
8584

Projektbericht Das zentrale Ziel der europäischen Wirtschafts-
integration ist, dass alle Mitgliedstaaten durch 
Wachstum ihre Einkommensunterschiede 
ausgleichen, die Wettbewerbsmöglichkeiten 
eröffnen, ihre Arbeitsproduktivität und ihren 
Lebensstandard anheben. Dabei strebt die EU 
seit Jahrzehnten eine realwirtschaftliche Kon-
vergenz an. Die Erweiterung der EU 2004 war 
mit großen Hoffnungen, aber auch mit Her-
ausforderungen verbunden, weil diese fünfte 
Erweiterungswelle nicht nur die bislang um-
fangreichsten Systemtransformationen, son-
dern auch vor allem den Aufbau einer funk-
tionierenden Marktwirtschaft als Bestandteil 
einer demokratischen Gesellschaftsordnung 
implizierte. 2014 sind drei neue Länder als 
assoziierte Mitgliedstaaten in der EU dazuge-
kommen. Für alle Mitgliedstaaten ist daher die 
Frage der Auswirkungen der Erweiterungsrun-
den auf die wirtschaftliche Entwicklung von 
besonderer Relevanz.

In meiner Forschung habe ich die struktu-
rellen Änderungen in der Wirtschaftsentwick-
lung und im Finanzmarkt der EU-Länder in 
den letzten Jahren untersucht, um festzustel-
len, welche Unterschiede die neuen EU-Länder 
gegenüber den alten EU-Ländern aufweisen 
und ob eine gewisse Konvergenz stattgefun-
den hat. Meine Analyse skizziert zunächst den 
Prozess der Konvergenz innerhalb der EU-Mit-

gliedstaaten. Warum ist dies ein hochaktuel-
les Thema für die Ukraine?

Für die Ukraine und die anderen Nachfol-
gestaaten der Sowjetunion, die eine politische, 
soziale und ökonomische Krise durchlaufen, 
sind westeuropäische Länder wie Deutschland 
ein Prototyp für eine entwickelte Demokra-
tie und funktionierende Marktwirtschaft. Die 
Unterzeichnung des Assoziierungsabkommens 
zwischen der EU und der Ukraine 2014 unter-
streicht den Fortschritt der Ukraine hinsicht-
lich ihrer europäischen Integration, basierend 
auf der Umsetzung der EU-Standards. Es han-
delt sich um die Prozesse der europäischen 
Integration in allen Sektoren der ukraini-
schen Volkswirtschaft, einschließlich des Fi-
nanz- und Bankensystems. Gleichzeitig bele-
gen die Ereignisse der „Revolution der Würde“ 
2013/2014, dass die Bevölkerung der Ukraine 
große Erwartungen hat, dass sich ihre Lebens-
standards verbessern. 

Vor diesem Hintergrund stellt sich dann 
aber eine grundsätzliche (Forschungs-)Frage: 
Wie wirkt sich die europäische Integration auf 
die wirtschaftliche Entwicklung aus? Im Spe-
ziellen gilt das für die Finanzmärkte und die 
Finanzstabilität des Bankensektors. 

Mit Blick darauf sollten im Rahmen des 
Projektes folgende Inhalte behandelt werden:
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Kurzvita

Fellow-Projekt» Die europäische Integration als Anreiz für ökonomische und politische Transformationen in 
der Ukraine
Tragfähige marktwirtschaftliche Rahmenbe-
dingungen und Marktstrukturen müssen inner-
halb des ukrainischen Staatswesens als Funda-
ment der zu leistenden Integrationsprozesse 
aufgebaut, überkommene Verhaltensweisen 
umfassend reformiert und neue Ziele gesetzt 
werden. Die Ukraine befindet sich inmitten 
eines tiefgreifenden institutionellen Wandels, 
der sowohl das politische als auch das ökono-
mische System betrifft. Wirtschaftstransfor-
mation und politische Reformen in der Region 
bieten einerseits große Chancen, bergen aber 
auch mindestens ebenso viele Risiken.
Eine Hauptaufgabe der Ukraine als neu as-
soziierter EU-Mitgliedsstaat ist eine Verän-
derung und Reform der binnenländischen 
Wirtschaftsbeziehungen und -prozesse. Im 
Hinblick auf das Bestreben der Ukraine um eine 
politische Assoziation und letztendlich um die 
wirtschaftliche Integration in die EU ist es not-

