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Geldpolitische Aspekte der
Erweiterung des Euroraums

Dem Beitritt zur Europdischen Union (EU), den zahlreiche Lédnder anstreben, wird
mit einiger Verzégerung die Einfiihrung des Euro folgen. Schon jetzt stellen sich
daher zwei grundsdtzliche Fragen: Erstens, ist die Europdische Zentralbank (EZB)
auch dann mit den derzeit gegebenen Entscheidungsstrukturen in der Lage, zii-
gig auf geldpolitische Erfordernisse im Euroraum zu reagieren, und zweitens,
weist die Inflationsentwicklung in den Beitrittsldndern strukturelle Besonderhei-
ten auf, durch die die Geldpolitik voraussichtlich erschwert wird? Der vorliegende
Bericht plddiert fiir eine Reform der Entscheidungsstrukturen. Die Entscheidungs-
fdhigkeit verlangt ein iiberschaubares Gremium. Dabei diirfte die Bildung von
Gruppen, innerhalb derer rotiert wird, den Erfordernissen der Geldpolitik im Euro-
raum am ehesten entsprechen. Eine Beeintrdichtigung der Geldpolitik durch struk-
turelle Besonderheiten in den Beitrittsidndern ist allerdings nicht zu erwarten.
Das Gewicht der Beitrittskandidaten ist zu gering und der theoretisch mégliche
Balassa-Samuelson-Effekt zu schwach, als dass hiervon eine spiirbare Auswir-
kung auf den Euroraum insgesamt ausgehen diirfte.

Auf dem Gipfel in Géteborg im Juni 2001 bekréftigte die EU ihr Interesse, die
Beitrittsverhandlungen mit den am weitesten fortgeschrittenen Kandidatenl an-
dern bis Ende 2002 abzuschliefRen. Damit wére der Weg frei fir eine Aufnahme
dieser Lander in die EU im Jahre 2004 und fur eine Teilnahme an der im selben
Jahr stattfindenden Wahl zum Europa-Parlament. Die Erweiterung im Jahre
2004 konnte bis zu zehn Lander umfassen.t

Mit dem Beitritt zur EU ist auch die Tellnahme an der Wirtschafts- und Wéh-
rungsunion verbunden: Die Lander missen ihre Geld- und Wechselkurspolitik
as ein Anliegen gemeinschaftlichen Interesses ansehen, und es wird erwartet,
dass sie dem Wechselkursmechanismus |1 (WKM 1) beitreten; die Zentralban-
ken miissen unabhangig sein, und die Staatshaushalte diirfen fir die Finanzie-
rung von Defiziten nicht auf Zentralbankkredite zurtickgreifen. Der Beitritt zur
EU geht allerdings nicht uno actu mit der Einfiihrung des Euro einher, die die
Einhaltung der im Maastricht-Vertrag festgelegten Kriterien verlangt. Da den
Beitrittskandidaten keine Opt-out-Klausel zugestanden wird, erfolgt der Bei-
tritt zum Euroraum automatisch, wenn die Kriterien erfiillt sind. Ohnehin stre-
ben die meisten Beitrittskandidaten einen ziigigen Ubergang zum Euro an
(Ubersicht 1).

1 Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowakei, Slowenien, die Tschechische Republik, Ungarn und Zypern.
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Ohne Reform schwerfallige
Entscheidungsprozesse
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Ubersicht 1

Explizite Ziele fiir die EWU-Teilnahme und den darauf folgenden Ubergang zum Euro

Einfiihrung des Euro

Teilnahme am WKM II

Estland -
Lettland -
Litauen -
Malta -
Polen -
Slowakei -

Slowenien
nachhaltiger realer Konvergenz

Tschechische Republik -

Ungarn

Zypern 2005 mit EU-Beitrittsziel 1.1.2003

So frith wie méglich nach Beitritt, unter Beriicksichtigung

Zum friihest moglichen Termin nach Beitritt

Ab Beitritt oder spater
Nach Beitritt so schnell wie méglich
Nach Beitritt
Nach Beitritt
Schnelle Teilnahme nach Beitritt

Standard-Schwankungsbreiten

2 Jahre, Moglichkeit geringerer als Standard-
Schwankungsbreiten

Ab Beitritt, maximal 2 Jahre

Quelle: Européische Kommission, Directorate-General for Economic and Financial Affairs:
Evaluation of the 2001 Pre-accesssion Economic Programmes of Candidate Countries

Enlargement . Papers, Nr. 7, Januar 2002, S. 12 (Ubersetzung des DIW).

DIW Berlin 2002

Reform der Entscheidungsregeln

Der EZB-Rat hat gegenwiértig 18 gleichermallen
stimmberechtigte Mitglieder: sechs Mitglieder des
Direktoriums und zwdlf Prasidenten der nationalen
Zentralbanken jener Mitgliedstaaten, die den Euro
eingefiihrt haben. Geldpolitische Entscheidungen
setzen den Statuten der EZB entsprechend eine ein-
fache Mehrheit voraus, faktisch wird allerdings eher
dem Einstimmigkeitsprinzip gefolgt.? In einer Patt-
situation entscheidet die Stimme des Prisidenten.
Mit der anstehenden Erweiterungsrunde der EU
konnte das Gremium bereits im Jahre 2006 um zehn
Mitglieder vergroBert werden; mit den EU-Léndern
Dianemark, Schweden und dem Vereinigten Konig-
reich sowie den weiteren Beitrittskandidaten wiirde
die Zahl der stimmberechtigten Mitglieder des
EZB-Rats sogar auf 33 Mitglieder anschwellen.
Unter diesen Voraussetzungen wére es weder prak-
tikabel noch angemessen, die derzeitigen Entschei-
dungsstrukturen beizubehalten. Denn bei einer so
hohen Zahl von Stimmberechtigten wéren Entschei-
dungsprozesse zweifellos schwerfillig. Auch wiir-
de das Missverhéltnis zwischen Stimmrecht und der
letztlich hinter diesem Stimmrecht stehenden Be-
volkerungszahl oder Wirtschaftskraft stark zuneh-
men. Im Extremfall konnten 17 Nationalbankprési-
denten aus kleineren Lindern eine Entscheidung
durchsetzen, obwohl diese Lander im Euroraum nur
knapp 15 % des Bruttoinlandsprodukts bzw. knapp
20 % der Bevolkerung représentieren.’

