-

View metadata, citation and similar papers at core.ac.uk brought to you byff CORE

provided by OTHES

Lniversitat
wien

MAGISTERARBEIT

Titel der Magisterarbeit
»Politik und Finanz*

FEine Untersuchung der Verwendung von Methoden zur Verhinderung von
Endogenitit anhand wissenschaftlicher Arbeiten im Gebiet der politisch

motivierten Kreditvergabe.

Verfasser

Simon Baumgartner BA

angestrebter akademischer Grad

Magister der Sozial- und Wirtschaftswissenschaften
(Mag. rer. soc. oec.)

Wien, im August 2011

Studienkennzahl 1t. Studienblatt: A 066914
Dissertationsgebiet 1t. Studienblatt: Magisterstudium Internationale Betriebswirtschaft

Betreuerin / Betreuer: Priv.-Doz. Dr. Alex Stomper


https://core.ac.uk/display/11595785?utm_source=pdf&utm_medium=banner&utm_campaign=pdf-decoration-v1




fiir Andreea



Inhaltsverzeichnis

Inhaltsverzeichnis

Abbildungsverzeichnis

1 Einleitung

2

Grundlegendes aus der Okonometrie

2.1

2.2
2.3

OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell . . . . . . . ..
2.1.1  OLS-Regression auf eine Grundgesamtheit. . . . . . . . . ..
2.1.2  OLS-Regression auf eine Stichprobe. . . . . . .. ... ...
Unverzerrte und konsistente Schéatzer . . . . . . . . .. .. ... ..

Dummy Variablen . . . . . . .. ... oo

24 Panel Daten . . . . . . . ...
Endogenitit
3.1 Was ist Endogenitat? . . . . . . .. ..o

3.2
3.3

Wodurch wird Endogenitat verursacht? . . . . . . .. .. ... ...
Wie kann Endogenitéit verhindert werden? . . . . . . . . . ... ..
3.3.1 Instrumentvariablen . . . ... ... ... ... ... ...,
3.3.2 Natiirliche Experimente . . . . . ... ... ... ......
3.3.3 Fixed Effects (feste Effekte) . . . . .. ... ... ... ...

Politik und Banken

4.1
4.2
4.3

Empirische Arbeiten aus dem Feld Politik und Banken . . . . . . .
Die zugrunde liegende Theorie . . . . . . . . . ... ... ... ...
Eine Studie zum Einfluss von Politikern auf Banken in Indien

4.3.1 Der Einfluss von Wahlzyklen auf Banken. . . . . . . . . . ..
4.3.2  Der Zusammenang zwischen Agrarkrediten und Wahljahren.
4.3.3 Wer profitiert besonders von Agrarkrediten? . . . . . . . ..
4.3.4 Ist die Umverteilung mittels Agrarkrediten teuer? . . . . . .

16
21
26
28

29
29
32
38
38
42
48



Inhaltsverzeichnis

4.4 Eine Studie zum Einfluss von Politikern auf Banken in Osterreich

4.4.1
4.4.2
4.4.3
4.4.4

Theorie des Looting. . . . .. .. ...

Einsatz eines natiirlichen Experiments.

Der EU-Beitritt und die Auswirkungen auf Gemeindekredite.

Wettbewerb und politischer Wettbewerb

5 Schlussfolgerung

Literatur

Anhang

64
64
69
70
75

76

78

80



Abbildungsverzeichnis

Abbildungsverzeichnis

1 Auswirkung der Endogenitét

2 Looting Entscheidungsproblem . . . . . . . . . ... ... ... ...

3 Looting: Der erwartete Nettonutzen bei v =0.2,0.5,0.8 . . . . . ..



1 Einleitung

Ein Skandal, wie der der Hypo Alpe Adria Bank ab 2007, verdeutlicht, wie weit
Politik und Finanz miteinander verkniipft sind. Durch diese Art von Skandalen
kommt aber nur die Spitze des Eisberges ans Licht. Daher geben diese Skandale,
meiner Erfahrung nach, oft ein verzerrtes Bild der tatsdchlichen Situation wieder.
Eine kurze Recherche zeigte, dass der Anteil an staatlich kontrollierten Banken
erstaunlich hoch ist: Eine internationale Studie ergab, dass im Jahr 1995 42%
des Eigenkapitals der zehn grofiten Banken eines Landes in staatlichem Besitz wa-
ren.[LaPorta et al., 2002, S.267] Mich interessiert es, wie sich, abseits der Skandale,
die Einflussnahme der Politik auf diese Banken auswirkt. Welches Muster zeigen
die Daten? Gibt es systematische Effekte? Wirkt sich die Einflussnahme positiv,
negativ oder gar nicht aus? Weitere Frage lauten: Wie verlasslich sind Studien iiber
den Einfluss der Politik auf Banken? Was tun Forscher um unverzerrte Ergebnisse

zu erhalten.

Erlduterung und Abgrenzung des zu untersuchenden Themas. Ziel dieser Ar-
beit ist es, die Verwendung von Methoden zur Verhinderung von Endogenitét
anhand von wissenschaftlichen Artikeln aus dem Bereich Politik und Finanz zu
analysieren. Der Bereich Politik und Finanz ist sehr breit und es bedarf einer Ein-
grenzung des Themas. Die Arbeit konzentriert sich auf Zusammenhénge zwischen
der Politik und Banken. Genauer werden Artikel bearbeitet, die die Kreditvergabe
von staatlichen Banken untersuchen und iiberpriifen, inwieweit die Kreditvergabe

politisch motiviert ist.

Gliederung. In Kapitel zwei wird dem Leser Grundlegendes aus der Okonometrie
vermittelt: die Methode der kleinsten Quadrate, die Ermittlung von Schéatzern, die
Eigenschaften von OLS-Schétzer, die Kriterien fiir Erwartungstreue und Konsis-
tenz von Schétzern, Dummy Variablen und Panel Daten. Das dritte Kapitel erklért
wie Endogenitét entsteht, was die Auswirkungen sind und mit welchen Methoden
sie verhindert werden kann - drei Methoden werden dabei ndher vorgestellt. In
Kapitel vier wird zunéchst ein kurzer Uberblick iiber die Theorie der politisch mo-

tivierten Kreditvergabe gegeben. Anschlielend wird die wissenschaftliche Literatur



2 Grundlegendes aus der Okonometrie

im Bereich der Kreditvergabe von staatseigenen Banken (i) inhaltlich analysiert
und (ii) auf die Verwendung der, in Kapitel drei vorgestellten Methoden zur Ver-
hinderung von Endogenitét hin, untersucht. Dabei wird besonders auf zwei Artikel
von Halling et al. [2010] und Cole [2007] eingegangen, da diese ein natiirliches Ex-
periment, bzw. eine Instrumentvariable beniitzen, um Endogenitét zu verhindern.

Im fiinften Kapitel wird eine Schlussfolgerung gezogen.

2 Grundlegendes aus der Okonometrie

Um Lesern mit wenigen Vorkenntnissen ein besseres Versténdnis zu gewéhren,
werden in diesem Kapitel Grundlagen aus der Okonometrie kurz wiederholt. Dazu
gehoren die Aufstellung eines linearen Regressionsmodelles fiir die Grundgesamt-
heit, die Methode der kleinsten Quadrate, das Schéitzen eines Parameters und die
zugrunde liegenden Annahmen, um unverzerrte und konsistente Schétzer fiir die
interessierenden Parameter zu erhalten. Auflerdem wird die Funktionsweise von

Dummy Variablen erklért.

2.1 OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell

Dieses Unterkapitel hat zum Ziel, jenen Lesern, die wenige Vorkenntnisse im Fach
Okonometrie besitzen, eine kurze Einfithrung in die Grundthematik zu geben. Je-
des Regressionsmodell hat im Grunde zum Ziel, Zusammenhinge zwischen einer
abhédngigen Variable und, gegebenenfalls, mehreren erkldrenden Variablen in der
Grundgesamtheit zu messen oder zu schitzen. Die Methode der Gewohnlichen
Kleinsten Quatrate (OLS), auf Englisch Ordinary Least Squares, ist eine Me-
thode, um eben diese Zusammenhéange zu ermitteln. Damit diese Methode funk-
tioniert und sinnvolle Messwerte ergibt, miissen jedoch bestimmte Bedingungen
erfiillt sein. Dabei ist grundsatzlich zwischen einer Regression auf alle Daten einer
Grundgesamtheit und einer Regression auf eine aus der Grundgesamtheit gezogene

Stichprobe® zu unterscheiden. Das erste ist ein Element der deskriptiven Statistik,

LOft wird nicht von einer Grundgesamtheit, sondern von einem datengenerierenden Prozess
(DGP) gesprochen. Dieser ist der Mechanismus, welcher die beobachteten Daten generiert
hat. [Davidson and MacKinnon, 2003, S.87]



2.1 OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell

das zweite ein Element der schliefenden Statistik.? Die Ergebnisse fiir die gesuch-
ten Parameter (Schétzer) werden sich mit hoher Wahrscheinlichkeit unterscheiden
und die Interpretation der Ergebnisse ist eine andere.[Davidson and MacKinnon,
2003] Zunéchst wird die Funktionsweise der OLS-Methode anhand einer Regres-
sion auf die Grundgesamtheit erldutert, spater wird die gleiche Methode auf die
Regression einer Stichprobe angewendet. Die Vorgehensweise ist ganz vereinfacht

folgende:
1. Modellierung des Zusammenhanges
2. Erhebung der Daten
3. Ermittlung der gesuchten Parameter durch Auswertung der Daten

In den folgenden Unterkapiteln wird die Erkldrung, zwecks Strukturierung, in

diese drei Kategorien unterteilt.

2.1.1 OLS-Regression auf eine Grundgesamtheit.

Modellierung des Zusammenhanges. Die folgende Gleichung ist ein allgemei-
nes Beispiel fiir ein lineares Regressionsmodell der Grundgesamtheit. Da sich die-
ses Modell auf die komplette Grundgesamtheit bezieht, ist es ein Element der
deskriptiven Statistik und wird mit ,,Population Regression Function”, kurz PRF,

bezeichnet.

vi = f(zi1, xi0, .., v k) + ¢ firalei e {1,2,...,N} (1)
y1 = Prx1g + Pex1o + ... + Brr1k + €
Yo = P12 + PoZog + ... + BrTox + €

yn = Pren + Potng + ... + BrIN Kk + €N

2In der SchlieBenden Statistik, auf Englisch Inference, wird versucht von Eigenschaften einer
Untermenge, z.B. einer Stichprobe, auf Eigenschaften der Obermenge N, der Grundgesamt-
heit, zu schlielen. Dies wird auch induktiver Schluss genannt. Hierbei gilt es zu beachten, dass
ein solcher Zusammenhang aus logischen Gesichtspunkten nicht verifiziert, sondern lediglich
falsifiziert werden kann.
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Das gleiche Modell in Matrixschreibweise:

n i1 12 ... TLK B €1
Yo Toy1 T22 ... ToK B2 €2
= . o . B
YN N1 IN2 --- INK Br €N
y=XB+e (2)

N bezeichnet die Anzahl der Elemente in der Grundgesamtheit. In Gleichung
(1) wird die abhéngige Variable y; in zwei verschiedene Komponenten aufgeteilt:
Die erste ist eine systematische Komponente ¢; = f(z;1,%;2, ..., i k), in welcher
ein Teil von y; als eine Funktion der erkldrenden Variablen x;; dargestellt ist. In
Gleichung (1) ist die systematische Komponente die Summe des Produktes von
z; und einem Faktor g; fiir alle j = {1,..., K'}. Die zweite Komponente ist der
Storterm ¢;, welcher als Differenz zwischen y; und f(z; 1, z;, ..., ; i) definiert ist.
Der Storterm existiert, da es nahezu unmoglich ist, jeden Einfluss auf y in den
erkldarenden Variablen z; einzufangen. [Greene, 2002, S.8] Wie aus dem Namen
schon zu entnehmen ist, wird beim Linearen Regressionsmodell ein linearer Kausal-
zusammenhang zwischen der abhéngigen Variable und den erkldrenden Variablen

unterstellt. Dies wird durch Annahme OLS 1 impliziert.

Annahme OLS 1. Das gewdihlte Modell stellt einen linearen Zusammenhang zwi-
schen der abhdingigen Variable und den erklirenden Variablen her. Die Funktion
f(i1, @i, ...,z k), welche die systematische Komponente von y; darstellt ist linear
in den Parametern f5; fir alle j ={1,..., K} undi={1,...,N}.

Welche Variable die abhéngige Variable und welche die erkldrenden Variablen
sind, ergibt sich, genau wie die genaue Spezifikation der Funktion f(zq,xs, ..., Tx),
aus der dem Thema zugrundeliegenden Theorie. Grundsétzlich werden natiirlich
sinnvolle Kausalzusammenhénge zwischen der erklédrten- und den erkldrenden Va-
riablen gesucht. Jedoch ist oft nicht klar abgrenzbar, welche Variable abhéngig und
welche erklarend ist. Bei einer falschen Spezifikation des Modells 1duft man Gefahr

3

auf Scheinkorrelationen® zu stoflen, welche die Ergebnisse verfilschen. Gleichung

3Scheinkorrelationen sind Korrelationen zwischen Variablen, welche nicht aufgrund eines Kau-

10



2.1 OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell

(2) stellt exakt das gleiche Modell in Matrixschreibweise dar. Dabei ist X eine
N x K Matrix der erkldrenden Variablen, y und € sind N x 1 Vektoren fiir die
abhéngige Variable und den Storterm und 3 ist ein Vektor mit Dimension K x 1
fiir die Parameter der Grundgesamtheit. Vektoren und Matrizen sind jeweils fett
gedruckt dargestellt. Offensichtlich ist die Schreibweise in Gleichung (2) weitaus
effizienter als die vorangegangenen. Daher wird ab sofort immer auf die Matrix-
schreibweise zuriickgegriffen, wenn es moglich ist. Es wird zwischen Modellen mit
und ohne Interzept unterschieden, dabei kann das Modell in den Gleichungen (1)
und (2) sowohl das eine als auch das andere darstellen. Geht es um ein Modell
mit Interzept gilt einzig z;; = 1 fiir alle ¢ = 1,..., N, d.h. die erste Spalte von X
enthélt nur Einsen. Daraus folgt die Interpretation von 3 als Interzept. In einem
Interzept sind die Effekte enthalten, welche (i) systematisch sind und (ii) nicht von

einer der erkldrenden Variable abhéngen, also konstant sind.

Erhebung der Daten. Bei einer Regression auf die komplette Grundgesamtheit
werden sdmtliche Daten aller N Elemente der Grundgesamtheit(z.B. alle Frauen
in Europa, alle Einwohner Osterreichs, usw.) erhoben, welche zur Berechnung der
gesuchten Parameter gebraucht werden. Im Falle von Gleichung (2) sind das N x
(K + 1) Werte, d.h. alle Daten fiir y; und x; ; der Grundgesamtheit. Im Falle der

Regression auf die Grundgesamtheit sind alle Variablen deterministisch?.

Ermittlung der gesuchten Parameter. Gesucht wird nach dem Vektor der Para-
meter 3. Die erkldrenden Variablen X sowie der Vektor der abhédngignen Variablen
y sind bekannt. Jedes Element des Vektors der Storterme € ist eine Funktion der
vorigen Variablen, ¢; = y; — Z]K:1 Bjx; ;. In Matrixschreibweise lautet diese Funk-
tion € = y — X3. Die OLS-Methode ermittelt 3 indem die der Summe der qua-

drierten Elemente von € minimiert werden, d.h. I%in SV fiiralled € {1,..., N}.
j

salzusammenhanges bestehen.
4Dies ist ein groBer Unterschied zur Regression einer zufilligen Stichprobe, die spiter behandelt
wird.

11



2 Grundlegendes aus der Okonometrie

In Matrixschreibweise lautet dieses Problem?® wie folgt:

min e = min (y — XB)"(y - X9) 3)
= min (v~ 67X (v - X0)
= mﬂin yly =287 X"y + g7X"X3

Um zu minimieren, wird der letzte Ausdruck nach 3 abgeleitet und gleich null

gesetzt. Daraus entsteht die Bedingung erster Ordnung (4).
d(ee) Oy"y —28"X"y + B"XTXp)

0B 0B
= 2XTy +2XTXB =0 (4)

Daraus folgt fiir die Extremstelle von 3:
B=X"X)"'X"y (5)

Damit 3 ermittelt werden kann, muss X’ X invertierbar sein. Die Matrix X*X
ist invertierbar, wenn und nur wenn die Determinante der Matrix ungleich null
ist. Das ist dquivalent zu der Aussage, dass X7 X vollen Rang hat. Fiir eine Ma-
trix A gilt rang(A) = rang(ATA). Daher ist rang(X7X) = K #quivalent zu
rang(X) = K. Das ist wiederum dquivalent zu der Aussage, dass die N x K Matrix
X vollen Spaltenrang hat. Der Spaltenrang ist die Anzahl an linear unabhéngigen

Spaltenvektoren in X.% Zusammengefasst bedeutet dies:

X hat vollen Spaltenrang <= rang(X) = K <= rang(X'X) = K
<= X'X hat vollen Rang <= det(X*X) # 0

< XTX ist invertierbar

Sele = Zf\; €2. €' ist der transponierte Vektor von €, d.h. aus dem N x 1 Vektor e wird der
1 x N Vektor €. Selbiges gilt fiir 87 und y”. Die Matrix X7 ist wiederum die transponierte
Matrix von X, d.h. fiir jedes Element aus X gilt z; ; = x;; in XT,

6Ssimtliche Definition, welche fiir diese Beweiskizzen benutzt werden stammen aus Strang [1988]

und Simon und Blume [1994].

12



2.1 OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell

Das fithrt zur zweiten Annahme OLS 2.

Annahme OLS 2. Die Spaltenvektoren der Matriz X sind voneinander linear

unabhdngig. D.h. X hat vollen Spaltenrang.

B ist, wie in (5) zu sehen, eine Funktion der erkldrenden Variablen und der
abhéngigen Variable. Da sowohl X als auch y deterministisch sind ist in (5) auch

B deterministisch. Damit 3 ein Minimum ist muss folgendes gelten:

O*(e’e)  0(—2XTy +2XTX()

B* op
= 2XTX ist positiv definit (6)

(6) gilt, wenn und nur wenn XX positiv definit ist. Das Kriterium fiir positiv
definite Matrizen lautet ¢ Ac > 0 fiir alle passend dimensionierten ¢ # 0. Aus
dem Assoziativgesetz fiir der Matrixmultiplikation folgt ¢! X*Xc = (¢ X")(Xc).
Durch Ausmultiplizieren erhélt man 21111 (Zjil
negativ sein kann. Daraus folgt dass ¢ X?Xc > 0 gilt.

Der einzige Fall, in dem ZZJL(ZJI; ¢jz;)* = 0 entsteht, ist wenn ZJK:1 cjx; ; fir

¢;x; )%, wobei (Z]K:1 ¢;xi ;)% nicht

jedes 4 null ergibt. Nehmen wir im folgenden Abschnitt an, ¢ X7 Xc = 0. Annahme
OLS 2 besagt, dass die Spaltenvektoren von X linear unabhéngig sind. Die lineare

Unabhéngigkeit der Spaltenvektoren von X sagt folgendes aus:

K
i1 Tz ... Tk [ > i1 CiTL
K
To1 Taz ... Tox || 2 > i1 CiTa
K
TN1 TN2 .- TNK) \CK D jm1 CITN
T1,1 T1,2 T1,K 0
X211 X292 X2 K 0
=C . + Co . + ...+ cK . = . <~ Cl=C=...=CKg =
TN TN 2 TN K 0
Dieser Fall ist durch die Annahme ¢ = 0 ausgeschlossen. Analog dazu gilt

cI'X?T = 07 «= T = 0T. Fiir beide Faktoren besagt Annahme OLS 2, dass

13



2 Grundlegendes aus der Okonometrie

sie den Nullvektor ergeben, wenn und nur wenn ¢ = 0. Daraus folgt, dass kein
¢ # 0 existiert, bei dem Xc = 0 gilt (bzw. kein ¢’ # 07 sodass cZXT = 07).
Dabher folgt aus ¢ # 0 das Statement ¢? XTXc # 0. Folglich gilt ¢’ X?Xc > 0 und
daher ist X”X positiv definit. Daher impliziert OLS 2, dass die in (5) ermittelte

Extremstelle ein Minimum darstellt.

Es ergibt sich aus der Mechanik der OLS-Methode (mit Interzept), dass der
Mittelwert der abhiingigen Variable gleich dem Mittelwert der systematischen
Komponente 3 ist. Diese Aussage folgt aus folgendem Zusammenhang: g, = y; —
6§ — %le\il Ui = %Zf\il Yi — %Zfil € = p = [i, wobei p das arithme-
tische Mittel der Grundgesamtheit fiir y; ist, und i das arithmetische Mittel
der systematischen Komponente ist. Das gilt, weil 3% ¢ = 0 aus (4) folgt.
2(XTX3 — X7 (X3 + €)) = 0 impliziert X”e = 0 und die Bedingung bedeu-
tet, dass alle Spaltenvektoren in X orthogonal zum Vektor der Storterme liegen.
Bei einer Regression mit Interzept ist eine Zeile j* von X” nur mit Einsen be-
legt, daher gilt fiir das j*. Element des resultierenden Vektors Zfil e; = 0. Fiir
die restlichen Elemente des Vektors ergeben sich die sonstigen Bedingungen erster
Ordnung Ziil zije =0 furalleje{1,2,....,5" = 1,5+ 1,..., K}

Interpretation der Parameter. Dieser Paragraph dient zur Erlduterung der In-
terpretation von Ergebnissen der OLS Regression. Es wird bei Annahme OLS 1
gestartet und (1) wird als das richtig spezifizierte Modell angenommen. Fiir dieses

Modell wird der bedingte Erwartungswert genommen.

y=XB+¢€
E(y | X) = E(X8 + ¢ | X)
= E(XB [X) + E(e | X)
Der Schritt E(X3 + € | X) = E(X8 |X) + E(e | X) ist aufgrund der Linearitét
des Operators des bedingten Erwartungswert moglch. An dieser Stelle wird die

dritte Annahme fiir die OLS Methode eingefiihrt.

