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Angesichts der in den Mitgliedslandern des Euroraums unterschiedlich verlaufenden konjunkturellen Er-
holungen wird haufig argumentiert, dass der Gleichlauf zwischen den Landern zusammengebrochen ist
und eine Phase der konjunkturellen Divergenz eingetreten ist. Um dies néher zu untersuchen, verwenden
wir ein dynamisches Ein-Faktormodell mit zeitvariierenden Ladungen und zeitvariierender Volatilitat fur die
Zuwachsraten des Bruttoinlandsprodukts. Das Modell zerlegt die Zuwachsraten der einzelnen Lander in
einen gemeinsamen Teil, der Uber Faktorladungen mit dem Faktor verbunden ist, und in einen ideo-
synkratischen Teil, der die rein nationalen Einflisse reprasentiert. Der Faktor kann dabei als Euroraum-
Faktor interpretiert werden. Das Modell liefert fir jeden Zeitpunkt und fur jedes Land eine Faktorladung
und eine Varianz der restlichen Komponente. Das Verhaltnis zwischen der zeitvariierenden Volatilitat und
den zeitvariierenden Faktorladungen gibt dann Aufschluss dariiber, in welchem Ausmafl} das Land im
Gleichlauf mit den anderen ist bzw. wie stark es von eigenen Schocks gepragt wird. Dabei zeigen hohe
Faktorladungen einen hohen Gleichlauf an.
Das Modell fir die Zuwachsraten Y;; besteht aus den folgenden Gleichungen:
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sind, ist das Verhaltnis im Schnitt der Lander des
Euroraums zumeist ausgeglichen. Dies bedeutet,
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dass der gemeinsame Faktor in Griechenland na- Ouartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt.
hezu keinen Erklarungsgehalt hat, wahrend er fiir VolaGr: Volatilitat der ideosynkratischen Komponenten des grie-
. . - . o . i . chischen BIP. FaktorGr: Einfluss des gemeinsamen Faktors auf
die Euroraumlénder ahnlich viel erklart wie die das griechische BIP. VolaEA: Mittelwert der Volatilitaten der ideo-
Ideosynkratie. Ferner ist zu sehen, dass fiir die synkratischen Komponenten iiber die betrachteten Lander des
" A ; . . . Euroraums. Faktor EA: Mittlerer Einfluss des gemeinsamen Fak-
Euroraumlander im Mittel die Relation zwischen tors auf das BIP der betrachteten Lander des Euroraums.

Ideosynkratie und Faktorladungen in der Zeit
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nahezu unverandert geblieben ist. Q 9

eigene Berechnungen.
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