Insgesamt erscheint die zahlenméBige Beschrénkung
der Mitglieder des EZB-Rats unvermeidlich. Dies
wirft die Frage auf, inwieweit diese mit den nationalen
Interessen der Mitgliedstaaten vereinbar ist. Freilich
kann Geldpolitik nur fiir den gesamten Euroraum ge-
macht werden, und regionale Interessenvertretung

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 15,2002

darfim Entscheidungsgremium einer Zentralbank kei-
ne Rolle spielen. Die Zentralbankprésidenten, die von
den einzelnen Mitgliedsldndern entsandt werden, sind
geldpolitische Experten und miissen ihre Aufgabe mit
Blick auf die gesamtwirtschaftlichen Gegebenheiten
des Euroraums wahrnehmen. Infolge ihrer satzungs-
gemiflen Unabhangigkeit wird sich bei der Aufga-
benerfiillung eine gewisse Eigendynamik entfalten.
Das schliefit keineswegs aus, dass sie ihr Wissen liber
die regionalen Besonderheiten ihres Heimatlandes in
die Diskussion einbringen, denn nur so entsteht ein
moglichst aktuelles und vollstdndiges Bild der Ent-
wicklungstendenzen. Fiir die geldpolitische Entschei-
dung konnen allerdings regionale Aspekte nicht aus-
schlaggebend sein, es sei denn, sie pragen die Ten-
denzen im Euroraum. Die Unabhéngigkeit der geld-
politischen Entscheidungstrager wird durch die in
den Statuten verankerte Vertraulichkeit der Sitzungs-
protokolle unterstiitzt.* Im Ubrigen kann es letztlich,
wenn {iberhaupt, nur einen kurzfristigen Interessen-
konflikt geben. Eine Geldpolitik, die sich kurzfristig
beispielsweise an den Erfordernissen Irlands orien-
tierte und deshalb eine restriktive Geldpolitik ver-
folgte, wiirde mittelfristig alles tun miissen, um die
so ausgeldste Rezession im Euroraum als Ganzem zu

2 Diese Einschatzung ergibt sich aus diversen Antworten Duisenbergs
auf Fragen im Anschluss an Pressekonferenzen. Als Beispiel dienen Aus-
ziige vom 3. Februar 2000: ,First, there was no formal vote. Again, as |
had hoped and as it was, it was a consensus decision” sowie vom 8. Juni
2000: ,We had an intensive discussion, a prolonged discussion, which was
very useful and, in the end, resulted in a consensus on what we had to do.”
Willem F. Duisenberg, Prasident der Europdischen Zentralbank, EZB-Presse-
konferenz, Frankfurt a. M., 3. Februar 2000, und EZB-Pressekonferenz,
Frankfurta. M., 8. Juni 2000.

3 Hat der Prasident das Initiativrecht, kénnte es demgegeniiber zu einer
Dominanz des Status quo kommen. Vgl. R. E. Baldwin, E. Berg|éf, F. Giavazzi
und M. Widgrén: Preparing the ECB for Enlargement. In: CEPR Policy Paper,
No.6/2001,S.14.

4 ,Die Aussprachen in den Ratssitzungen sind vertraulich. Der EZB-Rat
kann beschlieBen, das Ergebnis seiner Beratungen zu veroffentlichen.”
Art. 10.4 des Protokolls tiber die Satzung des Europdischen Systems der
Zentralbanken und der Europdischen Zentralbank.



Modelle fiir eine Reform
des EZB-Rates

Pladoyer fiir Gruppenbildung
und Rotation
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bekdmpfen. What is good for the euro area is good
for each country misste daher die Devise lauten.

Fiir die Reform der Besetzung des EZB-Rates bieten
sich drei Modelle an:’ Die Bildung eines aus Exper-
ten bestehenden geldpolitischen Komitees (Beispiel
Vereinigtes Konigreich), die Bildung von Gruppen
mit jeweils einem Représentanten (Beispiel IWF)
und die Rotation (Beispiel USA). Ein Dilemma der
anstehenden Reform besteht darin, dass bei den ein-
zelnen Mitgliedern die Tendenz, nationale Interessen
zu vertreten, gerade durch eine Einschrinkung der
Représentation verstarkt werden konnte.

Ein geldpolitisches Komitee, das aus sechs bis zehn
geldpolitischen Experten gebildet wird, scheint auf
den ersten Blick die beste Losung zu sein. Geldpoli-
tik ist eine Aufgabe fiir erfahrene Experten, die iiber
Know-how und Weitsicht verfiigen, und nicht fiir
nationale Interessenvertreter. Erstens sind aber auch
die nationalen Zentralbankprésidenten in aller Re-
gel ausgewiesene und erprobte Experten. Zweitens
sollten die speziellen Landerkenntnisse, iiber die die
nationalen Zentralbankprésidenten infolge ihrer T4-
tigkeit verfiigen, in den Entscheidungsprozess ein-
flieBen, um so ein abgerundetes Gesamtbild der
Entwicklung im Euroraum zu erméglichen. Drittens
stellen die nationalen Zentralbankprésidenten mit
Blick auf Rechenschaftspflicht und Glaubwiirdig-
keit der Zentralbank das Bindeglied zwischen dem
jeweiligen Land und dem EZB-Rat dar.° Viertens ist
es nur schwer vorstellbar, dass die Wahl der geldpo-
litischen Experten im Euroraum unter vollstandiger
Vernachléssigung ihrer regionalen Herkunft statt-
findet. Insofern unterscheidet sich das Entschei-
dungsgremium der EZB deutlich von dem Moneta-
ry Policy Committee der Bank of England und auch
von der Schwedischen Zentralbank, die fiir wesent-
lich kleinere und homogenere Wahrungsraume kon-
zipiert wurden. Zudem ist es, flinftens, nicht zwin-
gend, dass sich die Experten eines geldpolitischen
Komitees weniger stark an regionalen Entwicklun-
gen orientieren als die Prasidenten der nationalen
Zentralbanken. Eine Studie des Abstimmungsver-
haltens der US-amerikanischen Zentralbank hat
jiingst ergeben, dass es in den USA gerade die Mit-
glieder des Direktoriums sind, die die Gegebenhei-
ten in ihrem Herkunftsstaat beriicksichtigen.’

