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Vorwort des verantwortlichen Herausgebers

Nach dem Zusammenbruch der sozialistischen Systeme in Mittel- und Osteuropa
Anfang der neunziger Jahre standen die betroffenen Lénder vor einer doppelten
Aufgabe: Zum einen hatten sie die fiir den Ubergang von einem System der zent-
ralen Verwaltungswirtschaft zu einer wettbewerbsorientierten Marktwirtschaft
erforderlichen strukturellen Reformen durchzufiihren, z.B. eine Liberalisierung des
Preissystems, der Wechselkursbildung und des AuBenhandels. Zum anderen
mufBten sie eine makroSkonomische Stabilisierungspolitik betreiben, insbesondere
mit dem Ziel, die als Folge des Geldiiberhangs und der Preisliberalisierung stark
erhohten Inflationsraten zuriickzufiihren. Mit der ersten Aufgabe wurde u.a. eine
Integration in den freien Welthandel und damit eine Einbindung in den internatio-
nalen Wettbewerb bezweckt. Sowohl fiir die auBenwirtschaftliche Offnung als
auch in Hinblick auf das Ziel einer Preisniveaustabilisierung spielt die Wechsel-
kurspolitik eine wesentliche Rolle. Die Frage ihrer angemessenen Ausgestaltung
im Reformproze der ehemaligen sozialistischen Lander bildet die Thematik der
vorliegenden Arbeit. Zentrale Aspekte der Betrachtung wechselkurspolitischer
Regelungen sind dabei ihre Auswirkungen auf das Ziel der Preisniveaustabilisie-
rung und der internationalen Wettbewerbsfihigkeit. Die Untersuchungen be-
schrinken sich auf jene zehn Lénder, die im Auflenhandel eine ausgeprigte West-
orientierung aufweisen und mit denen die EU Beitrittsverhandlungen fiihrt.

Die behandelte Thematik ist nicht nur vor dem Hintergrund des noch nicht abge-
schlossenen Transformationsprozesses in Mittel- und Osteuropa von grofiem Inte-
resse und praktischer Bedeutung, sondern auch fiir die Frage einer zweckmiBigen
Wechselkurspolitik als Schritt fiir den Beitritt zur EU, zum EWS II und zur
EWWU. Letzteres rechtfertigt die Beschriankung auf eine bestimmte Linderaus-
wahl.

Die inhaltliche Struktur der Arbeit wird durch drei Schwerpunkte bestimmt. Sie
werden in den Kapiteln II, III und IV behandelt, die durch eine einleitende Be-
schreibung der Problemstellung und Vorgehensweise (I) und eine SchluBbetrach-
tung (V) eingerahmt werden:

e Kapitel II bietet dem Leser einen griindlichen, informativen und anschaulichen
Einblick in die Ausgangslage und den Reformbedarf der ehemaligen sozialisti-
schen Transformationslédnder.

e Wihrend Kapitel II mehr deskriptiv gehalten ist, bietet Kapitel III eine modell-
theoretische Fundierung der Wahl des Wechselkursregimes. Dabei behandelt
der Verfasser zunichst das mit den Namen von Swan und Salter verbundene,
auf einem ,tradable/nontradable“-Ansatz beruhende ,,Dependent-Economy-



Modell“. Da ihm die Ubertragung dieses bekannten Modells auf die Situation
der Transformationslédnder problematisch erscheint, priferiert er jedoch einen
anderen Ansatz, wobei er die auf Agénor und Edwards zuriickgehende Idee ei-
ner wirtschaftspolitischen Zielfunktion in Form einer zu minimierenden Ver-
lustfunktion mit der Inflationsrate und dem realen Wechselkurs (als Indikator
der internationalen Wettbewerbsfihigkeit) zu einem Partialmodell weiterent-
wickelt. Insbesondere beriicksichtigt er bei der Preissetzung im Sektor der
nicht-handelbaren Giiter die Existenz administrierter Preise als spezifisches
Kernelement der Transformationslinder. Wie der Verfasser anschaulich dar-
stellt, hiingen die Ergebnisse beziiglich des optimalen Wechselkursregimes von
der relativen Gewichtung der Zielgrofen und dem Offenheitsgrad der
Volkswirtschaft ab.

Die Implikationen des Partialmodells bilden den modelltheoretischen Hinter-
grund fiir Kapitel IV. Dieses Kapitel befafit sich zunéchst mit einer Darstellung
und Analyse der Wechselkurspolitik in den betrachteten zehn Transformations-
lindern, wobei die im Anhang dargestellten wechselkurspolitischen Chroniken
dem interessierten Okonomen eine ergiebige, aktuelle Informationsquelle bie-
ten. Danach stellt der Verfasser anhand eigener empirischer Untersuchungen fiir
eine erste Gruppe von acht Beitrittskandidaten im Ablauf von Inflation und
Wachstum charakteristische Gemeinsamkeiten dar, die er dem Leser in stili-
sierter Form anschaulich vor Augen fiihrt. Von dem dargestellten Ablaufmuster
unterscheidet sich die Entwicklung in Bulgarien und Ruménien. Die Griinde fiir
die Abweichungen werden in der Arbeit eingehend erértert, wobei auch auf die
Rolle der Ausgestaltung des Wechselkurssystems eingegangen wird. Abschlie-
Bend diskutiert der Verfasser die wechselkurspolitischen Herausforderungen,
die fiir die Beitrittsldnder mit einer spiteren Teilnahme am EWS II und der Zu-
gehorigkeit zum Euro-System verbunden sind.

Mit der vorliegenden Publikation eréffnet das Centrum flir Globalisierung und
Europiisierung (CeGE) eine eigene Schriftenreihe. Der fiir diese Studie verant-
wortliche Herausgeber wiinscht der Arbeit die — seiner Meinung nach verdiente —
Resonanz in der Fachwelt.

Hans-Joachim Jarchow
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I. Problemstellung und Vorgehensweise

Der Zusammenbruch der sozialistischen Systeme in Mittel- und Osteuropa Anfang
der 1990er Jahre markierte fiir die Region den Beginn einer neuen post-
kommunistischen Ara. Mit dem Ubergang von der Zentralverwaltungswirtschaft
zu einem marktwirtschaftlich orientierten Wirtschaftssystem standen die betroffe-
nen Linder zu Beginn der Transformation vor einer Fiille von Aufgaben und ei-
nem hohen Reformbedarf. Die Notwendigkeit weitreichender Reformen bestand
dabei nicht nur in wirtschaftlicher Hinsicht, sondern umfafite das gesamte Gesell-
schaftssystem. Die politischen und rechtlichen Verhiltnisse mufiten umfassend
reformiert werden,! wobei die herausragende ordnungspolitische Aufgabe darin
bestand, die Trennung von Staat und Wirtschaft zu vollziehen. Im wirtschaftspoli-
tischen Bereich lassen sich folgende wichtige Reformfelder identifizieren:2

e makroSkonomische Stabilisierung, Liberalisierung von Preisen und Mirkten,

e Liberalisierung des Wechselkurs- und Auenhandelssystems,

e Privatisierung von Staatsbetrieben,

o Etablierung einer Wettbewerbsordnung mit leichten Marktzutritts- und
-austrittsmoglichkeiten,

e Neudefinition der Rolle des Staates als Garant fiir makrookonomische Stabili-
tit und durchsetzbare Eigentumsrechte sowie als Korrektor von Marktunvoll-
kommenbheiten.

Wihrend viele Lander inzwischen grofle Fortschritte auf den genannten Gebieten
erreicht haben, hinken einige Linder auf dem Weg zu einer funktionierenden
Marktwirtschaft noch hinterher. Im zuriickliegenden Zehnjahreszeitraum seit dem
Beginn tiefgreifender Reformen Anfang des Jahres 1990 in Polen hat sich gezeigt,
daB die Liander zwar sehr unterschiedliche Reformansitze wihlten, aber in allen
Fillen sehr umfassende Reformbemiihungen erforderlich waren, um den Ubergang
von der Plan- zur Marktwirtschaft zu bewiltigen. Zwischen den einzelnen Politik-
bereichen bestehen starke Interdependenzen, so daf eine erfolgreiche Transforma-
tion die ziigige Implementierung vielfiltiger ordnungs- und prozeBpolitischer
MaBnahmen erforderte. Sowohl die auBenwirtschaftliche Offnung als auch die
makrodkonomische Stabilisierung waren zentrale Politikfelder der frilhen Trans-
formationspolitik und stehen im Mittelpunkt der vorliegenden Arbeit. Einerseits
erforderte die Integration in den Welthandel und der Wandel von relativ geschlos-
senen zu offenen Volkswirtschaften die Abschaffung der staatlichen Auflenhan-
delsmonopole und den Ubergang zu konvertiblen Wihrungen. Andererseits muf-
ten alle Lander zu Beginn ihrer Transformation hohe Inflationsraten bekdmpfen,

1 Fr einen Uberblick tiber die verschiedenen Reformfelder siche Stippler (1998), S. 19 ff.
2 Vgl. Havrylyshyn et al. (1998), S. 10.
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um eine Stabilisierung des Preisniveaus zu erreichen. Die Wechselkurspolitik
spielte fiir beide Bereiche eine wichtige Rolle, insbesondere weil sich eine Viel-
zahl der mittel- und osteuropdischen Lénder fiir einen festen Wechselkurs als Be-
standteil ihrer Stabilisierungsprogramme entschied. Die Analyse der Wechselkurs-
politik in der ersten Dekade der Transformation ermdglicht dabei nicht nur eine
riickblickende Bewertung der gewihlten Strategien. Aus ihr lassen sich auch Leh-
ren fiir diejenigen Lénder ableiten, die im TransformationsprozeB noch nicht so
weit fortgeschritten sind wie die erfolgreichsten mittel- und osteuropiischen Staa-
ten. Des weiteren bleibt die Wechselkurspolitik insbesondere fiir die Beitrittskan-
didaten zur Europiischen Union (EU) ein zentrales Politikfeld, weil sich mit der
angestrebten EU-Mitgliedschaft die Perspektive einer Teilnahme am Europdischen
Wihrungssystem EWS II und ldngerfristig auch an der Européischen Wahrungs-
union erdffnet. Dabei handelt es sich um neue Herausforderungen, fiir deren Be-
wiltigung die Auswertung der bisherigen wechselkurspolitischen Erfahrungen
wichtige Anhaltspunkte bietet.

