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Nie zuvor war konjunktureller Gleichlauf

im Abschwung so hoch

In fritheren Konjunkturzyklen war zu beobachten,
dass sich ein Aufschwung in den Industriestaaten
recht gleichmdBig verbreitete, wihrend bei Rezes-
sionen ein weniger ausgeprdgter Gleichlauf zu be-
obachten war. In der derzeitigen Krise ist das aller-
dings anders: Sie zeichnet sich nicht nur durch eine
bisher in der Nachkriegszeit ungekannte Talfahrt
aus, sie weist auch eine beispielslose Gleichzeitig-
keit auf, mit der die wichtigsten Volkwirtschaften
rund um den Globus in den Sog der Rezession ge-
raten sind.

In der Untersuchung wird eine Methode vorge-
stellt, mit der die Synchronitdt des Konjunkturver-
laufs unter einzelnen Staaten gemessen werden
kann. Die derzeitige Krise wird mit friiheren Re-
zessionen verglichen — und zwar mit Blick auf die
G7-Staaten und die wichtigsten Handelspartner
Deutschlands.
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Das Platzen der Immobilien- und Spekulations-
blase in den USA hat in rasantem Tempo einen
weltweiten Produktionseinbruch nach sich ge-
zogen, der mit der 1929 beginnenden Weltwirt-
schaftskrise vergleichbar ist. Auch wenn sich im
Verlauf des letzten Jahres die Anzeichen fiir eine
Rezession mehrten, wurde doch ihr Ausmafd von
den allermeisten Beobachtern vollig unterschitzt.
Das lag auch daran, dass angenommen wurde,
dass sich der Brandherd USA nicht wie ein Lauf-
feuer ausbreiten wiirde, sondern manche Linder
davon eher wenig beriihrt werden wiirden — etwa
weil sie als autholende Volkswirtschaften eine
eigenstindige, robustere Entwicklung durchlau-
fen. Entsprechend dachte man, dass auch deren
Handelspartner in den entwickelten Industrie-
staaten dadurch Impulse erhalten, die die Fol-
gen der verringerten Nachfrage aus den USA
mildern.!

Die Diskrepanz zwischen dem erwarteten und
dem tatsichlich eingetretenen Produktionsver-
lauflisst sich unter anderem anhand der Progno-
sen der internationalen Organisationen verfolgen:
So erwartete der Internationale Wihrungsfond
im Herbst 2008 fiir das Jahr 2009 ein Wachs-
tum des realen Bruttoinlandsprodukts in Hohe
von 0,5 Prozent in den Industrielindern, von
3,4 Prozent in Ost- und Zentraleuropa und von
5,5 Prozent in Russland. Gut ein halbes Jahr spi-
ter, im April 2009, hatte sich die Einschitzung
der erwarteten Wachstumsdifferenzen zwischen
den Industrielindern und den Transformations-
6konomien dramatisch geindert: Fur das Jahr
2009 wurden —3,8 Prozent fiir die Industrielin-
der, —3,7 Prozent fiir Zentral- und Osteuropa und
—6,0 Prozent fiir Russland erwartet. Im Juli 2009
wurden die Prognosen nochmals korrigiert: un-

1 Vgl. Dreger, C. et al.: Herbstgrundlinien: Realwirtschaftliche Auswir-
kungen der Finanzkrise beherrschbar. Wochenbericht des DIW Berlin
Nr. 41/2008.
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verindert—3,8 Prozent fiir die entwickelten Volks-
wirtschaften, jedoch —5,0 sowie —6,5 Prozent fiir
Ost- und Zentraleuropa beziehungsweise Russ-
land. Im Herbst 2008 wurde also noch davon
ausgegangen, dass die meisten Transformations-
linder auf dem europiischen Kontinent von den
Folgen der Finanzkrise praktisch kaum getroffen
werden. Inzwischen haben sich die Einschitzun-
gen vollig verdndert.