Delegieren jeweils Gruppen von Landern einen Ver-
treter in den EZB-Rat, wéren alle Lénder stets repra-
sentiert, und dennoch bestiinde ein iiberschaubares
funktionsfahiges Entscheidungsgremium. Zu erwar-
ten ist in diesem Fall, dass der Représentant sich je-
weils in seiner Gruppe mit den anderen Landern ab-
stimmt. Das eingangs erwédhnte Dilemma einer mit
der Reform stdrkeren nationalen Orientierung der
Mitglieder des EZB-Rates diirfte bei dieser Variante
am grofBten sein.

Ubersicht 2

Vorschlag fiir die Zusammensetzung
des EZB-Rates nach einer Reform der
Entscheidungsstrukturen

Nationale Zentralbank-
prasidenten aus Landern
bzw. Lindergruppen’

Gewicht in %?

1 Deutschland 20,6
2 Vereinigtes Kénigreich 154
3 Frankreich 14,7
4 Italien 13,1
5 Spanien 79
6 Polen 53
7 Niederlande 41
Schweden 2,4

8 Danemark 1,6
Finnland 13

Belgien 2,6

9 Irland 10
Luxemburg 0,2
Griechenland 1.9

10 Zypern 0,1
Malta 0,0
Osterreich 2,1

1 Portugal 18
Slowenien 0,3
Tschechische Republik 15

12 Ungarn 1,4
Slowakei 0,7

Litauen 0,5

13 Lettland 0,3
Estland 0,2

Direktorium der EZB

Deutschland, Frankreich, das Vereinigte Kénigreich und Italien erhalten
ein permanentes Vorschlagsrecht fiir jeweils ein Mitglied des sechskopfi-
gen Direktoriums. Die iibrigen beiden Mitglieder werden im Einvernehmen
aller dem Euroraum zugehorigen Mitgliedstaaten ernannt.

1 Innerhalb der sechs Gruppen findet eine Rotation
statt.

2 Indie Berechnung gehen jeweils zur Hélfte das
Bruttoinlandsprodukt und die Bevolkerungszahl ein.

Quellen: Eurostat; OECD; Weltbank; Berechnungen

des DIW Berlin. DIW Berlin 2002

Daher wird hier fiir eine Kombination von Gruppen-
bildung und Rotation des Reprisentanten innerhalb
einer Gruppe pladiert. Durch diese Rotation wird die
Gefahr einer nationalen Interessenvertretung mini-
miert. Die kleineren Lénder sollten Gruppen bilden,
die sich dem 6konomischen Gewicht nach etwa ent-
sprechen. Als Indikatoren dafiir konnte man die Be-
volkerungszahl und das Bruttoinlandsprodukt, und
zwar jeweils zur Hilfte, heranziehen (Ubersicht 2).
Begrenzt man die Gesamtzahl der Mitglieder des
EZB-Rats auf 19 und behélt die jetzige Struktur des

5 Siehe auch Baldwinetal., a.a. O.

6 Letzteres betonen Baldwin et al. zu Recht; a.a. 0., S. 23.

7 Vgl. E. Meade und N. Sheets: Regional Influences on U.S. Monetary Poli-
cy: Some Implications for Europe. Discussion Paper, Nr. 523/2002, Centre
for Economic Performance.
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Kasten 1

Balassa-Samuelson-Effekt

Der auf Balassa und Samuelson zuriickgehende Effekt ist eine angebotsseitige Erkldrung fiir Anderungen
der relativen Preise zwischen handelbaren und nichthandelbaren Giitern. Unter der Annahme vollkomme-
ner Konkurrenz auf den Giiter- und Faktormarkten ist der relative Preis zwischen handelbaren und nichthan-
delbaren Giitern ausschlieBlich durch die Angebotsbedingungen bestimmt. Der Balassa-Samuelson-Effekt
besagt, dass es zu Anderungen des relativen Preises zwischen handelbaren und nichthandelbaren Giitern
kommt, wenn sich die Produktivitat in den beiden Bereichen unterschiedlich entwickelt. Aufgrund des inter-
nationalen Preiszusammenhangs wird der haufigere Fall einer starker steigenden Produktivitdt im Bereich
der handelbaren Giiter nicht deren Preise beeinflussen, sondern —im hier behandelten Fall fester Wechsel-
kurse bzw. einer Wahrungsunion - steigende Nominalléhne mit sich bringen. Da die Lohnentwicklung an-
nahmegemaB fiir die gesamte Okonomie einheitlich ist, fiihrt das zu steigenden Preisen der nichthandel-
baren Guter und damit zu deren relativer Verteuerung.

Der Balassa-Samuelson-Effekt kann anhand eines Modells einer offenen Okonomie dargestellt werden.! Es
werden folgende Annahmen getroffen:

1. Eswerden handelbare und nichthandelbare Giiter produziert.

2. Die Angebotsseite der Okonomie kann iiber zwei (unterschiedliche) Produktionsfunktionen beschrieben
werden, in die die Faktoren Kapital und Arbeit eingehen und die durch konstante Skalenertrédge gekenn-
zeichnet sind.

3. Der Preis der handelbaren Giiter wird liber den internationalen Preiszusammenhang in einem einheit-
lichen Markt bestimmt. Fiir die handelbaren Giiter gilt das Gesetz des einheitlichen Preises.

4. Esbesteht ein international einheitlicher Kapitalmarkt. Der Zinssatz ist somit flir das Inland exogen vor-

gegeben.

Der Kapitalstock ist fiir beide Sektoren kurzfristig festgelegt.

6. ImInland besteht ein einheitlicher Arbeitsmarkt. Léhne im Bereich der handelbaren Giter werden ent-
sprechend dem Grenzprodukt gezahlt; diese Léhne gelten auch fiir den Bereich der nichthandelbaren
Guter.