Weltweit befinden sich fast dreiBig Linder im Ubergang von einer sozialistischen
Planwirtschaft zu einer Marktwirtschaft. Der Transformationsprozef startete von
sehr unterschiedlichen Ausgangsbedingungen und war von einer Vielzahl differie-
render Zielsetzungen gepriigt. Des weiteren wiesen die Linder erhebliche Unter-
schiede unter anderem in kultureller, institutioneller und politischer Hinsicht auf.
Viele vergleichende empirische Studien beziehen nahezu alle Transformationsldn-
der in die Untersuchung ein, um zu allgemeinen Aussagen iiber den Transformati-
onsverlauf und die ihn prigenden Politikbereiche zu kommen.3 Demgegeniiber
beschrénkt sich die vorliegende Arbeit auf die Betrachtung der Entwicklungen in
den zehn mittel- und osteuropdischen Staaten, die einen Antrag auf EU-
Mitgliedschaft gestellt haben. Die regionale Abgrenzung wurde gewihlt, weil die-
se Transformationsldnder gemeinsame Charakteristika aufweisen, die sie — mit
Blick auf den Gang der Untersuchung — mit gewissen Einschrinkungen zu einer
relativ homogenen Gruppe machen. Neben der gemeinsamen geographischen Nihe
zu Westeuropa gehort dazu ein &hnlicher kultureller Hintergrund, der sie zum Bei-
spiel deutlich von den asiatischen Nachfolgestaaten der ehemaligen Sowjetunion
unterscheidet.4 Ein gemeinsames Kennzeichen aller Transformationsskonomien ist
der Wandel von relativ geschlossenen Volkswirtschaften und einer Handelsstruk-
tur, die durch den Rat fiir gegenseitige Wirtschaftshilfe (RGW) geprégt war, zu
offenen Wirtschaftssystemen und einer Integration in den Welthandel. Fiir die EU-
Beitrittskandidaten ist dies jedoch aufgrund derselben léngerfristigen (wirtschafts-)
politischen Zielsetzung, Mitgliedstaaten der EU zu werden, gleichbedeutend mit
einer Westausrichtung der Handelsstréme. Die Betonung der Prioritiit dieses Ziels

3 Siehe zum Beispiel de Melo et al. (1997b) und Sachs (1996b).
4 AuBerdem verfolgen die kaukasischen Nachfolgestaaten der Sowjetunion auch aufgrund ihrer
geopolitischen Lage andere Ziele als die mittel- und osteuropdischen Transformationsl4dnder.
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nach Regierungsiibernahmen durch Oppositionsparteien in Mittel- und Osteuropa
zeigt, daB hieriiber offensichtlich ein parteiiibergreifender gesellschaftlicher Kon-
sens besteht. Diese identische Zielvorstellung ist das entscheidende Kriterium fiir
die gemeinsame Betrachtung dieser Lander im Rahmen der vorliegenden Arbeit, in
deren theoretischem Teil unter anderem eine wirtschaftspolitische Zielfunktion
modelliert wird. Da das Anliegen besteht, unterschiedliche wechselkurspolitische
Strategien zu vergleichen, enthilt die Arbeit — neben einem mathematischen An-
hang — auch einen Anhang mit wechselkurspolitischen Chroniken fiir alle zehn
betrachteten Lénder. Dieser stellt ausfiihrlich die wechselkurspolitischen Maf-
nahmen der mittel- und osteuropéischen EU-Beitrittskandidaten vom Transforma-
tionsbeginn bis zum Ende des Jahres 2000 dar, so daB der am Detail interessierte
Leser umfassende Informationen iiber die Wechselkurspolitiken dieser Lander
erhilt. Da das Landersample zehn Staaten umfafit, kann die Darstellung der Erfah-
rungen in den einzelnen Lindern im Textteil jedoch nicht so ausfiihrlich sein wie
in einer Linderstudie, die nur ein Land betrachtet, oder wie in einer Arbeit, die
sich nur auf einige wenige Linder konzentriert.

Die Debatte um die Wahl des Wechselkursregimes ist eine klassische Diskussion
der wirtschaftswissenschaftlichen Literatur.5 Sie ist mit der Frage des angemesse-
nen Wechselkurssystems im Zuge der Transformation der ehemaligen Staatshan-
delslander um einen neuen Aspekt erweitert worden. Auch im Hinblick auf das
angemessene Wechselkursregime im Ubergang von der Plan- zur Marktwirtschaft
gibt es unterschiedliche Auffassungen, wobei insbesondere ein Dissens dariiber
besteht, ob im Rahmen der Stabilisierungspolitik der Einsatz des Wechselkurses
als nominaler Anker gewihlt werden sollte oder ein flexibles Wechselkurssystem
vorteilhafter ist. Die Beobachtung des Transformationsprozesses der neunziger
Jahre in Mittel- und Osteuropa zeigt, daB die Mehrzahl der Lander anfangs den
nominalen Wechselkurs als monetiren Anker im Rahmen ihrer Stabilisierungspro-
gramme verwendet hat. Polen fixierte seine Wahrung von 1990 bis 1991 gegen-
iiber dem US-Dollar, wihrend die Tschechoslowakei und spiter die Tschechische
Republik und die Slowakei ihre Wihrungen an einen Wihrungskorb banden. Eini-
ge Linder gingen noch weiter und fixierten ihre Wahrungen in Form eines Curren-
cy Boards gegeniiber der Deutschen Mark oder dem US-Dollar, so z.B. Estland
1992, Litauen 1994 und Bulgarien 1997. Dabei ist zu beriicksichtigen, da} ein paar
Lander erst nach einer Phase flexibler Wechselkurse den Ubergang zu einem Fest-
kurssystem vollzogen haben, z.B. Bulgarien, Lettland und Litauen. Andere Lénder,
die zunichst eine Bindung ihrer Wiahrung an einen Wihrungskorb oder eine kauf-
kraftstabile Wihrung vorgenommen hatten, sind inzwischen zu flexibleren Wech-
selkursregelungen iibergegangen, wobei auch dabei in einigen Fillen durch die
Wahl eines aktiven Crawling Pegs zunichst nicht auf den nominalen Wechselkurs

5 Fur ,klassische“ Beitrige von Vertretern flexibler Wechselkurse sieche zum Beispiel Friedman
(1953) und Johnson (1969).
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als geldpolitischen Anker verzichtet wurde. Diese Beobachtungen fiihren zu der
Frage, ob unter Umstéinden die besonderen Probleme des Transformationsprozes-
ses dazu fiihren, da} die Wahl eines festen nominalen Wechselkurses bei der Sta-
bilisierung einer Strategie mit flexiblem Wechselkurs iiberlegen ist. Obwohl in der
Literatur diese Frage nicht eindeutig beantwortet wird, scheint sich in den letzten
Jahren eine Meinung herauszukristallisieren, da kurzfristig ein fester Wechselkurs
vorteilhafter sein kann, mittelfristig aber die Vorteile flexiblerer Wechselkursre-
gelungen iiberwiegen.6 Zum Themenkomplex der Wahl des Wechselkurssystems
in der Transformation existiert zwar eine umfangreiche Literatur, die sich insbe-
sondere mit den bisherigen Erfahrungen in den Léndern beschiiftigt. Es gibt aber
nur wenige Arbeiten, die versuchen, die Entscheidung fiir die Wahl eines be-
stimmten Wechselkursregimes als Ergebnis einer formalanalytischen Modellierung
des Transformationsprozesses zu entwickeln. Hier setzt die vorliegende Arbeit an,
indem sie anhand zweier Modelle untersucht, ob sich aus diesen theoretischen An-
sdtzen konkrete Empfehlungen zur Wahl des Wechselkurssystems ableiten lassen.
Das zuerst betrachtete Dependent-Economy-Modell wird sowohl in der entwick-
lungstheoretischen Literatur bei der Diskussion der Vor- und Nachteile von Wech-
selkurssystemen verwendet als auch zur Beantwortung der wihrungspolitischen
Fragestellungen des Transformationsprozesses hiufig herangezogen. Das zweite
Modell ist ein neuer theoretischer Ansatz, der durch spezielle Modellformulierun-
gen des monetiren Sektors versucht, einige Charakteristika der mittel- und osteu-
ropdischen Linder abzubilden. Unter Verwendung einer wirtschaftspolitischen
Zielfunktion wird gepriift, ob sich die Vorteilhaftigkeit eines bestimmten Wech-
selkurssystems aus diesem formalanalytischen Ansatz ableiten 148t. Die Ergebnis-
se beider Modelle werden unter Beriicksichtigung der Erfahrungen der zehn Bei-
trittskandidaten fiir die EU-Osterweiterung bewertet.