Dieirrigen Erwartungen iiber eine nur schwache
Ubertragung der Finanzmarktturbulenzen auf
den internationalen Konjunkturzyklus sind zu-
mindest teilweise auf den Einfluss wissenschaft-
licher Literatur zuriickzufithren. Es gab Studien,
die die Auswirkungen der steigenden Handels-
und Finanzmarktintegration mit Blick auf die
Konjunkturzyklen in einer grofen Gruppe der
Industrie- und Entwicklungslinder betrachteten.
Die Resultate legten die Schlussfolgerung nahe,
dass die Globalisierung kaum zu hoherer Syn-
chronisation der Konjunkturzyklen beigetragen
hat. In einer weiteren Studie wird die Entwick-
lung der Interdependenzen in internationalen
Konjunkturzyklen in der Periode von 1960 bis
2005 analysiert und kommt zu dem Ergebnis,
dass es in den letzten 20 Jahren (1985-2005)
zwar eine Konvergenz der Konjunkturzyklen in-
nerhalb der Industriestaaten einerseits und der
Schwellenlidnder andererseits gegeben habe, dass
es aber zwischen den beiden Gruppen eher zu
einer Divergenz kam. Deshalb wurde nicht mit
einer raschen weltweiten Ausbreitung der Krise
gerechnet.

Eine Methode zur Messung des
konjunkturellen Gleichlaufs unter
einzelnen Volkswirtschaften

Die Tiefe der Krise ist recht einfach zu ermitteln —
der gingige Indikator sind die Verinderungsraten
des realen Bruttoinlandsprodukts — also die Gré-
e, die generell bei der Konjunkturbeobachtung
im Mittelpunkt steht. Sehr viel schwieriger ist
dagegen das Ausmafl des Gleichlaufs des Kon-
junkturverlaufs zwischen einzelnen Volkswirt-
schaften und innerhalb von Wirtschaftsblocken
zu bestimmen. Hier soll dafiir ein Verfahren vor-
gestellt werden.

Basis der Methode sind Markov-Switching-Mo-
delle, mit denen sich anhand von Zeitreihen er-
fassen lisst, mit welcher Wahrscheinlichkeit sich

2 Kose, M.A., Prasad, E.S., Terrones, M.E.: How Does Globalization
Affect the Synchronization of Business Cycles? American Economic
Review, 93(2), 57-62.

3 Kose, M.A., Otrok, C., Prasad, E.S.: Global Business Cycles: Conver-
gence or Decoupling? NBER Working Paper No. 14292,

eine Okonomie zu einer bestimmten Zeit in einer
Boom- oder in einer Rezessionsphase befand
(Kasten). Im Folgenden werden zwei Analysen
durchgefiihrt. Zum einen wird das Ausmaf des
konjunkturellen Gleichlaufs in den wichtigsten
Industriestaaten — den G7 (Kanada, Frankreich,
Deutschland, Italien, Japan, Grof3britannien, Ver-
einigte Staaten) — zum anderen das in den zehn
bedeutendsten Handelspartnern Deutschlands
betrachtet. Als Daten werden die vierteljihrigen
Verinderungsraten des realen Bruttoinlandspro-
dukts verwendet. Fiir andere Linder ist eine Ana-
lyse aufgrund von Datenmangel nicht méglich.

Um die Synchronisierung der konjunkturellen
Schwankungen zu messen, wird zuerst fiir jedes
Land zu jedem Quartal die Wahrscheinlichkeit
errechnet, dass dieses Land sich in einer Rezes-
sion befindet. Die Wahrscheinlichkeit kann einen
Wert zwischen o (Aufschwung) und 1 (Rezession)
annehmen. Danach wird der Mittelwert der Re-
zessionswahrscheinlichkeiten aller Linder zur
jeweiligen Zeit ermittelt. Liegt der Mittelwert in
der Nihe von o oder 1, bedeutet dies, dass sich
der Grofdteil der Linder jeweils in einer Boom-
oder in einer Rezessionsphase befindet. Da die
in die Analyse einbezogenen Volkswirtschaften
sich bei der Wirtschaftskraft erheblich voneinan-
der unterscheiden, sind die ermittelten Rezes-
sionswahrscheinlichkeiten gemif des jeweiligen
Bruttoinlandsprodukts (in US-Dollar zu Preisen
von 2005) gewichtet worden. Zusitzlich wird ein
Streuungsmafl (um die mit vier multiplizierte
Stichproben-Varianz) fiir die berechneten Wahr-
scheinlichkeiten ermittelt.