“

Exogen gegeben sind somit der Kapitalstock, die Preise der handelbaren Gliter und der Zinssatz. Zusatzlich
ist fiir den Sektor der nichthandelbaren Giiter der Lohnsatz vorgegeben. Der relative Preis der nichthandel-
baren Giiter ergibt sich hier eindeutig durch die Aufldsung der Bedingungen des Gewinnmaximums fiir die
Unternehmen. Es ist insofern ein mikroékonomisch begriindetes Gleichgewichtsphdnomen.

Wenn in diesem System die Produktivitdt im Bereich der handelbaren Giiter zunimmt, dann wird (bei unver-
dndertem Zinssatz) die Kapitalintensitadt bei den handelbaren Giitern steigen. Das impliziert hdhere Léhne.
Den hoheren Léhnen wird die Kapitalintensitat im Bereich der nichthandelbaren Giiter angepasst, so dass
die Ertragsrate des Kapitals dem exogen vorgegebenen Zinssatz wieder entspricht. Die eingesetzte Arbeits-
menge im Bereich der nichthandelbaren Giiter sinkt. Im Modell folgt hieraus ein steigender relativer Preis
dernichthandelbaren Giiter und — aufgrund der unverdnderten Produktionsfunktion und der unveranderten
Kapitalmenge — ein geringerer Output an nichthandelbaren Giitern.

Im Rahmen des Modells kann die Beziehung zwischen dem Anstieg des relativen Preises der nichthandelba-
ren Giter (Inflationsrate) und dem Wachstum der Produktivitat folgendermalen hergeleitet werden. Log-
arithmieren und Differenzieren der Bedingungen erster Ordnung fithren zu den Gleichungen

[1] 0=Aa,-bA(k,~1,)

[2] 0=A (pnh _ph) + Aanh —-cA (knh_lnh)

[3] Aw=Aa,+(1-b)Ak,~1,)

[4] Aw=A(p,,—p,) +Aa,+(1-c) Ak, —1,),

n

1 Vgl. M. Obstfeld und K. Rogoff: Foundations of International Macroeco-
nomics, Cambridge, Mass.; London 1995.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 15,2002



Zigige Reform geboten
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wobei die mit A gekennzeichneten Variablen das totale Differential des jeweiligen Logarithmus und (p,, —
p,) denrelativen Preis der nichthandelbaren Giter darstellen. Aus den Gleichungen [1] bis [4] ergibt sich die
folgende Beziehung?

[5] A(p,—py)=c/bAa,-Aay,.

Damit hangt die Entwicklung der relativen Preise vom Wachstum der Produktivitat in den beiden Sektoren
ab. Der Koeffizient der totalen Faktorproduktivitat der handelbaren Giiter sollte héher als 1 sein, da die Pro-
duktionselastizitdt des Faktors Arbeit im Bereich der nichthandelbaren Giter diejenige im Bereich der han-
delbaren Giiter annahmegemag Ubersteigt.

Das Balassa-Samuelson-Modell unterstellt jedoch eine Beziehung in den Niveaus. Der Zusammenhang, der
in Niveaus getestet werden kann (und der auch der Schatzung im Kasten 2 zugrunde liegt), wird aus den
Gleichgewichtsbedingungen fiir die Arbeitsnachfrage hergeleitet. Durch Gleichsetzen der Bedingungen zum
Ausgleich der Faktorkosten und des Grenzprodukts der Arbeit ergibt sich, dass die Grenzprodukte der Arbeit
in umgekehrtem Verhaltnis zum Preisniveau stehen:

Prn dYn/0 Ln
6] 1 = f (L2 O
[6] P, f(8Y,,h/8L,,h)

Eine starker steigende Produktivitdt im Bereich der handelbaren Giiter wird sich somit in relativ steigende

Preise der nichthandelbaren Giiter libersetzen.

2 L.Sarno und M. P. Taylor: Purchasing Power Parity and the Real Ex-
change Rate. CEPR Discussion Paper, No. 2913/ 2001.

Direktoriums mit sechs Mitgliedern bei, so kénnten
die sieben groferen Lander — Deutschland, das Ver-
einigte Konigreich, Frankreich, Italien, Spanien, Po-
len und die Niederlande — jeweils ihren nationalen
Zentralbankprésidenten entsenden. Innerhalb der
weitgehend regionalorientierten Gruppen der {ibri-
gen Linder findet jahrlich eine Rotation statt. Die
vier mit Abstand gewichtigsten Lander — Deutsch-
land (20,6 %), Vereinigtes Konigreich (15,4 %),
Frankreich (14,7 %) und Italien (13,1 %) — sollten
zudem ein permanentes Vorschlagsrecht fiir ein Mit-
glied des sechskopfigen Direktoriums erhalten.

Zwar diirfte dieser Vorschlag eine weitere Ande-
rung des EU-Vertrages erfordern, da sowohl die
Rotation innerhalb der Gruppen als auch das Vor-
schlagsrecht fiir das Direktorium rechtlich veran-
kert werden miisste — dies diirfte allerdings fiir alle
Vorschldge gelten, die die Zahl der Mitglieder des
EZB-Rates und nicht nur die Zahl der im Rat
Stimmberechtigten beschrinken. Es diirfte auch fiir
den Vorschlag von Baldwin et al. gelten, der eine
Delegation an eine Gruppe von Experten, d. h. das
Direktorium, beinhaltet.®

Der Vertrag von Nizza ermdglicht es, dass der
Europdische Rat (in der Zusammensetzung der
Staats- und Regierungschefs) die in Art. 10.2 fest-
gelegten Entscheidungsregeln der EZB andert. Die
Entscheidung muss gemal Artikel 5 einstimmig er-

folgen; EU-Kommission, EZB und Européisches
Parlament miissen in den Entscheidungsprozess ein-
bezogen werden. Der Schritt zu einer weiteren Ver-
tragsdnderung, der die Zusammensetzung des EZB-
Rates und des Direktoriums betrifft, diirfte daher
nicht weit sein. In jedem Fall sollte die Entschei-
dung vor 2004 getroffen werden, da sie nach einer
Erweiterung der EU politisch noch schwieriger
durchsetzbar sein wird.

