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Abstract:

The first step towards integration of the ten new member countries of the European Union
was their accession. The second step will be their integration into the European Monetary
Union. Here, they have to give up their own monetary policy in favour of complying with the
monetary policy of the European Central Bank. The exchange rate as a shock absorber is not
available anymore. The expected costs of accession to a monetary union are typically derived
by optimum currency area theory. According to optimum currency area theory one can divide
the new member countries into two groups. For the first group — Slovenia, Czech Republic,
Hungary, Cyprus and Malta — the accession costs are lower than for the second group —
Poland, Latvia, Lithuania, Estonia and Slovakia. So the accession of the second group should
be postponed until a stronger economic adjustment toward the European Monetary Union is
reached.



Theorie optimaler Wahrungsraume vor dem
Hintergrund der EU-Erweiterung

Zusammenfassung:

Der Beitritt der zehn neuen Mitgliedslander zur Europdischen Union war der erste
Integrationsschritt in Richtung Europdische Union. In einem zweiten Schritt werden diese
Lander in den kommenden Jahren Mitglieder der Europdischen Wahrungsunion und damit
den Euro als offizielles Zahlungsmittel einfihren. Damit geben diese Lander ihre nationale
Geld- und Wahrungspolitik auf und somit wird der Wechselkurs als Anpassungsinstrument
gegen exogene Schocks wegfallen. Die erwarteten Kosten des Beitritts zu einem
Wahrungsraum werden typischerweise mit der Theorie optimaler Wahrungsraume bestimmt.
Nach einer theoretischen Darstellung der Kriterien wird deren Erfullung flr jedes der Lander
gepriuft. Die Héhe der Kosten ist in den zehn neuen Mitgliedslandern sehr unterschiedlich
verteilt. Es lassen sich zwei Gruppen - Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern und Malta -
und - Polen, Lettland, Litauen, Estland und die Slowakei - bilden. Fur die erste Gruppe wird
der Beitritt nur geringe Anpassungskosten hervorrufen. Fur die zweite Gruppe werden diese
deutlich hoéher sein und ein Beitritt sollte bis zu einer fortgeschritteneren Anpassung an die
bisherigen Mitglieder der Wahrungsunion abgewartet werden.
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1 FEinleitung
1 Einleitung

Der Beitritt der zehn neuen Mitlgiedsstaaten — Estland, Lettland, Litauen, Polen, Slo-
wenien, Slowakei, Tschechien und Ungarn sowie die beiden Mittelmeerinseln Malta und
Zypern — zur Européischen Union ist der erste Schritt in Richtung der Aufnahme dieser
in die Européaische Wahrungsunion. Der erste Beitritt zur Européiischen Wahrungsunion
wird am 01.01.2007 mit Slowenien erfolgen.! Fiir Slowenien und fiir die in den kommen-
den Jahren beitretenden Lénder stellt sich die Frage, ob fiir diese Lander die anstehende
Wiéhrungsintegration mit der EU12 optimal ist. Es ist zu erwarten, dass sich die an
einem Integrationsprozess beteiligten Liander zu einer Wiahrungsunion zusammensch-
liessen, wenn fiir diese die Vorteile der monetiren Integration die Nachteile iiberwiegen.?
Bei der Durchfiihrung einer 6konomischen Kosten- und Nutzenanalyse iiber den Beitritt
eines Landes zu einer Wiahrungsunion gibt es Einschrinkungen. Zum einen existiert
kein einheitliches Meinungsbild unter Okonomen fiir die Bestimmung der Kosten und
des Nutzens eines Wéhrungsunionsbeitritts und zum anderen ist insbesondere im Fall
der MOEL kein zufriedenstellendes Modell vorhanden, das die Schatzung aller relevanten
Effekte in einem Gesamtzusammenhang erlaubt. Gegen diesen Einwand ist ein pragma-
tischer Ansatz, der den Fokus auf die wichtigsten Effekte legt und diese einzeln beurteilt,
am besten fiir die Abschitzung der Vor- und Nachteile eines Wahrungsunionsbeitritts ge-
eignet.® Da mit der Teilnahme an einer Wahrungsunion die teilnehmenden Léander ihre
nationale Geld- und Wahrungspolitik aufgeben, fallt damit deren Einsatz als Anpas-
sungsmechanismus einer Volkswirtschaft im Zuge von internen und externen Stérungen
weg. Daher sind die Vor- und Nachteile der Aufgabe der Geld- und Wahrungspolitik auf
Handels-, Wachstums- und Glaubwiirdigkeitseffekte zu diskutieren.?*

Fiir die Griindung, bzw. den Beitritt, zu einer Wahrungsunion lassen sich drei Haupt-
punkte anfiihren:® 1. Mit der Teilnahme an einer Wihrungsunion wird das Risiko einer
Wihrungskrise deutlich verringert. 2. Es werden durch den Wegfall der Transaktionsko-
sten beim Wahrungsumtausch und veringerte Wechselkursunsicherheit der Handel zwi-
schen den Teilnehmern, die Investitionen und das Wachstum gesteigert. 3. Die Aussicht
auf die Teilnahme an einer Wahrungsunion hat positive Glaubwiirdigkeitseffekte. Neben
diesen drei Haupteffekten werden die Geldfunktionen positiv beeinflusst. Eine Ausdeh-
nung des offiziellen Zahlungsraumes des Geldes durch die Griindung einer Wahrungsuni-
on mit Gemeinschaftswihrung verbessert die Geldfunktion als allgemeines Tauschmittel
durch verringerte Transaktionskosten, als Wertspeicher durch die geringere Unsicherheit
und als allgemein verwendete Recheneinheit durch niedrigere Informationskosten.®

Vgl. 0.V. (2006), S.12.

2Vgl. Jochimsen (1998), S.73f.
3Vgl. Backe, Wojcik (2002), S.4.
4Vgl. Konrad (2002), S.124.
5Vgl. Backe, Wojcik (2004), S.12.
6Vgl. Weimann (2003), S.7.



2 Theorie optimaler Wéahrungsraume

Die Kosten der Teilnahme an einer Wahrungsunion werden {iblicherweise mit der Theo-
rie optimaler Wihrungsriume (OCA Theorie) abgeschiitzt.” Wie hoch das AusmaR der
Kosten des zukiinftigen Beitritts zur Européischen Wahrungsunion fiir die zehn neuen
Mitgliedsstaaten ist, ist Gegenstand dieser Arbeit. Im néchsten Gliederungspunkt wird
die Theorie der optimalen Wahrungsriaume kurz dargestellt. Anschliefsend werden fiir
die einzelnen Mitgliedsldnder die verschiedenen Kriterien gepriift. Die Kosten sind sehr
unterschiedlich verteilt, so dass fiir einige neue Mitgliedsldndern der Beitritt zur Euro-
paischen Wahrungsunion mit erheblich Kosten verbunden sein wird. Fiir andere wird es
einen problemlosen Beitritt geben. Abschliefend folgt ein Fazit.

2 Theorie optimaler Wahrungsraume

2.1 Ubersicht

Die OCA Theorie stellt den Standardansatz zur Beurteilung der Kostenseite der Einfiih-
rung der Gemeinschaftswihrung im Zuge der Teilnahme an einer Wihrungsunion dar.®
Die Vorteile einer Wahrungsunion steigen mit der geographischen Gebietsgrofe. Dabei
ist jedoch zu beachten, dass die Wéahrungsunion mit zunehmender Grofe heterogener
wird und dies wiederum Kosten verursacht. Die Zentralbank der Wahrungsunion kann
nicht auf lokale Bedingungen eingehen. Wenn die Wahrungsunion hauptséchlich sym-
metrischen Schocks® ausgesetzt ist oder Mechanismen fiir die Anpassung nach asymme-
trischen Schocks vorhanden sind, lasst sich die gemeinsame Geldpolitik im Allgemeinen
problemlos durchfiihren. Mit dem Auftreten von asymmetrischen Schocks konnen jedoch
erhebliche Kosten entstehen.!”

Ob die Einfiihrung einer Gemeinschaftswihrung und die Ubergabe der Geldpolitik an
eine gemeinsame Zentralbank mit erheblichen Kosten verbunden ist oder nicht, lasst
sich mit Kriterien der OCA Theorie beantworten, die sich in traditionelle und moder-
ne Kriterienkategorien unterteilen lassen (sieche Abbildung 1).!' Dabei werden bei den
traditionellen Kriterien — Arbeitsmobilitdt, Flexibilitdt der Lohne und Preise, Offen-
heitsgrad, Diversifikationsgrad, Fiskaltransfer und Schockart — vorrangig mikrokonomi-
sche Kriterien behandelt. Die modernen Kriterien — Kapitalmobilitdt, Konjunkturzyklus,
Preisstabilitat, Fiskalpolitik und politische Zielsetzung — sind dagegen hauptsidchlich ma-
krodkonomisch orientiert.

"Vgl. Backe, Wojcik (2002), S.5.

8Vgl. Backe, Wojcik (2002), S.6.

90der asymmetrischen Schocks mit symmetrischer Wirkung.
10Ve]. Baldwin, Wyplosz (2004), S.331.

1Vgl. Konrad (2002), S.124f.



2 Theorie optimaler Wéahrungsraume

Abbildung 1 Kriterien der Theorie optimaler Wéahrungsraume

Theorie optimaler Wahrungsraume

Traditionelle Kriterien Moderne Kriterien

« Arbeitsmobilitat - Kapitalmobilitat

* Flexibilitat von Léhnen und Preisen » Konjunkturzyklus
 Offenheitsgrad * Preisstabilitat

* Diversifikationsgrad * Fiskalpolitik

* Fiskaltransfer * Politische Zielsetzung
» Schockart

Quelle: In Anlehnung an Konrad, Ingo (2002), S.125

Die Theorie optimaler Wahrungsriume sah sich seit den 90er Jahren zunehmender Kritik
aus drei theoretischen Richtungen ausgesetzt.'? Das erste Argument betrifft die Endoge-
nitit der Kriterien der OCA Theorie. Der Beitritt zu einer Wiahrungsunion erhoht den
bilateralen Handel und damit die Integration der Handelspartner. Dies synchronisiert
die Konjunkturverldufe und verringert damit das Ausmaf asymmetrischer Schocks und
fiihrt ex post zu einer Abschwichung der Kosten des Wihrungsunionbeitritts.'3

Zweitens profitieren Lénder, die einem asymmetrischem Schock ausgesetzt sind, von der
Risikoteilung durch die Wahrungsunion. Mit einer Gemeinschaftswiahrung wird die Port-
foliodiversifikation erhoht.!* Die erhéhte Diversifikation ermdglicht eine reibungslosere
Anpassung an asymmetrische reale Schocks zu geringeren Kosten. Der Grund dafiir ist,
dass innerhalb der Wihrungsunion ein von einem asymmetrischen Schock getroffenes
Land den Verlust mit dem Handelspartner teilen kann, da gegenseitige Forderungen auf
den Output des anderen Landes bestehen.'®

Beim dritten Argument ist der Wechselkurs selber ein Schockausloser anstatt eines
Schockabsorbers. Dies gilt besonders fiir kleine Volkswirtschaften. Selbst wenn asym-

12Vgl. Backe, Wojcik (2004), S.7.

