteht, dass internationale Regulierungsdivergenzen genutzt werden
konnen. Dariiber hinaus ist davon auszugehen, dass die Internationalisierung die
Substitutionsmoglichkeiten zwischen Produkten und Akteuren mit unterschied-
licher Regulierungsintensitit fordert. Unter diesen Voraussetzungen ist die Verein-
barung einer umfassenden internationalen Finanzmarktregulierung zu themati-
sieren.

V. Zwischenfazit

Fiir die weitergehenden Uberlegungen ist also an dieser Stelle festzuhalten, dass

o Marktversagen auf Finanzmarkten auftritt, ihre Regulierung also — fiir sich be-
trachtet — wohlfahrtserhohend ist,

o die Ausgestaltung der Finanzmaérkte und ihrer Regulierung pfadabhéngig ist und

e in den einzelnen Regimen Moglichkeiten zur Umgehung von Regulierungen
existieren.

Die Internationalisierung von Finanzmirkten ist ein empirisch abgesicherter Tat-
bestand. Daher soll im folgenden gefragt werden, ob diese generellen Feststellun-
gen auch fiir internationale Finanzmarkte ihre Giiltigkeit behalten und ob sich aus
ihnen besondere Folgen fiir ihre Regulierung ergeben. Als eine erste Konsequenz



Internationale Finanzmarktregulierung 227

kann dabei die Vergroflerung des Regulierungsraumes auf die Ausdehnung der
Finanzmirkte vermutet werden.

C. Internationale Finanzmirkte und Regulierung

I. Internationalitiit der Kapitalmiirkte

Finanzmirkte sind heute international, wenngleich es nicht méglich ist, exakte
quantitative Grofenordnungen zum Grad der Liberalisierung und der Integration
der Finanzmairkte sowie der Mobilitdt von Kapital zu erheben (vgl. dazu Theur!
2001a; Obstfeld ] Taylor 2002). Zur Konkretisierung dieser beiden Aussagen kann
auf unterschiedliche Indikatoren zuriickgegriffen werden. Aussagen iiber die Frei-
heit der Kapitalstrome konnen erstens an der Regelebene ansetzen. Um zu Ergeb-
nissen zu gelangen, werden Liberalisierungsmafinahmen und verbleibende Restrik-
tionen — differenziert nach unterschiedlichen Kapitalkategorien — analysiert (vgl.
z. B. Alesina/ Grilli/ Milesi-Ferreti 1994; Klein/ Olivei 1999; Dailami 1999). Den
Indikatoren der Handelnsebene ist gemeinsam, dass sie nicht Handlungsoptionen
spiegeln, sondern einzelwirtschaftliche Entscheidungen oder deren Ergebnisse. Es
werden unmittelbar Finanzierungs- und Vermogensanlageentscheidungen oder
deren Auswirkungen auf dem internationalen Finanzmarkt zum Ausdruck ge-
bracht. Konkret geht es um Devisenmarktumsitze, die mit internationalen Kapital-
transaktionen verbunden sind, direkt um internationale Kapitalstrome, Portfolio-
strukturen, internationale Zinssatzdifferentiale und die Konvergenz der nationalen
Finanzsektoren. SchlieBlich sind Indikatoren der Ergebnisebene auf der Makro-
ebene der Volkswirtschaften angesiedelt und lassen Hinweise auf die Mobilitdt von
Kapital sowie auf die Integration der Finanzmaérkte zu. Es handelt sich um Leis-
tungsbilanzsalden und Nettokapitalstrome, um Investitions- und Sparquoten sowie
um die internationale Korrelation von Konsumausgaben.

Insgesamt liefern diese Indikatoren kein eindeutiges Bild. Festzuhalten ist, dass
abweichende Informationen iiber den Grad der Internationalisierung erhoben wer-
den. Die Indikatoren der Regelebene zeigen eine massive Reduktion der Kapital-
verkehrsrestriktionen und die Integration zusitzlicher Volkswirtschaften in den
Finanzmarktintegrationsprozess. Alle Indikatoren der Ergebnisebene deuten auf
eine geringere Mobilitdt des Kapitals hin als die Indikatoren der Regelebene und
das Ausmaf} der Bruttokapitalstrome. Alle Indikatoren signalisieren ein Ansteigen
der Kapitalmobilitit, das sich aus heutiger Sicht weiter fortsetzen wird. Sie diirfte
aber die Lehrbuchannahmen perfekter Mobilitit und die Szenarien ,.entfesselter
Finanzmarkte und vollstindig integrierter Kapitalmirkte noch nicht erreicht
haben. Die letzten beiden Aussagen sind fiir unterschiedliche Landergruppen diffe-
renziert zu begriinden. Die skizzierten Informationen legen es nahe, die Frage nach
der Regulierung so entwickelter Finanzmirkte zu stellen.



