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1. Einleitung

Eine Wihrungsunion kann durch verschiedene Motive begriindet sein.
Politische, soziale und Okonomische Motive sind wahrscheinlich die
offensichtlichsten. Aufgrund der Komplexitit einer solchen Entscheidung
wird es jedoch eher wahrscheinlich sein, da3 eine Mischung aller Motive
die beeinflussende Rolle spielt. Interessanter als die Motive sind jedoch die
Konsequenzen einer  Waihrungsunion, da man als einzelnes
Wirtschaftssubjekt i.d.R. wenig EinfluB} auf die Entscheidungsfindung fiir
oder gegen eine Union hat. Bei den Biirgern der Lénder einer
Wihrungsunion stehen in diesem Zusammenhang hiufig die 6konomischen
Konsequenzen im Mittelpunkt ihres Interesses. So hat z.B. die Einfiihrung
des Euro Geldes Anfang des Jahres stirkere Diskussionen ausgelost, als
beispielsweise iiber soziale Aspekte der Europidischen Wihrungsunion
gefithrt werden. Zumindest dringt sich einem dieser Eindruck auf, wenn
man als MaBstab die Zeit wihlt, welche die Medien fiir diese Themen
aufbringen. Menschen sind demnach offensichtlich sehr sensibel, wenn es
um ,,ihr* Geld, bzw. um ,,ihre* Wihrung geht. Dies ist verwunderlich, da
niichtern betrachtet, Geld nur ein Gut ist, das die Tausch-, bzw.
Zahlungsmittelfunktion, Wertaufbewahrungsfunktion und die Funktion
einer Recheneinheit erfiillt. Auf der anderen Seite stellt sich bei der Wahl
eines Gutes, welches die Aufgaben des Geldes iibernehmen soll, immer ein
Vertrauensproblem, das iiberwunden werden muB'. Daher ist es durchaus
interessant, die 0konomischen Konsequenzen einer Wihrungsunion néher
zu betrachten. Ziel der Arbeit wird es daher sein, die allgemeine
handelsschaffende Wirkung von Wihrungsunionen aufzuzeigen. Dies soll
jedoch nicht ausschlieBlich vor dem Hintergrund der europdischen
Wihrungsunion geschehen.

Die zentrale Fragestellung ist daher: was fiir Konsequenzen hat die
Benutzung einer einzigen Wihrung auf die Handelsaktivititen der
beteiligten Lénder? Bevor man sich jedoch mit dieser Problematik
beschiftigen kann, ist es niitzlich zuvor einen Eindruck zu bekommen,
wieviele Liander der Welt Einheiten beziiglich der verwendeten Wihrung

bilden. Dies soll zunichst kurz in Abschnitt zwei geschehen. Danach wird

"' Vgl. Jones (1976).



im ersten Teilabschnitt des folgenden dritten Abschnittes die sog. gravity
equation vorgestellt und verdeutlicht, welche Implikationen diese Gleichung
auch fiir das Gebiet der Okonomie bereit hilt. Dieses Vorgehen ist notig, da
die Gravitationsgleichung sehr gut dazu verwendet werden kann, das
Ausmall  verschiedener FEinfliisse auf die Hohe des bilateralen
Handelsvolumens zweier Lédnder zu untersuchen. Die Schitzung des
Einflusses einer Wiahrungsunion auf die Handelsvolumina der Partnerléinder
ist dann zentraler Bestandteil des zweiten Teilabschnitts. Es soll also eine
Antwort auf die Frage gefunden werden, wie stark die Handelsaktivititen
eines Landes durch den Beitritt in eine Wihrungsunion beeinflu3t werden.
Dazu sind zunichst einige einleitende Uberlegungen hilfreich
(Gliederungspunkt 3.2.1), die ein Gefiihl dafiir vermitteln sollen, ob das
Handelsverhalten der Unionslidnder positiv oder negativ beeinfluflt wird. Im
folgenden wird dann zunichst der Effekt auf das bilaterale Handelsvolumen
zwischen den einzelnen Unionspartnern anhand einer statistischen
Untersuchung geschitzt. Unter Gliederungspunkt 3.2.3 sollen dann
Intuitionen iiber Preisreaktionen und Auswirkungen auf bestehende
Unternehmen geliefert werden, die durch die Integrationswirkung der
Wihrungsunion ausgelost werden. Bevor auch Ausnahmefille der
dargestellten Ergebnisse betrachtet werden sollen, werden in Abschnitt 3.2.4
die Auswirkungen einer Wihrungsunion auf das gesamte Handelsvolumen
eines beteiligten Landes untersucht. AbschlieBend folgt eine

SchluBbetrachtung, welche die Ergebnisse zusammenfassen soll.