wendig, den Kompatibilitätsprozess zwischen 
den ukrainischen und den europäischen Re-
gelsystemen zu formalisieren, wobei das neue 
Abkommen für die ukrainischen „Fortschritte 
bei der Annäherung an die EU im politischen, 
wirtschaftlichen und rechtlichen Bereich“ eine 
zentrale Rolle spielt.
Kerninhalt des Forschungsprojekt ist es, die 
Wirtschaftsforschung über die Ukraine in zwei 
Dimensionen zu vertiefen: zum einen soll eine 
Ableitung von Handlungsempfehlungen für die 
Gestaltung des institutionellen Wandels in der 
ukrainischen Wirtschaft erstellt werden, hier-
bei wird besonderes Augenmerk auf das ukrai-
nische Finanzsystem gelegt; zum anderen soll 
eine systematische Auseinandersetzung mit 
den bestimmenden politischen Faktoren als 
Voraussetzung für eine Entwicklung der Ukrai-
ne im europäischen Sinne erfolgen. 
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•	 (i)	 Analyse der Bezüge zwischen Ent-
wicklung und Offenheit der Finanzmärkte 
und dem wirtschaftlichen Wachstum der 
EU-Länder;

•	 (ii)	 Zusammenhang von Heterogenität 
und Stabilität des Bankensektors in den 
EU-15, EU-13 sowie den assoziierten 
Staaten.

Der Europäische Rat (1993) formulierte kon-
krete Voraussetzungen, die ein Land erfüllen 
muss, dass Mitglied der Europäischen Union 
werden will. Man spricht von den sogenann-
ten „Konvergenzkriterien“. Dazu gehören:
1.	 institutionelle Stabilität als Garantie für 

demokratische und rechtsstaatliche Ord-
nung, die Wahrung der Menschenrechte 
sowie die Achtung und den Schutz von 
Minderheiten (politische Kriterien).

2.	 eine funktionsfähige Marktwirtschaft so-
wie die Fähigkeit, dem Wettbewerbsdruck 
und den Marktkräften innerhalb der Uni-
on standzuhalten (wirtschaftliche Kriteri-
en).

3.	 die Fähigkeit, die aus einer Mitgliedschaft 
erwachsenden Verpflichtungen zu über-
nehmen, wozu auch die Ziele der Wirt-
schafts- und Währungsunion und der 
politischen Union gehören (Kriterien der 
Übernahme des Besitzstandes der Ge-
meinschaft).

Laut wirtschaftlichen Konvergenzkriterien 
müssen Kandidaten für eine Mitgliedschaft 
in der EU funktionierende Marktwirtschaf-
ten sein, um dem Wettbewerbsdruck auf den 
Märkten standzuhalten. Eine der wirtschaft-
lichen Konvergenzkriterien für Beitrittsländer 
ist die Schaffung der freien Märkte als die 
beste Voraussetzung für die Entwicklung von 
Wohlstand des Landes. 