Abbildung 1

Mittelwert der Rezessionswahrscheinlichkeiten der G7-Staaten
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Markov-Switching-Modelle und die hier verwendete Methode

Wie ermittelt man die Rezessionswahrscheinlichkeiten
fiir jedes Land und in jedem gegebenen Zeitpunkt? Hier
kénnen die Markov-Switching Modelle verwendet wer-
den, die sich in den letzten zwei Dekaden besonderes in
der empirischen Konjunkturforschung bewéhrt haben.
Die Benutzung dieser Modellklasse fiir die Analyse von
Konjunkturschwankungen geht auf Hamilton zuriick, wo
ein solches Modell mit den Wachstumsraten des realen
Bruttoinlandsprodukts der Vereinigten Staaten fiir den
Zeitraum vom zweiten Quartal 1952 bis zum vierten
Quartal 1984 geschatzt wurde.! Die Rezessionswahr-
scheinlichkeiten, die sich aus der Schatzung ergeben,
stimmten weitgehend mit der offiziellen Datierung
des NBER iiberein. Krolzig liefert eine umfassende
technische Verallgemeinerung und Systematisierung
der Modellklasse, insbesondere im Hinblick auf die em-
pirische Konjunkturforschung.?

Abbildung

Rezessionswahrscheinlichkeiten in den USA
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Quellen: Global Insight; Berechnungen des DIW Berlin. DIW Berlin 2009

Im Rahmen eines Markov-Switching-Modells wird an-
genommen, dass der Prozess, der die beobachteten
Daten generiert — in unserem Falle die Zuwachsraten
des realen Bruttoinlandsprodukts — von einer qualitati-

1 Hamilton, J.D.: A New Approach to the Economic Analysis of
Nonstationary Time Series and the Business Cycle. Econometrica,
57,1989, 357-384.

2 Krolzig, H.-M.: Markov-Switching Vector Autoregressions.
Modelling, Statistical Inference and Application to Business Cycle
Analysis. Lecture Notes in Economics and Mathematical Systems,
Volume 454, Berlin 1997.
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ven unbeobachtbaren GroRe abhangt. In ihrer Dynamik
unterliegt diese GréBe bestimmten systematischen Re-
geln — in der mathematischen Literatur als ,Markov-
Ketten"bezeichnet — und deren konkrete Werte werden
alsZustande bezeichnet. Bei der Untersuchung von Kon-
junkturschwankungen ist eine Markov-Kette mit zwei
Zustanden anzunehmen: der Zustand ,Boom" und der
Zustand ,Rezession"”. Dabei wird der Zustand ,Boom"
tendenziell mit positiven Wachstumsraten des realen
Bruttoinlandsprodukts assoziiert und die ,Rezession”
mit negativen. Die Aufgabe einer statistischen Schatz-
prozedur besteht darin, diese Annahmen mit der in der
Zeitreihe des realen Bruttoinlandsprodukts tatsachlich
vorhandenen dynamischen Struktur in Uberstimmung zu
bringen und fiir jeden Zeitpunkt eine Wahrscheinlichkeit
flir den Zustand ,Boom" oder ,Rezession” zu liefern. Die
Funktionsweise des Modells wird am Beispiel der USA
verdeutlicht: Wir betrachten die Wachstumsraten vom
ersten Quartal 1947 bis zum ersten Quartal 2009 und
schatzen anhand dieser Daten ein Markov-Switching-
Modell mitzwei Zustanden. Zur Veranschaulichung sind
die geschatzten Wahrscheinlichkeiten dafiir, dass die
Okonomie sich im Zustand der Rezession befindet, fiir
die USA in der Abbildung dargestellt. Es ist deutlich
erkennbar, dass die Rezessionswahrscheinlichkeiten
gréBtenteils mit den offiziellen NBER-Datierungen fiir
Rezessionen iibereinstimmen.