Annahme OLS 3. Exogenitit der erklirenden Variablen (i). Die Daten fir X

14



2.1 OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell

liefern keine Information tber den Erwartungswert von €, bzw.
E(e| X)=0

Diese Annahme impliziert, dass alle Elemente des Vektors € mit den erkldrenden
Variablen fiir alle Beobachtungen unkorreliert sind. Anders ausgedriickt stehen also

der Vektor € und alle Zeilenvektoren der Matrix X orthogonal zueinander.

DaE(XB+¢| X) =E(X)3+E(e | X) = X8, gilt fir den bedingten Erwar-

tungswert:
E(y | X)=Xg (7)

Daraus folgt die Interpretation der systematischen Komponente als bedingter
Erwartungswert von y, wenn die die Matrix der erkldrenden Variablen X gegeben
ist. Auch wird klar wie die Parameter zu interpretieren sind. Durch Annahme
OLS 1 liegen die Werte fiir den bedingten Erwartungswert auf einer Linie. Fiir ein

Element aus der Stichprobe gilt der Zusammenhang:
K
E(y|z,...,¢ox) =9 = Zﬁjxj
j=1

Das jeweilige ; ist also die Steigung der systematischen Komponente, bzw. des

bedingten Erwartungswertes fiir eine Verdnderung von z; oder:

_ oy  OE(y|xy,...,7K)

= (8)

ﬁj 81‘j 827]'

Durch die Definition der partiellen Ableitung ist klar, dass durch 3; nur die
Auswirkung einer Verénderung in x; gemessen wird. Alle anderen erklérenden
Variablen sind konstant. Dies wird manchmal mit Ceteris Paribus-Annahme be-
zeichnet. Gilt Annahme OLS 1, dann ist §; der kausale Effekt einer Verédnderung
in z; auf E(y | 1,...,2k). Das bedeutet ; gibt an, wie der Erwartungswert von
y auf eine Bewegung in und nur in z; reagiert. Hat die Regression ein Interzept,
d.h. die j*-ste Spalte der Matrix der erkldrenden Variablen Xj« = 1, so ist der
Parameter 3;« hingegen als Schnittpunkt mit der Achse der abhéngigen Variable

15



2 Grundlegendes aus der Okonometrie

zu interpretieren. Also jenen Wert fiir § an dem alle erkldrenden Variablen, ausser
xj+, den Wert null haben.

2.1.2 OLS-Regression auf eine Stichprobe.

Folgendes Unterkapitel erldutert die Theorie hinter einer Stichprobenregression.
Bei der Modellierung des Zusammenhanges gibt es nur kleine Unterschie-
de zur Regression bei einer Grundgesamtheit. Die Spezifikation muss natiirlich
einem sinnvollen theoretischen Zusammenhang folgen. Die kleinen Unterschiede
sind ledigleich in der Notation zu finden, das wird in den folgenden Abschnit-
ten deutlich wird. Bei der Erhebung der Daten ist zu beachten, dass im Ge-
gensatz zur Regression bei einer Grundgesamtheit bei der Stichprobenregression
nur eine zufillig ermittelte Untermenge der Grundgesamtheit untersucht wird.
Wie bereits angesprochen, gibt es einen grofien Unterschied zwischen (i) einer
Regression auf eine Grundgesamtheit und (ii) einer Regression auf eine Stich-
probe. Die erste beschreibt die Grundgesamtheit, indem die ,,wahren” Parameter
B der Grundgesamtheit ermittelt werden. Diese Parameter sind deterministische
Variablen und zumeist unbekannt. Die zweite schitzt dagegen die Parameter 3
der Grundgesamtheit, indem Elemente” zufillig aus der Grundgesamtheit gezo-
gen® werden, und daraus eine Schiitzung fiir S berechnet wird. Werden mehrere
Stichproben untersucht, so erhélt man mit sehr hoher Wahrscheinlichkeit unter-
schiedliche Schétzungen. Die erzeugten abhéngigen Variablen sind dabei in jedem
Fall stochastisch, wihrend die erkldrenden Variablen sowohl stochastisch, als auch
deterministisch sein koénnen. Bei einer zufalligen Stichprobe sind deterministische,
erklarende Variablen iiblicherweise nur durch eine streng kontrollierte Messung
zu garantieren, z.B. ein Laborversuch bei dem die erkldrenden Variablen vorab
vom Forscher festgelegt werden.[Davidson and MacKinnon, 2003, S.90] Das ist in
den Sozialwissenschaften jedoch uniiblich [Greene, 2002, S.17], weswegen im fol-
genden von stochastischen, erkldrenden Variablen ausgegangen wird. Alle Beweise
und Herleitungen sind ebenfalls fiir deterministische, erkldrende Variablen giiltig.
Die Funktion, die aus den Daten einer Stichprobe eine Schétzung fiir 3; erzeugt

wird, Schétzer genannt. Die Schétzer fiir die ,,wahren” Parameter 3; werden mit

"Genauergesagt deren Ausprigungen fiir die abhiingige- und die erklirenden Variablen.
8bzw. durch den DGP erzeugt werden
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2.1 OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell

b; fiir alle j = 1, ..., K bezeichnet. Sie sind Funktionen von Zufallsvariablen und
sind somit ebenfalls stochasitsch. Sie unterliegen einer Verteilung, der Stichpro-
benkennwertverteilung. Das Prinzip der Stichprobenkennwertverteilung beruht
auf der sich wiederholenden Stichprobenziehung. Nimmt man also an, man gene-
riert sehr viele Stichproben, so folgt aus dem Gesetz der groflen Zahl, dass sich
der Mittelwert der erhobenen Stichproben, bei steigender Anzahl an Stichproben,
an den Mittelwert der Grundgesamtheit angleicht.[Stocker, 2011, S.60] Aus dem
zentralen Grenzwertsatz folgt, dass die Summe der voneinander unabhingigen,
identisch verteilten Schétzer normalverteilt ist, unabhéngig von der Verteilung der
einzelnen Schétzer b in der Grungesamtheit.[Stocker, 2011, S.60] Bevor eine Funk-
tion zur Ermittlung des Schétzers hergeleitet wird, ist es wichtig zu verstehen, dass
der Zusammenhang in der Grundgesamtheit unbeobachtbar ist. Folglich miissen
Annahmen iiber die Grundgesamtheit, bzw. den datengenerierenden Prozess ge-
troffen werden. So nimmt man an, dass die beobachtete Daten einer Stichprobe X,
y aus einem DGP stammen, bzw. von diesem erzeugt werden. Zusétzlich werden
fiir den unbeobachtbaren stochastischen Storterm Annahmen getroffen. Fiir den
DGP gilt Annahme OLS 1, d.h. der wahre Zusammenhang zwischen der erzeugten
abhédngigen und den erkldrenden Variablen der Grundgesamtheit wird annahme-
geméfl durch den Prozess aus (2) korrekt beschrieben. Ein solcher DGP konnte

z.B. wie folgt aussehen:

y=XB+e€
€ ~ iid(0, o°T)

Wobei I die Identitdtsmatrix ist und #2d bedeutet, dass die Storterme annahme-
geméaf voneinander stochastisch unabhéngig sind und aus der gleichen Verteilung

gezogen werden.

Ermittlung der Schdtzer b. Im folgenden Abschnitt wird die Schétzerfunktion
ermittelt. Zunéchst ist nochmals festzustellen, dass es sich bei einer Stichproben-
regression nicht mehr um die Ermittlung der ,, wahren” Parameter 8 handelt und
dass nicht die ,,wahren” Storterme € erfasst werden, sondern lediglich die Residu-

en e. Daher werden in dem angenommenen Modell die Vektoren b und e fiir die
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2 Grundlegendes aus der Okonometrie

B bzw. € substituiert. Es entsteht folgendes System, welches Sample Regression

Function genannt wird:

Vi = f(zi1, %0, ..., k) + e firalleie{1,2,...,n}

U1 11 Ti12 ... T1K by €1
Y2 T21 X22 ... XK by €2
= +
Yn Tn1i Tnp2 ... TpK bK €n
y=Xb+e (9)

Wobei n die Anzahl der Elemente der Stichprobe, auch Stichprobengrofie ge-
nannt, bezeichnet. Analog zur Berechnung der Parameter bei der Regression auf
die Daten einer Grundgesamtheit, wird der Schétzer fiir diese Parameter durch die
Minimierung der quadrierten Residuen hergeleitet. Man erhélt folgenden Term fiir

die Bedingungen erster Ordnung.

dele) O(yTy —2b"XTy + bT'XTXb)
Jdb Jdb
= 2X"y +2X"Xb =0 (10)

und somit folgende Gleichung fiir den Schéatzer

b= (X"X) X"y (11)

Wie bei bereits gezeigt geniigt Annahme OLS 2, um zu garantieren, dass die
die ermittelte Extremstelle eindeutig- und ein ein Minimum ist. Auflerdem ist der
Schéitzer in (11) eine Zufallsvariable, welche der Stichprobenkennwertverteilung
unterliegt, fiir die ein Erwartungswert und ein Maf fiir die Streuung der Schétzer,
der Standardfehler, existiert. Die Streuung der Schétzer, hédngt mafigeblich von
der Streuung in der Storterme in der Grundgesamtheit ab. Diese ist jedoch eine
unbeobachtete Gréfle und kann, wie auch der Parameter selbst, nur geschéatzt wer-

den. Im folgenden Unterkapitel wird hergeleitet unter welchen Bedingungen ein
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2.1 OLS Methode bei einem linearen Regressionsmodell

Schétzer erwartungstreu oder konsistent ist. Warum diese beiden Eigenschaften so
wichtig sind liegt auf der Hand. Soll z.B. anhand einer t-Statistik gepriift werden,
ob ein Schitzer signifikant ? ist, so spielt es eine Rolle wie die Stichprobenkenn-
wertverteilung aussieht, wie grof§ der Standartfehler des Schétzers ist und welchen
Erwartungswert der Schétzer hat. Ist der Schétzer nicht erwartungstreu, das heifit
verzerrt, so gleicht der Erwartungswert des Schétzers nicht dem wahren Wert der
Grundgesamtheit. Geht man von einem Wert fiir den echten Parameter von null
aus, folgt fiir einen verzerrten Schétzer, dass dieser im Erwartungswert nicht null
sein darf. Daraus folgt, dass man solche Schétzer kaum sinnvoll interpretieren-,
bzw. Schliisse auf die Grundgesamtheit ziehen kann, da eine systematische Ab-
weichung vom wahren Parameter besteht. Das gilt selbst wenn die Gestalt der

Stichprobenkennwertverteilung und der Standartfehler korrekt geschétzt werden.

Interpretation der Parameter. Dieser Paragraph dient zur Erlauterung der In-
terpretation von Ergebnissen der OLS Regression. Es wird bei Annahme OLS 1
gestartet und (1) wird als das richtig spezifizierte Modell angenommen. Fiir dieses

Modell wird der bedingte Erwartungswert genommen.

y=XB+¢€
E(y | X) = E(XB + €| X)
=E(X8 |X) + E(e | X)

Der Schritt E(X3 + € | X) = E(X8 |X) + E(e | X) ist aufgrund der Linearitét
des Operators des bedingten Erwartungswert moglch. An dieser Stelle wird die
dritte Annahme fiir die OLS Methode eingefiihrt.

Annahme OLS 4. Exogenitit der erklirenden Variablen (i). Die Daten fir X

liefern keine Information tiber den Erwartungswert von €, bzw.
E(e|X)=0

Diese Annahme impliziert, dass alle Elemente des Vektors € mit den erklirenden

9Das heiBt ob die Nullhypothese, dass der wahre Parameter null betrégt, bei einem gegebenen
Konfidenzintervall durch den Schétzer abgelehnt werden kann.
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2 Grundlegendes aus der Okonometrie

Variablen fiir alle Beobachtungen unkorreliert sind. Anders ausgedriickt stehen also

der Vektor € und alle Zeilenvektoren der Matriz X orthogonal zueinander.

DaE(X3 +¢| X) = E(X)3 + E(e | X) = X, gilt fiir den bedingten Erwar-

tungswert:

E(y | X) =X (12)

Daraus folgt die Interpretation der systematischen Komponente als bedingter
Erwartungswert von y, wenn die die Matrix der erkldrenden Variablen X gegeben
ist. Auch wird klar wie die Parameter zu interpretieren sind. Durch Annahme
OLS 1 liegen die Werte fiir den bedingten Erwartungswert auf einer Linie. Fiir ein

Element aus der Stichprobe gilt der Zusammenhang:
K
E(y|x,...,2x) =9 = Zﬁj%’
j=1

Das jeweilige f3; ist also die Steigung der systematischen Komponente, bzw. des
bedingten Erwartungswertes fiir eine Verdnderung von x; oder:

= 1
(9xj &cj ( 3)

Bi

Durch die Definition der partiellen Ableitung ist klar, dass durch §; nur die
Auswirkung einer Verdnderung in x; gemessen wird. Alle anderen erklérenden
Variablen sind konstant. Dies wird manchmal mit Ceteris Paribus-Annahme be-
zeichnet. Gilt Annahme OLS 1, dann ist 3; der kausale Effekt einer Verdnderung
in z; auf E(y | z1,...,2k). Das bedeutet 5, gibt an, wie der Erwartungswert von
y auf eine Bewegung in und nur in z; reagiert. Hat die Regression ein Interzept,
d.h. die j*-ste Spalte der Matrix der erkldrenden Variablen Xj« = 1, so ist der
Parameter 3;+ hingegen als Schnittpunkt mit der Achse der abhéngigen Variable
zu interpretieren. Also jenen Wert fiir § an dem alle erkldrenden Variablen, ausser
xj+, den Wert null haben.
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2.2 Unverzerrte und konsistente Schatzer

2.2 Unverzerrte und konsistente Schatzer

Wie bereits erwdhnt, ist es das Ziel einer Regressionsanalyse Zusammenhénge
zwischen der erkldrenden- und den abhingigen Variablen zu ermitteln. Unter
bestimmten Bedingungen sind die sogenannten Schétzer, in (1) die Variablen

B;j€{l,..., K}, als dieser Zusammenhang zu interpretieren.

Erwartungstreue eines Schatzers. Bislang wurde der Ausdruck fiir den OLS
Schétzer (11) hergeleitet. Eine wichtige Frage in der schlieenden Statistik ist, ob
dieser Schétzer eine verzerrte- oder ob er eine erwartungstreue Schétzung von 3
ergibt. Die Erwartungstreue ist eine sogenannte ,,small-sample” Eigenschaft, da sie
von der Stichprobengrofie unabhéngig ist und folglich auch fiir kleine Stichproben
gilt. Das Kriterium fiir Erwartungstreue lautet E(b) = 8. Um dieses Kriterium
fiir den OLS Schétzer zu untersuchen wird dieser zundchst umgeformt. Dazu wird
(X8 + €) fiir y substituiert.

b= (X"X)'XTy
= (X'X)7'X"(XB +€)
= (XTX) ' XTXB + (XTX)'XTe
=B+ (XTX)'X%e (14)

Wird nun der bedingte Erwartungswert gebildet, erhélt man:

E(b | X)=E(B+ (X"X) 'X"e | X)
=EB | X) +E(X'X)'X"e | X)
— B+ E((XTX) X" | X)
=B+ (XTX)"'X")E(e | X)
Der Schritt E(XTX)™1Xe | X) = (XTX) 1 XT)E(e | X) ist giiltig, da (XTX)1XT

eine Funktion von X ist und fiir Funktionen A und den Operator des bedingten
Erwartungswertes folgendes gilt: E(h(X)e | X) = h(X)E(e | X).[Davidson and
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2 Grundlegendes aus der Okonometrie

MacKinnon, 2003, S.16] Gilt Annahme OLS 3, so fahren wir fort:

E(Mb|X) =8+ (X'X)"'X"o =21
E(E(b | X)) = E(B)
E(b) =2 (15)

Das gilt, da B eine Konstante ist und da E(E(b | X)) = E(b) durch das Gesetz
des iterativen Erwartungen gilt.!?. Das heifit, das Kriterium fiir Erwartungstreue
ist erfiillt, wenn Annahmen OLS 1, 2 und 3 gelten. Wird jedoch z.B. Annahme
OLS 3 verletzt, so ist der Schétzer fiir die Parameter systematisch verzerrt. Das
bedeutet, dass b nicht den wahren Kausalzusammenhang zwischen X und y misst.
Damit stoflen wir zum ersten Mal auf das Grundproblem, welches hinter der Endo-

genitét steht, stellen eine genaue Definition des Begriffs jedoch fiir spéater zuriick.

Konsistenz eines Schatzers. Nach der Erwartungstreue gibt es ein zweites,
hédufig benutztes Kriterium fiir einen Schétzer, die Konsistenz. Sie ist eine asympto-
tische Eigenschaft, was bedeutet, dass sie das Verhalten von Schéitzern untersucht,
wenn die Grofe einer zufillig ermittelten Stichprobengrofie gegen unendlich strebt.
Ein Vektor von Schétzern 6 gilt als konsistent wenn folgende Bedingung[Davidson
and MacKinnon, 2003, S.94] erfiillt ist:

lim P(||d, — 8]| <o) =1 fiir alle ¢ > 0
n— o0

Der Vektor 8,, ist das n-te Glied einer Folge von Schitzern, deren Index die
Stichprobengrofle n ist. P gibt dabei die Wahrscheinlichkeit an, mit der die Léange
des Vektors 6,, — 0 geringer als ein beliebiges positives o ist. Ist 0 ein Skalar, so
gilt ein Schétzer als konsistent, wenn fiir alle ngrofl genug, die Wahrscheinlichkeit
eins betrigt, mit der die absolute Differenz zwischen n-ten Glied einer Folge von
Schétzern und dem wahren Parameter kleiner ist als jedes beliebige positive o. Ein

aquivalenter Ausdruck hierzu ist, dass eine Folge von Schétzern in Wahrscheinlich-

ODieses Gesetz besagt, dass fiir zwei Zufallsvariablen X; und X, gilt: Ex,(X1) =
Ex,(E(X1 | X2)), wobei Ex, der Erwartungswertoperater fiir die Verteilung von X,
ist.[Davidson and MacKinnon, 2003, S.16]
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2.2 Unverzerrte und konsistente Schatzer

keit gegen den Wert der wahren Parameter 6 konvergiert oder kiirzer:

plimf = 6

n—oo

Der plim-Operator steht dabei fiir das Probability Limit. Das Probability Limit
gibt den Wert, gegen den die Folge der Schéitzer konvergiert. Die Idee der Konsis-
tenz ist eng verkniipft mit dem Gesetz der grofien Zahl, welches in seiner schwa-
chen Ausfithrung besagt, dass der arithmetische Mittelwert einer Zufallsvariable
unter bestimmten Bedinigungen''in Wahrscheinlichkeit gegen den Erwartungswert
der Zufallsvariable strebt, wenn die Anzahl der Zufallsvariablen gegen unendlich
strebt.[Hansen, 2011, S.11] Fiir eine genauere Bearbeitung des Probability Limit
wird der Leser z.B. an [Davidson and MacKinnon, 2003, Kapitel 3] verwiesen.
Nach der Definition der Konsistenz eines Schétzers wird nun gepriift, ob, bzw.

unter welchen Annahmen der in (11) ermittelte Schétzer konsistent ist.

plim b = plim((X*X)'X"y)

n—oo n—00

= plim(B + (XTX)'X"¢)

n—o0

= B+ plim((XTX)'X"¢) (16)

n—oo

Die Bedingung der Konsistenz plimb = 3 gilt also, wenn und nur wenn der
rechte Teil der Summe in (16) ein Nullvektor ist. Dieser Term ist das Produkt
zweier Matrizen. XX und X”e besitzen beide kein Probability Limit.[Davidson
and MacKinnon, 2003, S.96] Werden sie jedoch durch die Stichprobengréfie n di-
vidiert, dndert sich das Produkt in (16) nicht'? und beide Faktoren haben ein

HWenn Ely| < co, n — oo und y ~ iid(E(y), 0?) dann folgt

y:

i=1

S|
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2 Grundlegendes aus der Okonometrie

Probability Limit.

1 1 1 1
plim((=X*X)"'=X"€) = plim(=X"X) " plim(=X"€)
n

n—oo N n—oo N n—oo N
1 1
= (plimgXTX)_l plim(gXTe) (17)
n—00 n—o0

Der rechte Teil der Gleichung in der ersten Zeile gilt, da plim(uv) = plim u plim v.
Der Schritt in der zweiten Zeile folgt aus Slutsky’s Theorem[Wooldridge, 2002b,
S.37], welches besagt, dass plim g(u) = g(plimu) fiir stetige Funktionen g gilt.
Der linke Teil des Produktes ist eine K x K Matrix fiir die angenommen wird,
dass das Gesetz der groflen Zahl auf sie anwendbar ist. Dann konvergiert die Ma-
trix gegen eine nicht-stochastische finite Matrix, wenn n gegen unendlich strebt,
was bedeutet, dass ein Probability Limit fiir diese Matrix existiert.[Davidson and
MacKinnon, 2003, S.96] Eine zusétzliche Annahme iiber die Exogenitét der er-
klarenden Variablen wird benétigt, um den rechten Teil des Produktes aus (17) zu

vereinfachen.