228 Theresia Theurl

II. Anreizstrukturen und Wirkungen
internationaler Finanzmirkte

Die Internationalisierung der Finanzmirkte beginnt mit dem formellen Abbau
von Grenzen und Segmentierungen, also Veranderungen auf der Regelebene. Diese
verschaffen den Wirtschaftssubjekten auf der Handelnsebene der Finanzierung, der
Vermégensanlage und der unternehmerischen Tatigkeit — unterstiitzt durch die
Fortschritte der Informations- und Kommunikationstechnologie — zusitzliche Op-
tionen. Sie sind mit neuen und zusitzlichen Risiken verbunden.’

Neue Rahmenbedingungen und damit Anreizstrukturen fiir die einzelwirtschaft-
lichen Akteure ergeben sich im Zuge der Internationalisierung durch:

o die Ausweitung des verfiigbaren Pools an Ersparnissen,
e die zusitzlichen Moglichkeiten der Vermdgensanlage,

o die Moglichkeit der Risikostreuung und -verringerung durch Portfoliodiversifi-
zierung,

o die Moglichkeit zur Stabilisierung von Einkommens-, Konsum-, und Investi-
tionsstromen,

o die Verringerung von Finanzierungskosten,

o die Erhohung risikobereinigter Ertrége,

e das Auftreten zusitzlicher Kreditrisiken (Transferrisiko, Landerrisiko),

o die Entstehung zusitzlicher Marktrisiken (Wechselkursrisiko, Zinsrisiko),

e die steigende Wahrscheinlichkeit zusitzlicher Liquidititsrisiken (Wéhrungs-,
Laufzeiten- und Zinssatzstrukturen von Forderungen und Verbindlichkeiten der
Akteure),

e das Auftreten von Makrorisiken (Moglichkeit der Umkehr von Kapitalstromen,
die Ertrige, Risiken und Riickzahlung betreffen).

Diese Entwicklungen bewirken eine Veranderung von Risiko-/Ertragskonstel-
lationen, die sich in den einzelwirtschaftlichen Entscheidungen niederschlagen. Fi-
nanzmdérkte haben — wie bereits ausgefiihrt — eine wichtige 6konomische Funktion,
indem sie Wirtschaftssubjekten mit Einnahmen- und solchen mit Ausgabeniiber-
schiissen zur Verwirklichung ihrer Pldne verhelfen und die Koordination von Spar-
und Investitionsentscheidungen ermdglichen. Damit wird innerhalb eines Wirt-
schaftsraumes Kapital gemiB Risiko-, Fristen- und Ertragspriferenzen alloziiert,
was die gesamtwirtschaftliche Wohlfahrt erhoht und damit zur wirtschaftlichen
Entwicklung einer Okonomie beitragt.

Wihrend diese Effekte bereits bei segmentierten Finanzmaérkten in einem abge-
schlossenen Wirtschaftsraum auftreten, entstehen im Zuge ihrer Transformation in

7 An dieser Stelle wird noch nicht die Frage gestellt, ob durch die Internationalisierung die
Asymmetrie der Informationsverteilung verdndert wird.
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globalisierte Mirkte zusitzliche und eigenstindige Wohlfahrtseffekte (vgl. Dooley
1996; Eichengreen/ Mussa et al. 1998). Durch die Ausweitung des Aktivitatsrau-
mes von Investoren und Kreditnehmern kommt es zu einer effizienteren internatio-
nalen Kapitalallokation und einer iiberlegenen Risikoverteilung und -reduzierung.
Eine realwirtschaftliche Expansion ist unter sonst gleich bleibenden Bedingungen
moglich. Internationale Finanzmarkte unterstiitzen die Wohlfahrtseffekte interna-
tionaler Giitermirkte. In dieser Argumentation wird immer von funktionierenden
Markten ausgegangen.

