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den ostdeutschen Markt zu beliefern.® Soweit die-
ses Motiv die entscheidende Rolle spielt, ist weder
mit Produktionsverlagerungen noch mit einer ins-
gesamt verringerten Investitionstétigkeit in Ost-
deutschland zu rechnen. Anders sieht es hingegen
bei jenen Investoren aus, die primér aus Kosten-
grunden Produktionen in Ostdeutschland aufgebaut
haben. Hier besteht in der Tat die Gefahr, dass
nach Abschreibung der Produktionsanlagen neue
Standorte in den Beitrittslandern gesucht werden.
Dieses Risiko ist insbesondere bei den Unterneh-
men des Vorleistungsgitergewerbes als hoch ein-
zuschétzen, denn Untersuchungen im Rahmen der
» Fortschrittsberichte Ostdeutschland“ haben ge-
zeigt, dass in diesen Zweigen sowohl die , forward
and backward linkages' in der Region eher schwach
ausgepragt sind.10 Probleme konnten sich aber
auch in Branchen ergeben, die durch die Dominanz
einfacherer ausfihrender Téatigkeiten gepragt sind,
die anderswo noch kostengtinstiger zu haben sind.
Wenig spricht hingegen dafiir, dass Unterneh-
men in ostdeutschem Besitz ihren Standort wechseln.
Auch wenn die réumliche Nahe, unter Umsténden
auch etwaige noch vorhandene ,, Fihlungsvorteil€*

eine solche Option nahe legen konnten, sind die
meisten ostdeutschen Unternehmen zu klein, as
dass sie die mit einer Auslandsinvestition verbun-
denen Transaktions- und Kontrollkosten auf sich
nehmen konnten. Damit entfallen zwar einerseits
mogliche negative Beschéftigungseffekte (die aber,
auf der anderen Seite, dann wiederum durch ver-
stérkte Importkonkurrenz auftreten kénnten), gleich-
zeitig entfdllt dabel aber auch die Mdglichkeit,
durch Direktinvestitionen die eigene Wettbewerbs-
fahigkeit zu erhéhen, zum Beispiel durch Auslage-
rung der kostenintensiveren Produktionsteile.

Im Ganzen gilt: Die zunehmende Konkurrenz
aus den MOE-Landern erschwert es ostdeutschen
Unternehmen, sich an den Mérkten zu behaupten;
gleichzeitig falt es ihnen schwer, die Chancen der
Erweiterung wahrzunehmen. Letzten Endes wird
sich dies aber nur l6sen lassen, wenn es gelingt,
sich verstérkt auf humankapitalintensive, handel-
bare Giter zu spezialisieren und auf diese Art und
Weise Marktanteile dort zu gewinnen, wo die Kon-
kurrenz aus den Beitrittslandern weniger stark ist.

Joachim.Ragnitz@iwh-halle.de

Keine Euro-Schwache durch die EU-Erweiterung

Mit dem EU-Beitritt der neuen Mitgliedsander
wird die Zusammensetzung der im Euroraum ver-
tretenen Lander heterogener werden. Dies kdnnte
den Aufenwert des Euro schwéchen. Inflations-
differenzen zwischen den Lander als eine Ursache
fur dieses Phanomen werden allerdings im Zuge
des fortschreitenden Konvergenzprozesses inner-
halb der Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU)
verschwinden. Auch von einer VergrolRerung des
EZB-Rats, dem maf3geblichen Gremium fir die
Ausrichtung der europaischen Geldpalitik, ist keine
Beeintrachtigung der stabilitatsorientierten Politik
zu erwarten. Gleichwohl bestehen fir die neuen
EU-Mitglieder vor der Aufnahme in die Eurozone
weiterhin Wechselkursrisiken fort, die auch die
Sabilitét des Euro berthren wirden. Diese Risiken,
obgleich eher gering einzuschatzen, bestehen ins-
besondere in volatilen Kapitalstrémen. Eine durch
starke Kapitalabfllsse ausgeldste Abwertung der

9 Vgl. HORBACH, J; RAGNITZ, J.: Wachstum und Schrump-
fung: Sektoraler Strukturwandel, in: Pohl, R. (Hrsg.), Her-
ausforderung Ostdeutschland. Berlin 1995, S. 239-252.