Die vorliegende Arbeit gliedert sich grob in zwei Teile und ist wie folgt aufgebaut:
Der erste Teil wird von den Kapiteln II und III gebildet und behandelt die theoreti-
schen Grundlagen der Wechselkurspolitik im TransformationsprozeB. Das Kapitel
IV bildet den zweiten Teil, in dem vergleichende empirische Studien zum The-
mengebiet ausgewertet und die Erfahrungen in den zehn potentiellen EU-
Beitrittslindern Mittel- und Osteuropas betrachtet werden.

Im Kapitel II wird zunichst die Ausgangslage zu Beginn der Transformation dar-
gestellt und diskutiert, vor welchen Schwierigkeiten die wirtschaftspolitischen
Instanzen der Transformationslidnder standen. Wie bereits erwihnt, bestehen zwi-
schen den verschiedenen Politikfeldern grofle Interdependenzen. Um einerseits den
Umfang der vorliegenden Arbeit zu begrenzen und andererseits eine Fokussierung
auf die wechselkurspolitischen Implikationen zu gewihrleisten, konzentrieren sich

6 Vgl. zu dieser Position z.B. Drabek/Brada (1998), S. 664, Rosati (1997), S. 486, und Sachs
(1996a), S. 150.
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die Ausfithrungen auf die wichtigsten Aspekte, die sich aus der spezifischen Aus-
gangslage der Transformationslédnder ergeben. Nach einer kurzen Darstellung der
Gemeinsamkeiten werden im ersten Abschnitt zunéchst die méglichen Ursachen
des Produktionseinbruchs diskutiert, der zu Transformationsbeginn in allen Re-
formléndern zu beobachten war, weil dies fiir das Verstindnis des gesamten Trans-
formationsprozesses von grofler Bedeutung ist. Die beiden zentralen Aspekte bei
der Betrachtung der Wechselkurspolitik sind die internationale Wettbewerbsfihig-
keit eines Landes und der geldpolitische Handlungsspielraum, den ein Wechsel-
kurssystem der Zentralbank zur Verfolgung ihres Preisstabilititsziels gewihrt.
Deshalb wird im ersten Abschnitt auBerdem ausfiihrlich die Bedeutung der auflen-
wirtschaftlichen Offnung und der Einfiihrung der Konvertibilitit diskutiert. Die
monetiren Ungleichgewichte zu Transformationsbeginn werden im zweiten Ab-
schnitt des Kapitels II dargestellt. Es wird begriindet, warum der Preisstabilitit
insbesondere auch im Transformationsprozef eine herausragende Rolle beigemes-
sen werden muB. Mit dem Ubergang von der Plan- zur Marktwirtschaft wandelt
sich die Funktion des Geldes. Die marktwirtschaftliche Signal- und Lenkungs-
funktion kann der Preismechanismus nur iibernehmen, wenn ein gewisses Maf} an
Geldwertstabilitit erreicht ist. Es mufite jedoch zundchst der Geldiiberhang aus der
Zeit der Planwirtschaft abgebaut und eine Preisliberalisierung durchgefiihrt wer-
den, wobei die Umsetzung dieser Mafinahmen mit dem Ziel der Preisstabilitit in
Konflikt geriet, weil sie zu einem deutlichen Anstieg des Preisniveaus fiihrten.
Ausgehend von den beschriebenen Problemen wird im dritten Abschnitt des zwei-
ten Kapitels der geld- und wechselkurspolitische Entscheidungsbedarf analysiert.
Um die Voraussetzungen fiir eine marktgerechte und stabilitétsorientierte Geldpo-
litik zu schaffen, muflte der Finanzsektor grundlegend reformiert werden. Die
wichtigste Maflnahme war dabei die Einflihrung eines zweistufigen Bankensys-
tems. AuBlerdem wird diskutiert, vor welchen Problemen die wéhrungspolitisch
Verantwortlichen bei der Entscheidung fiir eine geldpolitische Strategie standen,
bevor die Argumente fiir die Wahl eines festen oder flexiblen Wechselkurssystems
dargestellt werden. Die Ausgangslage und der sich daraus ergebende wihrungspo-
litische Reformbedarf werden in einem Zwischenfazit zusammengefafit, das deut-
lich macht, daB fiir eine erfolgreiche Transformation der Stabilisierung des ge-
samtwirtschaftlichen Preisniveaus hochste Prioritdt eingerdumt werden mulfite.
Dieses Ergebnis bildet den Ausgangspunkt fiir die nachfolgende modelltheoreti-
sche Analyse.

Nach einem Uberblick iiber die in der Literatur verwendeten theoretischen Ansitze
zur Wahl des Wechselkursregimes im Transformationsprozefl untersucht das Ka-
pitel III (wie erwihnt) anhand zweier unterschiedlicher Modellrahmen, ob sich
aus der theoretischen Analyse konkrete wechselkurspolitische Handlungsanwei-
sungen ableiten lassen. Dabei wird im zweiten Abschnitt zunéchst das sogenannte
Dependent-Economy-Modell als Erkldrungsansatz herangezogen, weil es in der
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Literatur eine weite Verbreitung in der Diskussion um die Wahl des Wechselkurs-
regimes im allgemeinen und speziell in der Literatur zur Wechselkurspolitik in den
Transformationslédndern gefunden hat. Basierend auf der im zweiten Kapitel abge-
leiteten Notwendigkeit zur Stabilisierung wird untersucht, welche Anpassungspro-
zesse sich im Modell alternativ bei festen und flexiblen Wechselkursen einstellen.
Im Anschluf} an die Diskussion, ob sich das Modell dazu eignet, die Probleme der
Transformation zu erfassen und daraus Losungsvorschlage fiir die Wechselkurs-
politik abzuleiten, wird im dritten Abschnitt dieses Kapitels ein einfaches Partial-
modell entwickelt, das sich unter anderem auf Beitrige von Agénor (1994) und
Edwards (1998) stiitzt und so konstruiert ist, daB} es einige Merkmale der Trans-
formationslinder abbildet, wie sie im zweiten Kapitel dargestellt werden. Es steht
wiederum die Stabilisierung sowohl im Rahmen eines festen als auch eines fle-
xiblen Wechselkurssystems im Mittelpunkt der Betrachtung, bevor die Eignung
zur Losung des wechselkurspolitischen Entscheidungsbedarfs und die Ubertrag-
barkeit der Ergebnisse kritisch hinterfragt werden.

Die theoretischen Uberlegungen und Modellergebnisse werden im Kapitel IV mit
den Ergebnissen empirischer Arbeiten und den wechselkurspolitischen Erfahrun-
gen in den zehn ausgewihlten Transformationslédndern konfrontiert. Der Abschnitt
IV.1. gibt zun#chst einen Uberblick iiber die in den betrachteten Lindern betriebe-
nen Wechselkurspolitiken. Im Anschlufl daran erfolgt eine Literaturauswertung,
die die Ergebnisse vergleichender empirischer Studien zur Entwicklung des realen
Wechselkurses und zur Bedeutung des Wechselkurssystems fiir eine erfolgreiche
Stabilisierung von Wachstum und Inflation im TransformationsprozeB darstellt. Es
zeigt sich, daB die Frage nach dem Einflul der Wechselkurspolitik in den empiri-
schen Studien nicht einheitlich beurteilt wird. Im Abschnitt IV.3. wird deshalb
anhand graphischer Darstellungen, die die Entwicklungen von Inflation und realem
Wirtschaftswachstum einander gegeniiberstellen, fiir die zehn mittel- und osteuro-
péischen EU-Beitrittskandidaten gepriift, ob durch diese Vorgehensweise weiter-
gehende Schliisse fiir diese Landergruppe moglich sind. Bei der Auswertung wird
neben der Wahl des Wechselkurssystems eine Reihe anderer Faktoren betrachtet,
fiir die empirische Studien mit groferem Léindersample einen Einfluf} auf die Sta-
bilisierungserfahrungen von Transformationslindern vermuten lassen. In einem
Zwischenfazit wird die Bedeutung des Wechselkursregimes im Vergleich zu den
anderen EinflugréBen bewertet. Dabei geht es insbesondere um das Verhiltnis
zwischen den aus der modelltheoretischen Analyse des dritten Kapitels abgeleite-
ten Ergebnissen und den Erfahrungen in den betrachteten Transformationslédndern.
Zum AbschluB des vierten Kapitels behandelt der Abschnitt IV.4. die mittelfristi-
gen wechselkurspolitischen Perspektiven der zehn Lander vor dem Hintergrund
des angestrebten EU-Beitritts, indem er aufzeigt, wie sich der BeitrittsprozeB voll-
zieht und wie die betrachteten Léander auf die neuen Rahmenbedingungen reagie-
ren, die sich durch die Schaffung der Européischen Wihrungsunion ergeben. Unter
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Beriicksichtigung der Ergebnisse der theoretischen Analyse und den bisherigen
wechselkurspolitischen Erfahrungen wird die Méglichkeit einer frithen Teilnahme
am EWS II kritisch beleuchtet, weil die Beitrittskandidaten vor dieser Entschei-
dung stehen, wenn sie EU-Mitgliedstaaten geworden sind.