Annahme OLS 5. Ezogenitit der erklidrenden Variablen (ii). Der bedingte Er-
wartungswert des Storterms €; einer Beobachtung basierend auf den erklirenden
Variablen dieser Beobachtung X; ist null. Auflerdem wird Annahme OLS 2 tber

den vollen Spaltenrang von X weiterhin angenommen.

E(e;]X;) =0 (18)

Wobei X; der i-te Zeilenvektor der Matrix X ist. Diese Annahme impliziert
folgendes:

E(X]€]|X;) = X{E(e|X,)
=X70=0

Durch das Gesetz des iterativen Erwartungswertes folgt, dass E(XT¢]X;) =
E(E(X7¢|X;)) = E(XT¢;) = 0. Der zweite Teil des Produktes in (17) kann auch
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2.2 Unverzerrte und konsistente Schatzer

geschrieben werden als:

1
plim(=X"€) = plim(— ZXTEZ (19)

Nehmen wir nun an, das Gesetz der groﬁen Zahl in seiner schwachen Ausfithrung!?
gilt, das heiBt E|X7 €| < oo und X7 €; ~ iid(E(X]}¢;), 0?) fiir alle j. Dann folgt

daraus, dass %Zizl XTe; gegen den Erwartungswert konvergiert.
L~ 7, » T
—> Xl BHEX]e)
[
Da der Erwartungswert null betrédgt gilt also:

plim(= ZXTQ = (20)

n—oo T
Aus diesem Ergebnis, der Aussage in (19) und der Annahme dass der linke Teil
des Produktes in (17) eine nicht-stochastische K x K Matrix ist, ergibt dieses
Produkt den Nullvektor. Die Bedingung fiir die Konsistenz ist folglich fiir den
Schétzer aus (11) erfiillt, da der zweite Teil der Summe in (16) gegen den Nullvektor

konvergiert.

plim b = 8 + plim((X*X)'X”€)

n—oo n—oo

= 3+ (plim— XTX phm ZXTQ

n—oo 1l n—oo T

1
=B+ (plim—X"X)"' 0

n—oo
pimb=8+0=7
n—o0
Man beachte, dass fiir die Erwartungstreue und die Konsistenz der Schétzer die
Annahmen OLS 3, bzw. OLS 4 benétigt werden. Beide Annahmen sichern die Exo-
genitéit der erklarenden Variablen im Modell. Annahme OLS 3 stérker als OLS 4.

3Riir einen Beweis der Konsistenz des OLS-Schétzers bei der starken Form des Gesetzes der
groflen Zahl wird der Leser an das Lehrbuch von Greene aus dem Jahr 2002 verwiesen.
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2 Grundlegendes aus der Okonometrie

Wiéhrend bei OLS 4 nur die Storterme mit den erklédrenden Variablen fiir das je-
weilige Element ¢ einer Stichprobe stochastisch unabhéngig sind, impliziert OLS
3 stochastische Unabhéngigkeit zwischen allen Stortermen und allen erkldrenden
Variablen. Jedoch ist die Erwartungstreue nicht unbedingt ein strikteres Kriterium
fiir einen Schétzer. Erwartungstreue Schétzer sind nicht automatisch auch konsis-
tent, der Umkehrschluss ist auch nicht korrekt.[Davidson and MacKinnon, 2003,
S.97]

2.3 Dummy Variablen

Durch das folgende Unterkapitel wird versucht, dem Leser Dummy Variablen nédher
zu bringen. Sie sind ein &uferst niitzliches und oft verwendetes Werkzeug in der
Okonometrie. So werden Dummy Variablen dann verwendet, wenn Unterschiede
zwischen z.B. verschiedenen Gruppen aufgezeigt werden sollen. Die Dummy Va-
riable, sie wird mit D bezeichnet, ist eine erkldrende Variable und kann, anders
als die bisher verwendeten erklédrenden Variablen, nur zwei Werte annehmen, null

und eins.

D — 1 wenn Kriterium ,,wahr” fiir Beobachtung ¢
' 0 wenn Kriterium ,,falsch” fiir Beobachtung ¢

So kann ein Dummy z.B. die Zugehorigkeit zu einer Gruppe signalisieren, z.B. kann
ein Dummy so definiert sein, dass er eins ergibt, wenn die Beobachtung eine Frau
ist und null, wenn dem nicht so ist. In einer Stichprobe ergeben sich so N Aus-
priagungen fiir den Dummy. Natiirlich kénnen auch mehrere Dummy Variablen in
ein System integriert werden, einzig sollte man besonders darauf achten, dass diese
untereinander nicht linear abhéngig sind, da ansonsten die Spaltenrang-Annahme
OLS 2 verletzt wiirde. Alle N x Kp Beobachtungen fiir alle K Dummies kénnen
effizient in einer Matrix D geordnet werden. Dummies konnen einfach in ein Sys-
tem wie (2) eingebaut werden, z.B. als Spalte(n) in der Matrix der erkldrenden
Variblen X oder als separate Matrix aller Dummy Variablen. Ein Modell kénnte
dann so aussehen:
y=Dv+XB+¢€
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2.3 Dummy Variablen

Wenn Annahmen OLS 1 und 2 fiir dieses Modell gelten, ist =, analog zu nicht-
Dummy Variablen, der Vektor der ,,wahren” Parameter der Grundgesamtheit. Ein-
zig die Interpetation der Parameter unterscheidet sich. So ist 7 nicht wie bis-
her als Steigung zu interpretieren, da die partielle Ableitung nur fiir ,kleine”
Verénderungen in D definiert ist, D aber nur eins und null annehmen kann. Viel-
mehr gibt der Parameter die Differenz des bedingten Erwartungswertes zwischen
zwei Systemen, bei denen sich einzig die Dummy Variable unterscheidet. Dies wird

in (21) dargestellt. [Wooldridge, 2002a, S.213]

Y £ 8E(§/A D)

vy=Ey|D=1x,...,25) —E(y | D=0,21,...,2k) (21)

Diese Differenz ist nicht von den sonstigen erklédrenden Variablen abhéngig. Daher
ist v eine Konstante und verdndert das Interzept, also den Punkt an dem die

errechnete Regressionsfunktion die Achse der abhéngigen Variable schneidet.

Interaktionseffekte. Um neben Verdnderungen im Interzept auch Verédnderungen
in der Steigung des bedingten Erwartungswertes festzustellen, dient ein Interakti-
onsterm.[Stocker, 2011, S.275] Lésst man z.B. eine erkldrende Variable des Modells
mit einem Dummy interagieren, also (z; x D) so wird damit exakt die Verédnderung
der Steigung gemessen. Wird der Interaktionsterm durch einem herkémmlichen
Dummy ergénzt, dann wird sowohl der Unterschied in der Steigung, als auch der
Unterschied im Interzept gemessen. Ein solches Modell ist z.B. das folgende mit

nur einer erklédrenden Variable und einem Dummy.[Stocker, 2011, S.275]

y=>b+3D +bex +b3(D xz)+e
E(y | D =1,2) = E(b1) + E(Y) + (E(b1) + E(b2))z = 1 + v + (B2 + f3)x
E(y | D=0,2) = + fox

Wobei 4 fiir den Schétzer von ~ steht. Aus den letzten beiden oberen Gleichungen
ist leicht ersichtlich, dass durch v die Differenz im Interzept- und durch fyx die
Differenz in der Steigung von E(y | D, z) gemessen wird. Ebenfalls ist es moglich

Interaktionseffekte zwischen Dummy Variablen zu messen und die Vorgehensweise
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2 Grundlegendes aus der Okonometrie

ist identisch zu der eben gezeigten. Nur wird dann nicht mehr der Unterschied in
der Steigung gemessen, sondern ein konstanter Unterschied. Die Formeln fiir den
Parameter, Schatzer und die Kriterien fiir Erwartungstreue und Konsistenz gelten
auch, wenn Dummy Variablen fiir z eingesetzt werden. Daher braucht keines dieser

Ergebnisse fiir Dummy Variablen angepasst werden.

2.4 Panel Daten

Daten fiir mehrere Individuen I, [ € {1,...,L} iiber mehrere Perioden t, t €
{1,..., L} werden Panel Daten genannt. Sie haben die Eigenschaft, dass die Indi-
viduen iiber die Perioden hinweg gleich bleiben. Paneldaten kénnen z.B. gestapelt
dargestellt werden. Das bedeutet, dass Vektoren gebildet werden, bei denen fiir
jedes Individuum [ die Beobachtungen aller Zeitpunkte ¢ iibereinander gestapelt
werden.[Stocker, 2011, 282ff.] Ein gestapeltes Modell mit K erkldrenden Variablen

schaut z.B. wie folgt aus:

yi = xub + ey fiiv allel € {1,2,..., L} und allet € {1,2,....,T}

Y1 111 T2 ... T11,K €11
nr rira Tir2 --- TIT,K e1r
Y21 To11 T212 .- T21K by €s1
by
Yor Tora Tor2 .- ToTK : €or
b
Yia Trig1 Tri2 --- TLLK €r1
yLr Trra Yrr2 --- TLTK err
y=Xb+e (22)

X; ist ein 1 x K Zeilenvektor und S ist ein K x 1 Spaltenvektor, X ist eine

Matrix mit Dimension LT x K, die anderen Variablen sind Skalare. Der Schétzer
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b kann wie in (11) ermittelt werden. Dazu definieren wir den Index i als i =
It e {11,...,17,21,...,2T,...,L1,..., LT}. Man sollte sich folglich nicht vom
Doppelindex [t verwirren lassen, da die Daten sehr einfach gestapelt dargestellt

und bearbeitet werden konnen.

3 Endogenitat

Das folgende Kapitel hat zum Ziel dem Leser den Begriff der Endogenitét in der
Okonometrie niher zu bringen. Die Vorgehensweise ist wie folgt: Als erstes wird der
Begriff Endogenitét definiert. Zweitens wird analysiert, wann diese auftritt und,
drittens, mit welchen Methoden sie verhindert werden kann. Daraufhin werden
kurz die Methoden der Instrumentvariablen, der randomisierten Experimente und
der festen Effekte vorgestellt.

3.1 Was ist Endogenitat?

Endogenitét tritt dann auf, wenn erkldrende Variablen mit den Stortermen der
Grundgesamtheit € korrelieren. Die betreffenden erklérenden Variablen werden en-
dogene, erklarende Variablen genannt. Folgendes Beispiel ist aus Stocker von 2002
iibernommen. [Stocker, 2011, S.331] Intuitiv kann man sich folgende Auswirkung
der Endogenitédt auf die Schéitzer vorstellen: Korreliert der Storterm mit den er-
kldrenden Variablen, so kann, vereinfacht, der Storterm als eine Funktion der er-
klarenden Variable dargestellt werden. Ein Beispiel fiir ein solches System wére

z.B. folgendes:

Yy = by + box + €(x)

dy Oe(x) .,

Die zweite Zeile verdeutlicht die Auswirkung einer kleinen Bewegung in der
erkldrenden Variable auf die abhéngige Variable. Durch die Korrelation zwischen e
und z taucht der marginale Effekt von = auf € in der partiellen Ableitung auf. Dieser

Effekt ,stort” den Parameter by, der eigentlich den marginalen Effekt von x auf y
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3 Endogenitéat

messen sollte, es entsteht ein anderer, verzerrter Parameter, b5. Das folgende, kleine
Beispiel soll das Grundproblem erldutern: Nehmen wir an, dass bei einer Regression
mit Interzept eine Dummy Variable positiv mit dem Storterm korreliert. Betragt
die Dummy z.B. eins, dann ist auch der Storterm im Erwartungswert positiv, oder
E(e | D =1) > 0. Folglich wird der bedingte Erwartungswert von y, E(y | D = 1)
systematisch iiberschétzt.

Zur Veranschaulichung der Effekte, welche von endogenen, erkldrenden Varia-
blen auf die Schétzer ausgehen, dient folgende Abbildung, welche von Stocker
tibernommen wurde. [Stocker, 2011, S.332] Abbildung 1 zeigt vereinfacht darge-
stellt den Effekt, den die Endogenitéat auf die Schétzung hat. Sind x und € unkorre-
liert, wird nur der direkte Effekt von z auf y gemessen. Besteht jedoch Korrelation
zwischen x und €, so wird der direkte Effekt b durch einen indirekten Effekt von e

iiber x zu y gestort. Der neue, verzerrte Schéitzer heifit b*.

b b”
r——=y T TZy
7 7
cov(z,e)=0 p 7 cov(x,e);éog p 7
/ /
€ €

Abbildung 1: Auswirkung der Endogenitét

Erwartungstreue und Konsistenz von Schitzern bei Endogenitat. Im folgen-
den Abschnitt wird genauer untersucht, wie der OLS-Schétzer aus (11) auf En-
dogenitét reagiert. Nehmen wir an Annahme OLS 3 ist erfiillt. Dann gilt fiir das
Produkt der transponierten Matrix der erkldrenden Variablen und dem Vektor der

Storterme:

E(XTelX) = XTE(e|X) =0

Annahme OLS 3 impliziert also Orthogonalitit zwischen allen Spaltenvektoren

von X und dem Vektor der Storterme. Die Orthogonalitdt impliziert wiederum,
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3.1 Was ist Endogenitét?

dass keine Korrelation zwischen dem Storterm und z; fir alle j = {1,... K} be-
steht. Zwei Zufallsvariablen € und z; sind unkorreliert, wenn die Kovarianz zwi-
schen beiden null ergibt. Es kann gezeigt werden, dass das n-fache der Formel der
Kovarianz gleich der Formel des inneren Produktes der zwei Vektoren ist, wenn an-
nahmegemif E(e) = E(E(e | X)) = 0 gilt. Die letzte Aussage wird etwas ausfiihr-
licher beleuchtet. Die Kovarianz zwischen dem Stoérterm und einer erkldrenden

Variable z; ist gegeben als:

cov(e, z;) = E((e — E(e))(z; — E(x;)))

= E(e(z; — E(xy))) = % Z(szz] — 6E(z;))

=1
1 & -
:EZGZ,I%]—E(LE _Zez ZEJ;Z] .T] nE( )
i=1 =1
1 & BN
i=1 i=1

Das innere Produkt eines Spaltenvektors X; aus X und dem Vektor der Stérterme

ist definiert als:
n
GXj = Z Eixi,j
i=1

Nimmt man also an, Annahme OLS 3 sei erfiillt, so folgt daraus, dass > | €;x;; =
0 fiir alle j. Das impliziert durch (23), dass die Kovarianz zwischen dem Storterm
und allen K erkldrenden Variablen null sein muss. Im Umkehrschluss bedeutet
dies: Ist die Kovarianz nicht null, kann Annahme OLS 3 nicht gelten. Ist Annah-
me OLS 3 aber verletzt, so ist der rechte Teil der Summe beim Schétzer aus (14)
b = 8+ (XTX)'X%e im Erwartungswert nicht der Nullvektor. Daher ist der

Schétzer verzerrt, wenn endogene Variablen im Modell existieren.

Ein &hnliches Problem ergibt sich bei Annahme OLS 4. Diese sagt folgendes
aus: E(¢;|X;) = 0. Das bedeutet, dass die erkliarenden Variablen einer Beobach-

tung!'* keinerlei Einfluss auf den Erwartungswert des Storterms dieser Beobachtung

MDje j-te Zeile aus X.
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haben. Sie impliziert ebenfalls, dass E(u;X;) = E(E(4;X;|X;)) = 0 . In (23) ein-
gesetzt impliziert dies wiederum eine Kovarianz von null zwischen dem Stoérterm
und den erkldrenden Variablen fiir diese Beobachtung. Die Kovarianz von null ist
folglich eine notwendige Bedingung, damit Annahme OLS 4 gelten kann. Wenn
jedoch Annahme OLS 4 verletzt ist, konvergiert der rechte Teil der Summe in (16)
nicht gegen den Nullvektor und der Schétzer ist inkonsistent. Mit den Stértermen
korrelierende, erklarende Variablen implizieren somit inkonsistente Schéitzer. Wie
demonstriert wurde, ist der Schétzer in (11) sowohl verzerrt, als auch inkonsistent

wenn die Storterme mit den erklirenden Variablen korrelieren.

3.2 Wodurch wird Endogenitdt verursacht?

Die Literatur nennt verschiedene Quellen fiir Endogenitét. Die wichtigsten sind in
der folgenden Liste aufgezihlt und werden in diesem Unterkapitel erldutert.[Wooldridge,
2002b, S. 51t

1. Nicht beriicksichtigte, relevante Variablen
2. Simultane Kausalitét
3. Messfehler

Es ist nicht immer einfach, bzw. nicht moglich, die Quelle der Endogenitéat zu
ermitteln. So kann es sein, dass in bestimmten Féllen die Endogenitdt aus allen

drei Quellen gleichzeitig stammt.

Nicht beriickstigte, relevante Variablen (Omitted Variables). Das Problem
der in einem Modell nicht beriicksichtigten relevante Variablen tritt dann auf,
wenn relevante Variablen, normalerweise aufgrund der Nichtverfiigbarkeit von Da-
ten, nicht in ein Regressionsmodell, wie z.B. (9) eingebaut werden kénnen. Falls
diese nicht beriicksichtigten Variablen mit zumindest einer erkldrenden Variable
x; korrelieren, so ist z; ein endogene Variable.[Wooldridge, 2002b, S. 51]

Im folgenden Abschnitt wird die Auswirkung dieses Problems auf den Schétzer
etwas ausfiihrlicher bearbeitet. Nehmen wir an, das ,,wahre” Modell der Grundge-
samtheit wird durch (24) beschrieben. In der dritten Zeile wird dieses Modell in
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Vektorschreibweise angegeben.

y=p1+ Paxs+ ...+ Brxrr + v+ €
E(e|zy,...2k,q) =0
y=XB+qy+e€ (24)

Fiir den wahren Storterm e gilt die {ibliche Annahme, dass die erkldrenden Va-
riablen keinen Einfluss auf den Erwartungswert des Storterms haben. Wird jedoch
anstatt (24) ein anderes Modell geschiitzt, in welchem die erkldrende Variable ¢

nicht beriicksichtigt wurde, so wurde ¢ implizit in das Residuum e ,,verschoben”.

y=>by +byxro+ ... +bxrx +e
e=7vq+¢€
y=Xb+e (25)

Per Definition ist € mit allen erkldrenden Variablen unkorreliert, das Residuum e
ist jedoch nur dann mit den erklérenden Variablen unkorreliert, wenn und nur wenn
keine der erklarenden Variablen mit ¢ korreliert sind. Ist dies nicht der Fall, also
liegt Korrelation zwischen zumindest einer beriicksichtigten, erkldarenden Variable
und dem unberiicksichtigten ¢ vor, dann entsteht Endogenitéit mit Auswirkungen
auf die Schétzer. Die Auswirkungen werden im folgenden Abschnitt genauer analy-
siert. (11) ist der errechnete Schétzer fiir das Modell aus (25). Die Erwartungstreue
ergibt sich durch Einsetzen von (24) in (11). Es wird angenommen, dass Annahme
OLS 1, 2 und 3 gelten.

b= (X"X)"'X"(XB +qy +¢€)
=B+ (XTX) ' X qy + (XTX)'XTe
E(b | X)=E(8+ (X'X)'XTqy + (XTX)"'X"e | X)
=B+ (X"X)"'X"E(q | X) (26)

Der Schétzer ist nur dann erwartungstreu, wenn der rechte Teil in in (26) den

Nullvektor ergibt. Das ist nur der Fall wenn E(q | X) = 0. Eine Kovarianz von

null zwischen ¢ und allen z; ist eine notwendige Bedingung, dass dies gelten kann.
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Korrelieren beide Variablen, so ist (X7X) 'X"~E(q | X) # 0 und damit ist der
Schétzer systematisch verzerrt.

Der Schétzer ist auch inkonsistent, da eine Korrelation zwischen zumindest ei-
nem x; und g bewirkt, dass der zweite Teil der Summe in (27) nicht gegen den

Nullvektor konvergiert. Das gilt, da die Korrelation impliziert, dass E(q | X;) # 0
was wiederum E(X7q) = E(E(X7q | X;)) # 0 impliziert.

1 1
plim b = B + plim((=X"X) " =X"q7) + plim((X*X)'X"€)
n

n—oo n—oo N n—o0
1 1
= B + (plim—(XX)) "'y plim(=X"q)
n—o00 n—oo T
1
= B+ (plim—(X*X)) "'y plim(= Y X7¢) 27
IB (El)%oon( ")/ 5*)00 Z q ( )

Messfehler. Das Problem des Messfehlers ist recht intuitiv. Anstatt der eigentlich
erwiinschten, erkldrenden Variable z; wird tatsichlich 2 gemessen. Die Messung
beinhaltet also einen Messfehler. Korreliert dieser Messfehler mit der erwiinschten
Variable z;, dann ist z; eine endogene Variable.

Das Problem wird anhand eines Beispiels|Davidson and MacKinnon, 2003, S.310ff.]
erlautert. Nehmen wir an, das Regressionsmodell in (28) beschreibt den tatsédchlichen
Zusammenhang in der Grundgesamtheit. Jedoch tritt bei der Datenerhebung ein
Messfehler auf und es wird anstatt der erklarenden Variable zx aus (28), die Va-

riable aus (29) gemessen.

y=/01+ oo+ ...+ B +e€ (28)
E(e|lzq,...,xx) =0

Der Storterm erfiillt die {ibliche Exogenitédtsannahme. Die beobachtete erkldrende

Variable z} enthélt einen Messfehler v.