13Vgl. Frankel, Rose (1998), S.3f.

1Da bei einem System flexibler Wechselkurse sich dieser wie ein Random Walk verhilt und bei ei-
nem Festkurssystem das Risiko einer Aufgabe von diesem besteht, {iberzeugt nur eine gemeinsame
Wihrung die Finanzintermedifire {iber nationale Grenzen hinweg genauso stark wie innerhalb des
eigenen Landes zu diversifizieren. Vgl. McKinnon (2001), S.15.

15Vgl. McKinnon (2001), S.5.



2 Theorie optimaler Wéahrungsraume

metrische reale Schocks auftreten, ist der Wechselkurs entweder ein ineffektives Anpas-
sungsinstrument oder der positive Effekt wird durch die Kosten der Wechselkursvola-
tilitdt tbertroffen. Dabei kann es im schlimmsten Fall zu Wahrungskrisen mit hohen
volkswirtschaftlichen Kosten kommen.'6

Bei diesen Kritikpunkten stellt sich die Frage, ob die Argumente Giiltigkeit besitzen
und ob die OCA Theorie noch fiir die Kostenbestimmung der Wéahrungsunionsteilnah-
me geeignet ist.!” Die Endogenititshypothese sollte nicht iiberbewertet werden. Zum
einen gilt die Endogenitdt nicht in jedem Fall, und zum anderen kann diese auch in
die Gegenrichtung wirken. Mit stirkerer Handelsintegration konnte eine Spezialisierung
auf die Giiter stattfinden, bei denen das jeweilige Land einen komparativen Vorteil be-
sitzt.'® Gleichzeitig steigt die Anfélligkeit fiir industriespezifische Schocks und die daraus
resultierende Auseinanderbewegung der Konjunkturzyklen.!® Des Weiteren vergeht ein
langer Zeitraum, bis sich der Endogenitétseffekt einstellt und der Effekt ist zwischen den
einzelnen Lindern unterschiedlich verteilt.°

Mit dem Risikoteilungsargument wird eine vollkommene Portfoliodiversifikation ange-
nommen. Mit einer Gemeinschaftswihrung wird zwar die Portfolioinvestition iiber die
nationalen Grenzen hinweg verstirkt, jedoch sprechen andere Griinde fiir einen Ho-
me Bias“?! Aus diesen Griinden diirfte eine fast vollkommene Portfoliodiversifikation
erst mittel- bis langfristig eintreten. Zum heutigen Zeitpunkt und in der nahen Zukunft
beeinflusst das Risikoteilungsargument die Kosten- und Nutzenabwigung nicht.??

Zu dem Wechselkursargument lasst sich sagen, dass in kleinen offenen Volkswirtschaften
die Geld- und Wahrungspolitik nicht effektiv fiir eine Gliattung der zyklischen Fluktua-
tion eingesetzt werden kann. Aber die Wechselkurspolitik kann eingesetzt werden, um
andauernde Fehlbewertungen der Wahrung zu beheben. Insbesondere wenn Lohn- und
Preisanpassungen aufgrund von Rigiditdten grofere Anpassungskosten verursachen. Die
Effektivitdt des Wechselkurseinsatzes héngt von der Konsistenz und Glaubwiirdigkeit
des gesamten Politikmixes eines Landes ab.?

Damit kann die Schlussfolgerung gezogen werden, dass die OCA Theorie fiir die Ab-
schiitzung der Kosten einer Wihrungsunionteilnahme Giiltigkeit besitzt .24

16Vgl. Backe, Wojcik (2002), S.6.

17Vgl. Backe, Wojcik (2004), S.8.

18Dies ist die ,,Krugmans specialisation hypothesis®, die fiir die Entwicklung der USA in den letzten
Jahren eine immer stérkere Spezialisierung der einzelnen Bundesstaaten auf die Produktion der
Giiter findet, bei denen die komparativen Vorteile liegen. Vgl. Mongelli (2002), S.28.

19Vgl. Frankel, Rose (1998), S.2.

20Vgl. Backe, Wojcek (2004), S.9.

2 Marktsegmentierung findet innerhalb eines Landes statt, die volle Harmonisierung der Regulierung
der Finanzdienstleistungen ist ein langandauernder Prozess, Unterschiede im Steuersystem, addqua-
te Risikobewertung (verschiedene Insolvenzgesetze) und bisher nicht erfolgte Konsolidierung der
Finanzinfrastruktur.

22Vgl. Backe, Wojcek (2004), S. 8.

2Vgl. Backe, Wojcek (2004), S.10.

24Vgl. Backe, Wojcek (2004), S.10.
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2.2 Traditionelle Kriterien

Die traditionellen Kriterien — Arbeitsmobilitit, Flexibilitdt der Lohne und Preise, Offen-
heitsgrad, Diversifikationsgrad, Fiskaltransfer und Schockart — sind hauptséichlich mikro-
okonomische Kriterien. Damit orientieren sie sich an der Geeignetheit des Wechselkurses
als Anpassungsinstrument auf Veranderungen der Angebots- und Nachfragebedingun-
gen.

Arbeitsmobilitdt: Um die Auswirkungen der Bildung eines einheitlichen Wahrungsge-
bietes zu veranschaulichen definiert Mundell 1961 eine Region. Diese ist eine durch eine
einheitliche Produktionsstruktur und interne Faktormobilitit gekennzeichnete 6konomi-
sche Einheit. Flexible Wechselkurse sind zu bevorzugen, wenn diese sich auf Regionen
und nicht auf Linder beziehen.?” Dies folgt aus der Betrachtung von zwei Lindern A
und B. Diese haben jeweils ihre nationalen Wahrungen und flexible Wechselkurse. Das
Gebiet wird in die Regionen Ost und West unterteilt. Im Osten und Westen werden
unterschiedliche Giiterbiindel hergestellt.? Zwischen Ost und West herrscht Faktorim-
mobilitit und die Produktivitit steigt im Osten. Dies fithrt zu einem Uberschussangebot
an Ostgiitern und einer Uberschussnachfrage der Westgiiter. Daher steigt im Osten die
Arbeitslosigkeit und im Westen die Inflation. Um die Arbeitslosigkeit im Osten zu sen-
ken, wire eine expansive Geldpolitik beider Linder notig, doch damit stiege der Inflati-
onsdruck im Westen. Die Inflation im Westen konnte durch eine restriktive Geldpolitik
in beiden Landern reduziert werden, wiirde aber im Osten zuséitzliche Arbeitslosigkeit
verursachen. Regionale Ungleichgewichte lassen sich nicht gleichzeitig im Westen und
im Osten durch flexible Wechselkurse beseitigen. Wenn Regionen anstelle von Lindern
ausgewihlt werden, sorgen flexible Wechselkurse zwischen Ost und West fiir ein internes
und externes Gleichgewicht in beiden Regionen. Der optimale Wahrungsraum ist daher
eine Region.?” Wenn die Faktormobilitit nun zwischen Regionen mobil ist, dann kénnten
Preisstabilitat und Vollbeschéftigung fiir verschiedene Regionen innerhalb der Lander A
und B hergestellt werden. Die interregionale Mobilitdt des Faktors Arbeit sorgt fiir eine
Wanderung der Arbeitskrifte von Ost nach West. Dies beseitigt die Ungleichgewichte
auf dem Arbeitsmarkt in beiden Regionen. Gleichzeitig verbessert sich die Handelsbi-
lanz des Ostens durch eine Steigerung des Exports und die Handelsbilanz des Westens
verschlechtert sich durch eine Steigerung der Importe. Damit wird ein externes und in-
ternes Gleichgewicht wiederhergestellt. Mit hinreichend hoher Arbeitsmobilitit bildet
der Osten mit dem Westen nach Mundell einen optimalen Wéhrungsraum. Daher sind
die Kosten einer Wahrungsunion im Zuge von asymmetrischen Storungen umso geringer,
je hoher die Arbeitsmobilitédt in einem Land mit nach unten rigiden Preisen und Léhnen
ist. 2

25Vgl. Mundell (1961), S.660.

26In der kurzen Frist werden nach unten rigide Preise und Lohne angenommen. Vgl. Mundell (1961),
S. 657.

2TVgl. Mundell (1961), S.660.

28Vgl. Mundell (1961), S.661f.



2 Theorie optimaler Wéahrungsraume

Flezibilitdt von Lohnen und Preisen: Wenn Preise und Lohne zwischen und innerhalb
von Léindern, die einen gemeinsamen Wahrungsraum bilden, flexibel sind, geht die An-
passung nach einer Anderung der Angebots- oder Nachfragebedingungen mit einer ho-
heren Wahrscheinlichkeit ohne nachhaltige Arbeitslosigkeit in dem einen und Inflation
in dem anderen Land einher. Wenn beispielsweise Land A und B einen Wahrungsraum
bilden und eine Nachfrageverschiebung von Land B hin zu Land A auftritt, entsteht in
Land B ein Angebotsiiberschuss und in Land A ein Nachfrageiiberschuss. Dies hétte bei
starren Preisen in Land B eine Steigerung der Arbeitslosigkeit zur Folge und in Land
A eine erhéhte Inflation. Wenn jedoch Preise und Lohne flexibel sind, sinken die Lohne
und Preise in Land B bis der Angebotsiiberschuss beseitigt ist. In Land A steigen die
Preise und Lohne bis der Nachfrageiiberschuss abgebaut ist.?? Mit dieser Verinderung
der Preise und Lohne in Land A und B ist in beiden Lander ein neues Gleichgewicht
hergestellt.?? Bei vollkommenen flexiblen Léhnen und Preisen findet durch eine Preisver-
dnderung damit sofort eine Anpassung an die veriinderte Angebots- oder Nachfragesitua-
tion statt. Damit wird der nominale Wechselkurs nicht mehr als Anpassungsinstrument
bendtigt. Wenn die Preise und Lohne nach unten rigide sind, dann kann ein gewisses
Malfs an realer Flexibilitat durch eine Wechselkursanpassung erreicht werden. In diesem
Fall verursacht die Wechselkursfixierung durch eine Teilnahme an einem Wahrungsraum
Kosten. Preis- und Lohnflexibilitét ist insbesondere fiir die sehr kurzfristige Anpassung
an Angebots- und Nachfrageinderungen notig. Permanente Schocks werden durch eine
dauerhafte Anderung der realen Preise und Lohne ausgeglichen. Nach diesem Kriterium
sind die Kosten der Teilnahme an einer Wahrungsunion umso geringer, je flexibler die
Lohne und Preise (insbesondere nach unten) sind.?!