Was ist unter „Konvergenz“ zu verstehen? 
Im Rahmen dieser Untersuchung verstehe ich 
unter der Konvergenz die gegenseitige Anglei-
chung der Fähigkeiten der Volkswirtschaften 
ohne Schrumpfung der Gewinnmargen der 

heimischen Wirtschaft und ohne Verzicht auf 
gesamtwirtschaftliches Wachstum. Im Zu-
sammenhang mit dem Konzept der bedingten 
Konvergenz hat sich der von Baumol gepräg-
te Begriff der Konvergenzklubs etabliert. Es 
gibt noch andere objektive Gründe, die die 
Annäherung der Wirtschaftsentwicklung der 
Regionen nicht zulassen. Das Konzept der 

„Klubkonvergenz” basiert auf einem Modell, in 
dem es um multiple Gleichgewichte aufgrund 
der Heterogenität der Länder geht. Welches 
Gleichgewicht eine Volkswirtschaft erreicht, 
hängt dann sowohl von der Ausgangssitu-
ation, d.h. von der Entfernung einer Volks-
wirtschaft von ihrem Gleichgewichtszustand 
ab. Welche Wirtschaft eines Landes dieses 
Gleichgewicht erreichen wird, hängt von ver-
schiedenen Faktoren ab. Im Gegensatz zum 
neoklassischen Wachstumsmodell von Solow 
ist die Zugehörigkeit zu einem Konvergenz-
klub in Modellen mit multiplen Gleichgewich-
ten mit zusätzlichen Persistenten verbunden, 
die mit der Existenz von Schwelleneffekten 
begründet werden.

Da Finanzmärkte für die wirtschaftliche 
Entwicklung einer Volkswirtschaft eine füh-
rende Rolle spielen, kommt der Finanzmarkt-
integration in den EU-Ländern zentrale Be-
deutung zu. 

Es gibt auch empirische Studien, die be-
stätigen, dass die Länder mit stärker integ-
rierten und offenen Finanzmärkten das wirt-
schaftliche Wachstum schneller als andere 
Länder erreicht haben. In meiner Untersu-
chung beachte ich nicht nur den Faktor der 
Entwicklung der Finanzmärkte, sondern auch 
die Frage, wie sich die EU-Mitgliedschaft auf 
die Entwicklung der EU-Länder auswirkt (d.h., 
das Vorhandensein bestimmter gemeinsamer 
Anforderungen für die Infrastrukturmärkte, 
die gesetzlichen Rechte und so weiter). 

Im Folgenden werden drei Gruppen der 
EU-Länder betrachtet: zum einen wird die 
Gruppe der EU-15-Staaten analysiert, zum 

zweiten die Gruppe der EU-13. Die Ukraine, 
Moldau und Georgia werden als die drei neu 
assoziierten Länder bezeichnet. Unsere Ana-
lyse bestätigt, dass es generell unterschied-
liche Niveaus zwischen den EU-Ländern und 
assoziierten Ländern gibt. Insgesamt sind die 
Werte des Funktionierens der Finanzmärkte 
und einzelne Komponenten in den Beitritts-
ländern niedriger als in der EU insgesamt. Be-
züglich des Zugangs zu Krediten liegen aller-
dings alle EU-Länder, teils erheblich unter dem 
Niveau der EU-15, aber am schwächsten sind 
die assoziierten Länder. Der Indikator – Er-
reichbarkeit von finanziellen Dienstleistungen 

– wächst zwar in den EU-assoziierten Ländern, 
ist aber im Vergleich zu den übrigen EU-Län-
dern immer noch nicht ausreichend. Dieser In-
dikator weist auf die Fähigkeit des Landes hin, 
dem Wettbewerbsdruck und den Marktkräf-
ten innerhalb der Union standzuhalten. Das ist 
tatsächlich eines der Kopenhagener Kriterien 
für den Beitritt zur EU. 

