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Vorwort

Die Auswirkungen der Asien-Krise auf die wirtschaftliche Entwicklung der
betroffenen Entwicklungs- und Schwellenlinder haben in Teilen der Offent-
lichkeit zu einer skeptischen Einschitzung der Wohlstandsgewinne einer
,globalisierten Weltwirtschaft* gefiihrt. Dieser Integrationspessimismus kam in
den heftigen Protesten am Rande der WTO-Ministerkonferenzen in Genf 1998
und in Seattle 1999 zum Ausdruck und hat die Liberalisierungsverhandlungen
keinesfalls erleichtert. Es ist deshalb zwar naheliegend, dass viele Staaten zu-
niachst die regionale Integration forcieren, indem sie bestehende Priferenz-
rdaume jeglicher Art erweitern oder vertiefen. Die dkonomische Realitdt hat
jedoch gezeigt, dass sich im Zuge solcher regionalen Bestrebungen ein kollek-
tiver Protektionismus entfaltet, der die globale Integration behindert.

Vor dem Hintergrund dieser aktuellen handelspolitischen Entwicklungen ist
es nicht verwunderlich, dass das Phdanomen der Globalisierung in der wirt-
schaftswissenschaftlichen Literatur intensiv diskutiert wird. Wesentliches
Merkmal der Globalisierung ist die weltweite 6konomische Integration, die als
Prozess und als Zustand betrachtet werden kann und sowohl den real6konomi-
schen als auch den monetiren Sektor der Volkswirtschaften betrifft. Untersucht
man den Prozess der 6konomischen Integration, kann man weiter zwischen der
Marktintegration (Liberalisierung) und der institutionellen Integration (Harmo-
nisierung) unterscheiden. Die begriffliche Abgrenzung zeigt bereits, dass das
Phanomen der Globalisierung eine Vielzahl theoretischer und wirtschaftspoliti-
scher Fragen aufwirft, zu deren Klarung dieser Band einen Beitrag leistet.

Die wirtschaftspolitische Aktualitdt wiirde sicherlich Motivation genug bie-
ten, die wissenschaftliche Auseinandersetzung mit dem Thema Globalisierung
zu suchen. Anlass fir die Zusammenstellung des vorliegenden Bandes ist
jedoch auch die Emeritierung von Helga Luckenbach. 34 Jahre vertrat Helga
Luckenbach das Fach Volkswirtschaftstheorie und -politik mit dem Schwer-
punkt Internationale Wirtschaftsbeziehungen an der Justus-Liebig-Universitat
Gieflen. Prof. Luckenbach gab einer Vielzahl von Studierendengenerationen
durch das mit Engagement vorgetragene Freihandelsparadigma wichtige Ori-
entierung. Die Autoren haben den Anlass genutzt, um mit dieser Festschrift die
Leistungen von Helga Luckenbach in Forschung und Lehre, aber auch die Ver-
dienste um den Ausschuss fiir AuBenwirtschaftstheorie und -politik im Verein
fiir Socialpolitik zu wiirdigen. Sie freuen sich darauf, auch in Zukunft einen
zuverldssigen und kompetenten Ansprechpartner in threr Mitte zu wissen.



6 Vorwort

Ich danke allen Autoren, die mit ihrem Beitrag das Entstehen dieser Fest-
schrift ermoglicht haben. Sie haben mir damit die Gelegenheit gegeben, mich
im Namen aller ehemaligen und aktuellen Mitarbeiter bei Helga Luckenbach
fiir das offene und produktive Arbeitsklima am Lehrstuhl herzlich zu bedanken.
Sie hat die berufliche und personliche Entwicklung des wissenschaftlichen
Nachwuchses am Fachbereich wesentlich geférdert. Wir wiinschen Helga
Luckenbach noch viele produktive Jahre und hoffen, dass sie der Justus-Liebig-
Universitdt Gieen und uns weiterhin verbunden bleibt.

GieBen, im Friihjahr 2003 Stefan Reitz
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Zur Makrookonomik offener Volkswirtschaften:
Bewihrte Ansitze und neuere Entwicklungen

Von Karlhans Sauernheimer

A. Vorbemerkungen

Die Makrookonomik offener Volkswirtschaften befindet sich derzeit in einer
Umbruchphase. Modelle des Mundell-Typs', die lange Jahre das Feld der wirt-
schaftstheoretischen und wirtschaftspolitischen Diskussionen beherrschten,
werden zunehmend ersetzt durch Modelle des Obstfeld-Rogoff-Typs.> Wenn-
gleich letztere noch nicht den Reifegrad ersterer erreicht haben und noch keine
leicht fassliche Lehrbuchfassung vorliegt, so beherrschen sie doch seit Mitte
der 90er Jahre die Fachzeitschriftendiskussionen. Man spricht gar von einer
.Neuen Makrodkonomik offener Volkswirtschaften®.’ Die Beitriage zu diesem
neuen Forschungsgebiet wachsen derart rasch, dass bereits erste Uberblicke zur
Orientierung ndtig wurden®.

Dies mag ein passender Zeitpunkt sein, die Entwicklung des Faches in den
letzten Jahrzehnten Revue passieren zu lassen,” um das ,Neue* an der ,Neuen
Makrookonomik offener Volkswirtschaften* besser einordnen zu kdnnen. An
Anliassen fiir Riickbesinnungen hat es in den letzten Jahren nicht gefehlt: die
Nobelpreisverleihung an Robert Mundell 1999, die Uberblicksartikel im Quar-
terly Journal of Economics im Jahre 2000 zur Entwicklung der Volkswirt-
schaftslehre im 20. Jahrhundert und — zuletzt — die Nachricht vom Tod von
Ridiger Dornbusch 2002.

" Mundell (1968).

? Obstfeld-Rogoff (1995).

? Sarno (2000).

4 Lane (2001), Sarno (2000), Obstfeld (1998) und Fendel (2002a).

% Zur Entwicklung des Faches in dieser Zeit hat Helga Luckenbach mit einer Viel-
zahl von Biichern und Aufsitzen beigetragen. Sie war dariiber hinaus von 1996 bis 1999
Vorsitzende des Ausschusses fiir AuBenwirtschaftstheorie und -politik im Verein fir
Sozialpolitik. Ihre kiirzlich erschienen ,Internationalen Wirtschaftsbeziehungen® (2002)
enthalten in systematischer Strukturierung vieles von dem, was im Folgenden unter
chronologischen Aspekten erortert wird.
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Die folgenden Uberlegungen beanspruchen weder ein umfassendes Bild der
Entwicklung des Faches seit den 50er Jahren zu zeichnen noch einen systemati-
schen Uberblick iiber die Inhalte dieses Forschungsgebietes zu geben. Viel-
mehr sollen die wegweisenden Beitrage einzelner Okonomen strukturbildend
fiir die folgenden Uberlegungen sein.®

B. Meade

Die Makrodkonomik offener Volkswirtschaften beginnt mit Meade (1951).
Er integrierte die in den 30iger Jahren und 40iger Jahren neu entstandenen
keynesianischen Elemente der Makrodkonomik in die klassische Theorie des
Zahlungsbilanzausgleichs.

Von Keynes, Machlup und Metzler iibernahm Meade die Multiplikator-
Theorie, in der, bei gegebenen relativen Preisen, der Zusammenhang zwischen
den gesamtwirtschaftlichen Variablen ,Volkseinkommen®, , Konsum*, , Inves-
tition", ,,Export®* und ,Import* untersucht wurde. Von Marshall, Lerner und
Robinson libernahm Meade die Partialanalyse der Wechselkursanderung, in der
die Wirkung sich veridndernder relativer Preise auf Export- und Importgiiter-
mirkte bei gegebenem Volkseinkommen untersucht wurde.

Auf dieser Grundlage entwickelte Meade ein Zwei-Lander-Vier-Giiter-
Modell mit dem Ziel ,die klassische und keynesianische Theorie des Zah-
lungsbilanzausgleichs zu verbinden®. Der entscheidende theoretische Beitrag
lag in der Verbindung der partialanalytischen Abwertungsanalyse mit einem
Modell des allgemeinen Gleichgewichts.

Die Modellstruktur war wie folgt: Jedes Land produziert bei festen Geldl6h-
nen zwei Giiter, ein Exportgut und ein nichthandelsfahiges Gut, jeweils mit
steigenden Grenzkosten. Jedes Land fragt drei Giiter nach, sein Exportgut, ein
Importgut und sein nichthandelsfahiges Gut, wobei die Nachfrage vom Ein-
kommen (keynesianisches Element) und den relativen Preisen (klassisches
Element) abhingt. Auf der Basis dieses Modells werden die Probleme des in-
ternen Gleichgewichts (Vollbeschiftigung) und des externen Gleichgewichts
(Zahlungsbilanzausgleich) bei festen Wechselkursen studiert. Drei Instrumente
stehen zur Verfiigung: Makropolitik (Zinspolitik, Steuerpolitik), Relativpreis-
politik (Wechselkurspolitik, Lohnpolitik, Subventionen, Steuern, Zoélle) und
Mengenbeschriankungspolitik (Handel, Wahrung). Ausgehend von einer Situa-
tion der Unterbeschiftigung und der ausgeglichenen Zahlungsbilanz fiihrt eine
expansive Nachfrageniveaupolitik zur Vollbeschiftigung, aber auch wegen

® Einen ausgezeichneten, bis Dornbusch reichenden Uberblick iiber die Geschichte
des Faches bietet Niehans (1995).
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steigender Importe zu einem Zahlungsbilanzdefizit. Infolgedessen bedarf es zu-
sitzlich einer Abwertung der Inlandswéhrung und damit einer Nachfra-
gestrukturpolitik, um die Zahlungsbilanz wieder auszugleichen, allerdings un-
ter Beachtung der Einkommens- und einkommensinduzierten Importeffekte der
Abwertung.

Eine vereinfachte Variante dieses Modells, in der eine einzelne Volkswirt-
schaft betrachtet und von nicht handelsfahigen Giitern abstrahiert wird, lasst
sich wie folgt schreiben:

2.1 Y=A,)+B{Y,w)+G;1>4, >0, A <0

(2.2) Z=B(Y,w); B, <0; B,>0

Es symbolisieren Y die Produktion (das Volkseinkommen), 4 die Absorp-
tion (Konsum + Nettoinvestitionen der Privaten), B den AuBenbeitrag, G die
Staatsausgaben, Z den Saldo der Zahlungsbilanz, der hier mit dem Saldo der
Leistungsbilanz iibereinstimmt, i/ den Zinssatz und w den Wechselkurs als
Preis der Auslandswihrung gemessen in Mengeneinheiten der Inlandswéhrung.
Die Giiterpreise sind konstant und vereinfachend gleich 1 gesetzt.

Die partiellen Ableitungen der verwendeten Funktionen beinhalten, dass mit
wachsendem Einkommen die Giiternachfrage und die Importe zunehmen. Die
Ausgaben sinken mit steigendem Zins und die Leistungsbilanz verbessert sich
nach einer Abwertung der Inlandswihrung.

(2.1) ist eine Giitermarktgleichgewichtsbedingung, (2.2) eine Definitions-
gleichung fiir den Saldo der Zahlungsbilanz. Y und Z sind die endogenen Va-
riablen, i/, G und w die Politikvariablen. Veranderungen von / und G sym-
bolisieren die Geld- und Fiskalpolitik, die auf das Ausgabenniveau Einfluss
nehmen. Verdnderungen von w symbolisieren die Wechselkurspolitik, die die
Ausgabenstruktur steuert.

In der Ausgangssituation liege Unterbeschaftigung bei ausgeglichener Zah-
lungsbilanz vor. Eine expansive Ausgabenniveaupolitik erhdht das Einkommen
Y und mit ihm den Import, so dass sich die Zahlungsbilanz verschlechtert. Es
bedarf zusitzlich einer Abwertung der Inlandswihrung, das heiit einer Erho-
hung von w, um die Zahlungsbilanz wieder ins Gleichgewicht zu bringen. Al-
lerdings muss die Abwertung hinreichend groB ausfallen, um die anschlieBende
einkommensinduzierte Importzunahme zusammen mit der primédren Ver-
schlechterung zu kompensieren.

Im Allgemeinen bedarf es zum simultanen Erreichen beider Gleichgewichte
des simultanen Einsatzes zweier Instrumente. Meade schlidgt die Ausgabeni-
veaupolitik fiir das interne Gleichgewicht, die Wechselkurspolitik fiir das ex-
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terne Gleichgewicht vor. Fiir den Fall einer nicht zu offenen Volkswirtschaft
erweist sich diese Zuordnung als zweckmaBig.

Wenngleich die Komplexitit des Modells einer Popularisierung des Beitrags
entgegenstand, so haben doch einige zentrale Konzepte iiberlebt: so die funda-
mentale Unterscheidung zwischen einer Ausgabenniveaupolitik und einer Aus-
gabenstrukturpolitik, die fiir das simultane Erreichen des internen und externen
Gleichgewichts beide von Noten sind. Des Weiteren hat die Meade’sche Emp-
fehlung, die Wechselkurspolitik zur Erreichung des externen Gleichgewichtes
und die Geld- und Finanzpolitik fiir das interne Gleichgewicht vorzusehen, die
Diskussion um den geeigneten Policy-Mix initiiert.

Meades Arbeiten zur Makrookonomik offener Volkswirtschaften sind 1972
zu Recht mit dem Nobelpreis gewiirdigt worden. Er hat als Erster ein ma-
krookonomisches Modell einer offenen Volkwirtschaft entwickelt, indem so-
wohl keynesianische und klassische als auch Niveau- und Struktureffekte koha-
rent integriert waren. Es war fiir wirtschaftspolitische Fragestellungen konzi-
piert und gab iiberzeugende Antworten. Dabei standen die Giitermérkte und der
Saldo der Leistungsbilanz im Mittelpunkt der Betrachtung. Die stiefmiitterliche
Behandlung der Kapitalbilanz, obgleich vertretbar infolge der zu dieser Zeit
noch existierenden Konvertibilitatsbeschrankungen und der noch geringen Ka-
pitalverkehrsmobilitat, erwies sich im Laufe der Zeit als die Achillesferse des
Modells.

C. Mundell

Mundell iibernahm die Grundstruktur des Meade’'schen makrookonomi-
schen Modells, verdnderte es aber in dreierlei Hinsicht substantiell. Die Kern-
gedanken seiner Uberlegungen sind enthalten in einer Reihe von Aufsitzen,
publiziert zwischen 1960 und 1964, wieder abgedruckt in Mundell (1968).

Erstens wurde das Modell drastisch vereinfacht: Statt positiv geneigter Gii-
terangebotskurven, die immer simultan Mengen- und Preiseffekte haben, ver-
wendet Mundell entweder Unterbeschaftigungsmodelle mit fixen Léhnen und
Preisen, dass heif}t horizontalen Angebotskurven, oder Vollbeschiftigungsmo-
delle mit flexiblen Lohnen und Preisen, dass heifit vertikale Angebotskurven.
Wo immer moglich wurden Ein-Land-Modelle statt Zwei-Lander-Modellen
verwendet. Die Geldpolitik wurde nicht als Zinspolitik wie bei Meade sondern
als Geldmengenpolitik formuliert. Dies erleichterte die Verwendung des
Hicks’schen IS-LM-Apparates und machte zudem den monetaren Unterschied
zwischen festen Wechselkursen mit endogenem Geldangebot und flexiblen
Wechselkursen mit exogenem Geldangebot ersichtlich. Zweitens modellierte
Mundell die Anpassungsdynamik auf den Mairkten, die in der komparativen
Statik der Meade'schen Analyse verborgen geblieben war. Drittens, und mate-
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riell am wichtigsten, riickte er die internationalen Kapitalbewegungen aus dem
Schattendasein der Meade’schen Giitermarktanalyse in das Zentrum des Inte-
resses.

Mundell konnte zeigen, dass

- ein geeigneter Policy-Mix bei festen Wechselkursen den Einsatz der Geld-
politik fiir das externe Gleichgewicht, den Einsatz der Fiskalpolitik fiir das
interne Gleichgewicht beinhaltet. Waren es bei Meade noch Ausgabeni-
veau- und Ausgabenstrukturpolitik, die zusammenwirken mussten, um den
Saldo der Leistungsbilanz konstant halten zu kénnen und das interne
Gleichgewicht zu gewihrleisten, so leisten bei Mundell Finanzpolitik und
Geldpolitik die gleichen Dienste, indem sie iiber Leistungs- und Kapital-
bilanz den Saldo der Zahlungsbilanz konstant halten und das interne
Gleichgewicht herbeifiihren,

- die Einkommenswirksamkeit von Geld- und Finanzpolitik bei Kapitalmo-
bilitit vom Wechselkurssystem und nicht, wie im Streit zwischen Moneta-
risten und Fiskalisten thematisiert, von den Einkommens- und Zinselasti-
zitdten der Giiter- und Geldnachfrage abhingt,

- Dbei flexiblen Wechselkursen und hoher Kapitalmobilitit eine expansive
Geldpolitik ,,beggar-my-neighbour*-Effekte hat, eine expansive Fiskalpo-
litik jedoch nicht,

- eine Wihrungsunion nur zwischen Lindern, die hohe zwischenstaatliche
Faktormobilitat aufweisen, empfehlenswert ist.

Die Mundell’schen Modelle wurden rasch zum ,,Workhorse* der Theorie
internationaler Wirtschaftsbeziehungen.” Dies lag zum einen an ihrer transpa-
renten Form, zum anderen an ihrer wirtschaftspolitischen Aktualitdt. So hatten
die internationalen Kapitalbewegungen in den 60er/70er Jahren des letzten
Jahrhunderts stark zugenommen, Kanada hatte 1961, die USA 1973 flexible
Wechselkurse eingefiihrt und in den 80er Jahren war die Frage einer Wih-
rungsunion fir die damalige Europdische Gemeinschaft aufgekommen. Firr alle
diese Entwicklungen hatte Mundell ein geeignetes Modell verfiigbar.

Fiir die folgenden Uberlegungen erweist sich das Mundell’sche Zwei-Linder
Modell von 1964 als hilfreich. Je zwei Gleichgewichtsbedingungen fiir Giiter-
und Geldmirkte, (3.1) bis (3.4) charakterisieren das Modell.

(3.1) Y =A®W.)+BY.Y" w)+G: B, >0

’ Eine Wiirdigung des Mundell-Modells 25 Jahre nach seiner Veréffentlichung fin-
det sich in Frenkel, Razin (1987).
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(3.2) M=L(Y,i); L, >0, L, <0
3.3) M*=L(Y"i); L'y >0, L'i <0
G4 V=AY )+BFY w)+G 1> 4 >0, 4% <0

MO und L(L") sind Geldangebot und Geldnachfrage im Inland (Ausland).
Inldnder halten nur inlidndisches, Ausliander nur ausldndisches Geld. Inlander
und Auslidnder halten beide einen internationalen homogenen Zinstitel. Da von
Wechselkursanderungserwartungen und Handelshemmnissen abgesehen wird,
stimmen die Zinssdtze im In- und Ausland iiberein. Es wird angenommen, dass
mit wachsendem Einkommen und sinkendem Zins die Geldnachfrage steigt.
Die Reaktion der Leistungsbilanz auf eine auslandische Einkommenserh6hung
ist positiv. Die iibrigen Symbole und Verhaltenshypothesen sind die gleichen
wie im Meade-Modell.

Eine inldndische Geldmengenerhdhung hat in diesem Modell ,.beggar-my-
neighbour*-Effekte: Die induzierte Senkung des Weltzinsniveaus, die den mo-
netdren Impuls auf die Giitermérkte iibertragt, lasst die Geldnachfrage in bei-
den Liandern steigen, was im Ausland wegen des konstanten Geldangebots eine
wechselkursbedingte Giitermarkt- und Einkommenskontraktion in Gang setzt.
Im Ergebnis hat die inlandische Geldmengenerh6hung eine Zunahme des In-
landseinkommens, eine Abnahme des Auslandseinkommens eine Abwertung
der inldndischen Wihrung sowie eine Senkung des Weltzinsniveaus zur Folge.
Die Leistungsbilanz des Inlandes, die von der Abwertung positiv, von der Ein-
kommenszunahme negativ beriihrt wird muss sich verbessern, weil anders die
Einkommenskontraktion im Ausland nicht zustande kommen kann.

Die Fiskalpolitik hat aus dem gleichen Grund expansive Wirkungen auf das
Ausland. Sie induziert Zinserhhungen und bewirkt somit eine Zunahme der
Einkommenskreislaufgeschwindigkeit des Geldes, die im Ausland trotz gege-
bener nominaler Geldmenge eine Einkommensexpansion erméoglicht. Die fis-
kalische Expansion im Inland induziert zwar iiber steigende Zinsen und Auf-
wertung der Inlandswihrung ein partielles Crowding-Out, vermag aber den
priméren Nachfrageimpuls nicht vollig zu kompensieren.

Wihrend im Meade-Modell, (2.1) - (2.2), von Kapitalbewegungen véllig
abgesehen wurde, gilt im hier behandelten Mundell-Modell, (3.1) - (3.4), genau
das Gegenteil, nidmlich unendlich hohe Kapitalmobilitit. Letzteres spiegelte
nicht nur die wachsende Bedeutung der Kapitalbewegungen fiir die Finanz-
markte wider, sondern iiberwand auch durch Verzicht auf eine Zahlungsbilanz-
gleichung die Vermischung von stocks und flows in Devisenmarktgleichge-
wichtsbedingungen.
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Das Modell erwies sich zudem als auBerordentlich flexibel: So konnte man
leicht flexible Wechselkurse und fixe Geldmengen substituieren durch feste
Wechselkurse und endogene Geldmengen, um das Modell fiir Fixkursarrange-
ments nutzbar zu machen. Man konnte ferner mittels Substitution der Realein-
kommensvariablen durch die Terms of Trade das Modell fiir Vollbeschifti-
gungsanalysen verwenden, und schlieBlich war auch eine Variante fiir ein klei-
nes Land implizit enthalten. Mit Hilfe von (3.1) und (3.2) konnte man fiir exo-
gen gegebene Auslandseinkommen und Auslandszinssitze zeigen, dass die
Fiskalpolitik im kleinen Land vollig ihre Wirksamkeit einbiit, wohingegen die
Geldpolitik ein HochstmaB an Wirksamkeit entfaltet. Bei festen Wechselkursen
wire die Effizienzfrage exakt umgekehrt zu beantworten.

Die 70er Jahre brachten jedoch auch Entwicklungen, die — zuerst wenig er-
kennbar — dann aber immer deutlicher werdend — die Makrodkonomik veran-
derten. Zum Ersten brachten die beiden Olpreisschocks in den 70er Jahren die
Notwendigkeit mit sich, den Blick von der Nachfrageseite, die seit Keynes die
makroGkonomische Stabilisierungspolitik beherrscht hatte, auf die Angebots-
seite zu lenken. Zweitens wurde die Art der Erwartungsbildung in makrooko-
nomischen Modellen revolutioniert: an die Stelle von vergangenheitsorientier-
ten, iberwiegend ,,adaptiven” Erwartungen traten jetzt zukunftsorientierte, im
Allgemeinen ,rationale” Erwartungen. Eine Implikation dieser neuen Erwar-
tungsbildungshypothese war, dass man bei expansiver Fiskalpolitik die hGhere
Steuerlast morgen und bei expansiver Geldpolitik die hoheren Preise morgen
ins Kalkiil nimmt und bereits sein heutiges Verhalten daran ausrichtet. Dies
hatte zur Folge, dass die Erfolgsaussichten keynesianischer Nachfragesteue-
rung sehr stark relativiert wurden. Drittens wurde schlieBlich auch moniert,
dass es den Meade/Mundell’schen Makromodellen an einer expliziten Fundie-
rung des individuellen Verhaltens der Marktteilnehmer fehle.

Wihrend die Einbeziehung von angebotsseitigen Storungen methodisch re-
lativ einfach zu bewerkstelligen war,® erwies sich die Modellierung rationaler
Erwartungen als schwierig. Ein Durchbruch gelang Dornbusch, einem Schiiler
Mundells, im Jahre 1976.

D. Dornbusch

Dornbusch war der erste, dem es gelang ein monetires Makromodell einer
offenen Volkswirtschaft mit rationalen Erwartungen zu entwickeln. Der bahn-
brechende Beitrag wurde in Dornbusch (1976) veréffentlicht. In Dornbusch
(1980) integriert er, beginnend mit reinen Giitermarktmodellen, sukzessive den

8 Vgl. z.B. Bruno-Sachs (1978).

2 Reitz
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Geldsektor, die Mirkte mit zinstragenden Assets und schlieBlich auch die Be-
standsanpassungsprozesse von Sachkapital und Nettoauslandsforderungen in
das Grundmodell und bettet so den Beitrag von 1976 in einen groBeren Zu-
sammenhang ein.

Dornbusch betrachtet in dem erstgenannten Beitrag eine kleine offene
Volkswirtschaft. Die Produzenten bieten bei Vollbeschiftigung eine konstante
Menge des Inlandsgutes an. Die Konsumenten fragen das Inlandsgut und das
Auslandsgut nach. Das Nachfrageniveau hingt vom Zins, die Nachfragestruk-
tur vom relativen Preis der beiden Giiter ab. Dies sind die Meade’schen Ele-
mente. Die Inldnder halten das inlidndische Geld sowie zwei Zinstitel, einen in-
landischen und einen auslandischen, die korrigiert um die Wechselkursande-
rungserwartung, die gleiche Rendite bieten. Die Portfoliostruktur stammt von
Mundell, allerdings ergénzt um die — rational gebildeten — Wechselkursiande-
rungserwartungen. Die Struktur der Nachfrage zwischen Geld und den zinstra-
genden Assets hangt vom Inlandszins ab. Der Preis des Auslandsgutes und der
Auslandszins sind exogen gegeben, Inlandspreis, Inlandszins und Wechselkurs
sind die endogenen Variablen. Die Datendnderung ist eine Geldmengenerho-
hung.

Die Geldmengenerhéhung fiihrt wegen der Vollbeschiftigungsannahme
langfristig zu einem proportional hoheren Inlandspreis und Wechselkurs, so
dass im neuen Gleichgewicht die reale Geldmenge und der reale Wechselkurs
wieder ihr Ausgangsniveau erreicht haben. Die Besonderheit von Dornbuschs
Modell liegt im Anpassungsprozess an das neue Gleichgewicht, genauer in der
Wechselkursdynamik. Die zentrale Annahme ist, dass die Preise auf den Gii-
termarkten zeitverzogert reagieren, die Finanzmarktpreise Zins- und Wechsel-
kurs sich jedoch sofort anpassen. Daraus folgt, dass in der kurzen Frist der Zins
sinken muss, um die nominal und real gestiegene Geldmenge aufzunehmen.
Damit wird der auslidndische Zinstitel relativ attraktiver und die Nachfrage
nach der Fremdwahrung steigt, um den Titel erwerben zu konnen. Die zusitzli-
che Nachfrage hilt an, bis eine kompensierende Aufwertungserwartung fiir die
heimische Wiahrung generiert ist. Da bei rationalen Erwartungen die Wirt-
schaftsobjekte wissen, dass langfristig der Wechselkurs proportional zur Geld-
menge steigt, ist die Entwicklung des Wechselkurses in der kurzen Frist ein-
deutig bestimmt: Er muss seinen langfristigen Gleichgewichtskurs iiberschie-
Benden, um die bendtigte Aufwertungserwartung fiir die Inlandswahrung zu
gewibhrleisten. Im Laufe der Zeit steigen dann, infolge der Zinssenkung und der
realen Abwertung der Inlandswiahrung, die Inlandspreise bis im neuen Gleich-
gewicht Zins, reale Geldmenge und realer Wechselkurs ihr Ausgangsniveau
wieder erreicht haben.

Die formale Struktur des Dornbusch-Modells kommt in den Gleichungen
(4.1) bis (4.3) zum Ausdruck, die auf der folgenden Seite wiedergegeben wur-
den.
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: . wP®
(4.1) P=/{A(Y.:)+B(}', - ]+G—Y1: k>0,B, . >0

4.2) M _ L.
P
(4.3) i=i"+w

Y ist der konstante Vollbeschiftigungs-Output. Die Leistungsbilanz reagiert
normal auf Verdnderungen des realen Wechselkurses wP*/P . P und W be-
schreiben die Verinderungen des Preises bzw. des Wechselkurses in der Zeit.
Rationale Erwartungen gewihrleisten, dass die erwartete Wechselkursianderung
gleich der tatsichlichen Wechselkursinderung ist. Preise und Wechselkurse
sind fiir die Ausgangsperiode auf eins normiert, sodass die Veranderung in der
Zeit sowohl die absoluten, wie auch die relativen Veranderungen beschreibt.
Im Gleichgewicht sind P und w gleich null. Bei gegebenen Weltmarktzins
und gegebener nominaler Geldmenge ist damit gemiB (4.2) das inlindische
Preisniveau eindeutig determiniert. Gleichung (4.1) bestimmt dann den gleich-
gewichtigen, den Giitermarkt riumenden Wechselkurs w .

Die Finanzmirkte (4.2) und (4.3) sind permanent im Gleichgewicht, der
Giitermarkt (4.1) reagiert jedoch nur zeitverzégert auf Uberschussnachfragen
und -angebote gemaf der Anpassungsgeschwindigkeit & .

Eine Geldmengenerh6hung hat in der kurzen Frist, das heifit bei gegebenen
Preisen P, eine Zinssenkung zur Folge. Die erforderliche Aufwertungserwar-
tung fiir die Inlandswihrung kommt dadurch zustande, dass der Kurs der In-
landswihrung iiber seinen langfristigen Gleichgewichtswert hinaus sinkt, also
den langfristigen Gleichgewichtswert ,iiberschieft*. Mit der Anpassung der
Giitermiarkte wird dann die temporire Unterbewertung der heimischen Wih-
rung abgebaut, bis im neuen Gleichgewicht Inlandspreis und Wechselkurs und
Geldmenge in der gleichen Rate gestiegen sind.

Damit war ein Modell verfiigbar, welches die hohe Wechselkursvolatilitit,
die man nach dem Ubergang zu flexiblen Wechselkursen ab 1973 auf den De-
visenmirkten beobachten konnte, zu erkldren imstande war. Die Erklarung be-
ruhte nicht, wie zuvor angenommen auf irrationalem Verhalten der Marktteil-
nehmer, sondern war im Gegenteil notwendige Folge rationalen Verhaltens der
Akteure. Dass aus Rationalitit Volatilitat folgte, war neu und schockierend.
Dies trug zur Popularisierung des Modells nicht unerheblich bei.

Von weitaus groBerer Bedeutung fiir die Verbreitung des Modells im Kreis
der Okonomen war jedoch die Verwendung eines in der Makrookonomik neu-

2*
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artigen Modelltyps, eines Modells mit Sattelpunktstabilitat. Der von Dornbusch
prisentierte Modelltyp wies mit einer zeitlich verzogert (Giiterpreis) und einer
sofort (Wechselkurs) reagierenden Variablen die fiir ein Modell mit Sattel-
punktstabilitit einfachst denkbare Struktur auf. Da der Wechselkurs von allen
Asset-Preisen am ehesten den Charakter einer Sprungvariablen hat, eréffnete
diese neue Technik einen eleganten Weg zur zeitkonsistenten und empirisch
iiberzeugenden Modellierung dieser wichtigen Variablen.’

E. Obstfeld-Rogoff

Noch in Dornbusch (1980) war von der in den 70er Jahren nach und nach
vernehmlicher gewordenen Forderung nach einer besseren mikrokonomischen
Fundierung der in der Makrookonomik verwendeten Verhaltensfunktionen
nichts zu sehen. Die Figur des reprasentativen Individuums, aus dessen nut-
zenmaximierendem Verhalten in der Mikro6konomie Giiternachfrage und Ar-
beitsangebot abgeleitet werden, stand in der Makrodkonomie offener Volks-
wirtschaften der Vor-Obstfeld-Rogoff-Zeit allenfalls in sofern Pate als der
Ausgabenstruktureffekt bei sich verdndernden Terms of Trade Bestandteil der
meisten Modelle war. Wegen der keynesianischen Sicht des Arbeitsmarktes
wurden jedoch Freizeit-Konsum-Trade-offs nicht thematisiert. Die Arbeitslo-
sigkeit war Folge von Nachfragemangel und deshalb spielten Arbeitsange-
botsentscheidungen keine zentrale Rolle. Ferner wurde die Konzentration auf
internationale Aspekte mit einer Vernachladssigung intertemporaler Aspekte er-
kauft. Erst mit der Modellierung intertemporaler Nutzenfunktionen und eben-
solcher Budgetrestriktionen wurde es moglich neben der statischen eine dyna-
mische Konsumoptimierung vorzunehmen. Schliellich wurde auch verlangt,
der Geldnachfragefunktion eine nutzentheoretische Fundierung zu geben, die
bislang fehlte.

Auch auf der Angebotsseite entwickelte sich die Makrookonomik in den
80er Jahren weiter. Modelle der unvollstandigen Konkurrenz auf Giiter und
Arbeitsmarkten erlaubten es, Preissetzungsverhalten der Unternehmen zu mo-
dellieren. Modelle der monopolistischen Konkurrenz wurden Standard und
boten fiir die makro6konomische Nachfragepolitik ein neues Argument, nim-
lich die Beseitigung der in Folge des monopolistischen Preisaufschlags wohl-
fahrtsmindernden Unterversorgung des Marktes.

Das Prototypmodell mit diesen neuen Eigenschaften ist der Beitrag von
Obstfeld-Rogoff (1995a). Eine umfangreichere Fassung des Modells enthilt
das Buch von Obstfeld-Rogoff (1996). Dariiber hinaus findet sich ein dicht ge-
schriebener Survey in Obstfeld-Rogoff (1995b).

% Eine aktuelle Wiirdigung des Dornbusch Beitrags findet sich in Rogoff (2002).
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Das Kern-Modell (1995a) ist ein symmetrisches Zwei-Lander-Modell mit
monopolistischer Konkurrenz, in dem Geldpolitik, Fiskalpolitik und Angebots-
schocks modelliert werden kénnen. Es wird unterschieden zwischen einer kur-
zen Frist, in der die Giiterpreise fixiert, und einer langen Frist, in der die Giiter-
preise flexibel sind. Wir wollen im Folgenden nur einen Blick auf die moneté-
ren Stérungen werfen und beschrinken uns auf den Versuch die — zum Teil
sehr iiberraschenden — Ergebnisse plausibel zu machen. Eine vollstindige Pra-
sentation wiirde den Rahmen dieses Beitrags sprengen. Eine relativ leicht fass-
liche Quelle findet man bei Fendel (2002a) und (2002b).

Obstfeld-Rogoff betrachten eine Welt mit inldndischen und auslédndischen
Produzenten, die differenzierte Konsumgiiter produzieren. Die Konsumenten
haben weltweit die gleichen Priferenzen und kaufen Giiter im Inland und Aus-
land. Bei Fehlen von Handelshemmnissen gewihrleistet Arbitrage einheitliche
Preise fiir jedes Gut und die identischen Priferenzen gewdhrleisten ein identi-
sches Preisniveau in beiden Léandern. Es gilt folglich die Kaufkraftparitit, aber
die Terms of Trade konnen sich dndern. Die Inldnder halten nur inlidndisches,
die Auslander nur ausldandisches Geld. Das einzige handelbare Asset ist ein real
definierter zinstragender Bond.

Der reprisentative Haushalt maximiert den Nutzen gemaB einer zweiperio-
digen Nutzenfunktion, in der Zukunftsnutzen mit der subjektiven Diskontrate
abgezinst wird. Nutzenstiftend wirkt der Konsum, die reale Geldmenge und —
negativ — die Produktion, die den Verzicht auf — nutzenstiftende — Freizeit vor-
aussetzt. Die Optimalbedingungen verlangen, dass:

1. das Zeitprofil des Konsums flach ist (ansteigt), wenn der Realzins gleich
ist der (groBer ist als die) Zeitpriferenzrate,

2. die Geldnachfrage positiv vom Konsum und negativ vom Nominalzins ab-
hangt und

3. mit wachsendem Konsum die Produktion sinkt und umgekehrt.

Der Grund fiir das zuletzt genannte, iiberraschende Ergebnis liegt darin, dass
bei wachsendem Konsum der Grenznutzen des Konsums sinkt, so dass im
Gleichgewicht auch der Grenznutzen der Freizeit geringer werden muss, was
eine wachsende Freizeit und damit ein kleiner werdendes Arbeits- und Gii-
terangebot beinhaltet. Diese Eigenschaft der Nutzenfunktion steht in diametra-
lem Kontrast etwa zu einer keynesianischen Konsumfunktion, die den Konsum
gleichgerichtet mit dem Einkommen verkniipft.

Welche Ergebnisse liefert das Modell? Wiren die Preise vollig flexibel, wie-
se das Modell fiir anfangliche Nettoauslandsforderungen von Null die klassi-
schen Neutralititseigenschaften auf: Geldmengenanderungen fiihrten zu pro-
portionalen Preis- und Wechselkursanderungen und lieBen den realen Sektor
unberiihrt.
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Weil aber die Preise in der kurzen Frist konstant sind, hat die Geldpolitik
reale Effekte. In der kurzen Frist kommt es wegen gegebener Preise in natio-
naler Wihrung, zu einer Abwertung der Inlandwihrung, und damit zu einer
realen Geldangebotserhohung in beiden Landern. Im Inland wird die nominale
Geldmengenerhohung aufgrund des steigenden Konsumentenpreisindex real
etwas reduziert, im Ausland kommt es bei gegebener Geldmenge aber sinken-
dem Preisindex in auslidndischer Wahrung zu einer Erhéhung des realen Geld-
angebots. Die Erhohung der Geldmenge lasst kurzfristig den Realzins sinken
und induziert eine Konsumerhohung in beiden Léndern. Infolge der realen
Abwertung, also einer Verschlechterung der Terms of Trade aus der Sicht des
Inlandes, kommt es zu einer Nachfrageverlagerung auf inldndische Produkte.
Die Produktion steigt im Inland, wiahrend sie im Ausland sinkt. Die simultane
Erhohung von Produktion und Konsum im Inland ist moglich, da die oben ge-
nannte dritte Optimalbedingung in der kurzen Frist bei fixierten Preisen nicht
gilt. Die Produktion ist kurzfristig ausschlieBlich nachfragedeterminiert. Da
ferner die inldndische Produktion, wie sich zeigen ldsst, um mehr steigt als der
Verbrauch, kommt es zu einem Leistungsbilanziiberschuss und damit zu einer
Vermogensumverteilung zu Gunsten des Inlands. Diese Vermogensumvertei-
lung fiihrt dazu, dass Geld in der langen Frist bei endogenem Leistungsbilanz-
saldo nicht mehr neutral ist.

In der langen Frist kommt es in der Folge des Vermdgenstransfers in das
Inland und dem daraus resultierenden Zinseinkommenszuwachs zu einer Zu-
nahme des Konsums, einer Zunahme der Freizeit und damit zu einem Riick-
gang der Produktion. Das sinkende Angebot an Inlandsgiitern induziert eine
Preiserhohung und die Terms of Trade verbessern sich. Langfristig hat daher
eine Geldmengenerh6hung reale Wirkungen. Sie senkt die Inlandsproduktion,
erhoht die Inlandspreise, verbessert die Terms of Trade und erhoht den Kon-
sum. Die nominale Abwertung der Inlandswihrung fallt kurzfristig genauso
hoch aus wie langfristig, weil das internationale Konsumdifferenzial kurzfristig
genauso groB ist, wie langfristig, bei freilich hoherem Niveau in der kurzen
Frist und unverandertem Niveau der langen Frist.

Eine Vorstellung von der formalen Struktur des OR-Modells vermitteln die
folgenden Gleichungen:
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Der individuelle Haushalt maximiert den Nutzen gema8 der intertemporalen
Nutzenfunktion (5.1) unter Beachtung der periodischen Budgetbeschrinkung
(5.2). Dabei symbolisiert U den Nutzen, B den subjektiven Diskontfaktor, C
einen Index differenzierter Konsumgiiter, z , die der Haushalt nachfragt. Jeder
Haushalt produziert eines dieser Giiter in der Menge y(z) und bietet es zum
Preis von p(z) in monopolistischer Konkurrenz an. M /P ist die reale Geld-
menge, wobei P den Preisindex fiir das Biindel differenzierter Konsumgiiter
beschreibt. (5.1) lasst erkennen, dass der Periodennutzen positiv vom Konsum
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und der realen Geldmenge, negativ von der Produktion abhéngt. Letzteres folgt
aus der Notwendigkeit, zur Produktion Arbeit einsetzen zu miissen und damit
auf die eigentlich nutzenstiftende Freizeit zu verzichten. Der Nutzen aus zu-
kiinftigem Konsum wird gemaB dem Koeffizienten S <1 abdiskontiert. ¥ und
x sind Praferenzparameter fiir die relative Liquiditéts- und Freizeitneigung der
Wirtschaftssubjekte.

