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1 Einleitung

Die Konjunktur und der Konjunkturverlauf lassenmanden kalt. Spatestens vierteljahrlich
wird man von den Medien lber die EinschéatzungenRmedgnosen sogenannter Experten
bezuglich des weiteren Konjunkturverlaufs unteiethZuerst werden die prognostizierten
Zahlen publiziert, Wochen spater nach oben oderrukdrrigiert. Im Idealfall bescheinigt
jede Prognose hohes zuklnftiges Wirtschaftswachdbass die Konjunktur keine Einbahn-

stral3e ist, musste in der jingsten Vergangenhgtiswie jeder feststellen.

Diese Magisterarbeit widmet sich dem Thema Konjunkind versucht eine Antwort auf die
Frage zu finden, ob sich die europaischen Konjuakilen seit der Einfihrung des Euros
angeglichen haben. Man darf hier bereits vorwegnaeh dass die Einfihrung des Euros kei-
nen Effekt auf die Konjunkturzyklen gehabt hat. ddn 1980er Jahren wurden die Schwan-
kungen der Konjunkturzyklen zwar geringer, doclsi&sch innerhalb der Wéahrungsunion ein
sogenanntes Kern-Peripherie Gefélle feststellenwaanig korrelierte Konjunkturzyklen zwi-
schen den einzelnen Gruppen (Kern — Peripherieyast. Fazit: Es gibt weder einen européa-
ischen Konjunkturzyklus, noch haben sich die Kokjureyklen innerhalb der Wahrungsuni-

on durch die Einfihrung des Euros angeglichen.

Diese Arbeit lasst sich insgeheim in zwei Teiléetei Der erste Teil stellt eine Einfihrung
zum Thema dar. Er gibt einen Uberblick tiber diesgkiedensten Konjunkturtheorien, stellt
Konjunkturphasen graphisch dar und erklart sies®i€apitel machen die Thematik Kon-
junktur besser greifbar und dienen als Einfihruvgnn es spater ganz konkret um die Be-
antwortung der Forschungsfrage geht, ob sich denKahjunkturzyklen mit der Einfihrung
des Euros angepasst haben oder nicht. AuRerderarghiskunft Gber Konjunkturindikato-
ren, hier unterscheidet man zwischen Einzel- unsb@¢indikatoren und die damit in engem
Zusammenhang stehenden verschiedensten Method&tedsung. Hier soll aufgezeigt wer-
den, dass die Konjunktur nicht blof3 anhand dest@nlandsprodukts messbar ist, wie in den
Medien oft publiziert, sondern es auch eine Vielzatuerer Indikatoren gibt, die die kon-

junkturelle Lage ebenso gut abbilden.

Der zweite Teil versucht dann ganz gezielt die €lanagsfrage zu beantworten. Hier wird
zuerst der Euro Raum vorgestellt und dann auf digviEklung der Europaischen Wirt-



schafts- und Wahrungsunion eingegangen. In diesgsardmenhang spielen 6konomische
Schocks eine sehr grol3e Rolle. Sie sind gemaliodeenrschenden Theorie Realer Konjunk-
turzyklen (Real Business Cycle Theory) die Auslager Konjunkturschwankungen. Hier
wird die Entwicklung 6konomischer Schocks dargésteld man kommt zu dem Ergebnis,
dass bereits vor der Euro Einfihrung das Ausmadedigchocks bedeutend abgenommen
hat.

Des Weiteren wird der Verlauf von Konjunkturzykiegrglichen und grafisch dargestelit.
Ebenso werden internationale Veranderungen aufgieziéeé in Summe die oben getroffene
Aussage, dass sich die Konjunkturzyklen nicht rait Binfilhrung des Euros angeglichen
haben, untermauern. Man kann generell feststedi@ss die Dauer der Konjunkturzyklen
(vier bis sechs Jahre) gleich geblieben ist, wahoia Amplitude im Zeitverlauf markant

abgenommen hat. Welche Faktoren dafir verantwbrsiied, wird hier aufgezeigt.

Anschlie3end wird das Wirtschaftswachstum vor uachrder Euro Einfihrung gegenuber
gestellt und dargestellt, welche externen Einflimsedie EU Staaten einwirken. Den Ab-
schluss bildet eine Studie, die die wirtschaftlitwerelation Deutschlands zu den spéteren
Staaten der Wahrungsunion darstellt. Hier wird moals das Kern-Peripherie Gefélle besta-
tigt, dass Staaten rund um Deutschland (= Kerrg s@hr starke wirtschaftliche Korrelation
aufweisen, wahrend weiter entfernte Staaten (Perig@heine sehr geringe Korrelation mit

dem Kern zeigen.

2 Der Konjunkturzyklus

2.1 Erklarung des Begriffes ,,Konjunktur®

Der Begriff Konjunktur kommt aus dem Lateinischerdueitet sich von dem Wort coniunc-
tio ab. Coniunctio bedeutet Verbindung. Diesednaehe Wort fand bereits im Mittelalter
Verwendung im Bereich der Astrologie (Naggl 199949%). Ab dem 17. Jahrhundert wurde
unter dem Begriff coniunctio ,die Lage der Dingegrstanden. Im 18. Jahrhundert wurde
dieses Wort in die Kaufmannssprache aufgenommeretadg im 19. Jahrhundert die Be-
deutung fur die Bezeichnung fiir 6konomische ZyK&Enn 1995, S.19). Die Konjunktur



beschreibt die zyklenhafte Entwicklung makrotkorsxher Aggregate wie Produktionstatig-
keit, L6hne, Preise oder Gewinne und driickt somitdrtschaftliche Lage eines Staates aus.
Gemald dem amerikanischen National Bureau of EcanB@search (NBER), es beschéftigt
sich seit den 20er Jahren mit der Erforschung aejuhktur, beschreiben Konjunkturzyklen
die Schwankungen der gesamtwirtschaftlichen Akitwibn markwirtschaftlich orientierten
Staaten (Naggl 1999, S. 49).

,Das Phanomen Konjunktur ergibt sich aus der Bedttang wichtiger Indikatoren, die den
Wirtschaftsablauf beschreiben: Dieser Ablauf isthistetig und durch kumulative Auf- und
Abwartsbewegungen gepragt, wobei man gewisse R&éggjkeiten zu erkennen glaukp-
penlander 1995, S. 4).“

Wie man bereits feststellen kann, gibt es bis hsele viele verschiedene Definitionen des

Begriffes ,Konjunktur”. Einigkeit kann bis dato ibéen Begriff noch nicht erzielt werden.
Im Allgemeinen besteht ein Zyklus aus der Exparspbase, es folgt die Rezession, Kontrak-
tion und Erholungsphase und mindet schliel3lich &vigddie Expansionsphase des nachsten

Zyklus. Die Dauer des Konjunkturzyklus kann einrJaber auch bis zu zwolf Jahre betragen
(Naggl 1999, S 49).

2.2 Eigenschaften des Phdnomens Konjunktur

Die Konjunktur kann durch neun Eigenschaften definiverden, die von Burns und Mitchell,

spater auch vom National Bureau of Economic RekE&RBER) entwickelt wurden:
1. Organisationsform:

Die zyklenhaften Schwankungen einer Volkwirtsclmgfingen von den institutionellen
Rahmenbedingungen ab (Naggl 1999, S. 49).

! Wesley Clair Mitchell (1874 — 1948) griindete 1923 National Bureau of Economic Research in deeiVer
nigten Staaten. Dieses Institut widmet sich deséfwung der (amerikanischen) Konjunkturzyklen undffent-
licht viele Publikationen zu diesem Thema.
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. Diffusion:

Der Konjunkturzyklus darf nicht isoliert betrachte¢rden — sondern ganz im Gegen-
teil: Die konjunkturellen Schwankungen betreffemdiche volkswirtschaftlichen Va-
riablen und Sektoren (Naggl 1999, S. 50).

. Phasen:

Jeder Konjunkturzyklus kann in mehrere Phasen &iigeerden. Sehr oft findet
man eine Einteilung in zwei Phasen: Aufschwung gelder steigenden Wirtschafts-
tatigkeit) und Abschwung (Phase der sinkenden \6he#istatigkeit). Es gibt aber
auch Vier-Phasen-Modelle und Sechs-Phasen-Modidem Anschluss vorgestellt
werden (Naggl 1999, S. 50).

. Aufeinanderfolge:

Ein Konjunkturzyklus besteht aus aufeinanderfolgenduf- und Abschwiingen
(Naggl 1999, S. 50)

. Keine Periodizitat:

Jeder Zyklus ist individuell und hat keine konséab&inge. So variiert auch die Zeit
des Ubergangs von der Phase des Aufschwungs zse Bka Abschwungs. Konjunk-
turzyklen unterscheiden sich von Saisonschwankudgbimgehend, dass sich Saison-
schwankungen im Abstand von einem Jahr immer wietksterholen (Naggl 1999, S.
50).

. Dauer:

Die Zeitdauer eines Konjunkturzyklus betragt mirides ein Jahr und kann bis zu
zehn bzw. zwdlf Jahren dauern. Schwankungen dieeki@ls ein Jahr dauern, unter-
jahrige Schwankungen wie zum Beispiel Saisonschuagén, zahlen nicht zu den
Konjunkturzyklen (Naggl 1999, S. 50).



7. Amplitude:

Die ,Ausschlage” von Auf- und Abschwingen mussemkaiat ausgepragt sein um

von einem Konjunkturzyklus sprechen zu kénnen (N&ag§9, S. 50).
8. Auslastung:

Darunter versteht man den Grad der gesamtwirtdictinegh Kapazitatsauslastung. In
der Phase der Hochkonjunktur herrscht eine hohetjisauslastung, in der Phase
der Rezession und Depression ist die gesamtwiffiicha Kapazitatsauslastung ge-
ringer (Tichy 1994, S. 10).

9. Nichtteilbarkeit:

Bei der Bestimmung der Konjunkturzyklen ist daraufachten, dass sie nicht in viele
kirzere Zyklen unterteilt werden mit &hnlicher Atyade (Naggl 1999, S. 51).

2.3 Konjunkturtheorien

Konjunkturtheorien versuchen das Auftreten von Kiokjurzyklen zu erklaren und deren
Ursachen zu erforschen. Dieser Unterabschnittagitein kurzen Uberblick tiber die haufigs-
ten Einteilungen der Konjunkturtheorien. Es seelisrvorweggenommen, dass samtliche
Klassifikationen der Konjunkturlehren nicht befrigen konnen, da Uberschneidungen ein-

fach unumganglich erscheinen (Stavenhagen 1966(. 5

Laut Literatur gibt es hierfur sehr viele Moglicliles der Klassifikation. Man unterscheidet
zwischen exogenen und endogenen Konjunkturthegeergchdem ob der Grund fur das

Auftreten von Konjunkturschwankungen aus dem Whrdsiskreislauf selbst (endogen) ent-
steht oder von auf3en (exogen) induziert wird. Dabeiber sehr oft eine eindeutige Zuord-

nung sehr schwierig (Stavenhagen 1969, S. 558).

Des Weiteren unterscheidet man zwischen statisoteedynamischer Theorie. Joseph Alois

Schumpeter hat diese Unterscheidung an die endagehexogene Klassifikation der



Konjunkturtheorie gekoppelt. Demnach kommt es leeistatischen Theorie nur zu Anderun-
gen durch kreislauffremde Momente, wogegen die aysehe Wirtschaft Veranderungen
durch in sich schlummernde Krafte erfahrt. Auchsdi&lassifikation ist nicht eindeutig, da
sich auch der dynamische Moment im Ubergang zwisziaei Gleichgewichtszustanden als
statisch darstellt (Stavenhagen 1969, S. 558).

Verwandt mit den obigen Einteilungen ist die Glieawy der Konjunkturlehre in ,Wellenthe-
orie* und ,Kreislauftheorie®. Die Wellentheorienan auf der Grundlage, dass Konjunktu-
ren auf exogene Einflisse, kreislauffremde und mufdschaftliche Faktoren wie zum Bei-
spiel Erfindungen, Naturkatastrophen sowie polites€&reignisse zurickzufihren sind. Sie
storen das wirtschaftliche Gleichgewicht solange sizh ihre Wirkung erschopft. Hingegen
erklaren Kreislauftheorien Konjunkturbewegungen @eisWirkung innerwirtschaftlicher
Faktoren des Kreislaufs selbst (Stavenhagen 19685%.

Konjunkturlehren werden auch aufgrund Kausalfaktdie das Auftreten von Krisen geglie-
dert. Dabei wird die Ursache fir das Auftreten Woisen entweder auf der Waren- oder der
Geldseite des Wirtschaftsprozesses gesucht. Beirdien Gruppe, der Warenseite, ist die
Ursache fir das Auftreten von Krisen entweder diergroduktion (Uberinvestition) oder die
Unterkonsumtion. Der Ansatz der Uberproduktion (tilweestition) wurde durch Marx ver-
treten und spiegelt sich in der Theorie Spiethaifser. Der Ansatz der zweiten Gruppe, der
monetaren Konjunkturtheorien, die die krisenhaB#irungen der Wirtschaft durch ein
schlechtes und fehlerhaftes Funktionieren des Geld-Kreditwesens zu erklaren versuchen
finden ihre Ansatze in der Currency-Lehre. Ein Beght dabei die Ursache fir Konjunktur-
schwankungen im Kredit, der Kreditausdehnung undnttéktion. Der andere Teil, zu des-
sen Anhangern auch Schumpeter und Keynes gehdeahjrsder Diskrepanz des tatsachli-
chen und naturlichen Zinses und in der Folge dénugg des Gleichgewichts die Ursache fir
Krisen (Stavenhagen 1969 S. 559).



2.3.1 Uberinvestitionstheorie

Michael Tugan-Baranowsky* 1865, T 1919), ein Vertreter der neueren Kokjurtheorie,
erklart die Entstehung von Krisen durch die Disprtipnalitdt von Produktion und Konsum.
Demnach muss nach Tugan-Baranowsky in einer kegisghen Wirtschaft nicht zwingend
eine Krise einsetzen wenn der unmittelbare Konsurickgeht. Er hat beobachtet, dass in
einer kapitalistischen Marktwirtschaft standig Hierstellung von mittelbaren Verbrauchsgu-
tern im Vergleich zu den unmittelbaren Genussgiaesgedehnt wird, das schliel3lich zur
Uberinvestition fiihrt und in einer Krise endet. @xund, weshalb es immer wieder zu Ab-
satzkrisen kommt liegt darin, dass bei der kaitigichen Produktion ein Regulator fehlt und
es so in einzelnen Wirtschaftszweigen zu eineliglem Uberproduktion einzelner Waren

kommt, die in eine allgemeine Uberproduktion awtg@tavenhagen 1969, S. 560).

Die Lehre nach Spiethoff

Artur Spiethoff entwickelte im Rahmen der Uberinitéanstheorie die ,inkraftige Wechsel-
lagenlehre®. Die ,Wechsellagen“ stellen seiner Meig nach die typische Form der Entwick-
lung des Kapitalismus dar. Inkraftig bedeutet, dassndogen - aus der Wirtschaft - entsteht.
Diese Lehre versucht durch Beobachtung und AnalgseAblauf von Konjunkturen ver-
standlich zu machen und bei der Erklarung des Rhéns Konjunktur sowohl den Zeitpunkt
der Ubererzeugung als auch andere psychische Eaktarberiicksichtigen (Stavenhagen
1969, S. 561).

Laut Artur Spiethoff geht der Aufschwung von detr&gsgitern aus und fuhrt zu einem An-
stieg der Investitionen bzw. einem Anstieg der kalpnlage. Daraus folgend steigt die Nach-
frage an mittelbaren Verbrauchsgitern (Kohle, Eisihdie zur Herstellung der Ertragsgiter
bendtigt werden. Die Erweiterung der Produktionageh fur mittelbare Verbrauchsgtiter ist
rentabel, da wahrend der Zeit des gestauten Kapltal Zinssatz auf ein Minimum ge-
schrumpft ist. Zusatzlich ist der Investitionsgemein Anreiz der Unternehmer. Somit ist
nach Artur Spiethoff auch die letzte Ursache defséhwungs erfullt: die Mobilisierung des
Unternehmergeistes (Stavenhagen 1969, S. 562).

2 Michael Tugan-Baranowsky war russischer Nationatighn, lehrte in St. Petersburg und Kiew. Er wurde b
kannt durch seine Krisentheorie.
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Das hier beschriebene Phanomen wiederholt siclesi@mmt zu einem Kreislauf von Auf-
schwung Bewegungen. Jeder Aufschwung bildet dien@age des nachsten erweiterten Auf-
schwungs bis es zur Ubererzeugung kommt, das einlf@eaus dem Missverhéltnis von mit-
telbaren Verbrauchs- und Ertragsgttern und demBpfang der Geldkapitalbestande ist
(Stavenhagen 1969, S. 562).

2.3.2 Die Unterkonsumtionstheorie

Neben der Uberinvestitionstheorie besteht auctudierkonsumtionstheorie, die als Ursache
fur Krisen angesehen wird. Selbst unter dem Dacldéerkonsumtheorien gibt es eine
Vielzahl verschiedener Varianten. In diesem Kapitiet! nur auf die Uberspartheorie einge-

gangen, da sonst der Umfang dieser Arbeit gespreingte.

Die Uberspartheorie

Vor allem sozialistische Theoretiker haben die amfle Einkommensverteilung und den
Unterverbrauch der Massen fir wirtschaftliche Kmiserantwortlich gemacht. John Atkinson
Hobsor begriindete auf der Grundlage der Unterkonsumtiessie eine Variante der Uber-
spartheorie. Demnach wachsen im Aufschwung nugiBen Einkommen. Die Bezieher
grof3er Einkommen sparen und investieren in Ertigtgsgdie der Herstellung von Konsum-
artikel dienen. Die allgemeine Nachfrage nach Kamgiitern sinkt, da in diesem Bereich
gespart wird. Hingegen nimmt das Angebot an Konsiterg infolge gesteigerter Produktion
zu. Nach John Atkinson Hobson resultieren Krisendam unzureichenden Absatz von Kon-
sumgutern. Diese Krisen konnten durch Erhéhund_dasniveaus und gleichmaRiger Ver-

teilung der Einkommen vermieden werden (Stavenhagén, S. 566).

Mit einer ahnlichen Sichtweise vertreten Waddilt€@éngs und William T. Foster die Un-
terkonsumtionstheorie. Sie weisen auf den Umstamddass Unternehmungen durch Kapi-
talthesaurierung nur einen Teil des Gewinnes imeiner Dividende ausschitten und die
Konsumenten nicht inr gesamtes Einkommen verbraydwndern einen Teil davon sparen.

3 John Atkinson Hobson (* 1858, T 1940) war ein &ofjer Okonom und Publizist.
* Waddill Catchings (* 1879, T 1967) und KlassenkeadeWilliam Trufant Foster (* 1879, T 1950) warenea
rikanische Okonomen. lhre Theorien genossen inl@@0ern besondere Aufmerksamkeit.

8



Infolgedessen verfugt die Nachfrage tUber zu gerMiiel wahrend den Anlagen zu viel Ka-
pital zugefugt wird (Stavenhagen 1969, S. 566).

2.3.3 Reale Konjunkturtheorie (Real Business Cycles Theg)

Die Zielsetzung alterer Konjunkturtheorien war skefiufig den Konjunkturzyklus und die
damit einhergehenden Beschaftigungsschwankungeh durtschaftspolitische MaRnahmen
zu beseitigen. Dabei wurde fur solche Schwankuisgén oft die mangelnde effektive Nach-
frage verantwortlich gemacht. Ab den 1970er Jakeen man jedoch zum Entschluss, es fan-
den die beiden Olpreisschocks statt, dass angeltajsesFaktoren als Ursache makrokono-
mischer Instabilitat unterschatzt worden warendi2ebisherigen Theorien diesen Anforde-
rungen nicht gerecht werden konnten herrschte k@itiglariber, dass eine neue Konjunktur-
theorie auf dem mikro6konomischen OptimierungsKadlai Individuen basieren misse, die
aul3erdem die Angebotsseite ausreichend bericlgti¢HIstein 1998, S. 55).