Explizit wurde bereits auf zusitzliche Risiken auf internationalen Finanzmérk-
ten hingewiesen, die das Verhalten beeinflussen werden. Damit ist klar, dass auch
wohlfahrtssenkende Effekte auftreten werden (vgl. zur Abschitzung der Netto-
effekte Edison et al. 2002). Dies ist immer dann der Fall, wenn integrierte Finanz-
markte Anreize fiir Verhaltensweisen enthalten, die zu Kapitalfehlleitungen und
-verzerrungen und/oder zu Korrekturen von Fehlentwicklungen iiber Wahrungs-
und/oder Finanzmarktkrisen fiihren. Es geht also auch auf den internationalen
Finanzmirkten um die verbleibenden Nettoeffekte, um die Begriindung eines Re-
gulierungsbedarfs und um die Ausgestaltung der Regulierung. Die Uberlegungen
stiitzen also die Vermutung aus dem Abschnitt B.V., dass eine Regulierung inter-
nationaler Finanzmirkte mit der bereits bekannten Begriindung zu erfolgen hat.
Dies ist nicht iiberraschend, spielte doch die rdumliche Ausdehnung in Abschnitt B
keine Rolle. Nun aber ist die Frage zu stellen, wie sich die Informationsmangel mit
der Internationalisierung verdndern und ob typische Verhaltensweisen von Akteu-
ren auf internationalen Finanzmairkten Systemkrisen fordern. Existieren krisen-
fordernde Merkmale, die internationalen Finanzmarkten inharent sind, wiahrend sie
auf national organisierten Mérkten nicht auftreten?

III. Regulierungsrelevante Merkmale
internationaler Finanzmiirkte

Internationale Finanzmirkte zeichnen sich durch bestimmte Merkmale und Ver-
haltensweisen der Akteure aus. Dabei kann einzelwirtschaftlich rationales Verhal-
ten mit gesamtwirtschaftlich schiddlichen Wirkungen verbunden sein. Die Kom-
bination asymmetrisch verteilter Informationen mit der groen Bedeutung von Er-
wartungen birgt die Gefahr einer falschen Bewertung des Risikos. Es kann zu einer
systematischen Unterschitzung des Verlustrisikos kommen. Marktversagen auf in-
ternationalen Finanzmairkten entsteht also erstens aus Merkmalen, die Finanzmark-
ten generell inhérent sind und zweitens durch Verhaltensweisen, die durch die in-
ternationalisierungsbedingten Anreize hervorgerufen werden.

Die Internationalisierung des Kapitalverkehrs fiihrt aber drittens auch zu einer
Verdnderung der Informationsasymmetrien in den transaktionsrelevanten Merk-
malen. Diesbeziiglich wirken zwei gegenlidufige Effekte. Die Fortschritte bei den
Informations- und Kommunikationstechnologien erleichtern die Informations-
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beschaffung und -verarbeitung. Also werden die Informationsdefizite verringert.
Doch gleichzeitig erhoht sich die Anzahl der potentiellen Transaktionspartner, was
damit verbunden ist, dass die zu verarbeitende Informationsmenge ansteigt. Die
fehlenden Informationen beziehen sich auf Tatbestinde, die ,,weiter vom Standard-
wissen* entfernt sind als auf den nationalen Mirkten. Dies fordert Informations-
asymmetrien, erhoht die Kosten ihres Abbaus und bewirkt, dass die verbleibenden
Mingel nach einzelwirtschaftlichen Korrekturmanahmen im Vergleich zu natio-
nalen Markten auf hoherem Niveau angesiedelt sind. Obwohl eine Quantifizierung
nicht moglich ist, diirfte die Asymmetrie der Informationsverteilung der Tendenz
nach auf internationalen Finanzmaérkten hoher sein als auf segmentierten, was nicht
zuletzt durch die Existenz von lokalem Wissen bedingt ist.

