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Zusammenfassung

Im Rahmen eines Tests der spekulativen Effizienz auf den Devisenmärkten Polens, der
Tschechischen Repubik, Ungarns und der Slowakei kann für den Beobachtungszeitraum
von 1999 bis Mitte 2002 keine Kointegrationsbeziehung zwischen Termin- und
Kassakursen gegenüber dem Euro nachgewiesen werden. Ökonometrische Untersuchungen
bestätigen die Existenz einer zeitvariablen Wechselkursprämie in allen genannten Ländern.
Darüber hinaus scheinen aber auch Informations- und Transaktionskosten verantwortlich
zu sein für die beobachteten Abweichungen von der spekulativen Effizienz. Die
Segmentierung der Devisenmärkte dürfte die Koordinierung der nationalen Geld- und
Währungspolitiken innerhalb des WKM II erschweren. Zusätzlich erhöht sie die
Unsicherheit bei der Festlegung des Leitkurses gegenüber dem Euro.
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In der vorliegenden Schriftenreihe seit 2002 erschienen:

Januar 2002 Rent indices for housing in West Johannes Hoffmann
Germany 1985 to 1998 *) Claudia Kurz

Januar 2002 Short-Term Capital, Economic Transform- Claudia M. Buch
ation, and EU Accession *) Lusine Lusinyan

Januar 2002 Fiscal Foundation of Convergence
to European Union in László Halpern
Pre-Accession Transition Countries *) Judit Neményi

Januar 2002 Testing for Competition Among
German Banks *) Hannah S. Hempell

Januar 2002 The stable long-run CAPM and
the cross-section of expected returns *) Jeong-Ryeol Kim

Februar 2002 Pitfalls in the European Enlargement
Process – Financial Instability and
Real Divergence *) Helmut Wagner

Februar 2002 The Empirical Performance of Option Ben R. Craig
Based Densities of Foreign Exchange *) Joachim G. Keller

Februar 2002 Evaluating Density Forecasts with an Gabriela de Raaij
Application to Stock Market Returns *) Burkhard Raunig

Februar 2002 Estimating Bilateral Exposures in the
German Interbank Market: Is there a Christian Upper
Danger of Contagion? *) Andreas Worms

März 2002 Zur langfristigen Tragfähigkeit der öffent-
lichen Haushalte in Deutschland – eine Ana-
lyse anhand der Generationenbilanzierung Bernhard Manzke

* Nur in englischer Sprache verfügbar.
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März 2002 The pass-through from market interest rates
to bank lending rates in Germany *) Mark A. Weth

April 2002 Dependencies between European
stock markets when price changes
are unusually large *) Sebastian T. Schich

Mai 2002 Analysing Divisia Aggregates
for the Euro Area *) Hans-Eggert Reimers

Mai 2002 Price rigidity, the mark-up and the
dynamics of the current account *) Giovanni Lombardo

Juni 2002 An Examination of the Relationship
Between Firm Size, Growth, and
Liquidity in the Neuer Markt *) Julie Ann Elston

Juni 2002 Monetary Transmission in the
New Economy: Accelerated Depreci-
ation, Transmission Channels and Ulf von Kalckreuth
the Speed of Adjustment *) Jürgen Schröder

Juni 2002 Central Bank Intervention and
Exchange Rate Expectations –
Evidence from the Daily
DM/US-Dollar Exchange Rate *) Stefan Reitz

Juni 2002 Monetäre Indikatoren und geld-
politische Regeln im P-Stern-Modell Karl-Heinz Tödter

Juli 2002 Real currency appreciation in acces-
sion countries: Balassa-Samuelson and
investment demand *) Christoph Fischer

August 2002 The Eurosystem’s Standing Facilities
in a General Equilibrium Model of the
European Interbank Market *) Jens Tapking

* Nur in englischer Sprache verfügbar.
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August 2002 Imperfect Competition, Monetary Policy
and Welfare in a Currency Area *) Giovanni Lombardo

August 2002 Monetary and fiscal policy rules in a
model with capital accumulation and
potentially non-superneutral money *) Leopold von Thadden

September 2002 Dynamic Q-investment functions for
Germany using panel balance sheet data
and a new algorithm for the capital stock Andreas Behr
at replacement values *) Egon Bellgardt

Oktober 2002 Tail Wags Dog? Time-Varying Informa- Christian Upper
tion Shares in the Bund Market *) Thomas Werner

Oktober 2002 Time Variation in the Tail Behaviour of Thomas Werner
Bund Futures Returns *) Christian Upper

November 2002 Bootstrapping Autoregressions with
Conditional Heteroskedasticity of Sílvia Gonçalves
Unknown Form *) Lutz Kilian

November 2002 Cost-Push Shocks and Monetary Policy
in Open Economies *) Alan Sutherland

November 2002 Further Evidence On The Relationship
Between Firm Investment And Robert S. Chirinko
Financial Status *) Ulf von Kalckreuth

November 2002 Genetic Learning as an Explanation of
Stylized Facts of Foreign Exchange Thomas Lux
Markets *) Sascha Schornstein

Dezember 2002 Wechselkurszielzonen, wirtschaftlicher
Aufholprozess und endogene Realign-
mentrisiken Karin Radeck

* Nur in englischer Sprache verfügbar.
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Dezember 2002 Optimal factor taxation under wage Erkki Koskela
bargaining – a dynamic perspective *) Leopold von Thadden

Januar 2003 Testing mean-variance efficiency in Marie-Claude Beaulieu
CAPM with possibly non-gaussian errors: Jean-Marie Dufour
an exact simulation-based approach *) Lynda Khalaf

Januar 2003 Finite-sample distributions of
self-normalized sums *) Jeong-Ryeol Kim

Januar 2003 The stock return-inflation puzzle and
the asymmetric causality in stock returns,
inflation and real activity *) Jeong-Ryeol Kim

Februar 2003 Multiple equilibrium overnight rates
in a dynamic interbank market game *) Jens Tapking

Februar 2003 A comparison of dynamic panel data
estimators: Monte Carlo evidence and an
application to the investment function *) Andreas Behr

März 2003 A Vectorautoregressive Investment
Model (VIM) And Monetary Policy Joerg Breitung
Transmission: Panel Evidence From Robert S. Chirinko
German Firms *) Ulf von Kalckreuth

März 2003 Die internationale Integration der Geld-
märkte in den mittel- und osteuropäischen
Beitrittsländern: Abweichungen von der ge-
deckten Zinsparität, Kapitalverkehrskon- Sabine Herrmann
trollen und Ineffizienzen des Finanzsektors Axel Jochem

März 2003 Die internationale Integration der Devisen-
märkte in den mittel- und osteuropäischen
Beitrittsländern: Spekulative Effizienz, Trans- Sabine Herrmann
aktionskosten und Wechselkursprämien Axel Jochem

* Nur in englischer Sprache verfügbar.



Visiting researcher at the Deutsche Bundesbank

The Deutsche Bundesbank in Frankfurt is looking for a visiting researcher. Visitors should
prepare a research project during their stay at the Bundesbank. Candidates must hold a
Ph D and be engaged in the field of either macroeconomics and monetary economics,
financial markets or international economics. Proposed research projects should be from
these fields. The visiting term will be from 3 to 6 months. Salary is commensurate with
experience.

Applicants are requested to send a CV, copies of recent papers, letters of reference and a
proposal for a research project to:

Deutsche Bundesbank
Personalabteilung
Wilhelm-Epstein-Str. 14

D - 60431 Frankfurt
GERMANY
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