Reale Konvergenzprozesse implizieren keine
hohere Inflation

Verschiedentlich wird argumentiert, dass die Erwei-
terung um Lénder im nachholenden Wachstumspro-
zess die Geldpolitik der EZB dadurch erschweren
konnte, dass mit der realen Konvergenz deutlich
hohere Inflationsraten in den Beitrittsldndern ver-
bunden wiéren.® Dies wire mit dem Zielpfad der
EZB nur vereinbar, wenn in den wirtschaftsstarken

8 Baldwinetal., a.a. 0. Der Vertrag legt fest, dass der EZB-Rat das Entschei-
dungsgremium der EZB ist und dieses sich aus dem Direktorium und den
Présidenten der nationalen Zentralbanken zusammensetzt. Der EZB-Rat
kann zwar gemaRB Art. 12 gewisse Entscheidungen delegieren, jedoch ist
nicht klar, ob dies alle geldpolitischen Entscheidungen beinhaltet, und zu-
dem ware er dann ebenso in der Lage, die Delegierung wieder riickgangig
zu machen.

9 Vgl. beispielsweise Baldwin et al,, a.a. O, H.-W. Sinn und M. Reutter:

The Minimum Inflation Rate for Euroland. NBER Working Paper, No. 8085/
2001.
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Léandern die Inflationsrate entsprechend weit unter
2% liegt.'°

Das Argument, das der Befiirchtung hoher struktu-
reller Inflationsraten zugrunde liegt, beruht auf dem
Balassa-Samuelson-Modell!! (Kasten 1). In diesem
wird angenommen, dass in offenen Volkswirtschaf-
ten Unterschiede zwischen den Preisniveaus der ein-
zelnen Lander aus Unterschieden zwischen den Prei-
sen der nichthandelbaren Giiter, insbesondere der
Dienstleistungen, resultieren. Diese konnen sich des-
halb unterscheiden, weil die Hohe der Lohne mit dem
Entwicklungsstand einer Volkswirtschaft variiert.
Unterschiede in der Produktivitét bei der Herstellung
handelbarer Giiter'? (z. B. wegen unterschiedlicher
Ausstattung mit Kapital) bewirken, dass die Lohne
in weniger produktiven Volkswirtschaften niedriger
sind. Wenn dieses Lohnniveau fiir die gesamte Volks-
wirtschaft mafigeblich ist und die nichthandelbaren
Giiter arbeitsintensiver hergestellt werden, sind die
Preise der Dienstleistungen entsprechend geringer
als in hochproduktiven Volkswirtschaften.

Das Balassa-Samuelson-Modell beschreibt einen
Weg der Konvergenz der Preisniveaus im Zuge
einer autholenden Entwicklung. Mit steigender Ar-
beitsproduktivitdt im Bereich der handelbaren Gii-
ter nimmt das Lohnniveau gesamtwirtschaftlich zu.
Infolge der hoheren Produktionselastizitit des Fak-
tors Arbeit bei der Herstellung nichthandelbarer
Giiter fallt der Anstieg der Arbeitsproduktivitit mo-
dellgemal hier geringer aus. Die hoheren Lohne
haben einen Anstieg der Preise der nichthandelba-
ren Giiter und damit des Preisniveaus insgesamt zur
Folge. Die Anwendbarkeit des Effekts zur Erkla-
rung der Konvergenz der Preisniveaus im nachho-
lenden Wachstumsprozess ist jedoch begrenzt.

Das bezieht sich erstens auf die Annahme einheitli-
cher Preise der handelbaren Giiter. Die Erfahrungen
sowohl in Europa seit der Einfiihrung des einheit-
lichen Marktes als auch in den USA zeigen, dass die
Unterschiede bei den Preisen der nichthandelbaren
Giiter zwar stérker sind als bei denen handelbarer
Giiter, dass die Divergenz aber auch bei den handel-
baren Giitern betrichtlich sein kann.'3 Ursache hier-
fiir konnen Unterschiede in der Wettbewerbssituation
oder bei Steuern, aber auch Pricing-to-Market-Stra-
tegien der Unternehmen sein. Zudem spielt auch die
Lohnpolitik eine Rolle. Wenn Lohnsteigerungen sich
an brancheniibergreifenden Produktivititszuwachsen
orientieren — und das ist bei zentralisierten Lohnver-
handlungen meist der Fall —, wird bei einem Lohnan-
stieg unterhalb des Produktivitétsfortschritts im Be-
reich der handelbaren Giiter auch der Preisanstieg bei
nichthandelbaren Giitern geringer ausfallen.

Zweitens werden auch im Rahmen des Modells die
Produktivitatsfortschritte im Bereich der handelba-
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ren Giiter unterschiedlich stark in einen Anstieg des
relativen Preises der nichthandelbaren Giiter weiter-
geleitet.'

Drittens ist die Annahme im Balassa-Samuelson-
Modell irrefiihrend, dass Lander im nachholenden
Wachstumsprozess die gleichen handelbaren Giiter
wie die fortgeschrittenen Lander, aber mit unter-
schiedlicher Produktivitét herstellen. Reales Wachs-
tum ist ebenso iiber die Erhdhung und Verdnderung
der Angebotskapazititen (z. B. iiber einen hoheren
Kapitalstock) und damit iiber eine andere Zusam-
mensetzung des Bruttoinlandsprodukts moglich. Es
werden Giiter hoherer Qualitdt und hoheren techno-
logischen Gehalts produziert. Handelbare Giiter ho-
herer Qualitét erzielen hohere Preise, was zu einer
Anhebung des Preisniveaus, aber nicht zu einem
Kaufkraftverlust fiihrt.

Viertens dndert sich im Verlauf des realen Konver-
genzprozesses auch die Struktur der nichthandelba-
ren Giiter. Das zeigt sich einerseits in der Ausstat-
tung mit 6ffentlicher Infrastruktur und in der Quali-
tat 6ffentlich bereitgestellter Giiter (beispielsweise
im Gesundheits- und Bildungswesen); andererseits
werden bestimmte Dienstleistungen erst mit einem
bestimmten Entwicklungsgrad eigenstéindige Pro-
dukte.’ Gerade die neu hinzukommenden Dienst-
leistungen — beispielsweise im Bereich Telekommu-
nikation und Banken — zeichnen sich durch iiber-
durchschnittliche Produktivitdtszuwéchse aus.