Eine SchluBibetrachtung fafit die wesentlichen Ergebnisse zusammen und unter-
streicht die Besonderheiten, die sich aus dem in dieser Arbeit entwickelten theore-
tischen Ansatz und aus der sich von den meisten anderen Studien unterscheidenden
Abgrenzung der betrachteten Lénder ergeben. Die Arbeit endet mit einigen Folge-
rungen, die aus den Erfahrungen der EU-Beitrittskandidaten fiir weniger weit fort-
geschrittene Transformationslénder resultieren, und einem Ausblick auf den wech-
selkurspolitischen Handlungsbedarf dieser Léndergruppe im Anschluf} an die an-
gestrebte EU-Mitgliedschaft.
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I1. Ausgangslage und Reformbedarf

In diesem Kapitel wird dargelegt, vor welchen Problemen die Transformationslén-
der zu Beginn des Reformprozesses standen und welche Reformaufgaben daraus
erwuchsen. Wie in der Einleitung verdeutlicht, zeichnete sich der Transformati-
onsprozefl dadurch aus, daB auf einer Vielzahl von Gebieten — und zwar nicht nur
auf okonomischer, sondern auch auf politischer und gesellschaftlicher Ebene —
groBe Reformaufgaben zu bewiltigen waren. Eine Analyse aller Reformfelder
wiirde den Rahmen dieser Arbeit sprengen. Die Betrachtung der Wechselkurspoli-
tik erfordert aber, daB zumindest zwei Politikfelder genauer betrachtet werden,
ohne die eine Analyse der Wechselkurspolitik unméglich ist. Dies sind zum einen
auflenwirtschaftliche Fragen und zum anderen die Geldpolitik. Um die Interdepen-
denz zwischen diesen Politikbereichen und der Wechselkurspolitik zu verdeutli-
chen, zeigt dieses Kapitel im ersten Abschnitt zunéchst auf, durch welche real- und
auBenwirtschaftlichen Bedingungen die Ausgangssituation der Transformations-
lander gekennzeichnet war, wobei neben Fragen der Handelspolitik und der Kon-
vertibilitdt auch der wirtschaftliche Einbruch in den Reformléndern ausfiihrlich
betrachtet wird. Da die im Rahmen der vorliegenden Arbeit betrachteten Linder
von unterschiedlichen Ausgangsbedingungen starteten und auch verschiedene Re-
formansitze wihlten, konzentriert sich die Darstellung auf die grundlegenden As-
pekte und weist auf einige gemeinsame Politikreaktionen hin. Es ist nicht das Ziel
dieses Kapitels, die Ausgangslage in allen zehn mittel- und osteuropdischen EU-
Beitrittskandidaten im Detail zu beschreiben. Auf spezielle Lindererfahrungen
wird nur vereinzelt zuriickgegriffen, um bestimmte Aspekte zu veranschaulichen
oder Reformansitze exemplarisch darzustellen. Im zweiten Abschnitt werden bei
gleicher Vorgehensweise die Besonderheiten des monetiren Sektors betrachtet,
bevor der dritte Abschnitt auf die konkreten geld- und wechselkurspolitischen Fra-
gestellungen eingeht, die den Ausgangspunkt bilden fiir die modelltheoretischen
Betrachtungen im sich anschlieSenden dritten Kapitel.
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1. Real- und aufienwirtschaftliche Ausgangs-
bedingungen

1.1. Gemeinsame Charakteristika der Transformations-
linder

Die Ausgangslage in den Transformationsékonomien war trotz gewaltiger Unter-
schiede zwischen den Lindern von einigen gemeinsamen Charakteristika geprigt.!
Konstitutives Merkmal aller Transformationslinder war der Ubergang von einem
weitgehend vom Staat dominierten Wirtschaftsleben zu einem auf marktwirt-
schaftlichen Kriterien basierenden Wirtschaftsablauf, der eine Fiille ordnungs- und
prozefipolitischer Verinderungen erforderte. Die staatlichen Regelungsmechanis-
men mufiten durch neue Formen der Koordination ersetzt werden. Da frither die
wirtschaftlichen Beziehungen zwischen den Unternehmen durch staatliche Vorga-
ben bestimmt wurden, muBten beim Ubergang zum marktwirtschaftlichen System
die Voraussetzungen fiir einen funktionierenden Wettbewerb geschaffen werden.
Dies erforderte einerseits einen neuen institutionellen Rahmen in Form gesetzli-
cher Regelungen und andererseits eine Anpassung der Unternehmen an die verin-
derten Strukturen.

In der Zentralverwaltungswirtschaft folgte nicht nur der Einsatz der Produktions-
faktoren staatlichen Vorgaben, sondern der Staat besall auch iiberwiegend das Ei-
gentum an den Produktionsmitteln. Ein gemeinsames Kennzeichen der Reform-
linder war daher die Notwendigkeit, umfassende Privatisierungen durchzufiihren.
Diese wichtige ordnungspolitische Aufgabe wirkte sich unmittelbar auf die Fiskal-
politik aus, weil in Planwirtschaften die Staatseinnahmen zu einem grofen Teil aus
den Abfithrungen staatlicher Unternehmen bestanden. Die Uberfithrung staatlichen
Eigentums in private Hénde erzwang daher eine Umstellung der Staatsfinanzie-
rung, d.h. eine umfassende Reform des Steuersystems.

AuBlerdem ging der umfassende Strukturwandel mit groBen Schwankungen der
relativen Preise und der Produktivitit einher. In den ehemaligen sozialistischen
Léandern bestanden starke Preisverzerrungen, weil die Preise nicht durch Markt-
krifte gebildet, sondern politischen Vorgaben folgend staatlich festgelegt wurden.
Aufgrund der zuriickgestauten Inflation, die sich durch Knappheiten auf den Kon-
sumgiiter- und Produzentenmirkten zeigte, fithrte die Preisfreigabe fiir viele Pro-

1 Vgl. zu der Charakterisierung der Ausgangslage Borensztein/Masson (1993), S. 37, Sachs
(1996a), S. 147 ff., und Stippler (1998), S. 19 ff. Die Ausfithrungen dieses Abschnitts bezie-
hen sich insbesondere auf die zehn mittel- und osteuropdischen EU-Beitrittskandidaten. Die
Beschreibung der Ausgangslage trifft jedoch im Hinblick auf die grundlegenden Probleme
auch auf die meisten anderen Transformationsl4dnder zu.
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dukte zu einem sprunghaften Anstieg der Preise und einer sich anschlieBenden
Inflation. Die Lénder waren also alle mit dem Erfordernis konfrontiert, méglichst
schnell die hohen Inflationsraten zu reduzieren. Die Ungleichgewichte im monet-
ren Bereich und die Méglichkeiten ihrer Beseitigung werden aufgrund ihrer wech-
selkurspolitischen Bedeutung in einem eigenen Abschnitt dieses Kapitels (Ab-
schnitt I1.2.) detailliert betrachtet.

Ein weiteres Kennzeichen aller Zentralverwaltungswirtschaften war, daB es sich
um relativ geschlossene Volkswirtschaften handelte und nur wenige Handelsbe-
ziehungen zu westlichen Marktwirtschaften bestanden. Die Linder handelten zwar
untereinander im Rahmen des Rates fiir gegenseitige Wirtschaftshilfe (RGW), die
Integration in den Welthandel war jedoch nur schwach ausgeprigt. Da das System
des RGW auf Regierungsabsprachen und einem Zahlungssystem mit einer zentra-
len Verrechnungseinheit — dem sogenannten Transferrubel — basierte, standen die
Lénder am Transformationsbeginn vor der Aufgabe, sich dem Welthandel zu 6ff-
nen und zu einem auf marktwirtschaftlichen Kriterien basierenden Handel iiberzu-
gehen. Des weiteren erforderte die auBenwirtschaftliche Offnung die Einfithrung
einer konvertiblen Wihrung und eine Liberalisierung des Kapitalverkehrs, weil die
Wihrungen in den Planwirtschaften generell nicht konvertibel waren. Es bestanden
zumeist unterschiedliche Wechselkurse in Abhéngigkeit von der Verwendung der
Wihrung.2 Aspekte der Handelsliberalisierung und Fragen im Zusammenhang mit
der Einfithrung der Konvertibilitit werden in den Unterabschnitten 1.3. und 1.4.
dieses Kapitels ausfiihrlich diskutiert. Weil der gewaltige Umfang an Verénderun-
gen und Reformen mit einem kriftigen Produktionseinbruch verbunden war, wird
aber zunichst auf dessen Ursachen eingegangen. Denn ein Verstidndnis des Trans-
formationsprozesses insgesamt setzt eine Ursachenanalyse der anféinglichen Wirt-
schaftskrise voraus.

1.2. Erkldrungsansitze fiir die Transformationsrezession

Alle mittel- und osteuropéischen Transformationslidnder sowie die Staaten der e-
hemaligen Sowjetunion haben einen drastischen Riickgang der Industrieproduktion
zu Beginn der Transformation erfahren, der dazu fiihrte, dafl die Reformlénder in
der Regel iiber mehrere Jahre negative reale Wachstumsraten des Bruttoinlands-
produkts verzeichneten.3 Als generelles Phéinomen dieser Transformationskrise?