2. Wihrungsunionen - eine Ubersicht

Bei der Beschreibung von Wihrungsunionen kann zwischen zwei Formen
unterschieden werden. Es kann zum einen dazu kommen, da3 zwei oder
mehrere Linder einen Zusammenschluf} bilden und fortan gemeinsam eine
einzige Wihrung benutzen. Dies kann eine bereits bestehende Wihrung
sein, die dann von den Partnern ebenfalls iibernommen wird und somit das
im Umlauf befindliche Geld gegen die andere Wihrung ausgetauscht wird.
Es kann aber auch eine neue einheitliche Wihrung geschaffen werden, wie
es z.B. in der EU der Fall ist. Eine andere Moglichkeit ist die, daB sich die
beteiligten Wihrungen in einem System fixer Wechselkurse befinden und

kiinftig in allen Lindern der Union gleichberechtigt und ohne Umtausch



benutzt werden konnen. Dies stellt somit eine Sonderform im System fester
Wechselkurse dar, die wohl auch als eine Art Wihrungsunion bezeichnet
werden kann®. Beispiele fiir Wihrungsunionen sind: die Bahamas, Liberia,
die Marshall Inseln, Mikronesien, Panama u.a., die den US-Dollar
verwenden oder Kiribati, Nauru, Tonga u.a., die den australischen Dollar
verwenden. AuBerdem bilden viele zentralafrikanische Staaten eine
Wihrungsunion (z.B.: Benin, Burkina Faso, Kongo, Niger, Senegal, Togo).
Derzeitig befinden sich 92 Linder (hier: incl. Kolonien, Territorien,

Uberseegebiete u.d.) in Wihrungsunionen®.

3. Effekte einer Wihrungsunion auf den Handel

3.1 Die Gravitationsgleichung

3.1.1 Urspriingliche Intention und Form

Seinen eigentlichen Ursprung hat die Gravitationsgleichung in der Physik,
ndmlich im Newtonschen Gravitationsgesetz:
= m-M

2
r

(1) F=G

F gibt dabei die Gravitationskraft an, mit der sich zwei kugelsymmetrische
Korper der Massen m und M deren Mittelpunkte einen Abstand von r haben,
anziehen. G~ ist dabei die Gravitationskonstante".

Bereits in den sechziger Jahren haben Okonomen allerdings begonnen diese
Gleichung auch fiir Zwecke der nidheren Bestimmung von internationalen
Handelsstromen zu nutzen. Zunidchst gab es jedoch keine theoretische
Fundierung fiir ein solches Modell. Dies ist vermutlich auch der Grund,
warum Poyhonen (1963) dieses Modell zunichst als ein ,.tentative model for
the volume of international trade® bezeichnet hat. In diesen ersten
okonomischen Modellen tritt an die Stelle der Massen zweier Korper das
Volkseinkommen der betrachteten Lidnder. Man findet auch in den
okonomischen Modellen einen umgekehrtproportionalen EinfluB der
Entfernung zwischen den betrachteten Lindern. Diese Distanz kann als eine

Vereinfachung fiir die schwer zu bestimmenden Transportkosten

*Vgl. Emerson u.a. S. 9.

3 Weitere Wihrungsunionen finden sich in: Rose (2000), S.41. Eine wohl erschopfende
Aufzidhlung befindet sich in Rose-Engel (2001), S. 34, sowie in Glick-Rose (2001), S.
21ff.

* Siehe Dorn/Bader (1995).



interpretiert5 werden, da man wohl davon ausgehen kann, daf} diese mit
zunehmender Distanz ebenfalls ansteigen. Allerdings kann der Einfluf8 der
Entfernung auch auf andere Griinde zurtickgefiihrt werden. Zu nennen sind
hier beispielsweise Kommunikations- und Informationskosten®. Mit
zunehmender Entfernung nimmt der personliche Kontakt zwischen
Managern ab, was zu einer Reduktion der Geschiftstitigkeit fithren kann.
AuBlerdem werden Konsumenten evtl. eher Giiter aus Nachbarlindern
bevorzugen als aus weit entfernten Landern, da sie sich mit nahen Lindern
eher identifizieren konnen und die Herkunft der Giiter besser bekannt ist.
Figt man nun der Gleichung noch einen Faktor hinzu, der fiir andere
systematische EinfluBfaktoren steht, die entweder Handel unterstiitzen oder
behindern, so gelangt man zu einem Modell, welches in vielen
okonometrischen Untersuchungen verwendet wurde’:

2 pPx,; =B YDl AL Exp (uy)

PX;; steht dabei fiir den Wert der Exporte von Land i zu j in US-$, Y ist das
Bruttosozialprodukt des jeweiligen Landes gemessen in US-$, Dy ist die
Entfernung zwischen den Lédndern, A;; sind andere, nicht niher spezifizierte

EinfluBfaktoren auf das Handelsvolumen. B bis 4 sind Parameter, die

nach einer Logarithmierung der Gleichung mittels Kleinst-Quadrat-Methode
(im folgenden: KQ-Methode) zu schitzen sind. uj; sind unsystematische
StorgroBen (,weilles Rauschen®).

Hiufig wird jedoch in 6konometrischen Untersuchungen diese Gleichung
starker detailliert. So werden die A;; hidufig durch Dummy Variablen néher
prazisiert. Modelliert wird dadurch beispielsweise der Einflul einer
gemeinsamen Grenze zwischen den Lindern, die Mitgliedschaft in
Handelsabkommen, eine einheitliche Sprache zwischen den Léndern (z.B.
Thom and Walsh (2001), Mélitz (2001)) oder wie in der folgenden
Untersuchung der EinfluB einer Wahrungsunion. Hiufig wird auch die
Einwohnerzahl beriicksichtigt8 und beispielsweise durch Einbezug der Pro-

Kopf Einkommen der Linder beriicksichtigt’.

> Vgl. Perlitz u.a. (1998) S.131.

