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Der weite Weg zum Euro fiir

die Lander Mittel- und Osteuropas

In diesem Artikel stellt der diesjihrige Ge-
winner des Heinz-Kdnig-Young-Scholar-
Awards, derim Rahmen des ZEW Summer
Workshop for Young Economists vergeben
wird, seine preisgekrnte Analyse vor.
Uwe Béwer, Doktorand an der Munich Gra-
duate School of Economics, beschiftigt
sich mit der Frage, inwieweit sich ausge-
wdhlte neue EU-Staaten (und Kroatien
und die Tiirkei) bereits in einem Wirt-
schaftsverbund mit Westeuropa befinden.

Mit der Erweiterung um zehn neue
Mitglieder ist die Europdische Union im
Mai 2004 in eine neue Phase tief grei-
fender Verdnderungen eingetreten. Des
Weiteren verhandeln mit Bulgarien, Kro-
atien, Rumadnien und der Tiirkei vier wei-
tere Beitritts- und Kandidatenlander
iber eine Aufnahme in den europadi-
schen Club. Kraft ihres Beitritts werden
die neuen Mitglieder automatisch Teil
der ersten Stufe der Wirtschafts- und
Wahrungsunion (WWU), die der Vorbe-
reitung auf die spatere Einfilhrung des
Euro dient. In der Tat haben viele Regie-
rungen der neuen Mitglieder ihre Ent-
schlossenheit zum Ausdruck gebracht,
den Euro so schnell wie moéglich einzu-
fiihren. Vor diesem politischen Hinter-
grund stellt sich die Frage nach dem op-
timalen Timing der Beitritte auch aus
o6konomischer Sicht.

Den theoretischen Rahmen zur 6ko-
nomischen Untersuchung von Wih-

Abbildung 1: Catching-up-Konvergenz
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rungsunionen stellt die Theorie der op-
timalen Wahrungsraume (OWR) dar. Da-
bei hat sich als ein zusammenfassendes
»Meta-Kriterium* die Synchronisierung
der Konjunkturzyklen herausgebildet.
Je dhnlicher die Konjunkturverlaufe der
einzelnen Lander sind, desto unwahr-
scheinlicher sind asymmetrische Schocks
bzw. desto besser konnen diese durch
alternative Anpassungsmechanismen
aufgefangen werden. Die nachfolgende
Analyse der mittel- und osteuropai-
schen Lander (MOEL) widmet sich so-
wohl der langfristigen Trendkonvergenz
als auch der kurzfristigen Synchronisie-
rung von Konjunkturzyklen. Im Folgen-
den werden die Methodik und die Er-
gebnisse schrittweise dargestellt.

Langfristige Trendkonvergenz

Die Untersuchung der langfristigen
Konvergenz ist die Grundlage fiir die
spdtere Analyse der kurzfristigen Zyklen
und basiert auf dem zweifachen Konver-
genzbegriff von Bernard und Durlauf
(1996). Es wird unterschieden zwischen
der Catching-up-Konvergenz einerseits
und der Steady-state-Konvergenz ande-
rerseits. Das erstere Konzept stammt
aus der empirischen Wachstumsékono-
mie und beschreibt den wirtschaftlichen
Aufholprozess riickstandiger Lander
gegeniiber fortgeschritteneren Volks-
wirtschaften. Abbildung 1 zeigt die

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen
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Urspriingliches Pro-Kopf-BIP (1994, logarithmiert)

durchschnittlichen ~ Wachstumsraten
von 25 europdischen Landern seit 1994
im Verhéltnis zum urspriinglichen Pro-
Kopf-Einkommen. Die negative Steigung
der Regressionsgeraden verdeutlicht,
dass die urspriinglich drmeren Ldnder
tatsdchlich die htheren Wachstumsra-
ten aufweisen. Dieses Ergebnis besta-
tigt sich in einer formalen Regressions-
analyse, in der auch einige Kontrollvari-
ablen Anwendung finden. Insbesondere
die MOEL weisen also Catching-up-Kon-
vergenz auf.