Flinftens dndert sich mit steigendem Wohlstand das
Nachfrageverhalten. Dies schlédgt sich auch in der
Berechnung des Konsumentenpreisindex nieder. Der
reprasentative Warenkorb weist erhebliche Unter-
schiede zwischen drmeren und reicheren Léndern
auf. In den produktiveren Landern haben Lebensmit-
tel ein niedrigeres Gewicht als in den weniger pro-
duktiven Landern, bei Dienstleistungen ist es umge-
kehrt. Im Wachstumsprozess dndern sich nicht nur
die Gewichte der einbezogenen Giiter, sondern es
kommen auch neue Giiter in den Warenkorb und an-
dere scheiden aus. So hat das irische Statistische Amt
zu Beginn des Jahres 2002 eine Anpassung des Wa-
renkorbes vorgenommen, indem es beispielsweise

10 H.-W. Sinn und M. Reutter, a. a. O.

11 Vgl. B. Balassa: The Purchasing Power Parity Doctrine: A Reappraissal.
In: Journal of Political Economy, 1964, S. 584-596; P. A. Samuelson: The-
oretical Notes on Trade Problems. In: Review of Economics and Statistics,
1964,S.147-154.

12 Es wird angenommen, dass die Produktivitatsunterschiede im Bereich
nichthandelbarer Giiter zwischen den Landern weniger stark ausgepragt
sind.

13S. G. Cecchetti, N. C. Mark und R. J. Sonora: Price Level Convergence
among United States Cities: Lessons for the European Central Bank. NBER
Working Paper, No. 7681,/2000; J. H. Rogers: Price Level Convergence,
Relative Prices, and Inflation in Europe. International Finance Discussion
Papers (FedBoard), No.699,/2001.

14 Infolge unterschiedlicher Produktionselastitzidten zwischen den Lan-
dern. Vgl. Gleichung 5 in Kasten 1.

15 J. N. Bhagwati: Splintering and Disembodiment of Services and Devel-
oping Nations. In: World Economy, 7/1984,S.133-143.
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das Mieten von Fernsehgeréten herausnahm und den
Erwerb von DVD-Playern aufnahm. All dies fiihrt
dazu, dass die mit hohem Wachstum verbundene An-
hebung des Preisniveaus nur zum Teil als Inflation
angesehen werden kann. Es sind zugleich jene Fakto-
ren, die dafiir verantwortlich sind, dass das in Kauf-
kraftstandards gemessene Wachstum in Léndern mit
nachholender Entwicklung hoher ausfillt als das in
konstanten Preisen berechnete Wachstum.

Damit soll nicht ausgeschlossen werden, dass es zu
einer Anhebung des Preises bestimmter Dienstleis-
tungen iiber einen Anstieg des allgemeinen Lohnni-
veaus aufgrund von Produktivitétssteigerungen im
Bereich handelbarer Giiter kommen kann. Die hiu-
fig zitierten Friseure, aber auch Taxifahrer und
héusliche Krankenpfleger sind dafiir ein Beispiel.

Der Balassa-Samuelson-Effekt wurde hier fiir fiinf
Beitrittskandidaten untersucht. Die Abbildungen 1
und 2 zeigen die Entwicklung der relativen Preise
der nichthandelbaren Giiter und die Produktivitéts-
entwicklung. Es wird deutlich, dass alle Lander
einen Trendanstieg des relativen Preises der nicht-
handelbaren Giiter aufweisen. Die Produktivitits-
fortschritte zwischen den Léndern fallen allerdings
sehr unterschiedlich aus. Die Reihe fiir Estland deu-
tet zudem darauf hin, dass die Produktivititsunter-
schiede zwischen dem Bereich handelbarer und dem

Abbildung 1

Produktivitéts- und Preisdifferential’
in Estland, Ungarn und Slowenien
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1 Unterschied zwischen den Verénderungen
der Produktivitat bzw. der Preise zwischen
handelbaren und nichthandelbaren Giitern.

Quelle: OECD. DIW Berlin 2002

Abbildung 2

Produktivitits- und Preisdifferential’
in Polen und der Tschechischen Republik
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1 Unterschied zwischen den Verénderungen
der Produktivitat bzw. der Preise zwischen
handelbaren und nichthandelbaren Giitern.

Quelle: OECD. DIW Berlin 2002

nichthandelbarer Giiter ausgesprochen niedrig sind.
Auch die Ubertragung der Produktivititsfortschrit-
te handelbarer Giiter und der damit einhergehenden
Lohnsteigerungen auf die Preise nichthandelbarer
Giiter ist iiberraschenderweise sehr unterschiedlich.
Koeffizienten sind niedrig in Landern mit hohem
Produktivitdtswachstum und vergleichsweise hoch
in Lidndern mit niedrigem Produktivititsanstieg.
Das lasst darauf schlieBen, dass andere Faktoren
einen ebenso hohen Einfluss auf die Entwicklung
der Preise nichthandelbarer Giiter haben. Der wich-
tigste Faktor scheint die Anpassung der regulierten
Preise zu sein. Wie aus den Abbildungen 1 und 2 zu
ersehen ist, weisen die Reihen des Preisdifferentials
Niveauverschiebungen auf. Da eine Vielzahl der
regulierten Preise Dienstleistungen betreffen, ist es
kaum verwunderlich, dass es derartige Verschiebun-
gen und einen Trendanstieg der Preise nichthandel-
barer Giiter (= Dienstleistungen) gibt, der unabhén-
gig von den Produktivitdtsentwicklungen im Be-
reich der handelbaren Giiter stattfindet.