2 Fiir eine Darstellung der Wechselkurssysteme in den L4ndern Mittel- und Osteuropas vor dem
Zusammenbruch des Sozialismus siehe van Brabant (1985), S. 3 ff.

3 Siche die Tabelle 1 in Berg et al. (1999), S. 6.

4 Schmieding (1992), S. 6, spricht von einer ,transformation crisis“. Sie ist definiert als ein
»decline in real gross domestic product (GDP) that is attributable to the systemic transfor-
mation from a Soviet-type economy to a market economy®. In der Literatur wird in diesem
Zusammenhang auch von der , Transformationsrezession gesprochen. Diese Bezeichnung
geht zuriick auf Janos Kornai, vgl. Kornai (1994), S. 1.
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ist zu beobachten, dafl die ehemaligen Sowjetrepubliken (inklusive der baltischen
Staaten) einen stirkeren Riickgang ihrer Wirtschaftsleistung erfahren haben als die
Reformlinder in Mittel- und Osteuropa. Im folgenden werden mégliche Ursachen
dieses Wirtschaftseinbruchs genauer diskutiert,> wobei zunichst auf die Gefahr
einer Fehlinterpretation hingewiesen werden soll. Die meisten mittel- und osteuro-
péischen Planwirtschaften hatten einen stark ausgebauten staatlichen Industrie-
sektor, der durch eine schlechte Produktqualitit und niedrige Produktivitit ge-
kennzeichnet war. Daraus wird als ein Standardargument zur Erkl4rung der Trans-
formationskrise abgeleitet, dal die einzelnen sozialistischen Betriebe und die
Kommandowirtschaft insgesamt hochst ineffizient waren. Diese Argumentation ist
aber falsch, weil sie einen schlechten Zustand mit einem weiteren Verfall verwech-
selt, d.h. ein niedriges Niveau des Bruttoinlandsprodukts mit einem Riickgang der
Wirtschaftsleistung.6 Wenn auch unstrittig ist, daB die zentralistische Organisation
des Wirtschaftslebens zu groflen Ineffizienzen fiihrte, miissen die negativen
Wachstumsraten andere Ursachen haben.

Einige Beobachter des Transformationsprozesses fithren die Rezession unter ande-
rem auf eine mangelnde Nachfrage zuriick, die durch eine zu restriktiv wirkende
Geld- und Fiskalpolitik (mit)verursacht wurde.” Diese Sichtweise beruht auf dem
Argument, daB einerseits der Staat als bisher dominierender Nachfrager in weiten
Bereichen ausfillt und andererseits die durch die Liberalisierung bedingten héhe-
ren Preise zu sinkenden Reallshnen und damit zu einer sinkenden privaten Kon-
sumnachfrage fithren. Weiter wird argumentiert, daB8 auch die Investitionsnachfra-
ge zuriickgeht, weil die Mehrzahl der Betriebe zunichst noch in Staatsbesitz ist.
Der Staat als Eigentiimer stellt jedoch keine Mittel fiir Investitionsvorhaben zur
Verfiigung, weil die Staatshaushalte aufgrund der makroSkonomischen Stabilisie-
rungsbemiihungen nicht ausgeweitet werden sollen. Aber selbst eine ziigige Priva-
tisierung wirkt zunéchst nicht zwangsldufig nachfragestimulierend. Mittel- bis
langfristig bewirkt der steigende Anteil des privaten Sektors in der Volkswirtschaft
eine Zunahme der Produktion in privatisierten Industriebereichen und insbesonde-
re eine Ausweitung des Dienstleistungssektors. Auf kurze Sicht fiihrt die Privati-
sierung allerdings zu hoéherer Arbeitslosigkeit, weil ,,liberschiissiges Personal
entlassen wird und nicht in Privatbesitz iiberfithrbare Unternehmen unter Umstéin-
den geschlossen werden. Durch diese Effekte kann eine forcierte Privatisierung die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage reduzieren und zu der Transformationsrezession
beitragen, obwohl sie langfristig eine effizienzsteigernde Wirkung hat. Auch wenn

5 Vgl. zu mdglichen Erkldrungsansitzen u.a. Kornai (1994), S. 39 ff., Sachs (1996b), S. 128 ff.,

Mundell (1997), S. 73 ff., und Pitlik (2000), S. 38 ff.

Siehe zu dieser Aussage Schmieding (1992), S. 8.

7 Vgl. z.B. Brada/King (1992), S. 51, und Berg/Blanchard (1994), S. 60. Dabei ist zu beachten,
daB eine Politikempfehlung, die sich aus dieser Ursachenanalyse ergibt, eine geldpolitische
Expansion trotz hoher Inflationsraten zu Transformationsbeginn ist.

(=)
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einsichtig ist, da3 die makroSkonomischen Politikmalnahmen zur Bekimpfung
der Inflation und zur Verringerung von Budgetdefiziten moglicherweise zu einer
Verschirfung der Kontraktion beitrugen, kann diese Argumentation nur einen Teil
des Riickgangs erkldren, denn alle Transformationsékonomien haben anfinglich,
unabhingig davon, ob sie strukturelle Reformen und eine Stabilisierungspolitik
betrieben oder nicht, einen Riickgang der Industrieproduktion erfahren.® Aufgrund
dieser Beobachtung werden angebotsseitige Effekte, wie zum Beispiel die Verin-
derung der inldndischen Wirtschaftsstruktur und die Ressourcenreallokation, als
wichtigste Ursachen des wirtschaftlichen Einbruchs angesehen.?

Ein konstitutives Merkmal der Systemtransformation ist der Zerfall alter Koordi-
nationsmechanismen und eine daraus resultierende Unsicherheit im Reformpro-
zeB.10 Der wirtschaftliche Umbruch erfordert eine véllig neue Verarbeitung und
Bewertung von Informationen, wobei Unsicherheiten iiber die sich neubildenden
Institutionen und die kiinftige Wirtschaftspolitik sowie ungeklérte Fragen im Zu-
sammenhang mit der Privatisierung und Riickgabe staatlichen Eigentums die Neu-
orientierung erschwerten. Zur Verdeutlichung der verschiedenen Argumentations-
muster erfolgt eine getrennte Betrachtung der angebotsseitigen Auswirkungen des
Transformationsprozesses auf die Volkswirtschaft insgesamt sowie speziell auf
den (staatlichen) Unternehmenssektor und die privaten Wirtschaftssubjekte.

In der gesamten Wirtschaft kommt es aufgrund der Privatisierung von Staatsbe-
trieben und einer Anderung in den GroBenklassen der Unternehmen zu unzihligen
Anderungen. Wihrend die Zahl der GroBunternehmen sinkt, entstehen zunehmend
kleinere und mittlere Betriebe. Dabei ist der TransformationsprozeB prinzipiell
durch zwei gegenldufige Entwicklungen geprdgt. Wihrend es fiir einige Produkte
keine hinreichende Nachfrage mehr gibt, steigen die Preise von anderen Giitern
und Diensten, weil einerseits Preisregulierungen aufgehoben werden und anderer-
seits bisher unbefriedigter Bedarf nachfragewirksam wird. Damit wird es profita-
bel, diese Giiter und Dienste zu produzieren oder auch zu importieren. Es gibt ex-
pandierende und schrumpfende Sektoren in der Wirtschaft,!! wobei der beobach-
tete Riickgang der Wirtschaftsleistung in den Reformlindern anzeigt, dafl die
Kontraktion schneller verlief als die Expansion.!2 Dabei ist zu beachten, daB eine
Faktor-Reallokation mit Kosten verbunden ist und die Wirtschaftssubjekte nicht

8 Eine Ausnahme in dieser Hinsicht bildet die Volksrepublik China, die nicht zu der in dieser
Arbeit betrachteten Lindergruppe gehort. Siehe hierzu aber die FuBnote 16 in diesem Kapitel.

9 vgl. Sachs (1996b), S. 130.

10 yg. Blanchard/Kremer (1997), S. 1091 ff., und Roland/Verdier (1999), S. 2 ff.

11 Fyr ein Zwei-Sektoren-Modell, das diesen Sachverhalt formalisiert, siche Hernandez-Cata
(1997), S. 411 ff. Pitlik (2000), S. 42, spricht in diesem Zusammenhang von ,,creation* und
.destruction effects®.