Der Ansatz der Realen Konjunkturtheorie basiertAaeiten von Prescott und Kydland so-
wie Plosser und Long Anfang der 1980er Jahre. Diadoadlelt es sich um ein dynamisches
Gleichgewichtsmodell, in dem bezlglich des techrmead-ortschritts Unsicherheit besteht.
Ein jedes Individuum besitzt rationale Erwartungen wéahlt geman seiner Nutzen- und Pro-
duktionsfunktion zwischen Konsum, Arbeitseinsatd imvestition tGber die Zeit. Unter der
Annahme geraumter Markte ergeben diese Entschedducgise flr die Arbeit und Kapital.
Gemal der Realen Konjunkturtheorie werden realec&sh die angebotsseitig vor allem die
Rate des technologischen Fortschritts betreffensictdsomit auf die Produktionsfunktion
auswirken, fur das Entstehen von Konjunkturen v@rartlich gemacht (Holstein 1998, S.
57f).

Das Individuum verandert aufgrund der unerwart@eduktivitdtsschwankungen seine Ar-
beits-, Investitions- und Konsumvorhaben. Ist dedBktivitatsschock nur von voriiberge-
hender Dauer (zB. erhdhte Produktion durch giinstigéerlage etc.), so wird der Marktteil-
nehmer mit gréRerem Arbeitseinsatz und htherem Wngagieren. Aufgrund der Vorliebe
des Individuums zur Konsumglattung wird der zuséte Output jedoch nur teilweise kon-

sumiert und durch Investitionen wird ein Teil dekinftigen Einkommens in die Zukunft



transferiert. Somit finden eine intertemporale Sitlson (Freizeit heute/zukinftige Freizeit)
und intratemporale Substitution (Arbeit/Freizetgts(Holstein 1998, S. 58f).

Ist die Produktivitatssteigerung langer anhaltesodwird der Akteur den Konsum starker er-
hdéhen und weniger investieren, da sich die zukgeftiProduktions- und Konsumméglichkei-
ten verbessert haben. Die technologischen Veranderustellen somit die treibende Kraft
des wirtschaftlichen Wachstums dar und werden irRé&len Konjunkturtheorie auch als
Ausldser von Konjunkturschwankungen gesehen. Deimhandelt es sich bei Konjunktur-
zyklen um Reaktionen auf den stochastischen Vedasftechnischen Fortschritts und nicht
und nicht um Bewegungen um einen stabilen, detestrsohen Trend (Holstein 1998, S.
59f).

Impulse, die durch Anderungen der Praferenzen,gaéittk oder Steuern ausgeldst werden,
werden von den Vertretern der Theorie realer Kaktjunzyklen auch beachtet, doch wird
ihnen nur eine geringe Bedeutung bei der Beeintigiaing des Konjunkturzyklus bescheinigt
(Stadler 1994, S. 1752).

2.4 Phasen des Konjunkturverlaufs

Bereits seit dem 18. Jahrhundert, der Zeit derstréalisierung, kam es immer wieder zu
wiederkehrenden Hochs und Tiefs der gesamtwirtfatta#n Entwicklung. Es gab Absatz-
stockungen und Krisen die sich nach einer gewigs@ispanne immer wieder wiederholten.
Gleichzeitig mit dem Fortschreiten der Industrigi@liung wurden die Krisen schwerer und
haufiger. Nach und nach kristallisierte sich eistlemter wirtschaftlicher Ablauf heraus.
Schon mit Beginn des 19. Jahrhunderts beschéaftgitbreinige Personen, darunter auch der
Franzose Clement Juglar, mit der Konjunkturforschund fanden heraus, dass die Konjunk-
tur in einem wiederkehrenden Kreislauf stattfingetssenmacher 1998, S. 10).

Das erste sehr triviale Modell gliederte die Korijum in zwei Phasen: Der Staat erlebt einen

Aufschwung (Expansion), dem ein kirzerer Abschwi{imntraktion) folgt (Assenmacher
1998, S. 10).
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In den meisten Konjunkturtheorien wird sehr oft ¥iar-Phasen-Schema des Konjunkturzyk-

lus angewendet, das sich in folgende vier Phastmtailen lasst (Zinn 1995, S. 21):

Expansive Phase (Aufschwung, Prosperitat, Boom)
Hochkonjunktur mit dem oberen Wendepunkt

Kontraktive Phase (Niedergang, Rezes3ion

0N

Depression mit dem unteren Wendepunkt

Dabei ist es moglich, dass fur die einzelnen Phasgrschiedliche Ausdriicke verwendet
werden. Joseph Alois Schumpeter (1883 — 1950) eatiateinzelnen Phasen prosperity —
recession — depression — revival. Bei Gottfried étkdn (1900 — 1995) ist die Rede von Pros-

peritat — Krise — Depression — Erholung (Zinn 1989521).

Gottfried Haberler, im Jahr 1941, und Arthur Spaéthim Jahr 1955, (1873 — 1957) entwi-
ckelten 4-Phasen- bzw. 6-Phasen-Modelle fur deteMkder Konjunktur und bezeichneten

sie als Konjunkturzyklus (Assenmacher 1998, S. 10).

2.4.1 4-Phasen Modell von Haberler

Yt

v
—

Phase: 4 1 2 3 4

Abbildung 1: 4-Phasen Modell von Haberler
(Assenmacher 1998, S. 9)

Phase 1 — Prosperitat

Die Prosperitat, heute zunehmend Aufschwung odpaisiofigenannt, ist charakterisiert

durch steigende Auslastung von vorhandenen Kapeaitéie Personal, Computer,

® Unter Rezession versteht man die nachlassendedNdtsaktivitat zum Beispiel durch sinkende Ausiag
der Produktionskapazitaten. Rezessionen kdnneitdstattfinden, obwohl das Volkseinkommen noctohlis
zunimmt (Zinn 1995, S. 21).
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Maschinen und fuhrt zusammenfassend zu einer vietetéNutzung der Produktionsanlagen.
Das Inlandsprodukt wéachst. Unternehmen steigemlitvestitionen das wiederum zu einem
Anstieg der Zinsen am Kapitalmarkt fihrt. Die pogitund steigende Konsumentenstimmung
fuhrt zu steigender Nachfrage, als Konsequenzestdigmsatz und Gewinne der Firmen.
Damit mehr Guter produziert und die steigende Nagj& nach Glitern befriedigt werden
kann, werden zusatzliche Arbeitskrafte eingestetis zu einem Rickgang der Arbeitslosig-
keit fihrt (Assenmacher 1998, S. 10).

Der Aufschwung fiihrt schlie3lich zu einem Boom (kf@ng von Phase 1 zu Phase 2). Er ist
charakterisiert durch eine Voll- bzw. Uberbesclyiiftig der zwei Produktionsfaktoren Arbeit
und Kapital (Assenmacher 1998, S. 10).

Phase 2 — Krise

Das Kapazitatslimit der Betriebe wird erreicht uhe Unternehmen sind nicht mehr in der
Lage die aktuelle Nachfrage komplett zu befriedidg@adurch sinken die Lagerbestande.
Durch diesen eintretenden Engpass kommt es ziestieg Preisen und einer Teuerung der
Guter. Die allgemein gute Stimmung, bedingt durciibéschaftigung oder sogar Uberbe-
schaftigung droht zu kippen und durch Liquiditated Kapazitatsengpasse reduziert sich das
Wachstum des Inlandprodukts bis es stagniert. Dieh Preise 16sen bei den Konsumenten
eine Verunsicherung aus, das zu einem Sinken deirfNeye fihrt (Assenmacher 1998,

S. 10/11).

Phase 3 — Depression

Die Krise geht nun Uber in die Phase der DepresBienBeginn dieser Phase heil3t Rezessi-
on und steht fur den beginnenden wirtschaftlicheschwung. In der Folge stoppen die Un-
ternehmen weitere Investitionen und beginnen zresp®ie Umsatze der Betriebe und die
Zinsen beginnen zu sinken. Die Arbeitslosenratenmegnoderat zu steigen da aufgrund der
schwachen Nachfrage nicht alle Arbeiter benétigider. Das Ende dieser Periode resultiert

in der Depression, die durch sehr hohe Arbeitskasiggeringer bzw. negativer Investitions-

® Expansion steht im Kontext der Vierphaseneintgjlfiir die Phase des Wachstums iiber alte Hochstaerte
Produktion hinaus (Naggl 1999, S. 50).
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tatigkeit, sehr geringer Nachfrage und dem Freieenbn Uberkapazitaten gepragt ist (As-
senmacher 1998, S. 11).

Phase 4 — Erholung

In Phase 4 kommt diese Negativspirale langsam zillst&hd. Das Inlandsprodukt wéachst
wieder langsam, die Nettoinvestitionen steigen efi¢ddngsam an und ein Aufschwung be-
ginnt (Assenmacher 1998, S.11).

2.4.2 6-Phasen Modell von Spiethoff

Arthur Spiethoff erweiterte das 4-Phasen Modell Gwitfried Haberler zu einem 6-phasigen
~Musterkreislauf der wirtschaftlichen WechsellagéAssenmacher 1998, S. 11). Er ging
dabei nicht von bestimmten Hypothesen lber dasaAdskommen der wirtschaftlichen
Wechsellagen aus sondern stiel3 durch Beobachtumgen Zeit von 1822 bis 1913 auf ty-
pisch wiederkehrende Phdnomene. In dieser Zestregie er zehn Zyklen. lhre Lange
schwankte zwischen sieben und elf Jahren. DiepéraSige Musterkreislauf von Arthur
Spiethoff lasst sich in zwei Hauptphasen, namliciisehwung und Stockung unterteilen, die
wiederum in drei bzw. zwei Abschnitte gegliedendsiDie eingezeichnete Krise kann, muss
aber nicht eintreten (Zinn 1995, S. 22).

Kapiﬁalmangei

1. Anstieg

!1 Athiplh

Ila|llb‘ Iai Ibi Icillaillbi

Abbildung 2: Musterkreislauf nach Spiethoff
(Zinn 1995, S. 24)

v
—
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|. Aufschwung

a) 2. Anstieg
Geldsektor:
Stauung des anlagesuchenden Kapitals, Zunahme\dsstitionen, schrumpfende Li-

quiditat, aber noch keine Kapitalknappheit; Anstieg Wertpapierkurse

Gutersektor:
Kapazitaten sind voll ausgelastet ohne Preisstenggn; Erzeugnisniveau wie im
letzten Hochschwung; Anstieg des Rohstoffes Eigem(1995, S. 23).

b) Hochschwung
Geldsektor:
Starke Nachfrage nach Kapital; Zinserh6hung; duitrhohte Gewinnerwartungen
besteht die Gefahr der Uberspekulation (= Ursaithei& Stockung).

Gutersektor:

Eisenverbrauch tbersteigt das Niveau des vorhengleineHochschwungs; Anstieg
der Investitionen und Faktorknappheit; Kapazité&sahnungen; Vollbeschéaftigung;
allmahliches Warenuberangebot und teilweise Prekgi@nge bei noch allgemeinem

Preisniveauanstieg (Zinn 1995, S. 23).

c) Kapitalmangel
Geldsektor:
Anzeichen bevorstehender Stockung; durch den hdimssatz wird der Kapitalbedarf
nicht mehr voll befriedigt; Wertpapierkurse sinken.

Gutersektor:
Eisenverbrauch und Wohnungsbau nehmen ab; Exptrdagangen werden erhéht
(eventuell Produktion auf Lager); allgemeiner Geldd Nachfragemangel; Riickgang

der Investitionen; stockender Warenabsatz (Zinrb199 23);
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Il. Stockung und Krise

Stockung

a)

b)

Krise

Niedergang
Geldsektor:
Allgemeiner Riickgang der Kapitalgewinne; die schlecwerdende Wirtschaftslage
zeigt sich durch abnehmende Ertradge und weiteesuid Aktienkursen; der Kapital-
Uberfluss findet keine Verwendung obwohl vermeletrig verzinstes Fremdkapital

zur Verfligung stinde;

Gutersektor:

Die Stockung ist das Resultat aus den Uberinvestti und musste zwangslaufig ein-
treten; nun liegen Uberkapazitaten brach und Pribohsriickgange setzen ein; ty-
pisch fur diese Periode ist der Tiefstand der Ititesen; die Eisenerzeugung sinkt
(Zinn 1995, S. 23).

1. Anstieg
Geldsektor:
Der erste Anstieg kann eintreten — muss aber eidlteten bzw. langer ausbleiben.

Glutersektor:
Niveau der Investitionen stabilisiert sich, d.hinkeeiterer Rickgang; Eisenverbrauch
pendelt sich auf niedrigem Niveau ein; es kommeinem langsamen Wiederanstieg

der Kapazitatsauslastung (Zinn 1995, S. 23).

Die Krise kann sich in sehr vielen verschiedenereiBben ausbreiten. Man kann mehrere

Krisenphanomene unterscheiden. Spekulationskrisenivgertpapierbérsenkrisen und Wa-

renhandelskrisen. Ebenso existieren Kapitalkriseh@riindungskrisen. Treten mehrere Kri-

sen gleichzeitig auf, so gerat die Wirtschaft inst¢hafte Turbulenzen. Es kann dann zu Kon-

kursen, Bankenzusammenbrichen, stark steigendeitdldsigkeit und deflatorischem

Preisverfall kommen. Laut Arthur Spiethoff liegediauptursache fur solche Krisen in unrea-

listischen Gewinnerwartungen die in Uberspekulaiomiinden (Zinn 1995, S. 23).
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Eine genaue Einteilung der einzelnen konjunktunef@asen ist empirisch meist nicht mog-
lich. In der Literatur finden Schemata, die Uber @iPhasen von Spiethoff hinausgehen keine
Beachtung (Assenmacher 1998, S. 12).

2.5 Arten von Zyklen

Konjunkturforscher beobachteten im 19. und 20.Jafdbrt ganz intensiv die Entwicklungen
der Konjunktur. Dabei fanden sie heraus, dassgagfisse Bewegungsablaufe der Konjunk-
turentwicklung immer wiederholten, das Spiethoftlain seiner Wechselspannenlehre fest-
hielt. Er verstand unter Wechselspanne eine Zeaitspadie aus gleichartigen Kreislaufen
besteht. Spiethoff unterschied in seiner Theoritss&tuvungsspannen von Stockungsspannen.
Diese Wechselspannenlehre Spiethoffs lasst vermdéss die Konjunktur in einem ahnli-
chen wiederkehrenden Kreislauf verlauft. Forsclerisben zu Beginn des 20. Jahrhunderts
ihre Erkenntnisse nieder. Die jeweils ,gefundengyklen wurden dann nach den Entdeckern
bzw. Forschern benannt (Zinn 1995, S. 33).

Der Kitchin-Zyklus hat eine Dauer zwischen drei wnet Jahren. Aufgrund der geringen
Zeitspanne ist dieser Zyklus sehr stark von Schwagé&n der Vorratsinvestitionen betroffen,

die sich Uber eine langere Zeitspanne wieder neian (Naggl 1999, S. 52).

Der Juglar-Zyklus, mit einer Lange von sieben bi$lz Jahren, weist als Hauptursache
Schwankungen bei den Unternehmensinvestitionerusrisstungen auf (Naggl 1999, S. 52).

Der Kondratieff-Zyklus weist eine Lange von 30 6&Jahren auf. Technologische Neuerun-
gen und landwirtschaftliche Produktionsschwankurgled Ursachen fir diese langen Wel-
len. Kondratieff datierte in der Vergangenheit d€endratieff-Zyklen: erster Zyklus 1790 bis
1851, zweiter Zyklus 1851 bis 1896 und dritter ZyklL896 bis 1930. Diese Zyklen fallen
zeitlich mit den wichtigsten technologischen Nemgen wie der Erfindung der Dampfma-
schine durch James Watt 1784, des Automobils d0eshBenz 1885 und der Erfindung der
Eisenbahn im Jahr 1825 zusammen (Naggl 1999, S. 53)

Joseph Alois Schumpeter ist davon (iberzeugt, dadslmbrlagerung der drei verschiedenen

Konjunkturwellen (Kitchin-, Juglar- und Kondratiefiyklus) die Konjunkturbewegung
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bestimmt. De facto sind noch sehr viele andereetyklachgewiesen worden, wie zum Bei-
spiel der Kuznets-Zyklus oder der Lagerzyklus. Reznets-Zyklus hat eine Lange von 15
bis 25 Jahren. Dieser Zyklus wurde auf Einwandeswedien und grof3e Bauprojekte wie
zum Beispiel den Eisenbahnbau zurlckgefuhrt, dseAdbeitskraftepotential vergroRerten.
Durch die steigende Anzahl von Arbeitskraften staegh die Nachfrage nach Wohnungen

und Konsumgutern (Naggl 1999, S. 52).

Es wird auch ein Branchenzyklus vermutet. Auf dielxahl der verschiedenen Zyklen wird

aber in dieser Arbeit nicht naher eingegangen (2995, S. 34).

Die Klassifikation von Zyklen findet sich vor alleim Lehrblchern. Heutzutage spielt sie in
der Konjunkturanalyse oder -Prognose jedoch keioBeyRolle mehr. Die angegebene Lange

der Zyklen darf nur als Durchschnittslange betreictverden.

Folgende Tabelle gibt einen exemplarischen Ubeklilileer den amerikanischen Konjunktur-
zyklus. Sie enthélt die Dauer des Abschwungs (Reaef die Dauer des Aufschwungs so-

wie die Lange der festgestellten amerikanischenjifdaurzyklen in Monaten.

Hoch Tief Abschwung | Aufschwung Dauer des Zyklus
. .| vorhergehendey . . Hoch zu vorher-
@D Al e Tief Z?,I Hoch Uiy 0 i) gehendem Hocl,
Dauer in Monaten
Juni 1938 | - - - -
Feb. 1945 | Okt.1945| 8 80 88 -
Nov. 1948 | Okt. 1949 | 11 37 48 45
Juli 1953 Mai 1954 10 45 55 56
Aug. 1957 | Apr.1958 | 8 39 47 49
Apr. 1960 | Feb.1961| 10 24 34 32
Dez. 1969 | Nov. 1970 11 106 117 116
Nov. 1973 | Mrz. 1975 | 16 36 52 47
Jan. 1980 Juli 1980 6 58 64 74
Juli 1981 Nov. 1982 | 16 12 28 18
Juli 1990 Mrz. 1991 | 8 92 100 108
Mrz. 2001 | Nov.2001| 8 120 128 128

Tabelle 1: Ubersicht liber den amerikanischen Kddjuwerlauf

(http://lwww.nber.org/cycles.html, Zugriff: 13. Ab&£010)
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2.6 Krisen

Der Konjunkturverlauf ist besonders interessargeinen Extremalpunkten. In diesem Fall ist
der Tiefpunkt, oder auch Krise genannt, von besamdénteresse. Krisen gab es in der Ver-
gangenheit immer wieder. Es gab beispielsweisbelien Erddlkrisen im Jahr 1973 bzw.
1979/80, die Europaische Wechselkurskrise zu Bed@mri990er Jahre oder die Finanzkrise
ab dem Jahr 2007. Hier mochte ich bloRR in allerz€iauf die Finanzkrise eingehen: Als die
konjunkturelle Lage bis ungeféahr zum Jahr 2007 imbesser wurde und schlief3lich ein sehr
hohes Niveau erreichte, war man sich zwar im Kladass es nicht ewig so weitergehen kon-
ne, aber an einem konjunkturellen Einbruch wollenreinfach nicht glauben. Man kaufte
weiterhin Wertpapiere, um auf jeden Fall an deigstelen Kursen zu partizipieren. Man
vergald dabei allerdings eine Sache: Méarkte funldren und regeln sich alleine. Das Prob-
lem in dem System ist einzig und alleine der Mendei durch die Gier nach mdglichst viel
Profit dabei vollig seinen Verstand ausschalter @deh Finanzinstitute, gefihrt von Men-
schen, die fahrlassig Kredite vergeben und daraederum komplexe Wertpapiere schmie-
den, die weiterverkauft werden, Blaseneffekte ehtst lassen usw. Somit war die Finanzkri-
se geboren.