Offenheitsgrad: McKinnon 1963 definiert einen optimalen Wihrungsraum als ein Ge-
biet, in dem die Geld- und Fiskalpolitik die Ziele Vollbeschaftigung, Zahlungsbilanz-
gleichgewicht und Preisniveaustabilitit moglichst gut erfiillen.3? Zusitzlich zu Mundell
beriicksichtigt McKinnon den Offenheitsgrad® bei der Bestimmung des optimalen Wih-
rungsraumes. Fiir das Inland stellt sich die Frage, ob es flexible oder feste Wechselkurse
gegeniiber dem Ausland®! wihlen sollte. Es wird angenommen, dass das Inland gegen-
iiber dem Ausland klein ist. Des Weiteren ist der Anteil der handelbaren Giiter relativ
hoch zu den nicht handelbaren Giitern im Inland. Asymmetrische Nachfrageschocks im
Sektor der handelbaren Giiter fiihren bei flexiblen Wechselkursen und hoher Inlands-

29Dabei wird eine normale Reaktion des aggregierten Angebots und der aggregierten Nachfrage auf
Preisverdnderungen unterstellt. Mit einer Preissteigerung sinkt danach die Nachfrage und bei einer
Preissenkung steigt die Nachfrage.

30Vgl. Baldwin, Wyplosz (2004), S.334f.

31Vgl. Mongelli (2002), S.9.

32Vgl. McKinnon (1963), S.717.

33Der Offenheitsgrad wird nach McKinnon als Quotient des Wertes der handelbaren und des Wertes
der nicht-handelbaren Giiter definiert. Vgl. McKinnon (1963), S.717.

34Zur Vereinfachung wird das Ausland als Wihrungsgebiet mit einer Einheitswihrung angenommen.
Vgl. McKinnon (1963), S.718.
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beschiftigung zu einer inlindischen Preisniveauverinderung®>. Wenn beispielsweise die
Nachfrage nach inldndischen Exportgiitern sinkt, wertet sich die Inlandswahrung ab. Als
Folge steigen die Inlandspreise der handelbaren Giiter proportional zur Abwertungsrate.
Damit verringert sich in der Funktion des Handelsbilanzausgleichs die heimische Absorp-
tion, die gegebenenfalls bei einem hohen inléndischen Beschéftigungsstand durch eine
restriktive Politik noch weiter sinkt.3¢ Unter flexiblen Wechselkursen ist dabei das ex-
terne Gleichgewicht bei asymmetrischen Nachfrageschocks nicht mit dem Ziel der Preis-
niveaustabilitit vereinbar. Mit festen Wechselkursen besteht in der Geld- und Fiskal-
politik im Inland eine Mdoglichkeit, den Handelsbilanzausgleich ohne Auswirkungen auf
das Preisniveau zu erreichen.?” Im Fall eines geringen Anteils der handelbaren Giiter im
Inland hingt damit automatisch das inldndische Preisniveau zum grofiten Teil von der
Verénderung der Preise der nicht-handelbaren Giiter ab. In diesem Fall der geschlosse-
nen Volkswirtschaft ist die Wahl flexibler Wechselkurse optimal. Bei einem Riickgang
der Nachfrage nach handelbaren Giitern kann die inlindische Handelsbilanz durch eine
Abwertung der Inlandswihrung verbessert werden. Eine mit dem Ziel der Vollbeschéfti-
gung kompatible Politik zur Stabilisierung der Preise nicht-handelbarer Giiter ist dann
durchfiihrbar. Nach McKinnon sind die Kosten eines Regimes fester Wechselkurse umso
geringer, je hoher der Offenheitsgrad einer Volkswirtschaft ist.?

Diversifikationsgrad: Kenen 1969 unterscheidet zwischen der interregionalen Faktormo-
bilit#t? und der Mobilitiit zwischen Industriesektoren.® Mit einer Veriinderung der Han-
delsstruktur muss der Produktionsfaktoreneinsatz zwischen den Industrien zur Herstel-
lung eines externen Gleichgewichts und eines effizienten Ressourceneinsatzes entspre-
chend angepasst werden. Nach Kenen kann die Diversifikation der Produktion innerhalb
eines Landes ein wichtigeres Kriterium als die Arbeitsmobilitit fiir die Beurteilung der
Optimalitit von Wihrungsriumen sein.*! Beim Auftreten von asymmetrischen Nachfra-
geschocks verdndern sich die Terms of Trade in sehr diversifizierten Landern in einem
geringeren Mafe als dies bei Liandern der Fall ist, die nur einen geringen Anteil han-
delbarer Giiter produzieren. Mit einer zunehmenden Produktdiversifikation nimmt die
Wirkung von Nachfrageschocks auf die Beschéftigung im Inland ab. Da eine gut diver-
sifizierte Volkswirtschaft viele Exportgiitergruppen aufweist und sowohl Nachfrage- als
auch Angebotsschocks nur einzelne dieser Giitergruppen treffen, ist die Auswirkung auf
die Gesamtexporte beim Auftreten voneinander unabhéngiger Stérungen gering. Wenn
jedoch zwischen den FExportgiitergruppen eine Substitutionsbeziehung besteht, wirkt
sich der Schock auf viele Exportgiitergruppen aus und konnte einen erheblichen Ein-
fluss entfalten. In diesem Fall ist ein externes Gleichgewicht mit Vollbeschéftigung im
Inland bei festen Wechselkursen nur mit einer hohen internationalen Faktormobilitit

35Das Preisniveau besteht aus der Summe der mit dem wertméRigen Anteil am BIP gewichteten Gii-
terpreise der handelbaren und nicht-handelbaren Giiter.

36Vgl. McKinnon (1963), S.719f.

37Vgl. McKinnon (1963), S.720.

38Vgl. McKinnon (1963), S.720ff.

39Mundell bezog sich auf diesen Aspekt (siehe oben).

40Vgl. Kenen (1969), S.43f.

41vgl. Kenen (1969), S.47.
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moglich. Die Kosten der festen Wechselkursbindung sind umso geringer, je héher der
Diversifikationsgrad?? einer Volkswirtschaft ist.*3

Fiskaltransfer: Bei asymmetrischen Storungen in einem Land werden diese auch auf die
anderen Lénder des Wahrungsraums iibertragen. Angenommen zwei Linder A und B
bilden einen Wéhrungsraum. Wenn in Land A eine negative Storung eintritt, dann fiihrt
dies zu einer rezessiven Tendenz verbunden mit einem Preis- und Lohnsenkungsdruck
in Land A. In Land B fiihrt dies tendenziell zu einem Boom und Inflationsdruck. Es ist
daher im Interesse von Land B, Land A bei dem Ausgleich des Schocks zu helfen. Eine
Moglichkeit besteht darin, dass Land B an Land A einen Finanztransfer leistet. Dieser
verringert die Rezession in Land A sowie den Boom in Land B und wirkt somit stabili-
sierend.** Auch die Wirkung des temporiiren Schocks wird ausgeglichen.*® Da Stérungen
zufillig auftreten, konnten die heutigen Zahler die morgigen Empfanger des Finanztrans-
fers sein. Diese Transferzahlungen wirken demnach wie eine Versicherung gegen negative
Storungen der Volkswirtschaft. Demnach bilden Linder, die darin iibereinstimmen, sich
gegenseitig im Falle von asymmetrischen Storungen durch Finanztransfers zu helfen,
einen optimalen Wihrungsraum.*®

Schockart: Bei den eben genannten Kriterien entstehen die Kosten einer Wechselkursbin-
dung hauptséchlich durch das Auftreten von volkswirtschaftlichen Stérungen. Vor diesem
Hintergrund ist die Schockart von besonderer Bedeutung.*” Schocks*® kénnen in einem
Wihrungsgebiet einerseits landerspezifisch, andererseits global oder sektorspezifisch auf-
treten. Bei einheitlichen globalen oder sektorspezifischen Schocks kann die Reaktion der
Lander einheitlich oder unterschiedlich® ausfallen. Wenn die Reaktionen auf einheitliche
Schocks gleich sind, liegen symmetrische Schocks vor. Dann kann die makrotkonomische
Stabilitit durch eine Anderung des Wechselkurses des Wihrungsgebietes gegeniiber dem
Rest der Welt die makrodkonomische Stabilitit wieder herstellen.®® Wenn die Reaktion
der jeweiligen Lander auf einheitliche Schocks unterschiedlich ist oder ldnderspezifische
Schocks auftreten, handelt es sich um asymmetrische Schocks.?! Bei dem Eingehen ei-
ner Wahrungsunion ist die Verdnderung des nominalen Wechselkurses ausgeschlossen,
so dass der ldnderspezifische Anpassungsbedarf durch Faktoranpassungen oder Finan-
zierungsmafnahmen abgebaut werden muss.*?

42Im Falle von erheblichen Substitutionsbeziehungen der Exportgiitergruppen ist dazu noch eine aus-
reichende Arbeitsmobilitdt notig.

13Vgl. Kenen (1969), S.49ff.

44 Beispielsweise 16st eine Nachfrageverschiebung von Land A zu Land B eine solche Situation aus.

45Vgl. Baldwin, Wyplosz (2004), S.339.

46Vgl. Mongelli (2002), S.10.

47Vgl. Konrad (2002), S.127.

48Schocks sind typischerweise als die nicht vorhergesehene Entwicklung einer Variablen definiert. Vgl.
Smeets (1993), S.122.

49Tn diesem Fall handelt es sich um symmetrische Schocks mit asymmetrischer Wirkung. Vgl. Baldwin,
Wyplosz (2004), S.334.

50Vgl. Baldwin, Wyplosz (2004), S.333.

°1Vgl. Smeets (1993), S.122.