Ty =T + 0 (29)

Nehmen wir zudem an, dass der Stérterm aus (28) mit z; unkorreliert ist und
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3.2 Wodurch wird Endogenitét verursacht?

dass der Erwartungswert des Messfehlers null betragt. Wird die Variable aus (29) in
(28) eingesetzt, so ergibt sich (30) durch Verschieben des Term fiir den Messfehler

in den Storterm.

y=p1+ Pora+ ...+ Br(xg —v) +e
:/61+/82I2+---+5K$K+6—6K’UK
= B1+ Pors + ...+ Brri + €* (30)

Wobei € = € — Bgv. Es wird angenommen, dass der Messfehler v mit der
unbeobachteten Variable zj unkorreliert ist ist. Diese Annahme ist bekannt als
,»classical errors-in-variables” Annahme[Wooldridge, 2002b, S.74] und impliziert:

cov(zx,v) = cov(xly — v,v) = cov(xl,v) — 02 =0

2

<~ cov(zy,v) =0,

= cov(xy, €) = cov(T), € — PrV)

= cov(r, €) — cov(z, —Prv) = —Prcov(rk,v)
cov(xle, €F) = —Byo? (31)
Das folgt, da laut Annahme cov(zj,€) = 0 gilt. Sowohl €* als auch die er-

kldrenden Variablen x} héngen von den Messfehlern v; ab. Daher korrelieren €*
und 2% wie in (31) gezeigt, wenn Sk # 0. Wie im vorigen Abschnitt iiber das Pro-
blem bei nicht beriicksichtigten, relevanten Variablen bereits ausfiihrlich erlautert
wurde werden dadurch die Annahmen OLS 3 und OLS 4 verletzt, was zu ver-
zerrten und inkonsistenten Schétzern bei Messfehlern fithrt. Messfehler, welche die

,classical errors-in-variables” erfiillen werden als klassische Messfehler bezeichnet.

Es kann gezeigt werden, dass der absolute Wert des Schétzers bei einem Mess-
fehler geringer ist, als der des wahren Parameters. Zur Vereinfachung wird dies an-
hand des folgenden Beispiels aus Johnston und Dinardo [1997, S.154fF.] erldutert.
In einer Regression mit einer erklérenden Variable x wird diese fehlerhaft gemes-
sen. Die beobachtete Variable wird mit x* bezeichnet und ist wie folgt definiert:

x* = x + v. Der wahre Zusammenhang lautet y = Sz + e. Aus (11) folgt fiir den
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Schatzer b:

b— Z?:l Yix;
> 15
_ > i T3 (B + )
> i Y
D TTi | D TiE
> i T D i1 T

Wird angenommen, dass (i) z, € und v voneinander unabhéngig sind und dass

(32)

(ii) die Momente zweiter Ordnung sowie die Probability Limits existieren, dann

folgt daraus:

.1 N

plim(— [EiZ) = Ui +<7€2
n—oo N i—1

1 n

* 2

plim(— g riry) =0
n—>oo<n — 7 1) x

1 n

Wird das Probability Limit von b aus (32) gebildet, so erhélt man durch einset-

Zen:

2
plim b = §( s

n—00 0'%"_0'62

) (33)

Da f3 in (33) mit einem Faktor multipliziert wird, der immer positiv und kleiner
als eins ist, unterschétzt b systematisch den absoluten Wert fiir den wahren Pa-
rameter. Der Schétzer ist folglich ndher an null als der wahre Parameter. Dieser
Effekt wird als Attenuation Bias bezeichnet.

Ist die ,,classical errors-in-variables” Annahme nicht erfiillt, korrelieren also die
unbeobachteten Variablen xx mit den Messfehlern, so spricht man von nicht-
klassischen Messfehlern. Wooldridge [2002, S.76] nennt die Frequenz des Marihuana
Konsum als Beispiel fiir eine Variable mit nicht-klassischem Messfehler. Wihrend
Befragte, die kein Marihuana konsumieren dies wahrscheinlich auch korrekt ange-

ben, ist bei Befragten, welche Marihuana konsumieren eine (selbst unbeabsichtigte)

36



3.2 Wodurch wird Endogenitét verursacht?

falsche Angabe wahrscheinlich. Der Messfehler ist folglich mit dem tatsdchlichen
Marihuana Konsum korreliert.

Ein nicht-klassischer Messfehler fiihrt nicht zwingend zu einem Attenuation Bias.
Das folgende Beispiel, bei dem angenommen wird, dass der Erwartungswert des

Messfehlers null ist, soll dies verdeutlichen:

n

1
plim(— Zx x;) = plim(— Z(ml +v)x;)

n—oo 1 - n—oo 1 i1
1 n n
= plim(— + plim( v;T;)
Iv?—mo(nz( E—wo TZZ o

=1 =1

=02 + cov(zy,v;) = 02 + 2

Aus (33) wird plim b = B(02 + 2)(02 + ¢2)'. Daraus folgt, dass nur dann ein
n—oo
Attenuation Bias vorliegt, wenn —¢? < z < ¢2. Fiir den Fall, dass z = o2 ist der

Schétzer konsistent, fiir alle anderen Félle wird der absolute Wert des Parameters

uberschéatzt.

Simultane Kausalitat. Simultanitit entsteht, wenn zumindest eine der erkldrenden
Variablen x; zum Teil von der abhéngigen Variable y bestimmt wird. Ist dies der
Fall, korreliert z; mit dem Storterm. Will man z.B. eine Regression auf das Modell
in (34) durchfiihren, bei dem die K-te erklirende Variable eine Funktion'® von un-
ter anderem y ist, dann wird man auf notwendigerweise auf Korrelation zwischen

e und xx stofen.

y =1+ oo+ ...+ PBrag +e (34)
i = f(y)
dxk
dy

In diesem Beispiel ist die erkldrende Variable xx auf mehr als eine Weise mit
y verbunden. Die Kausalbeziehung besteht also nicht nur in einer Richtung, von

xx nach y, sondern auch in der entgegengesetzten Richtung. Entsteht durch den

15Wobei x i nicht konstant in y sein darf. AuBerdem darf z x natiirlich auch von anderen Faktoren
als y abhéngen.
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Storterm eine exogene Variation in y, dann wirkt sich das auch auf zj aus, da y
und zx iiber eine Funktion vebunden sind und somit zx von y determiniert wird.
Indirekt wirkt somit eine Variation des Storterms auch auf xgx, wodurch beide
Variablen korrelieren. Wie schon bei den vorigen Beispielen impliziert Korrela-
tion zwischen zumindest einer erklirenden Variable und dem Stérterm verzerrte
und inkonsistente Schétzer. Das Problem der simultanen Kausalitdt taucht in der
Praxis oft auf, da in den Sozialwissenschaften interdependente Systeme héaufig
sind.[Stocker, 2011, S.341]

3.3 Wie kann Endogenitat verhindert werden?

Dieses Unterkapitel behandelt Methoden welche eingesetzt werden, um die Proble-
me von endogenen, erkldrenden Variablen zu umgehen. Zunéchst wird die Methode
der Instrumentvariablen kurz in einem Unterkapitel analysiert. Danach handelt ein
ausfiihrlicheres Unterkapitel von Natiirlichen FExperimenten, welche eine weitere
Methode darstellen.

3.3.1 Instrumentvariablen

Im folgenden Unterkapitel wird die in Lehrbiichern wohl weitverbreitetste Variante
zur Verhinderung von Endogenitéit behandelt: Instrumentvariablen. Gehen wir von

folgendem Modell aus:

y=p01+ Pora+ ...+ Prrr +€ (35)
E(e|z;)=0, j={1,...,K -1}
E(e) =0

Die Exogenitdtsannahme wurde nicht fiir zx getroffen. i kann folglich mit e
korreliert sein, daher ist diese erkldrende Variable woméglich endogen. Um trotz
dieses Problemes brauchbare Schéitzer ermitteln zu kénnen, kann eine Instrument-
variable, oder kurz ein Instrument, fiir zx beniitzt werden. Die Idee hinter einer
Instrumentvariablen ist folgende: Es wird versucht die Streuung der endogenen Va-
riable in zwei Teile zu zerlegen, wovon ein Teil mit dem Storterm korreliert und der

zweite Teil rein exogene Streuung enthélt. Dazu dienen Instrumentvariablen und
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die Methode der zweistufigen kleinsten Quadrate, auch 2SLS genannt.[Stocker,
2011, S.342ff.] Dabei kann natiirlich nicht jede Variable als Instrument fiir xy
dienen. Die Variable muss bestimmte Bedingungen erfiillen, welche im folgenden

Abschnitt erlautert werden.

Bedingungen fiir Instrumentvariablen Eine Instrumentvariable (IV) muss fol-

gende zwei Bedingungen erfiillen:

Bedingung IV 1. Die potenzielle Instrumentvariable z darf nicht mit dem Storterm

der urspriinglichen Regressionsgleichung korrelieren, das heifst cov(z,€) = 0.

Bedingung IV 2. Die Instrumentvariable muss mit dem endogenen Regressor
partiell korreliert sein. Partielle Korrelation liegt dann vor, wenn bei der linea-

6

ren Projektion’® von dem endogenen Regressor auf alle exogenen Variablen der

geschdtzte Koeffizient fir die Instrumentvariable ungleich null ist.

xK:(51+52332+...+(5K_1xK_1+92+rK (36)
E(rg | z;,2) =0, j={1,...,K —1}

Im Fall von Modell (35) bedeutet das, dass fiir den geschitzten Parameter 6 # 0

in (36) gelten muss.

In anderen Worten, der Regressionskoeffizient der IV 6z darf nicht null sein,
nachdem fiir alle anderen exogenen Variablen kontrolliert wurde.[Wooldridge, 2002b,
S.83ff.] Sind beide Bedingungen fiir eine Variable erfiillt, so ist diese Variable ein
potenzieller Kandidat einer Instrumentvariable fiir xx. Gibt es mehrere Variablen,
welche die beiden Bedingungen erfiillen, so wird die Variable, bzw. die Kombina-

tion an Variablen gewé&hlt, welche am starksten mit zx partiell korrelieren.

Intrumentvariablenschdtzer Der Schétzer fiir das Modell (35) wird nicht mit
der OLS-Methode, sondern anhand der Methode der Momente hergeleitet. Bei
dieser Methode wird angenommen, dass die Mittelwerte aus einer zuféllig ermit-

telten Stichprobe als Schétzer fiir den Erwartungswert der Grundgesamtheit die-

16Die lineare Projektion ist definiert als L(y | x) = x/3 fiir jeden (1 x K) Vektor x fiir den gilt,
dass die (K x K) Kovarianzmatrix von x vollen Rang besitzt.[Wooldridge, 2002b, S.25]
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nen.[Stocker, 2011, S.345] x bezeichnet den Vektor der erkldrenden Variablen in-
klusive dem endogenen zg. z ist der Vektor, in welchem das Instrument z fiir
die endogene Variable xx substituiert wurde. x,z sind 1 x K Zeilenvektoren. Es
wird angenommen, dass das Instrument im kommenden Beispiel die Bedingung
IV1 erfiillt. Daraus und aus E(e) = 0 folgt E(z¢) = 0. Auflerdem wird angenom-
men, dass die Matrix E(zx”) vollen Spaltenrang hat und daher invertierbar ist.
Die Herleitung folgt Wooldridge [2002, S.85ff.]

y=x0+¢
z'y =z"(xB +¢)
E(a"y) = E(z"(xB + ¢)) = B(z"x)B
= B=E(z'x) 'E(z'y)

_ 1 - T —1 1 . T
— by = (ﬁ;zz X;) (E;Zz Yi)
= (Z"X)"'zy (37)

Wobei z!x; das #ufiere Produkt der beiden Vektoren und daher eine K x K
Matrix ist. Das sollte nicht mit dem inneren Produkt verwechselt werden. Bevor
gezeigt wird, dass der Schéitzer aus (37) konsistent ist, wird eine weitere Methode

zur Ermittlung des Schétzers vorgestellt.

Methode der zweistufigen kleinsten Quadrate. Anhand der Methode der zwei-
stufigen, kleinsten Quadrate kann recht anschaulich erklart werden, was Instru-
mentvariablen bewirken. Um aus der Streuung der endogenen, erkldrenden Varia-
ble xx den exogenen Part ,herauszufiltern” wird zunéchst eine erste Regression

durchgefiihrt, bei der die systematische Komponente von xg, Tx ermittelt wird.

T =01 + 090+ ...+ 0 101 +0z+rK
E(ZL‘K | ZEl,...,IK_l,Z) = [iK = (51 +52x2+ ...+5K_1ZEK_1 —f—QZ (38)

Im zweiten Schritt wird mit dem im ersten Schritt ermittelten Wert fiir 2,

anstatt xy die urspriingliche Regression aus (35), mit der OLS Methode durch-

40



3.3 Wie kann Endogenitét verhindert werden?

gefithrt. Die verdnderte Matrix der erkldarenden Variablen wird mit X anstatt X
bezeichnet. In dieser Matrix werden die Werte fiir 2 durch Zx ersetzt. Analog
zur Herleitung des OLS Schétzers in (11) entsteht der Schétzer in (39).

basrs = (XTX) ' X y (39)

Erwartungstreue des IV-Schitzers. Die Schétzer in (37) und (39) sind allgemein
nicht erwartungstreu. Beide Schétzer sind dquivalent, wenn Zx als Instrumentva-

riable z in (37) beniitzt wird.!”

brv 2srs = (XTX)'XT(XB + €)
= (XTX)"'XTXB + (XTX) X e
=03+ (XTX)_lﬁTe
E(bryasts | X) = 8+ E((XTX)"'XTe | X) (40)

Selbst wenn Annahme OLS 3 fiir dieses Problem erfiillt ist, ist der ermittelte
Schétzer nicht erwartungstreu, da der rechte Term in (40) nicht notwendigerwei-
se den Nullvektor ergibt. Dies folgt aus der Annahme, dass X eine Matrix aus

Zufallsvariablen sein kann.

Konsistenz des IV-Schatzers. In diesem Paragraph wird gezeigt, dass die in
(37) und (39) ermittelten Schiitzer konsistent sind, wenn in (41) n~'X”X in Wahr-
scheinlichkeit gegen eine deterministische und invertierbare Matrix konvergiert und

n'XTe gegen den Nullvektor konvergiert. Das ist der Fall, wenn E(XTG) = 0 was

17D§1 X = Z(ZTZ)7'ZTX = PzX, wobei P eine idempodente, symetrische Matrix ist, gilt
XTX = (P;X)TX = XTPX = XTPPX = (PX)"PX = X7X [Wooldridge, 2002b, S.91]
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durch Bedingung IV1 und der Annahme E(e) = 0 impliziert wird.

brv 2sis = (XTX) ' X"(XB + €)
=B+ (XTX)'X"e

14 14
=B+ (=X"X)'-XTe
n n
J 14
pllm bIV,2SLS = phm(ﬂ + (—XTX)_I—XTG)
n—oo n—o0o n n

J 1.
= B + plim(—X"X) 'plim(—X"e¢)

n—oo M n—oco M
plim brv 2sLs = 3 (41)
n—00
Kritik Ein Problem, das auftreten kann, ist der Fall in dem ein Instrument nur
schwach mit der endogenen Variable korreliert und dazu das Instrument die Exo-
genitdtsannahme verletzt. Dann ist der Schétzer schon bei einer schwachen Kor-
relation zwischen dem Instrument und dem Storterm sehr stark inkonsistent. Um
intuitiv zu verstehen, warum dieses Problem so schwerwiegend ist, nehmen wir
den Fall von einer x Variable und einem Instrument z. Dafiir ergibt sich folgende

Gleichung;:

plim bryasrs = B+ plim(n~'zx) 'plim(n~" z¢)

B E(ze) cov(ze)
=b+ E(zz) b+ cov(zx) (42)

In (42) wird deutlich, dass plim byyasrs stark steigt oder féllt wenn die Kovari-
anz zwischen z und z klein ist. Auf eine Korrelation zwischen z und x kann und
sollte in jedem Fall getestet werden. Tritt dieses Problem dennoch auf, so sind die

resultierenden Schétzer unbrauchbar, um Schliisse iiber 3 zu treffen.

3.3.2 Natiirliche Experimente

Nachdem im letzten Unterkapitel die Methode der Instrumentvariablen erklért
wurde, folgt in diesem Unterkapitel eine zweite Methode, um Endogenitat zu um-
gehen. Mochte man die Streuung in der abhéngigen Variable durch die Streuung

in einer erkldrenden Variable erklédren, so gilt es zu beachten, dass die erklarende
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3.3 Wie kann Endogenitét verhindert werden?

Variable nicht endogen ist. Ansonsten sind, wie bereits ausfiihrlich beschrieben, die
Schétzer, welche zur Losung verzerrt und inkonsistent, also unbrauchbar. Mochte
man trotz Endogenitdt ein Modell schétzen, so gibt es bestimmte Methoden,
um trotzdem brauchbare Schétzer zu erhalten. Eine davon ist die Methode der

natiirlichen Experimente.

Die in 6konometrischen Studien oft als ,nétiirliche Experimente” bezeichne-
te Methode basiert konzeptuell auf randomisierten Experimenten. Anders als bei
klassischen Experimenten ist bei randomisierten Experimenten die Zuordnung der
Beobachtungen in eine Treatment Gruppe und eine Kontrollgruppe nicht durch
die Leiterin des Experiments kontrolliert. Vielmehr gibt das nétiirliche Experi-
ment auf ,natiirliche” Weise den Impuls zur Einteilung der Gruppen. Geht man
davon aus, dass bei einem Experiment die Einteilung der Beobachtungen in Grup-
pen anhand eines zufilligen Algorithmus geschieht, dann sollten die einzelnen
Elemente der Gruppen vor dem Experiment unabhéngig voneinander sein und
es sollte keine systematischen Unterschiede zwischen den Gruppen geben. Bei
natiirlichen Experimenten wird vorausgesetzt, dass es exogen ist, das heifit das
Eintreten des natiirlichen Experimentes ist unabhéngig von den zu untersuchen-
den erkldrenden Variablen. Daher wird spekuliert, dass Daten aus randomisierten
Experimenten sehr nahe an Daten aus Experimenten herankommen, bzw. dass
die Daten Eigenschaften besitzen, als ob sie aus einem Experiment stammen. Bei-
spielsweise eignen sich als nétiirliches Experimente in der Okonomie laut Mey-
er Verdnderungen in Gesetzen, Einzugsmechanismen des Militérs (,, Draft Mecha-
nismen”) und Verdnderungen in Sozialversicherungsbestimmungen.[Meyer, 1995,
S.151ff.] Diese Liste hat aber nicht den Anspruch komplett zu sein.

Im Fokus dieser Methode steht es, dhnlich wie bei dem Ansatz der Instrument-
variable, durch das nétiirliche Experiment exogene Streuung in ansonsten endo-
genen, erklarenden Variablen zu erzeugen. Eine Kernidee dieser Methode ist, dass
eine Gruppe, genannt Treatment-Gruppe, dem exogenen Treatment, in diesem
Fall dem natiirlichen Experiment, dem Treatment, ausgesetzt ist, wihrend eine
Kontrollgruppe diesem Treatment nicht ausgesetzt ist.

Natiirliche Experimente kénnen als Instrumentvariable geniitzt werden. Diese
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Methode werden anhand eines kurzen Beispiels erlautert. Angrist hat die Auswir-
kung von geleistetem Militardienst auf das Einkommen untersucht.[Angrist, 1990]
Eine einfache Regression zwischen dem Einkommen und z.B. einem Dummy fiir
geleisteten Militardienst, Arbeitsjahren im Militdrdienst oder militérischem Rang
kénnte aus mehreren Griinden Endogenitéit hervorrufen und somit ein verzerrtes
Ergebnis produzieren. So konnte man argumentieren, dass sich vor allem Personen
zum Militérdienst verpflichten lassen, welche von vornherein schlechtere Arbeits-
marktaussichten haben, als jene, die sich nicht verpflichten. Dieser Effekt kann
von unbeobachteten Variablen, wie eventuell Begabung, hervorgerufen werden,
welche ebenfalls fiir das Einkommen relevant sind. Ebenfalls ist es moglich, dass
der z.B. durch den Prozess der militarischen Ausbildung, Personen mit schlech-
ten gesundheitlichen Eigenschaften aussortiert werden. In Summe scheint es nicht
unplausibel, dass die Variable Arbeitsjahre im Militdr mit nicht beriicksichtigten,
relevanten Variablen korrelieren, was Endogenitédt mit allen bekannten Problemen
verursacht. Angrist benutzt den Draftmechanismus wihrend des Vietnamkrieges,
um dieses Problem zu vermindern. Der Draft war eine Art Lotterie in welcher aus-
gelost wurde, wer Militdrdienst zu leisten hat. Angrist zeigt, dass Draft-Teilnehmer
mit niedrigen Zahlen eine hohere Wahrscheinlichkeit hatten gezogen zu werden. Die
endogene Variable fiir den Militdrdienst ist also mit dem Draftmechanismus kor-
reliert, jedoch ist es unwahrscheinlich, dass der Draftmechanismus mit einer der
vorhin angesprochenen, unbeobachteten Variablen korreliert. [Wooldridge, 2002b,
S.88] Daraus folgt, dass eine Variable fiir den Draftmechanismus rein exogene
Streuung in der bislang endogenen, erkldrenden Variable bewirkt. Beide Bedin-
gungen [V1 und IV?2 fiir eine potentielle Instrumentvariable sind folglich erfiillt.
Es gibt verschiedene Forschungsdesigns, die beniitzt werden, um Studien mit
natiirlichen Experimenten auszuwerten. Eine beliebte Methode wird im néchsten

Paragraphen vorgestellt.