Auf der anderen Seite ist es problematisch, daseian Modellen die Kapitalstruktur nicht
beriicksichtigt wird. Die Standardlehrmodelle in akrookonomie, die im Unterricht he-
rangezogen werden wie beispielsweise das IS/LM-Modigs aggregierte Ange-
bot/Nachfrage Modell oder das Modell der realen jokturzyklen haben eines gemeinsam:
das Finanzsystem wird nicht beriicksichtigt. DerBeGeld wird nicht differenziert betrach-
tet und als Sammelbegriff verwendet. Das ist prolaligsch wie man nun weil3 (Kashy-
ap/Zingales 2010, S. 303).

3 Konjunkturindikatoren

Konjunkturindikatoren werden zur Beschreibung, Amalund Prognose der Konjunktur ein-
gesetzt. Sie haben die Aufgabe mdglichst friih aubbstehende Wendepunkte, Auf- und

Abschwiinge hinzuweisen.
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Gemal ihrer zeitlichen Abfolge kénnen sie in

» vorlaufende Indikatoren
« Spannungsindikatorén
» gleichlaufende Indikatoren

* nachlaufende Indikatoren

eingeteilt werden. Je nach Art der Entstehung deators kann man zwischen quantitativen
und qualitativen Indikatoren (werden durch Befraggmdes WIF®Instituts fiir Wirtschafts-
forschung Uber Auftragslage, Erwartungen etc. gewahunterscheiden (Oppenlander 1995,
S. 27).

Konjunkturindikatoren

guantitative qualitative

vorlaufende Indikatoren

Aktienkurse Geschéftserwartungen (-6)

Auftragseingang Industrie Produktionserwartungen (-3)

Arbeitsstunden Industrie Baugenehmigunt Export (-3)

gen Preise (-3)

Einkommen aus Besitz und UnternehmungBeschéftigung (-3)
Konsumerwartungen

Veranderung Auftragseingang

gleichlaufende Indikatoren

BIP (real) Veranderung Kapazitatsauslastung
Reallohn Veranderung Produktion

Beschaétftigte Industrie
Index Nettoproduktion
Einzelhandelsumsatz
Aulenhandelsumsatz

nachlaufende Indikatoren

Lohnstickkosten Industrie Veranderung der Beschaftigtenzahl
Rendite Neuemissionen
Zahl der Beschéftigten
Zahl der Arbeitslosen
Zahl der Konkurse

Zahl der offenen Stellen

Abbildung 3: Einteilung der Konjunkturindikatoreaaeh Oppenlander und Tichy
(Oppenlander 1995, S. 27/Tichy 1994, S. 16)

" Spannungsindikatoren (Auftragsbestiande, Preisger)aeigen die Erhitzungserscheinungen bzw. Entspa
nungserscheinungen an, wenn die Nachfrage nicbttsiifirch die Produktion befriedigt werden kann bzw
wenn das Angebot nicht geniigend Nachfrage fingetnBungsindikatoren haben eine sogenannte Pufferwir
kung (Oppenlander 1995, S. 26). Andere Autorenrtaiten nicht in Spannungsindikatoren.

8 Wirtschaftsforschungsinstitut
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Die angegebene Zahl in Klammer gibt den Vorlau¥ionaten an.

Im folgenden Abschnitt werden ausgewahlte Einzéfamren und Gesamtindikatoren vorge-
stellt, die die Konjunktur mdglichst gut widerspad#g bzw. prognostizieren sollen und die der
Autor als wichtig erachtet, wenn in einem spatekbachnitt Konjunkturzyklen verschiedener

Staaten miteinander verglichen werden.

3.1 Einzelindikatoren

Einzelindikatoren haben im Vergleich zu Gesamtiatbken den Vorteil, dass sie alleine stark
genug sind um eindeutige Aussagen Uber die konjuelkt Lage machen zu kénnen. Bei

diesen Indikatoren spielt die Gewichtung keine & @ppenléander 1995, S. 28).

3.1.1 Kapazitatsauslastung

Veroffentlichung: vierteljahrlich

Konjunkturbezug: gleichlaufend

Dieser Indikator kann sowohl qualitativ (durch Befung der Unternehmer) als auch quanti-
tativ (durch Berechnungen — siehe Kapitel: ,MessdagKonjunktur®) erfolgen. Dabei wer-
den Unternehmer des verarbeitenden Gewérmezh der Kapazitatsauslastung befragt. Es
wird die tatsachliche Produktion zur normalen (efrearen) Produktion in Beziehung ge-
setzt. Das Ergebnis stellt den Durchschnitt dee&meldungen dar. Der Vorteil der Befra-
gung im Vergleich zur Berechnung der Kapazitatseishg ist jener, dass Kapazitatsande-
rungen sofort verbal zum Ausdruck gebracht werdiamkn. Bei Berechnungen ist laut Lite-
ratur die prazise Erfassung von Angebotsanderungédn mdglich, das wiederum im Ver-
gleich zu erhobenen Daten zu unterschiedlichenukdajirellen Wendepunkten fihren kann.
Kritisch an der Nutzbarkeit der Kapazitatsauslagtails Reprasentant der Konjunktur kénnte
man sehen, dass die Zahlen blo3 quartalsweiseatiigting stehen und die Kapazitatsaus-
lastung nur einen Teil der gesamten Wirtschaft ekid@®ppenlander 1995, S. 71).

® Verarbeitendes Gewerbe: Schwerindustrie, Metalkitide, Chemische Industrie, Konsumgiiterindustrie;
Nicht erfasst werden Dienstleistungswerbe wie Tsmtsindustrie, Unterhaltungsindustrie;
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3.1.2 Bruttoinlandsprodukt

Veré6ffentlichung: vierteljahrlich

Konjunkturbezug: gleichlaufend

Das Bruttoinlandsprodukt spiegelt die gesamte ohkohe Wertschopfung wider. Es beinhal-
tet den Wert aller im Inland hergestellten Wared Dmenstleistungen exklusive Vorleistun-
gen. Es wird in realer und nominaler Berechnungewsesen. Wertvoll wird dieser Kon-
junkturindikator im Zusammenhang mit Jahres- undi@asvergleichen. Bei Jahresverglei-
chen bleibt die Zeitreihe unverandert, wogegertheartalsdnderung die Zeitreihe von Sai-
soneinflissen bereinigt wird (Kater/Bahr/Junius&adrle/Widmann 2006, S. 87).

Der Nachteil dieses Konjunkturindikators bestehltrdalass er nur quartalsweise ausgewie-

sen wird. AuRerdem wird er meist mit mehrmonatherspatung veréffentlicht und basiert

dann zu einem Grol3teil auf Schatzungen von Teigagen (Oppenlander 1995, S. 71).

3.1.3 Lohnstuckkosten

Veréffentlichung guartalsweise

Konjunkturbezug: gleichlaufend

Lohnstuckkosten sind mitunter ein Mal3 fur die Wetibrbsfahigkeit einer Volkswirtschatft.
Sie zeigen, wie viel Lohn inklusive Lohnnebenkodiareine Produkt- oder Dienstleistungs-
einheit gezahlt werden muss. Lohnstlckkosten pnof Kimd das Verhaltnis zwischen Arbeit-
nehmerentlohnung je Arbeitnehmer zu Bruttoinlanddpkt je Erwerbstatigen. Im Prinzip
werden bei diesem Indikator die Veranderungen 2veisenehreren Zeitperioden betrachtet.
Bleibt das nationale Lohnstickkostenwachstum hisweleren Staaten zurlick, so steigt die
Wettbewerbsfahigkeit des Landes (Kater/Bahr/JuSitls¢uerle/Widmann 2006, S. 92).
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3.1.4 Arbeitslosenquote

Veré6ffentlichung: Monatlich

Konjunkturbezug: nachlaufend

Sie gibt die Zahl der Arbeitslosen in Prozent devdtbspersonen an. Als arbeitslos gelten
jene, die beschaftigungslos oder weniger als 16d&tn in der Woche einer Beschéftigung
nachgehen, die arbeitsfahig sind, die das 65. Lgaknnoch nicht erreicht haben und eine
Anstellung mit mehr als 15 Stunden pro Woche zufarigen Arbeitsantritt suchen. Die
Erfassung der Arbeitslosen erfolgt immer mit dett&des Vormonats bis zur Mitte des lau-
fenden Monats. Die Arbeitslosigkeit ist sehr staokn saisonalen Muster betroffen. Bei Jah-
resvergleichen entfallt die Elimination des saisemdaktors, bei Monatsvergleichen muss er
bereinigt werden (Kater/Bahr/Junius/Scheuerle/Wiam2006, S. 91). Es gibt noch eine
Vielzahl anderer quantitativer Einzelindikatorenf die in der Folge nicht ndher eingegangen

werden kann.

3.2 Gesamtindikatoren

Hier flie3en mehrere Indikatoren in einen voraudaden Gesamtindikator ein. Die Gewich-
tung der einzelnen Indikatoren spielt eine grol3keRBei der Bildung des Gesamtindikators
werden sowohl qualitative als auch quantitativalatbren hinzugezogen. Entweder werden
die Daten des aktuellen Jahres mit den Erwartudgeméchsten Jahres kombiniert oder es
wird ein Gesamtindikator aufgrund der Erwartungghpben durch Befragungen, zu ver-
schiedenen wirtschaftlichen Einkommens- und Vermégeavartungen berechnet (Oppenlan-
der 1995, S. 28).

3.2.1 ifo Geschaftsklima

Ein sehr bekannter Vertreter aus der Gruppe dear@@sdikatoren ist der Index des ifo Ge-
schaftsklimas des deutschen ifo Instituts fur Wehtdtsforschung. Dieser Geschéftsklimain-
dex wird durch monatliche Befragungen von tber @.0@ternehmen aus den Branchen des
verarbeitenden Gewerbes, des Grol3- und Einzellmnddldes Bauhauptgewerbes erhoben.

Die Unternehmen werden zur aktuellen Lage sowieniliirwartungen fir die nachsten sechs
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Monate befragt. Die aktuelle Lage kann mit ,gutiefriedigend” oder ,schlecht” beurteilt
werden. Die zukinftigen Erwartungen fur die naahsiechs Monate kdnnen mit ,ginstiger*,
~gleichbleibend” oder ,unguinstiger beschrieben dex. Neben dem Geschaftsklima fur die
Industrie werden auch monatlich Reihen fir den Guof@l Einzelhandel und das Bauhaupt-
gewerbe berechnet. Die Zusammenfassung der jeeiKgjmawerte ergibt das ,,Geschafts-
klima fur die gewerbliche Wirtschaft* (http://wwwesifo-
group.de/portal/page/portal/ifoHome/a-winfo/d Lindéindexgsk, Zugriff 01.03.2010).

Bei diesem Index werden ex-post und ex-ante Varafdlgendermafien verbunden:

1
KL = (GL + 200) = (GE + 200)z — 200 (1)

Das Geschaftsklima (KL) ergibt sich aus den glesstightigen Faktoren der momentanen
Geschaftslage (GL) und deren erwarteten Anderuii).(Bie Werte werden um 200 erhoht,

da die Wurzelausdricke sonst um Null schwanken eni(@ppenlander 1995, S. 83).

ifo Geschiftsklima Deutschland

ifo Konjunkturtest Februar 2010

Indexowerta, 2000 = 100, saisonbearainigt
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1) Verarbeilendes Gewerbe, Bauhauplgewerbe, Grol- und Einzethandel, .
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Abbildung 4: Darstellung des ifo GeschéftsklimasDi@utschland
(http://lwww.cesifo-group.de/portal/page/portal/ifotde/a-winfo/d lindex/10indexgsk, Zugriff: 01.03.2010

3.2.2 GfK Konsumklimaindex

Der Konsumklimaindex wird am Ende jedes Monatsifis Folgemonat ermittelt von der
Gesellschaft fur Konsumforschung (GfK). Er ist wilchtiger Indikator fur das Konsumver-

halten deutscher Verbraucher und von grol3er Bedgutuas die konjunkturelle Entwicklung
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Deutschlands betrifft. Diesem Index liegt ebense @efragung zugrunde. Hier werden circa
2.000 Personen ab dem 14. Lebensjahr zu EinkommedsKonsumerwartungen bzw. An-
schaffungsneigung der nachsten zwolf Monate beftéigt werden die positiven und negati-
ven Antworten saldiert und in einen Index umgerethn
(http://www.gfk.com/group/services/instruments_asetvices/b_to_b/GfK_Consumer_Clim
ate_ MAXX/index.de.html, Zugriff: 01.03.2010).

4 Messung der Konjunktur

4.1 Erste Ansatze

Gemal der Lehrbuchtheorie versteht man unter daditibmellen Konjunkturzyklus eine
regelmafige, symmetrische Schwingung um einend@estden) Trend. Oftmals werden in
diesem Zusammenhang diese Schwingungen auch ailss8hwingungen bezeichnet. Die
Lange dieser Wellen wird im Durchschnitt mit sieldamren angenommen, wobei sie von
kirzeren und langeren Wellen Uberlagert werdenievweit sich Konjunkturschwankungen
im Zeitverlauf verandert haben ist in der Literatomstritten, da es an einer eindeutigen Defi-
nition mangelt (Tichy 1994, S. 6).

Die Messung der Konjunktur spielte zu Beginn desJabrhunderts keine grof3e Rolle und
die Statistik war noch schwach entwickelt. Durclasgéin Umstand orientierten sich die dama-
ligen Konjunkturforscher wie Arthur Spiethoff odByseph Alois Schumpeter an wenigen,
stark schwankenden Einzelindikatoren wie Effekterggm oder Rohwarenpreisen. Diese In-
dikatoren zeigten in ihrem Verlauf deutliche AufrduAbwartsbewegungen (Tichy, 1994, S.
7).

Anhand dieser Ausschlage nach oben und unten ztiehman WendepunKfeein. Dadurch
war die Lange der Zyklen bestimmt. Zusétzlich zastBnmung der Lange versuchte man

19 Wendepunkte sind im Zusammenhang mit Konjunktueaylanders definiert als in der Mathematik. Punkte,
die in der Mathematik als Sattelpunkte bezeichrexthen, gelten in der Konjunkturforschung als We naidge.
Darunter versteht man die jeweils grof3te Abweich{sagvohl positiv wie auch negativ) der Konjunktumain-
gung vom Trend.
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regelmafige Ablaufe zu finden, die die Konjunkthkgankungen charakterisieren (Tichy
1994, S. 7).

Es wurden verschiedene Indikatoren entwickeltdeie Verlauf bzw. die Lage der Konjunk-

tur widerspiegeln sollten um zu Konjunkturmusteagelangen. Man analysierte vorausei-

lende, gleichlaufende und nachhinkende Indikatorehsammelte die Ergebnisse als ,stili-

sierte Fakten” (stylized facts). Diese stilisierteakten charakterisieren Konjunkturschwan-

kungen bis heute und enthalten die Mal3stabe deguKkiurschwankung: Lange (Frequenz),
Amplitude (Tichy 1994, S. 9);

4.1.1 Verhéltnis Konjunkturzyklus zu Wachstumszyklus

Da die wenigen Konjunkturindikatoren der 30er Jdtireeine Konjunkturanalyse nicht aus-
reichten, personliche Empfindlichkeiten gegenubenjkinkturschwankungen gestiegen wa-
ren und auch andere geeignete Messmethoden nickferiiigung standen versuchte man das
Konzept der Konjunkturschwankungen auf die Schwagkn der Wachstumsraten zu tber-
tragen (Tichy 1994, S. 9).

Nach dem zweiten Weltkrieg kam es Jahrzehnte laig nu einem absoluten Rickgang des
Erzeugungsniveaus. Ganz im Gegenteil: Das Prochsdigeau schwankte um einen stark
positiven Trend. Deshalb flihrte man das KonzepWdashstumszyklus (growth cycle) ein,

um diese konjunkturellen Entwicklungen analysiezerkonnen (Naggl 1999, S 56).

~Wachstumszyklen sind definiert als Zyklen in tiggr@inigten makrookonomischen Aggre-

gaten oder als Zyklen in den Wachstumsraten diagablen.”(Naggl 1999, S. 56)

Perioden in denen das Wachstum unter dem durchsidi@n Wachstum bleibt werden als
Abschwungphase bezeichnet. Dabei muss nicht zwthdaa Niveau der gesamtwirtschattli-
chen Produktion sinken, die Faktoren Arbeit undikpverden aber in der Regel weniger
stark ausgelastet (Naggl 1999, S. 56).

Das Konzept des Wachstumszyklus schien zunéachstklsein. Jedoch zeigte sich relativ
schnell, dass es nicht zielfihrend ist Konjunktbvgankungen anhand von Wachstumszyklen

zu messen weil die Bezeichnung und Abgrenzung dejufkturphasen nicht ident mit der
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der Wachstumszyklen ist und eine Datierung der Wpuadkte keinen Sinn macht (Tichy
1994, S. 9).
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Abbildung 5: Vergleich der Wendepunkte von Konjwrkiund Wachstumszyklus
(Tichy 1994, S. 11}

Das Problem das auftritt, wenn man versucht diejidkiur anhand von Wachstumsraten zu
messen zeigt obige Grafik recht deutlich. Die Waaisrate erreicht ziemlich rasch nach
dem Tiefpunkt des Konjunkturzyklus ihren Héhepumi&mlich dann, wenn die Produktions-
faktoren noch wenig ausgelastet sind und durclstgigende Nachfrage nach und nach in den
Produktionsprozess eingegliedert werden missendé&wuénderen Seite sinkt die Wachs-
tumsrate wieder, wenn der Auslastungsgrad der Rtmohsfaktoren steigt. Gemal dem
Wachstumsraten-Konzept tritt bereits ein Abschweingwenn die Anspannung der gesamt-

wirtschaftlichen Kapazitatsauslastung gerade eginnt (Tichy 1994, S. 9).

In der Regel liegen die oberen Wendepunkte der Wantszyklen vor den oberen Wende-
punkten der Konjunkturzyklen, weil sich die Prodaktabschwéacht. Das ist auch ganz deut-
lich in der obigen Abbildung ersichtlich. Die obef@/endepunkte fallen nur dann zeitgleich
zusammen, wenn eine konjunkturelle Wende sehr @banend erfolgt. Wachstumszyklen
sind kurzer in ihrer Dauer und treten daher aucHipér auf als Konjunkturzyklen. Wahrend
bei Wachstumszyklen die Auf- und Abschwungphaseejiwich lang dauern, weisen Kon-

junkturzyklen langere Aufschwungphasen als Absclgphiasen auf (Naggl 1999, S. 56).

1 Die Darstellung von Konjunkturschwankungen wird.ghrbiichern gerne als gleichférmige Sinusschwingun
gen um einen langfristigen Trend dargestellt. InRi@xis weisen Konjunkturschwankungen jedoch it
Form von Sinusschwingungen auf. In der Hochkonjunkeigt der Konjunkturverlauf zur Plateaubildurdgo

zur Bildung breiter Kuppen wogegen Rezessionerdien von steilen Talern aufweisen. In der Konjunki
schung wird gerade auf die Datierung oberer undrentWendepunkte grof3es Augenmerk gelegt. Ausmiese
Grund verliert der Begriff des oberen Wendepunkt8adeutung, da nicht ein einzelner Zeitpunkt hegato-
ben werden kann, sondern blo3 eine ganze Zeitsgdictey 1994, S. 12).
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Der Mal3stab der Wachstumsrate ist nur geeignetpwedem Sinn nach und nicht der Form
nach auf das Konzept der Konjunktur Gbertragen vibeet Punkt ist der, dass nicht die
Schwankungen der wirtschaftlichen Aktivitat im Mittunkt des Interesses des Konjunktur-
zyklus liegen, sondern die Schwankungen der widlibhen Aktivitat in Relation zur mog-
lichen Aktivitat. Das Hauptaugenmerk des Konjunkyktus liegt auf dem Grad der gesamt-
wirtschaftlichen Kapazitatsauslastung. Der MalRdbWachstumsrate eignet sich gut zur
Herausarbeitung von Konjunkturmustern und zur Basting der Perioden mit Schwankun-
gen, allerdings ist er nicht brauchbar zur Festiggeon Wendepunkten, Ermittlung der
Schwere der Rezession bzw. Messung der Anspaniictgy(1994, S. 10). Oftmals werden
auch Konjunkturschwankungen durch Wachstumsratemedden Bruttoinlandsprodukts dar-
gestellt. Dies liefert jedoch kein wahres Bild #@njunkturbewegung, da Wachstumsraten
nur die Bewegungen des Outputs ausdricken undedradhtung des Inputs vernachlassigen
(Oppenlander 1995, S. 10).