52Vgl.Smeets (1993), S.123.
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Neben dieser Unterscheidung symmetrischer und asymmetrischer Schocks, kann eine
Unterscheidung in angebots- und nachfrageseitige Schocks vorgenommen werden.?® Da-
bei unterscheiden sich diese beiden Arten der Schocks nach dem Standardmodell des
aggregierten Angebots und der aggregierten Nachfrage in ihrer Wirkung. Ein expansi-
ver dauerhafter Nachfrageschock fiihrt zu hoheren Preisen und héherem Output in der
kurzen Frist. Langfristig ergibt sich hingegen ein Anstieg des Preisniveaus bei unver-
andertem Output. Im Gegensatz dazu fiihrt ein positiver Angebotsschock zu positivem
Output und negativem Preiseffekt, sowohl in der kurzen als auch in der langen Frist.?*
Neben diesen realen Schocks kénnen nominale inldndische Stérungen auftreten. Dabei
profitieren die jeweiligen Linder von einem Regime fester Wechselkurse mit dem Wech-
selkurs als nominalen Anker. Fiir den Fall von ausldndischen nominalen Schocks ist zur
Abschwiichung von Ubertragungseffekten jedoch ein System flexibler Wechselkurse vor-
zuziehen. Die Kosten der Wechselkursbindung sind umso geringer, desto seltener und je
geringer auslindische nominale und reale (in- und auslindische) Schocks auftreten. Bei
hiufigen inlédndischen Stoérungen werden die Kosten ceteris paribus weiter gesenkt."

2.3 Moderne Kriterien

Die auf den traditionellen Kriterien aufbauenden modernen Kriterien — Kapitalmobilitét,
Konjunkturzyklus, Preisstabilitit, Fiskalpolitik und politische Zielsetzung — sind haupt-
sichlich auf der makrodkonomischen Ebene angesiedelt. Die Kriterien beriicksichtigen
sowohl monetare Aspekte als auch weltwirtschaftliche Entwicklungen. Das Hauptaugen-
merk liegt in der Beantwortung der Frage, ob die jeweiligen an einem Wahrungsraum
teilnehmenden Staaten aufgrund gleichgerichteter Entwicklungen makrodkonomischer
Variablen und einer abgestimmten Wirtschaftspolitik auf den Wechselkurs als Anpas-
sungsinstrument verzichten kénnen.

Kapitalmobilitit: Mit einer hohen Finanzmarktintegration kann die Notwendigkeit der
Anpassung des Wechselkurses bei aufsenwirtschaftlichen Storungen reduziert werden.
Temporire externe Storungen konnen durch Kapitalzufliisse abgeschwécht werden. Von
Landern mit negativem Leistungsbilanzsaldo kann dieser durch eine Kreditaufnahme bei
Landern mit positivem Leistungsbilanzsaldo ausgeglichen werden. Daneben gibt es noch
die Méglichkeit, die Nettoauslandsposition fiir die Zeit des Schocks abzubauen und die-
sen Abbau danach wieder riickgéngig zu machen. Mit der Kapitalbilanz erfolgt daher
ein Ausgleich des Leistungsbilanzsaldos durch Kapitalstrome.?® Mit einem hochintegrier-
ten Finanzmarkt werden attraktive Anlage- und Finanzierungsmoglichkeiten geschaffen.
Innerhalb des Wahrungsraumes kann jeder Investor und Kreditnehmer auf das Gesamt-
kapitalangebot dieses Gebietes zugreifen.’” Auch kleine Zinsinderungen 16sen Kapital-

53Daneben konnte noch zwischen transitorischen und dauerhaften Schocks unterschieden werden.
4Vgl. Frenkel, Nickel (2002), S.9.

Vgl. Konrad (2002), S.127f.

56Vgl. Mongelli (2002), S.9.

5TVgl. Terlau (2004), S.106.
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strome aus, die das Gleichgewicht wiederherstellen.®® Dies reduziert die Unterschiede
der langfristigen Zinssdtze in einem Wé&hrungsraum und erleichtert die Finanzierung
von externen Ungleichgewichten durch die Kreditaufnahme von anderen Lindern der
Wihrungsunion. Aber auch die Effizienz der Ressourcenallokation wird verbessert.®®
Finanzielle Integration ist nicht fiir den Ausgleich dauerhafter Storungen geeignet. In
solchen Fillen kann nur der langfristige Anpassungspfad gegliattet werden. Feste Wech-
selkurse sind demnach bei hoher Kapitalmobilitit und hoher Finanzmarktintegration
vorteilhaft. Seit Ende der 80er Jahren herrscht unter Okonomen oftmals die Auffassung,
dass mit hoher Kapitalmobilitdt die Aufrechterhaltung von Mischformen voéllig flexibler
und fester Wechselkurssysteme nachhaltig erschwert wird und die Glaubwiirdigkeit die-
ser Formen senkt. Daher ist nach dem Kapitalmobilitatskriterium die Beibehaltung ei-
nes festen, aber anpassungsfihigem Wechselkurssystem umso schwieriger, je mobiler der
Faktor Kapital ist. Die Randlosungen — institutionell abgesicherte Festkurssysteme und
vollig flexible Wechselkurse — sind bei vollkommener Kapitalmobilitit vorzuziehen.®®

Konjunkturzyklus: Die Zentralbank einer Wéahrungsunion kann bei dem Ziel der Preis-
niveaustabilitiit nicht auf linderspezifische Probleme eingehen.®! Linder in einer Boom-
phase bendtigen eine restriktive Geldpolitik, um Uberhitzungen zu vermeiden. Linder
in einer Rezession eine expansive Geldpolitik, um schnell den Wirtschaftsumschwung zu
erreichen. Bei besonders unterschiedlichen Konjunkturzyklenverlaufen ergibt sich somit
das Problem der gemeinsamen Geldpolitik, da diese nicht den Bediirfnissen aller einzel-
nen Landern des Wahrungsraumes gleichzeitig nachkommen kann. In diesem Falle ist
eine nationale Geldpolitik gefordert. Sind die Konjunkturzyklen jedoch synchronisiert,
sollten die jeweiligen Linder auf die nationale Geldpolitik verzichten.%? Des Weiteren
entstehen durch eine differente Konjunkturentwicklung unterschiedliche aufenwirtschaft-
liche Salden, die eine Wechselkursanpassung erfordern. Aus diesem Grund kann auf die
Wihrungspolitik umso eher verzichtet werden, je gleichlaufiger die Konjunkturzyklen
sind. Die Kosten einer Wechselkursbindung sind demnach umso geringer, je synchroner
die Konjunkturverlidufe der Mitgliedsléinder eines Wihrungsraumes sind.®3

Preisstabilitat: Bei symmetrischen Schocks entsteht kein Problem, wenn die einzelnen
Lander einheitlich darauf reagieren. Dies setzt jedoch voraus, dass eine Einigkeit dar-
iiber besteht, wie auf einzelne und auf Stérungen in allen moglichen Umweltzustédnden
reagiert wird. In der Realitdt besteht keine Einigkeit der jeweiligen Lander, wie die beste
Reaktionsweise ist. Beispielsweise iiber die Abwigung zwischen Inflation und Arbeitslo-
sigkeit oder der Entscheidung, ob Exporteure durch einen schwachen Wechselkurs oder
die Konsumenten mit einem starken Wechselkurs zur Steigerung ihrer Kaufkraft unter-
stiitzt werden sollen. Bei unterschiedlichen Préferenzen beziiglich der wirtschaftspoliti-
schen Ziele werden die einzelnen Lander eine voneinander abweichende Geldpolitik der

58Es wird angenommen, dass der Faktor Kapital auf internationale Zinsunterschiede reagiert.
%Vgl. Mongelli (2002), S.9.

60Vgl. Konrad (2002), S.128f.

61Vgl. Egert u.a. (2004), S.76.

62Vegl. Rose, Engel (2002), S.819.

83Vgl. Konrad (2002), S.129.

11



2 Theorie optimaler Wéahrungsraume

Zentralbank fordern. Jegliche Geldpolitik der Zentralbank wird dann kontrovers disku-
tiert und einige, wenn nicht sogar alle Lander, sind mit der geldpolitschen Entscheidung
der Zentralbank unzufrieden. Im schlimmsten Fall kénnte dies zu einem Auseinander-
brechen eines Wihrungsraumes mit gemeinsamer Zentralbank fiihren.®® Neben diesem
Problem gibt es fiir die einheitliche Geldpolitik Probleme durch unterschiedliche Infla-
tionsraten innerhalb eines Wahrungsraumes. Diese konnten aus unterschiedlichen Kon-
sumgewohnheiten, institutionellen, strukturellen® und/oder konjunkturellen Griinden
entstehen.% Wenn die Inflation in einem Land des Wihrungsraumes dauerhaft iiber de-
nen der anderen Mitgliedsldnder liegt, muss eine Anpassung der inldndischen Wirtschaft
erfolgen. Falls die hoheren Inflationsraten nicht mit einer entsprechenden Produktivitéts-
steigerung verbunden sind, kommt es durch die reale Aufwertung der eigenen Wéhrung
zu einer Verschlechterung der Wettbewerbsposition gegeniiber den anderen Wéhrungs-
unionsteilnehmern. Das daraus bei normaler Reaktion der Leistungsbilanz entstehende
Leistungsbilanzdefizit kann nicht dauerhaft durch einen Verkauf der Devisenreserven
ausgeglichen werden, so dass die Glaubwiirdigkeit der festen Wechselkursanbindung ab-
nimmt.5” Durch eine begrenzte Menge an Devisenreserven und eine Inkonsistenz der
Wirtschaftspolitik mit einer Festkursbindung besteht nach den Erkldrungsansétzen von
Wihrungskrisen der ersten Generation die Gefahr einer Zahlungsbilanzkrise.®® Ein signi-
fikantes Inflationsdifferential gegeniiber den anderen Mitgliedsléndern kann nur bei einer
transitorischen Stabilisierungsphase mit schneller Desinflation und dem Wechselkurs als
nominalem Anker erfolgreich sein. Es ldsst sich der Schluss ziehen, dass die Kosten ei-
ner festen Wechselkursbindung umso geringer sind, je geringer die Inflationsdifferenzen
innerhalb des Wihrungsraumes sind.%

Fiskalpolitik: Mit dem Regime fester Wechselkurse wird die Geld- und Wahrungspolitik
fiir die dauerhafte Aufrechterhaltung der festgesetzten Wechselkursparitit eingesetzt.
Zum Ausgleich asymmetrischer Storungen verbleibt als Anpassungsinstrument die Fis-
kalpolitik.”™ Insbesondere kénnen mit staatlichen Konjunkturprogrammen sowie mit ei-
ner Steuerpolitik durch Anpassungsmafnahmen der Steuersitze und der Bemessungs-
grundlage drohende kontraktive Effekte asymmetrischer Storungen verringert werden.
Damit die Fiskalpolitik als Anpassungsinstrument dauerhaft zur Verfiigung steht, ist
ihre Nachhaltigkeit von besonderer Bedeutung. Im Falle hoher Haushaltsdefizite ist die
Beibehaltung eines Festkurssystems sehr schwierig und dies, obwohl der Glaubwiirdig-
keitseffekt durch den festen Wechselkurs als nominalen Anker fiir die Geld- und Wéh-
rungsunion am starksten ist. Ein hohes Budgetdefizit reduziert daher zum einen die
Flexibilitat der Fiskalpolitik und zum anderen erhoht sich das Risiko einer Zahlungs-
bilanzkrise sowie der Druck auf die Zentralbank, die Defizite zu finanzieren. Eine feste

64Vgl. Baldwin, Wyplosz (2004), S.339.