10 vgl. DIW, Berlin; IAB; IfW; IWH; ZEW, a. a. O., S. 210 ff.
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Wechsel kur sparitéaten wahrend der Heranflhrungs-
phase zur Eurozone wirde den Marktteilnehmern
die fehlende Beitrittsreife der Eurozonen-Kandi-
daten signalisieren und auch die Sabilitat des
Euro-Wechsel kur ses ber ihren.

Faktoren flir eine mogliche Euro-Schwache

Mit dem Beitritt der zehn Kandidatenldnder zur
Européischen Union riickt auch deren Mitglied-
schaft in der Eurozone stérker in den Mittel punkt
des offentlichen Interesses. Zwar werden die neuen
Mitgliedslander erst in einigen Jahren der Euro-
zone beitreten, gleichwohl stellt sich bereits jetzt
die Frage nach einer moglichen Euroschwéche in
einer erweiterten Wahrungsunion. Gemal3 den
Beitrittsbedingungen werden die zehn neu beige-
tretenen Lander im Laufe der néchsten Jahre den
Euro als gesetzliches Zahlungsmittel einfiihren.1t
Diesist friihestens Mitte 2006 méglich.

11 Zur Verfahrensweise bis zum Beitritt zur Eurozone vgl.
European Commission, Directorate General |l Economic
and Financial Affairs, Accession to the EU and implica-
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Ein Risiko kann aus der tendenziell groRReren
Spannbreite von Preissteigerungsraten im erweiter-
ten Eurogebiet erwachsen. Die Vergrof3erung der
Eurozone betrifft auch die Funktionsweise europé-
ischer Institutionen. Das Beschlussorgan in Fragen
der Geldpolitik ist der EZB-Rat. Mit der Auf-
nahme von zehn weiteren Landern wird sich die
Mitgliederzahl dieses Gremiums nahezu verdop-
peln. Dies konnte im EZB-Rat eine zlgige und ef-
fiziente Beschlussfassung Uber die Ausrichtung der
Geldpoalitik beeintréchtigen und somit die Soliditét
des Euro mindern.

Waéhrend diese Probleme erst nach dem Beitritt
der Lander zur Eurozone relevant werden, kdnnen
sich Wechselkursinstabilitdten in den Beitrittslan-
dern bereits wahrend der Vorbeitrittsphase auf den
Euro-Wechselkurs auswirken. Diese kdnnen bei-
spielsweise durch eine pl6tzliche und massive Um-
kehr der Kapitalstrome ausgel 6st werden.

Der Beitritt zur Eurozone erfolgt nach erfolg-
reich bestandener Konvergenzprifung. Diese um-
fasst neben den bekannten Kriterien flr Preisstabi-
litét, offentliche Finanzen und langfristige Zinsen
auch das Kriterium der Wechselkursstabilitét. Die
Wechselkursinstabilitdten wirden den Marktteil-
nehmern die mangelnde Beitrittsfahigkeit der Lan-
der signalisieren und die fehlende Sorgfalt auf Sei-
ten des EU-Ministerrats bei der Auswahl der Neu-
Mitglieder. Beide Aspekte kdnnten sich in einem
schwacheren Euro-Wechsalkurs widerspiegeln.

Volatile Kapitalzufl isse konnen Wechselkurs-
stabilitat gefahrden

Waéhrend der Heranfihrungsphase zur Eurozone
bleiben die neuen Beitrittdander anféllig fur Wech-
selkursattacken. Eine mégliche Ursache ist eine
durch eine Anderung der Einschétzung der Markt-
teilnehmer ausgel ste plotzliche und massive Um-
kehr der Kapital strome.

Grundsétzlich ist eine stérkere Integration der
mittel- und osteuropdischen Finanzmérkte in die
Weltwirtschaft und weitere Kapitalzufliisse in diese
Region positiv zu bewerten, da beide Faktoren eine
bessere Kapitalallokation und Wohlfahrtsgewinne
ermoglichen. Gleichwohl birgt die Mobilitdt des
Kapitals auch Risiken fur die Neu-Mitglieder auf
dem Weg zur Eurozone. Insbesondere die zweijah-
rige Teilnahme am WKM |l as Testphase fir die

tions for EMU, 1999 (11/384/99-EN) und EZB, das Euro-
system und die EU-Erweiterung, Monatsbericht Februar
2000, S. 41-54.
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Abbildung 1:

Anteil der Kapitalzuflisse am aggregierten BIP der
acht mittel- und osteuropéi schen Beitrittslander
-in%-
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Quéllen: IMF, International Financial Statistics, verschiedene
Ausgaben; Darstellung des IWH.