4.2 Messung der Konjunkturstarke heute

Im Wesentlichen kénnen die Verfahren zur Messundga®ajunktur, gemal ihrer zugrunde-

liegenden theoretischen Basis, in zwei verschied@@mppen unterteilt werden:

ERSTE GRUPPE ZWEITE GRUPPE

Basis: Das konjunkturelle Problem beruht auf geBasis: John Maynard Keynes: Konjunkturen ent-
Streuung verschiedener wirtschaftlicher Aktivita-stehen durch unzureichende Gesamtnachfrage im
ten: Im Aufschwung florieren sehr viele Wirt- | Verhéaltnis zur volkswirtschaftlichen Kapazitat.
schaftszweige, wahrend nur wenige stagnierer
oder schrumpfen. Im Abschwung verhalt es sighMal3: Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslas-

genau umgekehrt. tung

Malf3: einzeln gewahlte Zeitreihen Messverfahren:

¢ BIP: Bruttoinlandsprodukt-Liicke, Aus-

Messverfahren: lastungsgrad
* Referenzzyklus * Verfahren von Okun
» Diffusionsindex » Kapitalkoeffizientenmethode

e Produktionspotentialberechnung auf-
grund Produktionsfunktion
(Assenmacher 1998, S. 26)
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Die Verfahren der ersten Gruppe sind der Uberzegigimss das konjunkturelle Phanomen
Resultat der Streuung vieler verschiedener wirtslattaer Aktivitaten ist. Im Aufschwung
floriert die Wirtschatft in vielen verschiedenen 4gen, wahrend nur wenige stagnieren bzw.
schrumpfen. Im Abschwung verhalt es sich ganz gemagekehrt. Aus diesem Durchschnitt
der Einzelreihen, die sich alle unterschiedlichhedten, lasst sich dann ein Maf3 fur die Starke
der Konjunktur errechnen. Die Verfahren der zwe(Bnppe orientieren sich an der Konzep-
tion von Keynes: Konjunkturschwankungen sind dagBnis einer unzureichenden Gesamt-
nachfrage im Verhaltnis zur volkswirtschaftlicheag@zitat. In dieser Gruppe wird die Starke
der Konjunktur anhand der gesamtwirtschaftlichepdzatatsauslastung bestimmt (Assenma-
cher 1998, S. 26).

4.2.1 Referenzzyklus

Der Referenzzyklus (Reference Cycle), der vom NBE&ional Bureau of Economic Re-
search) entwickelt wurde, misst die gesamtwirtstibbheé Aktivitat einer Volkswirtschaft und
untersucht dahingehend die Wendepunkte einer \lielzan 6konomischen Zeitreihen. Denn
laut dem Grinder des NBER, Wesley Clair Mitche814 1948), werden die konjunkturel-
len Prozesse von ihrer Streuung uber verschiedetschaftliche Aktivitaten gepragt. Der
Referenzzyklus ist ein synthetischer Mal3stab dedauBasis vieler 6konomisch wichtiger
Zeitreihen errechnet wird und sie zu einer Zahkeggrt. Die Anzahl der Zeitreihen, die bei
der Berechnung berucksichtigt wurden, schwanktiemvergangenheit im Ausmal3 von sie-
ben bis 21 Indikatoren. Derzeit werden 22 Indikatoaus 112 Reihen, je nach statistischer
Eignung, 6konomischer Bedeutung, Umfang, Fehlersdiginlichkeit, Berichtszeitraum
usw. ausgewahlt. Von den 22 Indikatoren sind 1hwseilende, 4 gleichlaufende und 7
nachhinkende Indikatoren (Tichy 1994, S. 14).

In einem iterativen Verfahren wird aus den gewéahkeitreihen bzw. Indikatoren ein kinst-
licher Zyklus erarbeitet, der sich aus den verstdmen Auf- und Abschwingen der Einzel-
reihen ergibt: der Referenzzyklus. Durch eine Saadlidierung der Zeitreihe wird der Trend
innerhalb des Zyklus eliminiert. Wendepunkte deteRmzzyklus ergeben sich aus der Hau-
fung samtlicher Wendepunkte der einzelnen saisenigten Zeitreihen. Von einem Zyklus

ist dann die Rede, wenn er eine Lange von mindgdt&Monaten aufweist. Ein unterer
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Wendepunkt wird angenommen bei einem mindestensQuartale andauernden absoluten
Ruckgang des realen Bruttonationalprodukts (Tich§41 S. 14).

4.2.2 Diffusionsindex

Der Diffusionsindex ist ebenso wie der Referenzzgklom NBER in Amerika entwickelt
worden. Diffusionsindizes bilden generell den Ulegiff fiir samtliche Messverfahren der
ersten Gruppe und sind eine sinnvolle Ergadnzung Raefarenzzyklus, da mit dem Diffusi-
onsindex die Amplitude der Konjunkturstarke gemesgerden kann (Assenmacher 1998, S.
26).

Der Diffusionsindex basiert auf der Annahme, dads lsonjunkturelle Schwankungen nicht
sprunghaft sondern in einem stetigen Prozess bé&aenkachen, die sich kontinuierlich auf
die gesamte Volkswirtschaft ausbreiten. Das WoilffiiSion* beinhaltet bereits die Grund-
annahme, dass sich die konjunkturellen Entwicklarigagsam tber Branchen, Regionen
und Unternehmen ausbreiten (Bahr 2000, S. 54).

Diffusionsindizes gibt es in gewichteten und ungdeten Versionen. Fir eine gewisse An-
zahl von konjunkturrelevanten Zeitreihen wird eidéx errechnet der prozentuell angibt, in
welche Richtung sich die Zeitreihen verandern, afedeei auf die Starke des Anstiegs der
Zeitreihen einzugehen (ungewichteter Index). DéfuBionsindex nimmt Werte von 0 % bis
100 % an und steigt, wenn mehr Einzelreihen zgesteals zu sinken beginnen. Weist der
Diffusionsindex den Wert 0 aus, so sind alle Zéiea gegentber der Vorperiode rucklaufig
(Bahr 2000, S. 55).

Referenzzyklus-Wendepunkte eilen Diffusionsindigescirca drei Vierteljahre voraus. Das
ergibt sich aus dem Umstand, dass der Wendepurditddann erreicht wird, wenn eine
einzige Reihe zu steigen oder zu sinken aufhorsé Amacher 1998, S. 26).

Der Vorteil des Diffusionsindex liegt darin, die Kjanktur durch eine einzige Mal3zahl zu

messen, dessen Berechnung sehr einfach ist undiadfder Berticksichtigung mehrerer

Zeitreihen einen mehrdimensionalen Charakter agtwEbenso ist es moglich Aspekte zu
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einzubeziehen, die nicht in der Produktionsbereograericksichtigt werden (Assenmacher
1998, S. 26).

Der Nachteil des Diffusionsindex liegt darin, dasskeine einheitlichen Richtlinien zur Rei-
henauswahl gibt, die Gefahr der Doppelerfas§unmd somit die Gefahr, dass eine Einzel-
reihe zu stark die Einschatzung der konjunkturellage pragt und das Ignorieren der
Schwankungsintensitét einer Reihe (Assenmacher, 19%7).

Neben dem klassischen Diffusionsindex gibt es rtmrh, Average Duration of Run Index",
er gewichtet die Richtung der Veranderung einetr&igie nach der Anzahl der aufeinander-
folgenden Perioden, und den ,Duration Rate Indbit gehen Dauer und Starke der
Schwankung gleichgewichtig in die Berechnung eiah(iB2000, S. 58). Auf diese beiden

Indizes wird hier nicht ndher eingegangen.

Diffusionsindizes wurden in den 70er Jahren umeleaem fir die Bundesrepublik Deutsch-
land ermittelt, jedoch wurde die Verwendung diegedahrens bereits nach drei Jahren wie-
der eingestellt. Damals ermittelte man basiererid 2iEinzelreihef?, in Monatswerten, den
Diffusionsindex (Assenmacher 1998, S. 27).

Zweite Gruppe

Wahrend sich der amerikanische Ansatz des NBER/I&assung der Konjunkturstarke auf
Zeitreihen und Indikatoren stitzt, bezieht sichel&opaische Ansatz, der gut 30 Jahre jliinger
ist, auf die Schwankungen der Kapazitatsauslastardjesem Zusammenhang eignen sich
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) oder die Industragfuktion besonders gut als Mal3stab der
wirtschaftlichen Aktivitat (Assenmacher 1998, S).20

12y/on der Gefahr der Doppelerfassung spricht mamdarnn beispielsweise die Zeitreihe ,Industriejrtit
on“ als auch die Zeitreihe ,Investitionsgiterprotioi” im selben Diffusionsindex Berlicksichtigungdien
(Assenmacher 1998, S. 26).

13 Einzelreihen: (1) Auftragseingang Inland, Verbiasgiiterindustrie (2) Auftragseingang Inland, Initists-
guterindustrie (3) Auftragseingang MaschinenbauB@yrteilung der Fertigwarenlager in der Investitiguter-
industrie ... (Assenmacher 1998, S. 27)
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4.2.3 Bruttoinlandsprodukt (BIP)

Das reale Bruttoinlandsproddfeignet sich hervorragend fiir die Darstellung dietsehaft-
lichen Aktivitat, da die meisten 6konomisch releteanZeitreihen im BIP enthalten sind. Nur
Arbeitsmarktdaten, Daten Uber Auftrage und Bestekun sowie Konjunkturerwartungen sind

abgangig im Vergleich zum Indikatorsystem des NEEBsenmacher 1998, S. 20).

Kritiker bemangeln, dass das Bruttoinlandsprodld® lmuartalsweise und nicht monatlich
ermittelt wird. Deshalb wird zur quartalsweisen &dmung des Bruttoinlandsprodukts der
Index der industriellen Nettoproduktion hinzugezogen so die monatliche Festlegung der
Wendepunkte zu ermdglichen (Tichy 1994, S. 21).

Der Index der industriellen Nettoproduktion im Puattrenden Gewerbe (exklusive Bauleis-
tungen) wird monatlich berechnet. Er spiegelt zmareinen Teil (zirka ein Drittel, Tendenz
sinkend aufgrund des Uberdurchschnittlich expardien Dienstleistungssektors) der ge-
samtwirtschaftlichen Wertschépfung wider, der Indasektor ist jedoch besonders konjunk-

turreagibel und hat bedeutende Auswirkungen avé@8ektoren (Bahr 2000, S. 27).

Prinzipiell hat man sich darauf geeinigt vor alleanEuropa das saisonbereinigte, reale Brut-
toinlandsprodukt, ohne Berticksichtigung des Selderd_and- und Forstwirtschaft, als MalR3-
stab der wirtschaftlichen Aktivitat zu verwend@rin der Literatur ist es strittig, ob Saison-
schwankungen eliminiert werden sollen, da sowohijlioktur als auch Saisonschwankungen
gemeinsame Ursachen zu haben scheinen. AuR3erddia 8aisonschwankung auch von der
Entwicklung der Konjunktur abhangig. Jedenfallsrbeint Einigkeit dariber, dass Saisonbe-
reinigungen unverzichtbar sind, wenn das Saisorengststark ist, dass es sonst die Ent-
wicklung Uberdeckt (Tichy 1994, S. 22).

Trotz der Durchsetzung des realen Bruttoinlandgyktsdals Mal3stab der wirtschaftlichen
Lage eines Staates war es strittig, wie die Wenaldeugemessen werden sollten. Hier ent-
schied man sich, Konjunkturschwankungen als Abweighdes Trends darzustellen. Die

14 Man unterscheidet nominales und reales BIP. Dasmale BIP ist die Summer aller verkauften Endpiddu
zum Preis der jeweiligen Periode. Das reale BldistSumme aller verkauften Endprodukte zu densRyigies
Basisjahres. Das reale BIP wird um die Preisstaiggbereinigt (Blanchard/llling 2006, S. 52).

!5 Die Land- und Forstwirtschaft wird ausgenommensidanur geringen Einfluss auf die Versorgungslzate
Auch auf die Beschéftigungslage hat sie nur geririgi@fluss, da die Land- und Forstwirtschaft nunige
unselbstandige Arbeiter beschéaftigt (Tichy 19942 1.
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Konjunkturwendepunkte sind demzufolge die Extrenipeider Trendabweichungen (Tichy
1994, S. 22).

Ahnlich wie bei der Frage der Saisonbereinigung gibauch im Zusammenhang mit der
Trendbereinigung Diskussionsbedarf. Die Vertremrmgbstkeynesianischen Theorien be-
haupten, dass Konjunktur und Trend gleichzeitigibest werden. Die Theorie der realen
Konjunkturzyklen pochen ebenfalls darauf, dassmesneZusammenhang zwischen Konjunk-
turschwankungen und dem Trend gibt. Wahrend vortrdditionellen Konjunkturtheorie und
dessen Vertreter Schumpeter eine gemeinsame Algkéigsowie Wechselbeziehungen von
Konjunktur und Trend ausgeschlossen wird. Letziehdietzte sich in Europa zur Bestim-
mung der Wendepunkte die Trendbereinigung durcth§Ti994, S. 22, 23).

Trendabweichungen als Mal3stab der Konjunkturschu@gén messen zwar recht gut die
Wendepunkte und legen somit die Lange der Konjupkiasen fest, sie taugen allerdings
nicht zur Messung der Amplitude, weil der Trendnwer als gleitender Durchschnitt ver-
wendet wird, in stark abgeschwachter Form die Kiokijurschwankungen mitmacht (Tichy
1994, S. 24).

Exkurs: Bereinigung von Trend- und Saisonschwankangd irregularen Komponenten

Um aus einer betrachteten Zeitreihe auf die Konjunkkirve stof3en zu kénnen, muss diese
von Einflissen bereinigt werden. Darunter versteain Einflisse, die anderen Gesetzmalig-
keiten als jener der Konjunktur folgen. Deshalbitenlsie nicht dem Konjunkturphdnomen
zugerechnet werde. Um ausschlief3lich das Konjupktimomen in Betracht ziehen zu kon-
nen muss dieses gemal folgender Formel von dedTr8aison- sowie irregularen Kompo-
nente bereinigt werden (Amstad 2000, S. 24).

Eine Zeitreihe setzt sich in der Regel aus folgaratiditiv verknipften Einzelkomponenten

zusammen:
i =C+T+S:+1, VvVt (2)

Yieeooon ursprungliche Zeitreihe

Cherreenn. Konjunkturkurve

L T Trendkomponente
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St Saisonkomponente

PR irregulare Komponente

Die Zeitreihenzerlegung geht bereits auf Josepls/Achumpeter zurtick. Problematisch bei
der Bereinigung von Zeitreihen ist allerdings, dessehr schwierig ist die einzelnen Kom-

ponenten Uberhaupt einmal zu identifizieren (Am&@d0, S. 25).

Trendbereinigung

In der Literatur gibt es sehr viele Trendbereiniggwerfahren, die sich alle das Ziel gesteckt
haben, die Entwicklung des Langzeitmusters deré&ibg zu erfassen. Dabei sollte allerdings
das jeweils gewahlte Verfahren nicht in das MudterZeitreihe eingreifen (d.h. nicht Wen-
depunkte beeinflussen) bzw. verschieben und dasaMen sollte méglichst robust sein
(Amstad 2000, S. 25).

Die Bereinigung der Zeitreihe vom Trend ist selobpematisch, da es den Trend nicht gibt.
Es handelt sich hierbei um ein grobes und theatetischt fundiertes Hilfsmittel. Schon al-
leine die Vorstellung Uber Trendbriche, den Verlaa. die Form des Trends kann einen
vom richtigen Weg abkommen lassen (Tichy 1994 4%. 2

Die wirtschaftliche Lage eines Staates und auch/degleich zwischen mehreren Staaten
werden sehr oft durch die Wachstumsrate des r&alatoinlandsprodukts beschrieben. Wie
wir bereits wissen, ist die sinngeméafie Messund<dajunkturstarke mit Hilfe von Wachs-
tumsraten zulassig. Dabei ist zu beachten, daggiéleine mehrerer Staaten anhand von
Wachstumsraten nur dann sinnvoll sind, wenn alleezgleichenden Staaten konstante bzw.
identische Trendwachstumsraten aufwei8eBgal welches Verfahren zur Elimination des
Trends verwendet wird (Hodrick-Prescott-Filter, BaxKing-Filter usw), es gibt kein Ver-
fahren, dass den Trend eindeutig bestimmen karnrddBéAuswahl der Verfahren schwingt
Uberall eine subjektive Einschatzung tUber das \lenhaes Trends mit (Bandholz, Flaig,
Mayr 2005, S. 28, 29).

16 Beispiel: Die Trendwachstumsrate in den USA betBaty %, in Deutschland nur 1,1 %. Die USA wiesmde
zufolge eine gleich gute wirtschaftliche Entwickiuwie Deutschland auf, ware das BIP Wachstum eb28$0
hoher wére als jenes in Deutschland (BandholzgFMayr 2005, S. 28).
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Saisonbereinigung

Hier werden die tiefen und auch die hochfrequenti§ehwingungen eliminiert, die sich nicht
auf dem Konjunkturphanomen begrinden lassen. Saibarmnkungen an sich weisen ein
zyklisches Verhalten auf, sodass die Trennung heisdonjunkturkomponenten und Sai-
sonkomponenten erschwert wifdin der Praxis wird hingegen selten zwischen $aiso
schwankungen und kurzfristigen Schwankungen alteuAterschieden. So werden Verfah-
ren mit einer Abschneidefrequenz verwendet, dieruhem Begriff der ,Saisonbereinigung*
subsummiert werden und zu einer generellen Benangigler hohen Frequenzen fihren
(Amstad 2000, S. 30).

Bereinigung irregularer Komponenten

Sind Einflusse einer Zeitreihe nicht Ublicherweisgehdorig, so spricht man von irreguléren
Komponenten. Darunter fallen auch UnregelméaRigkeraler Erfassungsgrundlage oder
definitorische Anderungéfi Zeitreihen, die von diesen irregularen Komponeigtroffen

sind, sind von diesen Einflissen zu bereinigen (#@oh2000, S. 31).

4.2.4 Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung

Die Konjunktur wird auch sehr oft als Auslastung éoduktionspotentials gemessen. Das
Produktionspotential spiegelt das potentielle r&ulgtoinlandsprodukt (BIP) wider, das eine
Volkswirtschaft mit ihnren Produktionsfaktoren Arband Kapital bei Normalauslastung bzw.
Vollbeschaftigung produzieren kann. Dabei ermittedin die gesamtwirtschaftliche Kapazi-
tatsauslastung entweder als Differenz zwischead¢htsehem und potentiellem Bruttoinland-
produkts, die Differenz wird Bruttoinlandsprodukdk&™® (BIP-gap) genannt, oder man setzt
das tatsachliche zum potentiellen Bruttoinlandspkbths Verhaltnis. Dieses Ergebnis spie-
gelt dann den Auslastungsgrad wieder. Wahrendcasosii der Differenz (BIP-gap) um eine
nicht normierte, absolute Mal3zahl handelt, istAlgglastungsgrad im geschlossenen Intervall

[0,1] normiert. Aus diesem Grund ist es mdglictsslaine der beiden MaRzahlen eine Ande-

"In Zeiten schwacher Konjunktur ist die Saisonkormte der Arbeitslosigkeit starker ausgepragt Tich
1994, S. 22).