Die Einschétzung eines nur geringen Einflusses des
Balassa-Samuelson-Effekts wird beispielsweise
durch Arbeiten der EZB!6 gestiitzt. Hier kommt man
zu dem Ergebnis, dass die Entwicklung der Preise
nichthandelbarer Giiter am stérksten von Lohnstei-

16 0. Arratibel, D. Rodriguez-Palenzuaela und Ch. Thimann: Inflation
Dynamics and Dual Inflation in Accession Countries: A ,New Keynesian"
Perspective. ECB Working Paper, No. 132,/2002.
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Kasten 2

Empirische Untersuchung des Balassa-Samuelson-Effekts fiir fiinf Kandidatenlander

Fir finf Kandidatenlander (Estland, Polen, Slowenien, die Tschechische Republik und Ungarn) wurde der
Balassa-Samuelson-Effekt empirisch untersucht. Da der Effekt einen Zusammenhang zwischen zwei trend-
behafteten Variablen unterstellt, ist auf Kointegration getestet worden. Die Schatzgleichung entspricht Glei-
chung 6 in Kasten 1.

Als Kointegrationstests wurden Engle-Granger-Einzelgleichungstests' gewahlt. Das ist zwar eine sehr restrik-
tive Schatzmethode, da eine mdgliche kurzfristige Anpassungsdynamik nicht beriicksichtigt werden kann.
Die sehr kurze Beobachtungsperiode und die Wahl von Quartalsdaten (die Beobachtungszahl liegt zwischen
26 und 30) erschweren aber die Verwendung von auf VAR beruhenden Methoden. In der Schatzung wurden
Dummies eingesetzt, um die Anderungen in der Struktur einzufangen.

Die Beriicksichtigung der Dummies in der Schatzgleichung
Ye=a+md,(A)+b'x,+¢
erfordert jedoch, dass diese auch im ADF-Test der Residuen einbezogen werden:
Ag,=a*e,_;+ 0,*Ad, (A) + u,

und dass die kritischen Werte modifiziert werden missen. Es wurde die Erkenntnis von Hassler? genutzt, dass
die Werte von MacKinnon Anwendung finden kénnen, wenn jede Dummy-Variable wie ein zusatzlicher in-
stationarer Regressor angesehen wird.

Nur fiir Estland konnte das Produktivitatsdifferential zwischen dem Sektor handelbarer und nichthandelbarer
Giiter direkt beriicksichtigt werden, da hier konsistente Daten entsprechend dem ESVG95 vorliegen. Die Pro-
duktivitatsfortschritte im Bereich der handelbaren Giiter wurden (iber die Produktivitat im Industriesektor be-
rechnet, wahrend die Sektoren Bau, Handel und Finanzdienstleistungen als Sektoren mit nichthandelbaren
Giitern gewertet wurden. Die Preiserhdhungen werden durch die entsprechenden Deflatoren wiedergegeben.

In den anderen Landern konnte auf keine Zeitreihe der Produktivitatsentwicklung im Bereich der nichthan-
delbaren Giiter zuriickgegriffen werden. Die Schatzungen mussten somit unter der Annahme gemacht wer-
den, dass es keine Produktivitatsfortschritte in diesem Sektor gibt. Dies ist eine sehr restriktive Annahme.
Daraus folgt, dass die fiir diese Lander ermittelten Parameter den tatsachlichen Effekt iiberschatzen. Die
Produktivitatsfortschritte im Bereich der handelbaren Giiter wurden durch das Wachstum der Produktivitat
in der Industrie approximiert, die Preise der nichthandelbaren Giiter durch die Preise der Dienstleistungen
im Verbraucherpreisindex (CPI) und die Preise handelbarer Giiter durch den Produzentenpreisindex.

Ein systematischer Zusammenhang konnte nur in einigen Landern nachgewiesen werden:

Land Konstante Produktivitatsdifferential Dummies’ ADF-Test der Residuen?,
(t-Statistik) (t-Statistik) (Koeffizient; t-Statistik) t-Statistik

Estland

(1/1994-3,/2001) 007 (223 1,02 (4,91 ID943(0,23; 3.,1) —4,49%*

SD951(0,42;12,74)
SD983(0,16; 5,28)

Polen

(1/1995-2,2001) -0,61 (-42,45) 0,34 (8,72) SD 981 (0,07;4,79) -3,04
Slowenien

(1/1994-2,2001) 005 (462 0,78 (20,36) SD 001 (-0,04;-2,69) —4,30%*

Tschechische Republik
(171994 -2,2001) -0,002 (-0,25) 037 (7,02) SD973(0,11;8,61) -2,26
SD 984 (0,05;4,03)

Ungarn
(1/1995-2,2001) 0,006 (0,29) 028 (7,83) -4,06**
1 1D: Impulsdummy; SD: Stufendummy; SD 981 bedeutet: 2 ** bedeutet Signifikanz auf 5%-Niveau.

Stufendummy, beginnend im 1. Quartal 1998.

Quellen: Eurostat; OECD; Berechnungen des DIW Berlin.

1R.F.Engle und C.W.J. Granger: Co-integration and Error-correction: Repre-
sentation, Estimation and Testing. In: Econometrica, Nr. 55/1987,S.251-276.
2 U. Hassler: (Co-)Integration Testing under Structural Breaks — A Survey with
Special Emphasis on the German Unification. In: R. Pohl und H. P. Galler (Hrsg.):
Implikationen der Wahrungsunion fiir makrodkonometrische Modelle, Baden-
Baden 2001.
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Kritische Werte fiir den ADF-Test der Residuen?:

Anzahl der stochastischen Variablen

1 2 3 4 5
1% -3,90 -4,30 -4,65 -4,96 -524
5% -3,34 -3.74 -4,10 -4,42 -4,70

3J.G. MacKinnon: Critical Values for Cointegration Tests. In: R. F. Engle
und C. W.J. Granger (Hrsg.): Long-run Economic Relationships: Reading in
Cointegration. Oxford University Press, 1991,S.267-276.