Stabilitdt des Wechselkurses gegentiber dem Euro
mit Geféhrdungen einhergehen. Ein Indiz hierfir
kénnten die Kapitalbewegungen in den vergange-
nen Jahren sein.

Die privaten Netto-Kapitalzuflisse in die acht
mittel- und osteuropéischen Beitrittdandern er-
reichten 1999 ihren bisherigen Hoéchststand mit
Uber 31 Mrd. US-Dallar. Dies entsprach einer Rela
tion von knapp 10% am aggregierten BIP der Lan-
der (vgl. Abbildung 1). In den vergangenen Jahren
Uberstiegen die privaten Netto-Kapitalzufliisse in
diese Lander bei weitem die Zufllisse nach Portugal
und Spanien vor ihrem EU-Beitritt im Jahr 1986.
Die neuen Beitrittdénder konnten im Zeitraum von
1995 bis 2002 durchschnittlich Kapitalzuflisse in
Hohe von rund 8% des BIP pro Jahr attrahieren,
hingegen waren es nur knapp 3% fir Portuga und
Spanien im Zeitraum von 1978 bis 1985.12

In den Jahren von 1995 bis 2002 war die Vola-
tilitét der Kapitalstrome in die neuen EU-Mitglieds-
lander aus Mittel- und Osteuropa, gemessen am
Variationskoeffizienten, um fast die Hélfte geringer
as fur Portugal und Spanien in dem entsprechen-
den Vorbeitrittszeitraum. Der Grofdeil des Unter-
schieds der Volatilitdten ist auf den Zustrom an
auslandischen Direktinvestitionen zurtickzufuhren.
Der Anteil der Direktinvestitionen an den kumu-
lierten Kapitalzuflissen in den acht Jahren vor
dem EU-Baeitritt betrug rund 61%, wahrend fir die
beiden Sudlander der Anteil im gleichen Zeitraum
vor ihrem Beitritt wesentlich geringer ausfiel
(31%). In der Tendenz sind Zufllsse an Direkt-

12 Das Jahr 2002 ist das letzte Jahr fir das vollstandige und
verlasdiche Daten Uber die Kapital bewegungen vorliegen.
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investitionen weniger volatil als Portfolioinvesti-
tionen, da sie eher langfristig orientiert sind und
ihre rasche Liquidation haufig mit starken Vermo-
gensverlusten verbunden ist.

Nach dem EU-Beitritt ist zu erwarten, dass sich
die Kapital zufl Usse, beglinstigt durch die neuen in-
stitutionellen Rahmenbedingungen und die verbes-
serten makrodkonomischen Perspektiven, noch ver-
stérken werden. Allerdings ist damit zu rechnen,
dass der Anteil der Direktinvestitionen an den ge-
samten Kapitalzuflissen in die acht mittel- und
osteuropéischen Beitrittsl&nder zugunsten des An-
teils der Portfolioinvestitionen sinken wird. Dies
lauft zwar den Erfahrungen in den Lander der Siid-
erweiterung zuwider, die in den fUnf Jahren nach
dem Baeitritt einen regelrechten Boom an Direktin-
vestitionen verzeichnen konnten, ist aber in der um-
fangreichen Privatisierungspolitik in den Anfangs-
jahren der Transformation begriindet. Daneben wa-
ren die portugiesischen und spanischen Mérkte, im
Gegensatz zu den osteuropéi schen Mérkten, vor dem
EU-Beitritt durch tarifare Handel shemmni sse weit-
gehend von den anderen europdischen Mérkten
abgeschottet, sodass Direktinvestitionen wenig ren-
tabel waren. Zudem durften viele internationale In-
vestoren den EU-Beitritt der mittel- und osteuro-
péischen Lander bereits in ihren Investitionsent-
scheidungen vorweggenommen haben, sodass nach
dem tatséchlich erfolgten Beitritt die Auswirkun-
gen auf Direktinvestitionsentscheidungen nur noch
gering ausfallen werden.