® Vgl. Head (2000) S. 5-7.

7 Vgl. Bergstrand 1985, S. 474 und Perlitz u.a. (1998) S.131f.
¥ Vgl. Perlitz u.a. (1998) S. 131.

? Vgl. Head (2000) S. 8.



3.1.2 Theoretische Rechtferticungen

Mittlerweile bietet die Literatur jedoch auch eine Reihe theoretischer
Fundierungen zu der Gravitationsgleichung im internationalen
Handelsverkehr. Im Zusammenhang mit der Untersuchung von
Auswirkungen von Wiahrungsunionen auf das bilaterale Handelsvolumen
zwischen zwei Partnern der Union sind besonders Anderson (1979) und
Bergstrand (1985) hervorzuheben. Sie liefern theoretische Fundierungen zu
der 6konomischen Gravitationsgleichung. Hier wird zwar nicht explizit der
EinfluBl einer Wiahrungsunion modelliert, aber dafiir erstmals weitere,
handelspolitische Variablen, wie z.B. Einfuhrzolle in die gravity equation
integriert. Damit wird die Aufnahme weiterer derartiger Variablen in die
Gleichung zwar nicht mikrookonomisch fundiert, jedoch indirekt
vorgeschlagen. Weitere Beitrdge zur theoretischen Legitimation der
Gravitationstheorie in der Okonomie sind z.B. Evenett und Keller (1998)
sowie Deardorff (1995), wobei die Gleichung sowohl auf der Grundlage der
Heckscher-Ohlin-, als auch der Theorie der steigenden Skalenertriage ein
theoretisches Fundament erhilt. Es kann also somit konstatiert werden, daf3
die Verwendung der Gravitationsgleichung zur Beschreibung von

internationalen Handelsstromen eine theoretische Rechtfertigung besitzt.

3.2 Die Auswirkungen einer Wihrungsunion auf das Handelsvolumen
der Partner — Ein umstrittenes Thema

3.2.1 Einleitende Uberlegungen

Es ist wohl offensichtlich und wird auch in der Literatur nicht bestritten'®,
daf die Einfithrung einer gemeinsamen Wihrung die Transaktionskosten fiir
Ex- und Importe zwischen den beteiligten Lindern reduziert. Eine Wéhrung
mufB3 nicht mehr in eine andere getauscht werden - ein Vorgang, der
Unternehmen Kosten bereitet. Aulerdem werden Wihrungsrisiken in Form
von Wechselkursschwankungen ausgeschlossen. D.h. gewisse Mengen an
auslidndischer Wahrung, die evtl. in einer Unternehmung zur Sicherung der
Liquiditit vorhanden sind, unterliegen keinen Wertschwankungen mehr, da
sich eine solche Vorratshaltung an ausldndischer Wihrung eriibrigt. Solche

Risiken konnen zwar ebenfalls durch Hedging-Instrumente reduziert

10 Behauptung von Rose (2000), S.10.



werden, jedoch nicht ohne Kosten zu verursachen''. Mit anderen Worten,
die Abschaffung unterschiedlicher Wihrungen in einem Handelsraum
reduziert fiir die Unternehmen Transaktionskosten und somit
Handelsbarrieren. Man kann wohl davon ausgehen, dal diese Kosten
variabel von der abgesetzten Menge abhédngen, daher konnen die Wirkungen
dieser Reduktion im Modell von Brander und Krugman (1983)
veranschaulicht werden, indem man annimmt, dafl die dort modellierten
Transportkosten auch Transaktionskosten enthalten. Auf Grund der starken
Zunahme intraindustriellen Handels in den letzten dreiBig Jahren'” bietet
sich dieses Modell als Grundmodell fiir intrasektoralen Handel in
homogenen Giitern an, um die Integrationseffekte zu verdeutlichen. So ist
beispielsweise etwa zweidrittel des Handels (in allen Giitergruppen aufler
den Agrargiitern) in Deutschland und den U.S.A. intrasektoraler Handel’.
Traditionelle Handelsmodelle liefern fiir intrasektoralen Handel wenig
Erkldrungsansitze.

Es wird von zwei Lidndern ausgegangen (h und f), die jeweils ein
Unternehmen beherbergen, welche ein homogenes Gut produzieren. Die
Menge dieses Gutes ist mit q bezeichnet. Die Unternehmen stehen im
Cournot Wettbewerb. Die Mirkte sind segmentiert. Die Nachfrage in beiden
Lindern ist durch

B  p=a-blg,+qy)

charakterisiert. Die Parameter a und b charakterisieren die inverse
Nachfragefunktion. a ist das Absolutglied und b die Steigung. Die
Unternehmen produzieren mit identischen und konstanten Grenzkosten c. t
steht fiir andere mengenabhingige Kosten der Unternehmen, wie z.B.
Transportkosten, Zolle, Transaktionskosten u.d.. Der angenommene Cournot
Wettbewerb liefert folgende Exportmenge fiir das in Land h ansédssige

Unternehmen (Nash Output)”:

a—c—2t
4) Q;{N=3—b

Aufgrund der Symmetrie exportiert das ausldndische Unternehmen die

gleiche Menge. Man kann eindeutig erkennen, dafl eine Reduktion der

'"'vgl. Baldwin (1991) S.22.
' Siche Siebert (2000) S. 122.
¥ vgl. Siebert S. 121.