Difference-in-Differences Methode. Die Difference-in-Differences Methode, ab
diesem Punkt auch DD genannt, ist ein mogliches Forschungsdesign um Studien zu
untersuchen, die ein natiirliches Experiment ausniitzen, um exogene Streuung zu
generieren. Dabei verhindert die Methode als solches nicht unbedingt Endogenitét,

sie dient vorallem der Analyse von natiirlichen Experimenten, welche Endogenitét
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verhindern konnen. Das Design der DD Methode sieht im einfachsten Fall vor,
dass Daten fiir (i) zwei Zeitpunkte und (ii) zwei Gruppen gemessen werden. Die
beiden Zeitpunkte sind vor und nach dem Treatment und die beiden Gruppen sind
die bereits erwihnte Treatment- und Kontrollgruppe. Da es Daten zu mindestens
zwei Zeitpunkten fiir zwei Gruppen geben muss, werden fiir die DD-Methode Pa-

neldaten benétigt.

yl = B+ B1D, + D7 + BID] + € (43)
E(¢] | D}) =E(¢; | D;) =E(e); | D’) =0

Wobei yf die abhéngige Variable ist. ¢ € {0,1} ist ein Zeitindex, der vor dem

Treatment null und nach dem Treatment eins betrigt. €/ ist der Storterm der

jeweiligen Gruppe j zum Zeitpunkt t. Der Dummy D, betrégt eins, wenn die Be-
obachtung zeitlich nach dem Treatment ist, ¢ = 1, und null, wenn davor. j € {0,1}
indiziert die Gruppen, j = 1 wenn das beobachtete Element in der Treatment-
Gruppe ist und j = 0 wenn nicht. D7 = 1 wenn j = 1 und D/ = 0 wenn j = 0. D/
ist ein Dummy der eins betridgt, wenn das beobachtete Element zur Treatment-
Gruppe zahlt und die Beobachtung nach dem Treatment erfolgt, das heifit Df =1
wenn j = 1 und ¢t = 1 und D/ = 0 wenn j # 1 oder j # 1. Ist das Modell richtig
spezifiziert und entspricht dem wahren DGP der Grundgesamtheit, dann ist S}
der Kausalzusammenhang zwischen dem Treatment und der abhéngigen Variable.
% Der interessierende Parameter ist 1. Der Schiitzer fiir 4}, nennen wir ihn b} ist

definiert als:

br =41 — %o — (1 — %) (44)
g1 ist z.B. der Stichprobenmittelwert der abhiingigen Variable der Treatment-
Gruppe nach dem Treatment, ) ist der Mittelwert der Kontrollgruppe vor dem

Treatment, usw.

Erwartungstreue. Wenn davon ausgegangen wird, dass das Stichprobenmittel

ein unverzerrter Schitzer fiir den wahren Wert von 3! ist, gilt E(7)) = 7 =

18Die Notation wurde ungefihr aus Mayer [1995] iibernommen.
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E(yg ). Fiir diese Annahme ist es wichtig, dass Treatment- und Kontrollgruppe
zufillig eingeteilt werden, sodass bei der Einteilung keine Verzerrung entstehen
kann. AuBerdem gilt E(e)) = E(E(e] | D!)) = 0. Folglich lautet der Schiitzer aus
(44):

E(br) = E(y — %o — (57 — %))
=E(y1) — E(yo) — (E(y) — E(w))

Fiir die bedingten Erwartungswerte E(b]) ergeben sich aus (43) folgende Werte:

E(y| D, =0,D' =1) =+

E(y | D, =0,D’ =0) = f

E(y | Dy=1,D'=1) =3+ (1 + 3 + 3¢
E(y | D;=1,D" =0) =B+ b

Also lautet der Erwartungswert fiir den Schétzer wie folgt:

E(by) =B+5+8' +6—B+8)—(B+5—0)
= B!

Unter den Annahmen aus (43) und 7/ = E(y]) ist der DD Schiitzer also unver-

zerrt. Als nachstes wird die Konsistenz des Schitzers untersucht.

Konsistenz. Die Konsistenz folgt aus der Annahme, dass (i) das Modell richtig
spezifiziert ist, also dass aufler 3] keine weitere Interaktion zwischen ¢t = 1 und
j = 1 herrscht und (ii) dass die abhéngigen Variablen in den Gruppen identisch und
unabhéngig verteilt sind. ng ist dabei die Stichprobengréfie der jeweiligen Gruppe

j zu Zeitpunkt ¢. Strebt n) gegen unendlich, dann konvergiert der Schiitzer gegen
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den wahren Wert des Parameter.

b =91 — ¥ — (1) — 79)

plim (b}) = plim (51 — 75 — (47 — %))

nJ —oo nJ —oo
= plim (( Y1) — plim (n0)™" > Yoi)
ni—oo Z ‘ ng—o0 Z ‘
~ (plim (( Z?le — plim ((ng)” Zym
'r‘Ll—>OO n0—>oo

= ]E(?Jl) - E(Qo) - (E(yl) - E(Z/o))
plim (b)) = B+ B+ B+ 81 — (B+8) = (B+ 61— 5) =B (45)

n—oo

By kontrolliert fiir einen generellen Zeittrend der beide Gruppen in gleichem
Ausmaf betrifft. 3! macht das gleiche fiir zeitunabhingige Unterschiede in den
Mittelwerten der beiden Gruppen. Beide Effekte wiirden, wiirde man sie nicht be-
achten, Endogenitit im interessierten Schitzer verursachen. { misst damit die
Differenz der Differenzen der Mittelwerte vor und nach dem Treatment, zwischen
beiden Gruppen - daher der Name der Methode. Die dabei entscheidende An-
nahme, die einen unverzerrten Schitzer ergibt, ist E(e/, | D) = 0. Das heift die
Storterme der jeweiligen Gruppe in Periode t korrelieren nicht mit D{ und es ist
genauso wahrscheinlich, dass der Storterm positiv wie negativ ist. Es darf aufler
dem Treatment keine weitere Beeinflussung von ¢t = 1 auf die Treatment-Gruppe
geben. Es sollte also keinen zeitabhéngigen Trend geben, der die Gruppen unpro-
portional beeinflusst. Im Modell (44) wird angenommen, dass sich die Treatment-
und die Kontrollgruppe nur hinsichtlich des Treatments unterscheiden. Wiirde das
Treatment ausbleiben, wére der Erwartungswert fiir y identisch. Ist diese Annah-
me nicht erfiillt, ist der Schéitzer nicht mehr unverzerrt. Ein Beispiel, wann das
der Fall wire, ist ein Trend, der Kontroll- und Treatmentgruppe ungleichmafig
beeinflusst. Daraus ergibt sich, dass es bei der DD-Methode von groflem Vorteil
ist, wenn sich Kontroll- und Treatmentgruppe &hneln.[Meyer, 1995, S.155]
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Kritik. Es gibt eine ganze Reihe an Literatur, die sich mit potentiellen Proble-
men bei der DD Methode beschéftigen. In seinem 1978 erschienenen Artikel {iber
den Effekt von staatlichen Trainingsprogrammen auf das Einkommen der Teilneh-
mer beschreibt Ashenfelter, dass das Durchschnittseinkommen der Teilnehmer in
der Periode vor Beginn des Trainingsprogramms merklich sinkt. Ein Effekt, der
auch in weiteren Studien auftritt (siche Heckman und Smith [1999] fiir eine kurze
Auflistung) und als Ashenfelter’s Dip oder als pre-programme dip bezeichnet wird.
Demnach ist es wichtig zu wissen, ob dieser Riickgang permanenter- oder voriiber-
gehender Natur ist, um die Validitit einer DD Schétzung zu garantieren. [Heckman
and Smith, 1999, S.314] Die Frage nach der Natur des Riickgangs hingt maf-
geblich damit zusammen, wie sich das Einkommen einer Teilnehmerin entwickelt
hétte, hitte sie das Programm nicht besucht. Folglich ist die Interpretation der
Auswirkung des Trainingsprogramms abhéngig von der Natur des pre-programme
dip. Zum Beispiel kann eine Steigerung des Einkommens nach einem voriiberge-
henden pre-programme dip filschlicherweise dem Trainingsprogramm zugeordnet
werden, weil das Kontrafaktual nicht korrekt ermittelt wurde. Der Forscher kénnte
meinen, bei dem pre-programme dip handelt es sich um eine permanente Verédnde-
rung, obwohl diese in Wahrheit nur voriibergehend ist. Eine weitere prominente
Kritik stammt von Bertrand et al. [2004] die kritisieren, dass die herkémmliche
OLS-Methode wegen autokorrelierten Daten zu geringe Standardfehler fiir den
DD Schétzer produziert, was zu iiberschétzten t-Statistiken fiihrt und daher die
Wahrscheinlichkeit eines Typ I Fehlers erhéht. Bertrand et. al schlagen einige Me-
thoden vor um dieses Problem in den Griff zu bekommen, u.a. Bootstrapping oder
die Einteilung der Daten in pré- und post-Treatment Phasen. Aulerdem wird an-
geregt, DD Modelle mit anderen Schétztechniken als OLS zu bearbeiten, dazu
zéhlen die Authoren Generalized Least Squares oder die Generalized Method of
Moments.[Bertrand et al., 2004]

3.3.3 Fixed Effects (feste Effekte)

Eine, in der Analyse von Paneldaten, sehr beliebte Methode ist es, feste Effekte
zuzulassen. Dadurch kann Endogenitét, die bei zeitunabhéngigen, nicht beriick-

sichtigten, jedoch relevanten Variablen entsteht, wirkungsvoll und einfach verhin-
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dert werden. Eine Querschnittsbeobachtung ¢ aus einem Panel, bei einem Modell

mit nicht beriicksichtigten Variablen, kann wie folgt aussehen:
Yit = Xitf3 + ¢i + ui (46)

Wobei x;; ein 1 x K Zeilenvektor- und 3 ein K x 1 Spaltenvektor ist. In die-
sem Modell taucht eine unbeobachtete Variable ¢; auf, die konstant in t ist. Alle
anderen Variablen variieren {iber beide Indizes ¢ und ¢. Nun stellt sich die Frage,
wie ¢; behandelt werden soll. Ist ¢; eine Zufallsvariable, die fiir alle i eine gemein-
same Wahrscheinlichkeitsverteilung besitzt'®, oder ist ¢; ein fester Effekt, also ein
Parameter, der unabhéingig von ¢, einen fixen Wert fiir jedes ¢ ergibt? Behandelt
man ¢; als festen Effekt, dann wird ¢; als Parameter betrachtet und fiir jede Be-
obachtung i geschétzt. Diesen Ansatz kann man sich wie einen Dummy vorstellen
wenn, der eins ergibt, wenn ¢ = ¢* und null, wenn ¢ # *. Das bedeutet, dass das
unbeobachtete, aber geschitzte ¢; mit den erkldrenden Variablen x;; korrelieren
darf, ohne dass Endogenitét entsteht.[Wooldridge, 2002b, S.251ff.] Somit ist ¢; in
der Lage, fiir systematische Unterschiede zwischen verschiedenen Beobachtungen

7 zu kontrollieren.

4 Politik und Banken

In dieser Arbeit werden Artikel {iber das Verhalten bei der Kreditvergabe von Ban-
ken untersucht, bei denen der Staat ein Anteilseigner ist, welche also von Politikern
zumeist indirekt kontrolliert oder zumindest beeinflusst werden. Die Studien in die-
sen Artikeln haben oft das Problem, dass unklar ist, wie erfolgreich Banken gewesen
wéren, wenn Politiker keinen Einfluss auf sie gehabt hétten.[Halling et al., 2010,
S.10] Es ist denkbar, dass relevante Effekte, die in den Studien nicht beriicksichtigt
werden, mit den erkldrenden Variablen korrelieren und dadurch Endogenitat ver-
ursachen. Diese macht die Interpretation der Schéitzer aber unmoglich. Zunéchst
behandelt das erste Unterkapitel ausgewéhlte, wissenschaftliche Artikel aus dem
Bereich Politik und Banken. Daraufhin gibt es im zweiten Unterkapitel einen kur-
zen Uberblick iiber die Theorie, die hinter dem Verhalten bei der Kreditvergabe

9Dann wiirde man von einem Random Effects Modell sprechen.
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von Offentlichen Banken steht. Im dritten und vierten Unterkapitel werden zwei
wissenschaftliche Artikel, mit besonderem Augenmerk auf die verwendeten Me-
thoden zur Verhinderung der Endogenitit, analysiert. Im ersten Artikel werden
Instrumentvariablen verwendet, wihrend im zweiten Artikel auf ein natiirliches

Experiment zuriickgegriffen wird.

4.1 Empirische Arbeiten aus dem Feld Politik und Banken

Es existiert eine grofle Anzahl von Publikationen, noch nicht vercffentlichten Arti-
keln und Arbeitspapieren, welche sich mit dem Thema Politik und Banken beschéfti-
gen. Dieses Unterkapitel soll dem Leser einen kurzen Uberblick iiber einige dieser
Arbeiten verschaffen. Beziiglich der Methoden zur Verhinderung der Endogenitét
gilt es anzumerken: Alle Autoren verwenden Paneldaten mit festen Effekten, um
Endogenitét zu vermeiden. Daher wird diese Methode in diesem Unterkapitel nicht

jedesmal angesprochen.

LaPorta et al. [2002] untersuchen in einer internationalen Studie das Ausmafl
von staatlichen Beteiligungen an Banken. Sie finden heraus, dass diese um 1990
weitverbreitet sind. So waren im Jahr 1995 durchschnittlich 42% des Eigenkapi-
tals der zehn groBten Banken eines Landes in staatlichem Besitz.[LaPorta et al.,
2002, S.267] Auflerdem zeigen die Autoren, dass in ihrer Studie ein hohes Mafl an
staatlichen Beteiligungen negativ mit dem folgenden Wachstum des Durchschnitt-
seinkommens und dem Wachstum der Produktivitdt korrelieren. [LaPorta et al.,
2002, S.285]

Micco et al. [2005] untersuchen den Zusammenhang zwischen der Eigentiimer-
schaft einer Bank und der Profitabilitdt der Bank anhand einem internationalen
Datensatz auf Bankenebene. Die Autoren finden fiir Entwicklungslénder eine Ten-
denz, die besagt, dass staatseigene Banken niedrigere Profitabilitéit als Privatban-
ken haben. In entwickelten Léndern ist diese Tendenz laut Micco et al. [2005] nicht
zu finden. Aulerdem untersuchen sie, ob die Differenz der Profitabilitéit zwischen
staatseigenen und privaten Banken in Wahljahren steigt, was auf einen Einfluss von

politischen Erwégungen auf die Profitabilitdt der Staatsbanken hindeuten wiirde.
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Sie finden, dass die Differenz in Wahljahren steigt (dieser Effekt ist bei 5% Typ I
Fehler signifikant). Micco et al. [2005] setzen weder Instrumentvariablen ein, noch
niitzen sie ein natiirliches Experiment, obwohl die Autoren Zweifel iiber die Exo-
genitdt zweier Kontrollvariablen hegen - es fehlen jedoch, so die Autoren, gute
Instrumente. Anstelle dessen zeigen sie, dass diese Variablen in ihren Modellen

keinen groflen Einfluss auf die Profitabilitdt haben.

Cole [2009] untersucht in seiner Studie den Effekt, den die Eigentiimerstruktur
von Banken auf die Entwicklung des Finanzsystems, der Zinsraten, die Qualitat
der Finanzdienstleistungen, der Arbeitslosigkeit und die Investitionen haben. Die
Daten fiir diese Studie stammen aus Indien und beschreiben Mérte auf Stadteebe-
ne. Insgesamt werden 2400 Mirkte in Indien von 1981 bis 2000 untersucht. Ahn-
lich wie Halling et al. [2010] beniitzt Cole [2009] ein natiirliches Experiment um
Endogenitéit zu vermeiden und Kausalzusammenhénge in den bereits genannten
Effekten zu identifizieren. Als natiirliches Experiment zieht der Autor die Verstaat-
lichung der Banken in Indien im Jahr 1980 heran. Diese Verstaatlichung hat fiir
eine exogene Verdnderung in der Eigentiimerstruktur der Banken auf den Mérk-
ten auf Stddteebene gesorgt. Das heifit, in verschiedenen Stddten oder Dorfern
kam es durch die Verstaatlichung zu unterschiedlichen Verédnderungen in der Ei-
gentiimerstruktur: in manchen Mérkten wurden alle operierenden Banken (nicht)
verstaatlicht, in anderen nur ein Teil. Um zu zeigen, dass die, durch die Verstaatli-
chung erzeugte, Verinderung exogen ist, iiberpriift Cole [2009] ob sich die Gruppen
der verstaatlichten und der nicht verstaatlichten Banken grundsétzlich unterschei-
den. Wenn sich beide Gruppen zu sehr unterscheiden, dann ist es schwer, Schliisse
aus der Entwicklung nach der Verstaatlichung zu ziehen, da nie klar ist, ob ein
Resultat der Eigentiimerstruktur der Bank oder einer anderen, sich unterscheiden-
den Eigenschaft zuzuordnen ist. Der Autor argumentiert, dass sich beide Gruppen
(bis auf die Bankgrofe) ahneln und, dass somit die Auswertung der Studie mit
dem natiirlichen Experiments nicht zu verzerrten Ergebnissen fiihren sollte. Die
Studie besagt, dass Markte mit verstaatlichten Banken in den 1980er Jahren ein
schnelleres Wachstum an ausgegebenen Krediten vorzuweisen hatten. Dabei war
ein grofler Teil der Kredite in ldndliche Bereiche und an den Agrarsektor gerich-

tet. Trotz des Wachstums an Krediten sind die Investitionen im Agrarsektor nicht
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4 Politik und Banken

gestiegen. Dagegen stieg der Anteil an unprofitablen Krediten in diesem Bereich
stark an. Die Verstaatlichung fithrte auch zu niedrigeren Zinssétzen. Auflerdem ist
eine niedrigere Qualitdt der geleisteten Finanzdienstleistungen ein weiteres Ergeb-

nis der Verstaatlichung.

Kwaja und Mian [2005] untersuchen in ihrem Artikel das Ausmafl und die
Kosten von Related Lending, wobei der Kreditnehmer politisch?® mit der Bank
verbunden ist. Der Datensatz besteht aus Krediten von iiber 90.000 Unterneh-
men in Paksitan zwischen 1996 und 2002. In der Studie werden kein natiirliches
Experiment und keine Instrumentvariable verwendet. Die Ergebnisse der Studie
sind, dass politisch verbundene Firmen 45% mehr Kreditvolumen bei einer um
50% hoheren Ausfallrate haben. Dabei beschrinkt sich dieser Zusammenhang nur
auf staatseigene Banken. Bei privaten Banken ist dieses Muster nicht zu erkennen.
Analog dazu steigt der Effekt (i) mit der Macht des, mit dem Unternehmen ver-
bundenen Politikers an und (ii) ebenso, wenn die Partei des Politikers zu diesem
Zeitpunkt regiert. Die Autoren weisen darauf hin, dass sich dieser Zusammenhang
maBgeblich auf die Struktur einer Industrie auswirken kann. So kann es fiir Fir-
men vorteilhaft sein, Ressourcen auf das Kreieren von politischen Kontakten zu
verwenden. Alles in allem schétzen Kwaja und Mian [2005] die jahrlichen Kosten
dieser Form von Related Lending auf 0,3% bis 1,9% des BIP.

Sapienza [2004] untersucht den Einfluss der Eigentiimerschaft einer Bank auf
deren Kreditvergabeverhalten. Dazu beniitzt sie einen Datensatz auf Kreditebene
fiir Banken in Italien?', welcher die Eigenschaften von Krediten an Unternehmen
dokumentiert. Sie analysiert, dass staatliche Banken fiir Kredite an gleiche oder
dhnliche Unternehmen niedrigere Zinssétze verlangen, als private Banken. Zusétz-
lich findet sie einen Zusammenhang zwischen der Grofle der Schuldner, ihrer geo-
grafischen Lage und den Zinssdtzen von staatlichen Banken: Die Zinssétze sind
niedriger (i) je grofer der Schuldner und (ii) je &rmer die Region ist, in welcher der

Schuldner sich befindet. Auflerdem sind die Zinssétze in jenen Regionen niedriger,

20Ein kreditnehmendes Unternehmen wird als politisch klassifiziert, wenn der Direktor des Un-
ternehmens in einer Wahl antritt.
21 Alle Kredite iiber etwa 41.300 €scheinen im Datensatz auf.
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4.2 Die zugrunde liegende Theorie

in denen die Partei, welche die Bank kontolliert, besonders stark ist. Ein Grund

hierfiir konnte taktische Umverteilung der Politiker an ihre Unterstiitzer darstellen.

Dinc [2005] untersucht die Auswirkung von politischer Einflussnahme auf das
Volumen von neuausgegebenen Krediten anhand eines Datensatzes mit interna-
tionalen Daten auf der Banken-Ebene. Der Autor beniitzt eine Art Difference-
in-Differences Modell und verwendet Instumentvariablen, um Endogenitit in se-
quentiell exogenen Variablen (in diesem Fall ist das die GroBe der Banken und die
Eigenkapitalquote) zu verhindern. Er beniitzt fiir diese Variablen frithere Werte als
Instrument, da diese annahmegeméfl nicht mit den Stértermen korrelieren. Er fin-
det, dass in aufstrebenden Mérkten das Wachstum des Volumen an neuen Krediten
in Wahljahren bei staatseigenen Banken signifikant hoher ist, als das von privaten
Banken. Anders ausgedriickt, erhohen staatseigene Banken das Volumen an neu-
en Krediten im Vergleich zum Vorjahr stéarker als private Banken. Umgekehrt ist

dieses Muster nicht in den Daten fiir entwickelte Lander zu beobachten.

4.2 Die zugrunde liegende Theorie

In diesem Artikel wird dem Leser ein kurzer Uberblick iiber die zugrunde liegende

Theorie verschafft. Diese kann in die folgenden Bereiche unterteilt werden.