18 Beispiel: Ubergang von der ,nationalen Buchhaltung ,Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung®.

“Die Bruttoinlandsproduktliicke ist ein MaR der Uateslastung der Produktionsfaktoren, deren Extrefpun
die Wendepunkte der Konjunktur darstellen (Tich94,9S. 27).
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rung der Konjunkturstarke anzeigt, wahrend die Aadeine Veranderung anzeigt. Deshalb
ist es ratsam, beide Mal3zahlen zu beobachten. $aepAuslastungsgrad als auch die Brut-
toinlandsproduktliicke sind wichtige Kennzahlendig wirtschaftspolitischen Entschei-

dungstrager (Assenmacher 1998, S. 29).

Anderungen des Produktionspotentials konnen aaftrdas ist dann der Fall, wenn durch
Erh6hung der Faktoren Kapital und Arbeit oder dusghnische Fortschritte Produktivitats-
steigerungen erfolgen. Erst bei einem Vergleichfriilteren Perioden gewinnt der Mal3stab
der gesamtwirtschaftlichen KapazitatsauslastunBeateutung. Auch die Intensitat und Aus-
lastung kommt hier besser zum Ausdruck, da Konpunekt als Schwankungen der gesamt-
wirtschaftlichen Kapazitatsauslastung betrachtetiem® (Assenmacher 1998, S. 30).

Starken

Beim Mal3stab der gesamtwirtschaftlichen Kapazitéisstung handelt es sich um einen
Konjunkturindikator, der sowohl die Amplituden d&chwingungen als auch die konjunktu-
rellen Umkehrpunkte ausdriickt. AuRerdem kann distd$stab ohne Elimination des Trends

aus dem Bruttoinlandsprodukt gewonnen werden (Asaeher 1998, S. 30).

Schwachen

Wie bei auch bei einigen anderen Verfahren zur Megsler Konjunkturstérke hat sich auch
bei diesem Ansatz, der Ermittlung des Produktiotesgicals, keine Standardmethode durch-
gesetzt. Die Berechnung kann auf zwei untersclueelVerfahren durchgefiihrt werden. Das
Produktionspotential kann auf Basis eines Produakfaktors, Arbeit oder Kapital errechnet
werden. (Assenmacher 1998, S. 30). Idealerweiste sté Berechnung die Faktoren Arbeit,
Kapital und auch Energie in einer Rechnung berigtikigien. Aufgrund von Vereinfachungen
oder nicht verfigbaren Daten wird oftmals bloRRiaduktionsfaktor bertcksichtigt. Wird
nur der Faktor Kapital berticksichtigt, spricht nvem Ingenieursprinzip der technischen
Kapagzitat, die im Ein-, Zwei- oder Dreischichtbelrj mit oder ohne Uberstunden, genutzt
werden kanff. AuBerdem kann das Produktionspotential aufgrimer enakrokonomischen
Produktionsfunktion erfolgen (Tichy 1994, S. 26).

2 Daran sieht man, dass die 6konomischen Rahmerhetjen keineswegs determiniert sind (Tichy 1994, S.
27).
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4.2.4.1 Verfahren von Okun

Arthur Melvin Okurf* (1928 1980) entwickelte im Jahr 1962 ein Verfatfie die Vereinig-
ten Staaten, das die Auslastung der gesamtwirtdichah Kapazitat an der Hohe der Arbeits-
losenquote misst. Demzufolge beschrankte er sickdimem Verfahren ausschlief3lich auf
den Produktionsfaktor Arbeit. Er determinierte W@lbeschaftigung, gemaf der 50er und
60er Jahre, mit einer Arbeitslosenquote von 4 %urQkntersuchte dabei, wie viel Prozent
Wachstum ein zusatzliches Prozent Arbeitslosidkastet. Ergebnis dieser Untersuchung
war, dass die Arbeitslosenquote um 0,3 % pro Qusteayt, wenn das reale Bruttoinlands-
produkt? unverandert bleibt und die 1 : 3 Regel, die bestags eine Zunahme der Arbeitslo-
senquote um 1 % (Uber ihre natirliche Arbeitslosetg von 4 % hinaus) zu einem Ruck-
gang des Bruttoinlandsprodukts von Uber 3 % fukss€énmacher 1999, S. 30, 31).

Grunde fur die Uberproportionale Reaktion des Brmkandprodukts auf eine Veranderung

der Arbeitslosenquote um 1 %:

* Grundsatzlich gibt es in einer Volkswirtschaft Erta&e und Nichterwerbspersonen.
Erwerbspersonen bestehen aus Erwerbstatigen uradtgldsen. Zu Nichterwerbstati-
gen zahlen jene, die nicht erwerbstatig sind uak auch nicht um einen Arbeitsplatz
bemuhen. Ein Teil der Nichterwerbspersonen wirdbmirgrof3er Nachfrage zu Er-
werbspersonen, sonst sind sie nicht erwerbstatigauch nicht als arbeitslos regist-
riert. Demnach erfolgt bei einem konjunkturellenféahwung eine raschere Zunahme

der Beschaftigten als eine Verringerung der Arlestn (Assenmacher 1999, S. 32).

* Die erhbhte Nachfrage nach Arbeitskraften fuhremem Anstieg der durchschnittli-
chen Arbeitszeit (Assenmacher 1999, S. 32).

* |n wirtschaftlich schwachen Zeiten sinkt die Praotilitét und die versteckte Arbeits-

losigkeit in den Betrieben steigt. Einher mit einkomjunkturellen Aufschwung und

L Arthur Melvin Okun, ein amerikanischer Wirtschafissenschatftler, wurde durch das ,Gesetz von Okun*
bekannt, das sich mit dem Zusammenhang zwischegit8liisenrate und Bruttoinlandsprodukt beschéftigt.

22 Okun fiihrte die Berechnungen anhand des Brutmmaiginkommens (BNE) (friiher: Bruttosozialprodukt)
durch. Das BNE gibt das Einkommen der Inlanderuaaphéangig davon wo das Einkomme produziert wurde
(Blanchard/llling 2006, S. 829). Die Resultate kénmaber auf das BIP Ubertragen werden.
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einer sinkenden Arbeitslosigkeit geht der Anstieg Alrbeitsproduktivitat pro Be-
schéftigtenstunde (Assenmacher 1999, S. 32).

Okun quantifizierte die drei oben genannten Griumitkfand folgende Zuteilung fir die Uber
3-prozentige Erhohung des BIP wenn die Arbeitsiqaete um 1 % zuriickgeht. Demnach
entfallen 0,65 % auf die Zunahme der Erwerbspersdhd0 % kommen aus der Erh6hung
der durchschnittlichen Arbeitszeit und 0,90 % trdigtkonjunkturelle Produktivitatssteige-
rung bei. Hinzu kommt noch die Erh6hung des Brattwidsprodukts, das aus der direkten
Reduktion der Arbeitslosenquote selbst folgt (Assacher 1999, S. 33).

Kritik erntete das Verfahren, weil es blol3 anhaad Broduktionsfaktors Arbeit das gesamt-
wirtschaftliche Produktionspotential zu messenwehs Aul3erdem ist unklar, ob das Verfah-
ren von Okun auch auf andere Volkswirtschaften awdlvar ist. Diesem Verfahren liegt nam-
lich die zentrale Annahme zu Grunde, dass die Megder Auslastung der beiden Produkti-
onsfaktoren Arbeit und Kapital ganz allein durcha Arbeitslosenrate wiedergegeben wird
(Assenmacher 1999, S. 34).

4.2.4.2 Kapitalkoeffizientenmethode

Wahrend sich das Verfahren von Okun allein auMiigligbarkeit von Arbeitskraften be-
schrankt, bezieht sich die Kapitalkoeffizientennoel ausschliel3lich auf die Verfiigbarkeit
von Kapital. Gemal diesem Verfahren wird das Prbdogpotential als Summe der Potentia-
le des Unternehmenssektors (ausgenommen Landvaftaoid Wohnungsvermietung) ermit-
telt. Bei der Landwirtschaft und Wohnungsvermietwngl angenommen, dass ihr Produkti-
onspotential mit der tatsachlichen Produktion Uinstenmt (Tichy 1994, S. 29).

Das Produktionspotential (P*) lasst sich berechalsriProdukt der potentiellen Kapitalpro-
duktivitat (k*) und dem jahresdurchschnittlichemuBoanlagevermégen (K).

P = k¢ K; (2)
Die potentielle Kapitalproduktivitat (k*) spiegelte Kapitalproduktivitat bei Vollauslastung
des Produktionspotentials wider. Sie ist nichtkdireessbar, dafir ware Kenntnis Uber das
Produktionspotential notwendig, und wird aus dempiesthen Daten geschatzt (Assenma-
cher 1999, S. 34).
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Kritik

Sowohl das Verfahren von Okun, als auch die Kapeffizientenmethode versuchen das
gesamtwirtschaftliche Produktionspotential bzw.gksamtwirtschaftliche Kapazitatsauslas-
tung nur anhand eines Produktionsfaktors zu bestimi®kun bertucksichtigt ausschlief3lich
den Faktor Arbeit, die Kapitalkoeffizientenmethdmbzieht sich nur auf den Faktor Kapital.
Bedenkt man den Umstand, dass sich Arbeit und Klapitht zwingend miteinander entwi-
ckeln, sie kdnnen sich auch entkoppelt voneinaadiwvickeln, so weisen die oben genannten
Verfahren doch Mangel auf, die unter Umstanderaischen Schlussfolgerungen fihren
konnten (Tichy 1994, S. 29).

4.2.4.3 Ermittlung des Produktionspotentials aufgrund der Produktionsfunktion

Produktionsfunktionen lassen beide Faktoren Kapital Arbeit gewichtet in die Ermittlung
des gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentiaifliei3en. Dabei spielt weder die Art der
Funktion (Cobb Douglas) noch die Hohe der Koeffiteém eine Rolle. Die Produktionsfunk-
tion dient ausschlie3lich der Gewichtung der Paddmérte. Dementsprechend wird entweder
eine Produktionsfunktion aufgrund der tatsachlicheslastung von Kapital und Arbeit ge-
schatzt, wobei zur Berechnung des Potentialproduktd die tatsachlichen sondern die
Vollbeschaftigungswerte eingesetzt werden. Eineentfoglichkeit wéare die beiden Vollbe-
schaftigungswerte der Produktionsfaktoren zu semétind anschlieRend daraus eine Potenti-
alfunktion zu errechnen (Tichy 1994, S. 29).

Kritisch ist die Definition der Vollbeschaftigungswe. Welcher Auslastungsgrad soll als
Vollbeschaftigung gelten? Die Literatur hat sicli jgaen hohen Vollbeschaftigungsgrad im
Zusammenhang mit der Arbeitslosenquote geeinigtemwdVert gehalten werden kann, ohne
dass dadurch langerfristige Konzepte (wie zum Belisle Preisstabilitat) gefahrdet werden.
Demzufolge versucht man einen Auslastungsgradnzefi, der mit einer konstanten Inflati-
onsrate (NAIRUJ?) einher geht (Tichy 1994, S. 31).

2 NAIRU (nonaccelerating inflation rate of unemplogmt) ist die Arbeitslosenquote, die die Inflatidoht
beschleunigt. In diesem Zusammenhang ist auch gonaturlichen Arbeitslosenquote die Rede. Hied sin
Preis- und Lohnentscheidungen miteinander kondis&®a wird auch als strukturelle Arbeitslosenqumte
zeichnet (Blanchard/llling 2006, S. 838).
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Die Bestimmung des Potentialprodukts und des Ausigsgrades fiur den Faktor Kapital
wird durch Befragungen ermittelt. Die Bestimmung &eoduktionsfaktors Arbeit ist etwas
schwieriger. Hier ist es einfacher von der Erwedwdg und nicht von der Arbeitslosenquote
auszugehen (Tichy 1994, S. 31).

Beispiel einer geschatzten Dreifaktoren-Produkfiomistion in Wachstumsratenform der
Deutschen Bundesbafflaus dem Jahr 1981:

Y = C* K% AP EY 05t o (3)
C.eees Konstante
Ko genutzte Kapitalbestand zu konstantemnsén
A...... Arbeitsvolumen in Stunden
E.... Primarenergieaufwand in Steinkohleeitgmei
| SUPPRR technischer Fortschritt

Dabei orientiert sich der Auslastungsgrad des k#mstandes an Ifo-Befragungsergebnissen,
wahrend fur Arbeitsvolumen und Primarenergieaufwaawldfeste Werte eingesetzt werden
kénnen. Bei der Berechnung der Potentialwerte d&dKapitalstock bereinigt von struktur-
bedingten Anlagenabgangen und nicht kapazitatsanks Investitionen wie beispielsweise
Investitionen in den Umweltschutz bzw. Energieeamapgen. Das potentielle Arbeitsvolu-
men besteht aus der Anzahl aller Erwerbstétiges @du Anzahl der Arbeitslosen minus eines
Anteils an kurzfristigen und unvermeidbaren Ardegsn. Durch den Vergleich der Produk-
tionsfunktion bzw. der tatsachlichen Produktion dam Produktionspotential l&sst sich nun
der Auslastungsgrad errechnen (Tichy 1994, S. 31f).

5 Vergleich der Konjunkturzyklen

.Der Konjunkturzyklus und sein Vergleich unter aesgihlten Landern der Européischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion® ist der Titel diestagisterarbeit. Dieser Abschnitt befasst
sich mit dem Vergleich von européischen Konjunkgldtzn und in diesem Zusammenhang

auch mit 6konomischen Schocks. Vertreter der kddjurllen Gleichgewichtstheorien halten

24 Diese Produktionsfunktion besteht aus drei Prddnkfaktoren.
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okonomische Schocks fur die Ursache der Konjunkhwsinkungen (Tichy 1994, S. 194 ff).
Das entspricht der Theorie Realer KonjunkturzyKiReal Business Cycle Theory).

5.1 Der Euro-Raum

In den 1950er Jahren wurde die Européaische GenteifigEG) von sechs Staaten gegrindet.
Ziel dieses Bundnisses war durch intensivere Habhéziehungen der Mitgliedsstaaten zu-
kunftige militéarische Angriffe unméglich zu machend durch einen gréReren gemeinsamen
Markt das Wirtschaftswachstum zu beschleunigen.dieser Europaischen Gemeinschatft
wurde 1992 durch den Vertrag von Maastricht dieoéische Union geboren, die ihr Wirken
auf nichtwirtschaftliche Belange der Mitgliedslana@esdehnte. Im Jahr 1995 wurde Oster-
reich in die Europaische Union aufgenommen (heprpa.eu/abc/history/index_de.htm,
Zugriff: 19.04.2010).

Der Staatenverbund der Europaischen Union umfaszed 27 Mitgliedsstaaten. Im Jahr
1999 wurde eine gemeinsame Wahrung — der Euro &hshin Buchgeldform und im Jahr
2001 in Bargeldform eingefihrt. Er dient als gersame Wahrung in 16 europaischen Staa-
ten (http://www.ecb.int/euro/intro/html/index.emiit Zugriff: 19.04.2010):

* Belgien * Finnland * Frankreich * Deutschland
» Griechenland e lIrland o |talien * Luxembourg
* Malta * Niederlande « Osterreich * Portugal

* Slowakei * Slowenien e Spanien * Zypern

EU-Raum Euro-Raum 2006/07 Euro-Raum, Stand 2009

Abbildung 6: Uberblick Giber die Euro Mitgliedslamde
(http://lwww.ech.europa.eu/euro/intro/html/map.emlhZugriff: 19.04.2010)
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5.2 Okonomische Schocks

Schocks verursachen rasche Anderungen des Gitbmageler der Giternachfrage, die die
Marktteilnehmer vollig tberraschend trifft und dievorhersehbar sind. Beispiele hierfur wéa-
ren Produktivitatsschocks durch neue Produktiohstelogien, Verdnderungen der Preise
durch Kurswechsel, Lieferengpasse bei wichtigens®idfen oder tiberraschende Anderun-
gen auf der Verbraucherseite, ausgelést zum Bédpieh Modetrends (Wohlers 1997, S.
79).

Man kann sie nach ihrer Art und Auspragung untiemein symmetrische und asymmetrische
Schocks. Symmetrische Schocks betreffen eine Reihdé.andern gleichermalRen, wahrend
sich asymmetrische bzw. landerspezifische Schoagagscaliel3lich auf einzelne Lander bezie-
hen. Asymmetrische Schocks ful3en sehr oft auf dastafts- und Lohnpolitik des jeweili-
gen Landes. Symmetrische Schocks werden meistenauféen an die jeweilige Volkswirt-

schaft herangetragen und betreffen mehrere Landiehgeitig (Wohlers 1997, S. 79).

Bezuglich ihrer Nachhaltigkeit unterscheidet mammmnente Schocks und transitorische
Schocks. Permanente Schocks fihren zu einer ddtesrtAdweichung vom langfristigen
Trend, sodass sich auch der Trend verandert waklransitorische Schocks lediglich zu

zeitweiligen Abweichungen vom langfristigen Trerfithifen (Wohlers 1997, S. 79).

Des Weiteren gibt es auch sogenannte ,governmemidspg shocks® und ,investment speci-
fic shocks". Unter ,government spending shocks‘steit man von der Politik bzw. Regie-
rung induzierte Aktionen, wo durch Auftrage desas#a versucht wird die Konjunktur zu
stitzen. Im Endeffekt soll durch solche Malinahmesiaht werden, dass der Output der

Wirtschaft und in diesem Zusammenhang auch der Wargesteigert wird.
Von ,investment specific shocks” spricht man damann beispielsweise durch technologi-

sche Veranderungen der relative Preis flr neuegpBmgunt sinkt bzw. Investitionen kosten-
gunstiger werden (Toledo/Silva 2010, S. 37).

41



Die Einfuhrung der Europaischen Wirtschafts- unchwiagsunion hat zur Folge, dass inner-
halb Europas wichtige Anpassungsinstrum&rnteer Instrumente zur Schockabsorption wie
Wechselkursveranderungen und die Gestaltung eideniduellen Geld- und Fiskalpolitik

verloren gegangen sind (Bayoumi/Eichengreen 1992).S

5.3 Identifizierung von Schocks

Schocks resultieren in den Veranderungen des Angelaer der Nachfrage. Das hat wieder-
um Auswirkungen auf die relativen Preise und Welglissanderungen zur Folge. Deshalb
liefern Entwicklungen der realen Wechselkurse, zives den einzelnen Staaten der Europai-

schen Union, Hinweise auf das Vorkommen asymméieisSchocks (Wohlers 1997, S. 83).

5.3.1 Wechselkursanderungen

Im Zusammenhang mit der damaligen Euro Einfihruogden die europaischen Staaten auf

das Vorhandensein asymmetrischer Schocks untersvdahtuntersuchte Zeitreihen von 1973
bis 1996 verschiedener européischer Staaten a@tdike ihrer Wechselkurséanderungen. Als
Referenzstaat wurde Deutschland gewahlt. Starkedimgien des Wechselkurses gelten als

Anzeichen fur betrachtliche asymmetrische Schowakitirend geringere Wechselkursande-

rungen Indizien fur symmetrische Schocks sind (BaydEichengreen 1992, S. 7).