' Herleitung siche Anhang 1.



Transportkosten, was im Effekt mit einer Reduktion der Transaktionskosten
wohl vergleichbar ist, das Exportvolumen beider Unternehmen und somit

beider Lander erhohen wird.

3.2.2  Okonometrische Untersuchungen zum bilateralen Handelsvolumen

Im Abschnitt 3.1.1 ist ein mogliches Instrument zur Untersuchung des
Ausmalles des Einflusses einer Wihrungsunion auf das bilaterale
Handelsvolumen vorgestellt worden. AuB8erdem wurde festgestellt, dal eine
einheitliche Wihrung wohl expansive Effekte auf das bilaterale
Handelsvolumen zwischen den Unionspartnern haben wird. Spannend bleibt
jedoch, wie grof} der Einfluf nun tatsdchlich ist. Hierzu liefert Rose (2000)
eine Antwort. Er benutzt einen Datensatz mit 22.948 Beobachtungen
hinsichtlich des bilateralen Handelsvolumens iiber den Zeitraum von 1970
bis 1990. Diese Daten stammen von 186 Lindern, Kolonien,
Uberseegebieten, Territorien u.d., also von geographisch abgeschlossenen
Einheiten. 330 dieser Beobachtungen sind Handelsvolumina, wobei die
beteiligten ,Lédnder* dieselbe Wihrung verwenden. Rose (2000) fithrt mit
diesen Daten eine KQ-Schitzung folgender erweiterten

Gravitationsgleichung durch:
9

(5) InX; =B+ Y BZ, +YCU; +V(e;)+uy
k=1

X ist dabei die zu erkldrende Variable. i und j sind Indizes fiir die beteiligten
Liander. Es handelt sich hierbei um das nominale Handelsvolumen zwischen
den Lédndern 1 und j gemessen in U.S. Dollar dividiert durch den U.S.
Preisindex. f3 ist die Konstante der Schitzgleichung. S sind Koeffizienten
zu den Regressoren Z; , wobei Z; fiir die in Tabelle 1 angegebenen
Variablen steht (also fiir In(Y;Y;), ... , Colony;). CU; ist eine Dummy
Variable, die den Wert eins bei Existenz einer Wihrungsunion zwischen i
und j annimmt und ansonsten null ist. V(e;) ist die Volatilitit des
Wechselkurses e zwischen i und j. Y und & sind die entsprechenden, mittels
KQ-Methode zu bestimmenden Koeffizienten. Die Volatilitit der
Wechselkurse wird dabei von Rose (2000) durch Bestimmung der
Standartabweichung der in den fiinf vorangegangenen Jahren beobachteten

nominalen monatlichen Wechselkursinderungen zwischen den Lédndern i
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und j determiniert. Das Ausgangsjahr ist dabei das Jahr des beobachteten

15
Handelsvolumens .

Tabelle 1: Bezeichnung der Variablen

Table 1. Determinants of (logarithm of) bilateral trade X, between countries i and j

Symbol Description of variable Coeflicient
Constant Bo
In(%:Y)) Logarithm of product of GDP of 7 and j B
In(2;Y;/ Pop:Pop;) Logarithm of product of per caplta GDP of 7 and J B2
InD; Logarithm of distance between zand ; B3
Cont; Contiguity dummy B4
Lang;; Common language dummy Bs
i Regional trade agreement dummy Be
ComNat; Common nation dummy (e.g. French overseas departments) B7
ComColy Dummy if 7 and j colonies after 1945 with same colonizer Bs
Colony; . Dummy if ¢ colonized j or vice versa Bo
. Common currency dummy 107
Wey) . Volatility of bilateral exchange rate 6

Quelle: Rose (2000) Table 1, S. 14.

Zu erkennen ist, dal die Schitzgleichung sowohl die Elemente der
eigentlichen Okonomischen Gravitationsgleichung enthilt, also die
Okonomische Masse der betrachteten Linder (Y;Y;) und den Abstand
zwischen ihnen (D)), aber auch Erweiterungen beriicksichtigt werden, wie
z.B. die Existenz einer gemeinsamen Grenze (Cont;j), das Verwenden einer
gemeinsamen Sprache (Lang;), die gemeinsame Zugehorigkeit zu einem
Handelsabkommen (FTA;) oder die Beriicksichtigung einer gemeinsamen
kolonialen Vergangenheit (z.B.: ComCol;: Dummy Variable fiir die
Zugehorigkeit zu einer gemeinsamen Kolonialmacht). Die Ergebnisse der
Regressionsanalyse sind in Tabelle 2 zusammen gestellt.

Die Werte in Klammern geben den jeweiligen Standardfehler an.

Berechnungen von Teststatistiken der Form 7 = coefficient/Stadartfehler

liefern die Erkenntnis, dal alle berechneten Koeffizienten signifikant von
null verschieden sind (kritischer Wert: tyos(SNV)=1,6449). Auch die
Vorzeichen der Parameter entsprechen den Erwartungen. So nimmt
beispielsweise das Handelsvolumen mit zunehmender 6konomischer Masse
zu und mit zunehmender Distanz zwischen den Lédndern ab. Die
Zugehorigkeit zu einem Handelsabkommen sowie eine gemeinsame Grenze
erhoht ebenfalls das bilaterale Handelsvolumen, was intuitiv zu erwarten

war. Die geschitzten Koeffizienten der kulturellen EinfluBfaktoren weisen

' Vgl. Rose (2000) S. 15.
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ebenfalls das erwartete Vorzeichen auf, so erhoht eine gemeinsame Sprache

und eine koloniale Vergangenheit das Handelsvolumen'®.