Dabei ist zwischen Direktinvestitionen, Portfolioinvestitionen und Bankkrediten
zu unterscheiden (vgl. Meyer 2001). Der Direktinvestor wird die Investitionsoptio-
nen sehr genau priifen, da sunk costs resultieren, was bei Portfolioinvestitionen
und kurzfristigen Bankkrediten nicht der Fall ist. Die Sorgfalt der Priifung und
die Bereitschaft zur Aufwendung von Informationskosten werden bei letzteren ge-
ringer sein. Dies folgt schon daraus, dass der Informationsbedarf und die Kosten
wegen der Kurzfristigkeit der Engagements haufiger anfallen. Die Gefahr der Aus-
wabhl schlechter Risiken und die Anreize zu Moral Hazard steigen daher in diesem
Umfeld. Kreditausfille und Fehlinvestitionen konnen nun wieder Spill-over-Effek-
te vom Unternehmens- in den Bankensektor oder innerhalb des Bankensektors aus-
losen, die wihrungsrelevant werden konnen. Konstatiert seien also grofiere Infor-
mationsméngel und ein hoheres Systemrisiko auf internationalen Markten. Letz-
teres entsteht auch durch eine geringere Absicherung der grenziiberschreitenden
Forderungen durch internationales Recht (vgl. dazu Hermalin/ Rose 1999).

Zusitzlich existieren Unvollkommenheiten auf den internationalen Kapital-
maérkten, die zu Ansteckungseffekten fithren konnen. So kann etwa ein massiver
Kapitalabzug aus einer Volkswirtschaft fiir ihre Finanzintermedidre Liquiditats-
probleme bedeuten, die sie veranlassen ihrerseits Aktiva aus anderen Okonomien
abzuziehen. Mit den Liquiditatsproblemen der dortigen Finanzintermedidre weitet
sich die Krise aus. Die zunehmende Verflechtung der Okonomien kann weitere
Ansteckungen verursachen (vgl. z. B. Calvo/ Reinhart 1996; Eichengreen/ Rose/
Wyplosz 1995).

Nicht absicherbar ist das Risiko von Kapitalabziigen, die einem Herdentrieb fol-
gen (vgl. z. B. Banerjee 1992; Devenow / Welch 1996; Shiller 1995) oder denen
»investor’s sentiment” zugrunde liegt. Da die Informationsbeschaffung fiir die In-
vestoren Kosten verursacht, werden sie beim beobachteten Verhalten anderer oder
bei Auftreten eines Geriichts stets folgendes Kalkiil anstellen: Abgewogen werden
der erwartete Ertrag und die Kosten der Uberpriifung einer Information oder von
Signalen. Bei einer Zunahme von Investitionsoptionen und bei gegebener Bud-
getrestriktion wird in Bezug auf die Anzahl der Optionen, Signalen zunehmend
ungepriift gefolgt. Diese Vorgangsweise wird auch durch die Entlohnungspraktiken
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fiir Fondsmanager gefordert, die positive Abweichungen von der Durchschnittsper-
formance weniger belohnen als sie negative Abweichungen bestrafen. Die Infor-
mationskostensenkung steht auch hinter der Vermeidung von Einzelpriifungen
durch die Zusammenfassung von dhnlichen Investitionsoptionen zu Clustern (z. B.
emerging markets). Schlechte Nachrichten iiber ein Clustermitglied werden in
Konsequenz auf andere Mitglieder iibertragen, auch wenn eine objektive Priifung
dies nicht zulassen wiirde.

Mit diesen Merkmalen und Verhaltensweisen sind Uberreaktionen und Entwick-
lungen moglich, die fundamental nicht zu begriinden sind. Sie sind internationalen
Finanzmaérkten inhdrent und wirken iiber internationale Kapitalstrome (Umkehr)
und - vermittelt durch die Transaktionen auf den Devisenmarkten — iiber Veran-
derungen der Wechselkurse. Thre Auswirkungen in den betroffenen Okonomien
hingen nicht zuletzt vom Zustand der internen Finanzintermediation und ihrer
Regulierung ab.

Zusammenfassend ist nun nicht nur die Notwendigkeit der Regulierung von
Finanzmirkten schliissig begriindet. Dariiber hinausgehend wurde argumentiert,
dass

e auch internationale Finanzmirkte den ,,normalen* Finanzmarktrisiken unterlie-
gen,

o der Tendenz nach die Informationsasymmetrien mit der Internationalisierung
zunehmen,

e internationalen Finanzmarkten krisenférdernde Merkmale und Verhaltensweisen
inhdrent sind, die nationale Mirkte nicht aufweisen.