Der Haushalt hilt zwei Assets, heimisches Geld und einen internationalen,
real definierten Zinstitel F , der den Realzins » abwirft. Die Zunahme von F
wird aus der laufenden Ersparnis finanziert. Geldschépfung erfolgt iiber die Fi-
nanzierung des staatlichen Budgetdefizits (G —T)P .

Die einzelnen Giiter haben, da von Transportkosten und anderen Handels-
hemmnissen abgesehen wird, im In- und Ausland den gleichen Preis:
p(z) =wp™(z) . Bei identischen Priferenzen folgen daraus iibereinstimmende
Preisindizes im In- und Ausland: P = wP” . Auslandsvariablen werden hier und
im Folgenden mit einem ,Stern* gekennzeichnet. w symbolisiert den Wech-
selkurs.

Aus (5.1) und (5.2) lassen sich die Bedingungen 1. Ordnung fiir ein Haus-
haltsoptimum (5.3) bis (5.5) herleiten. (5.3), die Euler-Gleichung, besagt, dass
der Konsum im Zeitverlauf steigt, wenn der Realzins tiber der Zeitpriferenzrate
liegt. (5.4) beinhaltet, dass die Grenzrate der Substitution zwischen Konsum
und Geldhaltung vom Préferenzparameter und Nominalzins abhingt. Bei hohe-
rem Zins ist im Optimum der Grenznutzen aus heutigem Konsum (C,") nied-
riger und/oder der Grenznutzen aus Geldhaltung y((M,/P)™") hoher als zu-
vor. Die Geldnachfrage sinkt mithin bei steigenden nominalen Zinssitzen, die
iiber P,, /P, an den Realzins gekoppelt sind.

t+1 t

Nach dem intertemporalen Trade-Off (5.3) und dem Konsum-Geldhaltungs-
Trade-Off (5.4) gibt (5.5) den Konsum-Freizeit-Trade-Off an. Ein hoherer
Grenznutzen aus dem Konsum verlangt bei gegebener Preiselastizitit der Nach-
frage 6 >1, gegebenem x und gegebener weltweiter privater und staatlicher
Nachfrage C” +G" einen hoheren Grenznutzen aus Freizeit, mithin weniger
Freizeit, mehr Arbeitszeit und mehr Produktion. Produktion und Konsum sind
damit negativ korreliert, wodurch dieser Modell-Typ fundamental von Model-
len keynesianischer Provenienz abweicht.

Der Geldnachfrage (5.4) steht ein exogenes Geldangebot, dem Giiterangebot
(5.5) eine endogene Giiternachfrage (5.6) gegeniiber: Die Nachfrage nach dem
Gut z hidngt ab vom relativen Preis dieses Gutes gemafl # und vom weltweiten
Nachfrageniveau.

(5.7) beschreibt die langfristige Budgetbeschrankung, wonach der langfristi-
ge Konsum durch die realen Zins- und Arbeitseinkommen im vollen Umfang
gedeckt sein muss. Langfristige Variable sind durch einen Querstrich iiber den
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Variablen kenntlich gemacht. p(#) bzw. p*(f) symbolisieren die Preise der im
Inland (Ausland) produzierten Giiter.

(5.8) schlieBlich definiert den Saldo der Leistungsbilanz und damit die Ak-
kumulation von Nettoauslandsforderungen als die Differenz zwischen realem
Lohneinkommen und realem Konsum bei Nettoauslandsforderungen in Hohe
von null in der Ausgangsperiode. Sie beschreiben die Verdnderung der Kon-
sumstruktur, der Produktionsstruktur, der Preisstruktur, des Wechselkurses und
der Nettoauslandsforderungen.

Analoge Gleichungen gelten fiir das Ausland. Aus (5.4) - (5.8) und ihren
auslandischen Gegenstiicken lassen sich fiinf Gleichungen (5.4)’ - (5.8)" zur
Bestimmung der fiinf endogen Variablen (C -C*), (y—y*), TOT , w, dF
bestimmen. M —M * gibt die exogene relative Verdnderung der Geldmenge
vom alten zum neuen stationdren Gleichgewicht an. Die angenommene Geld-
mengenanderung ist dauerhaft, sodass zwischen kurz- und langfristigen Geld-
mengenanderungen nicht unterschieden werden muss. Da die Euler-Gleichung
(5.3) fiir In- und Ausland die gleiche ist und der Realzins an die exogene Zeit-
praferenzrate gekoppelt ist, muss auch die relative Konsuménderung in der
kurzen und langen Frist die gleiche sein. Damit ergibt sich aus der Gleichung
(5.4)’, dass auch die Wechselkursianderungen, die ja wegen der Giiltigkeit der
Kaufkraftparititentheorie der relativen Preisverinderung zwischen In- und
Ausland gleich sein muss in der kurzen und langen Frist gleich gro8 sein muss.
Ein Overshooting, wie im Dornbusch-Modell, ist somit in diesem Modell aus-
geschlossen. Wechselkurs und Konsumdifferential erreichen nach der moneta-
ren Storung sofort ihre dauerhaften Gleichgewichtswerte. Die langfristigen
Gleichgewichtswerte fiir die internationale Outputstruktur, die Terms of Trade
und die Nettoauslandsforderungen ergeben sich dann aus den verbleibenden
Gleichungen.

Zu unterschiedlichen Entwicklungen in der kurzen und langen Frist kommt
es bei den Terms of Trade und den Outputeffekten. In der kurzen Frist sind die
Giiterpreise fixiert, sodass die Verdnderung der Terms of Trade mit der Wech-
selkursdnderung iibereinstimmt. In Folge der Abwertung der Inlandswihrung
verschlechtern sich die Terms of Trade in der kurzen Frist. Produktion und Be-
schiftigung sind in der kurzen Frist nachfragedeterminiert, sodass die relative
Inlandsproduktion steigt (5.6)’. Die Bedingung (5.5)’ beschrinkt in der kurzen
Frist nicht.

Eine geometrische Darstellung der Modellstruktur findet sich in Abbildung
la und Abbildung 1b. Abbildung la zeigt die Gleichgewichtslésung fiir
(C-C") und w. Die aus den beiden Geldmarktgleichgewichtsbedingungen
resultierende (Verdnderungs-)Gleichung (5.4)’ hat fallenden Verlauf: Wenn in
Folge steigenden Konsums die reale Geldnachfrage steigt, muss die Geldnach-
frage abwertungsbedingt real wieder sinken, um Geldmarktgleichgewicht zu
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gewihrleisten. Aus (5.5)" - (5.8)" eliminiert man sukzessive (y y*), TOT
und dF , um eine zweite Beziehung zwischen (C-C") und w zu erhalten.
Diese, den realen Sektor beschreibende Funktion hat steigenden Verlauf: Die
Abwertung der Inlandswiahrung verbessert die Leistungsbilanz, und die resul-
tierende Zunahme der Nettoauslandsforderungen ermoglicht einen dauerhaft
hoheren Konsum im Gleichgewicht.
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Abbildung 1: Gleichgewichtsldsung fiir (C-C") und W

Ausgehend vom Ausgangsgleichgewicht in O fiihrt eine Erhohung der
Geldmenge im Inland (relativ zum Ausland) zu einem dauerhaft héheren In-
landskonsum (relativ zum Ausland) und bewirkt eine Abwertung der Inlands-
wihrung. Das neue Gleichgewicht liegt in A. Weil die Geldmengeninderung
dauerhaft ist und die Euler-Gleichung das kurzfristige Konsumdifferential dau-
erhaft macht, sind Wechselkurs und Relativkonsumwirkung kurz- und langfris-
tig identisch. (5.5)" zeigt, dass mehr Inlandskonsum im Gleichgewicht mehr
Freizeit und damit weniger Arbeitsangebot und geringere Produktion nach sich
zieht. Die Verknappung des inldndischen Giiterangebots treibt die Terms of
Trade nach oben. Das resultierende Handelsbilanzdefizit HB wird durch
Zinszahlungseingédnge aus dem Ausland finanziert, die als Folge des kurzfristi-
gen Leistungsbilanziiberschusses LB entstanden sind.
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In der kurzen Frist, in der die Giiterpreise konstant und die Produktion nach-
fragedeterminiert ist, also (5.5)" nicht bindet, kommt es durch die Abwertung
der Inlandswihrung zu einer Verschlechterung der TOT und einer Zunahme
der Produktion. Die Verbindung zwischen dem kurzfristigen und dem langfris-
tigen Gleichgewicht ist in Abbildung 1b dargestellt. Punkt K beschreibt das
kurzfristige Gleichgewicht mit nominal und real abgewerteter Inlandswihrung
0B und nachfragebedingt gestiegener Produktion OH. Punkt L charakterisiert
das langfristige Gleichgewicht bei verbesserten TOT OR und relativ gesunke-
ner Produktion 0S.

Die folgende Tabelle 1 fasst die Wirkungen der Geldmengenerhdhung im
Inland in der kurzen und langen Frist zusammenfassen.

Tabelle 1
Die Wirkungen einer (relativen) Geldmengenerhéhung im Inland
kurze Frist lange Frist
w + +
r - 0
Yy + -
¥ - +
C + +
Cc* - —
LB + 0
HB + -
T0oT - +

Man erkennt, dass die kurzfristigen Ergebnisse sich mit traditionellen Mo-
dellen des Mundell-Typs weitgehend decken, wiahrend in der langen Frist der
Trade off zwischen y und C das Neue darstellt. Die kurzfristige Vergleich-
barkeit gilt erst recht in Bezug auf die Analyse von Branson (1976), der schon
damals ein Modell vorstellte, in dem eine Geldmengenzunahme bei kurzfristig
fixierten Preisen eine langfristige Nichtneutralitdt aufweist, exakt wegen des
Effektes steigender Nettoauslandsforderungen wihrend der Ubergangsperiode.
Hier wie dort kommt es in der kurzen Frist zu einer realen Abwertung, die sich
langfristig in eine reale Aufwertung verwandelt, um die den Zinszahlungsiiber-
schuss kompensierende Handelsbilanzverschlechterung herbeizufiihren. Wih-
rend also herkémmliche, nicht intertemporal optimierende Modelle gleiche Er-
gebnisse liefern wie das Obstfeld-Rogoff-Modell, so bleibt doch festzuhalten,
dass letzterer eine solidere mikrodkonomische Fundierung aufweist.
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Allerdings sollte die formale Ahnlichkeit der Ergebnisse nicht iiber den fun-
damentalen Unterschied der OR-Modelle und der Mundell-Modelle hinwegtau-
schen. Erstere sind streng in der intertemporalen Optimierung fundiert und die
Wirtschaftsobjekte nehmen die zukiinftigen Effekte heutiger Datendnderungen
in ihre heutigen Marktentscheidungen bereits mit auf. Eine derartig voraus-
schauende Verhaltensweise ist den traditionellen Mundell-Modellen fremd.

Insgesamt betrachtet scheint jedoch die Makrodkonomie dieser Modellklas-
se mit herkémmlicher Makrodkonomie nicht mehr viel gemein zu haben:

- Arbeitslosigkeit als soziales Phanomen gibt es hier nicht mehr. Beschifti-
gungsschwankungen reflektieren freiwillige Arbeitsangebots-Freizeit-
entscheidungen der Wirtschaftssubjekte, nicht aber Schwankungen der Ar-
beitsnachfrage.

- Nachfragepolitik ist nicht deshalb wiinschenswert, weil sie Beschafti-
gungseffekte hat, sondern weil sie den Keil zwischen Grenzerldés und
Grenzkosten, den die monopolistische Marktstruktur beinhaltet, abbauen
hilft. Dafiir diirfte die Geldpolitik jedoch schwerlich das geeignete Instru-
ment sein, ursachenaddquat fiir die Marktverzerrung ist sie jedenfalls nicht.
Mikrodkonomisch bedingte oder institutionell bedingte Marktunvollkom-
menheiten mit Gelddrucken bekdmpfen zu wollen, mutet in der Tat mehr
als merkwiirdig an.

- Schliellich mangelt es diesem Modell auch an einer Beriicksichtigung von
Investitionen. Wie simultan intertemporale Konsumentscheidungen, inter-
temporale Investitionsentscheidungen in einem Modell noch handhabbar
dargestellt werden konnen, bleibt eine offene Frage.

- Endlich scheint auch die von Dornbusch eingefiihrte saubere Trennung in
der Anpassungsgeschwindigkeit von Finanz- und Giitermérkten mit Mo-
dellen des Obstfeld-Rogoff-Typs wieder verloren zu gehen. In Letzteren
hat man eine kurzfristige Anpassung von Finanzmaérkten und Giitermark-
ten bei konstanten Preisen und eine langfristige Anpassung mit flexiblen
Preisen. Die unterstellte Anpassung der Giitermengen und Arbeitsmengen
in der kurzen Frist simultan mit den Finanzmarktpreisen ist jedoch ein em-
pirisches Konstrukt, welches realistischen Betrachtungen kaum Stand hal-
ten diirfte. Insoweit scheinen die neuen Modelle eher einen Riickschritt,
denn einen Fortschritt darzustellen.

Zusammenfassung

Die Makrookonomik offener Volkswirtschaften befindet sich derzeit in einer Um-
bruchphase. Die mikrodkonomische Fundierung der verwendeten Verhaltensfunktionen,
intertemporal optimierende Agenten und die Verwendung von Modellen der unvoll-
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standigen Konkurrenz auf Giiter und Faktormarkten sind Charakteristika der neuen Mo-
delle. Ein Prototyp dieser neuen Modellklasse stammt von Obstfeld/Rogoff. Die Grund-
gedanken ihres Modells werden im vorliegenden Beitrag skizziert und in eine histori-
sche Perspektive geriickt mit den dlteren Arbeiten auf diesem Gebiet von Meade, Mun-
dell und Dornbusch.

Summary

Open Economy Macroeconomics has become a rapidly changing field in the last
years. Stronger Microeconomic foundations of behaviour, intertemporal optimizing
agents and imperfect competition framework in goods and factor markets characterize
the new models. A prototype model of the new research program is the Obstfeld / Ro-
goff contribution. The present paper discusses the main messages and implications of
this model and puts it in perspective to the more traditional work of Meade, Mundell
and Dornbusch.
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Die Wiederentdeckung Heckscher-Ohlins — Zur Rolle
der Faktorausstattung im Globalisierungsprozess

Von Gerhard Riibel

A. Globalisierung — zwei Meinungen iiber die Verianderung
der industriellen Strukturen

Spitestens seit dem Beginn des dramatischen Anstiegs der Direktinvestitio-
nen Mitte der 80er Jahre spricht man vom Zeitalter der Globalisierung. Durch
den Abbau von Handelshemmnissen, die Liberalisierung und Deregulierung
der Finanzmairkte, die Verringerung der Transport- und Transaktionskosten,
sowie durch technische Entwicklungen, vor allem in der Telekommunikation
und Informationsverarbeitung, die eine Uberwachung des Produktionsprozes-
ses auch tber groBe Distanzen hinweg ermdglichen, hat die internationale Ar-
beitsteilung und die wirtschaftliche Integration der beteiligten Lander ein zuvor
ungeahntes AusmaB erreicht. Dabei besteht bei aller Schwierigkeit, den Begriff
Globalisierung exakt zu definieren Einigkeit, dass als wesentliches Merkmal
dieses Phdnomens die internationale Tatigkeit von Unternehmen angesehen
werden kann, die wiederum auf strategischen Uberlegungen und Entscheidun-
gen beruht. Daraus wurde in groBer Ubereinstimmung gefolgert, dass der mit
der Globalisierung einhergehende Wandel der internationalen Arbeitsteilung
nicht mehr durch komparative Kostenvorteile im Rahmen der klassischen Au-
Benhandelstheorie (relative Unterschiede der Produktivitit oder der Faktoraus-
stattung) erklart werden konne, da diese Art der Modellspezifizierung nicht in
der Lage sei, strategische Entscheidungen von Unternehmen zu analysieren.

Allerdings erwiesen sich auch Versuche einer umfassenden theoretischen
Fundierung der international ausgerichteten Tatigkeit von Unternehmen als
recht schwierig und nicht sonderlich aussagefahig. Meist wurde die Moglich-
keit zur Erzielung von Skalenertragen auf Unternehmens- und Werksebene und
ein Riickgang der Distanzkosten (sinkende Transportkosten und Handels-
hemmnisse) unterstellt. (Vgl. einen Uberblick in Stehn, 2000). Die verstirkte
Ausnutzung von Skalenertrigen der Produktion fiihre zu einer Ausweitung der
Produktdifferenzierung und damit zu einem Anstieg des intra-industriellen
Handels. Im Zuge dieses Integrationsprozesses glichen sich die industriellen
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Strukturen zwischen den beteiligten Landern vor allem zwischen den westli-
chen Industrienationen an, was Folgen, etwa fiir die Handlungsfihigkeit der
Wirtschaftspolitik, fiir die Symmetrie der Konjunkturverldufe oder fiir die
Wahrscheinlichkeit des Auftreten asymmetrischer realer Schocks habe.(Vgl. zu
einer solchen Argumentation z.B. Frankel/Rose, 1998). , Die Integration be-
wirkt ... Verdnderungen der Industriestruktur im Sinne von mehr ,, branchen-
internen“ Umsdtzen und Investitionsbeziehungen und dies bedeutet, dass die
meisten Lander Erzeugnisse vieler Branchen sowohl exportieren als auch im-
portieren werden. Komparative Vorteile alten Stils, wobei die Lander ihre Pro-
duktion auf ganz bestimmte Erzeugnisse spezialisieren, spielen eine immer we-
niger wichtige Rolle “. (EU-Kommission, 1991; S. 25). Ricardo und Heckscher-
Ohlin scheinen nach dieser Theorie also ihre Aussagekraft ginzlich verloren zu
haben.

Ein Blick auf empirische Untersuchungen belegt, dass der intra-industrielle
Handel in der Tat deutlich gestiegen ist und einen hohen Anteil am Gesamtvo-
lumen des internationalen Handels erreicht hat. So stieg der Anteil intra-
industriellen Handels in Europa von 1961 bis 1977 von 48% auf 59%, stag-
nierte dann auf etwa diesem Niveau und begann Anfang der 90er Jahre wieder
leicht auf Werte von etwa 65% zu steigen (Vgl. z.B. Briilhart/Elliott, 1998; vgl.
auch Greenaway/Hine, 1991.)

Diese Diagnose, eine zunehmende wirtschaftliche Integration fiihre zu ei-
nem Anstieg des intra-industriellen Handels und damit verbunden zu einer An-
gleichung der industriellen Strukturen widerspricht jedoch einer These von
Paul Krugman (Krugman, 1991; vgl. auch Krugman 1993). Krugman hatte die
industriellen Strukturen in den USA und in Europa in einer allerdings nur we-
nige Sektoren umfassenden Analyse gemessen. Er stellte dabei fiir die 70er
Jahre, auf die sich seine Untersuchung bezog, einen signifikanten Unterschied
zwischen den USA und Europa fest. Der durchschnittliche Agglomerationsgrad
war in den USA deutlich hoher als in Europa. Krugman begriindete dies mit
dem zum damaligen Zeitpunkt noch relativ hohen MaR an Protektion innerhalb
Europas und prognostizierte eine Zunahme der Agglomeration im Falle einer
steigenden Integration. Die Lander Europas, so Krugman, wiirden sich im Zuge
der Integration starker auf solche Giiter spezialisieren, fiir die sie komparative
Vorteile besitzen, was auch mit einer stirkeren Ungleichheit der industriellen
Strukturen verbunden sei. Diese Argumentation Krugmans baut also wieder auf
der klassischen Heckscher-Ohlin-Tradition auf.

Es stehen sich damit zwei Meinungen iiber die Entwicklung der industriellen
Strukturen im Zuge einer steigenden wirtschaftlichen Integration gegeniiber.
Zum einen eine durch die Ausnutzung von Skalenertrigen steigende wirt-
schaftliche Integration mit zunehmendem intra-industriellen Handel, die zu ei-
ner Angleichung der industriellen Strukturen fithrt. Zum anderen eine mit stei-
gender wirtschaftlicher Integration zunehmende Spezialisierung der Lander auf
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wirtschaftliche Titigkeiten, bei denen komparative Vorteile bestehen, was auch
eine steigende Divergenz der industriellen Strukturen zur Folge hat.

B. Die industrielle Agglomeration in Europa

Die unterschiedlichen Prognosen iiber die Entwicklung der industriellen
Strukturen war Anlass fiir eine umfangreiche Untersuchung iiber die Entwick-
lung der Agglomeration in Europa nach 1970 sowie iiber die hierfiir verant-
wortlichen Kriterien. Hierzu wurde die raumliche Konzentration der europii-
schen Industrie im Zeitraum von 1972 bis 1992 gemessen. (Vgl. zu dieser Un-
tersuchung Kliiver/Riibel, 1998; Kliiver/Riibel, 2001) Dies geschah in Anleh-
nung an die Untersuchung von Krugman (Krugman, 1991), der zur Messung
der geographischen Konzentration Gini-Koeffizienten benutzt hatte. Es wurden
Daten von 13 Mitgliedsstaaten der Européischen Union und von 52 Industrie-
sektoren beriicksichtigt. Als OperationalisierungsgroBe dienten Beschifti-
gungszahlen.

Zunichst wird der Beschiftigungsanteil eines Landes an der Gesamtbe-
schiftigung aller in die Untersuchung einbezogenen Industriezweige bestimmt.
Man erhilt damit die relative GroBe des Landes innerhalb Europas. Analog
wird der Anteil eines bestimmten Sektors in einem Land, bezogen auf die Ge-
samtbeschaftigtenzahl dieses Sektors in Europa bestimmt. Das Verhiltnis von
sektoralem Anteil zum Gesamtbeschiftigtenanteil ist der relative Spezialisie-
rungsgrad des Landes fiir den betrachteten Sektor. Wenn keine Agglomeration
existieren wiirde, so miifite der Beschiftigtenanteil in dem betrachteten Sektor
mit dem Anteil des Landes in Europa iibereinstimmen, der Spezialisierungs-
grad hitte einen Wert von Eins.

Tabelle 1 zeigt die einzelnen Werte am Beispiel der Schuhindustrie fiir das
Jahr 1992. Osterreich etwa hatte eine Gesamtbeschiftigung von 820.000. Dies
entspricht 2,613% der in die Untersuchung einflieBenden gesamteuropidischen
Beschiftigung. Dieser Anteil bestimmt die ,,GroBe” des Landes. In Osterreich
waren 7663 Arbeitskrifte im Schuhsektor beschiftigt, das entspricht 1,777 %
aller in der Schuhindustrie arbeitenden Européer. Das Verhiltnis dieser beiden
Werte, der relative Spezialisierungsgrad, ist fiir Osterreich also kleiner als Eins,
die Schuhindustrie ist in diesem Land unterproportional vertreten. Portugal hat
mit 14,65% der europidischen Beschiftigung in der Schuhindustrie und nur
3,447% der gesamteuropdischen Beschiftigung den hochsten Spezialisierungs-
grad, gefolgt von Italien und Griechenland.

In der Reihenfolge des Spezialisierungsgrades — mit dem hochsten begin-
nend — werden die Lander- und die Sektoranteile dann in ein Koordinatensys-
tem eingetragen, in dem auf der Ordinate der sektorspezifische und auf der
Abszisse der Landeranteil abgetragen ist. Auf diese Weise erhilt man die ,,re-

3 Reitz
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lative Konzentrationskurve“ des betrachteten Industriesektors, die aufgrund der
gewihlten Reihenfolge der Lander eine fallende Steigung aufweisen muss. Die
relative Konzentrationskurve der Schuhindustrie ist in Abbildung 1 fiir die Jah-
re 1972 und 1992 dargestellt.

Tabelle 1
Beschaftigungszahlen und Spezialisierung in der Schuhindustrie im Jahr 1992

Land Gesamt- in % | Beschiftigte im | in % | Spezialisie-
beschiftigung Schuhsektor rungsgrad
Austria 820 000 2,613 7 663 1,777 0,680
Belgium 750 000 2,390 1 600 0,371 0,155
Denmark 497 074 1,584 1734 0,402 0,254
Finland 398 000 1,268 2558 0,593 0,468

France 4348 400 13,855 46 600 10,804 0,780
Germany 8902 000 (28,364 33 329 7,727 0,272

Greece 317 439 1,011 6 002 1,392 1,377
Italy 4853200 (15,464 175 229 40,626 2,627
Netherlands 952 000 3,033 4529 1,050 0,346

Portugal 1081900 | 3,447 63 186 14,650 4,250
Spain 2710000 |8,635 43 755 10,144 1,175
Sweden 793 400 2,528 981 0,214 0,085
U.Kingdom| 4961250 |15,808 44 200 10,253 0,649

Je ahnlicher der Beschaftigungsanteil der Schuhindustrie und der Beschifti-
gungsanteil aller Industriezweige in den beteiligten Landern ist, um so niaher
liegt die relative Konzentrationskurve an der Diagonalen. Die Flache zwischen
der Konzentrationskurve und der Diagonalen, bezogen auf die gesamte Fliche
oberhalb der Diagonalen ist damit ein Ma8 fiir die raumliche Konzentration ei-
nes Industriesektors und kann durch einen Gini-Koeffizienten gemessen wer-
den. Wenn ein Sektor gleichverteilt wire, d.h., in jedem Land entspriche sein
Anteil der relativen Bedeutung des Landes, alle relativen Spezialisierungsgrade
hitten einen Wert von Eins, so wire die relative Konzentrationskurve identisch
mit der Diagonalen und der Gini-Koeffizient hatte einen Wert von Null. Je
groBer die raumliche Konzentration eines Industriezweigs ist, umso naher liegt
der Gini-Koeffizient bei einem Wert von 1.
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Abbildung 1: Relative Konzentrationskurven der europdischen Schuhindustrie

In der europdischen Schuhindustrie betragt der Wert fiir 1992 0,487, fiir
1972 dagegen 0,284. Man sieht auch an der Gestalt der Kurven, die 1992 deut-
lich weiter nach oben gekriimmt ist, dass die Ungleichheit der raumlichen
Verteilung zugenommen hat.

Betrachtet man den durchschnittlichen Gini-Koeffizienten iiber alle In-
dustriezweige, so ergibt sich fiir 1972 ein Wert von etwa 0,177 und 1992 von
0,219. Dies entspricht einem prozentualen Anstieg von knapp 24%. Der durch-
schnittliche Gini-Koeffizient nimmt dabei in 20 der 21 betrachteten Jahren zu,

3%
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man kann also von einem kontinuierlich steigenden Agglomerationsprozess der
européischen Industrie sprechen.
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Abbildung 2: Durchschnitt der Gini-Koeffizienten aller Industriesektoren

Die GroBe der Veranderungsraten weist allerdings deutliche Unterschiede
zwischen den einzelnen Sektoren auf. Um diese Unterschiede genauer analysie-
ren und damit eine Aussage iber die Ursachen der zunehmenden industriellen
Agglomeration erhalten zu konnen, werden die Sektoren in Anlehnung an die
OECD nach dem jeweils bedeutendsten Produktionsfaktor in die vier Gruppen
arbeitsintensive, forschungsintensive, skalenintensive und rohstoffintensive
Sektoren unterteilt (vgl. OECD 1987, 1997). Arbeits- und forschungsintensiv
kennzeichnet dabei den intensiven Einsatz von einfacher und von hochqualifi-
zierter Arbeit, rohstoffintensiv den Einsatz von natiirlichen Rohstoffen und
skalenintensiv sind Sektoren, die aufgrund der Moglichkeit, Grofleneffekte der
Produktion zu nutzen, ihren Standort gewahit haben.

Man sieht anhand der Tabelle 2, dass sich die Zunahme der industriellen
Agglomeration zwischen den einzelnen Sektoren deutlich unterscheidet. Wah-
rend das prozentuale Wachstum des durchschnittlichen Gini-Koeffizienten zwi-
schen 1972 und 1992 23,5% betrigt, ist es bei den arbeitsintensiven Sektoren
73,8%, bei den forschungsintensiven 51,8%, bei den skalenintensiven 9,8%
und bei den rohstoffintensiven nur 3,3%. Aus den Einzeldaten wird auch deut-
lich, dass die hohe Zunahme der Agglomeration im arbeitsintensiven Sektor
tendenziell auf die siidlichen Lander Europas entfillt, wiahrend die Zunahme im
forschungsintensiven Sektor eher die Lander im nordlichen Teil Europas be-
trifft.
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Tabelle 2
Sektorale Verianderung der Agglomeration
1972 1992 rel.% Verianderung
1972-1992
Alle Industriesektoren 0,1771 0,2187 23,53
Arbeitsintensive Sektoren 0,1743 0,3029 73,81
Forschungsintensive Sektoren| 0,1510 0,2293 51,83
Skalenintensive Sektoren 0,1691 0,1858 9,84
Rohstoffintensive Sektoren 0,2183 0,2256 3,34

Aus Daten der OECD ist wiederum bekannt, dass die nérdlichen Lander Eu-
ropas eher reichlich mit dem Faktor ,gelernte Arbeit ausgestattet sind, die
siidlichen Lander eher mit dem Faktor ,,ungelernte* bzw. billige Arbeit. Dieses
Ergebnis klingt nun ganz nach klassischer Heckscher-Ohlin Argumentation:
Aufgrund des fortschreitenden europiischen Integrationsprozesses kam es seit
1972 zu einer Verminderung der Handelsbarrieren, zu einer Offenlegung der
komparativen Vorteile und damit zu einer Verstirkung der Handelsbeziehun-
gen zwischen den einzelnen Liandern. Relative Produktionsvorteile aufgrund
unterschiedlicher Faktorausstattung konnten so ausgeniitzt werden, d.h. die
siidlichen Lander haben sich tendenziell auf die Produktion arbeitskosteninten-
siver Produkte, die nérdlichen Lander auf die Produktion forschungsintensiver
Produkte spezialisiert. Aufgrund der weiter fortschreitenden Integration Euro-
pas sind weitere Agglomerationsbewegungen dieser Industriesektoren zu er-
warten.

Skalenintensiv produzierende Sektoren weisen dagegen ein relatives
Wachstum ihres durchschnittlichen Gini-Koeffizienten von unter 10% auf. Im
Zeitraum von 1972 bis 1992 kam es zwar auch in dieser Gruppe zu einem An-
stieg der Agglomeration, jedoch nur in einem unterdurchschnittlichem MaBe.
Man kann daraus den Schluss ziehen, dass Skalenertrage im Wesentlichen be-
reits vor 1972 genutzt wurden und heute in der Regel kein Grund fiir einen be-
sonders starken Anstieg der Agglomeration mehr sind. Die Integration Europas
schuf im betrachteten Zeitraum keinen signifikanten Anreiz, durch eine Zu-
sammenlegung der Produktionsstandorte Kosten aufgrund von GréBenvorteilen
zu reduzieren.

Die Gruppe der rohstoffintensiven Industriesektoren weist dagegen 1972 als
auch 1992 einen iiberdurchschnittlich hohen Wert ihres Gini-Koeffizienten auf.
Das prozentuale Wachstum des durchschnittlichen Gini-Koeffizienten ist mit
nur 3,34% das geringste aller hier verglichenen Gruppen. Die ungleiche Ver-
teilung der Bodenschitze zwischen den in die Untersuchung einbezogenen eu-
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ropdischen Lindern hat bereits in der Vergangenheit zur Agglomeration der
rohstoffintensiven Industriesektoren gefiihrt. Da die Integration Europas keinen
Einfluss auf die ungleiche Verteilung von Bodenschitzen hat, wird auch auf die
Agglomeration dieser Industriesektoren kein weiterer Einfluss ausgehen.

Zusammengefasst ergibt sich aus diesen Ergebnissen die Schlussfolgerung,
dass der europiische Integrationsprozess deutliche Auswirkungen auf die in-
dustriellen Strukturen der einzelnen Linder hatte und hat. Es zeigt sich jedoch,
dass die Ausnutzung von Skalenertrigen im wesentlichen bereits vor 1972
stattfand. Seit dieser Zeit ist der Grad der industriellen Agglomeration und pa-
rallel dazu auch die Inhomogenitit der Industriestrukturen der einzelnen euro-
paischen Linder stindig weiter gestiegen, wobei dieser Prozess am ehesten
durch eine klassische Heckscher-Ohlin-Argumentation erklart werden kann.
Durch den Abbau von Hemmnissen jeder Art werden die relativen Vorteile der
einzelnen Lander in starkerem MaBe sichtbar. Dies fiihrt zu einer zunehmenden
Spezialisierung gemif der relativen Faktorausstattung. Da Kapital als mobil
angesehen werden kann, sind vor allem ungelernte billige sowie gut ausgebil-
dete Arbeit die entscheidenden Faktoren fiir den weiteren Agglomerationspro-
zess. Dies impliziert eine zunehmende Inhomogenitit der einzelnen Linder,
und wiirde eine Zunahme des inter-industriellen Handels erwarten lassen.

Eine solche Schlussfolgerung widerspricht jedoch der oben dargestellten
empirischen Untersuchung, wonach der intra-industrielle Handel in Europa im
betrachteten Zeitraum bei iiber 50% prozentual in etwa konstant geblieben ist
und Anfang der 90er Jahre erneut leicht stieg. Dies wirft die Frage auf, ob es
neben der Ausnutzung steigender Skalenertrige und der damit verbundenen
Produktdifferenzierungen noch andere Erklarungsfaktoren fiir intra-industriel-
len Handel gibt und ob intra-industrieller Handel auch mit einer steigenden
Ungleichheit der industriellen Strukturen der beteiligten Lander vereinbar sein
kann.

Wenn man die Entwicklung der internationalen Arbeitsteilung genauer ana-
lysiert, so fallt in der Tat noch ein anderes Phanomen ins Auge, das Gegenstand
zahlreicher neuerer Untersuchungen ist: Der Prozess der Fragmentation des
Produktionsprozesses, von einigen Autoren auch Aufspaltung der Wertschop-
fungskette genannt. (Vgl. z.B. Arndt, 1998; Jones/Kierzkowski, 1998, 2001;
Feenstra, 1998)

C. Fragmentation
I. Erscheinungsformen internationaler Fragmentation

Die traditionelle theoretische Fundierung der Spezialisierung eines Landes
im Rahmen der Weltwirtschaft bezieht sich stets auf Endprodukte. Man spricht
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von komparativen Vorteilen eines Landes und meint damit Vorteile fiir ganz
bestimmte Industrien mit kompletten Produkten. Diese Uberlegungen kénnen
aber nicht den immer mehr zu beobachtenden Fragmentationsprozess, also die
Aufteilung der Produktionstitigkeit in einzelne Komponenten und deren inter-
national ausgerichtete geographische Lokalisierung gemaB speziellen Kosten-
vorteilen erkldren. Belegt wird dieser Prozess durch den in den letzten beiden
Jahrzehnten dramatisch gestiegenen Anteil von Komponentenhandel am Ge-
samtvolumen des Auflenhandels.

Fragmentation ist ebenso wie outsourcing kein neues Phinomen, sondern
kann praktisch zuriickverfolgt werden bis zur industriellen Revolution. Der
Wechsel von Eigenproduktion zum Bezug von Vorleistungen und damit eine
Verringerung der eigenen Fertigungstiefe hat lange Tradition, sie ist Ausdruck
einer Vertiefung der Arbeitsteilung. Durch Fragmentation wird der Produkti-
onsprozess separiert, die Teilproduktionsprozesse finden jeweils dort statt, wo
sie am kostengiinstigsten durchgefiihrt werden konnen. Neu ist, dass die Stand-
ortsuche nicht mehr nur innerhalb der nationalen Grenzen stattfindet, sondern
auf die gesamte Welt ausgedehnt wird, d.h. die Unternehmen verlagern Pro-
duktionsprozesse zunehmend nicht nur aus marktstrategischen sondern aus
Kostengriinden ins Ausland. Sie versuchen, die Kosten des Gesamtprodukti-
onsprozesses durch eine globale Vernetzung der einzelnen Segmente zu sen-
ken. Damit hat sich aber auch der Trend zur Globalisierung weiter verstarkt.

Die einzelnen Produktionskomponenten werden dabei durch einen Prozess
der Kommunikation und Koordination verbunden, was gewisse technische
Voraussetzungen beinhaltet und auch von Raumiiberwindungskosten (Trans-
portkosten, Handelshemmnisse) abhingig ist. Auch aufgrund dieser Kosten war
Fragmentation in der Vergangenheit meist rdumlich begrenzt. Erst durch die
technische Revolution bei Telekommunikation und Datenverarbeitung, durch
die drastisch gesunkenen Transportkosten und durch den Abbau von Handels-
hemmnissen hat Entfernung einen groBen Teil ihrer Bedeutung verloren, was
nicht nur die Direktinvestitionstitigkeit befliigelt, sondern auch Fragmentation
zu einem Phanomen der AuBenwirtschaftstheorie gemacht hat. Die neuen In-
formations- und Kommunikationstechnologien erméglichen es, Forschung,
Verwaltung und Produktion rdumlich zu trennen. Auch der Produktionsprozess
selbst kann in immer kleinere Einheiten aufgespalten, rdumlich getrennt und
global vernetzt werden. Wenn der Prozess der Giiterproduktion auf diese Weise
physisch teilbar ist, so wird die internationale Arbeitsteilung zunehmend durch
eine Intra-Produkt-Spezialisierung erklart. Intra-Produkt-Handel kann als Teil
des intra-industiellen Handels angesehen werden, ist allerdings auf andere Ur-
sachen zuriickzufiihren, als dies, wie oben diskutiert, bei der Erkldrung intra-
industriellen Handels iiblicherweise geschieht.

Den fiir die Fragmentation erforderlichen Prozess der Kommunikation und
Koordination kann man auch als einen ,,service-link* charakterisieren, zu dem
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auch die Aufgaben des Transports, der Versicherung, der Telekommunikation,
der Qualitdtskontrolle oder der Managementkoordination gehoren. Letztere
muss dafiir sorgen, dass die einzelnen Komponenten am giinstigsten Ort produ-
ziert und aufeinander abgestimmt werden. Die Aufteilung und Zusammenfiih-
rung der einzelnen Komponenten kann mit oder ohne Eigentiimerwechsel er-
folgen. Wenn kein Eigentiimerwechsel stattfindet, wird der internationale
Fragmentationsprozess innerhalb eines multinationalen Unternehmens in Form
von Direktinvestitionen realisiert, ansonsten spricht man von internationalem
outsourcing.

Einige Beispiele sollen diese Entwicklung verdeutlichen: (Vgl. IWD 25,
1995; 3, 1996; 37, 1999). Der Anteil siidostasiatischer Lander an den Importen
Japans stieg von 18% im Jahr 1965 auf etwa 40% im Jahr 1999. Es handelt sich
dabei vor allem um importierte Vorprodukte, die von den japanischen Unter-
nehmen in zunehmendem MafBe bendtigt werden, um mit ihren eigenen Pro-
dukten am Weltmarkt konkurrenzfihig bleiben zu kdnnen. Meist handelt es
sich dabei um Eigenbelieferungen japanischer Konzerne, die Teile der Ferti-
gung in kostengiinstigere Nachbarstaaten verlagert haben (sog. ,Hinterland-
strategie”). Auch deutsche Unternehmen nutzen immer stirker die nach dem
Zusammenbruch des ehemaligen Ostblocks verfiigbaren Ressourcen in den
Staaten Mittel- und Osteuropas fiir ihre Produktion. Da die Errichtung kom-
pletter Produktionsstitten wegen mangelnder Infrastruktur oder fehlender
Fachkrifte oft nicht realisierbar ist, wird verstarkt die sog. ,,passive Lohnver-
edelung® durchgefiihrt. So konnte z.B. ein deutscher Schrankhersteller Holz
aus Schweden, Farbe aus Frankreich sowie Schrauben und Konstruktionsplédne
aus eigener Produktion nach Polen liefern, wo aus diesen Produkten ein
Schrank gebaut wird. Dieser wird wieder nach Deutschland geliefert, wo noch
die Beschliage angeschraubt werden und von wo er dann vertrieben wird,
eventuell wird der Schrank als Fertigprodukt erneut exportiert. Durch diesen
Prozess sinken in Deutschland die Fertigungskosten, sofern die Lohndifferen-
zen die erforderlichen Transportkosten iibersteigen. Meldet das deutsche Unter-
nehmen den , Veredelungshandel” beim Zoll vorher an, so wird beim Reimport
des fertigen Schrankes nur die im Ausland erstellte Wertschopfung erfasst. Bei
diesen Beispielen sind es in der Regel keine Absatz- sondern vor allem Kos-
tenmotive, die das unternehmerische Handeln erklaren.