Tabelle 2: Ergebnisse der Kleinst-Quadrat-Schétzung

Table 2. Benchmark results (dependent variable: logarithm of bilateral trade)
Effect of Coeflicient 1970 1975 1980 1985 1990 Pooled
Currency union y 0.87 1.28 1.09 1.40 1.51 1.21
: (0.43) (0.41) (0.26) 0.27) (0.27) 0.14)
Exchange rate volatility ) -0.062 0.001 -0.060 -0.028 -0.009 . -0.017
(0.012) (0.008) (0.010) (0.005) (0.002)  (0.002)
Output B 0.77 0.81 0.81 0.80 0.83 0.80
. (0.02)  (0.01) (0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
Output per capita B 0.65 0.66 0.61 0.66 0.73 0.66
‘ (0.03) (0.03) (0.02) (0.02) (0.02) (0.01)
Distance Bs -1.09 -1.15 -1.03 -105 -1.12 -1.09
. 0.05)  (0.04) (0.04) (0.04) (0.04) (0.02)
Contiguity : Ba 0.48 0.36 0.73 0.52 0.63 0.53
0.21)  (0.19) (0.18) (0.18) (0.18) (0.08)
Language Bs 0.56 0.36 0.28 0.36 0.50 0.40
(0.10)  (0.10) (0.09) (0.08) (0.08) (0.04)
Free trade area B 0.87 1.02 1.26 1.21 0.67 0.99
0.16)  (0.21) (0.16) (0.17) (0.14) (0.08)
Same nation 7 1.02 1.37 1.12 1.36 0.88 1.29
(0.74)  (0.59) (0.38) (0.64) (0.52) (0.26)
Same colonizer Bs 0.91 0.73 0.52 0.48 0.59 0.63
0.15)  (0.14) (0.12) 0:12) 0.12) (0.06)
Colonial relationship B 2.52 2.40 2:28 2.05 1.75 2.20
0.23)  (0.19) (0.14) (0.14) (0.15) (0.07)
Number of observations ) 4052 4474 5092 5091 4239 22948
R? 0.57 0.59 0.62 0.65 0.72 0.63
RMSE 2.18 2.18 2.03 1.94 1.75 2.02

Quelle: Rose (2000), Table 2, S.16.

Das BestimmtheitsmaB R® der Regressionen schwankt zwischen 0,57 und
0,72. Es gibt das Verhiltnis der erkldrten Streuung zur Gesamtstreuung an.
Die Erklidrungsgiite ist somit gut.

Von eigentlichem Interesse in diesem Zusammenhang ist jedoch der

Parameter y . Er liefert in der ,pooled regression*einen Wert von 1,21. Bei

Riickfithrung der logarithmierten Schitzgleichung in die Ausgangsform,
ergibt sich somit ein Wert von el?! =3,353. Dies impliziert, da3 Linder, die
eine identische Wihrung verwenden, mehr als drei Mal soviel miteinander
handeln, als Linder mit unterschiedlichen Wihrungen. D.h., das bilaterale
Handelsvolumen erhoht sich um 235% durch den Beitritt zu einer
Wihrungsunion. Dieser Effekt scheint auBerordentlich grol zu sein.
Vergleicht man dies allerdings mit regionalen Handelsstromen, z.B.
zwischen zwei Landesteilen, so ist das FErgebnis nicht mehr so

verwunderlich. Zwei kanadische Provinzen beispielsweise handeln ~10-20

1 Vgl. Rose (2000) S. 17.
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Mal soviel untereinander, wie eine kanadische Provinz mit einem U.S.
Bundesstaat identischer GroBe und Entfernung'’ zur betrachteten
kanadische Provinz.

Der von Rose (2000) auBBerordentlich grole nachgewiesene Effekt ist in der
Literatur nicht unbeachtet geblieben. Persson (2001) z.B. kritisiert, dal3
Linder, die eine gemeinsame Wihrung benutzen und Linder, die es nicht
tun, zwei Gruppen bilden, die sich in mehreren Merkmalen unterscheiden,
nicht nur in der Wihrung. Dadurch konnen systematische Fehler bei der
Schiitzung begangen werden, die das Ergebnis verzerren'®. Er schligt
alternativ ein kontrolliertes Experiment vor. Hierzu wird aus der Menge der
Linderpaarungen, die sich in keiner Wihrungsunion befinden, eine Gruppe
gebildet, die moglichst dhnliche Eigenschaften aufweisen, wie die Gruppe
der Linder in einer Wihrungsunion. Diese Kontrollgruppe (controls) wird
anhand einer sog. propensity score gebildet, die ein MabB fiir die Ahnlichkeit
der Lénderpaare ist. Um eine solche Funktion zur Bestimmung des
propensity scores zu schitzen, fiihrt Persson eine lineare Logit Regression
durch'®. Hierbei wird als Regressand ein Indikator fiir die Mitgliedschaft in
einer Wihrungsunion verwendet. Dieser Indikator nimmt den Wert eins im
Falle der Zugehorigkeit zu einer solchen Union und sonst den Wert null an.
Die Regressoren sind: Sozialprodukt, Sozialprodukt pro Kopf, Entfernung
zwischen den betrachteten Lindern, Existenz einer gemeinsamen Grenze,
Verwendung einer gemeinsamen Sprache, gemeinsame Zugehorigkeit zu
einem Handelsabkommen und die drei ebenfalls von Rose (2000)
verwendeten Dummy Variablen fiir koloniale Beziehungen.