Gleichzeitig erfordert die Stabilisierung des Preis-
niveaus im Hinblick auf die Erflllung des Infla-
tionskriteriums fir den Beitritt zur Eurozone in ei-
nigen Landern weiterhin eine restriktive Geldpoli-
tik, die mit relativ hohen Zinsen einhergehen wird.
Zwar wird im Zuge des Konvergenzprozesses das
Zinsniveau sinken, aber das positive Zinsdifferen-
tia zugunsten der mittel- und osteuropéischen Lan-
der wird auf absehbare Zeit fortbestehen und wei-
tere Kapitalzufllssen attrahieren. Insgesamt wird
daher mit der Entwicklung und Integration der
mittel- und osteuropéischen Wertpapiermérkte in
die internationalen Kapitalmérkte der Anteil der
Zuflisse an Portfolioinvestitionen an den gesamten
KapitalzuflUssen, trotz eines sinkenden Rendite-
vorteils, in den nachsten Jahren noch steigen.

Spannbreite der I nflationsraten wird zunehmen

In der Phase nach dem Beitritt zur Eurozone stellt
sich die Frage nach den Auswirkungen auf die
Geldpalitik der EZB in einem grofReren Euroraum,
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wenn der Teilnehmerkreis heterogener wird. Ob-
gleich die entscheidende Orientierungsgrofie fir die
Ausrichtung der Geldpolitik der EZB die aggre-
gierte Inflationsrate des Euroraums ist, sind hierbei
unterschiedliche Inflationsraten in den verschiede-
nen Landern bedeutsam, weil dies die EZB vor gré-
[Rere Probleme stellt, eine angemessene Geldpolitik
fur ale beteiligten Lander zu verfolgen. Zundchst
sind Inflationsdifferenzen kein ungewohnliches Phé
nomen in einer Wahrungsunion (vgl. Abbildung 2).
Sie reflektieren zum einen die Anpassung der rela-
tiven Preise zwischen den Landern und zum ande-
ren sind sie auch ein Zeichen fir strukturelle Di-
vergenzen zwischen den Teilnehmern der Wah-
rungsunion, beispielsweise fir Unterschiede im
Produktivitétswachstum.13 Die Preissteigerungsrate
im Méarz 2004 von 1,7% im Euroraum reflektiert
durchaus unterschiedliche Preisentwicklungen:
Belgien wies eine Preissteigerungsrate von knapp
1% auf, wahrend Italien eine deutlich hohere In-
flationsrate von 2,3% verzeichnete.

Nach der Erweiterung der Eurozone um zehn
Lander ist zu erwarten, dass sich die Spannbreite der
Preissteigerungsraten tendenziell erhtht. Das Aus-
mald hangt davon ab, wie weit die realwirtschaft-
liche Konvergenz mit der Eurozone bis zum Ein-
tritt in die Wahrungsunion fortgeschritten ist. Da-
mit konnte die Durchsetzung einer einheitlichen,
stabilitétsorientierten Geldpolitik erschwert wer-
den. Alseine Ursache fr die Streuung der Inflations-
raten zwischen den Landern kommt der Balassa-
Samuelson-Effekt in Betracht. Danach sind Pro-
duktivitétsunterschiede im Sektor der nicht-handel-
baren Glter bei gleicher Produktivitdt im Sektor
der handelbaren Gter ein wichtiger Bestimmungs-
grund fur strukturelle Inflationsunterschiede zwi-
schen verschiedenen Léndern. Die vielfach gedu-
[Rerte BefUrchtung, dass der wirtschaftliche Aufhol-
prozess der Beitrittdander aufgrund dieses Effekts
mit deutlich héheren Inflationsraten einhergehen
wird, ist Ubertrieben. Zahlreiche empirische Stu-
dien haben zwar einen statistisch signifikanten Zu-
sammenhang dafir gefunden, dass Produktivitéts-
unterschiede eine malgebliche Bestimmungsgrofiie
far strukturelle Inflationsunterschiede im Euro-
raum sind, aber gleichzeitig festgestellt, dass dieser
Effekt quantitativ vernachlassigbar ist.14 Zudem

13 vgl. EZB, Inflationsunterschiede in einer Wahrungsunion,
Monatsbericht Oktober 1999, S. 39-49.