85Darunter fallen externe Stdrungen, Preiskonvergenz bei handelbaren- und nicht-handelbaren Giitern,
Marktstarrheiten und strukturelle Reformen.

66Vgl. European Central Bank (2003).

67Vgl. Konrad (2002), S.130.

68Vgl. Kaminsky (2003), S.3.

69Vgl. Konrad (2002), S.130.

"0Vgl. Dieckheuer (2001), S.261f.
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Wechselkursbindung ist daher umso schwieriger, je hoher das Verhéltnis der Neuver-
schuldung zum BIP ist.”

Politische Zielsetzung: Um eine Gemeinschaftswihrung iiberhaupt einfiihren zu kénnen,
bedarf es eines starken politischen Willens zur Integration. Politik treibt die Bereitschaft
voran, politische Verpflichtungen einzugehen, nachhaltige Politik auf unterschiedlichen
Gebieten durchzufiihren sowie eine verbesserte institutionelle Verbindung herzustellen.
Daraus lasst sich folgern, dass die Bereitschaft der Mitgliedsldnder zu einer einheitlichen
politischen Willensbildung und zu Entscheidungsprozessen notwendig ist fiir ein erfolg-
reiches Wihrungsgebiet.” Es kann vorkommen, dass zwei Volkswirtschaften mit gleichen
strukturellen Bedingungen unterschiedliche Wechselkursbindungen eingehen. Aufschluss
dariiber gibt die Betrachtung der Zielfunktionen der einzelnen Staaten. Es gibt einen
Tradeoff zwischen einer erhohten Glaubwiirdigkeit durch ein Festkurssystem und dem
grofseren Freiraum bei einem Regime flexibler Wechselkurse. Mit der Zielfunktion, die ty-
pischerweise eine Verlustfunktion™ ist, wird die Wahl des fiir das jeweilige Land optima-
len Wechselkurssystems getroffen. Bei differenten Zielfunktionen kann es bei sonst identi-
schen Landern zu unterschiedlichen Entscheidungen kommen. Eine weitere Betrachtung
verdienen die Kosten, die durch eine Wechselkursaufgabe oder Paritdtsdnderung entste-
hen. Die politischen Kosten einer Wechselkursparitdt innerhalb eines Festkurssystems
zur Reduzierung einer Uberbewertung diirfte tendenziell hoher sein, als wenn dies bei
flexiblen Wechselkursen den Marktteilnehmern iiberlassen wiirde. Dariiber hinaus erh6ht
sich die Wahrscheinlichkeit politischer Konsequenzen in Form einer Destabilisierung der
Regierung, wenn die Wahrungsabwertung von politischen Entscheidungstriagern vorge-
nommen wiirde. Zusammenfassend sind die Kosten der Wechselkursbindung umso ge-
ringer, je niedriger die politischen Kosten einer Wechselkursanpassung und je geringer
die politische Instabilitiit eines Landes ist.™

3 Eurozone und neue EU Mitgliedslander

3.1 Anwendung der traditionellen Kriterien

Um zu beurteilen, ob die EU und die NMS einen optimalen Wéhrungsraum bilden, wer-
den in diesem Abschnitt die traditionellen Kriterien und im Folgenden Abschnitt die
modernen Kriterien fiir die NMS {iiberpriift. Unter Einbezug der Vorteile einer Wih-
rungsunionsteilnahme fiir die NMS kann anschliefend eine Beurteilung iiber deren Op-
timalitdt getroffen werden. Erst einmal wird die Erfiillung der traditionellen Kriterien
iiberpriift.

"Vgl. Konrad (2002), S.130.
"2Vgl. Mongelli (2002), S.10.
" Es werden mit dieser Verlustfunktion die Kosten der mit jeweils einer Gewichtung versehenen Inflation

und Arbeitslosigkeit minimiert.
"Vgl. Konrad (2002), S.131.
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Arbeitsmobilitdt: Mit der Moglichkeit der Freiziigigkeit und Niederlassungsfreiheit in
der EU ist von der rechtlichen Seite her eine vollkommene Mobilitdt gewahrleistet. In
Bezug auf die MOEL gibt es fiir fiinf Jahre™ Ausnahmeregelungen, die die Arbeitskrif-
tewanderung zwischen den NMS und der EU deutlich einschrinken. Nach Ablauf dieser
Ubergangsregelung wird die volle Arbeitsmobilitiit rechtlich méglich sein.”™ Doch auch
bei geltender rechtlicher Moglichkeit zur vollen Arbeitsmobilitdt innerhalb der EU ist
eine vollkommene Mobilitat in der Realitédt nicht zu erwarten. Vollkommene Mobilitét
wiirde bedeuten, dass Menschen sofort jegliche Vorteile bei den Verdienstmdglichkeiten
ausnutzen und dorthin umziehen, wo sie am meisten verdienen. Schon diese einfache
Definition ist mit Schwierigkeiten verbunden. Eine korrekte Erfassung der Gréfe Ver-
dienstmoglichkeiten miisste folgende Punkte beachten: die Kosten eines Umzuges, das
Risiko zukiinftig arbeitslos zu werden, zukiinftige Karrierechancen, Aussichten der Kar-
riere fiir andere Familienmitglieder, soziale Leistungen und Besteuerung der Verdienste.
Des Weiteren miissen soziale Faktoren — kulturelle Unterschiede, Familie und Freund-
schaften sowie die Verbindung zum Heimatland — mitberiicksichtigt werden. Aus diesen
Griinden kann die Arbeitsmobilitit nur eine relative Gréfe sein, so dass ein Vergleich
mit bisher bestehenden Wéhrungsrdumen notig ist. Zum einen ist dies fiir die NMS die
EWU und zum anderen die USA.”" Eine umfassende Studie iiber die Arbeitsmobilitit
und die Funktionsfihigkeit der Arbeitsmirkte in den NMS gibt es bisher nicht.”® Da-
her muss hilfsweise auf die Betrachtung der regionalen Ebene zuriickgegriffen werden.
In Tabelle 1 ist die regionale Arbeitslosigkeit in der EU12, den USA und den einzelnen
NMS dargestellt.

Tabelle 1 Regionale Arbeitslosenquotendifferenzen Europa 2004 und USA 2005

USA EUl12 NMS CZ EE CY LV LT HU MT PL ST SK
Gesamt 51 89 102 83 97 49 104 11,4 6,1 7,2 19 6,3 18,2
Anzahl der Regionen 367 255 167 22 5 1 6 10 30 2 67 12 12
Standardabweichung (in %) | 1,6 6,1 6,9 34 44 - 13 25 18 01 41 21 70
Variationskoeffizient 0,31 0,69 052 042 0,43 - 0,12 0,22 0,28 0,01 0,21 0,33 0,40
Minimum (in %) 2,7 2,2 3,8 3,9 7,4 - 9,0 6,9 3,8 7,1 10,2 3,9 8,3
Maximum (in %) 16,0 32,8 30,9 146 17,9 - 12,7 16,0 109 7,2 309 9,7 26,7
Spannbreite (in %) 13,3 30,6 27,1 10,7 10,5 - 3,7 9,1 7,1 0,1 20,7 5,8 18,4

Quelle: Eigene Berechnungen mit Daten von Eurostat und Bureau of Labor Statistics

Die USA weisen sowohl im Niveau der Arbeitslosenquote, der Spannbreite sowie den
Streuungsmafen Standardabweichung und Variationskoeffizient deutlich niedrigere Wer-
te auf als die EU12 und die NMS. Daraus ldsst sich schliefen, dass der Anpassungsme-
chanismus durch die Arbeitsmobilitdt in den USA wesentlich besser ist als in der EU12
und den NMS. Die NMS weisen gegeniiber der EU12 zwar eine grofere Gesamtarbeits-
losigkeit auf, aber die durch die Standardabweichung und den Variationskoeffizienten
gemessene Streuung ist in beiden Gebieten vergleichbar. Auch die Spannbreite ist mit

"5Unter gewissen Umstiinden um zwei Jahre verléingerbar. Siehe Européische Kommission (0.J.), S.7.
76Vgl. Européische Kommission (0.J.), S.7f.

""Vgl. Baldwin, Wyplosz (2004), S.345.

"8Vgl. Backe, Wojcik (2002), S.9f.
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30,6% in der EU12 und mit 27,1% in den NMS &hnlich. Die EU12 und die NMS weisen
daher eine fast gleiche Position beziiglich der Arbeitsmobilitdt auf. Bei der Betrach-
tung der einzelnen NMS fallt auf, dass die regionalen Arbeitslosenquoten in Slowenien
und Ungarn sowohl im Niveau als auch bei der Streuung mit den Werten der USA ver-
gleichbar sind. Dann folgen Tschechien, Litauen, Estland und Lettland. Die Slowakei und
Polen schneiden deutlich schlechter ab. In Malta und Zypern macht die Betrachtung von
Unterschieden zwischen den einzelnen Regionen aufgrund ihrer geringen Anzahl keinen
Sinn. Durch die grofe Streuung in der Slowakei und Polen ist die interregionale Arbeits-
mobilitit sogar bei kleinen geographischen Nachbarregionen sehr gering. ™ Insgesamt
lasst sich feststellen, dass sowohl in der EU12 als auch in den NMS im Vergleich zu den
USA die Arbeitsmobilitdt gering ist und mit diesem fehlenden Anpassungsmechanis-
mus erhebliche volkswirtschaftliche Kosten in Form von Arbeitslosigkeit entstehen. Die
beiden Gebiete EU12 und NMS sind jeweils kein optimaler Wahrungsraum nach dem
Arbeitsmobilitdtskriterium. Es ist davon auszugehen, dass sich die Arbeitmobilitit mit
dem Beitritt der NMS zur EWU nicht erheblich verdndert, bzw. verbessern wird. Von
daher bilden die EWU und die NMS nach dem Kriterium der Arbeitsmobilitit auch kei-
nen optimalen Wihrungsraum.®® Normalerweise kann davon ausgegangen werden, dass
die Arbeitsmobilitit durch kulturelle, sprachliche sowie weiteren Barrieren interregional
stirker ist als international 8! Mit der Teilnahme an der EWU diirften die Teilnahme-
kosten bei der geringen Arbeitsmobilitit besonders in Polen und Slowakei erhebliche
Probleme in Form einer Erhéhung der schon relativ hohen Arbeitslosigkeit bedeuten.5?
In Slowenien und Ungarn diirften die Kosten am geringsten sein.