Nach Bestimmung der Kontrollgruppe fiihrt Persson zwei verschiedene
Regressionen durch, um den Einflu} einer Wihrungsunion auf das bilaterale
Handelsvolumen zu bestimmen. Zum einen werden alle Landerpaarungen
ohne Wihrungsunion aussortiert, die eine propensity score besitzen, die
kleiner, als die kleinste propensity score innerhalb der Gruppe mit
Wihrungsunion ist (in Tabelle 3 als stratification bezeichnet). In einer
zweiten Analyse werden jeder Beobachtung von Daten von

Lianderpaarungen, die eine Wihrungsunion bilden, genau ein matched

'7 Siehe Frankel-Rose (2001), S. 6, Verweis auf: McCallum (1995).
'8 Siehe Persson (2001), S.437-439.
19 Siehe Perrson (2001), S. 447-448.
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sample aus der Kontrollgruppe zugeordnet. Diese Kontrollbeobachtung wird
nach einem moglichst dhnlichem Ergebnis der propensity score gebildet (in
Tabelle 3 als nearest matching bezeichnet). Mit diesen Methoden werden
folgende Ergebnisse generiert (die Daten aus der Lindergruppe mit

Wihrungsunion werden von Persson als treated group bezeichnet):

Tabelle 3: Ergebnisse von Persson (2001)

Table 3. Non-parametric estimates of treatment effect
) Rose Stratification Nearest matching
Currency union 1.221 0.123 0.506
0.142) (0.254) (0.257) .

Percentage expansion of trade 235 13 66

No. Obs. 22 948 18 837 433
Treated ' ) 252 252 252
Controls 22 696 18 585 181

Quelle: Persson (2001), Table 3, S. 443.

Im folgenden soll nur auf die zuletzt genannte Analyse eingegangen werden.
Man erkennt, dal der von Persson ermittelte Einflufl einer Wéahrungsunion
auf das bilaterale Handelsvolumen wesentlich geringer ist. Hier wiirde nur
ein Anwachsen des Volumens von 66% auf die Existenz einer
Wihrungsunion zuriickzufiihren sein (eo’5 06 -1=0,66).

Die Ergebnisse von Mélitz (2001) liegen ebenfalls unter den Ergebnissen
von Rose. Die hier durchgefiihrte Schitzung liegt bei ungefihr 100%. Der
Beitritt zu einer Wihrungsunion wiirde das Handelsvolumen also
verdoppeln™. Auf eine Darstellung der Vorgehensweise soll an dieser Stelle

verzichtet werden.

3.2.3 Folgen einer Defragmentierung der Miarkte

Durch den empirisch nachgewiesenen expansiven Effekt auf das bilaterale
Handelsvolumen der Partnerlinder einer Wihrungsunion kann also
angenommen werden, da3 eine Wihrungsunion Handelsbarrieren reduziert
und daher zu einer Defragmentierung der Mirkte beitrdgt. Durch den
erhohten Absatz im Ausland erhoht sich somit der dortige Marktanteil der
Unternehmen und dadurch der Wettbewerb. Eine Wihrungsunion
bezeichnet zwar den Zusammenschluf mehrerer Wihrungen zu einer

einzigen, man kann jedoch davon ausgehen, und die Vergangenheit hat es

2 ygl. Mélitz (2001), S. 16.
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gezeigt, daB3 einer solchen Union i.d.R. handelspolitische MaBBnahmen, wie
z.B. die Reduktion von Zollen und anderen Handelshemmnissen,
vorausgehen. D.h. eine Wihrungsunion rundet zumeist einen langen
Integrationsprozel} ab, indem Lénder, die ohnehin viel miteinander handeln,
eine Wihrungsunion bilden.

Gleichzeitig fordert jedoch ein einheitlicher Wiahrungsraum, wie durch Rose
(2000) nachgewiesen, die Integration und Defragmentierung der Mirkte.
Beispielsweise werden Preisvergleiche durch eine gemeinsame Wiéhrung
erleichtert, was die Konkurrenz zwischen den Unternehmen verschirft und
die Nachfrage nach auslindischen Giitern erhoht. Uber eine solche
VergroBerung der Mirkte kann es zu weiteren Spezialisierungen und
Agglomerationswirkungen kommen, die den Handel und die Integration
zwischen den Lindern noch verstirken konnen.