14 vgl. beispielsweise HALPERN, L.; WYPLOSZ, C.: Eco-
nomic Transformation and Real Exchange Rates in the 2000s:
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Abbildung 2:

Preissteigerungsraten der Lander der EU und der Beitrittslénder, Mérz 2004
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Anmerkung: Die Landerkiirzel entsprechen den 1SO Country Codes. AT = Osterreich, BE = Belgien, DE = Deutschland, ES = Spanien,
FI = Finnland, FR = Frankreich, GR = Griechenland, |IE = Irland, IT = Italien, LU = Luxemburg, NL = Niederlande, PT = Portugd,
DK = Dénemark, SE = Schweden, UK = Grof3britannien, CZ = Tschechien, EE = Estland, HU = Ungarn, LT = Litauen, LV = Lettland, PL = Polen,

Sl = Slowenien, SK = Slowakei, CY = Zypern, MT = Malta.
Quellen: EUROSTAT; Darstellung des IWH.

werden sich im Zuge des Konvergenzprozesses der
beitretenden Léander langfristig die Produktivitéten
im Sektor der handelbaren Gliter angleichen. Da-
mit werden auch strukturell bedingte Inflationsun-
terschiede verschwinden.1>

Insgesamt ist noch zu bedenken, dass es sich
bei den Beitrittsléandern um vergleichsweise kleine
Volkswirtschaften handelt. Ihr 6ékonomisches Ge-
wicht an europdischen Aggregaten ist relativ ge-
ring. Die zehn Beitrittslander hatten im Jahr 2003
einen Anteil am aggregierten BIP der erweiterten
Eurozone von 5,6%.16 Selbst unter der Annahme,
dass die zehn Beitrittsléander durchschnittlich eine
um 8 Prozentpunkte hohere Inflationsrate als die
Eurozone aufweisen, 18ge die aggregierte Preisstei-
gerungsrate lediglich um knapp einen halben Pro-

The Baassa-Samuelson Connection, Economic Survey of Eu-
rope, 2001, No. 1, S. 227-239 und SVR, JG 2001/02, S. 267 ff.

15 Dies gilt dann, wenn die Produktivitatsunterschiede tempo-
rér sind. Bei anhaltenden Produktivitétsdifferenzen sind
auch dauerhafte Inflationsunterschiede moglich.

16 |n Kaufkraftparitaten ausgedriickt lag der Anteil bei 10,6%.
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zentpunkt hoher.1” Vor diesem Hintergrund er-
scheint das Stabilitétsziel der EZB fir die Preisstei-
gerungsrate in der Eurozone von unter, aber nahe
2% weiterhin robust und flexibel genug, um eine
groRRere Heterogenitét der Inflationsentwicklungen
im Euroraum ausreichend zu berticksichtigen.

Stabilitatsorientierte Geldpolitik im vergrofRerten
EZB-Rat nicht gefahrdet

Die Erweiterung der EU und der WWU auf bis zu
27 Lander hat tiefgreifende Auswirkungen auf die
Arbeitsweise von Institutionen wie beispielsweise
der EZB. Besonders betroffen von der deutlich ho-

17 Diesist ein hypothetischer Wert, der zudem noch sehr hoch
gegriffen ist: Im Mé&rz 2004 betrug die gewichtete durch-
schnittliche Inflationsdifferenz zwischen der Eurozone und
den Beitrittslandern lediglich rund einen Prozentpunkt. Die
Deutsche Bundesbank schétzt die strukturelle Inflationsdif-
ferenz auf 2 bis 2,5 Prozent. Dies entspréache einer Zu-
nahme der gesamteuropdischen Inflationsrate um 0,14 Pro-
zentpunkte. Vgl. hierzu DEUTSCHE BUNDESBANK:
Waéhrungspolitische Aspekte der EU-Erweiterung. Monats-
bericht 2001, S. 15-31.
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Abbildung 3:

EZB-Vorschlag zur Reform der Stimmrechte im EZB-Rat; Eurozone - 27

E ZB - Rat
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Quelle: EZB, Anderung der Abstimmungsregeln im EZB-Rat, Monatsbericht Mai 2003; Darstellung in Anlehnung an SVR, JG

2003/04, S. 105.

heren Mitgliederzahl des Euro-Wahrungsgebietes
ist der EZB-Rat, der fir die Formulierung der eu-
ropaischen Geldpolitik verantwortlich ist. Zurzeit
hat der EZB-Rat 18 Mitglieder mit gleichen Stimm-
anteilen; bestehend aus den 6 Mitgliedern des Di-
rektoriums und den Zentralbankprasidenten der 12
Lander der Eurozone. Geldpoalitische Entscheidun-
gen werden nach den EZB-Statuten mit der einfa
chen Mehrheit beschlossen.