Das zweite Konvergenzkonzept, Ste-
ady-state-Konvergenz, bezieht sich auf
diejenigen Lédnder, die bereits ein lang-
fristiges Wachstumsgleichgewicht (stea-
dy state) erreicht haben. Als Konvergenz
versteht man in diesem Zusammen-
hang den Prozess der Anpassung zuriick
zum Gleichwicht, der sich nach Auftre-
ten eines 6konomischen Schocks ein-
stellt. Ob zwei Ldnder in dieser Weise
dhnlich auf Schocks reagieren, wird
durch das so genannte Kointegrations-
verfahren gepriift. Dabei werden zwei
Zeitreihen untersucht, die jeweils nicht-
stationdr sind, d.h. nicht tiber konstan-
ten Mittelwert und zeitunabhangige Va-
rianz verfligen. Lasst sich jedoch eine Li-
nearkombination dieser Zeitreihen fin-
den, die stationdr ist, so kann man auf
gemeinsame langfristige Trends schlie-
Ben. In der Untersuchung der MOEL fin-
den mit Estland, Polen, der Tschechi-
schen Republik, der Slowakei, Slowe-
nien und Ungarn sechs neue Mitglieds-
staaten sowie Kroatien und die Tirkei
als Kandidatenlénder Beriicksichtigung.
Als Approximation fiir die Wirtschaftslei-
stung dieser Lander sowie der Eurozone
dienen quartalsmafige Indizes der In-
dustrieproduktion fiir die Jahre 1994 bis
2004. Dabei wird ein spezielles saiso-
nales Kointegrationsverfahren ange-
wandt, welches die Saisonkomponente
derverwendeten quartalsmafiigen Out-
putdaten beriicksichtigt. Im Ergebnis
zeigt sich, dass kein MOEL einen ge-
meinsamen langfristigen Trend mit der
Eurozone aufweist.




Synchronisierung von
kurzfristigen Konjunkturzyklen

Aufbauend auf die Kointegrations-
analyse folgt die Untersuchung der kurz-
fristigen Wirtschaftszyklen. lhr liegen
dieselben Datenreihen in Bezug auf
Landerauswahl und Zeitraum zu Grun-
de. Die kurzfristige Analyse ist fiir die
Beurteilung einer Wahrungsunion be-
sonders relevant, da die Politikalternati-
ven individuelle oder gemeinsame
Geldpolitik sich vor allem auf kurzfristi-
ge Schwankungen auswirken. Im Unter-
schied zu Studien, welche lediglich die
landeriibergreifende Korrelation der zy-
klischen Outputkomponente erfasst,
verwendet die vorliegende Analyse die
Methode der gemeinsamen Merkmale
und Kodependenz zur Feststellung syn-
chronisierter Konjunkturzyklen (Vahid und
Engle, 1997) . Dieser Ansatz basiert auf ka-
nonischen Korrelationsmethoden und
folgt einer dhnlichen Logik wie die Kointe-
grationsanalyse. Es werden zwei Zeitrei-
hen kombiniert, die jeweils ein gewisses
Merkmal aufweisen, z.B. Zyklen in Form
von Autokorrelation. Wenn eine Linear-
kombination beider Reihen das Merk-
mal nicht mehr aufweist, so kann dar-
aus geschlossen werden, dass es sich
um ein gemeinsames Merkmal (com-
mon feature) beider Zeitreihen handelt,
welches durch Subtraktion eliminiert
wurde. Als ,relevante Vergangenheit®
der Autokorrelation gelten dabei nicht
nur die verzogerten Differenzen, son-
dern auch die verzogerten Fehlerkorrek-
turterme der vorangegangenen Kointe-
grationsanalyse. Tabelle 1 macht deut-
lich, dass unter den analysierten MOEL
lediglich fiir Slowenien die Existenz sol-
cher gemeinsamer Merkmale mit der Eu-
rozone nachgewiesen werden kann. Slo-
weniens Konjunkturzyklus kann also
als synchronisiert mit der Eurozone gel-
ten, wahrend die tibrigen Lander keine
»Synchronisierten gemeinsamen Zy-
klen* aufweisen.