gerungen und transformationsbedingten Faktoren
wie der Liberalisierung regulierter Preise abhangt.
In einer Panel-Schitzung des BalassaSamuelson-
Effekts unter expliziter Beriicksichtigung des Ge-
wichts handelbarer und nichthandelbarer Giiter im
Warenkorb, der dem Verbraucherpreisindex zugrun-
de liegt, und des Produktionsanstiegs in Deutschland
ergaben, dass das hierdurch verursachte Inflations-
differential gegeniiber Deutschland auch in den
Landern mit den hochsten Produktivitatsfortschrit-
ten im Bereich der handelbaren Giiter — Polen und
Ungarn — gerade die Groflenordnung von 1,5 Pro-
zentpunkten erreicht.'” Da diese Schétzungen unter
der Annahme gemacht wurden, dass es keine Pro-
duktivitdtsfortschritte im Bereich der nichthandel-
baren Giiter gibt, und da regulierte Preise in der
Gruppe nichthandelbarer Giiter enthalten sind, diirfte
das die obere Grenze des anzunchmenden Inflations-
differentials markieren. Bei einem Gewicht Polens
im erweiterten Euroraum in Héhe von 2,8 % wiirde
sich dieser Effekt mit maximal 0,04 Prozentpunkten
auf den Anstieg des HVPI im Euroraum auswirken,
im Falle des kleineren Ungarns sogar nur mit 0,01
Prozentpunkten (Ubersicht 3).

Ubersicht 3

Inflationswirkungen von Preissteigerungen
in den Beitrittslandern

Wirkung einer um
1,5 Prozentpunkte

héheren Inflations-
rate als in EU-12

Gewicht im um die
Beitrittskandidaten
erweiterten HVPl in %

(Basisjahr 2000) auf den HVPI
in Prozentpunkten

Tschechische Republik 0,76 0,011

Zypern 0,14 0,002
Estland 0,08 0,001

Ungarn 0,64 0,010
Litauen 0,20 0,003
Lettland 0,12 0,002
Malta 0,06 0,001

Polen 2,81 0,042
Slowakei 0,28 0,004
Slowenien 0,27 0,004
Insgesamt 537 0,080

Quellen: Eurostat; Berechnungen

des DIW Berlin. DIW Berlin 2002

Fazit

Die Erweiterung der EU um bis zu zehn Lénder
konnte bereits im Jahre 2004 vor sich gehen, und
eine entsprechende Erweiterung des Euroraums
wird voraussichtlich nur wenige Jahre spéter erfol-
gen. Eine baldige Anderung der Entscheidungsre-
geln der EZB erscheint daher geboten, um zu ver-
hindern, dass die Entscheidungsprozesse schwerfal-
lig werden. Durch die hier vorgeschlagene Kombi-
nation von Gruppenbildung und Rotation bleibt das
Entscheidungsgremium iiberschaubar, verliert aber
auch nicht die Tuchfiihlung zu den einzelnen Regio-
nen und hélt zugleich an dem hohen Grad an Re-
chenschaftspflicht gegeniiber den einzelnen Lén-
dern und der Moglichkeit der Identifikation mit der
Institution EZB fest.

Eine Beeintrachtigung der Geldpolitik der EZB
durch eine Erweiterung des Euroraums um Lénder
mit nachholender Entwicklung ist nicht zu erwar-
ten. Die Bedeutung des Balassa-Samuelson-Effekts
ist nur gering; auch das Gewicht der EU-Beitritts-
kandidaten im Verbraucherpreisindex des Euro-
raums ist fiir eine nennenswerte Beeinflussung zu
niedrig. Zugleich deutet die geringe Bedeutung die-
ser strukturellen Inflationskomponente darauf hin,
dass die Inflation in den Beitrittslandern ziigig und
deutlich gesenkt werden konnte, wenn die Markt-
teilnehmer erwarten, dass es zu einer solchen Sen-
kung kommt und ihr Verhalten entsprechend anpas-
sen. Hier kdnnen die Beitrittsldnder von einer frii-
hen Teilnahme an der Vorstufe der Ubernahme des
Euro —dem Wechselkursmechanismus II —und dem
Ankiindigungseffekt bei einer Festlegung des ange-
strebten Termins fiir das Erreichen der Maastricht-
Kriterien profitieren. Je mehr es gelingt, die Erwar-
tungen positiv zu beeinflussen, desto geringer wer-
den die realwirtschaftlichen Kosten des Disinfla-
tionsprozesses ausfallen.

18 B. Egert: Investigating the Balassa-Samuelson Hypothesis in the tran-
sition: A Panel Study, Economics of Transition (im Erscheinen).

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 15,/2002 237



T B

DIW Berlm

; Wochenberlcht Nr' 1 5/2002

Osteuropa-Informationen im Internet

Auf Initiative des Informationszentrums Sozialwissenschaften der GESIS (Gesell-
schaft Sozialwissenschaftlicher Infrastruktureinrichtungen e. V), des Ost-West-Wis-
senschaftszentrums der Universitat Gesamthochschule Kassel (OWWZ) und der
Deutschen Gesellschaft fiir Osteuropakunde e. V. (DGO) haben sich fast 20 wissen-
schaftliche Einrichtungen in Deutschland, Osterreich und der Schweiz zu einem Ost-
europa-Netzwerk zusammengeschlossen. Seit Herbst 2001 ist unter der Adresse:
http://www.osteuropa-netzwerk.de ein gemeinsames Osteuropa-Portal verfiigbar,
an dem bisher neun Institute teilnehmen.

Das gemeinsame Informationsangebot enthalt kommentierte Link-Sammlungen
und Datenbank-Ubersichten, die nach Landern, Informationsarten sowie nach Fach-
gebiet gegliedert sind. Das regionale Spektrum umfasst

e Ostmitteleuropa
e Siidosteuropa
e Baltikum

e (GUS-Staaten

® Transkaukasus.

Die Fachinformationen sind strukturiert nach

e |nstitutionen

e Fakteninformation
e Literaturinformation
e Medien und Presse
e Praxisinformation.

Die Wissenschaftsinformationen werden ergénzt durch Informationen zu Politik,
Wirtschaft, Kulturund Landerkunde. Ziel des Informationsverbundsist es, potentiellen
Nutzern ein aktuelles, strukturiertes und nach vereinbarten Standards aufgebautes
Recherche-Instrumentarium anzubieten, das es erlaubt, schnell und umfassend auf
relevante Internet-Quellen zu Osteuropa zuzugreifen.

Das Netzwerk ist ein informeller Verbund, der weitere interessierte Informationsan-
bieter zur Mitarbeit einladt.
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