D. Internationalisierung der Finanzmarktregulierung

Damit scheint der Regulierungsbedarf internationaler Finanzmirkte hinreichend
nachgewiesen. Bisher wurden die Fragen nach der Ebene und nach den Inhalten
einer solchen Regulierung nicht explizit gestellt.

L. Institutionalisierungsprobleme einer
internationalen Regulierung

Intuitiv liegt es nahe, von einer internationalen Regulierungsebene fiir inter-
nationale Finanzmérkte auszugehen. Die Begriindung kann mit Kriterien erfolgen,
die aus der Theorie des Fiskalfoderalismus stammen, hier aber nicht im Detail
entwickelt werden konnen (vgl. dazu Meyer 2001). Die Stabilitdt internationaler
Finanzmairkte kann als ein 6ffentliches Gut verstanden werden, das durch ihre Re-
gulierung bereitgestellt werden soll. Dariiber hinausgehend kann das Regulierungs-
regime auch direkt als Offentliches Gut interpretiert werden. Die vereinbarten
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Spielregeln stehen allen Akteuren zur Verfiigung. Sie wirken transaktionskosten-
senkend.

Die Reichweite der Regulierung hat unter Beriicksichtigung von Priferenzen,
Zahlungsbereitschaft und Strukturmerkmalen einerseits und von Grof3envorteilen
und der Internalisierung von Externalititen andererseits ausgelotet zu werden. Eine
internationale Organisation der Regulierung ist fiir die Betroffenen mit Kosten ver-
bunden, wenn die Inhalte den Priferenzen und institutionellen Gegebenheiten nicht
entsprechen. Dies ist dann der Fall, wenn von heterogenen Mitgliedern auszugehen
ist. Wird die Pfadabhingigkeit von Finanzmairkten und ihrer Regulierung beriick-
sichtigt, handelt es sich dabei um eine realistische Konstellation. Eine dezentrale
Bereitstellung in Form einer national organisierten Regulierung — als Referenz-
modell — verursacht hingegen Kosten durch Marktversagen. Dieses entspricht einer
mangelhaften Internalisierung der Externalitdten. Konkret ist damit verbunden,
dass die den internationalen Finanzmirkten inhédrenten Risiken nicht ,,gezahmt*
werden konnen. Um alle Externalititen zu internalisieren, muss sich die Reich-
weite des offentlichen Gutes ,,Finanzmarktstabilitdt” auf die Ausdehnung des inter-
nationalen Finanzmarktes beziehen. Daraus folgt, dass der addquate Regulierungs-
raum der Wirtschaftsraum ist, der vom internationalen Finanzmarkt ,,abgedeckt*
wird.

Die Inhalte internationaler Regulierung entstehen in internationalen Verhandlun-
gen. Damit ist verbunden, dass im Konsens Regulierungsinhalte vereinbart werden,
die bei heterogenen Okonomien fiir die einzelnen Volkswirtschaften Kosten ver-
ursachen. Gleichzeitig ist davon auszugehen, dass der Konsens Spielregeln und
Institutionalisierungen enthilt, die nicht besonders weitgehend und/oder bindend
sind. Dies ist auch deswegen naheliegend, weil die Betroffenen im politischen Pro-
zess ihre Interessen durchsetzen werden. Die Nutzniefler des Status quo werden
zu Gegnern entsprechender einschriankender Regulierungsmafinahmen. Die Folge
kann eine Regulierungsliicke sein, die Finanzmarktkrisen nach wie vor zulasst.
Diese Situation kennzeichnet die Realitit. Es ist nahe liegend, dass Anstrengungen
zur Vereinbarung internationaler Regulierungsmafinahmen vor allem in und nach
Krisen unternommen werden. ,,Starke* Institutionen, die Verfiigungsrechte fiir die
einzelnen Akteure und fiir die einzelnen Volkswirtschaften spiirbar einschranken,
sind bei heterogenen Mitgliedern des addquaten Regulierungsraumes sehr schwie-
rig zu vereinbaren und umzusetzen. Es existiert ein trade-off zwischen der Institu-
tionenstdrke und der Homogenitit des addquaten Regulierungsraumes. Aus dieser
Situation konnen klare Handlungsempfehlungen fiir eine Regulierungspolitik ab-
geleitet werden:

o Institutionelle Konvergenz hat vor der Institutionalisierung eines gemeinsamen
Regulierungsregimes zu erfolgen, wenn dieses die intendierten Effekte erzielen
soll.