In der Terminologie von Krolzig verwenden wir die soge-
nannten MSI(K)-AR(p)-Modelle — das englische Akronym
fiir Markov-Switching in Mean Autoregressive — fiir die
Beschreibung der Wachstumsraten des realen Brutto-
inlandsprodukts. K bezeichnet dabei die angenommene
Anzahl der Zusténde und P die Anzahl der eigenen Ver-
zégerungen, die in die Schatzgleichung eingehen. Die
Anzahl der Zustande bleibt fiir alle Lander auf zwei —
Zustand ,Boom" und Zustand ,Rezession” — die Anzahl
der Verzégerungen wird jedoch durch die dynamischen
Eigenschaften der jeweiligen Zeitreihen datengetrieben
bestimmt. Konkret hat eine MSI(2)-AR(p)-Schatzglei-
chung folgende Form:

x=a(s)+¢x  +..+dpx +u

Pp r

Dabei bezeichnen ¢ x _, die Verzogerungen mit den
entsprechenden Parametern — der autoregressive Teil
(AR) - und u, den unsystematischen zufélligen Stor-
term. s steht fiir die unbeobachtbare Markov-Kette und
kann die Werte ,Boom" oder ,Rezession” annehmen. Im
Zustand ,Boom" weist der Parameter a(-) einen positi-
ven Wert und im Zustand ,Rezession” einen negativen
Wert auf. Somit ist a(-) der einzige zustandsabhangige
Parameter und fiir die Beschreibung des Konjunktur-
zyklus entscheidend. Wenn man davon absieht, dass
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a(-) von einem unbeobachtbaren diskreten Prozess ab-
hangt, stimmt die Schatzgleichung mit der Schatzung
eines linearen autoregressiven Prozesses der Ordnung
p Uberein. Das wird bei der datengetriebenen Wahl der
Verzégerungsordnung p ausgenutzt, indem p zuerst an-
hand eines linearen autoregressiven Prozesses mit Hilfe
des Schwarz-Informationskriteriums (SIC) bestimmt und
anschlieBend in der Schatzung des Markov-Switching-
Modells verwendet wird.

Hat man das Modell mit Hilfe der Maximum-Likelihood-
Methode geschatzt, ist esnotwendig, im nachsten Schritt
Informationen iiber die (unbeobachtbaren) Zusténde
von s, zu gewinnen. Dabei kommen zwei Algorithmen
zum Einsatz, die den eigentlichen Kern der Methode
bilden: ein Filter- und ein Glattungsverfahren. Durch
das Filterverfahren ist es moglich, auf der Grundlage
des geschatzten Modells und bedingt durch die bis zum
aktuellen Zeitpunktzgegebenen Daten die Wahrschein-
lichkeit fiir einen bestimmten Zustand zu berechen, bei-
spielsweise fiir den Zustand ,Rezession":

Abschwiinge getrennt —
Aufschwiinge gemeinsam

Fiir die Gy-Staaten ergibt der gewichtete Mittel-
wert der Rezessionswahrscheinlichkeiten in der
jungsten Rezession einen Wert von fast eins. In
keiner fritheren Rezession seit dem ersten Quar-
tal 1956 — ab diesem Zeitpunkt sind Quartals-
daten fiir mehrere Linder verwendet worden —
war der Wert so hoch (Abbildung 1). Die hochsten
fritheren Werte wihrend des ersten (1973) und
des zweiten Olpreisschocks (1979) und der ih-
nen folgenden Rezessionen liegen unter o,8.
In den beiden Olpreiskrisen lisst sich zudem
eine viel grolere Streuung in den Konjunktur-
zyklen der G7-Volkswirtschaften feststellen als
bei der letzten Rezession. Die Staaten wurden
damals also in unterschiedlicherem Mafle als
heute von der Krise beriihrt. Ein dhnliches Bild
zeigt sich bei den wichtigsten Handelspartnern
der Bundesrepublik (Belgien, Frankreich, Ita-
lien, Niederlande, Spanien, Schweiz, Grof3bri-
tannien, Vereinigte Staaten, Osterreich)*—wobei
allerdings zu Zeiten der beiden Olpreiskrisen
der konjunkturelle Gleichlauf zwischen diesen
Lindern stirker war als unter den Gy-Staaten
(Abbildung 2).