Flezibilitdt von Lohnen und Preisen: Bisher gibt es keine Untersuchungen iiber die
Flexibilitit der Giiterpreise und Arbeitsmérkte. Insbesondere gibt es damit keine Studie
iiber den Lohnbildungsprozess sowie die Lohnflexibilitdt auf den Arbeitsmérkten und
keine iiber die Preisflexibilitat auf den Giiterméarkten in den NMS. Der Hauptgrund dafiir
liegt in der Nichtverfiigharkeit, bzw. Nichtvergleichbarkeit, der Daten.®® Eine Aussage
iiber die Erfiillung des Kriteriums der Flexibilitdt der Lohne und Preise lasst sich daher
nicht treffen.

Offenheitsgrad: Die Offenheit einer Volkswirtschaft ist als der Teil der wirtschaftlichen
Aktivitdt definiert, der fiir den internationalen Handel aufgebracht wird. Der Anteil

™Vgl. Lavrac, Zumer (2003), S.14f. Dort wird die hier angewendete Vorgehensweise zur Beurteilung
der Arbeitsmobilitét fiir Slowenien benutzt. Fiir die anderen Lander ist eine analoge Vorgehensweise
gewahlt worden.

80Vgl. De Grauwe, Schnabl (2004), S.242.

81 Erhebliche Lohnunterschiede zum Westen kénnten zwar einen erheblichen Wanderungsstrom auslésen.
Aufgrund der Ubergangsregelungen ist dies fiir die néichsten fiinf bis sieben Jahre erheblich einge-
grenzt. Vgl. Europiische Kommission (0.J.),S.7. Ob es nach dem Ablauf der Ubergangfristen iiber-
haupt zu einem erheblichen Migrationsstrom von Ost nach West kommt, ist unsicher. Die Schitzung
reichen von einer vernachlissigbar geringen bis zu einem grofsen Migrationsstrom. Vgl. Dickmann
(2004), S.9, Straubhaar (2001), S.28 und Belke, Hebler (2002), S.128ff.

82Die Differenz zwischen der Arbeitslosenquote in Polen (Slowakei) und dem NMS-Durchschnittswert
betrégt 8,8% (8,0 %).

83Vgl. Backe, Wojcik (2004), S.10f.
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der Exporte am BIP ist der Anteil der heimischen Produktion, der exportiert wird.
Mit dem Anteil der Importe am BIP wird gemessen, welcher Anteil des heimischen
Konsums fiir Importe ausgegeben wird.®* Mit der Summe aus wertmiRigen Exporten
und Importen relativ zum BIP wird der Offenheitsgrad einer Volkswirtschaft definiert.
In Abbildung 2 ist der Offenheitsgrad fiir die EU12 und die einzelnen NMS fiir das
Jahr 2005 dargestellt. Mit einem durchschnittlichen Offenheitsgrad von 111,0% weisen
die NMS einen deutlich héheren Durchschnittswert auf als die EU12 mit 73,8%.%% Da
der Offenheitsgrad der EU12 bereits als hoch einzustufen ist, kann fiir die NMS das
Kriterium des Offenheitsgrades als erfiillt betrachtet werden.®

Abbildung 2 Offenheitsgrad (EX+IM/BIP) 2005
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Quelle: FEigene Berechnungen mit Daten von Eurostat

Die Hohe des Offenheitsgrades ist in den einzelnen NMS jedoch sehr unterschiedlich. Die
Werte reichen von 74,4% in Polen bis 174,5% in Estland. Die Lander Polen, Zypern und
Lettland weisen einen unterdurchschnittlichen Wert auf und Litauen, Slowenien, Ungarn,
Tschechien, die Slowakei, Malta und Estland einen iiberdurchschnittlichen. Neben der
Heterogenitét ist festzustellen, dass die Werte der einzelnen NMS alle hoher sind als der
EU12 Durchschnitt. Neben der Betrachtung des Offenheitsgrads wird in Abbildung 3 der
Anteil des Handels mit der EU am Gesamthandel in der EU15 und den NMS betrachtet,®”
die fiir eine Wechselkursinderung der Gemeinschaftswihrung gegeniiber Drittstaaten
wichtig ist. Wenn der extra Wahrungsraumhandel grof ist, kann es bei Aufwertungen der
Gemeinschaftswihrung zu erheblichen Wettbewerbsproblemen kommen. Des Weiteren
kommt es bei deutlich unterschiedlichen Werten zu asymmetrischen Wirkungen. Der

81Vgl. Baldwin, Wyplosz (2004), S.343.

85Die EU12 hat einen deutlich hheren Wert als die USA mit 26,7% im Jahr 2005.

86Vgl. Nickel (2000), S.204.

87Da die Daten fiir die EU12 nicht verfiigbar sind, wird hier auf den Handelsanteil mit der EU15
zuriickgegriffen.
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Durschnittswert des Handelsanteils mit der EU am Gesamthandel der NMS ist mit
61,8% ein wenig geringer als der der EU15 mit 66,5% und damit auf einem vergleichbaren
Niveau.

Abbildung 3 Anteil des Handels mit der EU 15 am Gesamthandel 2004
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Quelle: Eigene Berechnung mit Daten von FEurostat; fiir MT und SI sind keine Daten
verfiigbar

Bei den einzelnen NMS gibt es erhebliche Unterschiede. Die Werte reichen von 49,1%
in Litauen bis zu 80,7% in Estland. Dabei weisen Litauen, Zypern, Lettland und Tsche-
chien einen unterdurchschnittlichen Wert auf. Ungarn, Polen, die Slowakei, und Estland
liegen iiber dem Durchschnitt. Fiir die vier unterdurchschnittlichen Lander kénnte der
zukiinftige Beitritt zur EWU mit Problemen verbunden sein, die durch Wechselkurs-
dnderungen gegeniiber Drittlindern auftreten.®® Die einzelnen NMS unterscheiden sich
jedoch sehr stark, so dass es in einzelnen Léndern zu Kosten bei einem Wahrungsuni-
onbeitritts kommen konnte, insbesondere in Bezug der unterschiedlichen Wirkugen der
Anderung der Gemeinschaftswihrung.®?

Diversifikationsgrad: Einen Aufschluss iiber die Ahnlichkeit der Produktionsstruktur
in verschiedenen Lindern liefert die Betrachtung der Anteile der Wertschopfung des
Landwirtschafts-, Industrie- und des Dienstleistungssektors® am BIP.! In Abbildung 4
sind die jeweiligen Anteile fiir die EU12 sowie die NMS dargestellt.

88Vgl. De Grauwe, Schnabl (2004), S.242.

89Vgl. Nickel (2000), S.204.

90Ein grofer Teil des Dienstleistungssektors zéhlt zum Sektor der nicht-handelbaren Giiter. Vgl. Lavrac,
Zumer (2003), S.18.

91Vgl. Nickel (2000), S.206.
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Abbildung 4 Anteil der Wertschépfung der Sektoren Landwirtschaft, Industrie und
Dienstleistungen am BIP (in %) 2005
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Quelle: FEigene Berechnungen mit Daten von Eurostat

Im Vergleich zur EU12 weisen die NMS mit 5,0% des Landwirtschaftssektors an der
Wertschopfung des BIP einen hoheren Wert als die EU12 mit 2,6% auf. Im Industrie-
sektor ist der Wert um 4,8% hoéher und beim Dienstleistungssektor um 7,2% niedriger.
Insgesamt ist der Unterschied zwischen den EU12 und den NMS gering. Bei der Betrach-
tung einzelner Lander fillt auf, dass Tschechien, Polen, Lettland und die Slowakei am
starksten vom EU12 Durchschnitt abweichen. Unklar ist, ob der Unterschied so grofs ist,
dass das Diversifikationskriterium nicht erfiillt wird. Fiir die anderen NMS kann ange-
nommen werden, dass kein bedeutender Unterschied zur EU12 besteht und daher von
einer Erfiillung des Diversifikationskriteriums ausgegangen werden kann.

Fiskaltransfer: Innerhalb der meisten Lander besteht ein automatischer Fiskaltransfer
zwischen den einzelnen Regionen. Dieser ist typischerweise das Ergebnis eines kombinier-
ten Effekts des Steuer- und des Sozialtransfersystems. In den USA bewirkt ein solches
Transfersystem bei einem Einkommensriickgang in einem Bundesstaat einen 10-40%igen
Verlustausgleich durch den Zentralhaushalt. Ein solches System ist in der EU nicht vor-
handen. Das EU Budget ist mit 2% viel zu klein, um so eine Funktion leisten zu konnen
und wird zum Grofsteil von der gemeinsamen Agrarpolitik aufgezehrt. Jegliche Form
eines Transfersystems wiirde eine deutliche Erh6hung des EU Budgets bedeuten. Da die
politischen Entscheidungstriger nicht planen ein Transfersystem einzurichten, wird in
der nahen Zukunft auch keines vorhanden sein. Damit ist das Fiskaltransferkriterium
nicht erfiillt.??

92Vgl. Baldwin, Wyplosz (2004), S.347.
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Schockart: Zunichst wird das Ausmaf von realen und nominalen asymmetrischen Schocks
betrachtet. In Tabelle 2 ist die Hohe der asymmetrischen realen®® und nominalen®
Schocks zwischen den MOEL und der EU12 dargestellt.?

Tabelle 2 Ausmaf von asymmetrischen Schocks zwischen den MOEL und der EU12

Zeitraum reale Schocks nominale Schocks
1992-2000 SI 0,045 ST 0,019
1993:1-2001:1 SK 0,050 SK 0,045
1991:1-2001:1 CZ 0,051 CZ 0,031
1991-2000 HU 0,074 HU 0,028
1995:1-2001:1 PL 0,079 PL 0,019
1993:1-2001:1 LV 0,091 LV 0,069
1993:1-2001:1 EE 0,093 EE 0,047
1993:1-2001:1 LT 0,124 LT 0,080
Durchschnittswert 0,076 0,042

Quelle: In Anlehnung an Stanoeva (0.J.), S.13

Die Werte in Tabelle 2 machen deutlich, dass reale Schocks grofere Werte als nomi-
nale Schocks aufweisen. Dies liegt wahrscheinlich daran, dass der monetére Bereich ei-
ne schnellere Anpassung als der reale Bereich vollzogen hat. Insbesondere verlduft die
Restrukturierung des Industriesektors sehr langsam.® Bei den realen und nominalen
Schocks weisen Slowenien, die Slowakei, Tschechien und Ungarn unterdurchschnittli-
che Werte und damit ein geringeres Ausmaf an asymmetrischen Schocks auf. Einen
iiberdurchschnittlichen Wert weisen Polen, Litauen, Estland und Lettland auf. Neben
der Betrachtung des Ausmafes der asymmetrischen Schocks liefert die Korrelation von
Angebots- und Nachfrageschocks zwischen den MOEL und der EU12 weitere Informa-
tionen. Diese sind in Tabelle 3 aufgefiihrt und der Untersuchung von Fidrmue, Korhonen
(2003) und der von Frenkel, Nickel (2002) entnommen.?