Die Ergebnisse zeigen, dass die Schwankungsirg¢dsit Wechselkurse zwischen Deutsch-
land und seinen Nachbarn sehr gering ist und sasginmetrische Schocks eine geringere
Bedeutung haben. Im Gegenzug sind sie starkerywometrischen Schocks betroffen. Es
wird auch Kern-Peripherie-Gefalle genannt. DableidtiDeutschland mit seinen Nachbarlan-
dern den Kern, die Gbrigen Staaten bilden die Rerip. Anhand dieser Aufzeichnungen
kann man generell beobachten, dass in den 90eenJahr\Vergleich zum vergangenen Jahr-
zehnt die Schwankungsintensitat der realen Wechisskabgenommen hat und somit auch
asymmetrische Schocks an Bedeutung verloren halte&rinde daftr werden die Vollen-
dung des Binnenmarktes und die damit verbundenerdlisierung des Kapitalverkehrs sowie
die Bemihungen um die Erfullung des Maastricht-Nges genannt (Wohlers 1997, S. 84f).

% Weitere Anpassungsinstrumente sind Preis-/Lohifflésierung, Arbeitskraft-/Kapitalmobilitat und &terpo-
litik (Heinemann 1994, S. 7).
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5.3.2 Veranderungen der gesamtwirtschaftlichen Produktion

Veranderungen der Wechselkurse deuten zwar auélditve Haufigkeit bzw. das Vorkom-
men von Schocks hin, sie geben jedoch wenig Aufisshliber die konjunkturelle Relevanz.
Aus diesem Grund wird haufig die Veranderung deaggwirtschaftlichen Produktion zur
Identifizierung von Schocks gewahlt. Ahnlich denahNselkursen deuten starke Abweichun-
gen im Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukigiae Dominanz asymmetrischer
Schocks hin, wahrend Ahnlichkeiten in der Entwicidudes BIPs auf symmetrische Schocks
hindeuten (Wohlers 1997, S. 86).

Auch hier wurden samtliche EU-Lander, plus USA dagan zu Vergleichszwecken, auf das
Vorliegen von Schocks fur die Jahre zwischen 19601096 untersucht. Symmetrische oder
asymmetrische Schocks spiegeln sich bereits ire@lahiven Veranderungsraten des realen
BIPs wider. Aus diesem Grund ist eine enge posKiwgelation ein Indiz fur vorwiegend
symmetrische Schocks wéahrend eine geringe odet sighifikante Korrelation tiberwiegend
auf asymmetrische Schocks hindeutet. Auch hieebilie Entwicklung Deutschlands wieder
den Referenzpunkt. Das Ergebnis dieser Untersucistisghr &hnlich dem vorhergehenden
Vergleich der Entwicklung der realen Wechselkunseszhen den EU-La&ndern. Auch hier
gibt es ein sogenanntes ,Kern-Peripherie-Gefalwhe Korrelation der Wachstumsraten des
Bruttoinlandsprodukts und somit ein starkes Anzexichiir das Vorliegen symmetrischer
Schocks liegt zwischen Deutschland, Osterreicmieich, den Benelux-Staaten und Dane-
mark vor. Weniger stark ist der Zusammenhang zwisdbeutschland und den sudlichen EU-
Staaten Italien, Spanien und Portugal. Demgegerhgsteht Gberhaupt kein signifikanter
Zusammenhang bei der Entwicklung des realen BIRschen Deutschland - GroRRbritannien
und Deutschland — Irland sowie den nordischen Ebdeén. In den letztgenannten Staaten
durften asymmetrische Schocks vorherrschen (WohR93, S. 87).

Zu beachten ist allerdings, dass die Veranderungesamtwirtschaftlichen Produktion ein
unsicherer Indikator fur die Symmetrie oder Asymmeeton Schocks ist, da auch ein Gleich-
lauf der Wirtschaft zwischen Staaten denkbar ist,racht auf Schocks zurtickzufihren ist.
Deshalb wird zur weiteren Prazisierung die Zeiarheine permanente und zyklische Kom-
ponente zerlegt. Die permanente Komponente sttltaohtizipierbaren Teil dar, das verblei-
bende Residuum den Einfluss von Schocks. Durckudettiung der Korrelation der Residu-
en kann man auf Symmetrie oder Asymmetrie von Schschlie3en. Auch bei der genaue-
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ren Berechnung kommt man zum selben Ergebnis. Ras;Peripherie-Gefalle* wird besta-
tigt. Mit zunehmender Entfernung vom Kern (Deutadll) nimmt die Bedeutung asymmetri-
scher Schocks zu. Zusatzliche Berechnungen ergdhss die relative Bedeutung asymmet-
rischer Schocks im letzten Jahrzehnt im Allgemeieleer abgenommen hat (Wohlers 1997,
S. 89).

Summen-Differenzen-Verfahren

Tiefgreifende Aussagen Uber das Vorherrschen syrnsoeér oder asymmetrischer Schocks
lassen sich durch das Summen-Differenz-Verfahrégitah. Dabei werden aus den Grundda-
ten Summen und Differenzen gebildet. Hier werderdxwderungen der Summen als Folge
symmetrischer und Veranderungen der Differenzefalige asymmetrischer Schocks inter-
pretiert. Ist die Varianz der Summe groR3er alsdéieDifferenz, dominieren symmetrische
Schocks, im umgekehrten Fall dominieren asymméieifchocks. Daniel Cohen und
Charles Wyplosz fuhrten dieses Verfahren erstnmaldahr 1989 bei dem Vergleich Deutsch-
land und Frankreich durch. Das Ergebnis war, dasschen diesen Staaten vorwiegend
symmetrische Schocks auftraten. Aul3erdem kamezusiem Entschluss, dass symmetrische
Schocks Uberwiegend permanent sind und asymmaedrischocks eher transitorisch sind
(Wohlers 1994, S. 93).

Axel Weber hat das Summen-Differenz-Verfahren aadidie anderen EU-Lander ange-
wendet, wobei Deutschland wieder als Referenzpdiekit. Als Untersuchungszeitraum die-
nen die Jahre 1960 bis 1996. Zusatzlich zum re@lBrwird der Deflator des Bruttoinlands-
produkts als Indikator fir die Preisentwicklungdmegezogen. Das Ergebnis ist ident mit den
vorhergehenden Untersuchungen: In diesem Unteragslzeitraum Uberwiegen in der EU
die symmetrischen Schocks. Die StandardabweichutgeSummen sind fast Gberall gro3er
die Standardabweichungen der Differenzen. Das ,H@Emnpherie-Gefalle® wird bestatigt.
Zum Kern zéhlen jene Lander mit einem Quotientem¥@,0. Hier ist die Dominanz sym-
metrischer Schocks ausgepréagter. Das Gefélle zsigiithen EU-Staaten ist dabei deutlich

geringer als jenes zu GrolR3britannien und Irland if\&s 1994, S. 93).
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Standardabw. Summen Standardabw. Differenze¢n Quiotie

BIP real 1970-79 | 1980-89 | 1990-96| 1970-79 | 1980-89 | 1990-96| 1970-79| 1980-89 | 1990-96

Belgien 0,041 0,027 0,037 0,017 0,016 0,011 2,43 1,74 2,98
Luxem- 0,053 0,036 0,03 0,029 0,012 0,011 1,79 2,94 1,94
burg

Frankreich 0,035 0,02p 0,043 0,010 0,012 0,01 3,44 1,82 1,79
Nieder- 0,034 0,030 0,033 0,015 0,007 0,01¢ 2,25 4,65 2,08
lande

Déanemark 0,041 0,025 0,035 0,012 0,021 0,02] 3,35 1,17 0,93
Osterreich 0,04( 0,024 0,035 0,018 0,011 0,01 2,26 2,30 2,59
GroRbri- 0,038 0,032 0,029 0,015 0,019 0,03] 2,50 1,72 0,55
tannien

Irland 0,023 0,028 0,038 0,034 0,020 0,031 0,69 1,35 1,13
Italien 0,044 0,025 0,038 0,020 0,011 0,01 2,25 2,19 1,77
Portugal 0,061 0,032 0,037 0,025 0,025 0,01 2,45 1,24 2,78
Spanien 0,03¢ 0,029 0,036 0,028 0,014 0,014 1,36 2,02 2,56
Finnland 0,043 0,022 0,040 0,029 0,014 0,05! 1,50 1,57 0,77
Schweden 0,031 0,022 0,035 0,026 0,011 0,02f 1,19 2,06 1,33
Norwegen 0,024 0,02f 0,045 0,023 0,025 0,02 1,03 1,08 0,88
Schweiz 0,051 0,026 0,032 0,027 0,013 0,01 1,89 1,96 1,79

Tabelle 2: Untersuchung der Schocks in der EU athdas Summen-Differenz-Verfahrens
(Wohlers 1994, S. 94)

5.4 Der Europaische Konjunkturzyklus

Aufzeichnungen tber den Europaischen Konjunktureykizw. Konjunkturzyklen der Euro
Staaten macht das ,,Centre for Economic Policy Reke4CEPR). Es besteht aus acht Mit-
gliedern: Michael Artis, Fabio Canova, Jordi GRliancesco Giavazzi, Richard Portes (Prasi-
dent des CEPR), Lucrezia Reichlin, Harald Uhligyiejpe Weil; Die Aufgabe des CEPR ist
es die Chronologie von Expansionen und Rezessiomé&wonjunkturverlauf der damaligen

elf Euro Staaten plus Griechenland von 1970-19%Bwam der gesamten Euro Zone von
1999 bis heute darzustellen. Dabei schatzt esnmmell die Tiefe, Dauer und Schwere der
Rezession. Das CEPR analysiert die Konjunktur iar@len, wobei als Hauptindikator das
reale BIP dient. Die Daten werden dann in einemdBeron Zeit zu Zeit veroffentlicht (Ar-
tis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/W2003, S. 1f).
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Seit dem Jahr 1970 hat das CEPR folgende HochdtTiafiststande des Européischen Kon-

junkturzyklus feststellen kénnen:

Hoch Tief

1974q3 1975q1
198091 198293
199291 199393

Tabelle 3: Chronologie des Européischen Konjunkidrsy
(Artis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/iv2003, S. 3)

Demzufolge gab es drei Rezessionen: 197493 bisqll92980q1 bis 198293 und 1992q1
bis19929g3 (Artis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Rarghlhlig/Weil 2003, S. 3).

Folgende Grafik zeigt den Verlauf des BIPs in dercEZone von 1970 bis 1998:
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Abbildung 7: BIP Verlauf in der Euro Zone von 197898
(Artis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/W2003, S. 7)

Die durchgezogene Linie stellt den Verlauf des BdRlsand einer Zeitreihe der OECD und
die gepunktete Linie stellt den Verlauf des BIPkard einer Zeitreihe der ECB (Européi-
schen Zentralbank) dar. Die Daten sind saisonbigte®chattierte Bereiche kennzeichnen
die Rezessionen. Die Rezession in den 1970er Jahcejene aus den 1990er Jahren verlau-

fen synchron in allen L&ndern. In beiden Fallerksdia Beschaftigung, Investment und In-
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dustrieproduktion. Die zweite Rezession in den #98@hren war bezogen auf den ricklaufi-
gen Output milder, dafiir aber langer. Hier stagaidas BIP Wachstum fiir fast drei Jahre,
wéhrend die Beschéaftigung und das Investment rapidéck gingen (Ar-
tis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/We003, S. 3).

Ein weiterer Bericht aus dem Jahr 2009 des CEHRedfiest, dass die wirtschatftliche Aktivi-
tat, das BIP der Euro Zone, der nunmehr 15 Eurtestam ersten Quartal 2008 ihren H6he-
punkt fand. Die Zahl der Beschatftigten fand jeditcbn Hohepunkt im zweiten Quartal
2008. Die vorher stattfindende Expansionsphaserttauem Jahr 1993 Uber 75 Quarta-

le - sprich 14 Jahre — an.

Darstellung der prozentuellen wirtschaftlichen Veranderung des BIPs der Staaten
FRA, GER, ITA, ESP und des Euro 15 Durchschnitts
(Referenzzeitpunkt: erstes Quartal 2008)
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Abbildung 8: Entwicklung des BIPs der Staaten: FRERGITA, ESP
(Artis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/W2009, S. 5)

Abbildung 8 stellt den Hohepunkt der 14jahrigen &xgionsphase graphisch dar. Zu beach-
ten ist, dass hier die prozentuelle Veranderungedesiligen Konjunkturverlaufs eines Euro-
staates zum Hohepunkt des ersten Quartals 2008sdaligwird. Wie in der obigen Grafik

gut erkennbar ist folgen die vier gro3en Eurostadtam Euro 15 Durchschnitt. Diese Gruppe
verhalt sich sehr homogen. Nur Spanien findet itii&hepunkt im zweiten Quartal 2008. Die
kleineren Staaten des Euro Raumes sind in der olgelmiden Grafik abgebildet (Ar-
tis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/We009, S. 4).
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Darstellung der prozentuellen wirtschaftlichen Veranderung des BIPs der Staaten

Osterreich, Finnland, BeNeLux (Referenzzeitpunkt: estes Quartal 2008)
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Abbildung 9: Entwicklung des BIPs der Staaten AUIY,fBeNeLux
(Artis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/W2009, S. 5)

Wie bereits erwahnt verhalten sich die kleineretghMidsstaaten des Kerns der Euro Zone
weniger homogen als die vier grof3en MitgliedslanBabei finden nur die Niederlande ihren
Hohepunkt im ersten Quartal 2008. Finnland, LuxeangoMalta und Portugal gipfeln im
zweiten Quartal wahrend in den Staaten Osterr@elgien und Slowenien der konjunkturel-
le HOhepunkt im dritten Quartal 2008 stattfindetp&rn, Griechenland und Irland erreichen
ihr Hoch auf3erhalb des untersuchten Zeitabsch®Aitts
tis/Canova/Gali/Giavazzi/Portes/Reichlin/Uhlig/We009, S. 4).

5.5 Veranderungen des Konjunkturzyklus

Der Verlauf der Wirtschaft andert sich und in Fotlgssen unterliegen auch Konjunkturzyk-

len Veranderungen.

5.5.1 Veranderungen der Amplitude und Dauer

In den letzten drei Jahrzehnten hat sich die Amgititder meisten OECPStaaten durch die

hohere Stabilitat der inlandischen Nachfrage sikgniit vermindert. Dieser Umstand wird

% Die Abkiirzung OECD steht fiir ,Organisation for BEomic Cooperation and Development*. Sie umfasst

derzeit 31 Mitgliedsstaaten.
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durch die Licke des realen Bruttoinlandsprodukisaad der folgenden Grafiken dargestellt
(Dalsgaard/Elmeskov/Park 2002, S. 6f):

Output Liucke des realen Bruttoinlandsprodukts
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Abbildung 10: Veranderungen der Liicke des realert@niandsprodukts
(Dalsgaard/Elmeskov/Park 2002, S. 23f)

Unwesentliche Veranderungen, betreffend die Daasikibnjunkturzyklus, konnten fir die
Euro Staaten festgestellt werden. In OsterreichRradkreich hat sich die Dauer des Kon-
junkturzyklus etwas verlangert, wahrend er sicB@utschland leicht verkrzt hat und fur
Italien und Spanien unverandert geblieben ist. bncBschnitt liegt die Dauer eines Konjunk-
turzyklus bei vier bis sechs Jahren bei OECD LamderLehrbiichern ist generell von circa
sieben Jahren die Rede (Dalsgaard/Elmeskov/Paik Z)®).

5.5.2 Internationale Veranderungen

Wahrend die 1960er Jahre von stetiger Expansiormatdotkonomischer Stabilitat gepragt

waren, waren in den 1970er Jahren die meistenestaatr OECD, durch innerstaatliche Ver-

49



saumnisse bzw. internationale Turbulenzen, vongriéBeren Schwankungen betroffen. Ver-
anderungen in der Geldpolitik in den 1980er Jabrehandere Anpassungen liel3en die Kon-
junkturkurven flacher werden. Der folgende Untechingtt beleuchtet einige Aspekte, die
ebenso fir die Veranderungen des Konjunkturvertaeifantwortlich sind (Dals-
gaard/Elmeskov/Park 2002, S. 10).

5.5.2.1 Lagerpolitik

Obwohl die Lagerhaltung nur einen sehr kleinen @eg BIPs ausmacht, konnte sich die La-
gerpolitik seit jeher grofl3er Beachtung unter denjlokturforschern erfreuen. Da sich die
Lagerhaltung stark prozyklisch verhalt, wirkt sheee konjunkturdestabilisierend mit dem
einhergehenden Lagerzyklus, der in der VergangedieDutput-Schwankungen massiv
dominierte. In den letzten drei Jahrzehnten haigedlie Bedeutung und der Anteil der La-
gerhaltung am BIP durch den grésser werdenden lAtgsiDienstleistungssektors, besserer
Lagerhaltungspolitik und vermehrter Just-in-Timeferung merklich abgenommen (Dals-
gaard/Elmeskov/Park 2002, S. 10f).

5.5.2.2 Handel

Im Vergleich zur Lagerhaltung dient der HandelStiabilisator des Outputs und federt
zugleich Konjunkturschwankungen ab. Dies ist dasuRat der beiden konkurrierenden Ef-
fekte: ein positiver Beitrag zur Schwankung dergdtiLiicke (verursacht durch die starken
Schwankungen der Variablen des Handels), ein abfdde Effekt von der Kovarianz zwi-
schen einheimischer Nachfrage und Importe; In deztdn vier Jahrzehnten hat der Handel in
den Euro-Landern mit steigendem Ausmal} zur Stadilisg des Outputs beigetragen. Unter
den Euro Staaten gibt es jedoch Abstufungen: fiier@sch und Deutschland waren die Ef-
fekte des Handels als Stabilisator groRer vor 20e80en, wahrend sich in Italien und Spa-
nien der Effekt verstarkt. Der Effekt fir Frankieicleibt seit drei Jahrzehnten gleich (Dals-
gaard/Elmeskov/Park 2002, S. 11);
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5.5.2.3 New Economy

Der Begriff ,New Economy* ist nicht einheitlich dafert aber er umfasst im Wesentlichen
den Effekt, den die Produktion und der Einsatz Mdormations- und Kommunikationstech-
nologie (IT) auf die Wirtschaft hat. Durch die imngg6i3er werdende Rolle der Informati-
onstechnologie hat sie auch einen bedeutenderugsluf die zyklischen Entwicklungen
und damit einhergehend auf das steigende TrendwachBrei Kanale konnen identifiziert

werden, die zum steigenden Trendwachstum fuhrets¢@ard/Elmeskov/Park 2002, S. 11):

* Der technische Fortschritt innerhalb des IT Sekfidginst zu einem ganzheitlichen Pro-
duktivitdtswachstum.

* Der einhergehende Fall der Preise am IT Sektot fithsteigender IT Nutzung und
Freisetzung von Arbeitskraften im Austausch gegéoriations- und Kommunikati-
onstechnologie.

* Die Fahigkeiten und Vorteile der IT fihren zu séxider Produktivitat der Unterneh-

men.

Die angesprochenen Faktoren fuhrten in Amerika ddass der Trend Output sich um 1 %
beschleunigte pro Jahr wahrend den 1990er Jahregeféhr die Halfte dieses Effekts war
auf den Austausch von Informationstechnologie gefybeitskraft zuriickzufiihren. Europa
hat bis dato noch nicht diese Erfahrungen machendw da der Austausch Arbeitskraft ge-
gen IT viel langsamer stattfindet (Dalsgaard/ElnoggRark 2002, S. 12). Der zunehmende
Einsatz der IT hat mehrere Auswirkungen, deren slon den Rahmen dieser Arbeit je-

doch sprengen wirde.

5.5.2.4 Finanzmarktwirtschaftliche Deregulierung und Liberalisierung

Ein weiterer Faktor der die Form des Konjunkturegkinal3geblich bestimmt, ist die Deregu-
lierung und Liberalisierung der Finanzmarkte, devenidnderung genauso wie die New Eco-
nomy voruibergehende und permanente Effekte zueHwgfe. Sie fand in den 1980er Jahren
und in den frihen 1990er Jahren statt. Dadurch evudie Kredite glinstiger und sie waren
auch leichter zu bekommen. Daraus folgend wurderkdischrankungen bezuglich Ein-

kommen und Liquiditat gelockert. Die Deregulierdiigrte aber auch zu gré3erer Instabilitat,
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verstarkte die Rolle des Finanzakzelerators undrikiko von Uberh6hten Preisen bei Anla-
gen und Kreditzyklen (Dalsgaard/Elmeskov/Park 2(82.4).