Welche Auswirkungen hat dies nun auf die in den Mirkten befindlichen
Unternehmen und die Preise? Zur Beantwortung dieser Frage wird das
obige Modell abgeindert’. Es befinden sich jetzt n symmetrische
Unternehmen in Land h und ebenso viele in Land f. Von Transportkosten
wird abgesehen. In einer geschlossenen Okonomie wiirde sich folgendes
Cournot Gleichgewicht bilden®*:

N _a-c
(5a) q; _(n+1)b und

(5b) pN=c+a_c
n+l

qi ist dabei der Output des Unternehmens i und p der sich ergebene
Gleichgewichtspreis in dem Markt. Fir die Gewinnspanne jedes
Unternehmens gilt daher:

a—c¢

(6) p—c=
n+1

Diese Gleichung bestimmt die sog. CC-Kurve (siehe Diagramm 1). Die
Cournot Competition Kurve gibt an, dal durch eine Erhohung von n der
Grad des Wettbewerbs erhoht wird, und somit die Gewinnspanne pro
Unternehmen sinken muf3. Nimmt man an, daf} freier Marktein- und -austritt

besteht, so erwirtschaftet jedes Unternehmen im Gleichgewicht gerade einen

*! Zu den folgenden Ausfiihrungen siche Baldwin-Wyplosz (1994)
*2 Zur Herleitung siche Anhang 2.
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Gewinn von Null. Unter Verwendung von (5a) ergibt sich somit die
Gewinnfunktion von Unternehmen i:

a—c
(7 Hj—(p—GQy—F—(p—d(n+Db—F—0

F bezeichnet in diesem Zusammenhang die Fixkosten der Unternehmung.
Stellt man diese Gleichung nach p-c frei, so ergibt sich folgende Gleichung,
die die BE Kurve charakterisiert:

bF N bF

a—=c¢ a—=c¢

@ p-c=

Diese break-even Kurve gibt an, wie hoch die Gewinnspanne sein muf,
damit n Unternehmen im Markt existieren konnen.

Defragmentiert man jetzt zwei symmetrische Mirkte (Symmetrie wird nur
zur Vereinfachung angenommen, es ist keine Voraussetzung.), so kann
diese durch eine Halbierung des Parameters b modelliert werden, da man
sich die Integration der beiden Mirkte als eine horizontale Addition der
beiden inversen Nachfragefunktionen vorstellen kann. Das Absolutglied a
bleibt somit unberiihrt, allerdings wird zu jedem Preis p jetzt die doppelte
Menge nachgefragt, so daBl sich der Betrag der Steigung der inversen
Nachfragefunktion halbieren muf3. D.h. die inverse Nachfragekurve verlduft
nach der Defragmentierung flacher (siehe Diagramm 1 mittleres Schaubild).
Mit zunehmender MarktgroBe sinkt also der Betrag von b.

Hierdurch édndert sich auch das Absolutglied und die Steigung der BE-
Kurve. Dieser Sachverhalt ist im rechten Schaubild des Diagramms eins
dargestellt. BE, ist hier die break-even Kurve bei Autarkie und BE, die
resultierende Kurve nach der Defragmentierung. Durch Defragmentierung
der Mirkte kommt es daher zu niedrigeren Preisen (p; > p»), sowie zu einer
Reduktion der Anzahl der Unternehmen (2n; > n;). AuBerdem ist
ersichtlich, daBl jedes Unternehmen eine grolere Menge produziert
(Diagramm 1, linkes Schaubild). Dies fithrt auf Grund der
Fixkostendegression zu niedrigeren Durchschnittskosten der Unternehmen.
Es gibt also im Gleichgewicht weniger, aber dafiir effizientere
Unternehmen, die insgesamt eine grofere Menge herstellen (Diagramm 1,

mittleres Schaubild).
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Diagramm 1: Effekte durch Defragmentierung

Nachfrage
in Land 1 Gesamtnach- BE,
frage nach \
Pa p Defragmen- p-ca

AC tierung
\ / N BE,

oy X

’ 7

CC

>
\ \ n; np 2m n

| |
i QiQ2 2Q; Q

Quelle: eigene Darstellung, in Anlehnung an: Baldwin-Wyplosz (1994)

3.24 Auswirkungen auf das gesamte Handelsvolumen und das

Einkommen eines Landes

Der EinfluBl auf das bilaterale Handelsvolumen von Partnerlédndern einer
Wihrungsunion ist wohl ausreichend geklirt. Allerdings sagt dies nichts
tiber die Auswirkungen einer Wihrungsunion auf das gesamte
Handelsvolumen eines Landes aus. Es ist schlieSlich denkbar, daf} die
Zunahme des Handelsvolumens zwischen den Unionspartnern den Handel
mit dem ,Rest der Welt* verdringt. Allerdings wird diese Hypothese von
Frankel und Rose (2001) widerlegt. Sie legen Evidenz vor, dal3
Wihrungsunionen Handel auch zwischen Lédndern der Union und
Nichtmitgliedern stimuliert”. Ferner wird in der Arbeit der Einfluf einer
Ausweitung des gesamten Handelsvolumens auf das Pro-Kopf Einkommen
des betrachteten Landes geschitzt. Hier kommen die beiden Autoren zu dem
Ergebnis, daBl jede prozentuale Anhebung des Handelsvolumens eines
Landes, das Pro-Kopf Einkommen dieses Landes um ca. 1/3 % anhebt™.

Dies wiirde fiir ein Land wie Polen bedeuten, daBl es sein Pro-Kopf

> Vagl. Frankel-Rose (2001), S. 7.
?* Siehe Frankel-Rose (2001), S. 23.
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Einkommen durch Beitritt zur Europdischen Wihrungsunion um ca. 20%

steigern konnte.