Nach der EU-Erweiterung wird sich die Zahl der
stimmberechtigten Mitglieder erhdhen. Wenn die
EU-Lé&nder, die bisher nicht der Eurozone angehd-
ren, ebenfalls beitreten, und mit dem Beitritt von
Bulgarien und Rumanien, kdnnte in einigen Jahren
der EZB-Rat bis zu 33 Mitglieder umfassen. Damit
wird die Entscheidungsfindung im EZB-Rat unter
Beibehaltung der jetzigen Regeln erheblich schwie-
riger werden. Grundsétzlich besteht in eéinem so
grolen Gremium die Gefahr, dass Koalitionshil-
dungen die Durchsetzung landerspezifischer Inte-
ressen erleichtern und somit eine gemeinsame, sta-
bilitatsorientierte Geldpolitik erschwert wird.

Dem hat die EZB mit einem Vorschlag zur Neu-
gestaltung der Abstimmungsregeln im EZB-Rat
einen Riegel vorgeschoben.18 Der Reformvorschlag
orientiert sich an der Funktionsweise des Federal

18 \/gl. EZB: Monatsbericht Mai 2003, Anderung der Abstim-
mungsregeln im EZB-Rat, S. 79-90. Das EZB-Modell muss
noch von den EU-Staaten ratifiziert werden.
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Open Market Committee (FOMC) des Federa Re-
serve System in den USA, dem amerikanischen
Pendant zum EZB-Rat.1® Der Vorschlag sieht vor,
durch eine Gruppenbildung der im EZB-Rat ver-
tretenen Lander die Zahl der Entscheidungstrager
zu begrenzen (vgl. Abbildung 3). Insgesamt wer-
den die Stimmrechte auf 21 begrenzt. Sechs Stim-
men entfallen wie bisher auf die Mitglieder des Di-
rektoriums und die restlichen 15 Stimmen auf die
Zentralbankprésidenten der beteiligten Euro-Lan-
der, die ihr Stimmrecht im Rahmen eines Rota-
tionsverfahrens unterschiedlich haufig austiben.
Die Intention der EZB ist es, ein Abstimmungs-
verfahren vorzuschlagen, das nicht mit jedem Bei-
tritt eines neuen Mitgliedstaats zum Euro-Wah-
rungsgebiet angepasst werden muss. Daneben wird
jeder stimmberechtigte Zentralbankprésident gleich-
behandelt, sodass das Prinzip ,,ein Mitglied — eine
Stimme" belbehalten wird. Zugleich bleibt das im
Vertrag von Maastricht vorgesehene Zahlenver-

19 Dem FOMC gehért neben den sieben Mitgliedern des
Board of Governors (vergleichbar dem EZB-Direktorium)
auch der Président der Federal Reserve Bank of New York
as standige Mitglieder an, die mit einem dauerhaften
Stimmrecht ausgestattet sind. Die restlichen elf Prasidenten
der regionalen Dependancen des Federal Reserve System
verfligen Uber vier Stimmrechte. Die Verteilung der Stimm-
rechte auf einzelne Mitglieder dieser Gruppe wechselt im
jahrlichen Rhythmus. Zur Funktionsweise des FOMC, vgl.
http://www.federalreserve.gov/fomc
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haltnis zwischen Direktoriumsmitgliedern und Zen-
tralbankprasidenten von 6 zu 15 bestehen.

Fir das FOMC lasst sich die Durchsetzung re-
gionaler Interessen und eine fehlende gemeinsame
geldpolitische Linie nicht nachweisen.? Die Erfah-
rungen des FOMC zeigen, dass bei der Entschei-
dungshildung Uber die Geldpolitik den Mitgliedern
mit einem stéandigen Stimmrecht ein relativ hohes
Gewicht zukommt. Die groRere Teilnehmerzahl
und die hohere Rotationsfrequenz im europaischen
Modell im Vergleich zum Rotationsverfahren der
amerikanischen Fed dirften diesen Effekt sogar
noch verstarken. Insgesamt kann deshalb nicht von
einer Zersplitterung der Interessen und einer zu-
kunftig weniger stabilitatsorientierten Geldpolitik
im vergrofRerten EZB-Rat gesprochen werden.