II. Fragmentation eines Produktionsprozesses

Der Prozess der Fragmentation und seine Konsequenzen soll anhand eines
einfachen Beispiels verdeutlicht werden (vgl. hierzu Jones/Kierzkowski, 1998).
Unterstellt sei ein Gut, das zunichst in einem integrierten Produktionsprozess
mit Hilfe der Faktoren Arbeit und Kapital hergestellt wird. Dabei existieren
keine steigenden Skalenertrige. In Abbildung 3 bezeichnet Q' die Men-



Die Wiederentdeckung Heckscher-Ohlins 41

ge des betrachteten Gutes, die dem Wert eines Euro entspricht. Der Preis des
Gutes ist dabei vom Weltmarkt gegeben. K' und A’ sind die fiir die integrierte
Produktion erforderlichen Einsatzmengen der Faktoren Kapital und Arbeit.

Aufgrund exogener Verinderungen, wie etwa technischer Fortschritt in der
Datenverarbeitung o.a. wird es moglich, die Herstellung des Gutes in die bei-
den Teilproduktionsprozesse bzw. Zwischengiiter I und II zu zerlegen. Diese
sind durch unterschiedliche Kapitalintensitaten gekennzeichnet. Zur Vereinfa-
chung der weiteren Darstellung wird von konstanter Kapitalintensitit der Pro-
duktion dieser Zwischengiiter ausgegangen, der Expansionspfad entspricht also
jeweils einem Strahl aus dem Ursprung. Zunichst existieren keine Weltmarkt-
preise fir diese Zwischengiiter, es handelt sich also um eine rein nationale
Fragmentation. Die Punkte I¥ und II* kennzeichnen die Mengen der beiden
Zwischengiiter, die einem Wert von einem Euro — bewertet zu Herstellungskos-
ten — entsprechen. Die Verbindungslinie zwischen I¥, Q' und II* ist damit die
Isokostenlinie des betrachteten Landes, deren Steigung, tga, dem nationalen
Lohn-Zins-Verhiltnis entspricht. Die Herstellung des Endproduktes erfolgt als
gewichteter Durchschnitt der beiden Zwischenprodukte. Die hierfiir erforderli-
chen Mengen der beiden Zwischenprodukte sind durch die Punkte A und B ge-
geben. Sie erfordern insgesamt den gleichen Einsatz an Produktionsfaktoren
wie der integrierte Produktionsprozess. Von zusitzlichen Kosten fiir die Zu-
sammenfiihrung zum Endprodukt wird also abgesehen. Dies wird daran deut-
lich, dass die Verbindungslinien zwischen den Punkten A bzw. B und Q' pa-
rallel zu den Faktorintensitdtsgeraden der beiden Zwischengiiter verlaufen.

Aufgrund weiterer exogener Einfliisse, wie etwa einem Abbau von Handels-
barrieren oder einem Riickgang der Transportkosten, sollen die beiden Zwi-
schengiiter nun zu international handelbaren Giitern werden, oder mit anderen
Worten, der Fragmentationsprozess erhdlt nun seine internationale Dimension.
Da die Zwischengiiter unterschiedliche Kapitalintensititen aufweisen und die
Lander unterschiedlich mit Produktionsfaktoren ausgestattet sind, erfolgt die
raumliche Verteilung der Produktion der Zwischengiiter einem Heckscher-
Ohlin-Muster. Es ergibt sich dabei eine hohere Stufe der internationalen Ar-
beitsteilung von der Endgiiterebene hin zur Ebene der Zwischengiiter. Verbun-
den mit der internationalen Handelbarkeit und der Aufteilung der Produktion
ist die Bildung von Weltmarktpreisen fiir die Zwischengiiter.

In Abbildung 3 bedeutet dies, dass sich die Punkte, die den Faktoreinsatz zur
Herstellung der Giitermenge im Wert von einem Euro darstellen (I und IIF)
verschieben. Ist der Weltmarktpreis geringer als die urspriinglichen Herstel-
lungskosten im betrachteten Land, so verschiebt sich dieser Punkt auf der Ur-
sprungsgeraden (keine Faktorsubstitution) nach auBen. Bei einem geringeren
Preis impliziert ein Euro eine groBere Menge an Giitern, zu deren Herstellung
bei annahmegemiB gegebener Technologie auch eine groBere Menge an Pro-
duktionsfaktoren benétigt wird. Dies sei beim relativ arbeitsintensiv herge-
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stellten Zwischengut II der Fall, der Ein-Euro-Punkt verschiebt sich zu I1IV.
Beim Zwischengut I liege der umgekehrte Fall vor. Der sich bildende Welt-
marktpreis sei hoher als die urspriinglichen Herstellungskosten im betrachteten
Land, das also einen komparativen Vorteil fiir dieses Zwischengut aufweist.
Wenn der Weltmarktpreis aber hoher ist, so entspricht einem Euro eine gerin-
gere Giitermenge, wofiir auch ein geringerer Faktoreinsatz erforderlich ist. Der

Ein-Euro-Punkt verschiebt sich damit auf dem Ursprungsstrahl nach innen zu
v,
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Abbildung 3: Grundlagen des Fragmentationsprozesses

Verallgemeinert man diese Uberlegungen, so folgt die Aussage, dass sich
die Lander verstdrkt auf solche Teilproduktionsprozesse bzw. Zwischenpro-
dukte spezialisieren werden, bei denen sie die grofiten relativen Preisvorteile
besitzen. Das sind die Giiter, deren Ein-Euro-Punkte sich nach Bildung von
Weltmarktpreisen moglichst weit zum Nullpunkt hin verschoben haben. Denn
je ndher bei einem bestimmten Zwischengut der Ein-Euro-Punkt verglichen mit
anderen Landern beim Nullpunkt liegt, um so groBer ist der Kostenvorteil des
Landes im Vergleich zu den anderen Lédndern. Im oben diskutierten Beispiel
wird damit auch das Endprodukt billiger, wenn sich das Land nur noch auf die
Herstellung des Zwischenprodukts I spezialisiert und Zwischengut II billiger
importiert als es selbst dieses Zwischengut hitte herstellen kénnen. Das Land
kann dabei auch zu einem Exporteur des Zwischengutes I werden, das mogli-
cherweise auch zur Herstellung anderer Endprodukte benétigt wird.
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Es ist auch der Fall denkbar, dass die Weltmarktpreise bei beiden Zwischen-
giitern niedriger sind als die Herstellungskosten vor der internationalen Frag-
mentation, obwohl das Land einen komparativen Preisvorteil fiir das Endpro-
dukt bei integrierter Produktion aufwies. Dies ist damit zu erklédren, dass es bei
beiden Zwischengiitern (unterschiedliche) Lander geben kann, die fiir diese
speziellen Produktionsprozesse einen besonderen Kosten- und damit Preisvor-
teil aufweisen. Vergleichbar ist dies einem Mehrkampf in der Leichtathletik,
wo der Zehnkampfsieger keine Medaillen mehr erreicht, wenn nur noch die 10
Einzeldisziplinen ausgetragen wiirden. (Vgl. zu diesem Beispiel Jones/Kierz-
kowski, 1998). Das betrachtete Land konnte das Gut nur noch dann weiter ex-
portieren, wenn es alle Zwischengiiter im Ausland fertigen ldsst und anschlie-
Bend importiert. Das Land kann sich aber auch auf andere End- oder Zwi-
schenprodukte spezialisieren.

III. Fragmentation in einem Zwei-Giiter-Zwei-Faktoren Modell
eines kleinen Landes

Das betrachtete Land ist mit einer bestimmten Menge an Kapital und Arbeit
ausgestattet und produziert zwei Giiter. Je nach Hohe der gesamtwirtschaftli-
chen Kapitalintensitdt kdnnen dies verschiedene Giiter sein. Auch hier wird
wieder von einer Substitution der Produktionsfaktoren aus Vereinfachungs-
griinden abgesehen und konstante sektorale Faktorintensititen unterstellt. In
Abbildung 4 kann man alle Punkte einzeichnen, die fiir verschiedene Giiter bei
integrierten Produktionsprozessen jeweils die Faktoreinsatzkombination kenn-
zeichnen, die fiir die Herstellung des Gutes im Wert von einem Euro erforder-
lich sind. Die Giiterpreise sind dabei vom Weltmarkt gegeben.

Beriicksichtigt man die Uberlegung, dass die Kosten um so geringer sind, je
weiter man sich zum Ursprung hin bewegt, so kann man fiir alternative ge-
samtwirtschaftliche Kapitalintensititen die jeweils am kostengiinstigsten herzu-
stellenden Giiter bestimmen. Verbindet man die am weitesten am Ursprung lie-
genden Ein-Euro-Punkte durch eine Kurve mit abnehmender Steigung, so er-
hilt man die Hicks’sche Einheitswertisoquante. In Abbildung 4 ist dies die
Verbindungslinie der Punkte R, S, T, U und W, die die gleichnamigen Giiter
kennzeichnen.

Ist die gesamtwirtschaftliche Kapitalintensitit etwa durch einen Ursprungs-
strahl zwischen den Punkten S und T gegeben, so impliziert dies, dass das be-
trachtete Land die beiden Giiter S und T produziert, die Verbindungslinie zwi-
schen S und T ist dabei das im Land geltende Lohn-Zins-Verhiltnis. Liegt der
die gesamtwirtschaftliche Kapitalintensitit determinierende Ursprungsstrahl
zwischen T und U, so werden die beiden Giiter T und U produziert, wobei auch
hier wieder die Verbindungslinie zwischen T und U das Lohn-Zins-Verhiltnis
im betrachteten Land darstellt.
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Abbildung 4: Fragmentation bei Gut T

Es soll nun ein Fragmentationsprozess bei einem der betrachteten Giiter in
der oben beschriebenen Art unterstellt werden. Das Endprodukt T wird jetzt an
Stelle einer integrierten Produktion durch eine gewichtete Kombination der
beiden Zwischenprodukte T' und T" hergestellt, wobei T' relativ kapitalintensi-
ver ist als die integrierte Herstellung des Endproduktes T (aber Kleiner als die
Herstellung von S). Die Produktion des Zwischenprodukts T" ist dagegen ar-
beitsintensiver als T. Es soll auch wieder gelten, dass bei den sich bildenden
Weltmarktpreisen der Zwischengiiter das betrachtete Land einen relativen Kos-
tenvorteil fiir das relativ kapitalintensiv hergestellte Zwischengut T' hat, wih-
rend T" oberhalb der bisherigen Einheitswertisoquante liegt. Da nun das (integ-
rierte) Endprodukt T durch die beiden Zwischenprodukte T' und T" ersetzt
wird, dndert sich auch die Einheitswertisoquante. Sie verschiebt sich weiter
nach innen und stellt jetzt die Verbindungslinie zwischen R, S, T', U und W
dar.

Die sich aus dieser Umstrukturierung der Produktion ergebende Verande-
rung des Lohn-Zins-Verhiltnisses ist vom genauen Ausmal der gesamtwirt-
schaftlichen Kapitalintensitit abhdngig. Es sollen im Folgenden mégliche Fille
beispielhaft diskutiert werden.

a) In Abbildung 4 wurde vor dem Fragmentationsprozess Gut T und Gut U
produziert. Die gesamtwirtschaftliche Kapitalintensitat, gemessen durch
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einen — nicht eingezeichneten — Strahl aus dem Ursprung, muss also zwi-
schen diesen beiden Punkten liegen. Durch den Fragmentationsprozess
scheidet nicht nur das Endprodukt T, sondern auch das Zwischenprodukt
T" aus, es wird im betrachteten Land aufgrund des Kostennachteils nicht
mehr produziert. Statt dessen spezialisiert sich das Land auf die Herstel-
lung des Zwischengutes T, das relativ kapitalintensiver produziert wird als
das Gut T in integrierter Herstellung. Aufgrund der damit verbundenen
Mehrnachfrage nach Kapital sinkt das Lohn-Zins-Verhiltnis, die Verbin-
dungslinie zwischen T' und U ist flacher als zwischen T und U.

Vor dem Fragmentationsprozess bei Gut T wurden die Giiter S und T pro-
duziert. Hier sind zwei Fille iiber die Hohe der gesamtwirtschaftlichen
Kapitalintensitdt zu unterscheiden.

(1)  Der Ursprungsstrahl, der die gesamtwirtschaftliche Kapitalintensitt
darstellt, liegt zwischen S und Strahl I. In diesem Fall bleibt es zum
einen bei der Produktion des Endproduktes S, statt T wird das Zwi-
schenprodukt T' produziert. Obwohl T' im Vergleich zu T und T"
kapitalintensiver ist, steigt in diesem Fall das Lohn-Zins-Verhiltnis,
da die Verbindungslinie zwischen S und T' steiler ist als zwischen S
und T. Dieses iiberraschende Ergebnis erklart sich durch die Be-
riicksichtigung der aus Abbildung 4 nicht direkt ablesbaren Gro-
Beneffekte. Durch den Prozess der Fragmentation wird das Zwi-
schengut T' handelbar. Es ergibt sich dabei ein Weltmarktpreis, der
niedriger ist als bei der integrierten Produktion, dies war ja die
Grundlage des relativen Vorteil des betrachteten Landes. Wenn aber
der Preis von T' relativ zu T sinkt, so wird sich das betrachtete Land
verstarkt auf dieses Gut spezialisieren, d.h. es wird von T' mehr
produzieren als vorher von T. Aufgrund der beschriankten Faktor-
ausstattung muss dann aber von Gut S weniger produziert werden.
Es findet also eine Umschichtung der Produktion weg von Gut S
hin zu Gut T' statt. Im Vergleich zu S ist Gut T' aber relativ ar-
beitsintensiver, so dass mehr Arbeit nachgefragt wird und damit das
Lohn-Zins-Verhiltnis zunimmt. Obwohl sich also das betrachtete
Land beim fragmentierten Gut aufgrund seines relativen Kapital-
reichtums, aber auch aufgrund sonstiger Produktionseinfliisse, auf
das relativ kapitalintensiv hergestellte Zwischengut spezialisiert,
kann der Faktor Arbeit dennoch gewinnen, wenn iiber die verstarkte
Produktion des neu gehandelten Zwischengutes hinaus die Produk-
tion eines noch kapitalintensiver hergestellten Gutes eingeschrankt
wird.

(2)  Der Strahl der gesamtwirtschaftlichen Kapitalintensitit liegt zwi-
schen T und Strahl I. Es wurden, wie im Fall (1), vor der Fragmen-
tation die beiden Giiter S und T produziert. Nach der internationa-
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len Fragmentation spezialisiert sich das Land auf die Produktion des
Zwischengutes T' und stellt dafiir die Produktion des noch kapital-
intensiveren Gutes S ein. Stattdessen wird neben T' das relativ ar-
beitsintensivere Endprodukt U hergestellt, fiir das jetzt gegeniiber S
ein Kostenvorteil besteht. Der Grund fiir diese Umstrukturierung ist
die im Vergleich zu (1) geringere gesamtwirtschaftliche Kapitalin-
tensitat des Landes. Durch die Produktion des im Vergleich zu T
kapitalintensiveren Zwischenprodukts T' wird mehr Kapital nachge-
fragt und der Zins steigt. Kapital wird also teurer und damit knap-
per. Damit geht aber der Kostenvorteil fiir das noch kapitalintensi-
ver hergestellte Endprodukt S verloren und stattdessen wird das ar-
beitsintensivere Endprodukt U produziert. Das Lohn-Zins-Verhalt-
nis wird bei dieser Produktionsumstrukturierung sinken, da es durch
die verstirkte Produktion von T' dominiert wird. In einer Zusam-
menfassung der Fille (1) und (2) ergibt sich das Zwischenergebnis,
dass das Lohn-Zins-Verhiltnis um so eher steigt, je grofler die ge-
samtwirtschaftliche Kapitalintensitit des betrachteten Landes ist. Je
reicher das Land also mit Kapital ausgestattet ist, um so eher ge-
winnt der Faktor Arbeit. Dies wire ein Widerspruch zu Heckscher-
Ohlin, wo stets der im Land reichlich vorhandene Faktor durch die
Aufnahme von Handel gewinnt.

SchlieBlich soll noch ein Beispiel diskutiert werden, in dem der Fragmen-
tationsprozess bei zwei Giitern erfolgt. Dies ist in Abbildung 5 bei Gut S
und bei Gut U der Fall, wobei die Komponente I jeweils relativ kapitalin-
tensiver produziert werden soll als die Komponente II. Solange der ge-
samtwirtschaftliche Kapitalintensitétsstrahl zwischen den Punkten S' und
U' verlduft, werden nach der Fragmentation die beiden jeweils kapitalin-
tensiveren Zwischenprodukte S' und U' produziert. Dies ist kompatibel mit
einer Produktionsstruktur vor Fragmentation von R und S (die gesamtwirt-
schaftliche Kapitalintensitit liegt zwischen S' und S), von S und T (die ge-
samtwirtschaftliche Kapitalintensitat liegt zwischen S und T) und von T
und U (die gesamtwirtschaftliche Kapitalintensitit liegt zwischen T und
U'). In all diesen Fillen wird die Produktion von Endprodukten vollstindig
zugunsten der Zwischenprodukte eingestellt.

Uber die Verinderung des Lohn-Zins-Verhiltnisses lasst sich dabei keine
eindeutige Aussage machen, sie ist von der jeweiligen Ausgangssituation
abhingig. Es gilt jedoch tendenziell, dass das Lohn-Zins-Verhiltnis durch
die internationale Fragmentation um so eher sinkt, je hoher die gesamtwirt-
schaftliche Kapitalintensitat des betrachteten Landes ist und um so e-
her/mehr steigt, je geringer sie ist. Dieser Zusammenhang entspricht wie-
der dem traditionellen Heckscher-Ohlin-Ergebnis, dass der im Land relativ
reichlich vorhandene Faktor durch internationalen Handel gewinnt.
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Abbildung 5: Fragmentation bei den Giitern S und U.

D. Die ,,Wiederentdeckung* Heckscher-Ohlins

Der grundlegende Unterschied der diskutierten Falle zum Heckscher-Ohlin-
Modell liegt darin, dass hier von einer Situation ausgegangen wird, in der be-
reits internationaler Handel existiert, die durch die Moglichkeit, eine neue Art
von Giitern in die Handelsbeziehungen aufzunehmen, verandert wird. Beim
traditionellen Heckscher Ohlin-Modell wird dagegen der Ubergang von Autar-
kie zu internationalem Handel diskutiert. Damit sind vor allem die Aussagen -
ber die Entwicklung der Faktorentlohnung nicht lbertragbar, sie sind bei der
Einfihrung internationaler Fragmentation sehr viel weniger eindeutig als im
klassischen Heckscher-Ohlin Modell.

Was in allen Beispielen aber deutlich wird ist der Anstieg des Zwischenpro-
dukthandels. Der Handel mit Endprodukten, der inter- wie auch intra-sektoraler
Art sein kann, wird eingeschriankt und durch den Handel mit Zwischenproduk-
ten ersetzt. Diese sind aber primér intra-sektoraler Natur, was vor allem dann
besonders deutlich wird, wenn die Herstellung der Zwischenprodukte in ver-
schiedenen Liandern innerhalb des Netzwerks eines multinationalen Unterneh-
mens stattfindet. Der Prozess der Fragmentation, d.h. die Spezialisierung auf
Zwischenprodukte statt auf Endprodukte, bedeutet also eine Vertiefung der in-
ternationalen Arbeitsteilung und damit eine stirkere Spezialisierung der einzel-
nen Lander. Damit einher geht eine verstirkte Ungleichheit der industriellen
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Strukturen. Auf diese Weise werden auch die oben dargestellten empirischen
Ergebnisse plausibel, dass auf der einen Seite die industrielle Agglomeration in
Europa deutlich zugenommen hat, auf der anderen Seite aber der intra-
industrielle Handel nicht gesunken ist.

Die Aussage, eine Zunahme des intra-industriellen Handels gehe stets einher
mit einer Angleichung der Wirtschaftsstrukturen, ist damit nicht mehr aufrecht
zu erhalten. Steigender intra-industrieller Handel kann durchaus verbunden
sein mit einer zunehmenden Inhomogenitédt der industriellen Strukturen der
beteiligten Lander. Dieses Ergebnis widerspricht auch der hiufig vertretenen
Meinung, durch die Globalisierung wiirde technologisches know-how interna-
tional mobiler und das Technologiegefille werde dadurch flacher. Das Gegen-
teil miisste der Fall sein. Durch den Prozess der Fragmentation spezialisiert sich
ja jedes Land wieder stirker auf solche Produktionsprozesse, bei denen relative
Vorteile existieren. Dies fithrt dazu, dass die Technologie zwischen den ver-
schiedenen Lindern ungleich bleibt, bzw. dass die Ungleichheit noch vergro-
Bert wird.

Dennoch ist die verstirkte Spezialisierung nicht mit einem Anstieg des inter-
sektoralen Handels verbunden. Zum Teil wird durch Unterschiede in der Fak-
torausstattung begriindeter inter-sektoraler Handel durch intra-sektoralen Han-
del ersetzt, der jedoch auf den gleichen Ursachen beruht, zum Teil ist der Han-
del vor und nach dem Fragmentationsprozess intra-sektoraler Natur, lediglich
die Begriindung hierfiir ist jetzt eine andere. Statt eine verstarkte Nutzung stei-
gender Skalenertrage und Produktdifferenzierungen, wie intra-sektoraler Han-
del in der ,,neuen AuBlenhandelstheorie” erklart wurde, sind es jetzt wieder die
komparativen Vorteile der einzelnen Linder, wie die Ausbildung der Arbeits-
krifte oder ganz allgemein die Faktorausstattung, die die Ansiedlung einer
Zwischenproduktherstellung begriinden.

Intra-sektoraler Handel kann also auch im Sinne Heckscher-Ohlins erklart
werden. In der traditionellen AuBenhandelstheorie wurde die Wettbewerbsfi-
higkeit von Landern auf ganze Industrien abgestellt. Im Zuge des Fragmentati-
onsprozesses wird aber der Ort der Produktion durch die Faktorintensitat der
einzelnen Produktionskomponenten und nicht durch die durchschnittliche
Faktorintensitit des Endprodukts, also des Gesamtproduktionsprozesses be-
stimmt. Es wird die Faktorintensitat der einzelnen Produktionskomponenten
mit der Faktorausstattung der Regionen oder Lander verglichen. Sie werden
dorthin verlagert, wo die relativen Standortvorteile am groten sind. Damit ist
aber auch die Ursache von Auflenhandel letztlich wieder mit der traditionellen
Heckscher-Ohlin-Aussage zu erkldren, wobei sich der Untersuchungsgegens-
tand von der Produktion eines Gutes auf einen Teilproduktionsprozess verla-
gert hat, auf die Intra-Produkt-Orientierung.
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Zusammenfassung

Meist wird die These vertreten, die zunehmende wirtschaftliche Integration im Rah-
men der Globalisierung sei auf die intensivere Nutzung von Skalenertrigen durch mul-
tinationale Unternehmen zuriickzufiihren, die verbunden sei mit einem steigenden intra-
industriellen Handel und einer Angleichung der industriellen Strukturen in den einzel-
nen Lindern. Die klassische AuBenhandelstheorie, allen voran Heckscher-Ohlin, konne
diese Entwicklung nicht mehr erkldren. In einer umfangreichen empirischen Untersu-
chung wurde jedoch gezeigt, dass die industriellen Strukturen in Europa gerade durch
die steigende wirtschaftliche Integration ungleicher geworden sind, dass dabei aber auch
der intra-industrielle Handel zumindest nicht abgenommen hat. Als Erklarung hierfiir
wird der zunehmende Fragmentationsprozess, die internationale Aufteilung der Produk-
tion in Teilkomponenten, herangezogen und analysiert. Dabei spielen die ausstattungs-
bedingten Kostendifferenzen zwischen den einzelnen Liandern eine wesentliche Bedeu-
tung, so dass die Heckscher-Ohlin-Aussage wider an Bedeutung gewinnt.

Summary

It is often argued that the increasing economic integration within the scope of glob-
alization is caused by a more intensive use of economies of scale through multinational
enterprises, combined with rising intra-industry trade and a convergence of industrial
structures in individual countries. The classical theory of international trade, in particu-
lar Heckscher-Ohlin, could not explain these developments. However, a large empirical
study showed that through the increasing economic integration industrial structures in
Europe have become more diverse but intra-industry trade has not decreased. One ex-
planation for this phenomenon is the increasing fragmentation of production, i.e. the
international splitting of production into separable production processes. Endowment-
based cost differences between countries are then again playing an important role, so
that the Heckscher-Ohlin prediction is gaining in importance.
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Die Neue Okonomie und ihre Bedeutung
fiir die internationale Arbeitsteilung

Von Makram El-Shagi und Jirgen Schroder

A. Einleitung

Die sich auf den Weltmarkten abzeichnenden Entwicklungen durch die
Neue Okonomie gehen deutlich iiber das héhere Wachstum der Vereinigten
Staaten im Vergleich zu den iibrigen groBen Industrienationen hinaus. Viel-
mehr lassen sich Hinweise finden, dass sich die internationale Arbeitsteilung
zwischen den vollstindig industrialisierten Landern einerseits und den bisheri-
gen Entwicklungs- bzw. Schwellenlindern andererseits grundlegend verin-
dert.!

Zu unterscheiden sind dabei zwei verschiedene Aspekte: einerseits die Neu-
aufteilung der ,,alten Okonomie” durch die Neue Okonomie und andererseits
die Aufteilung der Neuen Okonomie als Wirtschaftssektor selbst.

B. Intensivierung von internationaler Arbeitsteilung
und internationalem Handel durch die NE

I. Transaktionskosten und Arbeitsteilung

Schon Adam Smith wies mit seinem beriihmt gewordenen Beispiel der Na-
delherstellung auf die Effizienzvorteile hin, die Arbeitsteilung zu bieten weiB.2
Was Smith noch nicht beriicksichtigte, waren die erstmals von Coase 1937 ex-
plizit behandelten Transaktionskosten, die mit zunehmendem Grad der Ar-
beitsteilung verstirkt anfallen.’

' Vgl. El-Shagi, S. 40.
%2 Vgl. Smith, A (1776), Nachdruck von 1976 S. 109 ff.
* Vgl. Coase, (1937), S. 386 ff.

4*
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Jeder Tausch — so weiB heute jeder Okonom — ist mit Kosten verbunden, die
im Rahmen von Anbahnung, Abschluss und Uberwachung eines Vertrages ent-
stehen. In diesem Zusammenhang wird zwischen den sog. Such- und Informa-
tionskosten, den Verhandlungs- und Entscheidungskosten sowie den Uberwa-
chungs- und Durchsetzungskosten unterschieden.* Diese Bezeichnungen sind
insofern irrefithrend, als sie verschleiern, dass eben nicht nur die explizit so be-
zeichneten Informationskosten, sondern auch die Suchkosten und im weiteren
Sinne auch die Uberwachungskosten Informationskosten sind. Generell liegt
die Ursache der Transaktionskosten in Informationsdefiziten und -asymme-
trien, die durch begrenzte Verfiigbarkeit von Information, begrenzte Verarbei-
tungskapazititen und opportunistisches Verhalten (im Sinne bewusster Infor-
mationszuriickhaltung zum Erlangen strategischer Vorteile) verursacht werden.
Dementsprechend ist es durchaus legitim zu sagen, dass Transaktionskosten
sich primir als Kosten fiir Information und Kommunikation (zur Verhandlung
und Informationsgewinnung) bezeichnen lassen.

Die Frage, wie die Informations- und Kommunikationstechnologien den
. Transaction Sector* beeinflussen, der in den Industrienationen heute auf etwa
60% des Sozialproduktes geschitzt wird, ist somit nur naheliegend.” Bereits
1970 betrugen die Transaktionskosten ca. 55% des US-amerikanischen Sozial-
produkts — angesichts der Tatsache, dass die Messung eine deutlich engere Ab-
grenzung der Transaktionskosten erfordert, als dies in der Regel in 6konomi-
schen Lehrbiichern der Fall ist, ist dies in jedem Fall ein beachtlich hohes Er-
gebnis.®

I1. Transaktionskosten und Neue Okonomie

Mit der Ausbreitung der Neuen Okonomie und damit insbesondere von In-
formations- und Kommunikationstechnologien hat die Verfiigbarkeit von In-
formation drastisch zugenommen. Von 1997 bis 2000 hat die Zahl der Inter-
nethostrechner von unter 35 auf iiber 120 pro 10000 Personen zugenommen.’
Im nur wenig liangeren Zeitraum von 1996 bis 2000 versechsfachte sich die

* Vgl. Williamson (1981), S. 552.

® Vgl. Durth, R. (2000), S. 637.

® Vgl. Wallis, North (1986), S. 95 und 120 f. Wallis und North versuchen bei ihrer
Arbeit die Kosten fiir Transaktionsdienste — also jene Transaktionskosten die an andere
Marktteilnehmer tatsdchlich gezahlt werden — herauszuarbeiten. Wesentliche Bereiche
wie z.B. die i.d.R. selbst getragenen Suchkosten fallen dadurch bereits weg. Erfasst
werden nur bestimmte Branchen, die komplett dem Transaktionssektor zugeordnet wer-
den, (Anwilte u.d.) sowie in bestimmten Abteilungen in anderen Brachen beschiftige
Arbeitnehmer (Vertrieb, Controling). Transportdienstleistungen betrachten Wallis und
North explizit nicht als Transaktionskosten.

7 Weltentwicklungsberichte 1998/1999 und 2000/2001. Tabelle 19.
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Zahl der Internetnutzer von knapp 60 auf deutlich iiber 360 Millionen Men-
schen. Allein von 1999 auf 2000 betrug der Zuwachs ca. 50 %.2 Durch zahlrei-
che Suchmaschinen und mehr noch durch die redaktionellen Webverzeichnisse
wird zunehmend Ordnung in die verfiigbare Information gebracht. Aus der
theoretischen Verfiigbarkeit von Information wird so eine tatsachlich zu gerin-
gen Kosten nutzbare Informationsquelle. So wird beispielsweise allein das
groBte Webverzeichnis Yahoo! mittlerweile von ca. 237 Millionen Usern mo-
natlich genutzt.’

Auch im Bereich der Kommunikation hat sich in den letzten Jahren viel ge-
tan. Im Zeitraum von 1996 bis 1998 hat sich die Zahl der Telefonhauptleitun-
gen pro 1000 Personen um gut 10 % gesteigert. Besonders profitierten hier die
Linder mit niedrigem und mittlerem Einkommen'® mit Wachstumsraten von ii-
ber 100% bzw. ca. 40%. In den letzten 35 Jahren ist die Zahl der interkonti-
nentalen Telefonverbindungen zwischen den USA und Europa von 138 auf 1,5
Millionen gestiegen.!" Parallel dazu findet der Einsatz von E-Mails immer
weitere Verbreitung. Allein tiber den groB8ten Provider AOL werden téglich i-
ber 150 Millionen E-Mails von ca. 30 Mio. Nutzern versandt.'” Zunehmende
Mbglichkeiten im Bereich der Internetsicherheit erlauben sogar die Ubermitt-
lung sensibler Informationen iiber das Internet.

Die Kosten fiir Information und Kommunikation haben dementsprechend in
der letzten Dekade auf breiter Basis abgenommen. So kostet die Ubermittlung
eines Megabytes an Daten zwischen New York und Tokio, die vor etwa 25 Jah-
ren noch mit 10.000 US-$ zu Buche schlug, keine 2 US-$ mehr." Die globalen
Informations- und Vergleichsmoglichkeiten des Internets haben drastisch zu
dieser Entwicklung beigetragen. Gerade interregionale und auch internationale
Giiter- und Kapitalfliisse sind besonders von dieser Entwicklung betroffen.
Réumliche Entfernung und durch diese Entfernung entstehende Marktbegren-
zungen verlieren zunehmend an Bedeutung.' Besonders durch die Handels-
plattformen im Internet wie z.B. Ebay, die eine neue Institutionalisierung von
Marktplitzen darstellen und durch zahlreiche Features den Geschiftsabschluss
mittlerweile in allen Phasen — also Anbahnung, Abwicklung und Kontrolle —
unterstiitzen, wird Handel (auch zwischen einzelnen Privatpersonen) deutlich
erleichtert.

8 http://devdata.worldbank.org.

® www.yahoo.com .

1% Abgrenzung nach Weltentwicklungsbericht.

' Kotz nach Filc (2002), S. 97.

12 http://www.aolpresse.de/aol/hg_aol60_features.shtml.
" Kotz nach Filc (2002), S. 97.

" Vgl. u.a. Siebert (2000), S. 31.
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Abbildung 1: eBay-Nutzer in Millionen

Wie sehr sich die Nutzung der neuen Informations- und Kommunikations-
moglichkeiten bemerkbar macht, zeigen erste empirische Studien, die deutlich
tiberdurchschnittlich hohe Gewinne fiir jene Firmen zeigen, die bereits friih das
Internet zu nutzen wussten und so besonders innerbetriebliche Transaktions-
kosten senken konnten, wie die groBen New-Economy-Konzerne Microsoft
und Cisco. Schitzungen sprechen von bis zu 20 % Kostenersparnis, die auch in
den Betrieben der alten Okonomie realisiert werden konnten.'®

Dieses Absinken der Transaktionskosten gestattet einen deutlich héheren
Grad an Arbeitsteilung auch und gerade an internationaler Arbeitsteilung. Ent-
sprechende Effizienzgewinne sowie die verstarkte Nutzung komparativer Vor-
teile werden so erst moglich. Hinzu kommt, dass z.B. auf den Kapitalmarkten
auch die Abwicklung der Transaktionen selbst zunehmend schnell und giinstig
erfolgen kann. Immer mehr Personen nutzen den leichter werdenden Einsatz
des Internets fiir Kapitaltransaktionen.'® Diese technische Entwicklung der Ka-
pitalmirkte kann den aufgezeigten Prozess weiter stiitzen und intensivieren. So
stieg der internationale Kapitalverkehr in den Jahren seit 1985 um mehr als
16% jéhrlich. Gerade in den 90er Jahren - besonders in der zweiten Hilfte also
etwa parallel zur zunehmenden Verbreitung des Internets — wurden mit gut
22% nochmals deutlich hohere Zuwachsraten gemessen.'” Allein die Direktin-
vestitionen haben sich zwischen 1990 und 1997 fast vervierfacht.'® Gerade die
Entwicklungs- und Schwellenlinder, die unter anderem durch die New Econo-

' Vgl. Schmidt, H. (2001), S. 11.
16 Vgl. Welfens (2002), S. 67.

7 vgl. iwf (2002), S. 2 - 11. April.
18 Filc (2002), S. 99.



Neue Okonomie und internationale Arbeitsteilung 55

my zunehmend in den Welthandel integriert werden, konnten mit Wachstums-
raten des internationalen Kapitalverkehrs von 18% seit 1985 besonders von der
zunehmenden Vernetzung profitieren.”” Vor dem Hintergrund der Tatsache,
dass zumindest in den europdischen Landern ein Teil der hohen Kapitalmobi-
litat auf die europdische Integration zuriickgeht,? ist dieser Vorsprung beson-
ders beachtenswert.

Empirisch wurde die Bedeutung von Transaktionskosten fiir den internatio-
nalen Handel nur wenig untersucht. Beispielhafte empirische Analysen z.B. fiir
den Telekommunikationssektor kommen aber dennoch zu eindeutigen Ergeb-
nissen. So zeigen z.B. Welfens und Jungmittag, dass bereits ein Anstieg der
Auslandsgesprache um ca. 1% gleichzeitig eine Zunahme des Handels um
0,2% bedeutet.”!

Nicht zuletzt wird das Wachstumspotential, das die New Economy zu bieten
hat durch diese Funktion der neuen Technologien als Prozessinnovation be-
stimmt. Die Giiter der neuen Okonomie dienen hier als Transaktionskosten re-
duzierende Investitionsgiiter, die neue Optionen in fast allen Bereichen von
Produktion, Vertrieb und Verwaltung erdffnen.?? Durch z.T. massive Netz-
werkeffekte sind die gezeigten positiven Effekte auf die Transaktionskosten
teilweise selbstverstarkend. Jeder weitere Anwender von Internet, E-Mail oder
auch von Onlinemarktplatzen erhoht den jeweiligen Wert fiir die gesamte Ge-
meinschaft.

Trotzdem ist ein Ende u.U. absehbar. Bereits heute wird im Zusammenhang
mit dem Internet, trotz der angesprochenen Suchmaschinen und Verzeichnisse,
haufig von Informationsiiberflutung gesprochen. E-Mail-Adressen werden
teilweise geradezu bombardiert mit sogenannten Spam-Mails. Trotz der Netz-
werkeffekte ist die Maximalwirkung der Neuen Okonomie — so groB sie auch
sein mag — begrenzt. Dennoch sind gerade im Bereich des internationalen Han-
dels die Mdglichkeiten bei weitem noch nicht ausgereizt. Wihrend die Han-
delsplattformen zwar (wie beinahe jede Internetapplikation) theoretisch inter-
national nutzbar sind, wurden sie meist als nationale Marktplitze genutzt. Erst
jetzt kommen zunehmend Plattformen auf, die durch detaillierte bereits fertig
aufgearbeitete Informationen zu Zoll und Transportkosten auch auf internatio-
naler Ebene die Markttransparenz noch weiter erh6hen. Der Bedeutungsverfall
internationaler Grenzen fiir den Handel ist damit absehbar.?

¥ Vgl iwf (2002), S. 2 - 11. April.

2 Vgl. Jungmittag/Untiedt (2002), S. 60 ff.
21 Vgl. Welfens/Jungmittag (2002), S. 98 f.
2 Vgl. Siebert, H. (2000), S. 6.

% Vagl. Priddat, B. (2001), S. 33 f.
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C. Die internationale Arbeitsteilung in den Sektoren der NE

Wihrend die Wirkung der Neuen Okonomie auf die Arbeitsteilung im Be-
reich der alten Okonomie sich primar als Intensivierung abzeichnet, scheinen
sich bei der Aufteilung der Neuen Okonomie selbst iiberraschende Befunde zu
ergeben. Traditionell hatten die alten Industrienationen die komparativen
Vorteile im Bereich technologieintensiver Giiter klar bei sich. Diese klassische
Aufteilung verliert im Bereich der Informations- und Kommunikationstechno-
logie immer mehr von ihrer einstigen Bedeutung. Vielmehr sehen wir uns heute
einer Situation gegeniiber, in der wichtige Konzerne gerade im Hardwarebe-
reich in den Newly Industrialized Countries liegen. Geschultes Fachpersonal im
IT Bereich wird in einstigen Technologiehochburgen wie Deutschland bereits
aus Entwicklungslindern wie Indien importiert. Es stellt sich somit die Frage,
was diese Trendwende vorrangig verursacht hat.

I. Die New Economy in Entwicklungslindern und NIC

Bereits in den spiten Siebziger- und frithen Achtzigerjahren wurde im Rah-
men der Theorie der Neuen Internationalen Arbeitsteilung (NIAT) den Ent-
wicklungslandern fiir die Zukunft eine bedeutendere Rolle zugeschrieben. Al-
lerdings gingen viele Autoren damals davon aus, dass die Entwicklungslander
sich eher im Bereich der Industrieproduktion (verarbeitende Industrie) etablie-
ren werden. Vor allem die billige Verfligbarkeit unqualifizierter Arbeit wurde
in damaligen Veréffentlichungen besonders herausgearbeitet.** Selbst der re-
nommierte liberale Entwicklungsdkonom Gerald M. Meier sah nach seiner
fundierten Kritik an der Importsubstitutionsstrategie die Chance fiir Entwick-
lungslander aufgrund ihrer Faktorausstattung in ,, [...Ja gradual process of in-
dustrialization, through agricultural development and the potential industriali-
zation through the export of semi-manufactured and manufactured products. “*

Entgegen diesen Prognosen scheinen sich mit der Ausbreitung der New E-
conomy Entwicklungslander und NIC zunehmend nicht im geringqualifizier-
ten, sondern gerade im humankapitalintensiven Hightech-Bereich der New E-
conomy etablieren zu konnen. Zahlreiche Beispiele belegen mittlerweile den
fiir viele iiberraschenden Erfolg der Entwicklungslander und NIC sowohl im
Bereich der Soft- als auch der Hardwarebranche:

Nach Daten der ,National Association of Software and Service Companies*
(NASSCOM) in Indien ist in den vergangenen fiinf Jahren von 1996 bis 2001
der Dollarwert indischer Software und IT-Dienstleistungsexporte um ca.