12 Kornai (1994), S. 45, weist darauf hin, daB8 die anfingliche Rezession durch die beschriebenen
Abl4ufe eher einen schumpeterschen als einen keynesianischen Charakter hat.
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immer bereit waren, diese Kosten zu tragen, weil aufgrund der Unwigbarkeiten
des Transformationsprozesses Planungssicherheit fehlte. Laut Pitlik kommt hinzu,
dafB die Faktorpreise nicht hinreichend flexibel waren.13 Preisrigidititen fiihrten zu
Arbeitslosigkeit und zur Unterauslastung des Kapitalbestandes und haben so zum
Produktionsriickgang beigetragen. Diese Position wird allerdings in der Literatur
nicht durchgehend geteilt. Vielmehr bestand die Ansicht, daB die Faktorpreise in
Mittel- und Osteuropa recht flexibel waren, und es wurde darauf hingewiesen, daf3
es teilweise zu substantiellen Riickgéngen der Reallhne kam, ohne daB diese zu
Unruhen im groBen Stil fithrten.14

Die Koordinierung der Beziehungen zwischen den Unternehmen oblag in den so-
zialistischen Staaten der zentralen Planungsbehorde. Mit dem Beginn der System-
transformation ging nicht nur deren Aufsichtsfunktion verloren, sondern es setzte
insgesamt ein ProzeB der ,,Desorganisation ein.15 Die Firmen muBten neue For-
men der Zusammenarbeit entwickeln und zum Beispiel lernen, iiber Verhandlun-
gen ihre alten Liefer- und Absatzbeziehungen zu erhalten und neue aufzubauen.
Dies war mit erheblichen Problemen verbunden, weil unter zentraler Planung héu-
fig nur ein Lieferant fiir einen bestimmten Einsatzfaktor existierte und auch auf der
Abnehmerseite oft eine zentrale staatliche Handelsorganisation die Produkte auf-
kaufte. Wihrend in einer Marktwirtschaft die Zusammenarbeit im Unternehmens-
sektor unter anderem durch langfristige Vertridge und Kundenbeziehungen gepriigt
ist, waren diese Koordinationsmechanismen zu Beginn der Systemtransformation
nicht sofort verfiigbar. In der Transformation dominiert ein kurzfristiger Zeithori-
zont, weil der Prozef von Firmenzusammenbriichen und -neugriindungen be-
stimmt ist. Dies erschwert zusitzlich die Entwicklung von dauerhaften Vertragsbe-
ziehungen. Wenn die Kooperation zwischen mehreren spezialisierten Unterneh-
men, die aufeinander angewiesen sind, nicht funktioniert, brechen Produktions-
ketten zusammen und die Wirtschaftsleistung geht drastisch zuriick. Die Untersu-
chung des Produktionsriickgangs verschiedener Giitergruppen stiitzt diese Argu-
mentation, weil der Riickgang bei jenen Produkten am stirksten ausfiel, die in
komplexen Produktionsprozessen hergestellt werden.!6 Der Ubergang von zentra-
ler Planung zu dezentraler Koordinierung der wirtschaftlichen Aktivititen mufite

13 Siehe zu diesem und dem folgenden Satz Pitlik (2000), S. 42.

14 vgl. Schmieding (1992), S. 12 f.

15 Fur eine einfache Modellierung des Prozesses der Desorganisation siche Blanchard (1996), S.
118 f.

16  siehe Blanchard/Kremer (1997), S. 1091 und 1122. Die Autoren weisen darauf hin, da8 diese
Argumentation auch zu erkldren vermag, warum die Volksrepublik China in ihrem Transfor-
mationsprozeB keinen Produktionskollaps verzeichnete. Die Beibehaltung politischer Kon-
trolle und die fortgesetzte Bedeutung von Lieferquoten flir Staatsbetriebe signalisiert, daf8 die
zentrale Allokation nicht vollstindig durch dezentrale Verhandlungen ersetzt wurde (vgl. e-
benda S. 1122).
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also aufgrund dieser Uberlegungen zwangsliufig mit einem Produktionsriickgang
verbunden sein.

Im Hinblick auf im Transformationsprozel erforderliche Verhaltenséinderungen
wird argumentiert, dafl die privaten Wirtschaftssubjekte nicht die Moglichkeiten
ausschopften, die sich ihnen boten, um unternehmerisch titig zu werden und Giiter
und Dienstleistungen privat anzubieten.!7 In diesem Zusammenhang sind ein so-
ziologischer und ein 6konomischer Erkldrungsansatz zu unterscheiden. Ersterer
besagt, daB in vierzig Jahren Kommunismus der Unternehmergeist zerstort wurde
und die Menschen deshalb nicht bereit waren, das Risiko eines privaten Engage-
ments zu tragen. Dies konnte erkldren, warum in den Nachfolgestaaten der Sow-
jetunion der Einbruch stérker ausfiel als in Mittel- und Osteuropa, denn diese Lin-
der waren linger unter kommunistischer Herrschaft und die Menschen dadurch
weniger mit der Funktionsweise privaten Unternehmertums vertraut. Der 6kono-
mische Erkldrungsansatz besagt, daB das Wachstum im privaten Sektor unter ande-
rem durch iibermédfBige Reglementierung, zu hohe Steuersétze und inadidquate Ka-
pitalmérkte gebremst wurde. Diejenigen Investoren, die bereit gewesen wiren, sich
privat zu engagieren, wurden durch unsichere Eigentumsverhiltnisse und unzurei-
chende Finanzierungsmoglichkeiten behindert. Sowohl der soziologische als auch
der 6konomische Erkldrungsansatz fithren den Produktionseinbruch folglich darauf
zuriick, dafl im Transformationsprozefl die Entfaltung privater Aktivititen behin-
dert wurde.

In engem Zusammenhang mit dem schwierigen Weg von einer Zentralplanung und
biirokratischen Koordination des Wirtschaftslebens zu einem Marktmechanismus
stehen Probleme der statistischen Erfassung. Einige Autoren unterstreichen, daf
die unzureichende statistische Erfassung neuer Aktivititen zu dem gemessenen
Wirtschaftseinbruch beigetragen hat.13 Die statistischen Systeme in Planwirt-
schaften sind auf die Registrierung der Aktivititen von Staatsbetrieben ausgelegt,
die im Transformationsprozef einem Schrumpfungsprozefl ausgesetzt sind. Dieser
Prozef3 wird von den Statistiken nicht nur annihernd korrekt erfa3t, sondern der
Riickgang in diesen Sektoren wird von den offiziellen Statistiken vermutlich sogar
iiberzeichnet. Dies liegt daran, da8 unter dem sozialistischen Regime die Produkti-
on eher zu hoch ausgewiesen wurde, weil die Erfassung sich stirker an PlangréBen
als an tatsdchlich erreichtem Output orientierte. AuBlerdem bestand zu planwirt-
schaftlichen Zeiten ein Anreiz zum erhShten Ausweis der Produktionsergebnisse,
um die Planvorgaben zu erfiillen oder sogar von einer Ubererfiillung des Plansolls
berichten zu koénnen. Im Transformationsprozef besteht hingegen ein Anreiz, das
Ergebnis niedriger auszuweisen, um zum Beispiel die Steuerlast zu reduzieren.
Des weiteren werden die neuen privatwirtschaftlichen Aktivititen durch die noch

17 Siehe hierzu Mundell (1997), S. 79 .
Vgl. exemplarisch Loungani/Sheets (1997), S. 395 f., und Christoffersen/Doyle (1998), S. 7.
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nicht hinreichend reformierten Statistiken nur ungeniigend erfait, so daB der ex-
pandierende Zweig der Wirtschaft zu niedrig ausgewiesen wird. Ebenso wie fiir die
Staatsbetriebe ist es fiir die Wirtschaftssubjekte im privaten Sektor von Vorteil,
wenn sie ihre Einkiinfte nicht in vollem Umfang angeben, um einer hohen Besteu-
erung zu entgehen. Zusammenfassend 148t sich sagen, da die offiziellen Statisti-
ken den Einbruch der Industrieproduktion wihrend der Transformation zwar ten-
denziell zu hoch ausweisen, weil der Riickgang im Staatssektor eher iiberschitzt
und die zunehmenden Aktivitiiten des privaten Sektors eher unterschitzt werden.
Allein eine statistische Uberzeichnung des AusmaBes vermag die wirtschaftliche
Kontraktion jedoch nicht zu erklaren.19

Ein anderer Ansatz, der einige bereits erwidhnte Argumente aufgreift, betont die
Bedeutung von Kreditbeschrinkungen und die Riickstindigkeit des Finanzsektors
fiir den wirtschaftlichen Riickgang in der Frithphase der Transformation.20 Der
Kreditmarkt war einer der am stéirksten unterentwickelten Mirkte in den osteuro-
paischen Volkswirtschaften. Die Banken stellten den Betrieben zwar Mittel zur
Verfiigung, brauchten aber die Bonitéit der Unternehmen nicht zu priifen, weil der
Schuldendienst durch den Staat garantiert war. Sowohl Banken als auch Unter-
nehmen waren zu Reformbeginn noch im Staatsbesitz, so daB8 aufgrund traditio-
neller Verbindungen und staatlicher EinfluBnahme verlustreiche Unternehmen
durch Bankkredite am Leben gehalten wurden, wihrend insbesondere neugegriin-
deten, privaten Betrieben der Zugang zu Krediten versperrt blieb. Der Abbau von
Subventionen und Probleme bei der Aufnahme neuer Kredite brachten aber auch
staatliche Unternehmen in Zahlungsschwierigkeiten. Diejenigen Unternehmen, die
keine Kredite von Banken erhielten und auch nicht auf eine Kreditgewihrung
durch andere Unternehmen zuriickgreifen konnten, mufiten entweder ihre Produk-
tion massiv einschrinken oder gegebenenfalls ganz einstellen.2! Dies fiihrt bei
anderen Betrieben zu Forderungsausfillen und 16st dadurch Folgeeffekte aus. Da-
bei ist allerdings zu beriicksichtigen, daB diese Probleme nicht nur einen Produkti-
onsriickgang bewirken, sondern daf es aus grundsétzlichen allokativen Uberlegun-
gen heraus vorteilhafter ist, wenn verlustbringende Unternehmen keine Kredite
mehr erhalten und statt dessen neue Aktivititen finanziert werden, wobei letzteres
aus den genannten Griinden jedoch nicht in ausreichendem Mafe geschah.