Related Lending. Related Lending tritt dann auf, wenn Banken an diejeni-
gen Kredite gewdhren, die die Bank kontrollieren. Zu den Partein, die Kontrolle
ausiiben zdhlen Aktieninhaber der Bank, deren Freunde und Familie, sowie Fir-
men, die unter ihrer Kontrolle stehen. Grundsétzlich gibt es zwei theoretische Er-
klarungsansétze fiir das Related Lending: die Information View und das Looting.
Die Information View besagt, dass Banken die Risiken eines Kredites an einen,
in Beziehung stehenden Kreditnehmer besser einschitzen konnen, als an eine au-
Benstehende Kreditnehmerin. Banken liegen sozusagen mehr Informationen beim
Related Lending vor. Gleichzeitig konnen gewisse Hold-up Probleme verringert
werden, wenn der Kreditnehmer einen Anteil am Kreditgeber hélt. Die kontrére
Theorie dazu heiit Looting. Beim Looting wird davon ausgegangen, dass der Kre-

ditnehmer versucht, durch die Vergabe von Krediten an sich selbst, Ressourcen
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der Bank von anderen Anteilseignern der Bank zu sich zu transferieren. So kénnen
z.B. Kredite zu vergiinstigten Bedingungen vergeben werden oder Kredite konnen,
ohne Absicht auf Riickzahlung, genehmigt werden, usw.[LaPorta et al., 2003, S.231]

Politisch Motivierte Umverteilung Geht es um die Umverteilung von Ressour-
cen in einer Gesellschaft, wird zwischen programmatischer- und , Pork Barrel”-
Umverteilung unterschieden. Programmatisch ist eine Umverteilung dann, wenn
es das Ziel ist, ein von der Gesellschaft angestrebtes Mafl an Gleichheit her-
zustellen. Beispiele hierfiir sind die Sozialversicherung, Rentenkassen, offentliche
Bildungssysteme, usw. ,, Pork Barrel”-Umverteilung liegt vor, wenn durch Poli-
tiker bestimmte Projekte aus offentlicher Hand finanziert werden werden, wel-
che gezielt den Politikern niitzen.[Cole, 2007, S.10] Diese Art von Umverteilung
folgt zumeist einem oder beiden dieser zwei Motiven: (i) Die Politikerin mochte
,Pork Barrel”-Umverteilung niitzen, um eine fiir sie wiinschenswerte Allokation
von Ressourcen herzustellen, z.B. Unterstiitzer besonders zu belohnen, und (ii)
sie mochte ,,Pork Barrel”-Umverteilung dahingehend einsetzen, um die Chancen
einer Wiederwahl zu erhohen, dieses Motiv wird taktische Umwverteilung bezeich-
net.[Cole, 2007, S.10ff.] iiberwiegt das erste Motiv, dann konnten logischerweise
, Pork Barrel”-Umverteilung vor allem dorthin ausgerichtet sein, wo der Politiker
iiberdurchschnittlich viele Anhénger hat. Ist das zweite Motiv entscheidend, so
sollten vor allem politisch umkampfte Teile oder die Anhéngerschaft von den Um-

verteilungen profitieren.

Der Einfluss von Wahlzyklen auf die Wirtschaft. Die Frage, wie sich poli-
tische Zyklen auf wirtschaftliche Ergebnisse auswirkt, wurde bereits von meh-
reren Autoren bearbeitet. Nordhaus [1975] hat ein Modell entworfen, in dem
Regierungen ihre Chance erhohen konnen, wiedergewéhlt zu werden, indem sie
die zeitiibergreifende Allokation von Ressourcen zu ihren Gunsten nutzen. Da-
durch konnen , kurzsichtige” Wihler, welche aktuelle wirtschaftliche Ergebnisse
als ein Indiz fiir die Leistung der aktuellen Regierung sehen, getéduscht werden. Da

sich Regierungen Budgetbeschrinkungen ausgesetzt sehen, beinhaltet dies einen
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zeitiibergreifenden Trade-off bei der Allokation der Ressourcen. Viele Modelle iiber
den Einfluss politischer Zyklen auf eine Volkswirtschaft liefern dieselbe Progno-
se: die Ergebnisse politischer Mafinahmen sind mit Wahlzyklen korreliert. Model-
le wie z.B. das von Nordhaus [1975] prognostizieren konjunkturférdernde, fiska-
le Mafinahmen vor Wahlen, gefolgt von wirtschaftlichem Abschwung und Steue-
rerhohungen nach Wahlen. Die Korrelation zwischen Ergebnissen politischer Maf3-
nahmen muss jedoch nicht zwangsldufig durch opportunistische Politiker erklért
werden. Ein anderer Erkldrungsansatz lautet, dass Politiker {iber ihre Amtszeit
hinweg lernen, Mainahmen durchzusetzen und am Ende ihrer Amtszeit am effek-
tivsten Mafinahmen durchsetzen.[Cole, 2007, S.8]

4.3 Eine Studie zum Einfluss von Politikern auf Banken in

Indien

Das folgende Unterkapitel fasst die wichtigsten Erkenntnisse einer Studie von
Shawn Cole [2007] zusammen und analysiert dabei Coles Einsatz von Instrument-

variablen zur Verhinderung von Endogenitit.

4.3.1 Der Einfluss von Wahlzyklen auf Banken.

Cole [2007] untersucht die Auswirkungen der Einflussnahme durch Regierungen
auf offentliche Banken anhand einer Studie iiber den Kreditmarkt in Indien. Bei
dieser Studie konzentriert sich der Autor auf Kredite an Kreditnehmer aus dem
Agrarsektor. Agrarkredite sind laut Cole [2007, S.10] ein Mittel der Umvertei-
lung. Sie haben von Gesetzes wegen her deutlich niedrigere Zinsséitze als nicht-
Agrarkredite bei gleichzeitig sehr hoher Ausfallwahrscheinlichkeit.

Der Fokus auf Agrarkredite macht im Beispiel von Indien Sinn, da im Jahr 1996
ca. 40% aller offentlichen Kredite an diesen Sektor vergeben wurden, wihrend der
Wert dieser Kredite nur 17% des gesamten Kreditportfolios offentlicher Banken

ausmacht. 2?2 Der Fokus auf Kredite aus 6ffentlichen Banken ist daher sinnvoll,

22Das gibt eine Intuition, warum Agrarkredite ein effektives Mittel sein kénnten um Wihler
zu gewinnen. Die eben genannten Ziffern implizieren, dass bei Agrarkredite durchschnittlich
eine niedrigere Summe je Kredit verliechen wird als bei nicht Agrarkrediten. Geht man davon
aus, dass der Kreditnehmer jeweils eine wahlberechtigte Person ist, ist der Kehrwert der ver-
liehenen Durchschnittssumme pro Kredit die Anzahl der wahlberechtigten Personen, welche
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4 Politik und Banken

da in Indien Politiker iiber gewisse Gremien indirekt Einfluss auf das Manage-
ment von Banken haben und da viele Banken in Indien durch Verstaatlichungen
in offentlicher Hand sind.

Aus den Abschnitten iiber politisch motivierte Umverteilung und den Einfluss
von Wahlzyklen auf die Wirtschaft ergibt sich eine Prognose, dass Politiker, sollten
sie opportunistisch handeln und versuchen durch taktische Umverteilung ihre Ge-
winnchancen vor einer Wahl zu maximieren, versuchen Banken, auf die sie Einfluss
ausiiben konnen, dazu zu bewegen vor Wahlen iiberdurchschnittlich viele Kredite
zu vergeben, damit Wahler wirtschaftlich zufriedengestellt werden.

Geht man davon aus, dass Politiker nicht opportunistisch handeln, dann besagt
die Intuition, dass keine Korrelation zwischen Wahlzyklen und dem Agrarkredi-
ten existieren sollte. Es gibt von Seiten des Agrarsektors intuitiv keinen kausalen
Zusammenhang warum z.B. in Wahljahren die Nachfrage nach Agrarkrediten si-
gnifikant héher oder niedriger sein sollte, als in nicht-Wahljahren. Sollte dennoch
eine positive Korrelation zwischen Agrarkrediten und dem Wahlzyklus erkenn-
bar sein, dann ist es recht wahrscheinlich, dass diese auf Einfussnahme von Po-
litikern auf Banken zuriickzufiithren ist. Falls die Theorie stimmt, dass Politiker
offentliche Banken dazu beniitzen, taktische Umverteilung zu praktizieren, dann
sollte eine positive Korrelation zwischen Agrarkrediten und Wahljahren, bzw. den
Jahren kurz vor einer Wahl, herrschen. Ist die taktische Umverteilung vor allem
auf politisch umkémpfte Gebiete gerichtet, dann sollte das Ausmafl an 6ffentlichen

Krediten in diesen Gebieten hoher sein als in unumkémpften Gebieten.

Die Daten. Alle Daten aus Coles Studie werden so zusammengefasst, dass sie
auf der Ebene von Distrikten?® verglichen werden koénnen. Insgesamt untersucht
Cole 412 Distrikte mit 3,296 Beobachtungen.

Empirische Untersuchung. Cole untersucht die folgenden Themen empirisch:

mit einer Wahrungseinheit Kredit bedient werden. Ein ansonsten identisches Kreditportfolio,
erreicht folglich iiberdurchschnittlich viele wahlberechtigte Personen wird es im Agrarsektor
vergeben.

23Indische Distrikte sind laut Autor vergleichbar mit U.S. Amerikanischen Counties.
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1. Der Zusammenang zwischen dem Wert von ausgegeben Agrarkrediten und
Wahljahren.

2. Wer profitiert besonders von Agrarkrediten?

3. Ist die Umverteilung mittels Agrarkrediten teuer?

4.3.2 Der Zusammenang zwischen Agrarkrediten und Wahljahren.

Cole untersucht den Kausalzusammenhang zwischen dem Volumen an Agrarkre-
diten und Wahljahren, indem er den Wert von neu ausgegebenen Agrarkrediten
in Wahljahren mit demselben Wert in Nicht-Wahljahren vergleicht. Um die He-
terogenitét zwischen verschiedenen Zeitpunkten und Distrikten zu kontrollieren,
beriicksichtigt Cole in seinem Modell (i) feste Effekte aq4, die fiir zeitunabhéngige
Faktoren kontrollieren, (ii) feste Effekte ¢,;, welche fiir einen zeitabhéngigen ma-
kroskonomischen Trend in Regionen®® kontrollieren und (iii) den durchschnittli-
chen Regenfall Raingsg in einem Distrikt in der jeweiligen Beobachtungsperiode,
der fiir Unterschiede in dieser Kategorie zwischen verschiedenen Distrikten und
Zeitpunkten kontrolliert. Die Miteinbeziehung dieser Variablen kann Endogenitét
verhindern, denn falls sie mit den sonstigen abhéngigen Variablen korrelieren,
wiirden sie im Storterm eine nichtberiicksichtigte Variable darstellen. Folgendes
Modell[Cole, 2007, S.15] entsteht:

log yist = g + Gpp + ORaings + BEs + €44t (47)

log y4s: ist der Logarithmus der neu ausgegebenen Kredite, bzw. Agrarkredite
zum Zeitpunkt ¢t in Distrikt d. E,; ist ein Dummy, der eins betréigt, wenn im Staat
s zum Zeitpunkt ¢ eine Wahl stattfindet.

Einsatz einer Instrumentvariable. Man kénnte argumentieren, dass ein Dum-
my fiir Wahljahre nicht exogen ist, da regierende Parteien einen Anreiz haben,

in wirtschaftlich besonders erfolgreichen Jahren Frithwahlen auszurufen. Wahlen

24Es bleibt unklar, was der Autor mit Regionen meint. Meine Vermutung ist, dass mit Regionen
Distrikte gemeint sind oder dass Distrikte Mitglieder einer und nur einer Region sind. Jedem
Distrikt kann somit eine Region zugeordnet werden.
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geschehen aber nicht auf Regionalebene, sondern auf Staatsebene. Wenn mit Re-
gion etwas anderes als ein Staat gemeint ist, dann wird fiir den 6konomischen
Trend in Staaten nur unzureichend kontrolliert. Es ist aber dennoch wahrschein-
lich, dass der 6konomische Trend im Staat mit dem Wert von neu ausgegebenen
Krediten in Wahlkreisen korreliert. Ein Teil des 6konomischen Trends auf Staats-
ebene wire somit im Storterm e, enthalten. Korreliert ein Dummy fiir Wahljahre
mit dem Storterm entsteht Endogenitdat mit allen bislang angesprochenen Proble-
men. Daher schitzt Cole (47) mit einem Instrument fiir Wahljahre S%, welches
eins ist, wenn zum Zeitpunkt ¢ die letzte Wahl fiinf Jahre zuriickliegt und null,
wenn nicht. Die hochgestellte 0 signalisiert die Restdauer k, k = —4, -3, —-3,—1,0
bis zur ndchsten geplanten Wahl. Wahrend der Zeitpunkt einer Wahl zum Teil in
der Hand der amtierenden Regierung liegt, ist der Abstand zur néchsten geplanten
Wahl exogen. Daher ist die erste Bedingung IV1 fiir giiltige Instrumentvariablen
erfiillt.

Wie im Unterkapitel {iber Instrumentvariablen beschrieben wird, wie bei der
Methode der zweistufigen kleinsten Quadrate beschrieben, zunéchst die potentiell
endogene erkldrende Variable F; auf alle exogenen erkldrende Variablen, inklu-
sive dem Instrument, projiziert. Dazu wird Eg wie in (48) in reduzierter Form

dargestellt.

Ey = &+ ¢, + 0" Raingg, + 8°S% + rp (48)

Der daraus ermittelte systematische Teil der Schwankung in FEy, 8° ist signi-
fikant mit Wert 0,99 und erfiillt damit Bedingung IV2. Somit kann E,; in (47)
eingesetzt werden. Das Instrument ist mit R? = 86% ein starkes Instrument und
erklart den Hauptteil in der Schwankung von Fg;. Im zweiten Schritt der Methode

der zweistufigen, kleinsten Quadrate wird somit folgendes Modell geschétzt:

log Yast = g + ¢y + 0 RaiNgsr + 5Est + €ast (49)
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In reduzierter Form angeschrieben lautet die Regressionsgleichung wie folgt:

10g Yast = Qg + Pt + ORaings + B(a), + ¢k, + 0" Raings + B°Sy, + 1r) + €ast
= (ag + Bay) + (¢r + BeE,) + (6 + BI*)Raings + (88°)SY, + (east + Bri)
=71 + Y2 + V3Raing + Sy + v (50)

~; sind die geschitzten Parameter fiir die reduzierte Form in (50). Da Cole eine
hochsignifikante Schitzung fiir 5% von 0,99% erhilt, umgeht er den zweiten Schritt
der Methode der zweistufigen, kleinsten Quadrate héufig in dieser Arbeit und
stellt y4s in der reduzierten Form dar, da sich die Schatzungen beider Methoden
kaum unterscheiden.?® Die reduzierte Form hat den Vorteil, dass per Definition
einer linearen Projektion der v mit 7; fiir alle ¢ unkorreliert ist. Jedoch muss das
geschitzte Modell in (50) wenig mit dem eigentlich interessierenden Modell zu
tun haben. Fiir Coles Datensatz scheint das zwar kein Problem zu sein, da die
Schiitzungen fiir 3° nahe eins und fiir den Rest der Parameter nahe null sind, aber

dies ist nicht notwendigerweise so.

Ergebnisse. Cole [2007] schétzt (49) fir yqs = Agrarkredite und ygs = Kredi-
te. Fiir von &ffentlichen Banken vergebene Agrarkredite wird ein 3° von 0,06 bei
einem Standartfehler von 0,02 geschétzt. Diese Schatzung ist bei einem 99% Konfi-
denzintervall signifikant. Fiir die Daten aller Banken ist diese Schétzung 0,046 und
immer noch bei 1% Signifikant. Fiir private Banken ist der Schitzer mit -0,021 un-
signifikant negativ. Da in (49) die neuausgegebenen Agrarkredite im Logarithmus
sind, bedeutet dies eine Steigerung der ausgegeben Agrarkredite von offentlichen
Banken (privaten Banken) um durchschnittlich ca. 6%, (4,6%) in Wahljahren,
verglichen zu nicht-Wahljahren. Das spricht fiir einen positiven Kausalzusammen-
hang zwischen Agrarkrediten aus 6ffentlichen Banken und Wahljahren. Zudem ist
der Punktschétzer fiir Agrarkredite von privaten Banken zwar unsignifikant aber
dennoch negativ, also ein gegenteiliges Ergebnis. Cole [2007, S.16] betont aber,

dass sich private Banken in diesem Fall wegen grofler struktureller Unterschiede

25Standartfehler = 0,01 und R? = 86%
Py =B xpY=5x0,99

2739 ist als Verdinderung in Prozent zu interpretieren da

Ology __ Ology __ Bozx : 10y _
ox /8 dy Oy y Ox ﬁ
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nicht sehr gut als Kontrollgruppe eignen wiirden. Cole [2007, S.15f.] erweitert (49)
noch um Dummy Variablen fiir den gesamten Wahlzyklus und entfernt die Instru-
mentvariable fiir das Wahljahr. Damit sind die Schiatzungen der Parameter fiir
die Dummies als prozentuelle Unterschiede zu den Wahljahren zu interpretieren.
Er erhélt als Ergebnis, dass Agrarkredite im in allen vier Jahren vor einer Wahl
niedriger als am Wahljahr geschéitzt werden. Im Jahr zwei vor einer Wahl sind
die Agrarkredite sogar um 8,1% niedriger als im Wahljahr. Ein Wert der fiir ein
99 prozentiges Kofidenzintervall die Hypothese ablehnt, dass der wahre Parameter

null ist.

Diese Ergebnisse bestétigen die Theorie, dass Politiker zeitlich vor Wahlen ge-
zielt taktische Umverteilungen einsetzen, um die Chancen ihrer Wiederwahl zu

ehohen

4.3.3 Wer profitiert besonders von Agrarkrediten?

Um die Frage zu klédren, ob politisch umkampfte Distrikte stédrker von taktischer
Umverteilung profitieren als unumképfte Distrikte, definiert Cole [2007, S.18ff.]
eine Variable fiir den Stimmenvorsprung einer Regierung in einem Distrikt, Mg,.
Diese Variable ist abhingig von ¢. Kurz vor einer Wahl ist My, definiert als Proxy?®
fiir den durchschnittlichen, erwarteten Stimmenvorsprung einer amtierenden Re-
gierung bei der darauffolgenden Wahl in einem Distrikt. In den Jahren nach der

Wahl ist My der realisierte Stimmenvorsprung in der vorherigen Wahl.

Das Modell. Cole [2007, S.20] erweitert (49) um Dummy Variablen fiir den ge-
samten Wahlzyklus und um M, %, M, sowie Interaktionterme fiir M}, und
M., mit den Dummy Variablen fiir den gesamten Wahlzyklus und entfernt die

Instrumentvariable fiir das Wahljahr.

28 M 44, ist definiert als der durchschnittliche Stimmenvorsprung den die amtierende Regierung
in der folgenden Wahl realisiert hat.

29Eine nicht-lineare Funktion in My, die My, ergibt, wenn Mgy > 0 und null wenn My, < 0

30Wiederum eine nicht-lineare Funktion in My, die My ergibt, wenn Mg, < 0 und null wenn
Mdst >0
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Dadurch entsteht das folgende Modell[Cole, 2007, S.20]:

-1
l0g Yast = ata + ¢pe + 0 Raings; + Z BESY + T My, + 7 My, (51)
k=—4
-1

—i—Z@ZF(M;;tXSft ZH Mg, x S5) + €qa

k=—4 k=—4

Wenn die Theorie zutrifft, dass Politiker besonders die Distrikte durch taktische
Umverteilung belohnen, die sie besonders stark unterstiitzt haben, dann sollte gel-

ten: M > 0 und M > 0. Das bedeutet, der Wert von neuvergebenen

8Mdst 8Mdst

Agrarkrediten sollte mit zunehmendem Stimmenvorsprung steigen. Gilt jedoch die
Theorie, dass die taktische Umverteilung besonders stark auf umkémpfte Distrik-
te ausgerichtet ist, dann miisste in den Daten folgendes Muster erkennbar sein:

% =7t +6F <0 und Olog yast) 71— 6, > 0, also der der Wert der neuver-

des t de_s t

gebenen Agrarkredite sollte im iibergang von M, zu M, ein Maximum haben.
Intuitiv bedeutet das, dass Distrikte mit geringem Stimmenvorsprung am stéarksten

von den Agrarkrediten profitieren sollten.

Empirische Ergebnisse. In Wahljahren sind die Interaktionsterme null, daher

M — 7t und 2008¥as) — 21— Fiir die Daten der 6ffentliche Banken ist

oM, oMy,

= —0,34und 7" =0, 428 Belde Schatzungen sind bei 1% Typ I Fehler signifi-
kant. Das bedeutet, in Wahljahren folgen die Daten dem Muster, welches auf takti-

gilt

sche Umverteilung in politisch besonders umkampften Distrikten hindeutet.[Cole,
2007, Table 6]

In Nicht-Wahljahren sind die Interaktionsterme ungleich null, daher sind nun
7T+ 6, und 7~ + 6, die interessierenden Zusammenhénge. Ein Test der acht Hy-

pothesen (i) 7t +6; = 0 oder (ii) 7~ 46, = 0 fiir alle k € {—4, -3, —2, —1} konnte
9(log yast) 9(log ydst)
OMg,, ast

damit statistisch nicht von null zu unterscheiden. Folglich deuten die Daten fiir

fiir keine der Hypothesen die Nullhypothese verwerfen. und sind

offentliche Banken in Nicht-Wahljahren nicht auf taktische Umverteilung hin, also

weder an Unterstiitzer, noch an umkéampfte Distrikte.
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4.3.4 Ist die Umverteilung mittels Agrarkrediten teuer?

Das dritte Thema, das Cole [2007, S.22ff.] untersucht, sind die Kosten der Agrar-
kredite fiir die Allgemeinheit. Dazu wird (i) die Ausfallwahrscheinlichkeit dieser
Art von Krediten und (ii) die Auswirkungen von Agrarkrediten auf den landwirt-

schaftlichen Output getestet.