24 Vgl. Frobel/Heinrichs/Kreye (1977), S. 20 ff.
% Meier (1980), S. 308.
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850%% gestiegen. Das entspricht einem jihrlichen Wachstum von iiber 53%
pro Jahr.?” Verglichen mit den 1,7 % Umsatzwachstum bei den deutschen IT-
Unternehmen ist dies ein betrichtlicher Erfolg.?®

Anfang 1999, also nur zwei Jahre nach dem deutschen ,Neuen Markt*
(NEMAX) hatte das Entwicklungsland Indien mit dem ,Bombay Stock Ex-
change IT* (BSE-IT) bereits einen eigenen Index fiir Werte aus dem IT Be-
reich.”? Dazu kommen noch zahlreiche Softwarefirmen, die auch an internatio-
nalen Standorten gehandelt werden und z.T. durchaus bei den groflen Indizes
wie z.B. dem NASDAQ selbst notiert sind. Zu den groflen Erfolgszeiten der
»,New Economy“-Aktien wurde die Entwicklung dieser Firmen durchaus dhn-
lich bewertet wie die Entwicklung in den Industrienationen. In nur 12 Monaten
konnte sich der Wert der im BSE-IT notierten Aktien verneunfachen. Auch
wenn es sich dabei genauso wie beim NASDAQ und bei NEMAX im Wesent-
lichen nur um eine groe Aufblahung handelte, so ist doch beachtlich, dass die
indische IT Industrie offensichtlich bereits so etabliert und beachtet war, dass
sie in den Hypezeiten dhnlich wie westliche Werte betrachtet wurde. Gerade
diese Blasenbildung auch in Indien zeigt, wie stark die Integration der indi-
schen Softwarebranche in den Weltmarkt und vor allem die Annédherung an das
Weltmarktniveau bereits fortgeschritten war. Insbesondere gilt dieses Argu-
ment, da gerade in einer Branche in der das wesentliche Produkt der Fortschritt
ist, nur jene Firmen interessant sind, die an dieser oberen Kante des aktuellen
Wissens mithalten kénnen.

Ebenso beachtlich ist, dass der BSE-IT sich mit ca. 1500 Punkten seit eini-
ger Zeit stabil besser halten konnte als die meisten anderen New Economy In-
dizes.

Doch Indien ist kein Einzelfall. So waren von den deutlich iiber 11.000 IT-
Fachkriften, die bis Ende Marz iiber die von der Bundesregierung initiierte
Green-Card Kampagne nach Deutschland kamen, weniger als ein Viertel aus
Indien. Deutlich mehr kamen sogar aus den néher liegenden Transformations-
okonomien Mittel- und Osteuropas. ** Nur eine gute Dekade nach dem Fall der
kommunistischen Zentralverwaltungswirtschaft sind diese Staaten also bereits
in der Lage, hochqualifiziertes Humankapital in die alten Industrienationen, die
seit vielen Jahrzehnten eine besonders hohe Humankapitalausstattung besitzen,
Zu exportieren.

% 844,68%.

7 Vgl. www.nasscom.org > IT Industry > Indian IT Industrie > Statistics.
#iwd (2002), S. 2 - 21. Mirz.

# www.bseindia.com.

3 www.bundesregierung.de (2002).
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Abb. 2: Die Entwicklung des BSE-IT seit seiner Einfiihrung Anfang 1999

Der Wandel zeigt sich aber nicht nur im Bereich der Software. Gerade die
Newly Industrialized Countries in Siidostasien haben auch im Bereich Hard-
ware zu den Vorreitern der New Economy in den USA aufgeschlossen. So ist
mit Samsung der weltweit viertgroBte Chipproduzent (nach Intel, Toshiba und
NEC) und weltweit fithrende Hersteller fiir D-RAM in Korea ansissig. Zu-
sammen mit Hynix kommen damit zwei der drei groften Speicherchip-
Hersteller weltweit aus Siidkorea. D.h., trotz des immer wieder beschworenen
First-Mover-Vorteils der Vereinigten Staaten konnten sich sowohl im Chip-
Sektor insgesamt als auch im Speicherchip-Sektor nur jeweils eine amerikani-
sche Firma (Intel bei den Chips, Micron bei Speicher) unter den drei fiihrenden
Produzenten halten.*

IL. Spezifische Griinde — Beispiel Indien

Z.T. ist der derzeit zu beobachtende Strukturwandel auch auf die zunehmen-
den Anstrengungen der betreffenden Liander aufzuschlief8en zuriickzufiihren.
Gerade Indien hat groBe Anstrengungen unternommen, um ein fiir Unterneh-

%! Die Graphik zeigt die Eréffnungskurse der jeweiligen Monate. Dadurch ist der
Hochststand von ca. 9000 Punkten nicht ersichtlich.

32 Trident: http://www.tridentmicro.com/press/2002/pr020109.html.
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men der New Economy angenehmes Klima zu schaffen. So wurden beispiels-
weise die Einfuhrzolle fiir Software drastisch gesenkt, um so Softwareimporte
und damit Méglichkeiten zum Technologietransfer zu stirken.”

Was noch wichtiger ist, sind massive Anpassungen im Copyright. So hat In-
dien versucht sein Copyright drastisch zu verschérfen, um so die Property
Rights an intellektuellem Eigentum zu sichern. In der Literatur wird z.T. von
einem der hirtesten Gesetze weltweit gesprochen.* Wenn diese extrem positive
Bewertung auch iibertrieben scheint, gerade hinsichtlich der Tatsache, dass die
zivilrechtliche Umsetzung massive Mingel aufweist™, so muss doch schon eine
Verbesserung an sich begriilt werden. Der Grund fiir diese Bemiihungen liegt
ebenfalls darin, dass man sich von der Verschirfung des Copyrights eine weite-
re Erhohung des Technologietransfers erhofft. Zwar wird die einfache Uber-
nahme fremder Property Rights durch Inlidnder erschwert, doch wird dies meist
iiberkompensiert durch die verstarkte Einfuhr entsprechenden Wissens z.B.
durch ausldndische Direktinvestitionen. Diese Verbesserungen der (legalen)
Ubernahme auslindischen Wissens kénnen die Nachteile bei weitem iiberwie-
gen. Empirische Studien der Weltbank zu diesem Thema konnten diese Thesen
eindeutig bestatigen. In diesen Studien wird gezeigt, dass nicht nur das Ausmaf
der Direktinvestitionen sich auf diese Art steigern lasst, sondern dass die Di-
rektinvestitionen zusitzlich verstarkt so erfolgen, dass Technologietransfer
iiberhaupt moglich ist, da so nicht mehr nur niedrig qualifizierte Arbeiten, die
kein wesentliches Know-how benétigen in die Entwicklungsliander ausgelagert
werden.*

Diese Verbesserungen fiir die Rahmenbedingungen des Technologietrans-
fers haben es Indien erst ermdglicht, so massiv wie man es beobachten kann
vom Strukturwandel im internationalen Handel zu profitieren.

So wie fiir Indien lieBen sich zweifellos fiir viele Lander Griinde finden, wa-
rum eben dieses oder jenes Land sich plétzlich auch bei humankapitalintensi-
ven Industrien der internationalen Konkurrenz stellen kann. Aber all diese Ein-
zelgriinde erkldren nicht, warum erst jetzt — zeitgleich — viele Lander, denen
der Aufholprozess tiber Jahre und Jahrzehnte nur wenig gliickte, auf einmal Er-
folg haben. In der Regel sind die lokalen Mafnahmen weniger als Ursache fiir
die Verdanderung zu sehen, sondern als Rahmenbedingungen, die ein Profitieren
vom generellen Umschwung erst erméglichen.

So miissen trotz zahlreicher regionaler Faktoren, die ein Aufholen erlaubt
haben, die generellen Besonderheiten der New Economy gesucht werden, die

33 Kwatara (1996), S. 146.

3 Kawatra (1996), S. 147.

35 Markfort (2001), S. 117 ff. u.a.
% Smarzynska (2002), S. 1 ff.
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diesen Strukturwandel erst bewirkt haben. Diese allgemeinen Ursachen zuguns-
ten eines Strukturwandels in der internationalen Arbeitsteilung sollen im fol-
genden Abschnitt herausgearbeitet werden.

III. Allgemeine Griinde

Jenseits der regionalen Griinde lassen sich primar vier Ursachen ausmachen,
die den beginnenden Strukturwandel bewirkt und ermoglicht haben bzw. die-
sen weiter voran treiben:

- die Neuheit der Technologie,
- die abnehmende Komplementaritit von Kapital und Humankapital,
- die mangelnde Flexibilitit vieler Industrienationen gerade in Europa

- sowie die Selbstverstarkungseffekte des einsetzenden Wandels.

1. Neue Technologie

In den Sektoren der ,,0ld Economy* wurde ein Aufholprozess der technolo-
gisch weniger fortgeschrittenen Lander — seien es Entwicklungslander oder
Transformationsékonomien — schon durch die massiven Lernkurven- und an-
derweitigen Skaleneffekte erschwert. Zahlreiche der z.B. im DAX notierten
Firmen wie Siemens oder Daimler (Griindung 1850 bzw. 1883) sind deutlich
iiber 100 Jahre alt. Wenn auch zahlreiche technologische Entwicklungen in
dieser Zeit die Produkte sicherlich merklich verdndert haben, so ist doch eine
kontinuierliche Entwicklung zu erkennen, so dass bei jedem Schritt die bereits
existierenden Firmen auf die Erfahrungen ihrer Mitarbeiter und natiirlich auf
die GroBenvorteile durch die bereits erreichte Ausdehnung setzen konnten. Ei-
ne historische Akkumulation von Erfahrung im entsprechenden Bereich kann
bei der Produktion eines Gutes wesentliche Vorteile bieten. Durch diesen
giinstigeren Platz auf der Lernkurve und die Skaleneffekte hatten weniger ent-
wickelte Lander auch bei potentiellen komparativen Vorteilen kaum Chancen,
in einen Markt einzudringen. Erst mit der ,New Economy" — sozusagen als
Kontratjeff'sche Basisinnovation — hat sich die Ausgangssituation hier grund-
legend verdndert. Weniger als alle fortschrittlichen Technologien bisher bauen
die Sektoren der New Economy auf bisheriges Wissen auf. Allenfalls For-
schungswissen aber nur in vernachlidssigbarem MaBe bereits gesammelte Er-
fahrungen von Mitarbeitern konnten hier als Grundstock dienen. Dementspre-
chend haben lediglich die USA als First Mover einen geringen Vorsprung auf
der Lernkurve, wihrend die anderen Industriestaaten den Entwicklungslidndern
nur knapp voraus sind. Diese verhiltnismaBig dicht bei einander liegenden
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Positionen auf der Lernkurve machen die positive Entwicklung von Entwick-
lungslindern wie Indien erst moglich.

2. Humankapital und Kapital

Trotz ihrer reichlichen Arbeitsausstattung konnten sich die Entwicklungs-
lander in der Vergangenheit kaum in humankapitalintensiven Branchen etab-
lieren. Eine genauere Betrachtung der ,alten* technologie- und damit meinst
auch humankapitalintensiven Branchen zeigt aber, dass die Branchen, wenn sie
auch relativ humankapitallastig sind, doch eine absolut hohe Kapitalausstattung
bendtigen. Dieser Effekt liegt einfach daran, dass hochqualifiziertes Fachper-
sonal in der Old Economy meist im Rahmen hochkomplexer und damit meist
auch entsprechend teurer Produktionsprozesse bzw. entsprechender Forschung
und Entwicklung zum Einsatz kam. Ein Aufbau solchen Humankapitals wire
den Entwicklungsliandern (wenn sicherlich auch erschwert) vielleicht moglich
gewesen, hitte aber in Anbetracht der mangelnden Einsatzmoglichkeiten kei-
nen Sinn gemacht. Zahlreiche hochqualifizierte Ingenieure sind vollig wertlos
ohne die Chance z.B. eine Automobilindustrie aufbauen zu konnen, weil es an
Geld mangelt.

So waren die Chancen der Entwicklungslander trotz ihrer Armut meist bes-
ser bei der Produktion kapitalintensiver Giiter, die aber absolut betrachtet we-
niger Kapital bendtigen, wie z.B. einfache Industriegiiter.

Erst mit der Neuen Okonomie ist die Komplementaritit zwischen Human-
kapital und Kapital aufgehoben. Gerade in der Softwarebranche sind (abgese-
hen von der Ausbildung) nur minimale Investitionen nétig. Dementsprechend
niedrig sind die Markteintrittsbarrieren. Hochqualifiziertes Personal kann
plétzlich auch in Entwicklungsldndern produktiv in Sektoren eingesetzt wer-
den, die nur eine minimale Kapitalausstattung benétigen. Gerade der Software-
bereich stellt deshalb auch einen der Ausgangspunkte beim Strukturwandel im
internationalen Handel dar.

3. Verkrustete Strukturen in den alten Industriestaaten

Die immer wieder im Mittelpunkt der Aufmerksamkeit stehende Volatilitdt
der New Economy bezieht sich nicht nur auf Schwankungen der Aktienkurse.
Auch die Produktpreise im Hardwarebereich sind — um einen generellen Ab-
wirtstrend herum — stark schwankend. Gerade Arbeitsspeicher ist bekannt fiir
sehr schnelle, sehr starke Preisanderungen in beide Richtungen.

Die Absorption solcher Anderungen ist den Betrieben nur dann méglich,
wenn die Rahmenbedingungen hohe Flexibilitat und schnelle Anpassungen er-
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méglichen. In vielen alten Industriestaaten — allen vorweg Deutschland — ver-
hindern verkrustete Strukturen insbesondere auf dem Arbeitsmarkt entspre-
chende Anpassungsreaktionen. Wihrend Preissteigerungen so kaum zu Pro-
duktionsausweitungen genutzt werden konnen, fiihrt ein starker Preisverfall
schnell zu massiven Verlusten, wie der Fall von Infineon, einem der bekann-
testen europaischen Speicherhersteller zeigt.

Gerade in den NIC war es so moglich, sozusagen , institutionelle” komparative
Vorteile zu erlangen.
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Abbildung 3: Die Entwicklung der RAM-Preise (PC-Welt: RAX-Index)
vom Mirz 2000 bis Oktober 2001

So muss es nicht verwundern, dass im Arbeitsspeicherbereich mittlerweile
alte Industrienationen von aufstrebenden jungen Volkswirtschaften wie Korea
iiberholt wurden. Die Flexibilitat der NIC bietet hier die Moglichkeit eben nicht
nur im Softwarebereich, sondern auch im Hardwarebereich schnell und erfolg-
reich Fuf3 zu fassen.

4. Weitere Effekte und Selbstverstirkungseffekte

Der besondere Vorteil der New Economy fiir weniger entwickelte Lander ist
die Tatsache, dass sie direkt in mehrerlei Hinsicht den Aufholprozess weiter
verstarkt und erleichtert.

- Die Verbreitung der Informations- und Kommunikationstechnologien
senkt (wie im vorigen Abschnitt bereits angesprochen) die Kosten fiir
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Information und Bildung. D.h., die Akkumulation von Humankapital
wird mit der immer weiter zunehmenden Ausbreitung der Neuen Oko-
nomie in den Entwicklungslindern fiir diese immer leichter.”” Durch die
zunehmende Verbreitung z.B. von wissenschaftlicher Literatur im In-
ternet konnen nun auch diese Lander von den globalen Netzwerken pro-
fitieren und wesentlich leichter Zugriff auf entsprechende Forschungs-
ergebnisse erhalten. Diese weitere Ansammlung von Humankapital
wiederum ermdglicht ein noch schnelleres Wachstum insbesondere (a-
ber nicht ausschlieBlich!) in den Sektoren der New Economy.

- Die zunehmende Integration der Entwicklungsldnder in die globalen
Kommunikationsnetze hat die weltweit stark gewachsenen auBenwirt-
schaftlichen Verflechtungen gerade fiir diese Léinder deutlich erhoht.
Der so entstehende Handelsgewinn sowie die erheblich wachsenden
ausliandischen Direktinvestitionen erméglichen einen Anstieg des Wirt-
schaftswachstums und so ein zunehmendes Aufholen auf die Industrie-
staaten. So kann die im vorigen Abschnitt aufgezeigte Intensivierung
des Handels letztlich ebenfalls zu einem Wandel in der Struktur der in-
ternationalen Wirtschaftsbeziehungen fiihren, da jetzige Entwicklungs-
lander so langfristig die Chance haben, ihre Produktionsstruktur stark zu
diversifizieren und von den bisherigen oft stark rohstoffbasierten Wirt-
schaftssystemen abzukommen.

- Die verstdarkten Direktinvestitionen wiederum erméglichen eine Zu-
nahme des Technologietransfers in die betreffenden Lander. Wie nicht
zuletzt der Fall Indien gezeigt hat, kann dieser Technologietransfer
durch die Schaffung entsprechender Rahmenbedingungen — wie z.B.
den Schutz intellektueller Property Rigths — noch verstarkt werden.

D. Fazit

Trotz der immer wieder von Globalisierungsgegnern geduBerten Angste und
Vorwiirfe ist die zunehmende internationale Vernetzung sicherlich positiv zu
bewerten. Die zunehmende Intensivierung des Handels und der Kapitalfliisse,
die eine weitere Konzentration auf jene Giiter erméglicht, fiir die ein Land
komparative Vorteile hat, bietet fiir jene Lander, die bereit sind sich dem Wett-
bewerb zu stellen, groBe Chancen. Allerdings ist der Wandel der Struktur des
AuBenhandels aus Sicht der Industriestaaten ambivalent zu sehen. Wenn es
auch fiir alle Vorteile hat, wenn die Entwicklungsliander auch auf technologisch
hohem Niveau in der Lage sind, komparative Vorteile zu nutzen, so miissen
sich die Industriestaaten doch fragen, warum sie diese komparativen Vorteile in

7 Siebert (2000), S. 31 f.
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einem der voraussichtlich interessantesten Zukunftsméirkte immer weiter zu
verlieren scheinen. Nicht alle Griinde fiir diesen Strukturwandel liegen einfach
im Wesen der Neuen Okonomie und stellen nur natiirliche Aufholprozesse dar.
Vielmehr scheint es, dass die alten Industrienationen auf der ,,institutionellen
Ebene* verlieren. Dort wo die Aufholjagd der Entwicklungsldnder nicht an de-
ren Stirke, sondern an mangelnder Flexibilitdt der Industriestaaten liegt, ist ein
Fall von Politikversagen gegeben, der langfristig massive Folgen haben kann.
Mit dem zunehmenden Aufholen der Entwicklungslander und NIC wird dieser
institutionelle Faktor weiter an Bedeutung gewinnen. Bisher sind nur die in du-
Berstem Mafe auf flexible Rahmenbedingungen angewiesenen Zweige wie die
Speicherchipproduktion in diesen Lindern bereits stirker als in Europa. Hier,
wo sich gerade Europa nicht auf die Schutzwirkung langjahriger Lernkurvenef-
fekte verlassen kann, ist es notig entsprechende Flexibilisierungen vorzuneh-
men, um so nicht langfristig im Bereich der New Economy als Ganzes auf
breiter Front abgehédngt zu werden.

Zusammenfassung

Durch die zunehmende Bedeutung von Informations- und Kommunikationstechno-
logien bzw. die dadurch ausgeldste Verringerung der Transaktionskosten hat der inter-
nationale Handel in den letzten Jahren stark zugenommen. Im vorliegenden Beitrag
wird gezeigt, dass die Wirkung der Neuen Okonomie auf die internationale Arbeitstei-
lung deutlich iiber diesen Effekt hinausgeht. Es wird dargelegt, warum sowohl im Soft-
warebereich als auch im Hardwarebereich der traditionelle Vorteil der alten Industrie-
nationen gegeniiber den Entwicklungsldndern und Newly Industrialized Countries da-
hinschmilzt. Insbesondere wird herausgearbeitet, wo dieser Strukturwandel, bei dem die
aufstrebenden Volkswirtschaften immer mehr komparative Vorteile fiir humankapital-
intensive Giiter erlangen, durch Faktoren begriindet wird, die der neuen Okonomie inhi-
rent sind, und wo er durch wirtschaftspolitisches Versagen der alten Industrienationen
gefordert wird.

Summary

The reduction of transaction costs caused by the increasing impact of information
and communication technologies led to great advances in international trade. In the pre-
sent paper it is shown that the effect of the new economy on international trade goes
much further than this mere intensification of trade. Both in the software branch and in
the hardware branch the traditional advantage of the old industrial nations over devel-
oping countries and newly industrialized countries is shrinking. The paper shows, where
this structural change — induced by the increasing comparative advantages in human
capital intensive branches in the emerging economies — is caused by reasons inherent to
the new economy and where it is caused by failures in economic policy by the old in-
dustrial nations.
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Fiskalpolitik in der Wahrungsunion: Erste Erfahrungen mit
dem Europiischen Stabilitits- und Wachstumspakt

Von Friedrich L. Sell!

A. Einleitung

Helga Luckenbach hat sich mit dem Thema der Wahrungsunion, also etwa
der Abgrenzung ,optimaler Wahrungsgebiete* und der wirtschaftspolitischen
Implikationen einheitlicher Wahrungsridume, in ihrer wissenschaftlichen Arbeit
oft beschiftigt (vgl. etwa Luckenbach 2000, S. 317f.). Sie gehort auch zu jenen
»akademischen Pionieren*, die sich kurz nach der Wende im Herbst 1989 auf
das ,,Abenteuer* einlieBen — in ihrem Fall war es die Friedrich-Schiller-Univer-
sitat in Jena — an dem Aufbau einer modernen wirtschaftwissenschaftlichen Fa-
kultdt im groBer gewordenen Deutschland mitzuwirken. Aus einer Anzahl von
Fachgesprichen mit ihr wihrend jener turbulenten Zeit kenne ich ihre (auch
von vielen anderen Kollegen geteilten) Sorgen iiber die Art und Weise, wie am
1. Juli 1990 die deutsch-deutsche Wirtschafts- und Wahrungsunion organisiert
wurde. Auch den ProzeB, der zur Europédischen Wirtschafts- und Wihrungs-
union fiihrte, hat sie stets kritisch beobachtet und begleitet. Aus diesem Grunde
mdochte ich ihr gern diesen Beitrag widmen, der am Beispiel des Europdischen
Stabilitits- und Wachstumspaktes einige Aspekte von Fiskalpolitik in einer
Wihrungsunion beleuchten soll.

Bekanntlich war es vor allem den Bemiihungen von Deutschlands ehemali-
gem Bundesfinanzminister, Theo Waigel, zu verdanken, daB dieser Pakt im Ju-
ni 1997 wihrend des EU-Gipfels von Amsterdam verabschiedet wurde. Seine
okonomische Logik beruht im Kern auf drei Uberlegungen: Erstens soll damit
die Glaubwiirdigkeit der EZB untermauert werden, denn moderate Defizit- und
Verschuldungsrelationen bewahren die EZB vor Erpressungsversuchen (,,bail-
out*) durch eine laxe Fiskalpolitik einzelner Lander (Buti et al. 1998, S. 86).

! Die Arbeiten zu diesem Beitrag wurden im Juli 2002 abgeschlossen. Danach ein-
getretene Entwicklungen konnten nicht mehr beriicksichtigt werden. Wertvolle Hinwei-
se verdanke ich meinen Mitarbeitern Silvio Kermer und Marcus Mittendorf.
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Zweitens sorgt er fiir eine multilaterale Uberwachung der Fiskalpolitik der
Mitgliedsldnder in der Euro-Zone und schafft damit Anreize, die heimischen
Finanzen zu konsolidieren. Drittens wird der Spielraum fiir die Europdische
Geldpolitik erweitert, da sie ihre Manahmen nicht mit Ricksicht auf ,,Haus-
haltslocher” und entsprechende Zinsingste, sondern ausschlieBlich im Hinblick
auf ihre eigene Zielstellung, die Preisniveaustabilitit, formulieren kann. Nicht
kliren konnte der Pakt die Frage nach der Losung des ,,Zuordnungsproblems*
bzw. nach einem ausgewogenen ,,policy mix* in der Wahrungsunion.

Die bisherigen Erfahrungen mit dem Europdischen Stabilitdts- und Wachs-
tumspakt (vgl. zu seinen wesentlichen Regelungen Buti et al. 1998, Sell 1998
und Sell 2001) werden von einem wichtigen Teil der Literatur (Leibfritz et. al.
2001, S. xix, Frisch 2002, S. 10), aber auch von der EU-Kommission (2001a,
S. 61. f.) — mit einigen Differenzierungen zugunsten der kleineren und zu Las-
ten der groBeren Liander — selbst als ziemlich positiv eingeschitzt. So wird ar-
gumentiert, daB8 die Defizitquoten jener elf Linder, die am 01. 01. 1999 den
Euro einfiihrten, schon bis zur ,,Qualifikation” zur Wahrungsunion (wahrend
des ,,EWU-Gipfels* im Mai 1998) eine stetige Abnahme erfahren hatten und
daB — vor dem Hintergrund des Stabilitats- und Wachstumspakts — diese An-
strengungen seitdem fortgesetzt wurden: ,,Since 1999 fiscal policies in the EU
have been conducted in the framework of the stability and growth pact (SGP).
The 3% of GDP deficit limit has de facto become a ,hard ceiling*. Much pro-
gress has been made towards reaching the medium-term ,,close-to balance* tar-
get, not least by the help of robust economic growth* (Brunila et al. 2001, S.
15). ,All in all, the ,,quality* of the budgetary strategies in the programmes ap-
pear to be both efficiency- and sustainability-friendly"” (ebenda., S. 21).

Betrachtet man dagegen den Umgang wichtiger Politiker aus den Euro-
Landern mit dem Pakt in der jiingsten Vergangenheit, so kommen an dieser
Einschdtzung durchaus Zweifel fiir die Zukunft auf. Die Reaktion von Bundes-
finanzminister Eichel etwa im Februar 2002 auf den aus Briissel drohenden
»blauen Brief“, den er mit einem von Fachleuten als mindestens fahrlissig ein-
gestuften Commitment Deutschlands konterte, im Jahr 2004 einen ,,annidhernd
ausgeglichenen Gesamtstaatshaushalt” vorlegen zu konnen (ein Versprechen,
dem sich Portugal anschloB), zeigt namlich, wie sensibel im konkreten ,,Krisen-
fall* betroffene Politiker reagieren. Eichel kniipfte seine Zusage allerdings an
die Bedingung, daB Deutschland mindestens ein Wirtschaftswachstum von 2,5
% im Jahr 2004 erreicht. Gelassenheit im Umgang mit dem Pakt wire ein bes-
serer Ausweis fiir eine positive Einschidtzung des Stabilitatspakts durch die
Deutsche Politik gewesen. Nach dem Gezeter um den blauen Brief aus Briissel
(,,Frihwarnung an Deutschland) hat es auf nationaler Ebene einen deutlichen
Fortschritt gegeben. Auf der Sitzung des Finanzplanungsrates vom 21. Mirz
2002 haben sich Bund, Lander und Gemeinden im Grundsatz auf einige kon-
krete Prinzipien geeinigt, die ein Erreichen der Vorgabe Eichels fiir das Jahr
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2004 moglich werden lassen sollen. Eine solche Regelung hatte die EU-
Haushalts-Kommissarin Michaele Schreyer zuvor wiederholt gefordert.

Eine neue Wende erhielt die Diskussion am 21. Juni 2002, als Frankreich
wihrend des EU-Gipfels von Sevilla den iibrigen Staats- und Regierungschefs
mitteilte, es werde im Jahr 2004 nur dann einen annihernd ausgeglichenen
Staatshaushalt vorlegen konnen, wenn sein reales Wirtschaftswachstum sowohl
im Jahr 2003 als auch im Jahr 2004 mindestens 3 Prozent betrage. Damit ist die
oben genannte ,Bedingung” Eichels zu einer gingigen Formel in der Euro-
Zone geworden, die auf eine faktische Aufweichung der Stabilitatsprogramme
hinweist. Schon im April hatte Frankreichs Staatsprasident Chirac betont, da
es im Vertrag von Maastricht ,,Zieldaten* fiir das Erreichen eines ausgegliche-
nen Staatshaushalt gar nicht gébe.

Nur eine Woche nach dem Europaischen Gipfel von Sevilla hat Ende Juni
2002 der italienische Finanzminister Giulio Tremonti in einem Interview mit
der renommierten ,Financial Times" eine ,flexiblere Handhabung* des Euro-
paischen Stabilitdts- und Wachstumspakts gefordert. Konkret schwebt ihm vor,
daB die staatlichen Ausgaben fiir Infrastruktur, Verteidigung, Entwicklungshil-
fe und Strukturreformen ,gesondert behandelt® werden sollten. Demnach
miiBten sie aus der Berechnung des gesamtstaatlichen Defizits herausgenom-
men werden. Die ,Sonderbehandlung® einzelner staatlicher Ausgabenposten
war bereits bei den Verhandlungen auf dem Gipfel von Dublin Ende des Jahres
1996 und bei der Verabschiedung des Pakts auf dem Gipfel von Amsterdam im
Sommer 1997 intensiv diskutiert, am Ende aber abgelehnt worden. Ausschlag-
gebend war das Argument, daB3 ein unspezifisches Ziel, den Haushalt mittel-
fristig auszugleichen, es den nationalen Parlamenten erlaube, selbst iiber die
Struktur der Ausgaben zu befinden.

Okonomisch wichtiger ist der Hinweis von Buti: 148t man eine Sonderbe-
handlung staatlicher Investitionen, insbesondere in die Infrastruktur zu, so birgt
dies die Gefahr, daB es zu einer Verzerrung bei den Investitionen, ndmlich zu-
gunsten von physischem Kapital und zu Lasten von Humankapital kommt.
Zugleich bekdamen Regierungen einen starken Anreiz, laufende, also konsump-
tive zu investiven Staatsausgaben zu erklaren (2000, S. 736). Auch wird die
Stabiliserungsaufgabe des Staates in Rezessionen tendenziell erschwert, denn
wichtige Teile der ,,automatischen Stabilisatoren” sind ja nun mal keine in-
vestiven Ausgaben, sondern Transfers.

Eine Hiobsbotschaft entsandte die neue portugiesische Regierung, ebenfalls
Ende Juni 2002, nach Briissel. Danach hatte das Land im Jahr 2001 nach korri-
gierten Berechnungen eine Neuverschuldung von sage und schreibe 3,9% des
BIP produziert und miite deshalb mit der Eroffnung eines Bugeldverfahrens
rechnen.
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B. Worum es geht

Es ist offensichtlich, daB bei einer vorldufigen Evaluierung des Europii-
schen Stabilitits- und Wachstumspaktes nicht das Erreichen der Obergrenze
der Defizitquote (das bekanntlich bei einer Hohe von 3% des BIP liegt) im
Mittelpunkt stehen muB, sondern die von den Euro-Mitgliedslindern (Nicht-
Euro-Mitgliedsldndern) jahrlich vorzulegenden ,,Stabilitatsprogramme" (,,Kon-
vergenzprogramme"). Hintergrund hierfiir ist eine Vereinbarung im ECOFIN-
Rat aus dem Oktober 1998, wonach alle Lander mittelfristig einen ausgegliche-
nen Haushalt vorlegen und ex post auch nachweisen miissen (Leibfritz et al.
2001, S. 77). Ende 1998 haben die Euro-Lander ihre ersten und Ende 1999 ihre
zweiten Stabilitdtsprogramme vorgelegt (ebenda, S. 75). Damals ging man
noch davon aus, daB dieses Ziel bis zum Jahr 2002 erreichbar sei. Faktisch
(s.0.) ist dieser Zeitpunkt mittlerweile auf das Jahr 2004 verschoben worden.

Die Stabilititsprogramme (Konvergenzprogramme) lassen sich in mehrfa-
cher Hinsicht diskutieren: Zum einen kann man an das Thema so herangehen,
daB nach einem moglichen Abwirtstrend in den Defizitquoten (,,Konkurrenz
um sinkende Defizitquoten*), einem ausreichenden Spielraum fiir die soge-
nannten ,automatischen Stabilisatoren** und vor allem nach einer wirksamen
Konsolidierung des ,,strukturellen Defizits“ in den beteiligten Landern gefragt
wird (vgl. ebenda, S. 5). Bei der Einschitzung der ,automatischen Stabilisato-
ren“ manifestiert sich gewissermaflen die ,keynesianische* Seite in der Philo-
sophie der EU-Kommission. Insbesondere das ,,strukturelle Defizit* wirft je-
doch einen Fiille von methodischen Fragen auf, die ich gerne meinen Fachkol-
legen aus der Finanzwissenschaft iiberlasse. Aus der Sicht der ,Neuen Makro-
okonomik* lassen sich dagegen zum anderen zwei andere Problemkreise auf-
greifen.

Einerseits ist es eine spannende Frage, ob und wie es den Euro-Landern mit
einem foderativen Staatsaufbau gelingen kann, das von lhnen gegeniiber der
EU-Kommission aber auch dem ECOFIN-Rat zu vertretende gesamtstaatliche
Defizit (und die entsprechende Quote) im ,,Zusammenspiel“ mit den Lindern
und Kommunen, respektive unter Beriicksichtigung der staatlichen Sozialversi-
cherungen, bis zum Jahr 2004 auf null bzw. auf eine Quote von hochstens ei-
nem halben Prozent (,annihernd ausgeglichene Haushalte*) zu bringen. Dazu
wollen wir in diesem Beitrag einige Uberlegungen anstellen, und zwar am Bei-
spiel von Deutschlands ,,nationalem Stabilitatspakt®.

Andererseits liegt ein noch zu untersuchender und nicht weniger wichtiger
Aspekt in einer ex-post- (fiir die Jahre 1998 bis 2002), aber auch in der ex-ante-

2 Ein Haushaltsausgleich bzw. leichte Uberschiisse sollen den ,,full play of the auto-
matic stabilisers without risking to develop deficits in excess of the 3% limit"* (EU-
Kommission 2001a, S. 64) sicherstellen.
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Betrachtung der bis 2004 von den Stabilitatsprogrammen (Konvergenzpro-
grammen) zu erwartenden Ergebnissen. Dabei ist zu beriicksichtigen, daf8 die
beteiligten Linder schon in den Jahren vor 2004 nicht nur ihre Ankiindigungen
verfehlen, sondern auch durch Korrekturen (sogenannte , Aktualisierungen®)
der Ankiindigungen — die selbst wieder unerreicht bleiben kénnen (abermalige
»Aktualisierungen“) — den gesamten oben kurz geschilderten Ansatz einem
starken Glaubwiirdigkeitstest unterwerfen. Dies gilt auch dann, wenn die
Riicknahmen von Ankiindigungen teilweise auf Fehlprognosen im Wirt-
schaftswachstum beruhen. Dabei tun sich (mindestens) zwei Perspektiven auf:
Worin liegen einmal die Nutzen und Kosten einzelner Linder, nicht nur im
Jahr 2004, sondern bereits zuvor die eigenen Vorgaben nicht zu erreichen? Und
zugleich: Wie wird der Europdische Stabilitits- und Wachstumspakt im Jahr
2004, wenn wir alle Einzelergebnisse der beteiligten Lander kennen werden,
dastehen? Wird er bestitigt oder sogar gestirkt werden oder méglicherweise
temporir, schlimmstenfalls auf Dauer beschidigt sein? Diesem Thema haben
wir uns allerdings in einem anderen Beitrag (Sell 2002) gewidmet.

C. Alternative Wege zum Erreichen der Planvorgaben

Mit ihrer Festlegung vom EU-Gipfel Ende Juni 2002 in Sevilla erklért die
franzosische Regierung explizit, daB man es dem Wachstum der eigenen Wirt-
schaft ,,iiberlat*, ob man die Defizitquote erreicht oder nicht und sie hat damit
gleich zwei problematische Neuerungen, die im Grunde genommen bereits
Bundesfinanzminister Eichel mit seinen Aussagen vom Februar 2002 einge-
fithrt hatte, gewissermaflen ,bestétigt“: Zum einen eine klare Abkehr von der
Philosophie der EU-Kommission, wonach die Budgetziele der EU-Lander in
erster Linie durch Ausgabenkiirzungen (Eliminierung des ,strukturellen Defi-
zits“, s. u.), keinesfalls durch kreative Buchfiihrung und méglichst auch nicht
im Wege von Steuererhdhungen erreicht werden sollen. Es bedeutet zum ande-
ren aber auch, da8 nicht mehr der ,Zihler* der Defizitquote (die Differenz
zwischen den Ausgaben, einschlieSlich der Aufwendungen fiir Zinsen, und den
einkommensabhingigen Einnahmen), sondern der ,Nenner* (die Entwicklung
des BIP im eigenen Lande) in den Mittelpunkt der Defizitquote geriickt wird.
Einer Schuldzuweisung an den eigenen privaten Sektor, wenn er denn nicht
dynamisch genug ist, um solche, fiir Europa recht anspruchsvollen Wachs-
tumsziele zu realisieren, wird damit Tiir und Tor gedffnet. Problematisch ist
das Schielen auf den ,Nenner“ auch deshalb, weil es ja fiir die Defizitquote im
Grunde genommen auf das nominale Wachstum des eigenen BIP ankommt.
Mit der gleichen Logik kénnte die franzosische Regierung von der EZB ver-
langen, eine deutlich hohere Inflationsrate zu produzieren, was per Saldo den
gleichen Effekt auf die eigene (allerdings auch auf die der anderen Teilnehmer-
staaten am Euro) Defizitquote auslésen kann,
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Betrachten wir im folgenden einmal die formalen Implikationen der Franzo-
sischen Uberlegungen; dabei stehe D fiir das gesamtstaatliche Defizit, A fiir die
Staatsausgaben (einschlieBlich der Zinszahlungen, der Sozialversicherungsbei-
trige und der Ausgaben der Arbeitslosenversicherung) und E fiir die Brutto-
steuereinnahmen, die selbst von der Hohe des BIP (Y) abhingen:

D _A-E@)
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Zunichst fragen wir nach den Wirkungen eines héheren Nominaleinkom-
mens (!) auf die Defizitquote:
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Wie leicht zu erkennen, nimmt die Defizitquote um so eher mit steigendem
Nominaleinkommen ab, je geringer das Niveau der Staatsausgaben und je gro-
Ber die Aufkommenselastizitit der Nettosteuereinnahmen (7,) ausfillt. Nach
Schitzungen der OECD (Giorno et al. 1995) fiir Deutschland, die auch von
Leibfritz et al. fiir ihre eigene Analyse verwendet wurden, hat diese Elastizitat
eine GroBenordnung von 1,9 (2001, S. 127). Damit wire sichergestellt, da8 der
Klammerausdruck in (2) positiv ist und die Ableitung insgesamt kleiner als
Null ausfillt. Allerdings ist zu beriicksichtigen, da8 Giorno et al. und Leibfritz
et al. nicht die Bruttosteuereinnahmen (s. 0.), sondern die Nettosteuereinnah-
men (Bruttosteuern minus Ausgaben der Arbeitslosenversicherung, plus Sozi-
alversicherungsbeitrige) fiir die Berechnung von 7, zu Grunde legen: nach
unserer Abgrenzung diirfte der Wert demnach sogar noch etwas iiber 1,9 lie-
gen. Nach Untersuchungen von Buti et al. (1998, S. 88) fiihrt eine VergroBe-
rung des ,,output gap* von einem Prozentpunkt in Landern der Euro-Zone zu
einer Vergroflerung des Defizits zwischen 0,4 (Griechenland) und 0,8 Prozent-
punkten (Niederlande). Das noch nicht zur Euro-Zone gehorende Schweden
weist sogar einen Wert von 0,9 auf. Das bedeutet, daB8 die zuletzt genannten
Lander — deutlicher als Griechenland aber auch als Frankreich und Deutschland
— dafiir sorgen miissen, ihr strukturelles Defizit’ auf nahe Null herunterzubrin-

* Der SVR (2001, S. 120) rechnet aus dem tatsichlichen Defizit des Bundes einmali-
ge Einnahmen und Ausgaben des Staates wie die UMTS-Erlose heraus, bereinigt es um
die Konjunktureinfliisse, gemessen an den Verdnderungen der Auslastung des Produkti-
onspotentials und um die dauerhaft akzeptable Neuverschuldung in Hohe der Nettoin-
vestitionen des Staates. Nach diesem Konzept waren 2,3 Defizitpunkte (von ca. 2,7) im
Jahr 2001 strukturellen Griinden geschuldet.
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gen (Artis/Buti 2000, S. 11 f.). Ansonsten laufen sie Gefahr, bei einem kon-
junkturellen Einbruch sehr schnell in die Nihe der Maastricht-Grenze zu kom-
men.

Bei der Ableitung in (2) haben wir unterstellt, daB8 die Staatsausgaben nicht
auf eine Verianderung des Einkommens reagieren. Damit unterschlagen wir den
Effekt, daB die Ausgaben der Arbeitslosenversicherung (und allfillige Zu-
schiisse aus dem Etat des Bundes fiir die sozialen Sicherungssysteme) im Boom
(in der Rezession) typischerweise zunehmen (zuriickgehen). Diesen Effekt ha-
ben wir im folgenden beriicksichtigt:
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An den grundsitzlichen Ergebnissen dndert sich dadurch nichts; je groBer
(dem Betrage nach) der ,automatische Stabilisator®, der sich in der Einkom-
menselastizitit der Ausgaben, ¢, , niederschlagt, desto eher verkleinert (ver-
groBert) sich die Defizitquote mit steigendem (sinkendem) Einkommen.

