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VORWORT

Mit dem hier vorgelegten Band der Veröffentlichungen von forost legt die Forschungs-
gruppe I zwei Arbeiten vor, die sich mit speziellen Problemen der Transformation unter
Anwendung modelltheoretischer Ansätze auseinander setzen.

Roman Cech befasst sich mit der Frage, wie sich in einer Wirtschaft, die über Zu-
kunftsmärkte verfügt und deren Akteure unterschiedliche Risikoaversionen besitzen, ein
Gleichgewicht herausbildet. Dabei sind seine Ergebnisse, dass die Zukunftsmärkte die
Entwicklung der realen Wirtschaft beeinflussen und auf die Einkommensverteilung in
einer Volkswirtschaft Einfluss nehmen für die Entwicklung der Transformationsgesell-
schaften und ihre Annäherung an die EU von besonderer Bedeutung.

Christa Hainz überprüft die These, dass die Transformationsstaaten „overbanked“
seien, und sucht nach dem Grund für dieses Phänomen. Dabei zeigt sie, dass ein ent-
scheidender Grund in den noch insgesamt unzureichend funktionierenden Institutionen
während der Anfangphase der Transformation zu suchen ist. Daher ist zu erwarten, dass
mit der Festigung der Institutionen auch eine Konsolidierung des Bankensystems ein-
hergehen wird. Daher muss in allen Transformationsstaaten auch unter dem Gesichts-
punkt der Konsolidierung des Bankensystems – was eine wichtige Voraussetzung für
die weitere Entwicklung der Transformationsstaaten ist – der Festigung der Institutionen
besondere Aufmerksamkeit gewidmet werden.

Beide Arbeiten sind von grundsätzlicher Bedeutung für der Annäherung der Trans-
formationsstaaten an die EU und den in diesem Prozess zu erwartenden Entwicklungen,
und sie erlauben Rückschlüsse auf die notwendigen wirtschaftspolitischen Maßnahmen.

München, im August 2003 Hermann Clement
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Devwudfw

Wkh srsxodu qrwlrq wkdw wudqvlwlrq frxqwulhv duh ryhuedqnhg lv fkdoohqjhg khuh1 Zh

vwxg| wkh ghflvlrq iru pdunhw hqwu| dqg wkh rswlpdo qxpehu ri edqnv lq d Vdors0

prgho1 Zh vkrz wkdw wkh dprxqw ri froodwhudo ghshqgv rq wkh glvwdqfh ehwzhhq edqn

dqg �up dv zhoo dv wkh txdolw| ri wkh lqvwlwxwlrqdo hqylurqphqw1 Zh dqdo|}h krz wkh

qxpehu ri edqnv ghfuhdvhv dv wkh lqvwlwxwlrqdo hqylurqphqw lpsuryhv1 Pruhryhu/

zh �qg wkdw pdunhw hqwu| lv lqvx!flhqw ehfdxvh qhz hqwudqwv gr qrw frqvlghu wkh

srvlwlyh h�hfwv ri wkhlu hqwu| ghflvlrq rq vrfldo zhoiduh vx!flhqwo|/ l1h1 wkh uhgxfwlrq

ri froodwhudo uhtxluhphqw dqg wkh lqfuhdvh lq wkh dyhudjh oltxlgdwlrq ydoxh1

MHO0Fodvvl�fdwlrq= G76/ J54/ J67/ O46/ S64/ S67

Nh|zrugv= Wudqvlwlrq hfrqrplhv/ edqn frpshwlwlrq/ pdunhw hqwu|/ frusrudwh �0

qdqfh/ frusrudwh jryhuqdqfh

�Ghsduwphqw ri Hfrqrplfv/ Xqlyhuvlw| ri Pxqlfk/ Dndghplhvwu1 42LLL/ ;3:<< Pxqlfk/ Who1= +7< ;<,
54;3 6565/ Id{1= +7< ;<, 54;3 5:9:/ h0pdlo= fkulvwd1kdlq}Cou}1xql0pxhqfkhq1gh1 Wkh dxwkru zrxog olnh
wr wkdqn Glols Prrnkhumhh/ Huqvw Pdxj/ Nlud Eùuqhu/ Urpdq Fhfk/ Dqguhd J|xodl0Vfkplgw/ Lvdehooh
Nurqdzlwwhu/ Ulfkdug Vfkplgwnh dqg Prqlnd Vfkqlw}hu/ dv zhoo dv vhplqdu sduwlflsdqwv dw wkh Dxvwuldq
Qdwlrqdo Edqn/ wkh HVHP 5335/ wkh HDULH Phhwlqj 5335/ wkh Jhupdq Hfrqrplf Dvvrfldwlrq Phhwlqj
5335 dqg wkh FHVlir Frqihuhqfh rq Wkh Hfrqrplfv ri Rujdqlvdwlrq dqg Frusrudwh Jryhuqdqfh Vwuxfwxuhv
iru khosixo frpphqwv dqg vxjjhvwlrqv1 Wkh xvxdo glvfodlphu dssolhv1 Ilqdqfldo vxssruw e| IRURVW
wurxjk surmhfw �Rq wkh uroh ri edqnv iru frusrudwh �qdqfh dqg uhvwuxfwxulqj lq wudqvlwlrq hfrqrplhv� lv
judwhixoo| dfnqrzohgjhg1
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wkh sureohpv zklfk duh fdxvhg li �upv gr qrw srvvhvv vx!flhqw froodwhudo1
9Wkh frvwv ri ixqgv duh qrupdol}hg wr }hur1 Lq wklv dqdo|vlv zh irfxv rq edqn frpshwlwlrq rq fuhglw

pdunhwv1 Iru wudqvlwlrq frxqwulhv Glwwxv dqg Surzvh +4<<9, vkrz wkdw rqo| d ihz edqnv wdnh ghsrvlwv/
zklfk wkh| wudqvihu wr wkh fuhglw0judqwlqj edqnv wkurxjk wkh prqh| pdunhw1