e Die Vermutung eines Regulierungsautomatismus, der aus Finanzmarktkrisen
folgen wiirde, ist unzuléssig, da die Regulierungskompetenz fiir Finanzmirkte
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weitgehend bei den Nationalstaaten liegt. Internationale Vereinbarungen haben
in nationales Recht umgesetzt zu werden. Selbstverstdndlich erleichtern formel-
le Integrationsraume wie die EU diesen Prozess, doch internationale Kapital-
mirkte reichen dariiber hinaus.

e Ein addquates Regulierungsregime hat das Zusammenwirken internationaler
Spielregeln und nationaler Regulierungsinstanzen sowie nationaler wirtschafts-
politischer Akteure zu ermoglichen.

o Internationale Spielregeln haben — unter Beriicksichtigung der besonderen
Merkmale von Finanzmairkten — Anreize fiir die privaten Finanzmarktakteure
sowie fiir die Regulierungsinstanzen zu enthalten, die die Handlungsfolgen
fiir einzelwirtschaftliche Entscheidungen eindeutig zuweisen (Vermeidung der
Unterschitzung von Risiken, Verhinderung von Moral Hazard-Strategien durch
bail-out-Vermutungen).

II. Kapitalverkehrsrestriktionen

Die Forderung nach einem internationalen Regulierungsregime mit ausdifferen-
zierten Anreizstrukturen liegt zwar nahe und ist theoretisch fundiert. Seine Verein-
barung ist jedoch nicht trivial. Vor diesem Hintergrund werden héufig direkte Res-
triktionen des internationalen Kapitalverkehrs vorgeschlagen und auch immer wie-
der praktiziert. Dazu ist auf der Basis der vorangegangenen Analyse Stellung zu
beziehen. Kritisiert werden sollen die undifferenzierten Forderungen und die naive
Erwartung der Effektivitit solcher Restriktionen. Okonomisch-theoretisch begriin-
det werden Beschrinkungen des internationalen Kapitalverkehrs (vgl. Dooley
1996; Eichengreen/Mussa et al. 1998) unter drei Voraussetzungen. Sie werden
erstens als wohlfahrtserhdhende Institution empfohlen, wenn Verzerrungen auf
den Giiter- und Faktormérkten ein First-best-Optimum verhindern. Mit dieser
Begriindung wird unterstellt, dass die origindren Mangel nicht beseitigt werden
konnen. Es besteht die Gefahr einer pauschalen wohlfahrtstheoretischen Recht-
fertigung von Kapitalverkehrsrestriktionen. Zulissig sind sie hingegen ausschlie-
lich als temporidre MaBnahmen zur Unterstiitzung des Abbaus der urspriinglichen
Defekte.

Zweitens werden Restriktionen des internationalen Kapitalverkehrs zur Korrek-
tur des Versagens des internationalen Finanzmarktes selbst (inhdrente Merkmale
und Verhaltensweisen) vorgeschlagen. Damit konnten in der Tat permanente globa-
le Restriktionen des (kurzfristigen) Kapitalverkehrs gerechtfertigt werden, wenn
ihre Effektivitit sichergestellt werden konnte. Denn die Entscheidung fiir eine sol-
che weitreichende ordnungspolitische MaBnahme unterstellt unveranderbare An-
reize auf den Finanzmirkten, ,,modellgemisse Reaktionen* der Akteure und ihre
internationale Konsensfihigkeit. Generell besteht die Gefahr einer pauschalen Ak-
zeptanz der Einschidtzung als nicht korrigierbare, aber kompensierbare Finanz-
marktunvollkommenheiten.
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Eine dritte Begriindung fiir Kapitalverkehrsrestriktionen besteht in der Verhin-
derung von sich selbst rechtfertigenden Spekulationsattacken gegen eine Wahrung
(mit der Gefahr von anschlieBenden Bankenkrisen). In diesem Begriindungskon-
text muss vor einer Vernachlassigung fundamentaler Ursachen von Abwertungs-
erwartungen gewarnt werden. Zu rechtfertigen sind ohnehin nur nationale Restrik-
tionen, die einen schnellen Kapitalabzug unméglich oder unrentabel machen und
damit Abwertungserwartungen brechen konnen. Es besteht die Gefahr der Umge-
hung und damit die Tendenz zur Ausweitung und ein Ausklinken aus der Finanz-
marktintegration, was gerade fiir emerging markets langfristig nachteilige Wirkun-
gen nach sich ziehen wird. Zusammenfassend lassen sich Restriktionen des inter-
nationalen Kapitalverkehrs nur dann rechtfertigen, wenn sie von dieser Léander-
gruppe fiir jenen Zeitraum beibehalten werden, den sie bendtigen, um eine
effiziente Finanzintermediation aufzubauen.