Verfolgt ein Land dagegen die von der EU-Kommission ebenfalls empfoh-
lene Strategie (,spending rules ... can help to foster budgetary discipline*, EU-
Kommission 2001a, S. 67), die Defizitquote iiber eine Senkung der Ausgaben
zu reduzieren, so ergibt sich folgendes:
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Das Vorzeichen ist hier nicht apriori gréBer als Null. Vielmehr mu8 gelten:
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Dies ist um so wahrscheinlicher, je kleiner der Einkommensmultiplikator
(0Y /04) bzw. die Ausgabenelastizitit des Einkommens (®, ) ist. Die EU-
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Kommission selbst geht von einem Wert des Einkommensmultiplikators in der
GroBenordnung von 0,3 bis 0,7 aus (ebenda, S. 64). Unter diesen Vorzeichen
(bei einer Ausgabenelastizitit des Einkommens im Bereich von 0,6 bis 1,4)
diirfte die Ungleichung problemlos erfiillt sein. Zu beachten ist allerdings, daf3
ja gerade von einer Riickfiihrung der Staatsquote und des Budgetdefizits positi-
ve Wirkungen auf das Wirtschaftswachstum mittel- und langfristig erwartet
werden.

Koénnen Steuersenkungen positive Beitrdge zur Reduktion der Defizitquote
liefern? Dazu folgende Uberlegung:
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Dies ist c. p. nur dann denkbar, wenn die Elastizitit des Einkommens in be-
zug auf Steuererh6hungen (o, ) bzw. dY /9E negativ und entsprechend grof3
ausfallen.

D. Uberlegungen zum nationalen Stabilititspakt
in Deutschland

Die Vorkehrungen des ,nationalen Stabilitdtspaktes” wurden im Kern auf
der Sitzung des Finanzplanungsrates am 21.Marz 2002 zwischen dem Bund ei-
nerseits und den 16 Liandern sowie vier Vertretern der Kommunen andererseits,
ausgehandelt. Die Tatsache, da man sich zwischen Bund und Landern auf eine
Reduktion des Ausgabenwachstums fiir die Jahre 2003 und 2004 einigen
konnte, wird als ein deutliches Signal fiir den politischen Willen gewertet, den
unangenehmen Seiten der Haushaltskonsolidierung nicht auszuweichen
(Leibfritz et al. 2001, S. 23). Anders werden niamlich zu Recht solche Ma8-
nahmen beurteilt, die in erster Linie auf eine Erhohung der Einnahmen abzie-
len. In der folgenden Graphik sind die wesentlichen Merkmale des nationalen
Stabilititspakts in einer Ubersicht zusammengefaBt.

Vorausgegangen war eine wichtige Einigung zwischen den Beteiligten in §3,
Absatz 3 des MaBstdbegesetzes: ,,Danach verpflichten sich Bund und Lénder,
durch eine gemeinsame Ausgabenlinie die Bestimmungen des EG-Vertrages
und des europdischen Stabilitdts- und Wachstumspaktes zur Begrenzung des
gesamtstaatlichen Defizits einzuhalten” (SVR 2001, S. 226). Damals war aller-
dings die Umsetzung dieser Verpflichtung noch véllig offen geblieben. In die-
ser Hinsicht ist bereits das Zustandekommen der Verabredungen im Finanzpla-
nungsrat als wichtiger Erfolg fiir die fiskalische Umsetzung des Stabilitéts- und
Wachstumspaktes nach innen zu werten.
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Hervorzuheben ist zunichst, da Bund und Linder sich in der ,vertikalen
Aufteilung® auf eine (allerdings unterschiedlich ausgepragte) Begrenzung des
Ausgabenwachstums in den Jahren 2003 und 2004 verstindigt haben. Hinzu
kommt eine Verabredung, welche Gruppe welchen Anteil am gesamtstaatlichen
Defizit im Jahr der ,,Punktlandung" (2004) haben soll.

Nationaler Stabilititspakt

(Einigung im Finanzplanungsrat am 21.03.02)

| Vertikale Aufteilung |

/\

» Ausgabenwachstum » Ausgabenwachstum
in 2003/2004 in 2003/2004
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Abbildung 1: Nationaler Stabilititspakt (Einigung im Finanzplanungsrat am 21.03.02)

Wie wir noch zeigen werden, ist damit — im Zusammenwirken mit Hans Ei-
chels Aussage iiber den ,anndhernden gesamtstaatlichen Haushaltsausgleich*
im Jahr 2004 — zugleich auch eine implizite Festlegung iiber die angestrebten
Defizitquoten des Bundes (einschlieBlich der Sozialversicherungen) einerseits
und der Linder (einschlieBlich der Kommunen) andererseits verbunden. Un-
gewiBheit besteht dagegen weiterhin Uber die ,horizontale Aufteilung®” der
Aufgaben im nationalen Stabilitatspakt zwischen den Landern und Kommunen
untereinander.
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Die Vorschlige, die zur Zeit diskutiert werden, haben alle den Anspruch, mit
Hilfe eines oder weniger einfacher und gut nachvollziehbarer Indikatoren die
Lasten der Ausgaben- und damit der Defizitbegrenzung unter Lindern und
Kommunen zu verteilen. Von Wolfgang Wiegard, dem neuen Vorsitzenden des
Sachverstindigenrates zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung (SVR), stammt die Idee, sich an der Einwohnerzahl der jeweiligen Bun-
deslinder zu orientieren. Der bestechende Vorteil dieses Vorschlags liegt darin,
daB es sich bei der Einwohnerzahl um ein weitgehend exogenes Kriterium han-
delt, welches kurzfristig von der Politik kaum beeinfluBt und dessen Zustande-
kommen in der Vergangenheit auch nur indirekt der Politik angelastet werden
kann.

Deutlich weniger exogen ist das Kriterium des regionalen bzw. linderweit
abgegrenzten Bruttoinlandsprodukts (BIP) bzw. Pro-Kopf-Einkommens (PKE),
weil es konkurrierende Hypothesen dariiber gibt, inwieweit ein Bundesland mit
seinem Ausgaben- und Defizit-, bzw. Schuldengebaren in der Vergangenheit
positiv, per Saldo gar nicht oder gar negativ auf das wirtschaftliche Leistungs-
potential des eigenen Landes Einflu} genommen hat. Rein arithmetisch hat die-
ses Kriterium den Vorteil, da3 sich damit leicht Abweichungen, beispielsweise
von der durchschnittlichen Defizitquote (oder dem Median der Defizitquoten)
und/oder Ausgabenquote der Léander berechnen lassen. Dann bliebe — aber das
Problem haben im Grunde genommen alle vorgeschlagenen Indikatoren — im-
mer noch die Frage offen, wie Abweichungen nach oben und nach unten in
Ausgabenbegrenzungs- bzw. Defizitvorgaben zu ,iibersetzten* sind.

Eher problematisch und jedenfalls ganz und gar nicht exogen sind zuletzt die
Kriterien ,,Hohe des Schuldenstandes* und ,Finanzkraft der Linder* pro Kopf
einzuschitzen. Soll ein Bundesland seine Ausgaben bzw. sein Defizit stirker
als andere begrenzen, wenn es bereits einen iiberdurchschnittlichen Schul-
denstand erreicht hat? Ein solches Land ist ja schon in seinem laufenden Haus-
halt — mit einem vergleichsweise hohen Anteil an Zinszahlungen — zum Zwe-
cke des Haushaltsausgleichs gezwungen, einen entsprechend groBen Uberschuf3
im Priméarsaldo zu ,erwirtschaften®. Eine iiberdurchschnittliche Ausgabenbe-
grenzung konnte daher schnell zu Lasten wichtiger 6ffentlicher Aufgaben, etwa
im Bereich der Infrastruktur, gehen. Den horizontalen Finanzausgleich mit dem
nationalen Stabilitdtspakt zu verkniipfen, klingt zunidchst einmal plausibel. Im
Detail liegt allerdings Ziindstoff: Sollen sich Lander mit einer geringen Finanz-
kraft (,Nettoempfanger) von den Lindern mit einer groBeren Finanzkraft
(,Nettozahler*) das mittelfristige Ziel des Haushaltsausgleichs gleichsam |, fi-
nanzieren" lassen?

Vollig offen geblieben ist bislang die Frage der Sanktionsmoglichkeiten,
wenn wichtige Bestandteile des nationalen Stabilititspakts von den Verant-
wortlichen nicht eingehalten werden. Das gilt sowohl fiir den Bund gegeniiber
den Lindern und Kommunen als auch fiir die zuletzt genannten untereinander.
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Wie der Sachverstindigenrat zu recht erinnert, wird in Deutschland ,die
Durchsetzung der Verschuldungsgrenzen ... durch verfassungsrechtliche Gren-
zen erschwert. Nach Artikel 109 Absatz 1 GG sind Bund und Linder in ihrer
Haushaltswirtschaft selbstindig und voneinander unabhingig; Artikel 28 Ab-
satz 2 GG billigt den Gemeinden das Recht zu, alle Angelegenheiten der ortli-
chen Gemeinschaft in eigener Verantwortung zu regeln“ (SVR 2001, S. 226).

Um die Erfolgsaussichten des nationalen Stabilititspakts abschitzen zu kon-
nen, reicht es nicht aus, iiber mogliche richtungsweisende Indikatoren fiir die
Verteilung der ,Lasten* des europiischen Stabilitdts- und Wachstumspakts und
mégliche Sanktionen im nationalen Rahmen nachzudenken. Wenn Wachstum,
neben der verabredeten Begrenzung in den Ausgaben, eine legitime Strategie
ist, um die eigenen Vorgaben zu erreichen, dann lohnt es sich zundchst einmal
nach dem Empfinger des Steueraufkommens zwischen Bundes-, Linder- und
Gemeindesteuern zu unterscheiden. Wir betrachten zunichst einmal jene Steu-
ern, die ausschlieBlich einer bestimmten Gebietskorperschaft zuflieBen. Eine
Ubersicht iiber die Verteilung der Steuern bietet die folgende Aufstellung.

Tabelle 1
Empfanger des Steueraufkommens

Bund Linder Gemeinden
¢ Branntweinsteuer Biersteuer ¢ Gewerbesteuer
o Kaffeesteuer Erbschaftssteuer ¢ Grundsteuer
¢ Mineralolsteuer Feuerschutzsteuer
¢ Schaumweinsteuer Kfz-Steuer

¢ Stromsteuer

e Tabaksteuer

Spielbankenabgabe

Vermogensteuer

* Verbrauchssteuern
* Versicherungssteuer
o Zolle

¢ Zwischenerzeugnis-
steuer

Quelle: Engelkamp/Sell 2002, S. 407.

Wichtig ist es aber nicht nur, solche Zuordnungen zu kennen, sondern die
Bedeutung der einzelnen Steuerarten fiir das Steueraufkommen insgesamt. Die
aufkommensmaBig wichtigsten Steuern sind die Lohn- und Einkommenssteuer,
die Korperschaftssteuer, die Umsatzsteuer sowie die Gewerbesteuer(umlagen),
auf die zusammen rund drei Viertel des gesamten Steueraufkommens entfallen.

Alle genannten Steuerarten sind in Deutschland sogenannte Verbund- oder
Gemeinschaftssteuern. Diese Steuern werden nach einem bestimmten Schliissel
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auf Bund und Linder oder auf Bund, Linder und Gemeinden aufgeteilt. Die
folgende Aufstellung enthilt die wichtigsten Fakten:

Tabelle 2
Verbund- und Gemeinschaftssteuern

Anteil an den Gemeinschaftssteuern von

Bund Linder Gemeinden
— Einkommenssteuer, inkl. — Einkommenssteuer, inkl. — Einkommenssteuer, inkl.
Lohnsteuer 42,5 % Lohnsteuer 42,5% Lohnsteuer 15%

— Zinsabschlagssteuer 44 % — Zinsabschlagssteuer 44 % — Zinsabschlagssteuer 12%
— Korperschaftssteuer 50 % — Korperschaftssteuer 50 %

— Umsatzsteuer® 52 % — Umsatzsteuer 45,9 % — Umsatzsteuer® 2,1%

Quelle: Engelkamp/Sell 2002, S. 408.

So fallen etwa von der Mehrwertsteuer 5,63 % als Ausgleich fiir die Belas-
tungen aufgrund eines zusitzlichen Bundeszuschusses an die Rentenversiche-
rung der Arbeiter und Angestellten vorab dem Bund zu; vom verbleibenden
Aufkommen stehen den Gemeinden 2,2 % zu. Das restliche Aufkommen der
Umsatzsteuer teilen sich ab dem Jahr 2002 Bund (49,6 %) und Linder (50,4
%). Bei der Lohn- und Einkommenssteuer erhalten die Gemeinden ca. 15 %,
der Rest entfillt zu gleichen Teilen (42,5%) auf den Bund und die Linder
(42,5%). Als Ergebnis konnen wir festhalten, daB Bund und Linder sich dhn-
lich stark auf den Beitrag eines hohen Wirtschaftswachstums zur Reduktion ih-
rer Defizitquote ,verlassen” konnen, wihrend die Kommunen im Vergleich
hierzu sehr viel stirker eine Begrenzung ihres Ausgabenwachstums heran zie-
hen miissen. Die deutschen Kommunen haben sich allerdings gerade in den
letzten Jahren bereits ausgesprochen prozyklisch verhalten: Die schlechte Auf-
kommensentwicklung bei der Gewerbesteuer und bei ihrem Anteil an der Ein-
kommenssteuer haben sie mit Ausgabenkiirzungen beantwortet. Allerdings ha-
ben sie in ,fetten Jahren* die Gelegenheit verpaBt — im Sinne des Stabilitits-
und Wachstumspakts — ihre Schulden abzutragen.

Im folgenden wollen wir iiber die Konsequenzen des ', fiskalischen Fédera-
lismus” in Deutschland im Hinblick auf den europidischen Stabilitits- und
Wachstumspakt einige etwas formaler gehaltene Uberlegungen anstellen.

4 Ab 1998 Beteiligung der Gemeinden.

® Vom Umsatzsteueranteil des Bundes steht der Europiischen Union als Mehr-
wertsteuer-Eigenmittel ein Anteil zu, der jahrlich neu berechnet wird, z. B. 1998 ca.
14 % des Umsatzsteueraufkommens.
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Hierzu indizieren wir die Lander und Kommunen mit dem Subskript 1, Bund
und Sozialversicherungen mit dem Superskript 2. Das gesamtstaatliche Defizit
zerfillt dann in:

(7) D=D'+D?

Fiir die gesamtstaatliche Defizitquote, auf die es beim Pakt ankommt, beno-
tigen wir als Deflator das Bruttoinlandsprodukt (BIP); dieses wird ohne Rest in
den Bundesldandern und in den Kommunen erwirtschaftet:

y=r'=%y
(®) !

Die Defizite aller Linder und Kommunen summieren sich auf:
1 16 1
© D'=3D;
j=1

Die gesamtstaatliche Defizitquote betragt somit:

D _D'+D?

(10 v v

Die Defizitquote der Gruppe der Liander und Kommunen belauft sich dage-
gen auf:

D_‘=D,‘+...+D,“5

(11) Y Y

Allgemein 148t sich (11) zerlegen in:

(12) LDL:D—‘ILI—++—l-)'l—6y#15
Y Y'Y Yo ¥

Die Anteile der Lander (einschlieBlich der Kommunen) zum deutschen BIP
im Jahr 2000 (Y /' /Y) reichen von 1,1% (Bremen) bis 22,4% (Nordrhein-
Westfalen). Im Anhang findet der Leser eine anschauliche Darstellung fiir die
GroBenordnung und die regionale Verteilung der Defizitquoten der Lander
(D} /D) im Jahr 2001. Nur das Saarland weist einen Finanzierungsiiberschu3
auf, wiahrend die Defizitquoten der iibrigen Linder von den sehr niedrigen
Werten fiir Sachsen (0,21%) und Bayern (0,25%) bis hin zu den sehr schlech-
ten Werten von Thiiringen (2,61%) und Berlin (6,90%) reichen. Im folgenden
wollen wir in zwei Schritten die bereits oben vorgestellten Vorgaben des Fi-

6 Reitz
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nanzplanungsrates in die formale Analyse einarbeiten; in einem ersten Schritt
beriicksichtigen wir die Aussagen, die sich direkt auf das Defizit beziehen:

1 2 _
(13) D p D7) 05 155 . 1=2004
vy | 7], "o
1 2
(14) {B—J’D—] <0,005
Y T

Damit hat der Finanzplanungsrat fiir die zwei Unbekannten (D' /Y,D?/Y )
auch zwei Gleichungen geliefert, aus denen sich Zielwerte fiir
Bund/Sozialversicherungen auf der einen und fiir Lander/Kommunen auf der
anderen Seite leicht berechnen lassen:

.
(15) [D— =0,00275
Y
dr
2]
(16) [DT =0,00225
4T

Im zweiten Schritt verarbeiten wir die Aussagen des Finanzplanungsrates
zum Wachstum der Ausgaben:

17) [A'L,_, <0,01

(18) [/iz ],,_, <0,005

Um diese Vorgaben verwenden zu kénnen, definieren wir zunidchst fir jede
der beiden Parteien die Veranderungsrate des laufenden Defizits (die Ausgaben
enthalten also wieder die Zinszahlungen):

1 El"

(]9) Ffi] —EEI =[)l
2 2
(20) %AZ—%EZ =D*?
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Wegen
(21) E=E'+E?
gilt:
1 R EZ . . .
(22) E—EI+FE2=E=I]YY

Wie Leibfritz et al. (2001, S. 126 f.) gezeigt haben, gilt aber auch:

nE'" . E' E?
(23) Ny =i§=:I‘E—77y =?77; +?773

Gleichung (22) und (23) sind offenbar miteinander kompatibel fiir:

(24 E'=nY i=12

4 . E' 1y N1
(25) FAI—FOYY =D
AZ R 2 R
(26) —D—Z-Az——zr]]EY=DZ

Wenn wir noch beriicksichtigen, da:

1 2
(27) D=D—D' +D—D2,
D D

die Zusage von Eichel an die EU-Kommission (D/Y) und die ,,Selbstver-
pflichtung* des Finanzplanungsrates in Gestalt von (15) und (16) mit in die U-
berlegungen einbeziehen (D'/Y,D?/Y ), dann lasst sich fir die Verinde-
rungsrate des gesamtstaatlichen Defizits schreiben:

1 1 2 2
(28) D= A o E iy DY A

6*
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Nimmt man noch die Vorgabe von Bundesfinanzminister Eichel aus dem
Februar 2002 hinzu, wonach ein reales Wachstum von 2,5 % erforderlich sei,
um im Jahr 2004 einen ,,anndhernden“ Ausgleich des gesamtstaatlichen Bud-
gets zu erzielen und unterstellt, da die EZB ihre Zielinflationsrate von 2% im
Jahr 2004 nicht verfehlt:

(29) Y =0,025+0,02 = 0,045,

verwendet auBerdem die Vorgaben des Finanzplanungsrates von (17) und (18),
dann ist Gleichung (28) am Ende des Jahres 2002 scheinbar vollstiandig be-
stimmt. Genauer: die aktuellen GroBen A',4° im Jahr 2004 konnen aus den
Vorgaben des Finanzplanungsrates und den Vergangenheitswerten des Jahres
2002 berechnet werden. Bei vorhandenen Schitzungen fiir die entsprechenden
Aufkommenselastizititen (7, ,7.) kann in Verbindung mit (29) prinzipiell das
Wachstum der Steuereinnahmen fiir 2004 prognostiziert werden. Das reicht a-
ber nicht aus, um E' und E? zu berechnen (damit bleiben auch D' und D°?
unbestimmt), denn es fehlt als Bestimmungsgrund die Héhe der Steuereinnah-
men aus 2003; um aber das Niveau der Steuereinnahmen aus dem Jahr 2003 zu
kennen, miiBte das (noch unbekannte) BIP dieses Jahres als Information zur
Verfiigung stehen. Da sich aus der Differenz der (prognostizierbaren) Ausga-
ben und den (noch unbekannten) Einnahmen rechnerisch die Defizite des Jah-
res 2003 ergeben, sind auch diese am Ende des Jahres 2002 noch vollig unbe-
stimmt. Trotz dieser Unsicherheiten lassen sich einige ex-ante Uberlegungen
anstellen: Die Entscheidungssituation des deutschen Finanzministers und seiner
Kollegen aus den Bundeslandern 148t sich anhand folgender Graphik veran-
schaulichen: Wenn wir einmal von einer am Ende des Jahres 2002 festgestell-
ten gesamtstaatlichen Defizitquote von beispielsweise 2% ausgehen, dann sind
prinzipiell nur noch 4 Szenarien vorstellbar, um die ,,Punktlandung* in 2004 zu
erreichen. In Variante 1 wird die Defizitquote ,linear” in den darauf folgenden
Jahren auf den Zielwert abgesenkt. In der sehr optimistischen Variante 2 er-
reicht der Finanzminister bereits Ende 2003 die gewiinschte Quote, die in 2004
»wiederholt* wird. In der geringfiigig weniger optimistischen Variante 4 erfolgt
eine ,stetige Absenkung der Defizitquote, wobei die Anstrengungen in 2003
deutlich ausgepragter sind als in 2004. In der sehr pessimistischen Variante 3
lassen der Minister die Dinge in 2003 ,treiben” und setzen alles auf eine Karte,
namlich die Reduktion der Defizitquote im Jahr 2004.

Aus dieser Darstellung wird ersichtlich, wie entscheidend die Einkommens-
entwicklung des Jahres 2003 ist, um das von Eichel anvisierte Ziel fiir 2004 als
glaubwiirdig einzuschitzen zu konnen. Am Ende des Jahres 2003 kénnen wir
ein neues Wertepaar in der Graphik festmachen und eine Verbindung zum
Zielwert zeichnen. Je steiler diese ausfillt, um so unglaubwiirdiger wird das Er-
reichen der Punktlandung (das gilt natiirlich auch, wenngleich mit geringerem
Gewicht, fiir einen hoheren als den angenommenen Startwert). Warum? Im
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Sinne der Uberlegungen der EU-Kommission bedeutet eine noch deutlich iiber
1 Prozent liegende Defizitquote in 2003, daB ein nicht unbetrachtlicher Teil des
strukturellen Defizits seiner Beseitigung bzw. Reduktion harrt.

Wegen der in Demokratien und besonders in Biirokratien vergleichsweise
langwierigen Diskussions- und Verhandlungsprozesse wird daher allgemein
bezweifelt werden, daB8 die Finanzminister in der Lage sind, innerhalb nur eines
Jahres, diesen ,,Job* zu erledigen.

Gesamt- y
staatliche
Defizitquote

»

0.02 4

0,015 4-

0,014

0.005+4

| | .
T

1
2001 2002 200 200

v

t-2 t-1 t
Abbildung 2: Die Zeitpfade der Defizitquote

E. Resiimee

Noch im Januar 2000 war Finanzminister Eichel zuversichtlich, die deutsche
Defizitquote bis zum Jahr 2001 auf ein Prozent reduzieren zu konnen. Heute
wissen wir, da8 Deutschland gerade in diesem Jahr um Haaresbreite (knapp
2,7%) die Obergrenze von 3 Prozent gestreift hat. Aus zwischenmenschlichen
Beziehungen, ja insbesondere aus dem Umgang mit Kindern, ist die Attitiide
(von Erwachsenen) bekannt, nicht eingehaltene Versprechen in der Gegenwart
durch noch ambitioniertere Zusagen fiir die Zukunft zu ,heilen“. Es konnte
sein, da Frankreich und Deutschland, zwei Léander, deren Performance in der
Finanzpolitik fiir den Erfolg der Européischen Wirtschafts- und Wahrungsuni-
on von vielen Experten als ausschlaggebend eingestuft wird, im Jahr 2002 ge-
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nau einem solchen Muster folgen. Ihr Versprechen, in 2004 den annihernd
ausgeglichenen gesamtstaatlichen Etat vorlegen zu konnen, ist gewagt. Fiir
Deutschland wire es weit weniger problematisch gewesen, den nur durch diese
Zusage im Friihjahr 2002 vermiedenen ,,blauen Brief* aus Briissel klaglos hin-
zunehmen. Beide Liander riskieren einen groBen Teil ihrer Glaubwiirdigkeit.
Die Einschrinkung, daB die Zusage fiir 2004 nur bei Eintreten eines Mindest-
wirtschaftswachstums gelten konne, riskiert weniger die eigene als vielmehr die
Glaubwiirdigkeit des Europiischen Stabilitits- und Wachstumspakts insgesamt.
So gesehen kann man Europa insgesamt nur Prosperitit wiinschen.

Anhang 1: Finanzierungsiiberschuss bzw. -defizit
(in % des jew. BIP fiir 2001)
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Zusammenfassung

Die EU-Kommission hat den Landern der Euro-Zone bis 2004 anndhernden gesamt-
staatlichen Haushaltsausgleich verordnet. Wird dieses anspruchsvolle Ziel erreicht, dann
wird das Vertrauen in die Europdische Wihrungsunion zweifellos zunehmen und der
konjunkturelle Spielraum in den Budgets der Teilnehmerstaaten auch: die ,automati-
schen Stabilisatoren” kénnen im Konjunkturzyklus Wirkung entfalten, ohne daB Gefahr
bestiinde, die Obergrenze von 3% bei der Defizitquote zu erreichen. In diesem Beitrag
haben wir versucht, die Erfolgschancen der Kommissionsstrategie auf nationaler, aber
auch auf innerstaatlicher Ebene (am Beispiel von Deutschlands nationalem Stabilitéts-
pakt) kritisch zu priifen. Problematisch sind nicht nur die von einigen Landern formu-
lierten Vorbedingungen, sondern auch innerstaatliche institutionelle Defizite (Vertei-
lungsschliissel, Sanktionsmechanismen, etc.).

Summary

The EU commission has agreed with the countries participating in the Euro area to
consolidate the national budgets until 2004. If this goal can be attained, confidence in
the European monetary union will with no doubt grow and the room to manoeuvre
during business cycles will be enhanced for the governments in concern. So-called
“automatic stabilisers” can work out without there being a danger to reach the critical
deficit quota of 3%. In this paper, our aim is to evaluate the scope for success lying in
the strategy. To meet the target requires not only sound fiscal policies at the national
level, but also — as in the case of Germany — of the autonomous federal states. Problems
may arise from the pre-conditions formulated by some European countries with regard
to economic growth and also from missing institutional arrangements, such as keys of
distribution for the reduction of federal states’ deficits and the provision of sanction
rules.
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EU-Erweiterung:
Anmerkungen zum Balassa-Samuelson-Effekt

Von Wolf Schifer!

A. Kerniiberlegungen

Die bevorstehende Erweiterung der Europidischen Union (EU) um die im
aufholenden Wachstumsprozess befindlichen mittel- und osteuropéischen Lan-
der (MOEL) hat die Diskussion entfacht, ob es mit dem realen Konvergenzpro-
zess zu hoheren Inflationsraten in den MOEL kommt, die die Zielvorgabe der
Europidischen Zentralbank (EZB) gefihrden konnte. Zuweilen wird argumen-
tiert, dass angesichts dieser unvermeidlichen strukturell bedingten Inflations-
aufschldge in den MOEL insbesondere in den groBen EU-Lindern die Inflati-
onsrate entsprechend unterhalb des EZB-Zielpfads von maximal 2% liegen
miisste.” Zudem bestehe die Gefahr, dass die MOEL als Neumitglieder in der
Europaischen Wihrungsunion (EWU) eine signifikante Inflationsdifferenz pro-
duzieren und dass ihre Wihrungen inflationsbedingte reale Aufwertungen er-
fahren, die ihre Wettbewerbsfahigkeit einschranken. Die Argumentation basiert
auf dem mit friiheren Arbeiten von Balassa®und Samuelson® in Verbindung ge-
brachten Effekt (BS-Effekt), demzufolge es zu Anderungen des relativen Prei-
ses von handelbaren und nichthandelbaren Giitern kommt, wenn sich die Pro-
duktivitdten in beiden Sektoren unterschiedlich entwickeln.

Im Abschnitt B. wird zunichst der BS-Effekt modellhaft skizziert und seine
Voraussetzungen aufgezeigt. Sodann werden im Abschnitt C. die Wirkungen
des BS-Effekts auf den realen Wechselkurs eines Landes analysiert, der in drei
unterschiedlichen Varianten expliziert wird. Welchen Effekt hat der MOEL
Beitritt auf die Inflationsrate im Euroraum? Diese Frage wird im Abschnitt D.
behandelt, bevor eine Relativierung des BS-Effekts im letzten Abschnitt E.
vorgenommen wird.

! Fiir hilfreiche Kommentare danke ich Christoph Kimmel.
% Vgl. z.B. Baldwin et al. (2001); Sinn/Reutter (2001).

? Balassa (1964).

* Samuelson (1964).
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B. Der BS-Effekt

Der BS-Effekt wird aus einem Zwei-Sektoren-Modell fiir handelbare und
nichthandelbare Giiter einer kleinen offenen Volkswirtschaft abgeleitet. Auf
den Giiter- und Faktormarkten herrscht vollkommene Konkurrenz, so dass aus-
schlieBlich die Angebotsbedingungen den relativen Preis zwischen handelbaren
und nichthandelbaren Giitern bestimmen.

Das Modell kann wie folgt spezifiziert werden. Handelbare Giiter (¥;) und
nichthandelbare Giiter (Y,) werden mit den Produktionsfaktoren Kapital (K)
und Arbeit (L) auf Basis einer linear-homogenen Cobb-Douglas-Technologie
produziert. Beide Faktoren sind intersektoral vollstindig mobil, so dass Lohn-
satz (w) und Kapitalrendite (r) in beiden Sektoren gleich sind. Da Kapital
auch international mobil ist, wird r vom Weltmarkt bestimmt.

(1) yi=m+aK,+(1-a)L; i=T,N

mit 7 als totaler Faktorproduktivitat.

Aus der Gewinnmaximierungsbedingung ergibt sich fiir die Faktornachfrage

) K, =y, +01-a)W-7) -7,

i

€) L=p +a,h-F) -7

1

sowie als Giiterangebotsfunktion
(4) p,=ar+(l-a)w-x,

mit p als Preisdnderungsrate fiir das Gut { =T, N . Der internationale Preiszu-
sammenhang und die internationale Mobilitdt des Kapitals implizieren bei ge-
gebenem Auslandsniveau von Preisen der handelbaren Giiter sowie der Zinsen:
pr =r =0, so dass gilt

(5) Py =

Die Preisdnderungen im Sektor der nichthandelbaren Giiter werden also von
den Produktivititsdifferenzen in den beiden Sektoren der handelbaren und
nichthandelbaren Giiter bestimmt. Bei konstanten internationalen Preisen der
handelbaren Giiter fiihrt eine hohere Produktivititssteigerung im Sektor der
handelbaren gegeniiber dem der nichthandelbaren Giiter zu einer in beiden
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Sektoren an der Produktivititssteigerung im handelbaren Sektor ausgerichteten
gleichen Lohnsteigerung, die dann im nichthandelbaren Sektor das Produktivi-
tatswachstum iibersteigt und mithin dort zu Preiserh6hungen fiihrt.

Dies bedeutet, dass auch das allgemeine Preisniveau steigt, denn wenn von
(6 p=apy +({1-a)p;
ausgegangen wird, wo a den Warenkorbanteil der nichthandelbaren Giiter be-

zeichnet, ergibt sich fiir p, =0 die allgemeine Inflationsrate aufgrund von (5)
als

(7) ﬁ=a[l~aN ﬁ'r"’}N]

1-a;

Ubertragen wir diese Uberlegungen auf einen einheitlichen Wihrungsraum
mit n Mitgliedern, dann ergibt sich fiir die BS-induzierte Inflationsrate der
Waihrungsunion

l—aN n
- o . —
ir -7y || Sh, =1
l-a, ~ ’ j=1
7

(8) ﬁwu = i bjaj
j=

wo b, das jeweilige Gewicht eines Landes an der Bestimmung des Preisni-
veaus in der Wihrungsunion bezeichnet. Aus (8) wird auch deutlich, welche
Determinanten es sind, die die nationalen Inflationsdifferenzen innerhalb einer
Wihrungsunion aufgrund des BS-Effekts bestimmen: Unterschiede der natio-
nalen Produktivitdten in den Sektoren handelbarer und nichthandelbarer Giiter,
der Produktionselastizititen der Faktoren Arbeit sowie der Gewichtungsfak-
toren fiir die Preise der handelbaren und nichthandelbaren Giiter in den natio-
nalen Preisniveaus.

C. BS-Effekt und realer Wechselkurs

Die auf der Grundlage der BS-Annahmen abgeleiteten Preissteigerungen
implizieren Auswirkungen auf den realen Wechselkurs eines Landes. Dieser
lasst sich in drei Varianten definieren: als externer realer Wechselkurs auf Basis
der allgemeinen Preisniveaus im In- und Ausland, auf Basis der Preisniveaus
der handelbaren Giiter im In- und Ausland sowie als interner realer Wechsel-
kurs auf Basis des relativen Preises von handelbaren und nichthandelbaren
Giitern des Inlands.



92 Wolf Schifer

Definieren wir den externen realen Wechselkurs der Wihrung eines Landes
gegeniiber der eines einzelnen anderen Landes, dessen Parameter mit * gekenn-
zeichnet sind, allgemein als

©) g=e+p-p

mit e als nominalem Wechselkurs (Mengennotierung), dann verindert sich der
reale Wechselkurs unter Beriicksichtigung von (7) BS-bedingt gemif3

~ ~ 1- A A 1_ N A% ~ ¥
(10) g=eé+al O Rp =7y |—a* a,;, R =7y |
-a; 1-a;

Vom Grad der Flexibilitit des nominalen Wechselkurses héngt es ab, in
welchem Umfang sich Nominalkurs und interne Preisbestimmungsfaktoren die
BS-induzierte Anpassungslast teilen. So wird deutlich, dass z.B. im Currency
board oder in einer Wiahrungsunion (¢ =0) die Anpassung allein iiber die na-
tionalen Faktorproduktivititen lduft, wenn Produktionselastizititen und der
Anteil nichthandelbarer Giiter im Warenkorb gegeben sind. Mit zunehmender
Offnung des Landes und Integration in die internationale Arbeitsteilung wird
dieser Anteil geringer und mithin ebenfalls zum Anpassungskanal.

Wird der externe reale Wechselkurs auf Basis der Preisniveaus handelbarer
Giiter definiert, so gilt fiir den BS-Fall wegen p, = p; =0

(11) qr

é
und im Currency board bzw. in einer Wahrungsunion entsprechend
(12) gr=0.

Rekurriert man schlielich auf den internen realen Wechselkurs eines Lan-
des in der Form

(13) S=pPny ~Pr>

so erhdlt man fiir p, =0 und wegen (5)

(14) s=

Diese reale Wechselkursanderung entspricht also quantitativ den Preisande-
rungen bei den nichthandelbaren Giitern. Aus (14) wird deutlich, dass der BS-
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Effekt den internen realen Wechselkurs dann nicht veriandert, wenn das Ver-
haltnis der totalen Faktorproduktivititen gleich dem der Produktionselastizita-
ten des Faktors Arbeit in den Sektoren der nichthandelbaren und handelbaren
Giiter ist. Die Veridnderung der Realwechselkurse in Abhidngigkeit vom Pro-
duktivitdtsdifferential ldsst sich im BS-Kontext durch folgende Abbildung auf-
zeigen.

(Al § (:ﬁ:T - ftN)
qr
S
51 (ﬁr - JA‘N)
0 (AlT =0

A

@ — )

Abbildung 1: BS-induzierte reale Wechselkursdnderungen in Abhédngigkeit
von Produktivitdtswachstumsdifferenzen

D. Beitritt zu EU und EWU

Mit dem Beitritt zur EU nehmen die MOEL zunichst am Europiischen
Wechselkursmechanismus (WKM2)® teil, in dem ihre Wechselkurse bis zu
+15% um eine fixierte Paritat schwanken diirfen. Der Eintritt eines Landes in
die Europaische Wahrungsunion verlangt, dass deren Wahrung innerhalb von
zwei Jahren im WKM2 nicht abgewertet wird. Erst dann gilt mithin unabding-
bar die Voraussetzung ¢ =0 mit den oben beschriebenen BS-induzierten Wir-
kungen auf die realen Wechselkurse der MOEL innerhalb der Wiahrungsunion.

Welchen Effekt hat der MOEL-Beitritt im Rahmen der BS-Annahmen auf
die Inflationsrate im Euroraum? Dieser lasst sich in Verbindung mit (8) durch

% Vgl. zu den Vorlaufern des WKM2 Luckenbach (2002), S. 275 f.



94 Wolf Schifer

(15) ﬁwuskw ZK + Z Kj

J=a ¥l

veranschaulichen mit:

l—aNj N )
K;=ba, “a, Ty =7y, | Zb +, Z.,;,Hb =1

J

n,, = Anzahl der EWU-Mitglieder vor MOEL-Beitritt,
n,,, = Anzahl der beitretenden MOEL.

Erkennbar ist, dass sich die EWU-Inflationsrate beitrittsbedingt nicht veran-
dert, wenn gilt

P 1- ay | .
(16) Z bjaj /”T —”N =0
J=ng, +1 1- aT’ / /
Dies wire der Fall fir
(16a) b; =0 Vj bzw., da b, nicht negativ ist, 35, =0 bzw.
(16b) a; =0 Vj bzw., da a; nicht negativ ist, ¥a; =0 bzw.

1-a, )
(16¢) c, =[1_ar‘ -7y —-ﬂN’]:OVj bzw.,da¢20, Yc; =0

(16a) und (16b) sind empirisch offensichtlich nicht relevant, (16c) wire nur
erfillt, wenn das Verhiltnis der totalen Faktorproduktivitiaten dem der Produk-
tionselastizititen des Faktors Arbeit in den Sektoren der nichthandelbaren und
handelbaren Giiter in samtlichen Beitrittslindern entsprache. Auch diese Be-
dingung erscheint empirisch nicht notwendigerweise gegeben, so dass man auf

BS-Basis von einem grundsitzlich positiven beitrittsbedingten Inflationsimpuls
auf die EWU-Inflationsrate ausgehen kann.

Dabei steigt die EWU-Inflationsrate um so mebhr,

- je groBer das wirtschaftliche Gewicht der Beitrittslénder insgesamt (X 5,)
ist,
- je stérker deren Sektoren nichthandelbarer Giiter (¥a;) ausgeprigt sind,
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- je groBer bei gegebenen Produktionselastizititen des Faktors Arbeit die
totalen Faktorproduktivititserh6hungen in den Sektoren handelbarer ge-
geniiber denen der nichthandelbaren Giiter in den Beitrittsldndern sind und

- je groBer bei gegebenen totalen Faktorproduktivititen deren Produktions-
elastizititen des Faktors Arbeit in den nichthandelbaren gegeniiber den
handelbaren Sektoren sind.

Wie ausgepragt wird der beitrittsbedingte BS-induzierte EWU-Inflations-
aufschlag sein? Die Beantwortung dieser Frage soll auf Simulationsbasis der im
folgenden angegebenen Werte fiir die in (16) aufgezeigten Parameter erfolgen:

- b, =0,006: Dahinter steht die Uberlegung, dass die beitretenden zehn
MOEL insgesamt einen Anteil am Bruttoinlandsprodukt im Euroraum von
etwa 6 % haben.

- 03<a, <0,8: Der Anteil nichthandelbarer Giiter wird fiir ein MOEL

zwischen 30% und 80% des Warenkorbs angenommen.®

1-a,

- 1,2<

N <1,5: BS-annahmegemif ist die Produktionselastizitit des
-a,

Faktors Arbeit im Sektor nichthandelbarer Giiter hoher als die im Sektor
handelbarer Giiter.

- 0002<(#; —7y)<0,011: Das Intervall fiir Produktivititsdifferentiale
wird auf Basis empirischer Schitzungen’ angenommen.

Um die Obergrenze des potentiellen BS-bedingten Inflationsanstiegs durch
den Beitritt der zezhn MOEL (n =10) aufzuzeigen, werden die in (16) enthalte-
nen Parameter deshalb mit folgenden Werten versehen:

(17) 10-0,006-0,8(1,5- 0,06 — 0,049) = 0,001968 ~ 0,2%

Alle anderen moglichen Wertekombinationen innerhalb der angegebenen
Intervalle fithren zu einem geringeren Inflationsimpuls.

Sogar bei diesen inflationsbezogen relativ ,,ungiinstigen” Parameterwerten
wiirde also die Inflation im Euroraum auf BS-Basis nur um etwa 0,2%-Punkte
beitrittsbedingt erhoht.® Auf ein einzelnes Land bezogen wire der Inflationsim-

¢ Vgl. Lommatzsch/Tober (2002), S. 236.

" Vgl. auch Backé et al. (2002), S. 23 f.; Kovacs (2002).