3.2.5 Die andere Seite der Medaille — Ausnahmefille

Glick and Rose (2001) haben die Auswirkungen einer Wihrungsunion
einmal von einer anderen Seite betrachtet. Sie haben die Auswirkungen des
Austritts aus einer Wihrungsunion mit jdhrlichen Paneldaten von 217
Lindern aus der Zeit von 1948 bis 1997 geschitzt. Bei dieser Untersuchung
kam zwar ein dhnliches Ergebnis zu Tage, wie im Abschnitt 3.2.2, dal3
nidmlich das Ausscheren aus einer Wihrungsunion etwa zu einer Halbierung
des Handelsvolumens zum ehemaligen Partner fiihrt. Allerdings verdeutlicht

folgende Abbildung, dal dies nicht immer der Fall sein muf:

Abbildung 1: Handelsentwicklungen
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Quelle: Glick-Rose (2001), Figure 1, S. 18 .

Im Falle der Aufgabe des Sterling Links zwischen Irland und
Grof3britannien 1978 hat sich der positive Trend des Wachstums des
Handelsvolumens zwischen den beiden Lindern fortgesetzt. Der kurze
Bruch in dieser Entwicklung wird im allgemeinen auf eine starke Rezession
in beiden Lindern zu dieser Zeit zuriickgefiihrt25 . Thom and Walsh (2001)
konnten in ihren 6konometrischen Untersuchungen keinen Hinweis darauf

finden, dal der Wechsel des Wihrungssystems einen FEinflu auf das
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Handelsvolumen zwischen Irland und Grof§ Britannien hatte. Auch im Falle
der Aufgabe der Wihrungsunion zwischen Grof3britannien und Neuseeland
1967 ist schon Jahre vor dem Bruch eine negative Tendenz zu erkennen, so
daB} der Riickgang des Handelsvolumens nicht, bzw. wohl nicht in diesem

AusmaB, auf die Aufgabe der Wihrungsunion zuriickzufiihren ist.

4. SchluBbetrachtung

Zusammenfassend 148t sich sagen, dal eine Wihrungsunion die
Defragmentierung eines Marktes unbestritten fordert. Allerdings ist das
Ausmal, in dem dies geschieht, umstritten. Die prognostizierten Werte fiir
diese Expansion des bilaterale Handelsvolumens schwanken zwischen 66%
und deutlich tiber 200%. Welchem dieser Werte in dieser Spanne man mehr
Glauben schenkt sollte, bleibt unbeantwortet. Wahrscheinlich ist es jedoch
fallbezogen zu beurteilen, welchen Wert man wéhlen soll. Im Fall der
Europiischen Wihrungsunion wird es wohl angemessener sein, von einem

. . N . 26
geringeren Einflufl der Wihrungsunion auszugehen™.

» Vgl. Thom-Walsh (2001), S. 10.
2 Vgl. Thom and Walsh (2001) S. 23, sowie Glick and Rose (2001) S. 10.
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Anhéinge
Anhang 1: Herleitung der Gleichgewichtsmengen zu Abschnitt 3.2.1
Es ist der Gewinn der Unternehmen in Land h und f zu maximieren:

(AL)

h h _h h
II" =p~q) —cqy +pr,{—cq,{ —F—tq,f
h h h h
:(a_b[% +qf])9h —qn +(a_b[‘1h +qf])9f_“1h ~F ~1q
(A2)
h _h h
' =p'q} —cq} + pq} —cql —F —1q}

(a b[qh+qf])9f—cqf (“ b[qh+qf ;_CqJJ: F‘qu:

Hochgestellte Indizes geben das Zielland, tiefgestellte Indizes das
Herkunftsland an. p steht fiir Preisvariablen, q fiir Outputmengen, c sind die
Grenzkosten, a und b sind Parameter, die die Nachfrage charakterisieren

und F sind die Fixkosten.

Markt in Land h:
h
(A3) alh—a 2bqh —bqf —c= O
oqp,
f
(A4) aL—a 2bqf —bqh —c—t= O
qf

Die best respose Funktionen lauten:

n oa—c 1 4
AS = -— und
(A5) g, T
n a—c—t 1 4
A6 = - —
(A6) g b 5 9h

Hieraus ergibt sich das Nash Gleichgewicht in Land h und f:

N a—c+t N
A7 ==
(A7) gy, 3b qy

a—c—2t
(A8) Q;{N ZTZQ?N
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Anhang 2: Herleitung der Gleichgewichtsmengen zu Abschnitt 3.2.2
Die Nachfragefunktion lautet jetzt:

(A9) p=a-bQ=a-b(q; +q, +...+q,)

Die Gewinnfunktion von Unternehmen i lautet daher:

(A10) IT; =(a-bQ)q; —cq; — F

oIl; !
“=a—-bQ—-bg; —c=0 (A11)
g,

© ¥.(a—bQ ~bg; —¢)=0
=1

& N(a—-bQ)—bQ—nc=0

N _nla—c)
C(n+1b

& (A12)

Gleichung (A12) gibt den Industrieoutput in Land h an. Hieraus ergibt sich

der Gleichgewichtspreis:

+ —
A13) pN =a-poN =471 _ L 47€C
n+1 n+1

Die Gleichgewichtsmenge ergibt sich aus (A11):

a—bQN—c_ a—c

Al4) gN = -
(A9 4 b (n+1)b
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