Ausfallwahrscheinlichkeit von Agrarkrediten. Cole [2007, S.23] testet ein Mo-
dell, das die Anderung des Volumens an iiberfilligen Agrarkrediten iiber den kom-
pletten Wahlzyklus hinweg untersucht. Er stellt fest, dass bei 6ffentlichen Banken
zwei Jahre vor einer Wahl 16,2% weniger iiberfillige Agrarkredite3! existieren, als
an Wahljahren. Diese Schatzung ist mit 5% Typ I Fehler signifikant. Ansonsten sind
die Punktschétzer zwar insignifikant, aber deuten dennoch auf ein niedrigeres Volu-
men an iiberfalligen Agrarkrediten an Nicht-Wahljahren hin. Bei privaten Banken
ergibt sich ein anderes Bild. Drei von Vier Punktschétzern deuten auf eine hchere
Zahl an iiberfilligen Krediten in Nicht-Wahljahren, verglichen zu Wahljahren hin.
Einer davon ist bei 5% signifikant. Als potentielle Griinde fiir diesen Trend nennt
Cole (i) dass Politiker Druck ausiiben, um Schulden weniger streng einzutreiben
und (ii) dass der durchschnittliche Schuldner in Wahljahren weniger kreditwiirdig
ist, als in Nicht-Wahljahren. Der zweite Punkt ist darauf zuriickzufiihren, dass,
wie bereits gezeigt, in Wahljahren - aus rein politischen Aspekten - signifikant
mehr Kredite gegeben werden und daher Schuldner an Kredite kommen koénnen,

die ansonsten als nicht kreditwiirdig eingeschétzt werden.

Die Auswirkung von Agrarkrediten auf den Output. Um die Auswirkungen
von Agrarkrediten®? auf den landwirtschaftlichen Output zu messen, bedient sich
Cole wiederum einer Instrumentvariable, da nicht beriicksichtigte Variablen wie
z.B. Produktivitit, Preise oder idiosynkratische Erschiitterungen zu Endogenitét

in einer erklarenden Variable ,, Agrarkredit” fithren wiirden.

31Es ist nicht klar definiert, was Cole in Table 7 mit ‘Bad Loans” meint. Aus dem Text inter-
pretiere ich, dass dies der Logarithmus des Volumens der iiberfilligen Kredite ist.

32Hierbei handelt es sich Agrarkredite von 6ffentlichen- und privaten Banken, da Daten auf
niedrigerer Ebene nicht vorhanden sind.
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Einsatz einer Instrumentvariable. FEr benutzt den Wahlzyklus und den Stim-
menunterschied in Distrikten, um den Kausalzusammenhang zwischen Agrarkredi-
ten und Output zu messen. Bereits in (51) wurde gezeigt, dass sowohl der Wahlzy-
klus als auch der Stimmenunterschied mit dem Volumen an Agrarkrediten korrelie-
ren: In Wahljahren z.B. ist das Volumen an Agrarkrediten in politisch umkdmpften
Distrikten signifikant hoher, als in Nicht-Wahljahren in unumkampften Distrik-
ten. Gleichzeitig gibt es keinen Grund anzunehmen, dass der Wahlzyklus oder der
Stimmenunterschied mit den vorher genannten nicht beriicksichtigten Variablen
korrelieren wiirden. Daher ist Bedingungen IV1 fiir giiltige Instrumentvariablen
erfiillt. Cole [2007, S.25] schétzt folgendes Modell.

Yar = Qg + 0Raing + B X credity + ¢p + €4 (52)

Wobei «; und ¢, fixe Effekte sind, die fiir systematische Unterschiede zwischen
Distrikten-, bzw. fiir einen zeitabhéngigen Trend in der gesamten Stichprobe kon-
trollieren. yq ist (i) die durchschnittliche Ernte pro Anbaufliche im Distrikt d in
Periode ¢ oder (ii) der Logarithmus des Umsatzes in Distrikt d zum Zeitpunkt
t. credity ist das Volumen ausgegebener Agrarkredite im Distrikt d zur Zeit t.
(53) gibt die credity in reduzierter Form an und damit den ersten Schritt der

Instrumentvariablenschitzung.

—1
credity = o + ¢} + 8" Raing + . BiS% (53)
k=—4
-1

+ Mg+ ) (Mg x SE) + e

k=—14

Als Instrumente dienen die Variablen fiir den Wahlzyklus, S*, der absolute Wert
des Stimmenvorsprungs in Distrikt d, welcher das arithmetische Mittel der Stim-
menvorspriinge aller Wahlkreise des Distrikts ist, und ein Interaktionsterm zwi-
schen diesen Variablen.[Cole, 2007, S.25 und Table 8] Die Nullhypothese, dass die
Parameter aller Instrumente in (53) credity null sind, kann mit 1% Typ I Fehler
verworfen werden. Damit ist auch Bedingung IV2 fiir giiltige Instrumentvariablen

erfiillt. Die Schétzung fiir credity wird in (52) substituiert und das resultierende
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Modell wird geschétzt. Die Schéatzungen fiir 8 bei beiden abhéngigen Variablen,
Umsatz und Ernte, sind unsignifikant positiv. Daraus folgt, dass in dieser Stu-
die kein kausaler Zusammenhang zwischen Agrarkrediten und Output hergestellt

werden kann.

4.4 Eine Studie zum Einfluss von Politikern auf Banken in

Osterreich
4.4.1 Theorie des Looting.

Das folgende Unterkapitel behandelt einen Artikel von Halling et al. [2010] , der
den Effekt von Related Lending auf die Performance von Sparkassen in Osterreich
untersucht. Die Gemeinden sind Anteilseigner an den untersuchten Banken und
die Biirgermeister der Gemeinden dienen als Agent und sind Entscheidungstriger
in den Banken. Wenn Gemeinden von ihren Sparkassen Kredite aufnehmen, in
diesem Unterkapitel wird das mit Gemeindekredit bezeichnet, sind sie zugleich
Glaubiger und der Schuldner. Als Agent fillt der Biirgermeister der Gemeinde die
Entscheidung iiber die Aufnahme von Krediten und sitzt zugleich im Aufsichtsrat
der Sparkasse. Daraus entsteht ein typisches Prinzipal-Agent Problem. Der Prin-
zipal, die Einwohner der Gemeinde, beauftragt den Agent, im Interesse des Prinzi-
pals zu handeln. Es ist jedoch nicht garantiert, dass der Biirgermeister, der Agent,
dies auch wirklich tut und nicht opportunistisch eigene Interessen verfolgt. Die
Quelle des Opportunismus, welches Halling et al. [2010] analysieren, ist das Stre-
ben des Biirgermeisters wiedergewéhlt zu werden. Analog zur politisch motivierten
Umverteilung im Artikel von Cole [2007] kann der Biirgermeister im Modell von
Halling et al. die Sparkassen beniitzen, um Ressourcen der Bank an die Wéhler zu
transferieren, z.B. durch vergiinstigte Kredite an die Wahler, von der Bank finan-
zierte Projekte in der Gemeinde, usw. Im folgenden wird dieser Prozess mit Loo-
ting bezeichnet. Durch Looting konnte die Wahrscheinlichkeit einer Wiederwahl
erhoht werden, wenn Biirger die, von der Bank zusétzlich zur Verfiigung gestellten,
Ressourcen als ein Zeichen wirtschaftlicher Kompetenz des Biirgermeisters inter-
pretieren wiirden. Halling et al. [2010, S.8| beniitzen ein zwei-Perioden-Modell,

welches vorsieht, dass eine zufillige finanziellen Erschiitterung, die die Gemeinde
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mit einer Wahrscheinlichkeit von 733 zwischen der ersten- und der zweiten Periode
heimsucht. Hat der Biirgermeister in der ersten Periode Looting betrieben, sind
nicht genug Reserven in der Sparkasse vorhanden um die finanzielle Erschiitterung
abzufedern und die Wahler leiden unter der Erschiitterung. Damit wiirde der regie-
rende Biirgermeister mit Sicherheit abgewihlt werden, das heifit p = 0. Umgekehrt,
betreibt der Biirgermeister in der ersten Periode kein Looting, dann hat seine Wie-
derwahl eine Wahrscheinlichkeit p = po. Hat der Biirgermeister Looting betrieben
und die zuféllige Erschiitterung tritt nicht ein, dann erhéht der Biirgermeister
die Wahrscheinlichkeit seiner Wiederwahl auf p = py + po(1 — p,) > po. Diese
Wahrscheinlichkeit wurde gewahlt, weil sie bestimmte Eigenschaften in pg hat. So
steigt p = po + po(1 — po) > po in py da W
0 < pp < 1. Es wire recht wiedersinnig wenn die Wahrscheinlichkeit mit Loo-

=2(1—-py) >0 =

ting wiedergewahlt zu werden fallen wiirde, wihrend die Wahrscheinlichkeit wie-

dergewahlt zu werden steigt. Aulerdem ist die Wahrscheinlichkeit auch konkav

1 9%(po+po(1—po))
dpo?

wird.Zudem hat der Nutzen des Looting po(1 — p,) eine Extremstelle bei p§ = 0,5

da W =1-2p; =0 < p; = 0,5. Das heifit der Nutzen des Looting

ist am hochsten, wenn die Wahrscheinlichkeit einer Wiederwahl genau so hoch wie

in py wei = —2, das heifit die Steigung nimmt ab, je grofer pg

die Wahrscheinlichkeit einer Wahlniederlage ist, oder in anderen Worten, wenn
erwartet wird, dass die Wahl besonders knapp ausgeht. Die Kosten des Looting
entstehen durch die zufélligen Erschiitterung und héngen in diesem Modell ein-
zig von der Wahrscheinlichkeit des Eintretens eines solchen Schocks ab.Wenn ein

Biirgermeister wiedergewéahlt wird, zieht er daraus einen Nutzen B.

Abbildung 2 veranschaulicht die Entscheidung, vor der ein Biirgermeister steht:
Im Punkt [J muss entschieden werden, ob Looting angewandt wird oder nicht.
Wendet er Looting an, schreitet er in Abbildung 2 nach rechts oben zum Punkt
L voran, die Wahrscheinlichkeit im Punkt L wiedergewihlt zu werden betragt
Po + Po(1 — po) = po(2 — po) und die Wahrscheinlichkeit die Wahl zu verlieren
betrigt 1 — po(2 — po) = ps — 2po + 1 = (po — 1)®. Geht die Wahl verloren, in
der Abbildung ist das der Punkt =W ist der Nutzen des Biirgermeisters null. Ge-

33 ist eine Wahrscheinlichkeit, das heiBt sie kann einen Wert im Intervall zwischen null und eins

annehmen, oder genauer v € {R | v €]0, 1[}. Dasselbe gilt auch fiir die Wahrscheinlichkeit p.
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winnt er die Wahl hingegen (W), erhélt er Nutzen B. In dieser Amtsperiode tritt
mit Wahrscheinlichkeit v die zuféllige Erschiitterung S ein, bzw. mit Wahrschein-
lichkeit 1 — v nicht ein, =S5. Im Punkt S wird der Biirgermeister mit Sicherheit
nicht wiedergew&hlt und hat somit auch keine Chance auf Nutzen in Periode zwei.
Im Punkt =S wird der Biirgermeister mit Wahrscheinlichkeit py(2 — po) ein zwei-
tes Mal wiedergewéhlt. In der letzten Periode ist das Looting immer optimal, da
po(1 — po) > 0 und da kein zufilliger Schock die Chancen in der néichsten Wahl
beeinflussen kann. Daher ist in Abbildung 2 die zweite Periode nur sehr einge-
schrankt dargestellt. Wird Looting eingesetzt, lautet der erwartete Nutzen des

Biirgermeisters wie folgt:

E(r | L) = po(2 — po) B + po(2 — po)(1 — 7)(po(2 — po)) B
= B(po(2 — po) + (1 =) (po(2 — p0))?)
= B(po(2 — po) + (1 = 7)p5(2 — po)?) (54)

Wenn sich der Biirgermeister gegen Looting entscheidet, ist eine mogliche, fi-

nanzielle Erschiitterung kein Problem mehr, da 7 aus (55) herausfillt:

E(r | =L) = poB + vpo(po(2 — po) B + (1 — 7)po(po(2 — po) B
= poB + p3 (2 — po) B (55)

Halling et al. [2010, S.9] definieren den relativen erwarteten Nettonutzen von

Looting als A := B™'(E(x | L) — E(r | =L). Aus (54) und (55) folgt:

A = B7Y(B(po(2 = po) + (1 = 7)p5(2 = po)?) — (poB + p5(2 — po) B)
= BlePo(2 — Po + po(4 — 4po +P2) —1—2by + bg) - ’ng(Q - Po)2
= po(1+po — 3p5 + 1) — 1P5(2 — po)?
= po(1 + 2py — P — po — 2P% + P3) — WE(2 — po)?
= po(1 — po) (1 + 2po — p3) — YP2(2 — po)? (56)

Der linke Term der Differenz in (56) ist der Vorteil des Looting und der rechte
sind die Kosten. Ein Analyse der Kosten ergibt, was auch intuitiv in Abbildung
2 zu erkennen ist. Die Kosten sind p3(2 — po)* = 7(po(2 — po))?, 7po(2 — po)
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Abbildung 2: Looting Entscheidungsproblem

ist die Wahrscheinlichkeit, dass in Punkt W die zuféllige Erschiitterung S ein-
tritt, nachdem sich der Biirgermeister fiir Looting entschieden hat. Im Punkt S
ist po(2 — pp) die Wahrscheinlichkeit, mit der der Biirgermeister eine zweite Wie-
derwahl gewinnen wiirde, wenn er durch die zuféllige Erschiitterung und Looting
nicht verloren hétte. Die Kosten des Looting tauchen somit erst in der zweiten
Periode auf, wenn eine Erschiitterung die sichere Abwahl bedeutet. Der Vorteil
durch Looting entsteht schon zu Beginn in der ersten Periode, indem die Wahr-
scheinlichkeiten der ersten Wiederwahl erhoht werden. Das Modell von Halling et
al. [2010] sieht keine Zeitpriferenzen vor. Es wére meines Erachtens eine inter-
essante Erweiterung des Modells, wenn Zeitpriferenzen in das Modell miteinbe-
zogen wiirden, da die Looting-Entscheidung womdglich von Zeitpréferenzen der

Agenten beinflusst wird. Der Biirgermeister wird solange Looting betreiben, bis
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po(1—po)(1+2po—p3) = p3(2—po)?. An diesem Punkt wiegen die Kosten schwerer
als der Nutzen. Klar ist, dass der Breakeven von ~ abhingt. Die Intuition sagt,
dass der Punkt p} an dem po(1 — po)(1 + 2po — p2) = pE(2 — po)? gilt, niedriger

werden sollte, wenn v steigt und vice versa.

Delta
0.4

0.2+

0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

-0.2+

—04 "

Abbildung 3: Looting: Der erwartete Nettonutzen bei v = 0.2,0.5,0.8

Lasst man wie in Abbildung 3 den Computer die Funktion aus (56) zeichnen,
dann wird die Intuition bestatigt: Fiir die gelbe Kurve (y = 0,8) wird Looting am
schnellsten nachteilig, wéhrend fiir die blaue Kurve (y = 0,2) Looting noch bis py =
0,9 vorteilhaft ist. Abbildung 3 veranschaulicht, dass Looting fiir Biirgermeister
mit niedrigen pg, also geringen Chancen, die Wahl ohne Looting zu gewinnen,
selbst fiir hohe Werte von v vorteilhaft sein kann. Fiir Biirgermeister mit hohen
po ist Looting, abhéngig von ~, eventuell nicht mehr von Vorteil. Looting ist also

tendenziell interessanter fiir Biirgermeister mit niedrigen py, als fiir jene mit hohen

Po-

Die Daten. Die Datenmenge von Halling et al. [2010] umfasst Daten fiir 53 Ban-
ken iiber die Jahre 1990 bis 1999. Sie beinhaltet fiir jede Bank zwischen drei bis fiinf
Beobachtungen fiir den Anteil an Gemeindekrediten, Gesamtkapitalrendite, usw.
vor dem EU-Beitritt, sowie drei bis fiinf nach dem EU-Beitritt. Aus diesen Daten
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wird jeweils der Median fiir die Daten vor- und nach dem EU-Beitritt berechnet

und in den Analysen verwendet.

4.4.2 Einsatz eines natiirlichen Experiments.

Wird der kausale Effekt von Related Lending auf die Performance von Banken un-
tersucht, ist nicht klar in welche Richtung die Kausalitéit zeigt: Werden durch gute
(schlechte) Performance mehr (weniger) Kredite an Gemeinden vergeben, die als
Related Lending einzuschétzen sind, oder wirkt die Performance der Gemeindekre-
dite sind in die auf die Performance von Banken. Treffen beide Verbindungen zu,
spricht man von simultaner Kausalitét. ein Problem welches im Kapitel iiber En-
dogenitét beschrieben ist. Gleichzeitig konnen nicht beriicksichtigte Variablen, wie
Trends oder strukturelle Unterschiede zwischen Banken, leicht die Schétzung eines
Kausalzusammenhanges verschmutzen. Um diese Probleme zu vermeiden beniitzen
Halling et al. [2010] ein natiirliches Experiment. Als natiirliches Experiment dient
den Autoren Osterreichs EU-Beitritt im Jahr 1995, also zirka in der Mitte des
Beobachtungszeitraumes. Durch den EU-Beitritt waren Osterreichische Gemein-
den unter anderem gezwungen, sich EU-Richtlinien beziiglich der 6ffentlichen Be-
schaffung von bestimmten Bankdienstleistungen unterzuordnen. Diese Richtlinien
sehen bei der Aufnahme von Krediten iiber 1,5 Millionen € durch Gemeinden
vor, dass (i) alle interessierten Finanzdienstleister ein Angebot abgeben diirfen,
(ii) der Wettbewerb durch ausreichend viele Anbieter gesichert wird, (iii) der Preis
das einzige Kriterium bei der Auswahl des Anbieters sein darf und (iv) dass die
Transparenz bei der Auswahl erhoht wird.

Es ist keine besonders starke Annahme, zu behaupten, dass der EU-Beitritt exo-
gen war. Das heif3t, die erkldrenden Variablen der Bankperformance, z.B. das Volu-
men der Gemeindekredite, sollten keinen Einfluss auf die Entscheidung, der EU bei-
zutreten, gehabt haben. Aulerdem war es fiir Gemeinden natiirlich nicht moglich
nicht der EU beizutreten - dies lag auflerhalb ihres Entscheidungsspielraumes. Der
EU-Beitritt war folglich exogen und betraf alle Gemeinden. Ohne das natiirliche
Experiment ist unklar, inwiefern die Schwankung in den Gemeindekrediten exo-
gen ist. Der EU-Beitritt hat jedoch durch die Anderungen der Regularien mit

grofler Wahrscheinlichkeit Auswirkungen auf das Looting durch Gemeindekredite
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gehabt und damit fiir exogene Schwankung in dieser Variablen gesorgt. Dabei muss
ein hohes Maf} an Gemeindekrediten nicht unbedingt ein Indiz fiir Looting sein.
Interessanterweise steigt der durchschnittliche Anteil von Gemeindekrediten an
den gesamten Vermogenswerten der Sparkassen um 13,6% an, nachdem Osterreich
der EU beigetreten ist. Fiir diese Verinderung sind, den Autoren zufolge, ande-
re Faktoren als Looting verantwortlich.[Halling et al., 2010, S.12ff.] So mussten
Gemeinden nach dem EU-Beitritt einen hohen Anteil der Kosten von Osterreichs
EU-Mitgliedschaft schultern. Auflerdem ist es denkbar, dass sich Entwicklungen im
tertiiren Finanzausgleich®* und bei gemeindeeigenen Steuern grundsétzlich auf die
Nachfrage der Gemeinden nach Krediten ausgewirkt hat und diese erhoht hat.[fur
Finanz-und Handelspolitik, 2007, S.14] Auch muss eine hohere Gesamtkapitalren-
dite in der Phase nach dem EU-Beitritt nicht zwingend auf geringeres Looting
hindeuten. Andere Faktoren kénnen der Grund hierfiir sein. Wichtig ist, dass die-
se Effekte nicht endogen sind. Die Intuition fiir die Auswirkung des EU-Beitrittes
auf Looting ist folgende: durch hohere Transparenz und gestiegenen Wettbewerb
war es nach dem EU-Beitritt schwerer fiir Gemeinden Looting zu betreiben als vor
dem EU-Beitritt.

4.4.3 Der EU-Beitritt und die Auswirkungen auf Gemeindekredite.

Halling et al. [2010] beniitzen ein Difference-in-Differences Setting um den Kau-
salzusammenhang zwischen Related Lending und der der Gesamtkapitalrendite zu
ermitteln. Anhand zweier Modelle, die von Halling et al. [2010] getestet wurden,
kann man recht gut verstehen, wie die Difference-in-Difference Methode dabei hilft,
kausale Effekte aus Korrelationen herauszufiltern.

Modell (44) behandelt die Unterschiede zwischen den zwei Zeitpunkten, vor und
nach Osterreichs EU-Beitritt.

RoAy = u; + apyy LMy + agEy + af ) (LMyE,) + a, Xi + €3 (57)

RoA;; ist die Gesamtkapitalrendite, LM;; ist der Anteil von Gemeindekrediten

an den gesamten Aktiva der Bank, Xj; ist ein Vektor von Kontrollvariablen® und

3Der tertisire Finanzausgleich regelt den Ausgleich zwischen Léndern und Gemeinden.
35FEs wird fiir den Logarithmus der gesamten Vermogenswerte der Bank, den Anteil an nicht-
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€;r ist der Storterm fiir Bank ¢ zum Zeitpunkt ¢. u; sind Individueneffekte die fiir

36 qF,,; misst den Unter-

zeitlich unabhéngige Faktoren bei Bank ¢ kontrollieren.
schied im Koeffizienten fiir LM;; vor und nach dem EU-Beitritt. Der Koeffizient
ist eine normierte Kovarianz, folglich ist a¥,, die Verinderung der Korrelation

zwischen RoA; und LM, nach dem EU-Beitritt.