III. Freiwillige Standards und Kodizes

Gemessen an den Instrumenten einer direkten Restriktion fiir internationale
Finanzmarkttransaktionen bedeutet die Vereinbarung freiwilliger Standards und
Kodizes eine ,,schwache Institutionalisierung®. Zahlreiche Gremien arbeiten der-
zeit an einem internationalen Regulierungsregime mit der Zielsetzung Finanz-
marktkrisen zu verhindern (vgl. z. B. Frenkel/ Menkhoff 2000). Das Forum fiir
Finanzmarktstabilitdt (FSF: Financial Stability Forum)8 hat seit seiner Griindung
im Jahr 1999 zu dieser Entwicklung beigetragen. Es handelt sich dabei um ein
informelles Gremium, das die Arbeit der multilateralen Organisationen an der
Reform der internationalen Finanzmarktarchitektur koordinieren soll. Dabei wird
die sektoriibergreifende internationale Kooperation immer wichtiger, die alle Seg-
mente des internationalen Finanzmarktes einbezieht. Diese Entwicklung trigt den
gestiegenen einzelwirtschaftlichen Substitutionsoptionen im Internationalisie-
rungsprozess Rechnung.

Als Ergebnisse der intensivierten Zusammenarbeit sind nicht nur die neue Basler
Eigenkapitalvereinbarung, die Koordination und Harmonisierung von bankenauf-
sichtsrechtlichen Bestimmungen, der Austausch von Informationen der nationalen
Regulierungsbehorden sowie der internationalen Gremien zu nennen. ,Internatio-
nale Standards und Kodizes* ist das Kiirzel fiir die neue StoBrichtung. Beabsichtigt
sind die Festlegung von Standards und Best-Practice-Verfahren, die im Konsens-
weg gefunden und entwickelt werden. Thre Anwendung soll auf nationaler Ebene
jedoch unmittelbar nicht rechtsverbindlich sein (vgl. EZB 2002). Es handelt sich
also um Soft Law, das nicht durch eine kodifizierte Rechtsordnung gestiitzt wird.
Vielmehr wird versucht, positive Anreize zu integrieren, die private Wirtschafts-
subjekte veranlassen sich an ihnen zu orientieren und die eine Implementierung in

8 Alle Informationen finden sich auf der Website des FSF unter der Adresse http:
/I www.fsforum.org.
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nationales Recht nahe legen. Solche Anreize bestehen vor allem in einer Beloh-
nung durch die ,Markte*: Senkung der Krisenanfilligkeit, damit der Risikopra-
mien und damit der Finanzierungskosten. Derzeit kann allerdings weder davon
ausgegangen werden, dass Investoren, Glaubiger und Rating-Agenturen iiber die
Standards informiert sind, noch dass sie die Umsetzung und Einhaltung beobach-
ten und dann entsprechend beriicksichtigen. Dies ist allerdings die Voraussetzung
fiir die Effektivitdt eines so ausgestalteten Elementes des internationalen Regulie-
rungsregimes (vgl. White 2000).

Die grundsitzlich einheitlichen Standards sollen es ermédglichen, nationale Be-
sonderheiten zu beriicksichtigen. Der gemeinsame Nenner kann in den Prinzipien
einer stabilitdtsorientierten Mikro- und Makropolitik gefunden werden, die auch
Grundsitze fiir eine addquate Finanzmarktregulierung und Vorgaben fiir die Cor-
porate Governance enthalten. Institutionelle Grundlagen und Mikroaspekte werden
integriert und damit die einseitige Betonung der Makroaspekte iiberwunden, die
mit den makroorientierten Krisenerkldrungen korrespondierten. Damit wird zuneh-
mend den Mikroaspekten von Finanzmarktkrisen Rechnung getragen. Die nun vor-
geschlagenen ,,Standards und Kodizes* enthalten auch Standards, die im privaten
Sektor entwickelt und seit langem angewendet werden, z. B. Rechnungslegungs-
standards.