:Wkhuh lv hylghqfh iurp Ehojlxp iru vsdwldo frpshwlwlrq lq wkh fuhglw pdunhw +Ghju|vh dqg Rqjhqd/
5335,1
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;Irupdoo|/ wkh �uvw dvvxpswlrq lpsolhv wkdw wkh edqn*v }hur sur�w frqvwudlqw diwhu lqvhuwlqj +SF0I,
zrxog qrw krog li O @ 31 Wkh vhfrqg dvvxpswlrq d!upv wkdw wkh �up*v sduwlflsdwlrq frqvwudlqw krogv

iru wkh rswlpdo O ghwhuplqhg lq Sursrvlwlrq 41
<Li wkh edqnv nqhz zkhuh d �up lv orfdwhg/ wkh froodwhudo zrxog eh kljkhu iru doo �upv h{fhsw wkh

pdujlqdo �up1 Wkh h{sodqdwlrq lv dv iroorzv= Edqn E zklfk lv ixuwkhu dzd| iurp wkh �up lv ohvv vshfldol}hg

wkdq edqn D zklfk lv forvhvw1 Wkxv/ edqn E qhhgv d kljkhu uhsd|phqw wr pdnh }hur sur�w1 Dffruglqjo|/

edqn E fdq ghpdqg d kljkhu uhsd|phqw wkdq lq wkh fdvh zlwkrxw sulfh glvfulplqdwlrq/ dqg lw fdq h{wudfw

pruh uhqw1
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Table 1: Analyzing The Number of Banks in Transition Economies
Actual Benchmark GDP per Capita EBRD Legal

Number Number Transition Indicator
Poland 81 82 3487 4
Czech Republic 51 55 4885 4
Slovak Republic 29 25 3443 3
Slovenia 29 22 10499 3
Lithuania 12 7 2434 3
Hungary 43 62 6019 4
Belarus 38 21 2329 2
Ukraine 188 101 3042 2
Uzbekistan 29 13 1014 2
Bulgaria 47 17 2305 3
Estonia 14 5 3055 2
Albania 9 3 1751 2
Kazakstan 101 29 1963 2
Mongolia 13 3 911 2
Krygz Republic 18 4 1746 2
Latvia 33 7 3707 3
Russia 2030 367 3983 3
Croatia 60 9 4266 4
Armenia 33 3 1425 3
Georgia 61 3 1151 2
Azerbaijan 136 5 1174 1
Source: Jaffee and Levonian (2001), p. 169.
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Jhqhudo htxloleulxp h�hfwv ri d ixwxuhv pdunhw duh dqdo|}hg lq d wzr0vhfwru prgho ri

dq hfrqrp| srsxodwhg zlwk djhqwv zkr kdyh gl�huhqwldo ulvn dyhuvlrq1 Frqglwlrqv

ohdglqj wr fkdqjhv lq wkh lqgxvwu| irupdwlrq duh ghulyhg dqg wkhlu h�hfw rq djhqwv*

zhoiduh lv phdvxuhg e| htxlydohqw yduldwlrq1 D fodvv ri vshfxodwruv zkr prvw ehqh�w
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4Rswlpdo khgjlqj dqg vshfxodwlrq lq wkh suhvhqfh ri mrlqw lqfrph dqg rxwsxw ulvn kdyh ehhq vwxglhg
e| Judqw +4<;8,1 Rwkhu uhodwhg sdshuv lqfoxgh Eul|v dqg Vfkohvlqjhu +4<<6, zkr xvh vwdwh ghshqghqw
suhihuhqfhv/ Ndus +4<;:, zkr vwxglhv g|qdplf khgjlqj zlwk vwrfkdvwlf surgxfwlrq/ Odsdq/ Prvfklql dqg
Kdqvrq +4<<4, frqvlghu vlpxowdqhrxv suhvhqfh ri ixwxuhv dqg rswlrqv pdunhwv1 Kduxqd +4<<9, vwxglhv
uhodwlrqvkls ehwzhhq vsrw dqg ixwxuhv sulfhv lq d vlpsoh orqj0uxq frpshwlwlyh lqgxvwu| sduwldo htxloleulxp
frqwh{w zlwk qr h{rjhqrxv vshfxodwruv1

5Edfnzdugdwlrq +frqwdqjr, rffxuv zkhq wkh fxuuhqw fdvk sulfh lv juhdwhu wkdq +lv ohvv wkdq, wkh ixwxuhv
sulfh1 Lq wklv prgho/ edfnzdugdwlrq +frqwdqjr, uhihuv wr wkh uhodwlrqvkls ehwzhhq wkh ixwxuhv sulfh dqg
wkh h{shfwhg vsrw sulfh1

Arbeitspapier Nr. 15
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Industry Formation Versus The Idiosyncratic Shock
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Industry Formation Versus The Average Coefficient
Of Risk Aversion
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Industry Formation Versus The Dispersion Of Risk Aversion
(A>1/2)
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Welfare Effect Of Complete Markets
Versus The Futures Market
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