Die Ergebnisse. a%,, ist signifikant positiv (5% Typ I Fehler). Das bedeutet, dass
der Parameter zwischen RoA;; und LM;; mit dem EU-Beitritt positv gestiegen ist,
bzw. dass Related Loans nach dem EU-Beitritt im Schnitt profitabler wurden als
vorher. Dieses Ergebnis kann, muss aber nicht von einer Reduktion im Looting nach
dem EU-Beitritt erklért werden. Gleichzeitig ist bei einer anderen Spezifikation von
(57), bei der LnoM E; fir den Interaktionsterm substituiert wird, der Parameter
fiir LnoM;; E; signifikant negativ®” (5% Typ I Fehler). LnoM;;E; ist ein Interakti-
onsterm, welcher den Unterschied in der Profitabilitit von Nicht-Gemeindekrediten
vor und nach EU-Beitritt ermittelt. Die Profitabilitdt von Nicht-Gemeindekrediten
ist folglich gefallen. Es kénnte durch den erhchten Wettbewerb welcher von den
EU-Richtlinien gefordert wird, erklart werden.[Halling et al., 2010, S.17]

Difference-in-Differences Spezifikation. Um zu testen ob eine Reduktion des
Looting der Grund fiir die gestiegene Profitabilitdat der Gemeindekredite ist, dndert
sich die Spezifikation von (57) dahingehend, dass eine Variable fiir politischen
Wettbewerb eingebaut wird.

Um das Niveau an politischem Wettbewerb zu messen definieren Halling et al.
[2010, S.13ff.] drei Dummy Variablen, Pol;, i € {1,2,3}. Erstens, Poll = 0 wenn in
allen sechs Wahlen zwischen 1975 und 1994 die gleiche Partei mit einem Vorsprung
von mindestens 10% gewonnen hat. Poll = 1 wenn dem nicht so ist. Zweitens gilt:
Pol2 = 0 wenn eine Partei im Durchschnitt iiber die Wahlen hinweg zumindest die
Hilfte aller Stimmen erhalten hat. Ist das nicht der Fall gilt Pol2 = 1. Drittens,

Gemeindekrediten in der Bank, die Verschuldung der Gemeinde pro Kopf, regionales pro
Kopf-BIPund regionales BIP Wachstum kontrolliert.

36Somit konnen diese Effekte Endogenitiit verhindern, falls ansonsten ein Problem entstehen
wiirde, dass unberiicksichtigte aber relevante Variablen mit den erkldrenden Variablen korre-
lieren.

37 LnoM;,; steckt im Vektor der Kontrollvariablen Xj;.
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Pol3 = 0 wenn die Partei, welche iiber alle Wahlen hinweg die meisten Wahlen in
einer Gemeinde gewonnen hat, einen durchschnittlichen Stimmvorsprung iiber dem
Median von 13,4% besal. Pol3 = 1 wenn das Gegenteil der Fall ist. Fiir alle drei
Variablen ist Pol; = 1 ein Mafl welches fiir eine Gemeinde mit hohem politischen
Wettbewerb steht, die Gemeinde ist folglich politisch umkampft.[Halling et al.,
2010, S.144f

Die Methode des natiirlichen Experimentes sieht eine Treatment- und eine Kon-
trollgruppe vor. In Halling et al. [2010] ist die Treatmentgruppe definiert als jene
Banken, deren Eigentiimer Gemeinden sind, in denen ein {iberdurschnittliches Mafl
an politischem Wettbewerb herrscht, das heifit in welchen Wahlen durchschnittlich
,knapp”enden. Die Kontrollgruppe umfasst dagegen Banken, deren KEigentiimer
Gemeinden mit durchschnittlich klaren Wahlergebnissen sind.

In der Diskussion der Entscheidung iiber Looting, sind die Autoren zu dem
Ergebnis gelangt, dass Looting fiir Biirgermeister mit niedrigeren Chancen auf eine
Wiederwahl tendenziell vorteilhafter ist. Daraus folgt, dass Looting in politisch
umkédmpften Gemeinden haufiger in Daten zu erkennen sein miisste, als in weniger
umkampften, da amtierende Biirgermeister in politisch umkampften Gemeinden
niedrigere Wiederwahl-Wahrscheinlichkeiten haben. Konkret bedeutet das, dass
der exogene Effekt durch das natiirliche Experiment einen stiarkeren Effekt hatte
auf Banken aus politisch umkampften Gemeinden, als auf Banken aus politisch

unumképften Gemeinen.

Das Modell. Folgendes Modell wird von Halling et al. [2010, S.19] untersucht:

RoAy = apy LMy + agE; + af (LM Fy) (58)
+ apPol; + apPol; By + ap .y Pol; LMy + aff 3, Pol; LM, E
+ a X +uj + €y

Wobei u} kein fester Effekt mehr ist, sondern eine Zufallsvariable. Als fester Ef-
fekt wird u; anhand der Daten geschétzt. Als Zufallsvariable wird diese Variable,
dghnlich wie der Storterm aus einer einheitlichen Verteilung, {iber alle Banken gezo-
gen. Wie bereits erwéhnt, haben feste Effekte u; den Vorteil, dass zeitunabhingige,

unbeobachtete Effekte fiir jede Gemeinde 7 in ihnen stecken. Diese diirfen dann
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auch mit den erkldrenden Variablen fiir die Gemeinde korrelieren. Bei zufélligen
Effekten ist das nicht der Fall. Hier wird eine Kovarianz von null zwischen dem
zufilligen Effekt einer Gemeinde 7, ), und allen erklérenden Variablen dieser Ge-
meinde fiir alle t angenommen - ansonsten entsteht Endogenitét. Die Herleitung
des Difference-in-Differences Schétzers ist nicht mehr so einfach wie im Kapitel
iiber Endogenitdt. Angenommen, wir vernachléssigen den Vektor der Kontrollva-
riablen und gehen von festen Effekten fiir iir ] aus, dann wiirde der DD Schétzer

wie folgt aussehen:
Bop = RoAl — RoAp — (RoA” — RoA) = a + %, (59)

aIED, o 1st folglich ein Difference-in-Differences Effekt. Er misst die Differenz der
Auswirkung der EU-Mitgliedschaft auf die Profitabilitit von Gemeindekrediten
zwischen politisch umkéampften- und politisch unumkémpften Gemeinden. Wie in
(59) zu sehen, bestehen beide ,,Differences” aus den Differenzen der Stichproben-
mittelwerte der Treatmentgruppe (i) nach dem EU-Beitritt, RBAIE, und (ii) vor
dem EU-Beitritt, RoAp, sowie derselben Differenz fiir die Kontrollgruppe. Die ers-
te Differenz misst die Verdnderungen in der Treatmentgruppe, wobei feste Effekte
in der Treatmentgruppe durch die Differenz wegtfallen, da sie konstant iiber die
Perioden sind. Die zweite Differenz misst Verdnderungen in der Kontrollgruppe:
Sollte es einen zeitabhéngigen Trend geben, wird fiir diesen, durch das subtrahieren
der zweiten Differenz kontrolliert. Wie bereits angeprochen, ist die Treatmentgrup-
pe (Kontrollgruppe) die Menge an Banken, welche sich in politisch umkampften

(unumképften) Gemeinden befinden.

Die Ergebnisse. Sollte der Riickgang beim Looting die Erkldrung fiir die ge-
stiegene Profitabilitdt der Gemeindekredite sein, dann sollten, nach den anfangs
getatigten Prognosen, bei Sparkassen in Gemeinden mit hohem politischen Wett-
bewerb stéirkere Anstiege bei der Profitabilitit von Gemeindekrediten zu beob-
achten sein, als bei Banken in Gemeinden mit niedrigem politischen Wettbewerb.
Genau diesen Punkt misst af;,,. Halling et al. [2010] schétzen (58) mit Gene-
ralized Least Squares und bekommen, im Gegensatz zu (57), eine insignifikante

Schitzung fiir a¥,, und im Gegenzug eine signifikant positive Schitzung (5% Type
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4 Politik und Banken

I Fehler) fiir ag . bei allen drei Variablen fiir politischen Wettbewerb.[Halling
et al., 2010, Table 6] Daraus folgt, dass nur die Profitabilitit von Gemeindekre-
diten von Banken aus Gemeinden mit hohem politischen Wettbewerb zunimmt,
nicht aber fiir Banken aus Gemeinden mit niedrigem politischen Wettbewerb. Da-
zu scheint sich der Grad an politischem Wettbewerb vor allem iiber den Interak-
tionterm Pol; LM, E,; auf die Rentabilitdt der Sparkassen auszuwirken. Ohne den
Interaktionsterm Pol, LM E; ist ag deutlich weniger in der Lage die Variation in
der Rentabilitdt der Sparkassen zu erkliren.[Halling et al., 2010, S.20]

Die maflgebliche Bedingung, damit der Schitzer in (59) unverzerrt bleibt, ist,
dass neben den Auswirkungen des EU-Beitritts auf Gemeindekredite kein weiterer
Faktor besteht, der mit der Treatmentgruppe in der post-EU Beitritt Periode inter-
agiert. Das heif3t, Spp sollte in Abwesenheit des Treatments null sein. Es sollte also
keinen zeitabhéngigen Trend geben, der die Gruppen unproportional beeinflusst.
Fiir den beobachteten Trend, wie z.B. dem Wachstum im pro Kopf-BIP, der beide
Gruppen nicht gleichméfig beeinflusst, kann schon im Kontrollvektor (59) kon-
trolliert werden. Wichtig ist, dass das Wachstum im pro Kopf-BIP keine endogene
Variable ist. Daher ist es kritisch, dass die angesprochenen Anderungen bei der
Gemeindesteuer, bzw. dem tertidren Finanzausgleich und der daraus resultieren-
de, signifikante Anstieg am Anteil an Gemeindekrediten exogen erklért ist. Dieser
Effekt darf die Gruppe an Banken aus politisch umkampften Gemeinden nicht
anders beeinflusst haben, als die Gruppe von Banken aus unumkampften Gemein-
den. Es ist zwar unwahrscheinlich, dass dies der Fall ist, da bei der DD-Methode
die Differenz der Anderung bei Gemeindesteuern zwischen den beiden Gruppen
mafgeblich ist und diese ist insignifikant. [Halling et al., 2010, Table 3] Es konnte
aber grundsétzlich schon denkbar sein. Daher fithren Halling et al. [2010, S.21ff ]
weitere Tests durch, um zu sehen, ob die Schétzungen von (58) robust sind. Sie
fithren eine dhnliche Regression wie die auf (58) durch, halten aber das Volumen
an Gemeindekrediten auf dem Niveau vor dem EU-Beitritt konstant und finden
dasselbe Muster wie bei nicht-konstanten Gemeindekrediten. Sie fiihren auflerdem
eine Regression durch um zu priifen, ob die Variable fiir politischen Wettbewerb
einen Effekt auf den Anteil an Gemeindekrediten hat und finden, dass dem nicht
so ist. Endogenitét durch Anderungen bei der Gemeindesteuer, bzw. dem tertifiren

Finanzausgleich sind folglich relativ unwahrscheinlich.
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4.4 Eine Studie zum Einfluss von Politikern auf Banken in Osterreich

4.4.4 Wettbewerb und politischer Wettbewerb.

Halling et al. [2010, S.22ff.] unterstreicht, dass durch die EU-Direktiven zur 6ffent-
lichen Beschaffung von Bankdienstleistungen, nicht automatisch Gemeindekredite
zu marktgerechten Preisen garantiert werden. Dies ist nur der Fall, wenn Wettbe-
werb unter den Anbietern von Krediten herrscht. Wettbewerb ist wahrscheinlicher
in Méarkten, die profitabel sind. Ein Anstieg des Wettbewerbs beeinflusst auch die
Profitabilitdt der Banken und hat eventuell Auswirkungen auf den Schétzer fiir
af; a0 (58). Daher wird in einer weiteren Regression der Wettbewerb einer Re-
gion in ein Modell, wie das in (58), integriert. Da der Wettbewerb in einer Region
nicht ganz einfach beobachtbar und quantifizierbar ist, wird stattdessen das pro
Kopf-BIP als Proxy herangezogen. In ihrem Datensatz beobachten Halling et al.
[2010] eine starke Korrelation zwischen dem Trend im pro Kopf-BIP und dem po-
litischen Wettbewerb in einer Gemeinde: Gemeinden mit mit hohem politischen
Wettbewerb liegen in Regionen mit iiberdurchschnittlichem Wachstum des pro-
Kopf BIP. Das wirft die Frage auf, ob der Effekt des politischen Wettbewerbs, der
in alg v gemessen wurde, nicht eigentlich auf die Unterschiede im pro-Kopf BIP
der Gemeinden zuriickzufiithren ist. Daher wird ein weiterer Dummy H:GDPC
gebildet, der eins (null) ergibt fiir den Fall, dass sich die Bank in einer Region
befindet, deren pro Kopf-BIP sich (nicht) iiber dem Median der pro Kopf-BIPs
der Stichprobe befindet.

Halling et al. [2010] substituieren HiG D PC fur Pol; in Gleichung (58), schitzen
das Modell und bekommen einen dhnlichen Wert fiir den Interaktionsterm af , PLM>
der auch bei 5% Typ I Fehler signifikant ist. Im ndchsten Schritt ist zu sehen, ob
dieser Effekt nur wegen der hohen Korrelation zwischen Pol; und HiGDPC' ent-
steht, oder ob HiGDPC, iiber Pol; hinaus, zusétzliche Information besitzt, die
Profitabilitdt von Gemeindekrediten zu erklaren. Darum kontrollieren Halling et
al. [2010, S.24] fiir Pols, indem sie die Daten anhand der beiden Auspriagungen fiir
Pols in zwei Untermengen einteilen. Eine Regression desselben Modells auf beide
Untermengen ergibt, dass HiGDPC' keinerlei Erklarungskraft fiir die Difference-
in-Differences Effekte auf die Profitabilitdt von Gemeindekrediten hat. Wird bei
dem Regressionsmodell in (58) fiir HiGDPC' kontrolliert, indem die Stichpro-
be anhand der Auspragungen fiir HiGDPC' aufgeteilt wird, ist der resultierende
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5 Schlussfolgerung

Schétzer ag’ .y nur fiir die Untermenge, bei der HiGDPC = 1 gilt, signifikant po-
sitiv (1% Typ I Fehler). Das bedeutet, in Gemeinden mit niedrigem pro Kopf-BIP
ist der Effekt von politischem Wettbewerb auf die Profitabilitdt von Gemeinde-
krediten nicht signifikant - die t-Statistik ist nur 0,43: der Schétzer ist also weit
davon entfernt, die Null-Hypothese zu verwerfen.

Das kann bedeuten, dass die EU-Richtlinien einen Riickgang an Looting in je-
nen Gemeinden zur Folge haben, die politisch umkémpft sind und in denen ein
hoher Wettbewerb zwischen Anbietern von Krediten vorherrscht, nicht aber in

Gemeinden mit niedrigem Wettbewerb zwischen den Anbietern von Krediten.

5 Schlussfolgerung

In dieser Arbeit wurden Methoden zur Verhinderung von Endogenitéit anhand
von ausgewahlten, wissenschaftlichen Artikeln aus dem Bereich Politik und Ban-
ken untersucht. Um ein tieferes Verstédndnis fiir die Problematik der Endogenitét
zu erhalten, liegt der Schwerpunkt in den Kapiteln zwei und drei auf diesem The-
ma. Das zweite Kapitel diente dazu, dem Leser einige Eigenschaften von OLS-
Schétzern ndherzubringen und Grundlagen kurz anzusprechen. Kriterien fiir un-
verzerrte und konsistente Schéitzer wurden definiert. Das dritte Kapitel erklérte
wie Endogenitéit entsteht, was die Auswirkungen sind und mit welchen Metho-
den sie verhindert werden kann - drei Methoden wurden dabei ndher vorgestellt.
In Kapitel vier wurde wissenschaftliche Literatur im Bereich Politik und Banken,
genauer im Bereich der Kreditvergabe von staatseigenen Banken, (i) inhaltlich
analysiert und (ii) auf die Verwendung der, in Kapitel drei vorgestellten Methoden
zur Verhinderung von Endogenitét hin untersucht. Zur Verwendung der Methoden
zur Verhinderung von Endogenitét ist zu sagen, dass in vier der acht Studien zu-
mindest einmal ein natiirliches Experiment (Halling et al. [2010] und Cole [2009])
oder eine Instrumentvariable (Cole [2007] und Dinc [2005]) eingesetzt wurde. In
allen Studien setzen die Autoren feste Effekte® ein, um die Endogenitiit durch
nicht beriicksichtigte, relevante Variablen zu verhindern und fiir die Heterogenitét

zwischen Banken zu kontrollieren. Inhaltlich handeln die beiden néher analysierten

38Einzig Halling et al. [2010] beniitzen auch zufillige Effekte.
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Arbeiten (Halling et al. [2010] und Cole [2007]) von dem Zusammenhang zwischen
der Wahrscheinlichkeit wiedergewéhlt zu werden und dem Ausmafl an Looting von
staatlichen Banken, bzw. von dem Effekt den der Wahlzyklus auf das Verhalten
von staatlichen Banken bei der Vergabe von Agrarkrediten hat. In beiden Artikeln
finden die Autoren in den Daten Hinweise auf eine Ausnutzung der staatlichen
Banken durch regierende Politiker, die die Wahrscheinlichkeit ihrer Wiederwahl
erhohen wollen. Halling et al. [2010] finden auf Gemeindeebene einen negativen
Zusammenhang zwischen der Wahrscheinlichkeit, mit der ein regierender Biirger-
meister wiedergew#hlt wird und dem Ausmaf, in welchem dieser bei einer Bank,
auf deren Entscheidungen er Einfluss hat, Looting betreibt. In Coles Artikel [2007]
wird ein Zusammenhang zwischen dem Wahlzyklus in indischen Wahlkreisen und
der Vergabe von Agrarkrediten von staatlichen Banken hergestellt. In Wahljahren
steigt das Volumen an neu-gewidhrten Agrarkrediten signifikant an. Zudem sind
die Agrarkredite vor allem in politisch umkampfte Wahlkreise gerichtet. Micco
und Dinc finden in ihren Studien dhnliche Ergebnisse an Wahljahren. Cole [2009]
ist eine ergdnzende Studie aus einem &hnlichen Datensatz. Diese Studien haben
also wichtige Implikationen auf den Entwurf von Gesetzen, welche es zum Ziel ha-
ben, Politiker daran zu hindern, Banken fiir eigene Motive auszuniitzen. In Cole
[2007] wird die Effizienz dieser politisch motivierten Zunahme in Agrarkrediten
untersucht. Trotz der Kredite gibt es keinen signifikanten Anstieg der Investitio-
nen im Agrarsektor. Diese Art von Umverteilung ist folglich kostspielig und sollte
mit effektiven Mafinahmen unterbunden werden. Halling et al. [2010] finden Indi-
zien, dass Regeln, welche es Politikern schwerer machen Looting zu betreiben, nur
in Gemeinden mit iiberdurchschnittlichem Wettbewerb unter Finanzdienstleistern

einen signifikanten Effekt haben.
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Anhang
Zusammenfassung

In dieser Arbeit werden Methoden zur Verhinderung von Endogenitéit anhand
von ausgewahlten, wissenschaftlichen Artikeln aus dem Bereich Politik und Ban-
ken untersucht. Im zweiten Kapitel werden Grundlagen sowie Eigenschaften von
OLS-Schétzern definiert. Auflerdem werden Kriterien fiir unverzerrte und konsis-
tente Schétzer definiert. Das dritte Kapitel erklart wie Endogenitét entsteht, was
die Auswirkungen sind und mit welchen Methoden sie verhindert werden kann -
drei Methoden werden dabei ndher vorgestellt. In Kapitel vier wird wissenschaft-
liche Literatur im Bereich Politik und Banken (i) inhaltlich analysiert und (ii)
auf die Verwendung der, in Kapitel drei vorgestellten Methoden zur Verhinderung
von Endogenitédt hin, untersucht. Vier von acht Studien beniitzen ein natiirliches
Experiment (Halling et al. [2010] und Cole [2009]) oder eine Instrumentvariable
(Cole [2007] und Dinc [2005]). In allen Studien setzen die Autoren feste Effek-
te ein. Inhaltlich werden zwei Arbeiten (Halling et al. [2010] und Cole [2007])
niéher analysiert. In beiden Artikeln finden die Autoren in den Daten Hinweise,
die darauf hindeuten, dass regierende Politiker staatliche Banken ausniitzen, um
die Wahrscheinlichkeit ihrer Wiederwahl zu erhohen.
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Abstract

This paper examines methods for the prevention of endogeneity based on selected
scientific articles from the field of politics and finance. The second chapter defines
basic principles regression analysis as well as properties of OLS estimators. In
addition, criteria for unbiased and consistent estimators are defined. The third
chapter explains how endogeneity arises, what the implications are and by which
methods it can be prevented - three methods are presented here in detail. Chapter
four analyzes scientific literature from the field of politics und banking (i) by content
and (ii) by the use of the methods for the prevention of endogeneity presented in
chapter three. Four out of eight studies use a natural experiment (Halling et al.
[2010] and Cole [2009]) or an instrumental variable (Cole [2007] and Dinc [2005]).
In all studies the authors make use of fixed effects. Countentwise, two papers
(Halling et al. [2010] and Cole [2007]) are analyzed in detail. In both articles, the
authors find evidence in the data, which suggests that politicians in power exploit

state banks in order to increase the likelihood of their reelection.
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