19 Als Alternative zur Verwendung des BIP schlagen Dobozi/Pohl (1995), S. 17 f., die Erfassung
der Wirtschaftsleistung durch den Energieverbrauch vor. Wihrend ein Vergleich beider
MefBgroBien fir die Nachfolgestaaten der Sowjetunion zu groBen Diskrepanzen fithrt und die
durch den Energieverbrauch gemessene Wirtschaftstitigkeit wesentlich héher ausfillt, sind
die Unterschiede fir Mittel- und Osteuropa deutlich geringer.

20 vgl. zum Beispiel Calvo/Coricelli (1993), S. 32 ff.

21 pie Verschuldung zwischen Unternehmen, auch ,interenterprise credit“ genannt, war insbe-
sondere zu Reformbeginn ein weitverbreitetes Ph4nomen. Vgl. Pieper (1995), S. 58 ff.
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Im Zusammenhang mit Kreditbeschrédnkungen wird des weiteren hiufig argumen-
tiert, daB hohe Realzinsen Investitionen unrentabel machten und dies zum Riick-
gang der Produktion beigetragen habe.22 Eine empirische Uberpriifung dieser The-
se ist schwierig, weil man die fiir Investitionsentscheidungen relevante erwartete
Inflationsrate nicht messen kann. Wenn man zur Deflationierung der nominalen
Zinsen statt dessen die tatsdchliche Inflationsrate verwendet, bestiitigt sich die
Aussage jedoch nicht. Die stirksten Einbriiche verzeichneten die Reformlénder in
den ersten Jahren ihrer Transformation. In dieser Zeit waren aber auch die Inflati-
onsraten am héchsten, so daB} trotz des relativ hohen Nominalzinsniveaus die Real-
zinsen verhdltnismaBig niedrig waren. Zwar sind im Laufe des Transformations-
prozesses die Nominalzinsen zum Teil nicht so schnell gefallen wie die Inflations-
raten, so daf die Realzinsen anstiegen, aber zu diesem Zeitpunkt beobachtet man
in Mittel- und Osteuropa keine riicklidufige Entwicklung mehr, sondern bereits eine
wirtschaftliche Erholung.23

Die relative Bedeutung der verschiedenen diskutierten Faktoren schwankt von
Land zu Land. Auf eine Analyse der empirischen Relevanz fiir die einzelnen Lén-
der wird hier — wie auch bei der weiteren Beschreibung der Ausgangslage im Rest
des zweiten Kapitels — verzichtet. Das Fazit dieses Unterabschnitts lautet, da3 die
grundlegende Reformierung der Wirtschaftsstruktur mit ihren vielfiltigen Ande-
rungen der Produktions- und Anreizstrukturen, der Eigentumsverhaltnisse und der
Koordinationsmechanismen den wichtigsten Ansatzpunkt bildet, um zu erkléren,
warum alle Transformationslinder — wenn auch in unterschiedlichem Ausmal} —
eine Wirtschaftskontraktion erfuhren. Ohne Anspruch auf Vollstidndigkeit im Hin-
blick auf alle moglichen Erklirungsansitze zu erheben,24 wird deutlich, daB die
Uberwindung der unvermeidlichen und in ihrem AusmaB nicht vorhersehbaren
Produktionseinbuflen am Anfang des Reformprozesses fiir die Lander eine auBler-
ordentlich grofle Herausforderung darstellte. Ein wichtiger Grund fiir die negativen
Wachstumsraten, der bisher noch nicht beriicksichtigt wurde, ist der Zusammen-
bruch der auBenwirtschaftlichen Beziehungen zwischen den ehemaligen Staats-
handelsldndern. Dieser Aspekt wird im folgenden Unterabschnitt separat behan-
delt, weil er von besonderer Bedeutung fiir die Diskussion der Wechselkurspolitik
ist.

22 Siehe zu den Ausfithrungen in diesem Absatz Mundell (1997), S. 80 f.

23 zur Entwicklung der Wachstums- und Inflationsraten im Reformproze siche Unterabschnitt
IV.3.1.

24 Macours/Swinnen (2000), S. 172 ff., analysieren zum Beispiel, welcher Anteil des Output-
schocks auf Ursachen im landwirtschaftlichen Sektor zurlickgefithrt werden kann.
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1.3. Zusammenbruch des RGW und Neuausrichtung des
Aullenhandels

Bis 1990 waren die AuBlenhandelsbeziehungen der mittel- und osteuropdischen
Staaten durch den Rat fiir gegenseitige Wirtschaftshilfe (RGW) bestimmt.25 Aller-
dings zeigten sich nicht erst mit der Auflésung des RGW Anfang der neunziger
Jahre Probleme. So waren zum Beispiel einige Linder Mittel- und Osteuropas En-
de der 1980er Jahre gezwungen, die Exporte in die UdSSR einzuschrinken, um
Handelsiiberschiisse gegeniiber der Sowjetunion abzubauen.26 Der AuBenhandel in
den RGW-Staaten war gekennzeichnet durch ein staatliches AuBlenhandelsmono-
pol in den Mitgliedslédndern und ein System von Lizenzen und quantitativen Be-
schrinkungen. Die staatliche Planungsbehorde legte fiir die jeweilige Planperiode
den Giiteraustausch sowohl mengen- als auch wertmiBig fest. Die Export- und
Importpreise richteten sich nicht nach Weltmarktpreisen, sondern nach Vorgaben
der Regierung.27 Gemessen an der Importquote besaBen die Reformlénder einen
geringen Offenheitsgrad. Dieser zeigte sich auch darin, da8 der Anteil der mittel-
und osteuropdischen Staaten und der Sowjetunion am Welthandel Ende der 1980er
Jahre unter 8 v.H. lag.28 Der Giiteraustausch der osteuropiischen Zentralverwal-
tungswirtschaften untereinander spielte eine deutlich grofere Rolle als der Handel
mit westlichen Industrielindern, wobei eine Konzentration auf den interindustriel-
len Handel erfolgte. Von besonderer Bedeutung waren fiir alle Staaten Mittel- und
Osteuropas die Auflenhandelsbeziehungen zur Sowjetunion, wobei die Bedeutung
von Land zu Land variierte. Wahrend zum Beispiel im Jahr 1989 iiber 57 v.H. der
bulgarischen Exporte in den RGW gingen, und davon fast 85 v.H. in die UdSSR,
lieferte Ruminien im gleichen Jahr nur zirka 20 v.H. seiner Ausfuhr in andere
RGW-Staaten, wobei knapp 70 v.H. dieses Anteils in die Sowjetunion gingen.29
Die Handelsbeziehungen innerhalb des RGW waren prinzipiell darauf ausgerich-
tet, dal Rohstoffe der UdSSR gegen Fertigerzeugnisse aus den anderen RGW-
Lindern gehandelt wurden. Der intraindustrielle Handel hingegen machte nur ei-
nen sehr geringen Anteil am Gesamtvolumen aus.30 Fiir die Abwicklung des Au-
Benhandels existierten verschiedene Wechselkurse, die zum Teil noch nach Wa-

25  Zur Funktionsweise des RGW sowie zu den sich bereits in der zweiten Hilfte der 1980er
Jahre herauskristallisierenden Problemen innerhalb des RGW siehe Brada/King (1992), S. 41
ff., und Machowski (1989), S. 93 ff.

26 Dies geschah in Ungarn durch ein System von Exportlizenzen und in Polen durch eine Neu-
bewertung des Austauschverhiltnisses gegenilber dem Transferrubel, so daB die Exporte in
die Sowjetunion weniger profitabel wurden. Siehe Brada/King (1992), S. 42.

27 vgl. Groner/Smeets (1991), S. 359.

28  siehe Claassen (1991), S. 7.

29  Siehe zu diesen Zahlenangaben Kenen (1991), S. 240.

30 Vgl. Gréner/Smeets (1991), S. 382.
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rengruppen differenziert wurden. Diese Differenzierung entsprach einem System
von Handelssubventionierung und -besteuerung.3!

Auf der Tagung in Sofia 1990 beschlossen die Mitgliedslinder des RGW, den
Handel untereinander ab Januar 1991 auf der Basis von Weltmarktpreisen abzuwi-
ckeln. Der bis Ende 1990 als Verrechnungseinheit dienende Transferrubel wurde
abgeschafft. Die Berechnung der Ex- und Importwerte erfolgte ab diesem Zeit-
punkt auf Dollarbasis. Die Auflgsung des RGW erforderte eine grundlegende Re-
form der bestehenden Handelsstrukturen. Zum einen mufte ein neues System fiir
die Zahlungsabwicklung geschaffen werden. Zum anderen wurde die auBenwirt-
schaftliche Offnung der Transformationslinder besonders durch die Konzentration
des RGW-Handels auf staatliche AuBenhandelsorganisationen erschwert, deren
Existenz verhinderte, dal die Produzenten eine Vermarktungsinfrastruktur fiir den
Export entwickelten, die sie fiir die Neuausrichtung des Handels benétigten.32
Diese Neuordnung der AuBenwirtschaftsbeziehungen war dringend erforderlich,
weil die enge Handelsverflechtung mit der Sowjetunion und den anderen RGW-
Partnern den Reformstaaten nicht nur die Méglichkeit versperrte, die durch den
internen Strukturwandel ausgelosten Rezessionen durch stirkere Exporttitigkeit
abzufedern. Vielmehr stellten sich mit Transformationsbeginn in den ehemaligen
sozialistischen Lindern inklusive der Sowjetunion in der gesamten Region negati-
ve Wachstumsraten ein. Dadurch ging auch die Importnachfrage bei den bis dahin
wichtigsten Handelspartnern drastisch zuriick, und die Probleme verschirften sich
auBlenhandelsbedingt. Als Ausgleich fiir den Verlust der ostlichen Absatzmirkte
strebten insbesondere die mittel- und osteuropdischen Transformationslédnder eine
Neuorientierung der Handelsstréme auf die EU und andere westliche Lander an.
Einige von ihnen konnten dabei zwar an traditionell gute Beziehungen aus vorso-
zialistischer Zeit ankniipfen, allerdings erforderte dieser Prozef einige Zeit.