8 Remsperger (2002), S.5, rechnet mit ca. 0,25%-Punkten bezogen auf den Harmoni-
sierten Verbraucherpreisindex (HVPI) in Europa. In unserer Argumentation unterstellen
wir, dass der dem HVPI entsprechende Warenkorb in etwa dem in (15) enthaltenen ent-
spricht.
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puls im Durchschnitt also nur 0,02%-Punkte, allerdings mit Unterschieden zwi-
schen groBen Lindern (z.B. Polen, Ungarn, Tschechien) und kleinen. Tatsdch-
lich wird man aber davon ausgehen konnen, dass dieser Inflationsimpuls als pa-
rameterbedingt iiberhdht anzusehen ist, u.a. deshalb, weil das Produktivitats-
wachstum im Sektor handelbarer Giiter mit 6% relativ hoch angesetzt wurde.
Zudem wird unterstellt, dass alle Werte fiir alle Beitrittslander gleichermafen
gelten, so dass der ,worst case” noch verstirkt wird. Vieles spricht also dafiir,
dass der Inflationsimpuls tatsdchlich wohl unterhalb von 0,2%-Punkten liegt.
Die inflationsrelevante Bedeutung des BS-Effekts fiir den MOEL-Beitritt zur
EWU ist folglich gering. Der BS-Effekt kann mithin keineswegs eine Begriin-
dung dafiir liefern, dass der MOEL-Beitritt zur EWU eine strukturell bedingte
signifikante Erhohung der Inflationsrate im Euroraum bewirken wird, die zur
Folge haben miisste, dass die EZB ihr geldpolitisches Ziel einer auf mittlere
Sicht angestrebten Inflationsrate von nicht iiber 2% lockern und etwa einen
beitrittsbedingten Aufschlag auf die Zielinflationsrate kalkulieren sollte.’

E. Relativierung des BS-Effekts

Dass der BS-Effekt bei der EU-Erweiterung nicht zur Rechtfertigung einer
laxeren Geldpolitik der EZB taugt, kann zudem auf Basis von Uberlegungen
bekriftigt werden, die den gesamten Effekt in seiner empirischen Bedeutung
relativieren. Erstens ist die Annahme signifikanter Unterschiede zwischen den
Produktivititen in den Sektoren handelbarer und nichthandelbarer Giiter im
Aufholprozess immer weniger bedeutsam, da zunehmend Spill-over-Effekte
vom Sektor handelbarer zum Sektor nichthandelbarer Giiter auftreten, die die
Unterschiede nivellieren. In manchen (vor allem IT-, Bank- und Dienstleis-
tungs-)Sektoren gibt es iiberhaupt keine Produktivititsunterschiede mehr. Zu-
dem werden mit zunehmender Offnung und Integration der MOEL deren Sek-
toren nichthandelbarer gegeniiber denen handelbarer Giiter schrumpfen, so dass
das inflationsrelevante Gewicht (Parameter a) der nichthandelbaren Giiter im
Zeitverlauf abnimmt. Der internationale Strukturwandel mag dann sogar einen
groBeren Preiseffekt haben als die dem BS-Effekt ausschlieBlich zugrunde lie-
genden relativen Preisédnderungen.

Die zentrale Annahme des BS-Effekts liegt in der undifferenzierten Lohn-
entwicklung bei unterschiedlichen Produktivitdtsveranderungen in den Sektor-
en handelbarer und nichthandelbarer Giiter. Die Hinwendung zu einer sektor-
oder gar betriebsspezifisch differenzierten Lohnpolitik, wie sie in den MOEL
zunehmend beobachtbar ist, zeigt jedoch, dass diese Annahme an empirischer
Relevanz verliert, wodurch der BS-Effekt in seiner Wirkung abgeschwicht

® Vgl. zu einer solchen Forderung Sinn/Reutter (2001).
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wird. Aber nicht nur die Annahme intersektoral einheitlicher Léhne, sondern
auch die der intrasektoral einheitlichen Preise handelbarer Giiter ist zu relati-
vieren. Zwar sind die Preisunterschiede bei den nichthandelbaren Giitern gré-
Ber als bei den handelbaren, aber letztere kdnnen — wie manche Untersuchun-
gen zeigen'® — durchaus ins Gewicht fallen. Das kann u.a. auf ein unterschiedli-
ches Preissetzungsverhalten, auf eine intrasektoral differenzierte Lohnpolitik,
auf unterschiedliche Steuern und Regulierungen bzw. Deregulierungspolitik
sowie auf differenzierte Nachfragepriferenzen zuriickzufiihren sein. Priferenz-
unterschiede mégen dann auch tiber ein mit steigendem Wohlstand der Auf-
hollinder verindertes Nachfrageverhalten'! dafiir sorgen, dass sich die Giiter-
struktur verindert und einige Giiter aus dem preisindexrelevanten Warenkorb
ausscheiden und neue hinzukommen, die aufgrund héherer Qualitdt zu Preis-
anhebungen fithren. So werden also die angebotsseitigen BS-Effekte durch in-
flationsrelevante Nachfragedeterminanten iiberlagert. Alles in allem kann des-
halb gesagt werden, dass der BS-Effekt — wie eine Vielzahl von Studien auf-
zeigt — zwar das durchschnittliche Inflationsgefille der letzten Jahre zwischen
den MOEL und dem WEU-Durchschnitt von etwa 5 Prozentpunkten angebots-
seitig durchaus miterklart, aber dieser Erklarungskanal mit zunehmender Integ-
ration der MOEL in die EU an Relevanz verliert. Dies bedeutet, dass ein zu
frither EWU-Beitritt der MOEL wegen der mit ihm verbundenen realen Wech-
selkurseffekte (reale Aufwertungen) nicht von Vorteil ist, weil er zum Verlust
an Wettbewerbsfahigkeit fiihrt.

Zusammenfassung

Dieser Aufsatz untersucht, welche Rolle der Balassa-Samuelson-Effekt bei der Er-
weiterung der Europaischen Union um die mittel- und osteuropiischen Staaten im Hin-
blick auf reale Wechselkursentwicklungen sowie auf die Inflationsrate im Euroraum
spielen kann. Wird die geldpolitische Strategie der Europiischen Zentralbank gefahrdet,
wenn die im Vergleich zum Euroraum stirker inflationierenden Beitrittslander der Eu-
ropiischen Wihrungsunion beitreten? Die Uberlegungen zeigen, dass dies nicht der Fall
ist, weil der Balassa-Samuelson-induzierte Inflationsimpuls durch die Beitrittslinder
vermutlich nicht iiber 0,2%-Punkte hinausgehen wird.

Summary

This article focuses on the role of the Balassa-Samuelson effect in the enlargement
process of the European Union by the Central and Eastern European Countries as re-
gards real exchange rates and the inflation rate in the Euro area. Will the monetary strat-

1% Vgl. u.a. Cecchetti et al. (2002); Rogers (2001); Lommatzsch/Tober (2002).

' Vgl. auch Fischer (2002), der insbesondere die Nachfrage nach Investitionsgiitern
als Erkldrungskanal fiir Produktivititsinderungen identifiziert.

7 Reitz
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egy of the European Central Bank be jeopardized when the European Union is enlarged
by countries with significantly higher inflation rates? It is shown that this is presumably
not the case because the Balasssa-Samuelson induced increase of the inflation rate in the
Euro area is likely not to exceed 0,2 percentage points.
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Monetire Probleme der EU- und EWU-Erweiterung

Von Michael Frenkel

A. Einfiihrung

Mit der EU-Erweiterung ist nicht nur ein handelspolitischer Schritt fiir die
Beitrittslinder und die urspriinglichen EU-Mitgliedslander verbunden. Die Er-
weiterung hat vielmehr auch bedeutende Auswirkungen auf die Geld- und
Wihrungspolitik der Gemeinschaft und der Beitrittslander. Dies ist nicht zuletzt
Folge der Regelungen des Vertrages von Nizza, demzufolge neue EU-
Mitgliedslander nicht mehr — wie dies noch in den 90er Jahren im Falle von
England und Dénemark der Fall — eine Klausel eingerdumt bekommen, nach
der sie sich zwar fiir eine EU-Mitgliedschaft bewerben konnen, nach ihrem
Beitritt spater jedoch nicht um eine Mitgliedschaft in der Europdischen Wih-
rungsunion (EWU) bemiihen brauchen (so genanntes ,,opting out").

In den 90er Jahren wurden von einer Reihe von Lindern Interesse an einer
EU-Mitgliedschaft geduBert. Die iiberwiegende Mehrzahl dieser Lander bilden
die Lander Mittel- und Osteuropas. Ab 2004 wird die EU daher Mitgliedslan-
der haben, die vor 1990 noch keine Marktwirtschaften bildeten und deshalb ei-
ne andere wirtschaftliche Entwicklung durchlaufen haben als jene Linder, die
in der zweiten Halfte des 20. Jahrhunderts Mitglieder der EU wurden. Im Jahr
2004 werden Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowenien, Slowakei,
Tschechien, Ungarn und Zypern als die zehn neuen EU-Mitgliedsldnder aufge-
nommen werden. Erst in einer spiteren Runde werden Bulgarien und Rumi-
nien beitreten kdnnen, da hier die wirtschaftliche Entwicklung noch zu wenig
fortgeschritten ist. Dieser Beitrag untersucht, welche Probleme im monetiren
bzw. wihrungspolitischen Bereich bei der Integration der Beitrittskandidaten
auftreten konnen. Dabei steht der von der Gemeinschaft erwartete Beitritt der
neuen EU-Mitglieder zur EWU im Vordergrund. Wie sich zeigt, stellen die
monetiren Probleme der EU-Erweiterung nicht nur Herausforderungen fiir die
neuen Mitgliedsldnder dar, sondern auch fiir die bisherigen Mitgliedslander.
Letztere werden vor allem hinsichtlich ihrer Abstimmungsprozesse und vom
Design der Geldpolitik in der so erweiterten Union betroffen.

T*
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B. Die Lander Mittel- und Osteuropas auf dem Weg
zur EU und spiateren EWU-Mitgliedschaft

Zur Aufnahme in die EU miissen Linder die auf dem Kopenhagener EU-
Gipfel von 1993 beschlossenen Bedingungen erfiillen. Sie umfassen drei Krite-
riengruppen:

- politische Kriterien: ein Land muss die institutionellen Voraussetzungen
dafiir bieten, dass Demokratie, Rechtstaatlichkeit, Menschenrechte und
Minderheitenschutz gewéhrleistet sind.

- okonomische Kiriterien: ein Beitrittsland muss eine funktionierende
Marktwirtschaft aufweisen sowie geniigend weit entwickelt sein, um Wett-
bewerb und Marktkraften innerhalb der EU standzuhalten.

- Kriterien beziiglich der Ubernahme und Umsetzung des Gemeinschafts-
rechts (,acquis communautaire“): ein Land muss die Verpflichtungen der
Mitgliedschaft iibernehmen, die im Gemeinschaftsrecht enthalten sind und
zu denen auch die Verfolgung der politischen, 6konomischen und wih-
rungspolitischen Integration der Gemeinschaft gehoren.

Bis zum Vollzug der EU-Mitgliedschaft unterliegt ein Beitrittsland keinerlei
Restriktionen hinsichtlich der Geld- und Wihrungspolitik. Die Lander Mittel-
und Osteuropas haben in den 90er Jahren und Anfang des 21. Jahrhunderts eine
Reihe von unterschiedlichen Wechselkurssystemen gewihlt, die von freiem
Floaten bis zum ,,currency board*“ reichen. AuBler den Landern Estland, in dem
seit 1992 ein ,,currency board“ gilt, und Slowenien, das seit 1992 ein System
des ,,managed floating* verfolgt, haben alle Transformationslander das Wech-
selkurssystem seit Beginn des Reformprozesses gewechselt, manche Linder
sogar mehrmals.

Nach dem Beitritt zur EU wird von den neuen Mitgliedsstaaten erwartet,
dass sie sich fiir mindestens zwei Jahre dem Europdischen Wechselkursmecha-
nismus (EWS II) anschlieBen. Ihre Wihrungen sind hierbei innerhalb einer
Bandbreite von £15% um einen festgelegten Mittelkurs gegeniiber dem Euro
flexibel. Lander mit einem ,currency board* konnen alternativ dieses beibe-
halten. Vor dem Eintritt in die EWU miissen die neuen EU-Mitgliedsldnder au-
Berdem die Maastricht-Kriterien erfiillen. Die Erfiillung dieser Kriterien und
die sich hieraus ergebende Mitgliedschaft in der EWU ist letztlich das Ziel der
geld- und wahrungspolitischen Zusammenarbeit mit den neuen Mitgliedsldn-
dern.

Die Europdische Kommission informiert den Ministerrat regelmiaBig iiber
den Fortschritt, den jedes der Beitrittslinder auf dem Weg zu EU-
Mitgliedschaft verzeichnet. Bereits 1999 stellte die Europaische Kommission
fest, dass alle Lander, mit denen Beitrittsverhandlungen aufgenommen wurden
(letztlich alle mittel- und osteuropaischen Lander sowie Malta und Zypern), das
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politische Kriterium erfiillen. Fiir die Tiirkei wurde die Erfiillung des politi-
schen Kriteriums noch nicht erklirt. Beitrittsverhandlungen wurden nicht zu-
letzt deshalb mit der Tiirkei nicht begonnen. Im Jahr 2001 wurde im ,,Progress
Report“ auBerdem festgestellt, dass alle Lander, mit denen Verhandlungen auf-
genommen wurden, mit Ausnahme von Bulgarien und Rumiénien, inzwischen
funktionierende Marktwirtschaften haben und zu erwarten ist, dass sie Wettbe-
werb und Marktkrifte in der EU standhalten konnen. Bulgarien wurde attes-
tiert, sehr nahe an einer funktionierenden Marktwirtschaft zu sein und bereits
vorbereitet zu sein fiir den Wettbewerb in der EU. Im Falle Rumiéniens wurde
dagegen noch keine dieser Bedingungen als erfiillt angesehen. In Anlehnung
hieran hat der Kopenhagener Regierungsgipfel Ende 2002 die Aufnahme von
zehn Lindern (Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowenien, Slowakei,
Tschechien, Ungarn und Zypern) in die EU zum Beginn des Jahres 2004 be-
schlossen. Zuvor hatte die Europdische Kommission bereits festgestellt, dass
diese Linder prinzipiell die Voraussetzungen fiir eine Aufnahme als EU-
Mitglieder erfiillen (s. Tab. 1).

Tabelle 1
Status der Kandidatenlander in 2003
Status zu Beginn 2003 Kandidatenlander Erwarteter EU-Beitritt
Erfiillung der politischen und 6ko- Estland Januar 2004
nomischen Kriterien, Einigung hin- Lettland
sichtlich der Ubernahme und der Litauen
Umsetzung des Gemeinschafts-
rechts (,acquis communautaire™) Malta
Polen
Slowenien
Slowakei
Tschechien
Ungarn
Zypern
Erfiillung der politischen Kriterien Bulgarien Januar 2006
Ruménien
Bisher Erfiillung keiner der Kopen- Tiirkei Noch kein Termin in
hagen-Kriterien Aussicht (Ende 2004
soll Uberpriifung der
Voraussetzung zur
Aufnahme von Bei-
trittsverhandlungen er-
folgen)
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Im Zusammenhang mit der Anndherung der Linder Mittel- und Osteuropas
wird héufig auf die nominale und die reale Konvergenz abgestellt. Die nomi-
nale Konvergenz bezieht sich auf den Anniherung der Beitrittslander an die
Maastricht-Kriterien. Tabelle 2 verdeutlicht, dass im Jahre 2002 noch keines
der Beitrittslander alle Maastricht-Kriterien erfiillt. Insbesondere bei der Infla-
tionsrate treten noch erhebliche Unterschiede zum Referenzwert auf. Allerdings
weist einer der nachfolgenden Abschnitte darauf hin, dass dies selbst bei relativ
restriktiver Geldpolitik im Zuge eines wirtschaftlichen Aufholungsprozesses
nicht verwunderlich ist.

Tabelle 2
Stand der nominalen Konvergenz der Beitrittslinder im Jahre 2002
Inflations- | Zinsen Wechsel- Budgetsaldo | Staatsver-
rate (10-jahrige kur.s- . (in % des s.chuldung
Anleihen)? variabilitdt? BIP) (in % des
BIP)

Bulgarien 7.0 52 -1.3 -0.8 68.3
Tschechien 3.8 55 -6.0 -3.0 30.5
Estland 45 4.7 0.0 -1.2 5.8
Ungamn 5.2 6.7 -4.5 -5.2 49.1
Lettland 3.2 10.7 2.6 -2.8 11.4
Litauen 3.3 7.9 8.1 -1.6 28.4
Polen 3.8 8.3 -8.7 -4.2 37.5
Rumanien 27.4 34.9 -31.5 -3.3 32.2
Slowakei 43 7.8 -2.0 -6.7 42.0
Slowenien 6.6 55 -7.1 -2.5 26.0
Referenz- '
wert 2.8 7.3 +/-15% -3.0 60

" 10-Jahres-Filligkeit. falls moglich; ansonsten kiirzere Laufzeiten.
? Gegeniiber einem dreijahrigen Durchschnitt des Wechselkurses gegeniiber dem Euro.

Ob reale Konvergenz tatsdchlich eine Voraussetzung ist fiir das reibungslose
Funktionieren einer Wahrungsunion, wird unter Okonomen kontrovers disku-
tiert. Einerseits konnte man argumentieren, dass die nominale Konvergenz be-
reits sicherstellt, dass der Wegfall des Wechselkursinstruments und die Aufga-
be der geldpolitischen Souverinitit ohne bedeutende Kosten verbunden ist,
weil diese Kriterien letztlich versuchen, die Bedingungen des optimalen Wih-
rungsraumes widerzuspiegeln. Andererseits gibt es Argumente, die auf Span-
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nungen innerhalb einer Wahrungsunion hinweisen, wenn die Produktivitétsni-
veaus und damit das Pro-Kopf-Einkommen zwischen den Mitgliedsldndern zu
stark voneinander abweichen. Ein Grund fiir solche Spannungen konnte darin
bestehen, dass bei entsprechenden Unterschieden die Produktionsstrukturen
stark divergieren und deshalb die Gefahr asymmetrischer Schocks besonders
grofB ist.! In der Tat sind die Produktivitits- und Pro-Kopf-Einkommensunter-
schiede zwischen den Beitrittslindern und dem Durchschnitt der Eurozone
noch erheblich. Allerdings ndhern sich die ersten Linder Mittel- und Osteuro-
pas den Pro-Kopf-Einkommensniveaus der bisher einkommensschwiéchsten
Linder (Griechenland und Portugal) deutlich an. Ob damit allerdings die
Problematik asymmetrischer Schocks gegeniiber der EWU nicht mehr besteht,
ist jedoch gesondert zu priifen. Die nachsten Abschnitte, in denen auch die
Problematik asymmetrischer Schocks aufgegriffen wird, gehen der Frage nach,
welche Probleme auf dem Weg in die EWU auftreten kdnnen.

C. Probleme des Wechselkurssystems der Beitrittslinder
im Ubergang zur EWU-Mitgliedschaft

Der EU-Vertrag erfordert freie Kapitalmobilitdt in den Beitrittsidndern vor
ihrem Beitritt. Allerdings ergibt sich hierbei die Frage, ob die Voraussetzungen
fiir einen dauerhaft reibungslosen Kapitalverkehr gegeben sind. Hierzu zéhlen
vor allem das Vorhandensein einer angemessenen Kapitalmarktregulierung und
entsprechender Institutionen. Der Bankenaufsicht, dem Rechtssystem und den
Unternehmensstrukturen kommen hier entscheidende Bedeutung zu. Die Wih-
rungskrisen des letzten Jahrzehnt in verschiedenen Schwellenldndern machen
deutlich, dass Kapitalverkehrsliberalisierung oft nicht oder nicht geniigend von
solchen Regulierungskomponenten begleitet wurde. Dabei geht es nicht um
Regulierung per se, sondern um Vorschriften, welche die Marktkrifte und das
Zustandekommen rationaler Entscheidungen férdern.

Eine Mischung aus uneingeschréinkter Kapitalmobilitit und unvollkomme-
ner institutioneller Anpassung kann fiir die Beitrittslinder zu Problemen fiih-
ren, wie sie das EWS darstellte. Im Rahmen des EWS II sollen die Beitrittslan-
der einerseits einer Wechselkursfixierung folgen, andererseits aber gleichzeitig
bei auftretenden Zahlungsbilanzdefiziten praktisch die alleinige Anpassung
vornehmen. Unvollkommende institutionelle Strukturen kénnen leicht zu star-
ken Stérungen fithren, die im Rahmen eines Wechselkurssystems zwischen
volliger Fixierung und flexiblen Wechselkursen zu erheblichen Instabilititen
fithren konnen. Storungen kénnen insbesondere dann auftreten, wenn, wie in
der jiingeren Vergangenheit beobachtbar, die Risiken bei Wechselkursfixierung

' Zu einer Diskussion der Aussagekraft von Finanzmarktkriterien und realwirtschaft-
licher Konvergenzkriterien vgl. z.B. Sell (2001).
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von den Mirkten zunichst unterschitzt werden und Korrekturen von Anlage-
entscheidungen spiter bei Erwartungsrevisionen abrupt auftreten. Eine weitere
Lehre der letzten zehn Jahre besteht darin, dass die Gefahr einer starken Um-
kehr der internationalen Kapitalstrome besonders groB ist, wenn es zuvor auf-
grund positiver Einschitzungen zu einem Land zu umfangreichen kurzfristigen
Kapitalstromen gekommen war. Insofern lieBen sich gerade bei den besonders
stabil erscheinenden Linder auf solche Gefahren hinweisen.

D. Probleme einer zu schnellen Anpassung
an die Maastricht-Kriterien: reale vs. nominale Konvergenz

Aus Reputationsgriinden konnten Beitrittslander der EU dazu neigen, mog-
lichst schnell auch der EWU beizutreten. Dies ist vor allem dann zu erwarten,
wenn ein Beitrittsland die Vorteile der Mitgliedschaft jenseits des Reputations-
gewinns vergleichsweise hoch gegeniiber den denkbaren Kosten des EWU-
Beitritts einstuft. Wenn aber ein Beitrittsland einen relativ frithen Beitritt an-
strebt, konnte es durch entsprechend restriktive Geld- und Fiskalpolitik versu-
chen, die Maastricht-Kriterien vergleichsweise schnell zu erfiillen. In diesem
Falle ist nicht auszuschlieen, dass hiervon eine konjunkturelle Abschwéchung
ausgeht. Ein geringeres Wachstum wiirde aber der Erzielung der realen Kon-
vergenz entgegenlaufen. Zwar wiirden die Maastricht-Kriterien erfiillt, aber der
Aufbau des Kapitalstocks und der Infrastruktur wiirden eingeschrinkt. Insofern
kann der Wunsch nach einer frithen EWU-Mitgliedschaft zu einem Konflikt
zwischen realer und nominaler Konvergenz fiihren.

E. Probleme der Produktivititsangleichung:
Das Balassa-Samuelson-Argument

Allgemein kann unterstellt werden, dass die Beitrittsiander gegeniiber dem
Durchschnitt der EWU-Mitgliedslander noch immer einen Produktivititsriick-
stand aufweisen. Dies gilt insbesondere fiir den Sektor der handelbaren Giiter.
Gleichzeitig ist jedoch zu erwarten, dass die Beitrittsldnder in den kommenden
Jahren die Produktivitétsliicke weiter schlieBen werden. Nach dem bekannten
Argument von Balassa und Samuelson ergibt sich in diesem Fall folgende Ent-
wicklung hinsichtlich von Preisen und Lohnen. Eine Anstieg der Produktivitat
im handelbaren Sektor eines Beitrittslandes lasst die Lohne in diesem Sektor
ansteigen, weil Arbeitskréfte an den aus der Produktivititssteigerung resultie-
renden Erlosen beteiligt werden. Hierbei sei angenommen, dass der Preis der
handelbaren Giiter durch den Weltmarkt vorgegeben ist, so dass keine produk-
tivitatsinduzierten Preiseffekte auftreten. Je groBer die Arbeitsmobilitit zwi-
schen dem Sektor der handelbaren und dem der nicht-handelbaren Giiter ist,
desto stirker wird der Lohnanstieg auch auf den nicht-handelbaren Sektor
iibergreifen. Unterstellt man vereinfachend, dass im Sektor der nicht-
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handelbaren Giiter kein Produktivititsfortschritt erfolgt, so steigen die Preise
der nicht-handelbaren Giiter an. Dieses Ergebnis gilt auch dann, wenn es zwar
zu Produktivititssteigerungen in diesem Sektor kommt, diese aber nicht in glei-
chem Umfang auftreten wie im Sektor der handelbaren Giiter. Es sei gleichzei-
tig unterstellt, dass keine bedeutenden Unterschiede in der Produktivitit im
nicht-handelbaren Sektor zwischen Industrielaindern und den Beitrittslandern
besteht. Eine Lehrbuchbegriindung hierfiir wire etwa, dass ein Haarschnitt in
Prag etwa genauso lange dauert wie in Hamburg. Betrachtet man die Lohn- und
Preiseffekte zusammen, so fithrt der Preisanstieg im Sektor der nicht-
handelbaren Giiter zu einem Inflationseffekt (vgl. Abb. 1), der letztlich Aus-
druck der Produktivitdtsanpassung, nicht aber einer weniger stabilitdtsorien-
tierten Geldpolitik ist. Gleichzeitig ist die damit einhergehende reale Aufwer-
tung nicht Ausdruck einer gesunkenen Wettbewerbsféahigkeit. Der beschriebene
Anstieg der Inflationsrate kann jedoch das Erfiillen der Maastricht-Kriterien er-
schweren. Entweder wird dann ein Beitrittsland, das einen entsprechenden Pro-
duktivitatsfortschritt verzeichnet, erst spiter der EWU beitreten koénnen, oder
aber es muss einen restriktiveren geldpolitischen Kurs fahren, damit die Inflati-
onsrate einschlieBlich der produktivititsbedingten Komponente unter dem
Schwellenwert bleibt. Nimmt man an, dass der Beitrag zur Inflationsrate, der
aus der Produktivitdtsangleichung resultiert, bei 1,8% liegt und die Inflations-
rate der drei preisstabilsten Lander der Wahrungsunion wie im Jahr 2002 bei
ca. 2,2% liegt, so miisste ein solches Beitrittsland unter Beriicksichtigung der
Uberschreitungstoleranz von 1,5 Prozentpunkten eine Basisinflationsrate von
hochstens 1,9 % (=2,2%+1,5%-1,8%) aufweisen.

Anstieg der Produktivitit (dQg/dA) 1

im Sektor der handelbaren Giiter des Beitrittslandes relativ zur Produktivitit im
Sektor der handelbaren Giiter in den EWU-Lédndern

Bei durch den Weltmarkt vorgegebenen Preisen (p,; = const.):
Lohnanstieg im Sektor der handelbaren Giiter (wyT)

Bei Arbeitsmobilitdt zwischen den Sektoren des Beitrittslandes:
Lohnanstieg im Sektor der nicht-handelbaren Giiter (wy1)

!
Bei geringerem Produktivititsanstieg bei nicht-handelbaren Giitern
(dQy/dA)>(dQy/dA)T:
Preisanstieg der nicht-handelbaren Giiter (py1)
!

Anstieg des Preisniveaus im Beitrittsland: P = (p,® py "1

(o und 1-a sind Ausgabenanteile fiir handelbare und nicht-handelbare Giiter)
sowie reale Aufwertung

Abbildung 1: Schematisierung des Balassa-Samuelson-Effekts bezogen auf
ein potenzielles Beitrittsland zur EWU
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Verschiedene jiingere Untersuchungen schitzen fiir eine Reihe der mittel-
und osteuropdischen Linder den Umfang der realen Aufwertung, der mit dem
Balassa-Samuelson-Effekt verbunden ist. Sie bewegen sich danach zwischen
0,7 und 2,6 Prozent pro Jahr. Geht man vereinfachend vom Mittelwert der in
Tabelle 3 aufgefithrten Schitzungen aus, so gelangt man zu einem Wert von
1,75%. Uber mehrere Jahre hinweg kann sich hierdurch ein erheblicher Preis-
bzw. realer Wechselkurseffekt ergeben.

Tabelle 3
Umfang des Balassa-Samuelson-Effekts in den Beitrittslindern
nach verschiedenen Studien

Betrachtete Lander Zeitraum, auf den | Geschatzter Um-
sich die Untersu- fang der realen
chung bezieht Aufwertung

Broeck und Slgk | 10 Lédnder Mittel- und 1991-1998 1.4-2,0
(2001) Osteuropas

Bundesbank 10 Lander Mittel- und 1994-1999 1.9-2,6
(2001) Osteuropas

Coricelli/Jazbec 19 Lander Mittel- und 1990-1998 0,7-1,2

(2001) Osteuropas ‘

UNO (2001) 10 Lénder Mittel- und 1991-1999 2,0-2,2

Osteuropas

Waihrend sich hieraus zunichst ein Problem fiir das Beitrittsland vor dem
Eintritt in die EWU ergibt, lasst sich aus den aufgezeigten Zusammenhingen
auch ein fortbestehendes Problem nach dem Eintritt des Landes in die EWU
ableiten. Wenn die Produktivitdtsangleichung andauert, ergibt sich hierbei ein
Inflationseffekt auf die EWU, da das dann in die EWU eingetretene Land keine
geldpolitische Autonomie mehr besitzt und ihm nicht die Alternative der Her-
beifiihrung einer besonders geringen Basisinflationsrate hat. In dem Umfang, in
dem von dem beschriebenen Produktivitdtsaufholungsprozess ein Beitrag zur
Erh6hung der EWU-Inflationsrate ausgeht, hat dies Einfluss auf die Geldpolitik
der EZB, sofern diese auf ein bestimmtes Inflationsziel fixiert ist. Die Geldpo-
litik fallt dann zu restriktiv aus. Das beschriebene Probleme mag relevant wer-
den, wenn relativ viele Lander aus der EU-Erweiterung innerhalb eines kurzen
Zeitraums EWU-Mitglieder werden.

F. Probleme asymmetrischer Schocks und asymmetrischer
Schockverarbeitung

Im Zusammenhang mit der Diskussion dariiber, ob die EWU einen optima-
len Wahrungsraum bildet, wird bei Betrachtung denkbarer Kosten stets auf die
zentralen Aspekte von Schocks und Schockverarbeitung in den verschiedenen



Monetire Probleme der EU- und EWU-Erweiterung 107

Lindern hingewiesen. Nach der Theorie des optimalen Wahrungsraums ist die
Aufgabe der geld- und wiahrungspolitischen Souverinitit um so unproblemati-
scher, je dhnlicher die in den teilnehmenden Lindern auftretenden Schocks
sind und je dhnlicher die Verarbeitung von solchen Schocks ist, die in den Lén-
dern gemeinsam — mithin symmetrisch — auftreten. Es stellt sich daher die Fra-
ge, wie groB die Unterschiede zwischen den neuen EU-Mitgliedslandern und
den bisherigen EWU-Mitgliedsldndern sind.

I. Korrelation von Wachstums- und Inflationsraten
zwischen den Lindern Mittel- und Osteuropas
und den EWU-Mitgliedslindern

Erste Hinweise auf Unterschiede der Schocks zwischen den Landern Mittel-
und Osteuropas und den EWU-Mitgliedslandern erhdlt man, wenn man die
Entwicklung von Output- und Preisdnderungen miteinander vergleicht. Hierzu
erscheint es sinnvoll, die Korrelationskoeffizienten von Wachstumsraten und
Inflationsraten der beiden Landergruppen miteinander zu vergleichen. Gleich-
zeitig sei hier auch ein Vergleich der Beitrittslinder mit den entsprechenden
Daten fiir Deutschland als der groften Volkswirtschaft in der EWU vorge-
nommen.

Wie Tabelle 4 zeigt, ist die Korrelation der Wachstumsraten zwischen den
EWU-Liandern relativ hoch. Portugal und Griechenland bilden jedoch Aus-
nahmen hiervon. Das gleiche gilt tendenziell auch fiir die Korrelation mit den
deutschen Wachstumsraten, selbst wenn hier die Koeffizienten kleiner sind,
was jedoch nicht verwundert, weil die einzelnen Linder jeweils in die EWU-
Rate mit eingehen. Die EU-Lénder auBerhalb der EWU weisen eine geringere
Verbindung zur EWU auf, sind aber durchweg relativ stark mit Deutschland
verbunden. Die Wachstumsraten der Beitrittslander Mittel- und Osteuropas wa-
ren im hier untersuchten Zeitraum deutlich weniger mit den EWU-Léndern und
mit Deutschland verbunden als die anderen betrachteten Lander. Hinsichtlich
der Inflationsraten zeigen die Berechnungen, dass generell der Zusammenhang
der Inflationsraten geringer als bei den Wachstumsraten. Die vier groBten
EWU-Linder (Deutschland, Frankreich, Italien und Spanien) zeigen eine ver-
gleichsweise hohe Korrelation mit den EWU-Léndern als Ganzes. Kleinere
Linder weisen eine deutlich geringere Korrelation ihrer Inflationsraten zur
EWU auf. Die Inflationsraten der EU-Léander aulerhalb der EWU sowie die
Beitrittslander zeigen insgesamt betrachtet kein deutlich anderes Bild auf als
die kleinen EWU-Linder. Allerdings sind erhebliche Unterschiede in der Infla-
tionskorrelation mit den EWU-Léndern zwischen den einzelnen Lindern dieser
Gruppen festzustellen.
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Tabelle 4
Korrelationskoeffizienten von Wachstums- und Inflationsraten 1993-2001
Liander bzw. Landergruppe Wachstumsraten Inflationsraten
EWU Deutschland EWU Deutschland
EWU (insgesamt) 1.000 0.788 1.000 0.401
Deutschland 0.788 1.000 0.401 1.000
Frankreich 0.864 0.591 0.652 0.476
Italien 0.726 0.598 0.622 0.409
Osterreich 0.583 0.542 0.287 0.521
Belgien 0.791 0.852 0.201 0.396
Finnland 0.596 0.394 -0.078 0.228
Niederlande 0.667 0.464 -0.056 0.011
Portugal -0.063 -0.260 0.135 0.316
Spanien 0.722 0.366 0.441 0.383
Griechenland 0.012 -0.154 0.177 0.465
EU-Linder auBerhalb der
EWU (gew. Durchschnitt) 0.445 0.510 0.281 0.341
Dianemark 0.411 0.503 0.108 0.466
Schweden 0.687 0.510 0.333 0.704
England 0.449 0.565 0.302 0.264
MOEL (gewichteter Durch-
schnitt) 0.287 0.267 0.190 0.235
Bulgarien 0.393 0.325 -0.677 -0.143
Tschechien -0.095 0.130 0.157 0.284
Estland 0.213 0.098 0.348 0.684
Ungarn 0.488 0.173 0.359 0.326
Lettland 0.236 0.106 0.237 0.582
Polen 0.364 0.348 0.208 0.202
Slowenien -0.073 0.113 0.084 0.196
Slowakei 0.478 0.392 0.320 0.188

II. Methodik zur Identifikation von Angebots- und Nachfrageschocks
in den Lindern Mittel- und Osteuropas und der Eurozone

Prézisere Aussagen iiber die Art der Schocks sowie deren Symmetrie oder
Asymmetrie in den Landern Mittel- und Osteuropas und in der EWU setzen ei-
ne genauere Analyse voraus. In der wissenschaftlichen Literatur wurden solche
Analysen insbesondere vor Schaffung der EWU fiir die Mitgliedslander der EU
der 90er Jahre vorgenommen. Hierzu setzen Bayoumi and Eichengreen (1993a)
als erste Autoren eine Vektorautoregressionsanalyse (VAR-Analyse) ein, um
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die Unterschiede zwischen elf EWS-Lindern mit acht Regionen der USA zu
untersuchen. Spiter untersuchen Bayoumi and Eichengreen (1993b) die EFTA-
Linder und vergleichen sie mit den EWS-Lindern. Bayoumi and Taylor (1995)
verwenden ebenfalls eine VAR-Analyse und vergleichen EWS-Liander mit ei-
ner Reihe von OECD-Lindern. Eine dhnliche Studie pradsentieren Bergman,
Hutchison und Cheung (1997) fiir skandinavische Lander. Erste Analysen, die
Angebots- und Nachfragestérungen in den Beitrittslander Mittel- und Osteuro-
pas untersuchen und deren Ahnlichkeit mit den Landern der Eurozone analy-
sieren, fithren Frenkel et al. (1999) und Horvarth (2000) durch. Eine umfassen-
dere Studie stammt von Frenkel und Nickel (2002).

Der VAR-Ansatz, der in den aufgefiihrten Analysen von Angebots- und Nach-
frageschocks verwendet wird, stellt eine Verbindung von 6konomischer Theo-
rie und Zeitreihenanalyse dar. Der theoretische Teil ist angelehnt an das Stan-
dardmodell von Gesamtnachfrage und Gesamtangebot. Abbildung 2 enthalt
hierzu das bekannte Preis-Mengendiagramm (P = Preis und Y = Output) mit
einer negativ geneigten Gesamtnachfragekurve (AD), einer mit positivem An-
stiegsmaB verlaufenden kurzfristigen Angebotskurve (SAS) und einer senk-
rechten langfristigen Angebotskurve (LAS). In der linken Darstellung ist die
Wirkung eines Nachfrageschocks gezeigt. Ausgehend vom Gleichgewicht A
fihrt eine (monetdr alimentierte) Nachfrageexpansion aufgrund der induzierten
Lohneffekte zu keinen realen Effekten, sondern hat lediglich Preiseffekte zur
Folge. Der Verschiebung von AD folgt die sukzessive Verschiebung von SAS,
bis das neue Gleichgewicht in C erreicht wird. Dagegen fiihrt ein im rechten
Diagramm von Abbildung 2 illustrierter expansiver Angebotsschock (Verlage-
rung von LAS nach rechts) iber kurzfristige Anpassungen der kurzfristigen
Angebotskurve zu einer Bewegung von D entland der AD-Kurve iiber E nach
F. Es entstehen somit langfristig sowohl Preis- als auch Mengeneffekte.

PA

>Y » Y
@ ®
Abbildung 2: Wirkungen eines Nachfrage- und eines Angebotsschocks
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Das Zeitreihenelement der VAR-Analyse schligt sich in der Modellierung
von Outputinderungen und Preisanderungen (A zeigt Anderungen an) nieder.
Verwendet man Kleinbuchstaben fiir die typischerweise logarithmische Dar-
stellung und bezeichnet mit € die Schockterme, ldsst sich eine so genante
strukturelle VAR erster Ordnung wie folgt schreiben:

Ay, =byy +b,8p, +b,,8y, . +b30p,, + &y

1
M Bp, =by +by Ay, +bply,  +bylp,, + &,

Die Terme ¢, und &, bezeichnen hierbei Nachfrage- und Angebotsschock,
wobei hierbei noch gleichgiiltig ist, in welche der beiden Gleichungen welcher
Schock aufgefithrt wird und es nur wichtig ist zu unterstellen, dass beide
Schocks unkorreliert sind (cov(e,, €,) = 0) . Okonomisch erscheint diese An-
nahme vertretbar. Treten tatsdchlich gleichzeitig eine Nachfragestdrung, etwa
in Form einer expansiven Fiskalpolitik, und eine verbesserte Technologie auf,
haben diese beiden Stdérungen unmittelbar nichts miteinander zu tun. Zwar
stimmt damit die Formulierung im voranstehenden interdependenten Glei-
chungssystem (1) mit den 6konomischen Vorstellungen iiberein, nach denen
sich Preis- und Mengenanderungen in der gleichen Periode gegenseitig beein-
flussen. Allerdings wiirde eine Schatzung dieses interdependenten Gleichungs-
systems zu inkonsistenten Schitzungen fiihren, da Standardschédtzmethoden auf
der Annahme basieren, dass die erkldrende Variable unabhangig vom Storterm
ist. Diese Uberlegungen bedingen, dass das voranstehende Gleichungssystem
zunéchst nach den endogenen Variablen aufgeldst werden muss, womit man
die so genannte Standardform einer VAR-Analyse erhalt:

@) by, _| %o + a; a4y, + €y
Ap, ay ay ax |\ By, €
Um dies in langfristigen Gleichgewichtswerten auszudriicken, kann diese
Formulierung durch Iteration in die Formulierung in gleitenden Durchschnitten

(,,Vector-Moving-Average-Representation” bzw. VMA-Darstellung) tiberfiihrt
werden:

3) A.yt _ Ayl " i a, ap , €y
Ap, Ap, | =o\a, ay ) e,
Anderungen von Produktion und Preisniveau werden nunmehr durch einen

Zeittrend und den Wirkungen der Storterme e, und e, erklart. In System (3)
sind nunmehr allerdings nicht mehr die 6konomisch interpretierbaren Schocks
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e, und e, enthalten. Schitzt man (3), welches die Bedingungen der Standard-
schatzverfahren erfiillt, miissen die Storterme e, und e,, letztlich in £, und
&, zuriickgerechnet werden. Dabei tritt folgendes Problem auf: die strukturelle
VAR (1) hat mehr Parameter als die Standardform der VAR. Demnach muss
man die Variablen in der strukturellen VAR beschrinken. Dies beriicksichti-
gend haben Blanchard und Quah (1989) ein Riickrechnungsverfahren entwi-
ckelt, das in praktisch alle Analysen von Nachfrage- und Angebotsschocks
verwendet wird. Bei der Riickrechnung wird zum einen verwendet, dass die
strukturellen Schocks €, und &, und die Stérterme e, und e, aus der Stan-
dardform der VAR durch eine Linearkombination verbunden sind. Zum ande-
ren muss die Riickrechnung bestimmte Restriktionen verwenden, weil das Sys-
tem ansonsten iberbestimmt ist. Hierzu greift sie auf die grundlegenden 6ko-
nomischen Uberlegungen des Standardmodells von Gesamtangebot und Ge-
samtnachfrage zuriick. Dabei wird vorgegeben, dass Nachfrageschocks solche
sind, die langfristig nicht zu Mengenédnderungen fiithren und nur Angebots-
schocks sowohl Preis- als auch Mengenwirkungen zur Folge haben. Auf die
genaue Darstellung der Riickrechnung sei hier verzichtet.? Insgesamt bleibt zu-
nichst festzuhalten, dass die strukturelle VAR-Analyse aufgrund der Riick-
rechnungsmoglichkeit von Schocks aus der Standardform der VAR zu einem
sinnvollen Instrument wird, gesamtwirtschaftliche Schocks zu identifizieren
und ihre Wirkungen zu analysieren.