Der Finanzakzelerator beschreibt jenen Prozessidmihohere zukinftige Einkommen von
Firmen und Haushalten wahrend einem zyklischen ¢kwising zu héheren Preisen von An-
lagen und daraus folgend zu leichterer Verfugbarkan Krediten fiihren. Entwicklungen der
Kredite und Anlagenpreise verhalten sich prozykliddohere Preise von Anlagevermégen
fuhren zu wertvolleren Sicherheiten fur die Banked stimulieren dadurch die Kreditverga-
be. Schnelleres Wachstum und zusatzliche Geldnfiitte&én wiederum zu héheren Anlage-
preisen. Genauso wie sich diese Spirale bei einefecAwung verhalt, funktioniert sie auch
wahrend eines Abschwungs in die Gegenrichtung (faalsl/Elmeskov/Park 2002, S. 15).

5.5.2.5 Makropolitik

Die wirtschaftlichen Bemihungen um eine geringe stadile Inflationsrate fuhren seit Jah-
ren zu einem dampfenden Effekt beim KonjunkturzgkDa sich die Erwartungen der Pri-
vatwirtschaft betreffend der zukinftigen Inflatioat® immer von den zyklischen Entwick-
lungen ableiten, besteht nun ein geringeres Rigtkotberhdhten Preisen und Léhnen, die
einen abrupten Abschwung nach einem Hoch einttetBan. Im Gleichgewicht fuhrt eine

geringe Inflationsrate zu moderateren Zyklen (Dadsd/Elmeskov/Park 2002, S. 16).

Ein anderer Punkt der Makropolitik betrifft die 8éepolitik. Hier kann man unterscheiden
zwischen automatischen Stabilisatoren, die widNdamen bereits verrat automatisch steuerli-
che MaRnahmen einleiten und steuerlichen Anderyrdiervon der Regierung unternommen
werden. Die automatischen Stabilisatoren habemaldenpfenden Effekt und Staaten mit
vieler dieser Stabilisatoren weisen dementspreckerageringere Fluktuation auf und um-
gekehrt. Modelle haben errechnet, dass automatiS@ielisatoren wahrend den 1990er Jah-
ren im Durchschnitt aller OECD Staaten die Schwagkn der Konjunkturzyklen um unge-
fahr 25 % gesenkt hatten. Dabei wird angenommess dar sich der zukinftige Effekt der
automatischen Stabilisatoren noch verstarken iéb&nso muss man erwahnen, dass einzel-
ne steuerpolitische Malinahmen der Regierung aueidabzielen die Konjunkturschwan-

kungen zu glatten (Dalsgaard/Elmeskov/Park 20027%.
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5.5.3 Veranderung der wirtschaftlichen Aktivitat seit Eur o-Einflihrung

In einer vorliegenden Studie wird der Konjunktutaaf vom Jahr 1970 bis zum Jahr 2006
anhand eines Indikators gemessen: dem realen Biattdsprodukt (BIP) pro Kopf. Diese
Studie bericksichtigt alle Euro-Lander bis Dezenf#@$)6. Aus diesem Grund sind Malta,
Zypern, Slowenien und die Slowakei nicht Bestahdiei Studie (Giannone/Lenza/Reichlin
2009, S. 13).

Folgende Tabelle stellt die prozentuelle Abweichdag Bruttoinlandsprodukts pro Kopf des
jeweiligen Staates im Vergleich zum Euro Raum Dsictinitt dar. Dabei bedeutet ein positi-
ver Eintrag, dass der reale BIP Output pro Kopfjdeiligen Staates tiber dem Euro Raum
Durchschnitt liegt, wahrend ein Eintrag mit negativVVorzeichen ein Nachhinken des Staa-

tes im Vergleich zum Euro Raum Durchschnitt anzeigt
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GER 5,98 % 4,67 % 520% 5,08%]| 2,79%]| 5,16% 2,83%| 27,18%
FRA 6,24 % 7,39 % 459% 1,43%| 0,74%]| 5,50 % 1,10 %| 19,55 %
ITA 0,14 % 3,63 % 578% 3,30 %| -2,07%| 3,18% 0,89 %| 19,23 %

ESP -22,19 %| -25,85%| -21,57 % -17,82 %| -11,49 %] -21,78 %| -13,24 %| 13,12%

NDL 21,34 %| 13,73%| 10,17 % 15,48 %| 16,22 %| 13,97 %| 15,66 % 5,03 %

GRE -16,60 % -9,96 %| -29,49 % -31,27 %| -13,61 %| -19,97 %| -21,35% 3,46 %

BEL 10,76 %| 12,42%| 10,09% 9,49 %| 11,21 %| 10,91 %| 10,30 % 3,40 %

POR -60,86 %| -54,97 % -45,44 -38,42 %| -42,53 %| -50,73 %| -39,79 % 3,36 %

AUT 8,47 %| 13,70%| 13,27 % 15,59 %| 16,14 %| 13,38 %| 15,28 % 2,64 %
FIN -2,32% 1,30 % 574% 0,74 %| 11,97 %] 0,14 % 6,76 % 1,68 %
IRL -41,86 %| -38,91 %, -27,50% 3,36 %| 28,18 %[ -30,66 %| 22,09 % 1,20 %

LUX 47,54 %| 36,83%| 59,33% 68,75 %| 86,12 %| 51,26 %| 80,38 % 0,13 %

Tabelle 4: Realer BIP Output pro Kopf. Prozentuelitéebenz zum Euro-Raum-Durchschnitt
(Giannone/Lenza/Reichlin 2009, S. 14).

%" Die Abkiirzung EMU steht fiir ,European Monetary bimfi (EMU).
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Positive Eintrédge geben ein Uberdurchschnittlidrestoinlandsprodukt pro Kopf an. Die
Gewichtung ergibt sich aus der Bevdlkerungszahjelgsiligen Staates bezogen auf den

Euro-Raum.

Betrachtet man das Ergebnis dieser Untersuchuniggrsoman zwei Gruppen von Landern
erkennen. Einen Kern, dessen Output pro Kopf nahe Buro Raum Durchschnitt liegt. Die-
se Staaten werden in der Tabelle schattiert daglifeSowie eine Peripherie, die sich nicht
am Euro Raum Durchschnitt orientiert wie Spaniene&enland, Portugal, Irland und Lu-
xemburg. Nur hier lag Luxemburg bereits vor derddadmfiihrung Giber dem Euro Raum
Durchschnitt, wahrend die anderen Staaten diesgpgerunter dem Durchschnitt lagen. Inte-
ressant ist, dass sich die Staaten innerhalb deirGmppen homogen verhalten. So gesehen
kann kein Unterschied seit den 90er Jahren fegtiffeserden (Giannone/Lenza/Reichlin
2009, S. 14).

Die Frage, ob es denn einen européischen Konjunitlus gédbe muss mit Nein beantwortet
werden. Die Griindung und der Beitritt der jeweifig&taaten zur Européaischen Wirtschafts-
und Wahrungsunion haben die ursprunglichen Eigésmeier Konjunkturzyklen der jeweili-
gen Staaten nicht signifikant beeinflusst. So geséfat sich nichts verandert: Auf der einen
Seite weisen Staaten, mit ahnlicher wirtschaftlichieivitat seit den 1970er Jahren, auch
nach dem Beitritt zur Europaischen Wirtschafts- Wihrungsunion @hnliche Konjunktur-
verlaufe auf, wahrend auf der anderen Seite StamtiegroRerer wirtschaftlicher Unbestan-
digkeit diese auch nach der Einfuhrung einer gesaenen Wahrung erhalten geblieben sind
(Giannone/Lenza/Reichlin 2009, S. 4f).

5.5.4 Veranderung des Wirtschaftswachstums seit Euro-Einthrung

Wie wir bereits aus Kapitel ,3.1.1 Verhaltnis Konkiurzyklus zu Wachstumszyklus* wissen
ist es durchaus sinnvoll die Konjunktur anhandwWechstumsrate ,dem Sinn nach® zu mes-
sen. In der folgenden Tabelle wird die durchscheie jahrliche Wachstumsrate des realen

Bruttoinlandsprodukts pro Kopf widergegeben:
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Staaten Durchschnittliche Wachstumsragte  VarianzhAtaensrate
vor EMU EMU vor EMU EMU
Euro Zone 2,24 1,59 2,30 1,27
Deutschland 2,21 1,30 2,64 1,58
Frankreich 2,07 1,50 2,70 1,05
ltalien 2,35 0,92** 3,96 2,13
Spanien 2,40 2,38 4,62 1,30
Niederlande 2,03 1,68 2,36 2,47
Griechenland 1,71 3,80 12,29 0,28**
Belgien 2,20 1,80 3,29 1,37
Portugal 3,04 1,07 14,03 2,68
Osterreich 2,50 1,66* 3,01 1,30
Finnland 2,35 2,99 9,57 1,56
Irland 3,85 4,69 7,90 5,39
Luxemburg 3,00 3,76 11,48 4,42

Tabelle 5: Durchschnittliche reale BIP WachstumspateKopf vor und nach Euro Einfuhrung
(Giannone/Lenza/Reichlin 2009, S. 16)

Diese Tabelle zeigt die durchschnittliche BIP Waghnsrate pro Kopf und die Varianz der
Wachstumsrate der zwo6lf untersuchten Staaten.Ziei( drei) Sterne kennzeichnen Staaten
deren Werte nach der Euro Einfuhrung einen sigaifien Unterschied zur Periode vor der
Euro Einfuhrung bei einem 10 (5, 1) % Konfidenzimgdl aufweisen (Gianno-
ne/Lenza/Reichlin 2009, S. 16).

Bei den meisten Staaten ist das durchschnittliceeNstum geringer nach der Einfiihrung des
Euros. Der Unterschied ist jedoch nur signifikamt®sterreich und Italien. Das gleiche gilt
fur die Varianz die Uberall geringer wurde, sictigeh nur signifikant geringer fur Griechen-
land erwies (Giannone/Lenza/Reichlin 2009, S. 15).

Ein anderer Ansatz untersucht inwieweit Untersahileei der Risikoverteilung in Bezug auf
Schocks bestehen. Im Extremfall, in dem Mitglieder Europaischen Wirtschafts- und Wah-
rungsunion (EWWU) in der Lage sind Risiken gemaimga tragen spielen blof3 symmetri-
sche Schocks eine Rolle. Ist der Staat jedochlgudas heil3t er muss selbst das konsumieren
das produziert wird, sind asymmetrische Schockgukiaurell schmerzhaft. Deshalb spielt

beim Eintreten asymmetrischer Schocks der Grad\dtarkie eine wichtige Rolle. Das Er-
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gebnis zeigt, dass Staaten mit ahnlichem BIP pnaf i€oden 1970er Jahren (siehe Tabelle 2)
eher symmetrischen Schocks ausgesetzt waren (Giafiremza/Reichlin 2009, S. 17).

Die Varianz der Wachstumsrate des BIPs der Mitgb&ghten der EWWU zeigt auch erhebli-

che Veranderungen seit den 70er Jahren.
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Abbildung 11: Varianz der Wachstumsraten der Stedes EWWU
(Giannone/Lenza/Reichlin 2009, S. 31, DatenquelleCD, National Accounts)

Die Varianz der Wachstumsrate ist insgesamt beddWieiner geworden als zu Beginn der
Untersuchungsperiode. Das heil3t, dass die konjuglldn Schwankungen im Vergleich zu
den 1970er Jahren deutlich geringer wurden bzwefédazht sind. Diese Verringerung fand
besonders stark in den frihen 80er Jahren stausfo die Schwankungen des Outputs ge-
ringer wurden. Die aggregierte Linie in Abbildungyird in obiger Tabelle 5 in der Spalte
.varianz Wachstumsrate“ zergliedert. Es lasst gwhar die Veranderung nicht in einem ex-
akten Zeitprofil darstellen, doch ist man in degeéayewisse Tendenzen herauszulesen. Die
Varianz der Wachstumsrate hat sich seit dem J&®,Xthch der Einfihrung des Euros in
Buchgeldform, in allen Mitgliedslandern der EMU estark verringert. Zu beachten ist aller-
dings, dass die Periode der Jahre 1999 — 2006emtZkitraum von 1970 — 1998 verglichen
wird. Wie ich bereits oben ausfihrlich erlautedédat eine Verringerung der konjunkturel-
len Varianz bereits in den 1980er Jahren begonndnst nicht durch die einmalige Einflih-
rung des Euros ruckartig geringer worden. SpedailVertrag von Maastricht und die damit
einhergehende Angleichung der Finanz- und Steuékpsbwie die Integration des Finanz-
und Gutermarktes waren dafir verantwortlich, n@etgé vor der Einfihrung des Euros (Gi-
annone/Lenza/Reichlin 2009, S. 18).
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Ein weiterer Indikator, der anzeigt ob sich mehi®i@aten konjunkturell miteinander bewe-
gen oder gegenlaufig agieren, ist die Standardaiwag der Output Liicke. Diese Standard-
abweichung ware Null wenn in allen Perioden derjokturzyklus in allen Staaten die exakt
gleiche Periodizitat und Amplitude hatte. Andersagg, je ndher die Standardabweichung bei
Null ist umso weniger divergieren die einzelnen Kimkturzyklen. Folgende Abbildung zeigt
den Verlauf einer aggregierten landertbergreiferstandardabweichung der Output Licke.
Darin sind folgende Euro Staaten enthalten: Delasch Frankreich, Italien, Spanien und
Osterreich (Dalsgaard/Elmeskov/Park 2002, S. 43).

LanderUbergreifende Standardabweichung der Output Liicke
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Abbildung 12: Aggregierte Standardabweichung despQOuLiicke von fiinf Euro Staaten
(Dalsgaard/Elmeskov/Park 2002, S. 43)

Die starkere Linie zeigt den laufenden zwolf Moratschschnitt. Die Output Licke wurde
berechnet mit der Hilfe des Hodrick Prescott 16@1s (Dalsgaard/Elmeskov/Park 2002,
S. 43).

Abbildung 12 zeigt einen klaren Trend fur die klsinverdenden Unterschiede des Outputs
Uber langere Zeit hinweg. Der Trend lage wahrsdiokitvei einer kompletten Erhebung aller
EWWU Staaten uber der 0,5 % Marke der Standardalweg, nichtsdestotrotz haben sich
die Konjunkturzyklen aneinander angepasst. Diedrnlle Reduktion der konjunkturellen
Unterschiede hangt mit einer besseren Lagerhalpatigg und privatem Konsum zusammen
(Dalsgaard/Elmeskov/Park 2002, S. 19).
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Folgende Tabelle (Tabelle 6) zeigt die prozentustEndardabweichung des pro Kopf BIP
Wachstums der G7 Staaten. Sie zeigt ganz deutlich, &hnlich wie hlrig 11 fir die Staa-
ten der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsugi®WU), dass es Ende der 70er Jah-
re, Anfang der 80er Jahre zu einer ganz graviereN@einderung gekommen ist. Die
Schwankungen des BIPs wurden deutlich geringerankfeich, Deutschland und Italien
sodass sie sich nun beinahe angeglichen habedeBeainglisch sprachigen Staaten setzte die
Verringerung der Schwankungen erst mit Beginn @er 9ahre ein. Verantwortlich fir diese
geringeren Ausmal3e der Schwankungen dirften eiteehgmische Veranderungen jedes
Staates sein, andererseits dirften internatioret®Fen wie stabilisierende Effekte auf den
Handel und vor allem die wesentlich geringer alesialen symmetrischen Schocks vergli-
chen mit den 1960er und 1970er Jahren fir die viesdegeringer ausfallenden Schwankun-
gen der Konjunktur verantwortlich sein. (Stock/Wet2005, S. 969).

Prozentuelle Standardabweichung des pro Kopf BIP Wehstums der G7 Staaten

1960 -1969  1970-1979 | 1980-1989 1990 — 2002

Kanada 1,83 1,82 2,67 2,24
Frankreich 1,24 1,66 1,27 1,43

2,56 2,13 1,67 1,53
Italien 2,34 3,14 1,33 1,30
Japan 2,19 3,16 1,57 2,08
Grof3britannien 1,84 2,48 2,51 1,60
USA 2,09 2,74 2,66 1,47

Tabelle 6: Standardabweichung des pro Kopf BIP Waans der G7 Staaten
(Stock/Watson 2005, S. 969)

Zusammenfassend kann man feststellen, dass dieaesder weltweiten Konjunktur-
schwankungen seit den 80er Jahren wesentlich abgean haben (Gianno-
ne/Lenza/Reichlin 2009, S. 18).

5.5.5 Quantifizierung externer Einflisse auf EU Staaten

M. Ayhan Kose, Christopher Otrok und Eswar S. Rtdsgben fur das National Bureau of
Economic Research (NBER) im Oktober 2008 eine $tpdbliziert, die die weltweiten Kon-

% 37 ist eine Abkiirzung fir die fihrenden 7 Indestationen der Welt.
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junkturschwankungen beleuchtet. In dieser Untensnglyilt es die Frage zu klaren, ob sich

die einzelnen Konjunkturzyklen weltweit zu einenklag vereinheitlichen oder ob sich die

Konjunkturzyklen entkoppeln, mit dem besonderenéugerk auf die Zeit nach der Globali-

sierung, deren Eintritt die Autoren mit dem Jah83 @atiert haben. Dabei werden 106 Staa-

ten vom Jahr 1960 bis zum Jahr 2005 untersuchtF&igcher unterteilen 106 Staaten in drei

Cluster (Gruppen). Bei ihrer Bildung wurde nicht gaographische Entfernungen sondern

vielmehr auf den Stand der wirtschaftlichen Entwiok) und die Integration in den weltwe

ten Handel und Finanzmarkt des jeweiligen Staatek$tcht genommen (Kose/Otrok/Prasad

2008, S. 22).

Die vorliegenden Daten enden mit dem Jahr 200%li@sem Zeitpunkt sind Slowenien, Mal-

ta, Zypern und die Slowakei noch nicht Mitglied &erropaischen Wirtschafts- und Wah-

rungsunion. Deshalb ist in diesem Zusammenhanglean,EU 12 Staaten“ die Rede. Im

Anschluss wird, passend zum Titel dieser hier egednden Magisterarbeit ,Der Konjunktur-

zyklus und sein Vergleich unter ausgewahlten Lamder Europaischen Wirtschafts- und

Wahrungsunion®, lediglich ein Auszug aus dieser gtaxen Studie prasentiert.

* Industriestaaten (23 Staaten)

Australien, Osterreich, Belgien, Kanada, Schweim&nark, Spanien, Finnland, Frankrei
Grof3britannien, Deutschland, Griechenland, Irldsldnd, Italien, Japan, Luxemburg, Nie-

derlande, Norwegen, Neuseeland, Portugal, SchwédeA;

Q)
=

* Wachstumslander (24 Staaten)

Argentinien, Brasilien, Chile, Kolumbien, Agypte@hina, Indonesien, Indien, Israel, Jord
nien, Korea, Marokko, Mexiko, Malaysia, Pakistaar® Philippinen, Singapur, Thailand,
Tuarkei, Taiwan, Venezuela, Sud Afrika;

» Entwicklungslander (59 Staaten)

Benin, Burkina Faso, Bangladesch, Kamerun, Kongst&Rica, Dom. Republik, Algerien
Ecuador, Athiopien, Ghana, Guinea, Honduras, Haitipaica, Kenia, Mozambique, Sene:

gal, Paraguay, Chad, Togo, Uganda, Uruguay ...