Ergdanzend werden die {ibrigen Lan-
der der Kodependenz-Analyse unterzo-
gen. Diese stellt eine verallgemeinerte
Form der Methode der gemeinsamen
Merkmale dar und erlaubt gewisse Ver-
zogerungen in der Anpassung der Wirt-
schaftszyklen. Damit ldsst sich feststel-
len, ob ein MOEL, das zwar kein gemein-
sames Merkmal mit der Eurozone in der-
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Tabelle 1: Trendkonvergenz und Synchronisierung von Konjunkturzyklen

der MOEL gegeniiber der Eurozone,

Land Langfristige
Trendkonvergenz
(Kointegration)

Estland Nichtvorhanden
Kroatien Nichtvorhanden
Polen Nichtvorhanden
Slowakei Nichtvorhanden
Slowenien Nicht vorhanden

Tschechische

Republik Nicht vorhanden
Turkei Nichtvorhanden
Ungarn Nicht vorhanden

Synchronisierte gemeinsame
Konjunkturzyklen
(gemeinsame Merkmale)

Nicht vorhanden 2. Grades
Nichtvorhanden

Nichtvorhanden

Nicht vorhanden 1. Grades
Vorhanden
Nichtvorhanden 1. Grades

Nichtvorhanden

Nichtvorhanden 1. Grades

selben Zeitperiode aufweist, diese Ge-
meinsamkeit womdglich erst nach eini-
gen Perioden Verzdgerung entwickelt.
Es zeigt sich, dass die Slowakei, die
Tschechische Republik und Ungarn Ko-
dependenz ersten Grades aufweisen,
d.h. ihre Wirtschaftszyklen passen sich
mit einem Quartal Verzogerung an den
Euro-Zyklus an (siehe Tabelle 1). Estland
reagiert erst nach zwei Quartalen. Diese
Lander haben im Ergebnis ,,nicht-syn-
chronisierte gemeinsame Zyklen“ mit
der Eurozone. Die Ursache fiir solche
Verzogerungen kann in Unvollkommen-
heiten beim Transmissionsmecha-
nismus von makro6konomischen
Schocks, beispielsweise im Finanzsek-
tor, liegen. Fiir Kroatien, Polen und die
Tirkei lassen sich dagegen weder ge-
meinsame Merkmale noch Kodepen-
denz nachweisen. Offenbar unterschei-
den sich die Konjunkturverldufe dieser
Landergrundlegend von jenen der Euro-
zone. Im Fall Kroatiens und der Tiirkei ist
dies nicht Giberraschend, da beide Lan-
der erst am Anfang der EU-Beitrittsge-
sprache stehen. Das Ergebnis Polens
mag dagegen der relativen Grofie des
Landes gegeniiber den anderen MOEL
geschuldet sein, denn grélere Lander
sind tendenziell weniger integriert als
kleinere, anpassungsfahigere Volkswirt-
schaften. Hinzu kommt, dass Polens
Wirtschaft starker als andere von der
Landwirtschaft geprdgt ist. Diese wird
jedoch vom verwendeten Industriepro-
duktionsdatensatz nicht beriicksichtigt.

Fazit

Insgesamt muss die realwirtschaftli-
che Integration der betrachteten neuen
EU-Mitgliedsstaaten und Kandidaten-
lander mit der Eurozone noch als unvoll-

endet gelten. Die Analyse der langfristi-
gen Trendkonvergenz erbringt fiir die
MOEL durchweg negative Ergebnisse.
Die fiir die gemeinsame Geldpolitik
wichtige Synchronisierung der kurzfristi-
gen Konjunkturzyklen erfiillt derzeit nur
Slowenien. Wahrend die Slowakei, die
Tschechische Republik und Ungarn die
Zwischenform der ,nicht-synchronisier-
ten gemeinsamen Zyklen“ aufweisen,
kann fiir Kroatien, Polen und die Turkei
keinerlei Gemeinsamkeit der Konjunk-
turverldufe mit der Eurozone festge-
stellt werden.

Selbstverstandlich unterliegt jedoch
auch diese empirische Untersuchung ei-
nigen Einschrankungen. Zum einen lei-
det die Zeitreihenanalyse mit Daten der
MOEL immer unter relativ kurzen und
teilweise unzuverldassigen Datenreihen.
Zum anderen ist der klassische OWR-An-
satz nicht unumstritten. Einige Forscher
betonen mogliche endogene Aspekte
der OWR-Kriterien und stellen heraus,
dass bereits die Einfiihrung einer ge-
meinsamen Wahrung an sich einen er-
heblichen Synchronisierungsschub be-
wirken kdnnte (De Grauwe und Mongel-
li 2005). Im Licht dieser Argumente wird
der weitere Forschungsbedarf deutlich.
Zum jetzigen Zeitpunkt ldsst sich jedoch
festhalten, dass die MOEL auf ihrem
Weg zum Euro noch ein gutes Stiick zu-
riick zu legen haben.

Uwe Béwer,
uwe.boewer@lrz.uni-muenchen.de
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