4 Polen wird in der Analyse nicht beriicksichtigt wird, da die vorlie-
gende Zeitreihe zu kurz ist, um eine sinnvolle statistische Schatzung
der Modellparameter zu gewahrleisten.

P (s, =, Rezession* /x], Ty oo S0k

Das entsprechende Glattungsverfahren ermittelt da-
gegen die Zustandswahrscheinlichkeiten bedingt durch
alle verfligbaren Daten (bis zum letzten Zeitpunkt 7) und
liefert somit genauere Inferenz:

P (s, =, Rezession* /x], Ty oo S0k

Wenn man den letzten verfiigbaren Datenpunkt 7 be-
trachtet, stimmen die Ergebnisse des Filter- und Glat-
tungsverfahrens iiberein.

Die durch das Glattungsverfahren berechneten Wahr-
scheinlichkeiten werden oft als ,geglattete” Wahr-
scheinlichkeiten bezeichnet und stellen Zeitreihen dar,
die mit der Dimension der urspriinglichen Zeitreihe des
Bruttoinlandsproduktes iiberstimmen. Diese Zeitreihen
kénnen anschlieBend interpretiert werden, indem sie
beispielsweise mit den schon verfligharen Datierungen
der Rezessionsphasen verglichen werden.

Anders sah es in der Vergangenheit dagegen bei
den Aufschwungphasen aus. Sowohl hinsichtlich
der Gy-Staaten als auch mit Blick auf die wich-
tigsten Partner des deutschen Auflenhandels gab
es weitgehend parallele Entwicklungen —und die
Konjunkturverldufe wichen, wie die sehr geringen
Streuungen zeigen, kaum von einander ab. Noch
grofler als unter den Gy-Staaten war der Gleich-

Abbildung 2

Mittelwerte der Rezessionswahrscheinlichkeiten
der wichtigsten Handelspartner Deutschlands
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lauf unter den Handelspartnern Deutschlands.
Das durfte an der sehr engen wirtschaftlichen
Verflechtung der westeuropiischen Volkswirt-
schaften liegen.

Fazit

Das hier vorgestellte Verfahren erlaubt eine
Quantifizierung des Ausmafles konjunkturel-
len Gleichlaufs. Es hat sich gezeigt, dass sich
die aktuelle Krise wie keine andere zuvor in der
Nachkriegszeit in Tempo und Gleichlauf unter
den Industriestaaten verbreitet hat. Frither war
es eher so, dass sich manche Linder mehr oder
weniger stark von einem generellen Abschwung
abkoppeln konnten.

Wochenbericht des DIW Berlin Nr. 36,2009

Die Frage, warum es heute anders als frither
ist, muss offen bleiben. Wahrscheinlich hat die
zunehmende ckonomische Integration dazu
gefiihrt, dass die Infektionsgefahr unter den
einzelnen Volkswirtschaften grofer geworden
ist. Dafiir spricht, dass schon beim Platzen der
Dotcom-Blase ein gréferer konjunktureller
Gleichschritt als in fritheren Krisen zu beob-
achten war. Hinzu kommt die enorme Wucht
der von den USA ausgehenden Rezession, die so
grofd war, dass sie zwangsliufig zu raschen Pro-
duktionseinschrinkungen in allen entwickelten
Volkswirtschaften wie auch in den Schwellenldn-
dern fithren musste. Uberdies hat sie dabei auch
Uberhitzungen auf manchen Mirkten auflerhalb
der USA schlaglichtartig beleuchtet — insbeson-
dere auf den Mirkten fiir Immobilien.
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