III. Ergebnisse der strukturellen Vektorautoregression fiir die Symmetrie
von Schocks und deren Schockverarbeitung in den Lindern Europas

Die im voranstehenden Abschnitt beschriebene Vorgehensweise lasst sich
auf die Daten fiir das reale Bruttoinlandsprodukt und die Preisniveauentwick-
lung anwenden. Eine solche Analyse prasentieren Frenkel und Nickel (2002)
fir den Zeitraum 1994 — 2002. Die Analyse wird aufgrund von Datenverfiig-
barkeit und Weglassen der ersten Transformationsjahre, die durch deutlichere
Strukturveranderungen gekennzeichnet waren, begrenzt. Insgesamt ist der Zeit-
raum fiir eine VAR-Analyse relativ gering, doch erlaubt nur eine solche Analy-
se eine genauere Analyse der Nachfrage- und Angebotsstorungen.

Wie Abbildung 3 zeigt, ergeben sich deutliche Unterschiede in den identifi-
zierten Nachfrage- und Angebotsschocks. Dabei erscheint es allerdings nor-
malerweise nicht méglich, jede als Nachfrage- oder Angebotsstérung identifi-
zierten Ausschldge zu interpretieren. Insgesamt scheinen Nachfrage- und An-

2 Zu einer ausfiihrlicheren Darstellung vgl. z.B. Frenkel et al. (2001).
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gebotsschocks iiber den dargesteliten Zeitraum gleichmaBig verteilt zu sein.
Allerdings konnen fiir die Lander der Eurozone positive Nachfrageschocks
Mitte der 90er Jahre festgestellt werden, die offenbar auf die Rezession in den
frithen 90er Jahren folgte. Die Situation in den mittel- und osteuropaischen
Landern war allerdings erst spiter durch expansive Nachfragestdrungen ge-
kennzeichnet.

Nachfrageschocks in der EWU Angebotschocks in der EWU

Nachfrageschocks in Beitritts lindem Angebotschocks in Beitrittslindern
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Abbildung 3: Identifizierte Nachfrage- und Angebotsstérungen in der Eurozone und in
den mittel- und osteuropéischen Lindern

Genauere Berechnungen von Frenkel und Nickel (2002) zeigen auBerdem,
dass die Korrelation der Nachfrageschocks zwischen den Lindern der Eurozo-
ne hoher ist als zwischen den Lander Mittel- und Osteuropas einerseits und den
Léndern der Eurozone andererseits. Allerdings fallt der Unterschied bei einigen
weiter fortgeschrittenen mitteleuropéischen Lindern gegeniiber den Lindern
der Eurozone mit dem geringsten Pro-Kopf-Einkommen, insbesondere Portu-
gal und Griechenland, kaum ins Gewicht.

Ein weiterer Teil des empirischen Befunds, der sich aus der VAR-Analyse
ergibt, betrifft die Reaktion auf die identifizierten Schocks, d.h. die Schockver-
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arbeitung. Hierzu lassen sich so genannte Impuls-Antwort-Funktionen aufstel-
len. Sie zeigen, wie eine Volkswirtschaft auf einen Nachfrage- bzw. Angebots-
schock reagiert. Insbesondere interessiert dabei, welche Anpassungsdynamik
ein solcher Schock auslost und innerhalb welchen Zeitraums die Schockwir-
kung abgebaut wird und sich damit das System an das neue Gleichgewicht an-
genihert hat. Zur Analyse der Ahnlichkeiten der Impuls-Antwort-Funktionen
enthilt Tabelle 5 Berechnungen der Korrelationskoeffizienten fiir die Nachfra-
geschocks. Die Berechnungen bestitigen den Eindruck, dass die Ahnlichkeiten
der Reaktion auf Schocks innerhalb der EWU groBer ist als zwischen den
EWU-Mitgliedslandern und den Beitrittslandern. Erneut zeigt sich jedoch, dass
es bei einigen Landern Mittel- und Osteuropas keine bedeutenden Unterschiede
zu einigen Landern der Eurozone gibt.

Tabelle 5
Korrelationskoeffizienten der Impuls-Antwortfunktionen auf Nachfrageschocks

Linder bzw. Landergruppe [Impuls-Antwort des Output [Impuls-Antwort der Preise
EWU (insg.) Deutschland [EWU (insg.) Deutschland

EWU (insgesamt) 1,000 0,985 1,000 0,991
Deutschland 0,985 1,000 0,991 1,000
[Frankreich 0,971 0,995 0,413 0,319
Ttalien 0,960 0,934 0,990 0,997
Osterreich 0,876 0,939 0,998 0,992
Belgien 0,932 0,969 0,943 0,962
[Finnland 0,756 0,844 -0,532 -0,615
INiederlande 0,937 0.882 0,927 0,925
Portugal 0,981 0,960 0,992 0,998
Spanien 0,997 0,988 0,826 0,764
Griechenland 0918 0,917 0,913 0,928
IMOEL (gewichteter Durch-

Lschnitt) 0,887 0,882 0,538 0,526
IBulgarien 0,740 0,832 -0,433 -0,522
Tschechien 0,990 0,998 -0,591 -0,663
Estland 0,952 0,952 0,949 0,962
Ungarn 0,908 0,883 0,976 0,986
Lettland 0917 0,959 0,056 -0,052
Polen 0.860 0,842 0,936 0,951
Slowakei 0813 0,797 0,921 0,939
Slowenien 0,913 0,964 -0,503 -0,588

8 Reitz
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Ein dhnliches Bild ergibt sich fir die Berechnungen der Korrelationskoeffi-
zienten zwischen den verschiedenen Landern fiir den Fall auftretender Ange-
botsschocks. Tabelle 6 zeigt, dass hier die Ahnlichkeiten zwischen den Output-
Reaktionen zwar geringer sind, dafiir sind jene fiir die Preisreaktionen aber re-
lativ dhnlich. Gleiches gilt auch fiir den Vergleich der Impuls-Antwort-
Funktionen der mittel- und osteuropdischen Linder mit den entsprechenden
Funktionen fiir Deutschland.

Tabelle 6
Korrelationskoeffizienten der Impuls-Antwort-Funktionen auf Angebotsschocks

[Lander bzw. Landergruppe [Impuls-Antwort des Outputimpuls-Antwort der Preise

EWU Deutschland EWU Deutschland
(insg.) (insg.)

EWU (insgesamt) 1,000 0,741 1,000 0,830
Deutschland 0,741 1,000 0,830 1,000
tFrankreich 0,986 -0,627 0,997 0.850
Italien 0.977 -0,631 0,966 0,932
Osterreich 0,117 0,555 0,995 0,853
Belgien -0,688 0,997 0,987 0,894
Finnland 0,783 -0,995 -0,702 -0,233
Niederlande 0,968 -0,779 0,719 0,259
Portugal 0,977 -0,626 0,973 0,925
Spanien 0.995 -0,797 1,000 0,825
Griechenland 0,858 -0,452 0,852 0,934
IMOEL (gewichteter Durch-

Ischnitt) 0,434 -0,549 0,659 0,641
Bulgarien 0,229 -0,536 0,844 0,435
[Tschechien 0,398 -0,720 0,870 0,740
[Estland 0,441 0,904 0,895 0,845
Ungarn 0,551 -0,583 0,831 0,849
Lettland 0.796 -0.777 0,894 0,766
Polen 0,394 -0,502 0,574 0,543
Slowakei 0,670 -0,478 0.849 0.833
Slowenien 0,599 -0.764 -0,078 0.540

Insgesamt zeigen die Untersuchungen zu den Schockasymmetrien und der
Dynamik der Schockverarbeitung, dass weiterhin deutliche Unterschiede zwi-
schen der Gruppe der mittel- und osteuropidischen Linder einerseits und der
Gruppe der EWU-Linder andererseits bestehen. Im Vergleich zu friitheren Stu-
dien fallen die Unterschiede jedoch geringer aus, was auf einen Konvergenz-
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prozess hindeuten konnte. Gleichzeitig ergibt sich aus dem Vergleich einzelner
Linder der Beitrittsregion mit einzelnen Landern der Eurozone, dass insbeson-
dere die fortgeschritteneren Beitrittslander keine wesentlichen Unterschiede in
diesen Aspekten zu einigen EWU-Lindern aufweisen. Insofern lieBe sich fol-
gern, dass diese Beitrittslinder auf gutem Weg sind, mittelfristig EWU-
Mitgliedsldnder zu werden.

G. Probleme mit den Abstimmungsregeln
der Europiischen Zentralbank (EZB)

Gegenwirtig hat der EZB-Rat 18 Mitglieder mit gleichen Stimmanteilen
(sechs Mitglieder des Direktoriums und die Zentralbankprisidenten der zwolf
Lander der Eurozone). Nach den EZB-Statuten erfordern geldpolitische Ent-
scheidungen eine einfache Stimmenmehrheit. Gleichwohl werden Entschei-
dungen im EZB-Rat in aller Regel einstimmig getroffen. In Zukunft kénnte die
Zahl der abstimmungsberechtigten Mitglieder des EZB-Rat mit 10 Landern aus
der EU-Osterweiterung auf 28 ansteigen. Ein weiterer Anstieg wiirde sich er-
geben, wenn EU-Linder, die bisher nicht am Euro teilnehmen (Dinemark,
Schweden und England) der Eurozone beitreten. Dies zeigt, dass Entschei-
dungsprozesse dann bedeutend schwieriger wiirden. Hinzu kommt, dass kleine
Lander bei Gleichverteilung der Stimmen die Geldpolitik dominieren kdnnen,
obwohl ihr Anteil am EWU-weiten BIP relativ gering ist. So wire es theore-
tisch moglich, dass 17 Zentralbankprasidenten die geldpolitischen Entschei-
dungen bestimmen, obwohl die von ihnen reprasentierten Lander nur 20% der
Gesamtbevolkerung und 15 % des BIP der Eurozone ausmachen.

Hieraus leitet sich die Notwendigkeit von Reformen im EZB-Rat ab. Eine
Moglichkeit kénnte darin bestehen, den EZB-Rat in ein Gremium geldpoliti-
scher Experten umzuwandeln und die Zahl der Mitglieder auf beispielsweise
sechs bis zehn zu begrenzen. Eine solche Vorgehensweise wiirde dem engli-
schen Beispiel folgen. Dagegen spricht, dass sich dann die Nationalstaaten
nicht in angemessener Weise in dem geldpolitischen Gremium vertreten fiihlen.
Diese Bedenken konnten allerdings dadurch beriicksichtigt werden, dass die
Mitglieder nach Ablauf ihrer Amtszeit aus anderen Lindern kommen missen
und hierbei ein rotierendes System der Reprasentation eingefiihrt wird. Den-
noch hitte dies zur Folge, dass ein einzelnes Land nur in zeitlich groBerem Ab-
stand Einfluss auf die Geldpolitik der Gemeinschaft ausiiben kann.

Eine andere Moglichkeit fiir die Reform des EZB-Rat konnte darin bestehen,
dass die Stimmenverteilung die 6konomische GroBe der einzelnen Mitglieds-
lander widerspiegelt. Kleine Lander hitten dementsprechend geringere Stim-
menanteile und konnten selbst in Koalitionen vieler kleiner Lander nicht die
Geldpolitik der Gemeinschaft dominieren. Dabei kdnnte dann ein Mitglied im

8*
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EZB-Rat der Vertreter mehrerer Linder sein, wie dies z.B. im Exekutivrat des
IWF der Fall ist. Die Lander, die durch ein Mitglied vertreten wiéren, missten
dann vor geldpolitischen Entscheidungen ihre Position jeweils absprechen.
Dies schrinkt allerdings die Unabhingigkeit gerade der kleineren EWU-
Mitgliedslander ein. Ein regelmiBiges Rotieren der Vertretungen im EZB-Rat
kénnte auch hier die Problem reduzieren.

H. Schlussbemerkungen

Die Erorterungen in den voranstehenden Abschnitten implizieren, dass noch
verschiedene Probleme zu l6sen sind, bevor einer bevorstehenden EU-
Erweiterung auch eine EWU-Erweiterung folgen kann bzw. sollte. Dabei
konnte groBer Ehrgeiz eines Beitrittslandes, die formalen Bedingungen des
EWU-Beitritts rasch zu erfiillen, unter bestimmten Bedingungen wachstums-
mindernd wirken. Insofern kann es zu Zielkonflikten in einem Beitrittsland
kommen. Hinsichtlich der Asymmetrien von Schocks und der Schockabsorpti-
on sind bisher fiir viele der Beitrittsldnder nach wie vor erhebliche Unterschie-
de zu den Lindern der Eurozone festzustellen. Die Uberlegungen zeigen aber
auch, dass institutionelle Anderungen, insbesondere im Entscheidungsprozess
der EZB, noch erforderlich sind, bevor eine Erweiterung der EWU im Umfang
der 2004 erfolgenden Erweiterung der EU vorgenommen werden sollte.

Zusammenfassung

Nach der EU-Erweiterung im Jahre 2004 kann erwartet werden, dass der nichste
Schritt im europiischen Integrationsprozess fiir die Beitrittsldnder in ihrer Aufnahme in
die Eurozone besteht. Diese kann frithestens im Jahre 2006 erfolgen. Vor dem Hinter-
grund der zu erwartenden Vorteile einer Euro-Einfiihrung in diesen Landern erortert der
Beitrag denkbare Probleme auf dem Weg der monetiren Integration. Die Analyse zeigt,
dass eine Reihe der neuen EU-Mitgliedsldnder ihren 6konomischen Anpassungsprozess
noch fiir einige Zeit fortsetzen sollte, bevor sie der Eurozone beitreten. AuBerdem sind
vor der Aufnahme einer erheblichen Zahl neuer EWU-Mitglieder noch Anderungen bei
der Europiischen Zentralbank erforderlich, um den geldpolitischen Entscheidungspro-
zess effizienter zu machen.

Summary

After EU enlargement in 2004, the next step of European integration for the acces-
sion countries is likely to be membership in the Euro zone. At the earliest, this could
happen in 2006. Given the benefits of adopting the euro in these countries, the paper
examines possible problems on the road of monetary integration. The analysis suggests
that several of the new EU member countries should continue for some time on their
economic adjustment process before joining the Euro zone. In addition, changes in the
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decision making process of the European Central Bank are required before a significant
number of new member countries join the EMU.
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Perspektiven der europiischen Integration:
Einige clubtheoretische Uberlegungen

Von Renate Ohr

A. Einfiihrung

Wihrend sich in den ersten Jahrzehnten des européischen Integrationspro-
zesses stets langere Phasen der Vertiefung mit ebenfalls lingeren Phasen der
Erweiterung der Gemeinschaft abwechselten, haben sich im letzen Jahrzehnt
die Abstinde zwischen Vertiefungs- und Erweiterungsaktivititen erheblich ver-
kiirzt. Kaum war der europiische Binnenmarkt weitgehend vollendet, wurde
der Beschluss zur Einfiihrung einer gemeinsamen Wihrung getroffen — und in
deren Vorbereitungszeit fielen die Erweiterung der Gemeinschaft um Oster-
reich, Finnland und Schweden sowie die Aufnahme der Beitrittsverhandlungen
mit zehn mittel- und osteuropdischen Reformstaaten sowie mit Malta und
Zypern. Die gemeinsame Wahrung ist mittlerweile Realitdt — auch wenn sich
noch nicht alle EU-Mitglieder daran beteiligen. Die Erweiterung der Europai-
schen Union um zehn weitere Mitgliedsldnder soll voraussichtlich zum 1. Mai
2004 vollzogen werden. Einige der Beitrittskandidaten haben schon die Absicht
geduBert, auch relativ rasch der Wahrungsunion beitreten zu wollen. Vertiefung
und Erweiterung scheinen somit mittlerweile Hand in Hand zu gehen; der
,»Club* wird immer groer und bietet immer mehr ,,Clubgiiter* an.

Das rasche Vorantreiben des Integrationsprozesses in den letzten Jahren be-
wirkte jedoch gravierende Verinderungen in den wirtschaftspolitischen Rah-
menbedingungen Europas. Die Perspektiven der europdischen Gemeinschaft
sind daher mit einer groBeren Unsicherheit versehen als jemals zuvor. Dabei
geht es nicht nur um die finanziellen Perspektiven der Gemeinschaft z.B. im
Zusammenhang mit einer Erweiterung um voraussichtlich zehn Nettoempfin-
ger oder um die fragilen Perspektiven des Euro z.B. im Zusammenhang mit
Tendenzen zur Aufweichung des europdischen Stabilitits- und Wachstums-
paktes, sondern es geht auch grundsitzlich um die immer diffuser erscheinende
Finalitit des Integrationsprozesses. Insbesondere die nun anstehende
Erweiterung der EU stellt die Gemeinschaft schlieBlich vor eine der groBten in-



120 Renate Ohr

stitutionellen Herausforderungen (Schifer, 2002, S. 141). Institutionelle Arran-
gements und Zielperspektiven, die urspriinglich fiir eine Gemeinschaft von
sechs Mitgliedslindern konzipiert waren, konnen fiir eine Gemeinschaft von 25
und mehr Lindern ihre Funktionsfahigkeit resp. Relevanz verlieren.

Die urspriingliche Philosophie der EU basierte zudem auf einer eindeutigen
Entscheidung entweder fiir eine Vollmitgliedschaft (unter Ubernahme des voll-
stindigen Acquis Communautaire) oder fiir eine vollstindige Nichmitglied-
schaft. Damit verbunden waren von allen Mitgliedern ggf. gemeinsam vollzo-
gene Vertiefungsschritte einerseits und die Ubernahme des gesamten aktuellen
institutionellen Bestandes durch neue Mitglieder andererseits. Diese Philoso-
phie weicht nach und nach der Idee einer eher flexiblen, nicht mehr immer alle
Mitgliedslinder umfassenden Integration. Faktische Elemente dieser Flexibili-
tdt zeigen sich z.B. in der Nichtteilnahme an der Wahrungsunion (derzeit
GroBbritannien, Dianemark und Schweden) oder durch die begrenzte Teilnahme
am Schengen-Abkommen (nach dem Start mit fiinf Staaten im Jahr 1985 haben
sich mittlerweile weitere acht EU-Staaten angeschlossen; nicht beteiligt sind
derzeit noch GroBbritannien und Irland). Legitimiert wird die flexible Integra-
tion unter dem Stichwort ,,verstirkte Zusammenarbeit“ mittlerweile durch den
Vertrag von Amsterdam 1997; eine Konkretisierung erfolgte im Vertrag von
Nizza 2000.

In theoretischer Hinsicht stehen sich fiir eine ,,Club im Club”-Bildung im
wesentlichen zwei kontrare Ansitze gegeniiber — die abgestufte Integration und
die differenzierte bzw. variable Integration (Giering, 1997, S. 101 ff.). Im
Rahmen der abgestuften Integration schreiten einige Mitgliedslander in be-
stimmten Integrationsbereichen voran, wobei das Integrationsziel jedoch all-
gemeiner Konsens ist. Bei der differenzierten bzw. variablen Integration fehlt
die gemeinsame Zielsetzung hinsichtlich des Integrationsgrades. Einzelne Mit-
gliedslander konnen die Integration in spezifischen Bereichen vorantreiben,
ohne dass die anderen Mitgliedsldander verpflichtet wiren, diese Ziele ebenfalls
zu akzeptieren, aber auch ohne dass sie dies boykottieren diirften. Die Zielset-
zung einer weiteren Vertiefung ist dann nicht mehr fiir alle Mitgliedsliander
verpflichtend, aber es ergeben sich eventuell verschiedenste Vertiefungsoptio-
nen und die Auswahl verschiedenster Clubs im Club. In einem solchen Integ-
rationsgebiet kénnten sich auch verschiedene Clubs iiberlappen (Casella/Frey,
1992).

Bei der Bewertung der unterschiedlichen Integrationskonzepte — seien sie
theoretischer Art oder praktisch schon vollzogen — liegt ein Hauptproblem in
der fehlenden Perspektive iiber die Finalitit des européischen Integrationspro-
zesses (Weidenfeld, 2002, S. 10 ff.). Der Mangel an Reflexion und Zielper-
spektive wurde unter anderem auch bei den Erweiterungsbeschliissen deutlich,
die ohne eine hinreichende politisch-strategische Erorterung des Ausmaf3es und
der Tragweite dieser Entscheidung erfolgten.
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Vor diesem Hintergrund befassen sich die anschlieBenden Kapitel zunéchst
mit einer modelltheoretischen Analyse des Spannungsfeldes zwischen Vertie-
fung und Erweiterung im Rahmen einer clubtheoretischen Darstellung. Darauf
aufbauend schlieBen sich einige Uberlegungen zum kiinftigen Integrationspro-
zess der EU an.

B. Integration als Clubgut

Regionale Integration ist immer auch eine Entscheidung iiber die ,Ins* und
die ,Outs“. Die Wohlfahrtswirkungen der wirtschaftlichen Integration sind
nicht unabhingig von der Bestimmung des jeweiligen Integrationsgebiets. Die
Mitglieder der Gemeinschaft partizipieren an den Integrationsertragen, miissen
sich dafiir aber auch an der Finanzierung der Produktion der Gemeinschafts-
giiter beteiligen. Dabei sind die Kosten der Produktion der Integrationsgiiter
nicht unabhingig von der Zahl der Mitglieder der Gemeinschaft. Aus der
Clubtheorie (aufbauend auf Buchanan, 1965 und Olson, 1965) kénnen nun ge-
wisse Aussagen iber die optimale Abgrenzung des Integrationsraums abgelei-
tet werden. Die Clubtheorie ist zur Analyse der damit verbundenen Zusam-
menhinge anwendbar, da sie sich auf solche Giiter bezieht, fiir die das Aus-
schlussprinzip gilt (die Zahl der Nutzer kann begrenzt werden), bei deren Kon-
sum aber nur eine begrenzte Rivalitit der Nutzer besteht.

Der Club Europiische Union bietet verschiedene Clubgiiter an, wie z.B. die
Teilnahme am Binnenmarkt, an der Wahrungsunion, an der Agrarmarktord-
nung, an der Regional- und Strukturpolitik, an der Gemeinsamen Auflen- und
Sicherheitspolitik usw. Zur Zeit bedeutet die Mitgliedschaft in der EU die Teil-
nahme an fast allen Gemeinschaftspolitiken (mit Ausnahme der Wahrungs-
union oder des Schengener Abkommens — wie oben schon erwihnt). Grund-
satzlich konnten jedoch auch verschiedene Clubs mit unterschiedlichen Teil-
nehmergruppen fiir die einzelnen Teilbereiche gebildet werden.

Was bedeutet nun das Clubgut ,, Binnenmarkt“? Der Nutzen eines reprasen-
tativen Clubmitgliedes besteht darin, mit allen anderen Mitgliedern der Ge-
meinschaft die vier Grundfreiheiten (im Warenverkehr, im Dienstleistungsver-
kehr, in der Mobilitdt des Produktionsfaktors Kapital und der Mobilitit des
Produktionsfaktors Arbeit) praktizieren zu konnen. Hieraus entstehen entspre-
chende Allokationsgewinne, die um so groBer sind, je grofer die Zahl der
Clubmitglieder ist. Es besteht in diesem Zusammenhang somit keine direkte
Nutzungsrivalitét hinsichtlich des Clubgutes, sondern es ergeben sich stattdes-
sen sogar economies of scale durch zusitzliche Mitglieder.

Die Produktion dieses Clubgutes ist allerdings nicht kostenfrei. So miissen
z.B. Regelungen getroffen werden iiber einen gemeinsamen AuBlenschutz, iiber
den Abbau nicht-tarifirer Handelshemmnisse, iiber die Einfiihrung gemeinsa-
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mer Produktstandards, iiber einheitliche Wettbewerbsregeln und iiber vieles
mehr. Die Erstellung dieser institutionellen Rahmenbedingungen, die fiir das
Funktionieren und die positiven Wohlfahrtseffekte des Binnenmarktes notwen-
dig sind, verursachen Organisationskosten, Informationskosten, Abstimmungs-
kosten usw. Diese Kosten nehmen mit steigender Clubgrofe naturgeméf zu —
sie sind zudem um so groBer, je heterogener die Gemeinschaft wird und je un-
terschiedlicher die Priaferenzen der einzelnen Mitgliedslander sind.

Das Clubgut ,, Wahrungsunion“ beinhaltet fiir die Teilnehmerldnder fol-
gende positive Wohlfahrtseffekte (Ohr/Schmidt, 2001, S. 424 f.): Durch den
Wegfall der Kosten des Wahrungsumtausches zwischen den Partnerldndern,
der Kosten der Informationsbeschaffung iiber mogliche Wechselkursverédnde-
rungen sowie der Kosten der Absicherung vor Wechselkursrisiken innerhalb
des Wiahrungsraumes konnen Transaktionskostenersparnisse im Handels- und
Kapitalverkehr realisiert werden. Dies kann ein Anreiz sein zur Ausweitung des
Handels- und Kapitalverkehrs im Wahrungsraum — mit den verbundenen wohl-
fahrtssteigernden Allokationseffekten. Dariiber hinaus kénnen auch Effizienz-
gewinne in Form von Skalenertrdgen anfallen, wenn durch die einheitliche
Wihrung Mirkte fiir gleichartige Finanzinstrumente miteinander verschmelzen.
In diesem Sinne kann die Mitgliedschaft in der Europédischen Wiahrungsunion
die Teilnahme am Europdischen Binnenmarkt noch effizienter gestalten.

Weiterhin wird im einheitlichen Wahrungsraum die Gefahr der Wiederein-
fiihrung von Kapitalverkehrsbeschrankungen gegeniiber den Partnerldndern
minimiert, und Direktinvestitionsentscheidungen werden seltener durch das
Motiv der Umgehung von Wechselkursrisiken beeinflusst. Auch kann es zwi-
schen den Mitgliedslandern der Wiahrungsgemeinschaft nicht mehr zu realwirt-
schaftlichen Verzerrungen aufgrund spekulativer Falschbewertungen der
Wechselkurse kommen. Uber diese bisher genannten Wege lasst sich ein ein-
deutiger Nutzenzuwachs eines zusitzlichen Mitglieds fiir die Wahrungsgemein-
schaft insgesamt ableiten.

AufBlerdem entfallen innerhalb des Wahrungsraumes jedoch auch wechsel-
kursbedingte Risikopramien, die in den sog. Schwachwiahrungsldandern vor der
Mitgliedschaft die Zinsen in die Hohe getrieben hatten (ein Wohlfahrtseffekt,
der somit nur jenen Mitgliedern zufillt, die vor dem Beitritt eine schlechtere
Geldpolitik hatten als sie im gemeinsamen Wihrungsraum zustande kommt). In
diesem Zusammenhang wird ein weiterer Vorteil fiir die Mitglieder einer Wah-
rungsunion daher auch oft darin gesehen, dass die Mitgliedslander zu einem
Geld iibergehen ,das sie nicht selbst herstellen kénnen" (Sievert, 1993, S. 13
ff.). Dies ist jedoch nur dann ein Vorteil, wenn die Européische Zentralbank
letztlich eine mindestens genau so gute, d.h. stabilitatsorientierte, Geld- und
Waihrungspolitik betreibt wie die nationalen Zentralbanken der betreffenden
Lander zuvor, d.h. wenn es in der Wahrungsgemeinschaft genau so gut oder
besser als im nationalen Rahmen mdglich ist, ,stabilitatspolitisch ineffiziente
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monetire und reale Makro-Politiken zu disziplinieren” (Berthold, 1990, S.
440). Ob diese Bereitstellung von Wihrungsstabilitat im Club wirklich besser
gelingt als im nationalen Rahmen, ist allerdings nach wie vor umstritten (vgl.
hierzu z.B. Ohr, 1993 und 2003).

Die Kosten der Teilnahme an der Europdischen Wihrungsunion bestehen
darin, dass die Mitgliedsldnder auf eine eigenstindige Geld- und Wechsel-
kurspolitik verzichten und somit zwei nationale wirtschaftspolitische Instru-
mente verlieren. Zugleich unterwerfen sie sich einer Geld- und Wéhrungspoli-
tik der Europiischen Zentralbank, die moglichst allen beteiligten Mitgliedslan-
dern gerecht werden soll. Je heterogener jedoch die Wirtschaftsstrukturen der
Mitgliedslénder sind, je mehr die wirtschaftspolitischen Zielvorstellungen di-
vergieren und je unterschiedlicher die endogenen und exogenen 6konomischen
Schocks sind, die die einzelnen Mitgliedslander betreffen, um so weniger wer-
den das zentrale Geldmengenziel, das gemeinsame Inflationsziel, die einheitli-
che Zinspolitik und der fiir alle geltende AuBenwert der Wahrung gegeniiber
Drittlindern der optimalen Strategie der einzelnen Mitgliedslander entsprechen.
Je unterschiedlicher z.B. die Inflationspraferenzen der Teilnehmer-Staaten sind,
um so kostenintensiver ist der Verzicht auf eine autonome Wahrungspolitik fiir
das einzelne Land und auch fiir die Gemeinschaft (Sell, 2000, S. 319). Damit
steigen die Kosten einer Ausdehnung der Wahrungsunion um so mehr, je mehr
Mitglieder schon beteiligt sind und je heterogener die Mitgliedslander sind.

Somit besteht keine Rivalitdt im Konsum des Clubgutes ,,gemeinsame Wih-
rung”, sondern es ergeben sich economies of scale des Nutzens der Mitglied-
schaft bei steigender Clubgrofle. Andererseits bewirkt eine wachsende Club-
grofle iiberproportional steigende Kosten der Produktion einer stabilen gemein-
samen Wihrung (auBer die Mitglieder wiren absolut homogen).

Das Clubgut , Teilhabe an der gemeinsamen Agrarmarktordnung“ sollte
differenziert betrachtet werden. Man muss unterscheiden zwischen dem, was
eigentlich Ziel und Aufgabe der Gemeinsamen Agrarpolitik sein sollte und
dem, was daraus faktisch geworden ist. Nach dem EWG-Vertrag wurden der
Agrarpolitik folgende Ziele gesetzt (Art. 39 des EWG-Vertrages, 1957):

* Die Produktivitat der Landwirtschaft durch Forderung des technischen
Fortschritts, Rationalisierung und den effizienten Einsatz der Produktions-
faktoren zu steigern;

* auf diese Weise eine Erhéhung des Pro-Kopf-Einkommens der in der
Landwirtschaft titigen Personen und eine angemessene Lebenshaltung zu
gewahrleisten;

¢ die Mairkte zu stabilisieren;
* die Versorgung sicherzustellen;

e fiir die Belieferung der Verbraucher zu angemessenen Preisen Sorge zu
tragen.
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Hintergrund der Ziele war es, fir die Gemeinschaft insgesamt einen hinrei-
chenden Selbstversorgungsgrad zu gewihrleisten (Koester, 2001, S. 322 f.).
Zudem sollte diese ausreichende Versorgung iiber eine Steigerung der Produk-
tivitit und damit verbunden tiber die Gewihrleistung eines hinreichenden Ein-
kommensniveaus in der Landwirtschaft (das den Anreiz beinhaltet, weiterhin
dort titig zu sein) erreicht werden. Eine sichere Versorgung erfordert dann na-
tiirlich auch stabile Mirkte und angemessene Preise fiir den Verbraucher. Uber
das Grundprinzip der ,Einheit der Mirkte® sollte das Angebot an Agrarpro-
dukten — gleich, wo es in der Gemeinschaft produziert wird — allen Mitglieds-
landern zu gleichen Preisen zur Verfiigung gestellt werden. Nicht jedes ein-
zelne Land sollte fiir sich isoliert die Selbstversorgung sichern miissen, sondern
die Teilnahme an der Gemeinschaft gewahrleistet eine ausreichende Versor-
gung der eigenen Biirger. Je mehr Lander beteiligt sind, um so mehr kann dann
innerhalb der Gemeinschaft eine effiziente Arbeitsteilung in der Agrarproduk-
tion erfolgen.

Nimmt man die Gewihrleistung einer hinreichenden Selbstversorgung mit
lebensnotwendigen Nahrungsmitteln in Verbindung mit hochstmoglicher Allo-
kationseffizienz (Arbeitsteilung) als relevantes Clubgut, so erleichtert eine gro-
Bere Zahl von Clubmitgliedern in der Regel die effiziente Bereitstellung der
notwendigen Agrarprodukte und damit den Nutzen aus dieser Clubmitglied-
schaft.

Die Kosten der Gemeinsamen Agrarpolitik dagegen resultieren zum Grofteil
aus erhohten Preisen fiir die Verbraucher, insbesondere wenn der Anreiz fiir
eine hinreichende Eigenproduktion in der Gemeinschaft iiber hohe Mindest-
preise erfolgt, die iiber den Weltmarktpreisen liegen.' Damit verbunden ist stets
auch eine entsprechende AuBenprotektion, die zu Handelskonflikten mit
Drittstaaten fithren kann (Koester, 2001, S. 320 ff.). SchlieBlich kommen na-
tiirlich auch hier noch die Kosten fiir Gestaltung, Organisation und Kontrolle
der vielfiltigen Agrarmarktordnungen hinzu.

Ob diese Kosten mit steigender ClubgroBe iiberproportional zunehmen,
héngt u.a. davon ab, welchen Anteil der Agrarsektor in den neu aufzunehmen-
den Landern hat und welche Produktivitit er dort aufweist. Eine Gemeinsame
Agrarpolitik, die ihre Hauptaufgabe in der Erndhrungssicherheit der Gemein-
schaft sieht, wiirde z.B. von Beitrittslindern mit produktivem Agrarsektor pro-
fitieren, da in geringerem MaBe Anreize durch (iiberhdhte) Mindestpreise not-
wendig wiirden und entsprechend die Kosten dieser Politik geringer wiirden.
Ahnliches gilt fiir die Kosten der Protektion gegeniiber Drittlindern: Werden
Lander integriert, gegeniiber denen zuvor ein hoher Protektionsgrad vorlag, so

' (Wenn die Agrarpolitik weniger iiber Preisgarantien und dafiir mehr {iber direkte
Einkommenshilfen gestaltet wird, entstehen allerdings ebenfalls Umverteilungskosten in
der Gemeinschaft.)
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sinken die diesbeziiglichen Kosten durch die Eingliederung in die Gemein-
schaft sogar. Die institutionellen Kosten dagegen wachsen in der Regel iiber-
proportional je groBer und insbesondere je heterogener die Gemeinschaft wird.

Wie schon erwihnt, sieht die Situation in der Realitat allerdings etwas an-
ders aus: Die tatsichlichen Kosten der EU-Agrarmarktordnung sind um ein
Vielfaches hoher, da bei wesentlichen Produkten nicht nur eine Produktion in
Hohe der Eigenversorgung erreicht wird, sondern eine hohe Uberschusspro-
duktion. Durch die Uberschussproduktion entstehen nicht nur direkte Kosten
bei den Verbrauchern, sondern es fallen noch weitere Kosten fiir Stiitzungs-
kiufe bei den EU-Behorden an. Aufgrund des Grundprinzips ,,Finanzielle Soli-
daritat” werden diese aus dem ,,Gemeinschafts-Topf* finanziert. Bei Beibehal-
tung der bisherigen Regelungen werden sich diese Kosten iiberproportional er-
hohen, wenn Linder mit einem noch relativ groen landwirtschaftlichen Sektor
dem Club beitreten. Gerade in den mittel- und osteuropdischen Landern konnte
die Produktion nach dem Beitritt noch zusitzlich steigen, da die — fiir diese
Lander vergleichsweise hohen — EU-Preise und die Einkommenshilfen (die
noch nicht unabhingig von der Nutzungsfliche und vom Viehbestand sind)
entsprechende Anreize setzen.

Als Nutzen der Gemeinsamen Agrarpolitik werden daher in der Tagespolitik
oftmals nicht etwa die Allokationseffekte einer verbesserten linderiibergreifen-
den Arbeitsteilung in der landwirtschaftlichen Produktion bei gleichzeitiger Er-
nédhrungssicherheit gesehen, sondern die Méglichkeit, sich aus dem ,, EU-Topf*
iber die Agrarmarktordnung einen moglichst hohen Riickflussanteil zu
sichern.?

Insgesamt kann man somit unterstellen, dass gerade im Zuge der Osterweite-
rung mit ansteigender ClubgrdBe iiberproportional steigende Kosten zu erwar-
ten sind.

Ahnliche Uberlegungen zu den Grenzkosten und Grenznutzen einer Club-
mitgliedschaft wie sie bisher hinsichtlich der Clubgiiter Binnenmarkt, Wih-
rungsunion und Gemeinsame Agrarpolitik angestellt wurden, kénnen natiirlich
auch fiir weitere gemeinschaftliche Aktivitaten der EU erfolgen. Dies soll jetzt
an dieser Stelle nicht mehr im Einzelnen ausgefiihrt werden.® Doch erscheint es

% So sind die meisten Linder oft nicht bereit, ihre Agrarproduktion zuriick zu fahren,
auch wenn es aus allokativen Griinden innerhalb der Gemeinschaft sinnvoll wire. Statt
dessen ist das Ziel der Einkommenssicherung in der nationalen Landwirtschaft oft
dominant. Fiir einkommenspolitische Manahmen greift allerdings der Subsidiaritits-
gedanke. Es ist daher eigentlich nicht begriindbar, warum das ,,nicht-6ffentliche” Gut
Einkommenspolitik von der EU produziert werden soll und nicht in den nationalen
Kompetenzbereich zuriickkehren soll (Heinemann, 1998).

* Dies mag insb. hinsichtlich der Regional- und Strukturpolitik verwundern, die ja
auch ein sehr relevanter Ausgabenposten der EU ist; doch wurde sie deshalb hier nicht
explizit dargestellt, da es bei ihr noch mehr als bei der Agrarpolitik umstritten ist,
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wohl hinreichend plausibel, dass vor diesem Hintergrund viele integrationspo-
litische Schritte der EU clubtheoretisch analysiert werden konnen.

C. Ein Modell zur simultanen Bestimmung von
Mitgliederzahl und Integrationstiefe

Die optimale GroBe eines Clubs wird durch die Ubereinstimmung von
Grenznutzen und Grenzkosten eines zusitzlichen Mitgliedes bestimmt. Padoan
(1997, S. 119 ff.) stellt diese Uberlegungen in einem einfachen Modell dar, das
die optimale Clubgrofle fiir ein gegebenes Gemeinschaftsgut analysiert. Der
Grenznutzen (oder Grenzertrag in seiner Terminologie) ist positiv, sinkt aber
mit zunehmender ClubgroBe: Je grofer die Gemeinschaft schon ist, um so ge-
ringer ist z.B. die zusdtzliche Handelsschaffung durch neue Mitglieder oder die
zusdtzliche Transaktionskostensenkung durch eine gemeinsame Wihrung. Je
groBer die Gemeinschaft schon ist, um so weitgehender sind mogliche Ska-
leneffekte schon ausgenutzt, und auch die Machtposition auf den Weltmarkten
ist schon hinreichend gefestigt.

Die Grenzkosten nehmen ebenfalls mit der Zahl der Mitglieder zu, da die
damit verbundenen institutionellen Vorgaben, Gesetze, Normen, Marktordnun-
gen, Wettbewerbsregelungen usw. eine Konsensfindung voraussetzen, die mit
steigender Zahl der Mitglieder immer schwieriger zu erzielen ist. Dies beruht
u.a. auf Managementproblemen, wie z.B. den Abstimmungsverfahren, die um
so komplizierter werden, je mehr Mitglieder vorhanden sind und je umfangrei-
cher iiberhaupt der gemeinschaftliche Regelungsbedarf ist.