Bei den Auswirkungen des abnehmenden RGW-Handelsvolumens auf die Pro-
duktion ist zwischen der Export- und der Importseite zu differenzieren. Auf der
Exportseite fithrte der Riickgang in vielen Fillen zu einer riickldufigen Produktion,
weil zum Beispiel die fiir militdrische Zwecke bestimmten Waren nicht auf dem
Weltmarkt abgesetzt werden konnten und sich auch im Inland keine Verwen-
dungsméglichkeiten boten. Eine Konversion der Produktionsanlagen fiir eine zi-
vile Nutzung war ebenfalls kurzfristig nicht moglich.33 Bei einigen Giitern bestand
hingegen theoretisch die Mdoglichkeit, sie entweder im Inland abzusetzen oder ins
westliche Ausland zu exportieren. Ersteres wurde dadurch erschwert, da3 die Be-
volkerung trotz massiver Abwertungen im Rahmen der Handelsliberalisierung, die
die Importe verteuerten, hdufig importierte Westprodukte vorzog. Eine erfolgrei-

31 giehe Rodrik (1993), S. 65.
2 Vgl. Borensztein/Masson (1993), S. 53.
33 Siehe Brada/King (1992), S. 43.
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che Vermarktung auf dem Weltmarkt wurde durch die schlechte Produktqualitit
behindert. Auf der Importseite ist zu beriicksichtigen, dal die Lieferschwierigkei-
ten bei Energietrigern und anderen verbilligten Rohstoffen, die die mittel- und
osteuropdischen Linder iiberwiegend aus der Sowjetunion bezogen, einen Import-
riickgang bei importierten Vorprodukten hervorrief. Wihrend ein Riickgang insbe-
sondere konsumtiv verwendeter Importe bei konstantem Exportwert den AuBen-
beitrag und damit auch das Bruttoinlandsprodukt erhoht, fiihrten diese Liefereng-
pisse zu importbedingten ProduktionseinbuSen in Mittel- und Osteuropa.34. Im
Hinblick auf die Preiskomponente in diesem Argument ist allerdings zu beachten,
daB zum Beispiel die Preise fir Rohélimporte aus der UdSSR in der zweiten
Hilfte der 1980er Jahre nicht deutlich unter den Weltmarktpreisen lagen. Die Roh-
6lpreise wurden auf der Basis eines fiinfjihrigen gleitenden Durchschnitts festge-
legt, so daB in der zweiten Hilfte der 1980er Jahre, in der auf dem Weltmarkt der
Erdélpreis gesunken ist, der Preis fiir Importe aus der Sowjetunion iiber dem
Weltmarktpreis lag.35

Die Bedeutung der auBenwirtschaftlichen Veréinderungen kann anhand einiger
Zahlen belegt werden, die zeigen, wie drastisch der Handel innerhalb des RGW
nach 1990 abnahm. Das Volumen der Exporte der im Rahmen dieser Arbeit be-
trachteten Linder zu anderen ehemaligen Mitgliedern innerhalb des RGW ging
1991 um 60 v.H. bis 70 v.H. zuriick.36 Ein derart drastischer Einbruch der Exporte
zu den vormals wichtigsten Handelspartnern hat sich entsprechend deutlich auf das
Wirtschaftswachstum in den Transformationsldndern ausgewirkt. Rodrik macht
den Handelsschock, der aus der Auflésung des RGW resultierte, fiir 60 v.H. des
Riickgangs des Bruttoinlandsprodukts 1990/91 in der Tschechoslowakei verant-
wortlich. Fiir die grofiere und deshalb weniger offene Volkswirtschaft Polens er-
mittelt er ein Viertel bis ein Drittel, und in Ungarn ist nach seinen Berechnungen
sogar der gesamte Riickgang der Wirtschaftsleistung 1990/91 auf den Handels-
schock zuriickzufiihren.37 Unabhéngig von der konkreten Hohe der Angaben, die
aufgrund statistischer Erfassungsprobleme mit Vorsicht interpretiert werden miis-
sen, verdeutlichen diese Zahlen, daBl die Neuordnung der Handelsbeziehungen
einen enormen ,,Schock® darstellte, der einen sehr negativen EinfluB auf die wirt-
schaftliche Entwicklung in den betreffenden Léndern hatte und zu entsprechend
grofien Anstrengungen fiihrte, die Handelsstrome neu auszurichten.

34 Vgl. zu importbedingten Produktionsengpissen Mundell (1997), S. 87 f.

35 Siehe Rodrik (1993), S. 65.

36 Vgl. Borensztein/Masson (1993), S. 54, Tabelle 3. Die Aussage bezieht sich nicht auf die
baltischen Staaten und Slowenien, die erst zu einem spiteren Zeitpunkt ihre staatliche Unab-
héngigkeit erlangten.

37 Siehe Rodrik (1993), S. 64.
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1.4. Fragen der Konvertibilitit

Zentralverwaltungswirtschaften sind durch Wihrungsinkonvertibilitdt gekenn-
zeichnet, denn eine Konvertierbarkeit wiirde das staatliche Auflenhandelsmonopol
untergraben, weil durch sie nicht geplante Im- und Exporte méglich wiren.38 Ein
zentraler Aspekt bei der auBenwirtschaftlichen Offnung ist deshalb die Einfithrung
einer konvertiblen Wahrung. Wihrend die Frage, ob schnell eine konvertible Wih-
rung gewiinscht wird, aufgrund der angestrebten Integration in die Weltwirtschaft
generell positiv beantwortet wurde, gab es erhebliche Diskussionen dariiber, in
welchem Umfang Konvertibilitit hergestellt werden sollte. Der folgende Unterab-
schnitt definiert zundchst die wichtigsten Begriffe. Im Anschlufl daran werden im
Unterabschnitt 1.4.2. die Vor- und Nachteile der Einfiihrung konvertibler Wihrun-
gen diskutiert, und es wird dargestellt, welchen Weg die mittel- und osteuropéi-
schen Linder gegangen sind.

1.4.1. Definitionen

Unter volistindiger Konvertibilitit versteht man das uneingeschriinkte Recht, die
nationale Wihrung zum offiziellen Wechselkurs — sei er fest oder flexibel — in die
wichtigsten internationalen Reservewihrungen sowie diese in inlédndische Wah-
rung umzutauschen.39 Bei der Einfithrung der Konvertibilitit gewahrleisten viele
Lénder typischerweise nicht gleich die volle Konvertibilitit ihrer Wéhrungen, son-
dern erhalten zundchst gewisse Beschrinkungen aufrecht. Man unterscheidet daher
verschiedene Arten von Teilkonvertibilitit, die in der Regel entweder nach Art der
Transaktion oder nach der Personengruppe abgegrenzt werden.40 Im Hinblick auf
den Verwendungszweck wird zwischen der Leistungsbilanzkonvertibilitdit und der
Kapitalbilanzkonvertibilitdt unterschieden. Wahrend erstere den Umtausch von
Wihrungen fiir laufende realwirtschaftliche Transaktionen erméglicht, die in der

38 Vgl. Hamacher (1992), S. 20. In diesem Unterabschnitt wird nicht zwischen der Konvertibili-
tit des Warenverkehrs und den daraus resultierenden Zahlungsstrémen differenziert. Freier
Handel und Wihrungskonvertibilitiit bedingen sich gegenseitig, denn letztere ist nur sinnvoll,
wenn zumindest ein Teil der zugrundeliegenden Warenstrdme liberalisiert ist. Umgekehrt er-
fordert ein freier Austausch von Waren konvertible Wahrungen. Siehe hierzu auch Backé
(1996), S. 39.

39 In der Literatur wird haufig bereits die Konvertierbarkeit von inl4ndischer Wahrung in Devi-
sen als vollstindige Konvertibilitit bezeichnet. Siehe z.B. Greene/Isard (1991), S. 3, und
Stippler (1998), S. 64. Dies dirfte darauf zurlickzufithren sein, da frither unter Konvertibili-
t4t das Recht verstanden wurde, eine Wihrung in Gold einzuldsen. Vgl. Haberler (1954), S.
17 £. Hier soll mit vollstindiger Konvertibilit4t jedoch sowohl der freie Umtausch von inlindi-
scher in fremde Wahrung als auch von Devisen in inlindische Wihrung erfaBt werden. Vgl.
dazu Lutz (1954), S. 297, und Gréner/Smeets (1994), S. 590.

40 Eine dritte mdgliche Unterscheidung bezieht sich auf die Entstehung der Guthaben und diffe-
renziert zwischen Alt- und Neuguthaben. Siehe Haberler (1954), S. 19 f., u