Inhaltlich werden im ,,Kompendium*“ des FSF 64 Standards aufgelistet. Sie
stammen aus den Bereichen Offentlicher Sektor, Bankensystem, Wertpapierwesen,
Versicherungswesen, Unternehmenssektor, Zahlungsverkehrssysteme sowie Fi-
nanzmarktintegration. Davon wurden zwolf Standards als besonders wichtig klas-
sifiziert, deren Umsetzung prioritdr verfolgt werden soll: Verfahrenskodex zur
Transparenz der Geld- und Finanzpolitik, Verfahrenskodex zur fiskalischen Trans-
parenz, Datenverdffentlichungsstandards, Grundsitze und Leitlinien fiir Insolvenz-
regeln der Entwicklungslénder, Grundsitze der Corporate Governance, Internatio-
nale Standards der Rechnungslegung, Internationale Standards fiir die Wirtschafts-
priifung, Grundprinzipien fiir wichtige Zahlungsverkehrssysteme, Empfehlungen
der Financial Action Task Force betreffend die Geldwische, Grundsitze fiir eine
wirksame Bankenaufsicht, Ziele und Grundsitze der Wertpapieraufsicht, Grundsat-
ze fiir die Versicherungsaufsicht.

Der Ansatz ist im Hinblick auf seine Internationalitdt, auf die Integration aller
Finanzmarktsegmente, auf die Moglichkeit der Beriicksichtigung nationaler Be-
sonderheiten, auf die Integration von Mikroaspekten und institutionellen Gegeben-
heiten der Okonomien und auf das Abstellen auf das Eigeninteresse der Beteiligten
als positiv zu bewerten. Er enthilt aber gleichzeitig auch den Minimalkonsens an
internationaler Finanzmarktregulierung, der derzeit moglich ist. Damit die er-
wiinschte Effektivitit erzielt werden kann, miissen erstens die fehlende Implemen-
tierung und VerstoBe gegen die Standards und Kodizes von den Marktteilnehmermn
tatsdchlich sanktioniert werden. Zweitens ist hervorzuheben, dass die Orientierung
an den Prinzipien institutionelle Defizite und die Vernachldssigung von Ordnungs-
zusammenhéngen abbauen kann. Sie ermoglicht drittens auch eine Verbesserung
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der Transparenz. Diese Spielregeln sind viertens jedoch nicht in der Lage, die Kri-
sen férdernden inhédrenten Merkmale und Verhaltensweisen internationaler Finanz-
markte vollstindig zu beseitigen. Finanzmarktkrisen konnen also nicht aus-
geschlossen werden.

E. Fazit

Finanzmarktkrisen verursachen fiir die betroffenen Volkswirtschaften Riick-
schldge in der wirtschaftlichen Entwicklung und volkswirtschaftliche Kosten. Die
inhérente Stabilitdt von Finanzmarkten kann nicht von vorneherein unterstellt wer-
den. Die Notwendigkeit ihrer Regulierung ist daher unmittelbar aus der 6kono-
mischen Theorie abzuleiten. Die Internationalisierung der Finanzmairkte beseitigt
die Krisen fordernden Faktoren nicht, sondern verstdrkt sie und ruft zusitzliche
hervor. In Konsequenz tritt die Regulierung der internationalen Finanzmirkte auf
die Tagesordnung. Die addquate Regulierungsebene ist die internationale. Die Ver-
einbarung internationaler Regulierungsstandards ist herausfordernd. ,Internatio-
nale Standards und Kodizes* konnen derzeit als Minimalkonsens der internationa-
len Staatengemeinschaft eingeschitzt werden. Eine Bewéhrungsprobe steht noch
aus. Die Probleme auf der internationalen Regulierungsebene konnen jedoch nicht
zur undifferenzierten Rechtfertigung von Kapitalverkehrsrestriktionen herangezo-
gen werden, die direkt an den internationalen Finanzmarkttransaktionen ansetzen.
Ob die Finanzmirkte im Nettoeffekt zur wirtschaftlichen Entwicklung der Volks-
wirtschaften beitragen, hingt auch von der konkreten Ausgestaltung ihrer inter-
nationalen Regulierung ab.
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