Die Hypothese lautet, dass es einen Zu-
sammenhang zwischen dem Grad des Wett-
bewerbs und der Offenheit der Finanzmärkte 
sowie anderer Charakteristiken des Finanz-
marktes mit den Hauptindikatoren der wirt-
schaftlichen Entwicklung gibt. Wir haben in 
den Untersuchungen die folgenden Ergebnisse 
erhalten: Erstens gibt es  für die 28 EU-Länder 
nach den Angaben von 280 Beobachtungen 
eine bestätigte Rückkoppelung zwischen dem 
Indikator der Arbeitslosigkeit und allen Kenn-
zahlen der Finanzmärkte (außer dem Index 
der gesetzlichen Rechte). Außerdem ist diese 
Rückkoppelung für EU-15-Staaten stärker, so-
gar mit dem Index der gesetzlichen Rechte. Je 
mehr sich der Finanzmarkt entwickelt, desto 
niedriger ist die Arbeitslosigkeit in EU-Län-
dern. 

Zweitens, die Finanzmärkte in EU-15 sind 
eng mit den Kennzahlen von BIP und BIP pro 
Kopf verbunden. Diese Tatsache beweist, dass 
für die Entwicklung der Wirtschaft die Mög-

lichkeiten der Finanzierung aus verschiedenen 
Quellen eine große Bedeutung haben. 

Drittens, mit den Indikatoren der Entwick-
lung des Finanzmarktes wurden die Konver-
genz der alten und der neuen EU-Mitglieder 
bewiesen. Diese Ergebnisse deuten auf einen 
Zusammenhang zwischen den Finanzmärkten 
und dem Indikator der Arbeitslosigkeit und 
dem BIP hin. 

Für die drei assoziierten EU-Länder exis-
tiert ein Zusammenhang zwischen dem In-
dikator der Arbeitslosigkeit und den anderen 
Indikatoren: Stabilität der Banken und der 
Börsenlenkung. Dieser Zusammenhang ist di-
rekt. Im Unterschied zu den EU-Ländern gibt 
es für die drei Länder eine bestätigte direkte 
Koppelung zwischen den Indikatoren der Sta-
bilität der Banken und der Börsenlenkung mit 
Indikatoren der Entwicklung der Wirtschaft, 
und zwar Bruttoinlandsprodukt, Bruttoinland-
sprodukt pro Kopf. In allen Fällen ist dieser 
Zusammenhang statistisch nach den Kriterien 
von Fischer bestätigt (bei a=0,01). Diese Tat-
sache beweist, dass der Bankensektor eine der 
wichtigsten Voraussetzungen für die Entwick-
lung einer Volkswirtschaft in den drei assozi-
ierten Ländern eine führende Rolle spielt.

Da der Bankensektor in vielen EU-Ländern, 
und auch in den assoziierende EU-Länder eine 
führende Rolle in den Finanzsystemen spielt, 
kommt der Frage der Stabilität des Banken-
sektors eine zentrale Bedeutung zu. Der Indi-
kator der Finanzstabilität, den wir verwenden, 
ist das so genannte Z-score. Dieser Indikator 
wird von der Weltbank als Maßstab für die 
Stabilität des Bankensystems anerkannt und 
zur groben Messung der systemischen Stabi-
lität verwendet.
 
Die nachfolgende Abbildung enthält einige zu-
sammenfassende Statistiken unseres Indika-
tors. Die EU-15 wiesen die folgenden Niveaus: 
Fünf Länder haben hohes Z-Score-Niveau 
(Österreich, Deutschland, Italien, Luxemburg, 
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Spanien), acht Länder durchschnittliches Ni-
veau (Belgien, Dänemark, Finnland, Frankreich, 
die Niederlande, Portugal, Schweden, Verei-
nigtes Königreich) und zwei niedriges Niveau 
(Griechenland, Irland). Nur ein Land unter den 
EU-13, nämlich Malta, hatte ein Z-Score auf 
hohem Niveau. Es ist wichtig zu beachten, 
dass die EU-assoziierten Staaten (die Ukraine, 
Moldau und Georgien) einen ähnlichen Z-Sco-
re hatten. 