Tabelle 7: weltweite Konjunkturzyklen: enthaltenénider der Studie
(Kose/Otrok/Prasad 2008, S. 36)

Bei dieser Studie beschrankt man sich bei der Megbaw. Darstellung der Konjunktur-

schwankungen nicht blo3 auf den Faktor Output.ediestriktive Vorgehensweise ist in

59



diesem Zusammenhang bei sehr vielen Studien Uldaridern man stellt die Verdnderungen
der Konjunkturschwankungen anhand der drei VarraQlatput, Konsum und Investition dar
(Kose/Otrok/Prasad 2008, S.1).

Die makro6konomischen Schwankungen werden aufgespach ihren Verursachern in:

» globaler Faktor: betrifft alle Variablen und Staatgeichermal3en, beinhaltet symmet-
rische Schocks

» gruppenspezifischer Faktor: betrifft alle Variablemd samtliche Schwankungen in-
nerhalb des Clusters (Gruppe)

» landerspezifischer Faktor: betrifft alle Variablemd Schwankungen eines Staates

» idiosynkratrischer Faktor: betrifft die Eigentuntileit der betrachteten Zeitreihe

Aufspaltung der Varianz

(1960 — 2005) Durchschnittswerte in Prozent
Cluster Faktor Output Konsum Investment
Industriestaaten global 27,10 24,30 12,13
gruppenspezifisch 13,40 5,89 15,63
global+gruppenspezifisch 40,51 30,19 27,76
landerspezifisch 38,64 34,88 40,76
idiosynkratrisch 20,28 34,17 30,85
EU 12° global 36,67 31,50 16,56
gruppenspezifisch 14,81 5,46 18,38
global+gruppenspezifisch 51,48 36,96 34,94
landerspezifisch 28,81 25,25 34,86
idiosynkratrisch 19,10 36,97 29,56

Tabelle 8: Varianzen der Wachstumsraten des Oytidotssums, Investments (1960-2005)
(Kose/Otrok/Prasad 2008, S. 38)

% EU 12: Zum Zeitpunkt des Untersuchungszeitraummemdie Slowakei, Zypern, Malta und Slowenien noch
nicht Teil der Europaischen Wirtschafts- und Walkgsumion. Deshalb ist in diesem Zusammenhang nur von
zwolf anstatt der 16 Euro Landern die Rede.
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Industriestaaten

Obige Tabelle stellt einen Auszug aus der weltwegtudie tber Konjunkturzyklen von

A. Kose, C. Otrok und E. Prasad dar. Da sich dmsevorliegende Magisterarbeit primar mit
den Landern der Europaischen Wirtschafts- und Wgjsunion befasst (sie sind nur ein Teil
der Industriestaaten) wurde der Cluster der Intaggaaten als Vergleichswert fur die zwolf

Euro Lander in die obige Tabelle aufgenommen.

Der globale Faktor ist im Durchschnitt mit 27,10 die Schwankung des Wachstums des
Outputs verantwortlich und mit 24,30 % beeinflumstlas Wachstum des Konsums. Indust-
riestaaten sind im Schnitt vier bis funf Mal schareron weltweiten Einfliissen betroffen als
Wachstumslander oder Entwicklungslander. Der gBahfluss auf die Wachstumsrate des
Investments ist dagegen mit 12,13 % eher geringet@&d ist zu beobachten, dass umso bes-
ser ein Staat entwickelt ist (reger internation&landel, internationale Finanztransaktionen)
umso mehr beeinflusst der weltweite und gruppenBgeze Einfluss den nationalen Kon-
junkturverlauf. Im Gegenzug nimmt der landerspsetie und idiosynkratrische Einfluss ab
(Kose/Otrok/Prasad 2008, S. 16).

Bezuglich der Konsum- und Investmentschwankungesiespdie landerspezifischen und
idiosynkratrischen Einfliisse, sie sind in Summeckiir70 % der Schwankungen der Wachs-
tumsraten verantwortlich, eine bedeutendere Rddlglabale und gruppenspezifische Ein-
flisse. Das spiegelt ein gut bekanntes Faktum dieratur wider, dass der Output viel hoher
korreliert mit den Staaten als der Konsum (Kose@kKIRrasad 2008, S. 17).

EU 12 Staaten

Die Mitglieder des Euro Raums unterliegen am starkden weltweiten Konjunktureinflis-
sen. So greift der globale Faktor mit beinahe 3@edader Varianz des Wachstums des Out-
puts und mit fast 32 % bei der Varianz des Konsuamstums sehr bedeutend in die Kon-
junkturschwankungen des Euro Raumes ein. In Sumingedie Wachstumsrate des Outputs
jedes Mitgliedsland des Euro Raumes uber 50 % \avagen und gruppenspezifischen Ein-
flissen beeintrachtigt. Das Konsumwachstum undtehstumsrate des Investments wer-
den lediglich von ca. 1/3 der externen Konjunkthveankungen (Varianz der globalen und

gruppenspezifischen Schwankungen) beeinflusst. Aighbestatigt sich die Aussage, die
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bereits im Zusammenhang mit den Industriestaat&itigewurde, dass die Variable Output

viel starker als die Variablen Konsum und Investimeit den anderen Staaten korreliert.

Aufspaltung der Varianz

Durchschnittswerte in Prozent

1960-1984 1985-2005
Cluster | Faktor Output Konsum Investment | Output Konsum  Investment
S global 27,68 25,27 12,06 9,36 10,59 9,63
§ gruppenspez. 17,16 9,39 15,29 31,27 23,54 28,04
4 global+gruppenspez.44,84 34,66 27,35 40,62 34,14 37,67
= |landerspez. 33,34 3213 3925| 3169 2457 34,65
é idiosynkratisch 20,66 31,72 31,88 23,71 37,09 4,32
N global 34,81 30,56 15,48 7,30 8,61 9,05
a gruppenspez. 18,46 7,41 18,31 45,14 33,48 37,16
global+gruppenspez.53,27 37,98 33,79 52,44 42,09 46,21
landerspez. 26,50 26,71 34,55 22,85 17,11 26,28
idiosynkratisch 19,13 33,78 30,15 21,23 37,06 4,52

Tabelle 9: Varianzen der Wachstumsraten des Oytiiotssums, Investments vor und nach 1985
(Kose/Otrok/Prasad 2008, S. 40)

Industriestaaten

Generell kann man feststellen, dass vor der Glsiealing (vor dem Jahr 1985) der weltweite
Einfluss auf die Schwankungen des Outputs, des Ufoasind des Investments viel héher
war als zur Zeit der Globalisierung. Im Gegensatzudst ein Anstieg der gruppenspezifi-
schen Einflisse auf die jeweiligen Wachstumsratsrddei oben genannten Variablen vor
dem Jahr 1985 eher gering und haben mit dem EidaitGlobalisierung sehr stark zuge-

nommen.

EU 12 Staaten

Auch bei den Staaten des Euro Raumes hat mit detritEdler Globalisierung der globale
Einfluss auf die Schwankungen des Outputs, desUfoasind des Investments bedeutend

abgenommen. Der gruppenspezifische Einfluss —agukkturelle Einfluss der anderen
62



Euro Raum Lander auf andere Mitgliedslander — hrgdgen stark zugenommen. Das ist ein
Resultat des grenziiberschreitenden Handels unidtdemationalen finanziellen Verbindun-
gen. Hier sieht man sehr deutlich die Loslosungedep Raum Lander vom weltweiten Kon-
junktureinfluss. Der Zusammenhalt und der damibuadene gegenseitige Einfluss innerhalb
der EU 12 Staaten haben in der Phase der Glolvahgjeleutlich zugenommen. Das ist si-
cherlich ein Resultat der Bildung der Européisceron und folglich daraus der Europai-
schen Wirtschafts- und W&hrungsunion.

5.6 Korrelation zwischen Deutschland und anderen europ&chen

Landern

Folgende Tabelle zeigt die EU-20-Staaten (damaligldsMitglieder, EFTA Lander und Vi-
segrad Staaten, Stand November 1994) und dereelKtion mit dem Deutschen Konjunk-
turzyklus. Heute bilden sie allesamt den europ&salirtschaftsraum (mit der Ausnahme

Norwegens). Die Bundesrepublik Deutschland stelthahier wieder den Bezugspunkt dar.

Wirtschaftliche Korrelation mit Deutschland
(Indikator: Industrieproduktion, Daten: 1972 - 1893
Rang Land Korrelationskoeffizient® | Standardabweichung
(n relativ zu GER
1. | Frankreich 0,78 0,68
2. | Osterreich 0,73 0,96
3. | Belgien 0,69 0,95
4. | Niederlande 0,67 0,78
5. | Luxemburg 0,59 1,79
6. | Danemark*® 0,57 1,65
7. | Spanien 0,54 0,83
8. | Italien 0,51 1,26

% Die Berechnungen beginnen groRteils mit dem Jaf2 1bei wenigen Ausnahmen wie der Slowakei erst mi
dem Jahr 1980. Genauere Informationen kénnen beitorAachgefragt bzw. bei Friedrich Heinemann ,Cant
Europe and European Monetary Integration — A Stsafer Catching Up im Appendix (S. 29) nachgelesen
werden.

31 Der Korrelationskoeffizient wird in der Statistikit ,r* abgekiirzt.

32 Mit einem (*) gekennzeichnete Staaten sind nichigliéd der Europaischen Wirtschafts- und Wahrumgsu
on.
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9. | GroRRbritannien* 0,39 0,95
10. Norwegen* 0,28 1,18
11.| Slowakei 0,24 2,38
12.| Griechenland 0,21 1,12
13.| Tschechien* 0,15 2,61
14.| Irland 0,10 1,57
15.| Schweden* 0,06 1,11
16.| Finnland 0,04 1,10
17.| Portugal -0,04 1,98
18.| Ungarn* -0,21 1,86
19.| Polen* -0,53 3,06

Tabelle 10: Korrelation der deutschen Wirtschatt eniropéischen Staaten
(Heinemann 1994, S. 12)

Wie sich leicht erkennen lasst sind die Staatetead®nd nach der Auspragung des Korrelati-
onskoeffizienten geordnet. Die Standardabweichetajiv zu Deutschland ermdglicht einen
Vergleich der Schwankung. Die Berechnungen basieuéaten 1970er bzw. 1980er Jahre
(Heinemann 1994, S. 11).

Bei der Betrachtung der Korrelationskoeffizientasst sich wieder ein ganz klares ,Kern-
Peripherie-Gefalle* erkennen. Als Kennzahl diert tidustrieproduktion. Frankreich, Oster-
reich, Belgien und Niederlande bilden den Kern gassn mit Deutschland. Das liegt nicht
nur an der geographischen Lage dieser Staaten dauneh Wirtschaft [&uft im Gleichschritt
mit Deutschland. Belgien und Osterreich weisen aaich sehr dhnliche konjunkturelle
Schwankung auf. Je mehr man sich vom Kern — Delatsdh- entfernt, umso geringer wird
die Starke des Zusammenhangs der jeweiligen Watsdrinnland und Irland weisen

schlie3lich gar keinen Zusammenhang mit dem VedauDeutschen Wirtschaft auf.
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Wirtschaftliche Korrelation mit Deutschland
(Indikator: Industrieproduktion)
80er Jahre 1990 - 1993
Land r Standardabweichung”® r Standardabweichung

Osterreich 0,77 0,96 0,89 0,90
Frankreich 0,74 0,67 0,85 0,45
Spanien 0,62 0,90 0,76 0,70
Belgien 0,66 1,07 0,73 0,82
Italien 0,68 1,38 0,66 0,49
Niederlande 0,65 0,98 0,64 0,63
Luxemburg 0,67 2,03 0,53 0,77
Slowakei 0,06 1,67 0,30 1,77
Irland 0,28 2,17 0,09 0,72
Portugal 0,30 2,28 0,08 1,02
Griechenland 0,56 1,23 0,00 0,68
Finnland 0,29 0,91 -0,34 0,90

Tabelle 11: Wirtschatftliche Korrelation mit Deutsafd (unterteilt in Subperioden)
(Heinemann 1994, S. 13f)

Bei einer genaueren Betrachtung der Subperioddatiggssich das Bild, dass abgesehen von
einigen Ausnahmen die Staaten des Kerns ndher nusaracken konnten. Das Niveau der
Industrieproduktion der zu Deutschland benachbataaten hat sich im Verlauf der Jahre
mit Deutschland angeglichen. Die meisten Staatemtem den Zusammenhang zur deutschen
Industrieproduktion erhéhen, wahrend einige welitgaten der Peripherie entkoppelt wirken
und mit dem Konjunkturverlauf Deutschlands wenigngensam haben durften. Erfreulich ist
festzustellen, dass die Slowakei drauf und draansKonjunkturverlauf des Kerns zu parti-
zipieren. Wies die Slowakei in den 1980er Jahreshrenen schwachen Korrelationskoeffi-
zient mit der deutschen Wirtschaft auf, so hat dielser ganz bemerkenswert innerhalb der
1990er Jahre gesteigert. Ein Grund dafur ist sicierdass die Slowakei mit ihrer sozialisti-
schen Vergangenheit aus dem isolierten Zentraleuaopbrechen konnte und sich nun dem
Westen Europas wirtschaftlich anschliel3en konntngmann 1994, S. 11).

33 Standardabweichung relativ zu Deutschland
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Aufgrund der geringen Zeitspanne der zweiten Subgey die Daten fur die Berechnung
standen nur von 1990 bis 1993 zu dem damaligepuigit zur Verfiigung, sollte die Studie
jedoch etwas kritisch be&ugt werden.

6 Zusammenfassung und Schlussbemerkung

In die Thematik der Konjunktur und all ihren Faeattihrt zunachst eine Begriffsbestim-
mung. Sie beantwortet die Frage der Entstehundamtdicklung dieses Begriffs. Des Weite-
ren werden die Eigenschaften der Konjunktur ndleéruzhtet und es wird auf das sehr um-
fangreiche Kapitel der Konjunkturtheorien Gberbdiakig eingegangen. Klassifikationen von
Konjunkturtheorien kénnen sehr vielfaltig seindieser Arbeit wird auf die Uberinvestitions-
theorie nach Arthur Spiethoff, die Unterkonsumtibiesrie bzw. Uberspartheorie nach John
Atkinson Hobson und auf die Theorie der realen Kinkjurzyklen eingegangen, die im Ver-
gleich zu den zuvor genannten Konjunkturtheoriemineine unzureichende Nachfrage son-
dern unerwartete Schocks auf der AngebotsseiteTleéhnologieschocks) fur das Auftreten
von Konjunkturzyklen verantwortlich macht. Im An&a$s daran werden die zwei am hau-
figsten verwendeten Schemata im Zusammenhang mild®ldung von Konjunkturverlau-
fen und Konjunkturphasen graphisch dargestellt: DBhasen Modell von Haberler sowie
das 6-Phasen Modell von Spiethoff. Es dient dah,\8suell besser mit dem Thema vertraut
zu machen. Naturlich durfen auch hier die vielezteén und in den Lehrbichern zu findenden
verschiedenen Konjunkturwellen, die nach Kitchugldr oder Kondratieff benannt wurden,

nicht fehlen.

Das zweite Kapitel steht im Zeichen der Konjunktdikatoren. Indikatoren zeigen den Ver-
lauf der Wirtschaft an. Ein sehr haufig verwendé&tenjunkturindikator in der Praxis ist das
Bruttoinlandsprodukt. Generell kann man zwischamzg&l und Gesamtindikatoren unter-
scheiden. Das dritte Kapitel widmet sich der Megstier Konjunktur. Dabei wird der ameri-
kanische und der europdaische Ansatz vorgestelltaDerikanische Ansatz orientiert sich
primar an der Analyse verschiedener Zeitreihenr ltedas National Bureau of Economic
Research (NBER) federfiihrend bei der Messung uteddretation von Konjunkturverlaufen.
Beim Europaischen Ansatz steht der Gedanke JohmaddyKeynes im Vordergrund. Dem-
nach entstehen Konjunkturen durch eine unzureich&@ebsamtnachfrage im Verhaltnis zur

volkswirtschaftlichen Kapazitat. Aufzeichnungen fiden Européischen Konjunkturzyklus
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bzw. Konjunkturzyklen der Euro Staaten macht dastt@dor Economic Policy Research
(CEPR).

Nach dem eher allgemein gehaltenen ersten TeAdwmsit fokussiert sich der zweite Ab-
schnitt, genauer gesagt das vierte Kapitel, auémjentliche Forschungsfrage: ,Haben sich

die Konjunkturzyklen der Euro Zone mit der Einfuhgudes Euros angeglichen?*

In diesem Zusammenhang wird zunachst die Wirkungengsymmetrischer Schocks unter-
sucht. Schocks sind laut Literatur die Ausloser Konjunkturschwankungen. Spater dann
werden gezielt verschiedene Konjunkturzyklen denoEdone verglichen und ihr vergangener
Konjunkturverlauf nédher beleuchtet. Es wird aufdielzahl der Veranderungen von Kon-
junkturzyklen eingegangen und man gelangt schtibldu dem Ergebnis, dass bereits in den
1980er Jahren bzw. in den friithen 1990er Jahrenrasynische Schocks an Bedeutung verlo-
ren haben (siehe S. 38) und somit auch die Schwaskutensitat der realen Wechselkurse
abgenommen hat. Des Weiteren haben sich in deret98@ren bzw. in den frihen 1990er
Jahren die Konjunkturzyklen durch Anpassungen uediNderungen in der Geldpolitik so-
wie durch finanzmarktwirtschaftliche Deregulierwngd Liberalisierung zu glatten begonnen,
noch lange vor der Einfihrung des Euros. Die Schwagen des Bruttoinlandprodukts nah-
men im Zeitverlauf ebenso deutlich ab. Die Dauerkdmjunkturzyklen hat sich im Zeitver-

lauf nicht verandert und liegt im Durchschnitt kir bis sechs Jahren.

Bei diversen Studien gelangt man immer wieder zeitnes) Ergebnis: Innerhalb der Européi-
schen Wirtschafts- und Wéahrungsunion gibt es egesanntes ,Kern-Peripherie-Gefalle®.
Das heil3t, dass Staaten, die geographisch gesehdfedn bilden wie Deutschland, Frank-
reich, Italien, Niederlande, Belgien und Osterreiehr dhnliche Konjunkturverlaufe aufwei-
sen und innerhalb der Gruppe sehr homogen sindendlllie Staaten der Peripherie wie
beispielsweise Irland, Luxembourg, Griechenlandil®al und Spanien zum Kern stark di-
vergierende Konjunkturverlaufe aufweisen und inatiylder anderen Gruppe halbwegs ho-
mogen erscheinen. Auf diesen Umstand gehen dierSé# bis 53 ganz detailiert ein. Dieser
Umstand trifft auch bei der Analyse von Schockszer. Kern ist eher von symmetrischen
Schocks betroffen, wahrend die Peripherie eher amtnschen Schocks ausgeliefert ist, de-

ren Bedeutung aber mittlerweile abgenommen hat.

67



Betrachtet man weltweit die Konjunkturverlaufe,sseht man ganz klar, dass in den spaten
1970er Jahren bis hin zu den frihen 1990er JaheeKahjunkturschwankungen ganz deut-
lich abgenommen haben. Zusammenfassend kann man, ks alle Akteure wie bei-
spielsweise Regierungen Interesse an geglattetajuirkturverlaufen haben und der Trend
auch ganz stark in diese Richtung geht. Durch $&metlgeldpolitische Malinahmen, die lange
vor der Euro Einfuhrung lagen, Handelsbeziehunden,Vertrag von Maastricht etc. hat sich

der Grol3teil der européischen Konjunkturzyklen rarisiert.

In diesem Zusammenhang ist die Frage nach derdazigines europaischen Konjunkturzyk-
lus in der Literatur noch ungel6st. Fakt ist letly] dass der Zeitpunkt der Rezessionen unter
den Euro Landern sehr eng beieinander liegt. DidlilBrung der gemeinsamen Wéhrung er-
leichtert sicherlich eine zuklnftige gegenseitigajkinkturelle Anpassung, doch ist durch

ihre Einfihrung nicht schlagartig eine Harmonisigyerfolgt.
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