Padoan bezieht dariiber hinaus noch das Einkommensniveau in der Gemein-
schaft und das AusmaBl des Unterschiedes zwischen dem Durchschnittsein-
kommen der bisherigen Mitgliedsldnder und dem Einkommen des potenziellen
Neumitglieds in seine Betrachtung ein. Aus der Optimalitdtsbedingung, dass
der Grenzertrag den Grenzkosten einer Cluberweiterung entsprechen muss, er-
gibt sich dann die optimale Mitgliederzahl.

Geht man einen Schritt weiter, so hidngt die optimale Clubgrée auch davon
ab, welche Kandidaten zur Aufnahme anstehen (Gruber/Ohr, 2001, S. 33 ff.).
Je nach 6konomischen Rahmenbedingungen und Entwicklungsstand der natio-
nalen 6konomischen und politischen Institutionen entstehen unterschiedlich
hohe Grenzertrage bzw. Grenzkosten bei den potenziellen neuen Clubmitglie-
dern. Damit werden nicht nur gewisse Aussagen iiber eine quantitative, sondern
auch iiber eine qualitative Abgrenzung des optimalen Integrationsraums mog-
lich.

inwieweit dieser Politikbereich tatsichlich ein EU-weites offentliches Gut bereitstellt
(Heinemann, 1998).
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Nicht thematisiert wurde dagegen bisher, dass die Entwicklung von Grenz-
kosten und Grenznutzen stark von der Spezifizierung des Integrationsguts und
von der Integrationstiefe abhdngt: So kann das Integrationsgut z.B. ,,Mitglied-
schaft in der EU* oder ,Mitgliedschaft in der Wihrungsunion* oder ,, Teilhabe
am Binnenmarkt" heilen. Eine realwirtschaftliche Integration kann z.B. die
Form einer Zollunion annehmen oder auch die weitergehende Form eines Ge-
meinsamen Marktes, eine wiahrungspolitische Integration kann die Form eines
Gemeinschaftssystems fester Wechselkurse — wie das EWS — annehmen oder
die weitergehende Gestalt einer Wahrungsunion usw. Damit ist der Ansatz von
Padoan zu begrenzt, da er nur eine vorgegebene Integrationsform und -tiefe
(z.B. EU-Beitritt mit Ubernahme des gesamten acquis communautaire) unter-
stellt und dafiir die optimale Mitgliederzahl ermittelt.

Interessanter sind jedoch gerade vor dem Hintergrund der jiingsten Ent-
wicklungen der flexiblen Integration in der EU solche Ansitze, mit denen op-
timale Clubgroe und optimale Integrationstiefe simultan ermittelt werden
kénnen. Diese bauen in der Regel auf Buchanan (1965) auf.

Im Folgenden soll nun ein Ansatz vorgestellt werden, der in einigen wesent-
lichen Punkten vom Buchanan-Ansatz abweicht — hierdurch aber den Zielkon-
flikt zwischen Vertiefung und Erweiterung clubtheoretisch erfassen kann.

Der Ansatz zielt auf eine simultane Optimierung
(a) der Mitgliederzahl des Integrations-Clubs und

(b) der Angebotsmenge am Clubgut, welche durch den Grad der Integra-
tionstiefe (in Hinblick auf das jeweils analysierte Clubgut) bestimmt ist*.

Die Analyse gilt prinzipiell fiir verschiedenste Clubgiiter: So konnte die
Mitgliedschaft in der EU und die Ubernahme des gesamten acquis com-
munautaire — ganzheitlich — als ein Clubgut interpretiert werden. Die Hohe des
Angebots an diesem Clubgut hdngt dann davon ab, ob man in der Gemein-
schaft erst eine Zollunion erreicht hat oder schon einen Gemeinsamen Markt
oder auch schon eine Waihrungsintegration oder gar eine Wirtschafts- und
Wihrungsunion. Ein Clubgut konnte aber auch (vor dem Hintergrund der
Moglichkeit einer flexiblen Integration) nur bestimmte Politikbereiche, aber
diese auch wieder mit verschiedenen Integrationsstufen, umfassen: So kénnte
es ein eigenstindiges Clubgut ,, Wihrungsintegration“ mit eigener Clubabgren-
zung geben. Die unterschiedlichen Angebotsmengen der Integrationstiefe wa-
ren z.B. ein gemeinsames System fester Wechselkurse mit weiten Bandbreiten
oder ein System starrer Wechselkurse (bei jedoch noch vorhandener Existenz
nationaler Wahrungen) oder aber eine Wiahrungsunion mit Gemeinschaftswih-
rung.

* Vgl. hierzu auch Ahrens/Hoen, 2002, S. 4 ff.
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Es werde nun angenommen, dass alle Mitglieder eines Clubs identische Pra-
ferenzen haben, dass jeder Club zundchst nur ein einziges Gut bereitstelle, dass
alle das Clubgut in gleichem Mafe konsumieren und dass keine Rivalitét im
Konsum herrsche. Der Nutzen U eines représentativen Clubmitglieds hingt
dann von der konsumierten Menge des Clubgutes X (diese Menge wird durch
den Vertiefungsgrad definiert’), von der konsumierten Menge eines nationalen
offentlichen Gutes G und schlieflich von der Anzahl n der Clubmitglieder ab.
Aus clubtheoretischer Sicht reprisentiert die Variable G dabei ein ,,quasi-pri-
vates” Gut, da es nur von den eigenen Biirgern des jeweiligen Landes konsu-
miert werden kann.

Fiir ein Land i ergibt sich hierdurch folgende Nutzenfunktion

(1 Ui = Ui(Gi, X, n)

mit Ug = 8U/8G > 0, Uy = 8U/SX >0, U, =8U/én >0

U' sei der Nutzen eines reprisentativen Clubmitglieds. Bei homogenen Pri-
ferenzen ist diese Nutzenfunktion auch fiir den Gesamtnutzen des Clubs aussa-
gefahig.

Im Gegensatz zur traditionellen Literatur (Buchanan, 1965, S. 7 f.; Sand-
ler/Tschirhart, 1997, S. 340 f.) wird hier keine (auch keine begrenzte) Rivalitit
im Konsum unterstellt. Somit gibt es bei den hier betrachteten Clubgiitern kein
Uberfiillungsphanomen, sondern es sind — wie in Kapitel II beschrieben — Ska-
leneffekte durch steigende Mitgliederzahlen moglich.

Die Budgetrestriktion eines reprasentativen Clubmitglieds ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass die exogen vorgegebenen Steuereinnahmen T zur Finanzie-
rung der nationalen offentlichen Giiter (= P-G) und zur anteiligen Finanzierung
des (europiischen) Clubgutes verwendet werden.

C(X,n)
n

) T =P-G'+

mit C,=8C/5n>0 und Cy =8C/6X >0

Die Kosten C fiir die Erstellung des Clubgutes hdngen zum einen vom Ver-
tiefungsgrad ab, zum anderen von der Zahl der Clubmitglieder. Wie in Kapitel
IT ausgefiihrt, ist es plausibel, dass die Kosten bei einer Erweiterung des Clubs

* Exakterweise handelt es sich bei der Variablen X (= Vertiefungsgrad) um eine
diskrete Variable; aus illustrativen Griinden wird sie hier jedoch als stetige Variable
dargestellt.
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iiberproportional steigen, insbesondere wenn der Club immer heterogener wird.
Auch dies ist eine Annahme, die in der traditionellen Clubtheorie nicht zu fin-
den ist. Dort wird in der Regel unterstellt, dass die Kosten allein von der ange-
botenen Menge des Clubgutes abhingen und sich bei steigender Mitgliederzahl
die Kosten pro Mitglied hierdurch reduzieren.

Im hier vorliegenden Ansatz wirkt sich stattdessen eine steigende Mitglie-
derzahl gegenliufig auf die individuellen Kosten der Clubmitgliedschaft aus:
Zum einen steigen die Kosten der Produktion des Clubgutes, zum anderen ver-
teilen sich diese Kosten auf mehr Mitglieder. Hier sei im Folgenden unterstellt,
dass die Kosten iiberproportional steigen (steigende Grenzkosten), so dass bei
steigender Mitgliederzahl die individuelle Kostenbelastung insgesamt zunimmt.

Die Maximierung der Nutzenfunktion (1) unter Beriicksichtigung der Bud-
getrestriktion (2) ergibt folgende Optimalbedingungen:

Ux _ &
UG P:n

(3) >0

Kriterium fiir den optimalen Vertiefungsgrad (bei dn = 0)

C(X,n)
u, G
(4 B e |
UG P:n

Kriterium fiir die optimale Mitgliederzahl (bei dX = 0)

Gleichung (3) spiegelt die sog. Samuelson-Bedingung (Samuelson 1954,
1955) fiir die optimale Bereitstellung eines 6ffentlichen Gutes wieder (unter der
Annahme homogener Priferenzen). Sie bedeutet, dass das Grenznutzenverhalt-
nis zwischen Clubgut und nationalem Gut dem Verhaltnis der Grenzkosten
beider Giiter entsprechen muss, wobei sich die Grenzkosten der Beschaffung
des nationalen Gutes aus dem Preis P dieses Gutes ergeben. Gleichung (4) be-
inhaltet eine Aussage dariiber, wann es fiir den Club vorteilhaft ist, ein weiteres
Mitglied aufzunehmen. Der Grenznutzen eines zusitzlichen Mitglieds (gemes-
sen in Grenznutzeneinheiten des nationalen Gutes) muss den Grenzkosten eines
zusitzlichen Mitglieds (ebenfalls gemessen in Grenzkosteneinheiten des natio-
nalen Gutes) entsprechen. Abbildung 1 verdeutlicht die simultane Losung fiir
die optimale Mitgliederzahl n und den optimalen Vertiefungsgrad X.

¢ Das positive Ungleichheitszeichen ergibt sich aus der Annahme steigender
Grenzkosten.

9 Reitz
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In Quadrant I sind die Kosten- und Nutzenfunktionen einer Clubmitglied-
schaft in Abhingigkeit vom Vertiefungsgrad X fiir jeweils gegebene Mitglie-
derzahlen n dargestellt. Die Kosten steigen proportional zum Vertiefungsgrad
und

Ui, C
1l A !
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Uu(x®)
UX,) § U’
C(X",n)/
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Abbildung 1: Optimale Mitgliederzahl und optimale Vertiefung

sind um so hoher, je groBer die Mitgliederzahl ist. Der Nutzen steigt ebenfalls
mit zunehmendem Vertiefungsgrad, aber mit abnehmendem Grenznutzen.
Auch der Nutzen ist um so hoher, je hoher die Mitgliederzahl des Clubs ist.
(Die Darstellung griindet auf den Uberlegungen des Kapitels II.)

In Quadrant II sind die Kosten- und Nutzenfunktionen in Abhéngigkeit von
der Mitgliederzahl und fiir einen jeweils gegebenen Vertiefungsgrad abgebil-
det. Es werden — wie in Kapitel II ausgefiihrt — mit zunehmender Mitglieder-
zahl steigende Grenzkosten unterstellt sowie ein mit zunehmender Mitglieder-
zahl abnehmender (positiver) Grenznutzen. Beides ist insbesondere dann plau-
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sibel, wenn die neuen Mitglieder sich jeweils strukturell stark von den ur-
spriinglichen Mitgliedern unterscheiden, so dass die Varianz der gesamtwirt-
schaftlichen Daten und damit der wirtschaftspolitischen Ziele und Notwendig-
keiten immer groBer wird.

Die optimalen Werte fiir die Clubgro8e n und den Vertiefungsgrad X erge-
ben sich jeweils im Maximum der Differenz zwischen Nutzen und Kosten. Im
ersten Quadranten folgt hieraus der optimale Vertiefungsgrad X*, wenn die
Mitgliederzahl n* betragt. Ist die Mitgliederzahl grBer (z.B. n,), so ist der op-
timale Vertiefungsgrad X,. Aus dem zweiten Quadranten ergibt sich, dass bei
einem Vertiefungsgrad von X* die optimale Mitgliederzahl n* ist. Ist die Ver-
tiefung noch nicht so weit vorangeschritten (X,), so folgt eine optimale Mit-
gliederzahl von n,.

In Quadrant IV wird hieraus zum einen eine Kurve abgeleitet, die den nut-
zenmaximierenden Vertiefungsgrad X fiir alternative Mitgliederzahlen n wie-
dergibt (X,,). Hinzu kommt eine Kurve, die die nutzenmaximierende Mitglie-
derzahl fiir alternative Vertiefungsgrade abbildet (n,,). Die Steigungsrichtung
beider Kurven spiegelt den Zielkonflikt zwischen Vertiefung und Erweiterung
wieder.” Die Kurve X, korrespondiert dabei mit Gleichung (3), die Kurve Ny
mit Gleichung (4). Im Schnittpunkt beider Kurven (P) sind beide Optimalitits-
bedingungen erfiillt.

Wenn Mitgliederzahl und Vertiefungsgrad frei variabel wiren, so wiirde sich
immer wieder eine Tendenz hin zum Optimalpunkt P (mit X*/n*) ergeben. In
der Realitdt der EU ist die Variabilitdt allerdings nahezu ausschlieBlich in eine
Richtung gegeben: Die Mitgliederzahl wird nach und nach erhdht, wiirde aber
(aus politischen Erwiagungen) nur bei groBten Konflikten wieder gesenkt wer-
den. Auch der Integrationsgrad wird sukzessive erhoht, da dies ebenfalls ein
politisches Ziel ist, wahrend eine Reduktion des Integrationsgrades politisch
sehr unerwiinscht wire. Somit kommen in der Realitdt — zumindest mittelfristig
— oft Kombinationen von Integrationstiefe und ClubgroBe zustande, die nicht
den Optimalitdtskriterien gentigen.

Wiirde z.B. der Punkt P die derzeitige EU mit ihren 15 Mitgliedern repri-
sentieren, so wiirde die jetzt anstehende Osterweiterung auf 25 Mitglieder etwa
durch die Kombination X*/n, wiedergegeben werden. Diese Kombination
(Punkt P,;) konnte nur dann den Optimalititskriterien geniigen, wenn die Kur-

ven n,, und X, sich beide nach rechts verschieben wiirden und sich nun in den

7 Im traditionellen Buchanan-Modell und in darauf aufbauenden Ansitzen (z.B.
Ahrens/Hoen, 2002) verlaufen die beiden Kurven allerdings nicht wie hier von rechts
oben nach links unten, sondern von links oben nach rechts unten, wodurch der
Zielkonflikt zwischen Vertiefung und Erweiterung nicht erfasst wird. Der
unterschiedliche Kurvenverlauf resultiert aus den divergierenden Annahmen iiber
Grenzkosten und Grenznutzen in Abhangigkeit von der Mitgliederzahl.

('L
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Koordinaten X*/ n, schneiden wiirden. Eine Rechtsverschiebung von n,, und
X, ergdbe sich, wenn die Kosten der Bereitstellung des Clubgutes unabhingig
von Mitgliederzahl und Vertiefungsgrad generell sinken wiirden oder der Nut-
zen der Clubmitgliedschaft unabhingig von Mitgliederzahl und Vertiefungs-
grad generell steigen wiirde.

Soll eine solche politisch gewiinschte Erweiterung auch 6konomisch optimal
werden, so kann hierfiir von wirtschaftspolitischer Seite eher die Kostenseite
beeinflusst werden als die Nutzenseite. Ein wesentlicher Ansatz zur Senkung
der Kosten des EU-Clubs wire z.B. eine Reduktion der Transaktionskosten
durch institutionelle Reformen, insbesondere in Hinblick auf die Entschei-
dungsprozesse in der Gemeinschaft (Ahrens/Hoen, 2002, S. 8). Auf einzelne
Politikbereiche bezogen, sei hier nur beispielhaft das Clubgut ,,Gemeinsame
Agrarpolitik* herausgegriffen. Eine Liberalisierung der Preise konnte hier die
Kosten infolge iiberhdhter Nahrungsmittelpreise im EU-Club verringern, eine
Entkoppelung der Ausgleichszahlungen von der Produktion wiirde die Uber-
schiisse weiter reduzieren, und beides wiirde den mit der derzeit durch-
gefiihrten Agrarpolitik verbundenen hohen Verwaltungsaufwand ebenfalls er-
heblich senken.

Die graphische Darstellung macht jedoch noch einen weiteren Punkt deut-
lich: Da die Kosten- und Nutzenfunktionen in Abhéngigkeit von der Mitglie-
derzahl und dem Vertiefungsgrad je nach betrachtetem Clubgut differieren
kénnen, werden auch die Verldufe von n,, und X, sich je nach betrachtetem
Clubgut unterscheiden. Je nach dem, welches Clubgut analysiert wird und wie
die jeweils vorgegebene Integrationstiefe in dem entsprechenden Politikbereich
sein soll, wird sich eine andere ClubgroBe ergeben. Dies verdeutlicht noch
einmal die Notwendigkeit einer flexiblen Integration im kiinftigen europii-
schen Integrationsprozess.

Allerdings kann im Rahmen dieser Darstellung nur die Clubgrée im Sinne
einer bestimmten Anzahl von Clubmitgliedern erfasst werden. Welche Linder
dies im Einzelnen sind, kann nur dann gleichzeitig bestimmt werden, wenn die
Lénder in eine bestimmte Reihenfolge der Beitrittsmoglichkeit gebracht wer-
den. Geht man davon aus, dass neue Beitrittskandidaten sich in der Regel deut-
lich vom Durchschnitt der bisherigen Clubmitglieder unterscheiden, und ordnet
man die Beitrittskandidaten in der Reihenfolge ihrer Heterogenitit gegeniiber
den bisherigen Mitgliedslindern, so kdnnte mit der optimalen ClubgréBe auch
ermittelt werden, welche Lander sinnvoller Weise dem Club beitreten sollten.
Dies konnten allerdings von Clubgut zu Clubgut unterschiedliche Landergrup-
pen sein, da die Homogenitat bzw. Heterogenitit zwischen den Lindern von
Politikbereich zu Politikbereich unterschiedlich ausgeprigt sein kann.
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D. Schlussbetrachtung

Die vorangegangenen Uberlegungen zeigten, dass der Zielkonflikt zwischen
Erweiterung und Vertiefung innerhalb der Europdischen Union durch die
Osterweiterung an Brisanz zunimmt. Voraussetzung fiir eine reibungslosere
Integration der Beitrittskandidaten wiren u.a. eine Reform der EU-Institutionen
und -Regelungen (letzteres insbesondere auch im Bereich der Agrarpolitik und
der Regional- und Strukturpolitik). Letztlich wiirde dies allerdings z.B. auf eine
gewisse Reduzierung des Umfangs der angebotenen Clubgiiter ,,Gemeinsame
Agrarpolitik” und ,,Gemeinsame Regional- und Strukturpolitik“ hinaus laufen.
Dieser Weg ist bisher nicht gegangen worden. Stattdessen ist das Ergebnis auf
den EU-Gipfeln immer wieder zwar ein klares Ja zur Osterweiterung, aber im
Grunde ein ebenso klares Nein zu den notwendigen strukturellen Reformen in
der EU. Die simultane Entscheidung iiber Zahl der Clubmitglieder und Ange-
bot an Clubgiitern ist somit nicht optimal getroffen.

Dem Problem der wachsenden Heterogenitit der 6konomischen Strukturen
und der wirtschaftspolitischen Interessen in einer immer groBer werdenden Eu-
ropéischen Union soll nun u.a. mit der Moglichkeit der verstirkten Zusammen-
arbeit begegnet werden, die unterschiedliche Integrationsfortschritte in Teil-
gruppen der Gemeinschaft zuldsst. Dies erscheint vor allem sinnvoll, wenn in
gewissen Landergruppen die Priferenz fir ein bestimmtes Clubgut ausgeprig-
ter ist als in anderen (Straubhaar, 1993, S. 106). Zugleich wird dem Aspekt
Rechnung getragen, dass kollektive Organisationen effizienter funktionieren,
wenn sie nicht gréBer sind als nétig.® Allerdings sind mittlerweile das institu-
tionelle Gebdude der EU und der acquis communautaire schon so umfassend,
dass nicht allzu viel Raum bleiben scheint fiir lindergruppenspezifische Al-
leingénge.

Fiir die bisherigen EU-Mitglieder bedeutet die Osterweiterung dariiber hin-
aus, dass sie auch mit einschneidenden Verianderungen im allgemeinen Cha-
rakter der Gemeinschaft rechnen miissen:

e Andere Probleme und andere Interessen konnen dominieren.

e Die schwicher entwickelten Lander koénnen eventuell in Zukunft wichtige
Entscheidungen dominieren.

¢ Andere Konditionen und Standards in Hinblick auf Umwelt, Wettbewerb,
Innere Sicherheit, AuBenpolitik usw. kénnen sich durchsetzen.

* Insgesamt wird der Entscheidungsprozess erschwert und wahrscheinlich
eher verzogert werden.

8 Vgl. hierzu auch Luckenbach (1989).
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e Innerhalb der Gemeinschaft werden sich unterschiedliche Koalitionen mit
unterschiedlichen Graden der Interessenhomogenitit bilden.

e  Erfiillen sich die Erwartungen der Beitrittskandidaten nicht und/oder emp-
finden die ,alten EU-Lander die Erweiterung vor allem als finanzielle
Belastung, so kann dies Unzufriedenheit und verstirkte Spannungen auslo-
sen.

e Eine politische Union riickt in noch weitere Ferne.

Die Europiische Union braucht eine konkrete Idee von sich selbst, will sie
angesichts dieser neuen Herausforderungen bestehen (Weidenfeld, 2002, S.
49). Politische Systeme, die handlungsfihig und stabil bleiben wollen, benoti-
gen einen strategischen Grundkonsens iiber Zweck, Richtung und Ausgestal-
tung — also iiber die Finalitét ihrer Beziehungen. In einer Europiischen Union
mit den angestrebten 25 und mehr Mitgliedslindern aber wird ein anderes
Selbstverstandnis iiber diese Finalitdt vorliegen als bei den sechs Griindungs-
mitgliedern oder auch als bei der heutigen Gemeinschaft der 15 Staaten. Zudem
wird die erweiterte Union durch eine deutlich stirkere 6konomische und kultu-
relle Heterogenitét gekennzeichnet sein, so dass die Bewiltigung interner Kon-
flikte noch mehr als bisher Kapazititen und Ressourcen binden wird. Es wird
sich zeigen, ob Clubs im Club eine tragfahige Perspektive fiir die Lebensfihig-
keit dieser Gemeinschaft sein konnen.

Zusammenfassung

Der Beitrag untersucht vor dem Hintergrund der geplanten EU-Osterweiterung den
Zielkonflikt zwischen Vertiefung und Erweiterung in einem clubtheoretischen Modell-
rahmen. Im Gegensatz zur traditionellen Clubtheorie (Buchanan) wird dabei unterstellt,
dass bei den betrachteten Clubgiitern keine Rivalitdt im Konsum vorliegt und damit
auch kein Uberfiillungsphinomen — der Grenznutzen eines zusitzlichen Mitglieds ist
positiv. Ebenfalls abweichend von der traditionellen Clubtheorie wird unterstellt, dass
die individuelle Kostenbelastung mit steigender Mitgliederzahl aufgrund der Heteroge-
nitdt der Mitglieder zunimmt. Wenn die Kosten- und Nutzenfunktionen verschiedener
Clubgiiter dariiber hinaus differieren, werden sich fiir die einzelnen Politikbereiche un-
terschiedliche optimale ClubgroBen ergeben. Dies unterstiitzt den Ansatz einer flexiblen
Integration im kiinftigen europdischen Integrationsprozess.

Summary

Against the background of the envisaged Eastern enlargement of the EU, this article
analyses the conflict between deepening and enlarging the Union within a club-
theoretical framework. In contrast to traditional club theory (Buchanan), it is assumed
that there is no rivalry in consumption of the identified club goods and hence that the
phenomenon of congestion does not exist — the marginal utility of an additional club
member is positive. Moreover, it is assumed (also in contrast to traditional club theory)
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that the costs of individual members will rise with a growing number of club members
due to the increasing heterogeneity of the club. If, in addition, the cost and utility
functions of various club members differ, optimal club size will also differ contingent
on respective policy realms. This finding supports the approach of a flexible integration
in the future European integration process.
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Currency Board System: Stabilisierung und Stabilitat

Von Dieter Bender

A. Einfiihrung

Die wihrungspolitischen Entwicklungen der 1990er Jahre zeigen eine zu-
nehmende Polarisierung der Wechselkursregimes (,hard pegs“ versus ,free
floating") und einen Riickgang von Zwischenldsungen weicher Wechselkursfi-
xierungen (,feste, aber anpassungsfiahige Wechselkurse” oder ,crawling
pegs”). In Verbindung mit einer Dollarisierung oder Euroisierung nicht-
nordamerikanischer oder nicht zur Europdischen Wiahrungsunion gehdrender
Staaten haben diese Beobachtungen eine Diskussion iiber das verschwindende
Zentrum der Wechselkursregimes (Fatas/Rose 2001) und die Vorteile einer ab-
nehmenden Anzahl von Wihrungen (Dornbusch 2001) angeregt. Noch bleibt
offen, ob diese Trends zu einem Weltwéahrungssystem mit drei frei floatenden
Ankerwihrungen (US-Dollar, Euro, Yen) und drei entsprechenden Wihrungs-
blocken fithren werden, die jeweils die Staaten bilden, die ihre Landeswahrung
mit einem absolut festen Wechselkurs an eine der drei Ankerwihrungen binden
oder vollstandig durch die Ankerwahrung ersetzen. Auch wenn derartige Ver-
mutungen iiber die Zukunft des Weltwahrungssystems spekulativen Charakter
haben, werden sie durch die Ausbreitung der Currency Board Systeme (CBS)
in den 1990er Jahren erhirtet.

In wahrungspolitischen Analysen und auch schon in darauf gestiitzten Lehr-
buchtexten werden die CBS von Hongkong (seit 1983) und Argentinien (1991-
2001) als stabilitatspolitisch erfolgreiche und stabile Wahrungssysteme beur-
teilt, deren Vorbild andere Staaten (wie Estland 1992, Litauen 1994, Bulgarien
1997, Bosnien-Herzegowina 1997) folgten.

Im Februar 2002 brach das argentinische CBS zusammen. Nachdem die Re-
gierung Anfang Januar 2002 die Bedienung der wiahrend der 1990er Jahre stark
gewachsenen Auslandsschulden (ca. 145 Mrd. US-Dollar) ausgesetzt hatte,
wurde im folgenden Monat die mehr als ein Jahrzehnt geltende Bindung des
argentinischen Peso an den US-Dollar (1 Peso = 1 US-Dollar) aufgehoben. Mit
dem Ubergang zu flexiblen Wechselkursen setzte sich eine Peso-Abwertung
durch, die den Wechselkurs der argent. Wihrung fast halbierte (Frenkel 2002).
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Diese nicht vorhergesehene Entwicklung wirft die Frage auf, unter welchen
Voraussetzungen ein CBS nachhaltige Inflationskontrolle und Systemstabilitat
gewihrleistet und welche dieser Voraussetzungen in Argentinien nicht dauer-
haft erfiillt werden konnten. Es stellt sich auch die grundsatzliche Frage, ob die
Entscheidung fiir ein CBS mit einer Ausstiegsoption verbunden oder als dauer-
hafte monetire Regelbindung angelegt werden sollte. Kann das CBS als tran-
sitorisches System zur Uberwindung einer Hyperinflation und Wiederherstel-
lung der stabilitatspolitischen Glaubwiirdigkeit genutzt und die geldpolitische
Autonomie mit einem Ubergang zu flexiblen Wechselkursen zuriickgeholt
werden, nachdem diese Ziele erreicht worden sind? Oder erfordert die Uber-
windung von Inflationserwartungen ein Hochstmafl an stabilititspolitischer
Glaubwiirdigkeit, das nur durch eine dauerhafte Selbstbindung erreicht werden
kann und durch eine wie auch immer geartete Ausstiegsoption beschadigt wiir-
de?

Die These, dass ,,no single currency regime is right for all countries or at all
times“ (Frankel 1999), widerspricht der Notwendigkeit der Systemstabilitit von
harten Wechselkursfixierungen. Vor dem Hintergrund der zuvor aufgeworfe-
nen Fragen soll sie im Folgenden néiher untersucht werden.

B. Konstruktion: Wie stark ist die monetire Regelbindung?

Ein reines (orthodoxes) CBS besteht aus folgenden Komponenten:
- Absolut feste Wechselkursbindung an eine Ankerwihrung (AW).

- Volistandige In- und Auslianderkonvertibilitit fiir alle Leistungs- und Ka-
pitalbilanztransaktionen, die einen Tausch von Inlands- und Ankerwih-
rung erfordern: Die Verbindung der Konvertibilitdtsgarantie mit der (meist
ebenfalls gesetzlich verankerten) Festkursgarantie macht die Landeswih-
rung und die Ankerwahrung zu perfekten Substituten.

- Vollstandige Deckung der Zentralbankgeldmenge (Geldbasis B) durch
AW-Reserven (R = B): Die Geldpolitik wird hierdurch einer strengen Re-
gelbindung unterworfen und diskretiondare Handlungsspielraume werden
beseitigt, weil Expansion oder Kontraktion der Geldbasis ausschlieBlich
durch den Zahlungsbilanzsaldo (ZB = AR = AB) bestimmt werden. Be-
steht zwischen Geldmenge (M ) und Geldbasis ein stabiler Zusammen-
hang (M =mB, m: konstanter Geldbasismultiplikator), resultieren auch
Verdnderungen der Geldmenge allein aus der Zahlungsbilanzposition
(AM =mAB=m ZB).

- Die Zentralbank kann die Geldmenge nicht mehr diskretionar beeinflussen
(Endogenisierung des Geldangebots): Die Finanzierung staatlicher Bud-
getdefizite durch Zentralbankkredite und Refinanzierungskredite der Zen-



Currency Board System: Stabilisierung und Stabilitét 141

tralbanken an Geschiftsbanken sind verboten. Diese monetire Entmach-
tung der Zentralbank schlieBt somit Uberbriickungskredite an Geschifts-
banken mit Liquiditdtsschwierigkeiten (lender-of-last-resort (LOLR)-
Funktion der Zentralbank) aus.

Wird ausgeschlossen, dass die Zentralbank auf Inlandswihrung lautende
Forderungen halten darf, kann sie im Grunde ganz durch einen Currency Board
(CB) ersetzt werden, dem die Ausiibung dieser Verpflichtungen iibertragen
wird. Da der CB Zentralbankgeld ausgibt oder einldst, wenn Nachfrage besteht,
dieses gegen die Reservewihrung (AW) zu dem fixierten Wechselkurs zu tau-
schen, wird der Wechselkurs immer auf dem festgelegten Niveau stabilisiert,
ohne dass aktive Devisenmarktinterventionen erforderlich sind: ,,... a currency
board is an automatic and very cost-effective mechanism for maintaining a
fixed exchange rate” (Ho 2002, S. 12). Allein die CB-Regel (Konvertibilitits-
und Festkursgarantie, keine aktive Devisenmarktintervention, keine Sterilisati-
on von Anderungen der AW-Reserve) stellt sicher, dass heimische Wihrung
nur gegen Ankauf (Verkauf) der AW in Umlauf gebracht (aus dem Umlauf ge-
nommen) wird.

Mittlerweile liegen vergleichende Analysen aller aktuellen CBS (Balin-
jo/Enoch 1997, Ho 2002) und Einzelanalysen des CBS in Argentinien (Caval-
lo/Cottiani 1997, Freytag 1998, Schweickert 1998a), Bulgarien (Gulde 1999,
Carlson/Valev 2001, Nenovsky/Hristov 2002), Estland (Bennet 1993, Berens-
mann 2002) und Litauen (Berensmann 2002) vor. Sie zeigen, dass die in den
1990er Jahren konstruierten CBS nicht den strengen Regelbindungen des rei-
nen Systems folgen und daher als nicht-orthodoxe CBS klassifiziert werden
miissen:

- Gilt eine 100%-Mindestdeckung der Geldbasis (R /B >1), wie z. B. in
Estland und Litauen (Berensmann 2002), so kénnen Schwankungen der
AW-Reserven sterilisiert und von der Zentralbankgeldmenge abgekoppelt
werden, solange R /B > 1. Dass hierdurch geschaffene diskretionare Spiel-
raume in begrenztem Umfang genutzt worden sind, belegt die zitierte Stu-
die mit Mittelwerten der Reserven-Geldbasis-Relation von 134% (Estland)
und 132% (Litauen) bei Standardabweichungen von 9% (Estland) und
15% (Litauen).

- In Argentinien gilt die Deckungsregel, dass mindestens 80% der Geldbasis
durch AW-Reserven unterlegt sein muss (R / B > 0,8), wobei bis zu 20%
der Geldbasis durch auf US-Dollar lautende argentinische Staatsanleihen
gedeckt sein kann.

- Auch in Bulgarien wird eine Uberdeckung der Geldbasis nicht ausge-
schlossen und es wurden zusitzliche diskretiondre Handlungsspielrdume
der Zentralbank geschaffen, fiir die eine begrenzte LOLR-Funktion auf-
rechterhalten wurde. Die CB-Bilanz ist Teil einer erweiterten Zentralbank-
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bilanz, in der Bankeinlagen (Mindestreserve) und Einlagen der Regierung
auftreten. Eine begrenzte diskretionidre Beeinflussung der Geldmenge iiber
Variationen des Mindestreservesatzes ist moglich.

Diese nicht-orthodoxen CB-Konstruktionen lockern somit den engen Zu-
sammenhang von Angebot an Basisgeld und Zahlungsbilanz. Sie erlauben in-
nerhalb festgelegter Grenzen exogene, d. h. von der Zahlungsbilanzposition
unabhingige, Veranderungen der Geldmenge. Dies schafft kurzfristige geldpo-
litische Flexibilitit. Die Geldpolitik bleibt jedoch in der langen Frist an eine
transparente Geldmengenregel (B =AR, M = AmR) gebunden, wenn bei be-
grenzter kurzfristiger Varianz von A eine langfristig stabile Deckungsrelation
A2 1 eingehalten wird. In diesem Fall (1 =const., m =const.) gilt langfristig
AM = AmZB . Der enge Zusammenhang von Geldmenge, Geldbasis und Zah-
lungsbilanz, der im orthodoxen CB kurz- und langfristig gilt, bleibt langfristig
gesichert. Somit bestehen graduelle, nicht aber grundsitzliche Unterschiede
beider CBS-Varianten, wenn sie als langfristige Geldmengenregel verstanden
werden, mit der eine transparente und glaubwiirdige monetire Selbstbindung
an die Ankerwahrung praktiziert wird.

C. Monetire Stabilisierung

Fiir orthodoxe oder nicht-orthodoxe CBS stellt sich gleichermaB3en die Fra-
ge, ob die stabilitatspolitische Wirksamkeit eines wechselkursbasierten Stabili-
sierungsprogramms gesichert ist und ob sie durch ein CBS noch verbessert
werden kann.

Der Vorteil eines CBS wird darin gesehen, dass kleine, offene oder sich 6ff-
nende Volkswirtschaften ihre geldpolitische Autonomie aufgeben und hier-
durch die Stabilitdt der Ankerwahrung importieren. Dem monetiren Regime
wird die stabilitatspolitische Eigenschaft zugeschrieben, wirksam und schnell
eine ausgepragte oder moderate Hyperinflation iberwinden und die Inflations-
rate des CB-Landes nachhaltig an die relativ niedrige Inflationsrate des AW-
Landes anpassen zu kénnen.

Das Zwei-Sektoren-Modell einer kleinen offenen Volkswirtschaft, das der
folgenden Analyse zugrundegelegt werden soll, liefert den theoretischen
Nachweis, dass die zeitliche Entwicklung der Inflationsrate nach Einfithrung
eines CBS diese Vermutung zwar (tendenziell) bestitigt, daraus aber keines-
wegs eine Ubereinstimmung der Inflationsraten auf dem niedrigen Niveau des
AW-Landes folgt.

Im ersten Sektor werden international handelbare Giiter (,tradables” oder
Handelsgiiter: T ), im zweiten Sektor international nicht gehandelte Giiter
(wnon-tradables” oder Binnengiiter: N') hergestellt. Ihre Preisniveaus sind P,
bzw. P, . Das Preisniveau im CB-Land ergibt sich aus
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(1) P=P* P*,

wobei a der Anteil inldndischer Ausgaben fiir Handelsgiiter an den Gesamt-
ausgaben bedeutet.

Da das kleine Currency Board-Land auf den Weltmirkten der Handelsgiiter
die Rolle eines Preisnehmer ist (also auf seinen Exportmirkten einer vollstan-
dig preiselastischen ausldndischen Exportnachfrage, auf seinen Importmirkten
einem vollstindig preiselastischen auslandischen Importangebot begegnet),
gilt:

@) P,=EP  =EP",

wenn die Weltmarktpreise auf die Ankerwihrung lauten (P;) und mit dem
Preisniveau im AW-Land (P") iibereinstimmen. Dabei stellt E den Wechsel-
kurs des AW-Landes gegeniiber der Wahrung des CB-Landes dar.

Hat das AW-Land Preisniveaustabilitdt erreicht, iibertragt die feste Wech-
selkursbindung diese Stabilitit auf das Preisniveau der Handelsgiiter, aber nicht
unbedingt auch auf das Preisniveau der Binnengiiter. Werden die konstant ge-
haltenen exogenen Preisdeterminanten auf Eins normiert (E =F; =P =1),
folgt aus P =1 und P =Py® im Currency Board-Land eine Inflationsrate
gP=(1-a)gP,, die die Inflationsrate im AW-Land (g P* =0) iiberschrei-
tet, wenn das CBS Preissteigerungen der Binnengiiter (g P, >0) nicht verhin-
dern kann. Die Inflationsdifferenz zwischen CB-Land und AW-Land wird in
diesem Fall umso geringer sein, je groBer der weltwirtschaftliche Offnungsgrad
(gemessen an «) des CB-Landes ist.

Dass ein CBS Preissteigerungen im Binnensektor fordern kann, lasst sich
mit Kapitalimport- oder Balassa-Samuelson-Effekten begriinden, wobei fiir die
Ausgangslage (Einfiihrung des CBS) die richtige nominale Wechselkursfixie-
rung und somit Zahlungsbilanzgleichgewicht unterstellt wird.

Die Einrichtung eines CBS eliminiert Wechselkursrisiken, so dass die Wih-
rung des CB-Landes eine niedrigere Risikopramie aufweist. Es kommt zu Ka-
pitalzufliissen und Zahlungsbilanziiberschiissen. Die Geldmenge wird iiber die
CB-Regelbindung ausgeweitet und die Zinsen gehen zuriick. Wenn hierdurch
die Nachfrage nach Handels- und Binnengiitern angeregt wird, entsteht ein
Handelsbilanzdefizit, das durch Kapitalbilanziiberschiisse finanziert wird, und
das Preisniveau der Binnengiiter steigt.

Balassa-Samuelson-Effekte treten auf, wenn Produktivitatssteigerungen im
Handelssektor proportionale Nominallohnsteigerungen férdern, an die sich der
Binnensektor anpassen muss. Wenn somit der Binnensektor (nicht aber der
Handelssektor) einem Lohnkostendruck ausgesetzt wird, steigen P, und P.
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Das CBS sorgt fiir die monetire Alimentierung dieser Preisniveauerh6hung,
indem der resultierende Geldnachfrageiiberhang durch Zinssteigerungen abge-
baut wird. Die Zinssteigerungen fordern Kapitalimporte. Es entstehen tempora-
re Kapital- und Zahlungsbilanziiberschiisse, die den CBS-Geldmengenmecha-
nismus auslosen.

Nun lisst sich zeigen, dass diese Instabilitdt im CB-Land immer dann vor-
liegt, wenn das CBS eine reale Aufwertung seiner Wahrung fordert. Dies ver-
deutlichen beide Definitionen des realen Wechselkurses:

*

EP
E ()= =p'=p,t
r P N
P *
E,(2)=-T—=EP -p;
PN PN

Wenn P, steigt, gehen E (1) und E, (2) zuriick und die Wahrung des CB-
Landes wird real aufgewertet. Die durch gP, >0 bedingte Konstellation
gP>gP" ist also gleichbedeutend mit einer realen Aufwertung. Der CB-
Mechanismus stabilisiert den nominalen Wechselkurs zur Ankerwahrung, aber
nicht unbedingt den realen Wechselkurs. Voraussetzung fiir vollstindigen Sta-
bilitatsimport ist die Stabilitdt des realen Wechselkurses.

Empirische Bestitigung realer Aufwertungsprozesse und defizitirer Leis-
tungsbilanzen nach CB-Einfilhrung wurde fiir Estland und Litauen (Berens-
mann, 2002) aufgedeckt. Andere empirische Studien zeigen, dass nach CB-
Einfiihrung die Hyperinfl<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>