93Die Hohe der realen Schocks wird durch den Betrag der Differenz der Standardabweichung des Lo-
garithmen des Verhéltnisses des BIP von Land i und j fiir die Perioden t und t-1 definiert. Vgl.
Stanoeva (0.J.), S.4.

94Das AusmaR der nominalen Schocks ist als Betrag der Differenz der Logarithmen des Verhéltnisses
des Geldangebots fiir zwei Lénder in den Perioden t und t-1 definiert. Vgl. Stanoeva (0.J.), S.5.

95Vgl. Stanoeva (0.J.), S.13.

%Vgl. Stanoeva (0.J.), S.12.

97Beide verwenden ein vektorautoregressives Modell fiir die Ermittlung der Angebots- und Nachfrage-
schocks. Siehe Fidrmuc, Korhonen (2003), S.216ff. und Frenkel, Nickel (2002), S.9ff.
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Tabelle 3 Korrelation von Angebots- und Nachfrageschocks zwischen den MOEL und
der EU12

Angebotsschocks* Nachfrageschocks* Angebotsschocks** Nachfrageschocks**
CZ 0,04 20,15 0,34 20,24
HU 0,46 0,25 0,73 0,12
LT 0,11 20,49 : :
SK 0,05 0,05 0,18 0,43
SI 0,15 -0,18 0,66 -0,15
ihY 0,30 -0,49 0,33 0,43
EE 0,25 0,12 0,34 -0,24
PL 0,08 0,28 0,69 0,22
MOEL L L 0,16 20,28
Zeitraum | 1991:2-2000:4 1991:2-2000:4 1995-2001 1995-2001

Quelle: In Anlehnung an * Fidrmuc, Korhonen (2003), S.222 und ** Frenkel, Nickel
(2002), S.14fF.

Bei den Angebotsschocks weisen insbesondere Ungarn, Slowenien, Tschechien, Lettland
und Estland einen starken positiven und Litauen einen schwachen Zusammenhang zur
EU12 auf. In Litauen und Polen ist von einer negativen Beziehung zur EU auszuge-
hen. Bei den Nachfrageschocks besteht mit Ausnahme von Ungarn, Polen und Estland
(unterschiedliche Werte bei den Untersuchungen) eine negative Beziehung bei den einzel-
nen MOEL im Vergleich mit der EU12. Demnach ist bei Angebotsschocks iiberwiegend
bei den einzelnen MOEL eine stirkere Ahnlichkeit mit der EU12 als bei den Nach-
frageschocks vorhanden. Bei der Betrachtung der MOEL als Gesamtgruppe ergibt sich
jedoch sowohl bei den Angebots- und den Nachfrageschocks eine negative Beziehung zur
EU12.% Im Vergleich zu den EU12 Mitgliedern weisen die MOEL deutlich niedrigere
Werte auf.”® Des Weiteren verlduft die Anpassung nach dem Auftreten von Schocks in
den MOEL deutlich langsamer als bei den Mitgliedern der EWU.1% So ist fiir die MOEL
insgesamt das Kriterium der Schockart nicht erfiillt. In den einzelnen Lindern ergibt sich
ein unterschiedliches Ergebnis. Insbesondere Slowenien, Ungarn und Tschechien weisen
eine grokere Ahnlichkeit mit der EU12 auf als die anderen MOEL. Malta und Zypern
werden in den verschiedenen Studien nicht mituntersucht, so dass keine Aussage dariiber
getroffen werden kann, ob diese beiden Lander das Schockkriterium erfiillen oder nicht.

3.2 Anwendung der modernen Kriterien

Nach der Analyse der traditionellen Kriterien im letzen Abschnitt wird nun nacheinander
die Erfiillung der modernen Kriterien — Kapitalmobilitdt, Konjunkturzyklus, Preisstabi-
litdt, Fiskalpolitik und politische Zielsetzung — der NMS iiberpriift.

Kapitalmobilitat: Nach Art. 56 EGV sind alle Beschrinkungen des Kapitalverkehrs zwi-
schen Mitgliedern der EU sowie zwischen den Mitgliedern der EU und Drittstaaten ver-
boten. Mit dem Beitritt zur EU mussten alle NMS sdmtliche Kapitalverkehrsbeschran-

98Vgl. Frenkel, Nickel (2002), S.15.
99Vgl. Fidrmuc, Korhonen (2003), S.221.
100Vgl. Frenkel, Nickel (2002), S.21.
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kungen aufheben. Damit kann von einer fast vollkommenen Kapitalmobilitit ausgegan-
gen werden.'%! Prinzipiell ist der Ausgleich einer negativen Leistungsbilanz moglich. Mit
dem Beitritt zur EWU wird die Gemeinschaftswihrung Euro in den NMS eingefiihrt
und das Ergebnis ist ein institutionell abgesichertes Festkurssystem.!’? Das Kapitalmo-
bilitatskriterium diirfte bei der zukiinftigen Teilnahme an der EWU fiir alle NMS erfiillt
sein.

Konjunkturzyklus: Die konjunkturelle Entwicklung einer Volkswirtschaft wird als die re-
lative Abweichung des realen BIP von einem variablen Trend verstanden.'% Die Zeitreihe
des realen BIP wird nach dem von Hodrick und Prescott vorgeschlagenen Verfahren in
eine Trend- und eine zyklische Komponente aufgeteilt.'®* In Tabelle 4 ist eine Korrela-
tionsmatrix'® der konjunkturellen Entwicklung der NMS insgesamt und den einzelenen
NMS mit der EU12 dargestellt.'% Diese lisst Aussagen iiber den linearen Zusammen-
hang der Konjunkturverldufe zu. Wahrend der Wert eins einen vollkommenen Gleichlauf
der Konjunkturzyklen bedeutet, steht ein Wert von minus eins fiir einen véllig asyn-
chronen Verlauf. Werte zwischen Null und Eins bedeuten eine positive Beziehung der
Konjunkturverlaufe und Werte zwischen Null und minus Eins eine negative.

Tabelle 4 Korrelationsmatrix fiir 1995:Q1 bis 2005:Q4

EU12 NMS CY CZ EE ou LT LV MT PL ST SK
EU12 | 1,00 0,63 0,33 0,19 0,70 0,73 0,24 0,33 0,34 0,82 0,72 0,22
NMS 1,00 043 0,40 0,44 0,76 0,55 0,28 0,53 0,46 0,48 0,27
cY 1,00 0,83 0,55 0,72 0,75 0,58 0,80 0,22 0,75 0,86
CZ 1,00 0,53 0,55 0,60 0,58 0,66 0,13 0,66 0,83
EE 1,00 0,78 0,46 0,73 0,56 0,63 0,78 0,62
HU 1,00 0,79 0,58 0,82 0,79 0,91 0,74
LT 1,00 0,42 0,85 0,38 0,68 0,79
LV 1,00 0,52 0,14 0,59 0,63
MT 1,00 041 0,71 0,80
PL 1,00 0,63 0,27
ST 1,00 0,72
SK 1,00

Quelle: Eigene Berechnung mit Daten von Datastream

01Deutsche Bank Research (2004), S.4.

102yor Beitritt zur EWU konnte es jedoch in einigen NMS zu erheblichen Problemen durch z.B hohe
Kapitalzufliisse (Aufwertungsdruck) oder einen starken Zustrom an Portfolioinvestitionen kommen,
die pl6tzlich wieder abgezogen werden.

103Vg]. Smeets (1993), S.125.

104Vo]. Hodrick, Prescott (1997), S.3ff.

105Ein Korrelationskoeffizient ist ein Maf fiir den linearen Zusammenhang zweier Variablen. Fiir den
Wert £1 besteht ein funktionaler linearer Zusammenhang zwischen zwei Variablen. Der Wert 0
bedeutet kein linearer Zusammenhang. Werte zwischen -1 und +1, aber #0, bedeuten einen stocha-
stischen Zusammenhang der beiden Variablen. Vgl. Sachs (2002), S.490ff.

106Die Berechnung wurde mit vierteljihrlichen Daten des realen BIP vorgenommen. Als Glittungspa-
rameter wurde A\ = 1600 gew&hlt. Vgl. Hodrick, Prescott (1997), S.4ff. fiir die Wahl des optimalen
Gléattungsparameters.
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Die Korrelationsmatrix liefert fiir Polen, Ungarn, Slowenien und Estland eine starke
Ahnlichkeit der Konjunkturverliufe im Vergleich zu dem der EU12.'%7 Fiir die anderen
NMS besteht ein geringer positiver Zusammenhand der Konjunkturverldufe. Dabei hat
Tschechien mit einer Korrelation von 0,19 den geringsten Wert. Fiir die NMS insgesamt
besteht eine Korrelation von 0,63. Damit ist das Kriterium des Konjunkturzyklus fiir
die NMS insgesamt erfiillt. Fiir die einzelnen NMS besteht fiir alle ein positiver Zusam-
menhang, dieser weist jedoch erhebliche Unterschiede auf. Fiir Polen, Ungarn, Slowenien
und Estland diirften geringe Kosten durch einen Beitritt zur EWU aus diesem Kriterium
entstehen. Deutlich hoher werden diese fiir Tschechien, die Slowakei, Litauen, Lettland
Zypern und Malta sein.

Preisstabilitat: Bei den Inflationsraten gibt es erhebliche Unterschiede zwischen den
NMS. Lettland liegt mit einer Inflationsrate von 6,9% im Jahr 2005 deutlich tiber dem
EU12 Durchschnitt von 2,2%. Die kleinste Inflationsrate der NMS weist Tschechien
mit 1,6% auf.'®® Die Spannbreite von 5,3% ist in den NMS deutlich gréfer als in der
EU12 mit 3,0%. Fiir die MOEL ist aufgrund des realen Aufholprozesses und struktu-
rellen Griinden des Transformationsprozesses weiterhin ein erheblicher Inflationsdruck
vorhanden. Das Kriterium der Preisstabilitdt diirfte fiir die MOEL nicht erfiillt sein.
Fiir Malta und Zypern gibt es auch einen Inflationsdruck aufgrund des Aufholprozesses,
aber keine stukturellen Griinde eines Tranformationsprozesses wie in den MOEL, so dass
der Inflationsdruck deutlich geringer ist als in den MOEL. Fiir diese beiden diirfte das
Preisstabilitatskriterium daher erfiillt sein.