Meine Untersuchung zeigt anschlie-
ßend anhand der Situation in der Ukraine, 
dass die Regulierung und die Überwachung 
der Banken nicht ausreichend ist, um Fi-

nanzstabilität in gesamtwirtschaftlicher Per-
spektive zu gewährleisten. Da die Stabilität 
des Bankensystems eine zentrale Rolle für die 
realwirtschaftliche Entwicklung in der Ukrai-
ne und damit für Wachstum und Wohlstand 
spielt, sind fortgesetzte Anstrengungen zur 
Modernisierung der institutionellen Rahmen-
bedingungen einschließlich der Einlagensiche-
rung unerlässlich. In diesem Zusammenhang 
ist es notwendig, eine Reihenfolge bzw. Prio-
ritätenliste der Umsetzung von Änderungen in 
der Tätigkeit der Banken, der Bankenregulie-
rung und -aufsicht festzulegen. 
1.	 Daraus ergibt sich die Notwendigkeit ei-
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Ausgewählte 
Veröffentlichungen

ner angemessenen und radikalen Reform 
des Systems, um die Konzentration des 
Banksektors zu vermindern. Zurzeit gibt 
es in der Ukraine 97 Geschäftsbanken. 
Seit 2014 wurde die Zahl der ukrainischen 
Banken halbiert. 

2.	 Die Qualität der Bankaktiva, gemessen an 
den Notleidenden Krediten in Relation zu 
den gesamten Krediten eines Bankensys-
tems, ist in der Ukraine niedrig. 

3.	 Die Größe der ukrainischen Bankaktiva in 
absoluten Zahlen ist im Vergleich zu den 
EU-Ländern auch relativ klein, was sich 
als limitierender Faktor für die Wettbe-
werbsfähigkeit der ukrainischen Banken 
auf den heimischen Markt auswirkt.

Die Forschung zeigt, dass die steigende He-
terogenität im Bankensektor einen negativen 
Effekt auf die Stabilität verstärkt. Der Ban-
kensektor bleibt in den neuen EU-Ländern und 
in den EU-assoziierten Ländern anfälliger und 
zerbrechlicher. Mit Blick auf die vorgenannten 
Probleme soll eine neue Strategie zur ukraini-
schen Bankenaufsicht entwickelt werden, die 
die Auswirkungen möglicher Insolvenzen von 
Banken reduzieren und so ein Bankensystem 
schaffen soll, das Stabilität und Transparenz 
bietet. Im Allgemeinen kann man feststellen, 

dass die „neuen“ EU-Mitgliedstaaten mehr 
die Stabilität des Bankensystems als die „al-
ten“ Mitgliedsstaaten demonstrieren. Insge-
samt begünstigt die Europäische Integration 
Prozesse, um die Finanzstabilität zu verbes-
sern. Die Reformen der Bankenaufsicht in den 
EU-Länder weisen darauf, dass die Stabilität 
des Finanzsystems verbessert werden konnte.

Dank dem öffentlichen Vortrag zum The-
ma „Finanzmarktintegration und Wirtschafts-
entwicklung in Europa: Konvergenz oder Diver-
genz?“ und dem Wirtschaftsforum „Ukraine in 
Europe: prospects and challenges of economic 
and social integration“ hat die Diskussion über 
die Wirkung der Europäischen Integration auf 
die Entwicklung des Finanzsystems und die Fi-
nanzstabilität des Bankensystems der europä-
ischen Länder und drei neuer EU-assoziierter 
Länder wichtige Impulse erhalten. 

Ein besonderer, herzlicher Dank geht an alle 
– wissenschaftliche Leitung Frau Professor Dr. 
Friedrich und Herr Dr. Suhm sowie an alle Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter am Kolleg –, die 
während meines einjährigen Junior Fellow
ships sowohl wissenschaftlich und professio-
nell als auch menschlich angenehm und hilfs-
bereit mich und meine Kinder betreut haben. 

Abb. 1: Die Statistiken der Finanzstabilität des Bankensektors in EU-28, der Ukraine, Moldau und 
Georgien, die zwischen rot=niedrig und grün=hoch schwanken