Ausblick

Mit der Aufnahme der zehn Beitrittdander wird
der erweiterte gemeinsame Wahrungsraum zwar
heterogener, gleichwohl stellt dies per se noch kein
Problem flr eine stabilitétsorientierte Geldpolitik
dar. Erst bel anhatenden strukturellen Inflations-

differenzen ist die Gestaltung der Geldpolitik
schwieriger. Doch hier missen die Maastricht-
Kriterien greifen, sodass eine hinreichende und
dauerhafte Konvergenz gegeniber den anderen
Landern der WWU gewahrleistet ist. Auch von der
notwendigen Anpassung des Entscheidungsverfah-
rensim EZB-Rat, der fir die gemeinsame Geldpo-
litik verantwortlich ist, ist kein Risikofaktor fir die
Stabilitét des Euro durch die Aufnahme weliterer
Mitglieder abzuleiten. Die Befurchtung, dass nach
der Vergroferung der Eurozone im EZB-Rat spezi-
fische Lé&nderinteressen leichter durchzusetzen
sind und damit die Geldpolitik geschwécht wiirde,
erscheint angesichts der Erfahrungen der amerika-
nischen Fed mit einem &hnlichen Rotationsmodell
Ubertrieben. Gleichwohl kénnen bereits in der Vor-
beitrittsphase Wechselkursattacken gegen die Wah-
rungen der Beitrittslander auf die Eurozone zu-
rickschlagen. Indirekt wirde dies die Stabilitdt des
Euro-Wechselkurses beriihren, und zwar aufgrund
des Signaeffekts der fehlenden Beitrittsreife der
Kandidatenlénder fur die Eurozone.

Thomas.Linne@iwh-halle.de

EU-Strukturfonds:
Aufstockung der Mittel nach jingster Erweiterung zu erwarten

Die Expansion der Strukturfonds in der Européi-
schen Union ist nicht nur wirtschaftlich begrindet,
sondern auch das Ergebnis eines vielschichtigen
Verhandlungsprozesses. Die geringe Transparenz
der Verhandlungen und das Fehlen klarer Regeln
bei der Mittelvergabe begiinstigen die politische
Einflussnahme der Mitglieddander in den sich
verschéarfenden Verteilungskdmpfen, was auch der
Verlauf der Beitrittsverhandlungen zur Osterweite-
rung demonstrierte. Wird das FOrderinstrumenta-
rium beibehalten und méglicherweise noch ausge-
baut, wird die Erweiterung der Union zu einer po-
litisch motivierten Aufstockung der strukturpoliti-
schen Fonds im Finanzierungszeitraum 2007 bis
2013 fuhren. Um die Politiken in einer Gemein-
schaft mit 25 und mehr Mitgliedsléndern auch
kiinftig finanzierbar und tragféhig zu machen,
sollte die EU ihre Reformanstrengungen in den
nachsten Jahren deutlich erhdhen.

20 v/gl. hierzu POOLE, W.: That Mysterious FOMC, 1998.
http://stlouisfed.org/news/speeches.html.
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Bisherige Erweiterungen der Union waren stets
damit verbunden, dass ein auftretendes Gefdlle im
wirtschaftlichen Entwicklungsniveau zwischen den
Mitgliedslandern durch einen Ausbau der struktur-
politischen Instrumente verringert werden sollte.
Dieser Ausbau umfasst eine Ausweitung der Mittel
im Rahmen der bestehenden Instrumente und die
Bereitstellung von Mitteln infolge neuer Instru-
mente. Dabel zeigte sich, dass nicht allein der Ruick-
stand im Leistungsniveau ausschlaggebend fur die
Vergabe von Strukturfondsmitteln war. Vielmehr
steht hinter dem Zusammenhang von Erweiterung
und Ausweitung der Strukturfonds ein politischer
Mechanismus: Das relative Gewicht der alten Mit-
glieder in Abstimmungen tber die Unionspolitiken
nimmt zugunsten der neuen Mitglieder ab. Um die
damit verbundenen Verteilungsk&mpfe in einer er-
weiterten Union zu mildern, wurden die Gesamt-
mittel bisher immer aufgestockt.

Somit war die Strukturpolitik in ihrer heutigen
Form, bestehend aus vier Strukturfonds und dem
Kohasionsfonds, im Regelwerk der Gemeinschaft
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