Fiskalpolitik: Die Bruttoneuverschuldung der MOEL ist im Jahr 2005 mit durchschnitt-
lich 2,9% des BIP mit dem Wert der EU von 2,4% vergleichbar. Ungarn (6,1%), die
Slowakei (2,9%) und Tschechien (2,6%) weisen dabei die schlechtesten Werte unter den
MOEL auf. Mit diesen Lindern haben Malta und Zypern mit 3,3% bzw. 2,4% einen
vergleichbaren Wert. Unter Hinzunahme der Betrachtung der Bruttoverschuldung, die
in den MOEL mit einem Durchschnittswert von 28,8% des BIP deutlich niedriger ist
als der EU12 Wert von 70,8%, diirfte es keine Probleme in den MOEL fiir die Fis-
kalpolitik geben. Malta und Zypern weisen mit 74,7% bzw. 70,3% eine &hnlich hohe
Bruttoverschuldung am BIP auf wie die EU12, so dass es fiir Malta und Zypern zu einer
Beeintriachtigung der Fiskalpolitik kommen koénnte. Mit dem EU Beitritt gilt auch der
Stabilitats- und Wachstumspakt fiir die NMS und die Beschriankung der jahrlichen Brut-
toneuverschuldung des Staates auf 3% des BIP. Dadurch ergeben sich Einschrankungen
fiir die Fiskalpolitik, die nur in begrenztem Maf eingesetzt werden kann und bei starken
asymmetrischen Stérungen kénnten nach diesem Kriterium erhebliche Anpassungskosten
entstehen. Dies gilt gleichermafsen auch fiir die Lander der EWU.

107Neben der Betrachtung des linearen Zusammenhanges durch eine Korrelationsmatrix wire die Durch-
filhrung statistischer Tests fiir die Priifung der statistischen Signifikanz des Zusammenhanges sinn-
voll. Dies ist in diesem Fall problematisch, da einige Zeitreihen stationdr und einige nicht stationér
sind.

108Dje Inflationsraten der anderen NMS fiir das Jahr 2005: EE 4,1%, SK 2.8%, PL 2,2%, SI 2,5%, LT
2,7%, HU 3,5%, MT 2,5% und CY 2,0%.
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Politische Zielsetzung: Ob die Bevolkerung der einzelnen Lander ihre Zustimmung gibt,
Teile der nationalen Souverdnitét fiir ein gemeinsames Interesse abzugeben oder nicht,
ist nicht in einer einfachen und allgemein akzeptierten Weise zu messen. Die Hohe des
Vertrauens der Bevolkerung in die EU lisst sich als einfacher Indikator verwenden.!%®
Das Vertrauen und Misstrauen in die EU und die nationalen Regierungen der einzelnen
Lander wird in regelméfkigen Abstdnden von der Européischen Kommission durch eine
umfassende Befragung der Bevilkerung in den einzelnen Landern erhoben. In Abbildung
5 sind die Werte fiir das Jahr 2004 dargestellt.'!? Das Vertrauen in die EU ist in den NMS
vergleichbar mit der EU12, jedoch ist das Misstrauen in den NMS um 13% geringer.
Sowohl in der EU12 als auch in den NMS ist das Vertrauen in die EU gréfer als in
die jeweiligen nationalen Regierungen. In der Gruppe der NMS ist nur in Polen das
Misstrauen in die EU grofer als das Vertrauen. Besonders grof ist das Vertrauen in
die EU in Zypern, Ungarn, Malta und Lettland. Im Gegensatz dazu ist das Vertrauen
in die nationalen Regierungen bis auf in Zypern, Malta und Estland deutlich geringer
als das Misstrauen. Damit ist das Vertrauen in die EU in allen NMS grofer als das
in die nationale Regierung und somit die Bereitschaft der Bevilkerung, die nationale
Souverdnitit an die EU abzugeben, in allen NMS vorhanden.

Abbildung 5 Vertrauen der Bevilkerung in die EU sowie die nationalen Regierungen
2004
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Quelle: Européische Kommission (2004).

In den letzten Jahren und in naher Zukunft ist aber davon auszugehen, dass weiterhin
die nationalen Interessen der einzelnen Mitgliedslinder im Vordergrund stehen und so
das politische Kriterium nur zum Teil erfiillt.!'! Die quantitative Abschitzung der po-
litischen Kosten einer Wechselkursdnderung lésst sich in der Praxis nicht durchfiihren.

109Vo]. Burda, Wyplosz (2004), S.349.
10Vgl. Europiische Kommission (2004).
11Vl Baldwin, Wyplosz (2004), S.350.
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Sie sollte aber umso geringer sein, je hoher die politische Stabilitdt in einem Land ist.
In Bezug auf die NMS ist davon auszugehen, dass diese eine hohe Stabilitdt besitzen.
Die dafiir entscheidenden funktionsfahigen Institutionen mussten im Zuge des EU Bei-
tritts geschaffen oder vorhandene umgestaltet werden.!'? Das Kriterium der politischen
Zielsetzung ist demnach hochstwahrscheinlich fiir alle NMS erfiillt.

3.3 Ergebnisse der OCA Priifung

Nachdem in den letzten beiden Abschnitten die traditionellen und modernen Kriterien
fiir die NMS insgesamt und einzeln gepriift wurden, sind die Ergebnisse in Tabelle 5
ibersichtlich zusammengefalst.

Tabelle 5 Ubersicht iiber Ergebnisse der OCA Priifung

NMS | SI SK CZ HU PL LV EE LT CcY MT
Traditionelle Kriterien
Arbeitsmobilitét - = = = I = * E3 * 7 ?
Flexibilitdt der Lohne und Preise ? ? ? ? ? ? ? ? ? ? ?
Offenheitsgrad I EEE EEEEEE R R EE I s
Diversifikation + + * * + * * + + + +
Fiskaltransfer - - = = = - - - -
Schockart - + - + + - - - - ? ?
Moderne Kriterien
Kapitalmobilitét ++ ++ ++ ++ ++ ++ ++ ++ ++ ++ ++
Konjunkturzyklus ++ | ++ |+ + ++ |+ |+ ++ | + + +
Preisstabilitat - = = = = - - - - T +
Fiskalpolitik S I e o S o S s O (N e I S Ao S B o
Politische Zielsetzung —+ + 4+ 4+ 4+ 4E + + + T T

dabei bedeuten: ++ erfiillt, + wahrscheinlich erfiillt, * unklar, - nicht erfiillt, ? keine Ergebnisse

Quelle: Eigene Darstellung.

Da eine genaue Quantifizierung, die Relevanz der einzelnen Kriterien relativ zu den
anderen nicht bestimmbar und die Interdependenzen zwischen den Kriterien nicht zu
ermitteln sind, kann nur eine tendenzielle Aussage iiber die Kosten der Wahrungsuni-
onsteilnahme getroffen werden. Weil die NMS als Gruppe vier Kriterien nicht, bei einem
Kriterium liegt kein Ergebnis vor, tendenziell zwei sowie vier Kriterien erfiillen, ist kei-
ne quantitative Aussage fiir die NMS iiber die Kosten der EWU Teilnahme moglich.
Aufgrund der deutlichen Unterschiede zwischen den einzelnen Léndern, wird die EWU
Teilnahme fiir die Lander unterschiedlich hohe Kosten verursachen. Tendenziell sollten
die Kosten fiir Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern und Malta am geringsten aus-
fallen. Fiir Polen, Lettland, Litauen, Estland und die Slowakei werden wahrscheinlich
hohe Kosten entstehen. Neben der Betrachtung der Kostenseite lidsst die Nutzenseite
auch kein genaueres Urteil zu. Eine genaue Quantifizierung, der Eintritt und die unter-
schiedliche, nicht genauer bestimmbare Verteilung der Vorteile lassen sich nicht fiir die
einzelnen Lander und auch nicht fiir die NMS insgesamt durchfiihren. Ob ein Nettovor-
teil fiir einige Lander durch den EWU Beitritt entsteht, kann nicht bestimmt werden.

N2V, Sadjdik, Schwarzinger (2003), S.22.
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4 Fazit

Es lassen sich jedoch zwei Gruppen bilden. Die erste Gruppe — Slowenien, Tschechien,
Ungarn, Zypern und Malta — steht deutlich besser da als die zweite Gruppe — Polen,
Lettland, Litauen, Estland und die Slowakei. Diese letztere Gruppe sollte daher erst
nach einem fortgeschrittenerem Konvergenzstadium, und damit zu einem spéten Zeit-
punkt, der EWU beitreten, da erhebliche Kosten in den einzelnen Léndern durch die
unwiderrufliche Fixierung der Wechselkurse entstehen kénnen.

4 Fazit

Fiir die zehn 2004 der Européischen Union beigetretenen Mitgliedsldndern wird in den
nichsten Jahren der Beitritt zur Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion folgen.
Die beitretenden Lander geben damit ihre geld- und wahrungspolitische Unabhingigkeit
ab und damit den Wechselkurs als Anpassungsmechanismus.

Inwieweit damit volkswirtschaftliche Kosten verbunden sind, wird anhand der OCA
Theorie gepriift. Es werden die traditionellen — Arbeitsmobilitét, Flexibilitiat der Lohne
und Preise, Offenheitsgrad, Diversifikationsgrad, Fiskaltransfer und Schockart — und die
modernen — Kapitalmobilitidt, Konjunkturzyklus, Preisstabilitdt, Fiskalpolitik und po-
litische Zielsetzung — Kriterien unterschieden. Nach einer Uberpriifung der Einhaltung
der Kriterien in den neuen Mitgliedslindern lassen sich diese in zwei Gruppen einteilen.
Fiir die erste Gruppe bestehend aus Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern und Mal-
ta werden die Kosten des Beitritts zur Europédischen Wirtschafts- und Wé&hrungsunion
deutlich geringer ausfallen als fiir die zweite Gruppe bestehend aus Polen, Lettland,
Litauen, Estland und die Slowakei. Die Mitgliedschaft der zweiten Gruppe zur Euro-
paischen Wihrungsunion sollte demanch im eigenen Interesse dieser Léinder abgewartet
werden, da diese sonst erhebliche volkswirtschaftliche Kosten durch den Beitritt tragen
miissen.

Durch die Uberpriifung der einzelnen Kriterien der OCA Theorie lassen sich fiir einzelne
Lander oder Landergruppen eine qualitative Aussage iiber die Hohe der Kosten durch
den Wahrungsunionbeitritts treffen. Jedoch ist eine quantitative Bestimmung der Kosten
anhand der OCA Theorie nicht moglich.
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