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Workshop: Innovative Methoden des Wissenstransfers

Verénderungsmanagement effektiv,
schnell und dauerhaft in den gesam-
ten Unternehmensprozel’ einzubrin-
gen — mit dieser Zielsetzung wurden
in den vergangenen Jahren neue Me-
thoden der Konferenzorganisation
entwickelt. Vorgestellt und diskutiert
wurden das Cascade-Modell und das
Modell der Zukunftskonferenz. Wei-
terhin auf dem Programm neue An-
sétze des selbstkontrollierten Ler-
nens und die didaktischen Vorteile
Neuer Medien.

Statistisch gesehen scheitern in der
Praxis ca. 80 Prozent aller Verande-
rungsprozesse: unklare Zielsetzung,
komplizierte Konzepte, mangelhafte
Kommunikation gegentiber den Be-
troffenen und die unzureichende Ein-
beziehung aller Mitarbeiter sind nur
einige der Grinde fir den ausblei-
benden Erfolg von Wandlungspro-
zessen. Diesen Defiziten soll mit den

neuen Modellen Cascade und Zu-
kunftskonferenz wirksam begegnet
werden.

Ebenso wie die Zukunftskonferenz
ermoglicht es das Cascade-Modell,
vorgestellt von Joachim Bieker, QSI
Unternehmensberatung, alle Mit-
arbeiter einer Organisation Uber
Neuerungen und Veranderungen (z.B.
Produkteinfuhrungen, =~ Zusammen-
schliisse von Firmen) schnell und ins-
besondere gleichzeitig zu informie-
ren, sie in den Dialog einzubeziehen
und zielgerichtet zu aktivieren.

Der Cascade-Proze verlauft in
finf Phasen. Der Zieldefinition,
Konzeption und Organisation folgt
die stufenformige Durchfuhrung der
Cascade: Jeweils vier bis funf Mit-
arbeiter bearbeiten in wenigen Stun-
den anhand von Moderatoren- und
Teilnehmerhandbiichern  systema-
tisch Inhalte auf Cascade-Aktions-
tafeln, entwik-

Ausgangspunkt des Lernens mit neuen Medien muf3 ein
didaktisches Konzept fiir die einzelnen Lernebenen sein
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nannte Follow up-Phase, in der die
\erbesserungsmalRnahmen am Ar-
beitsplatz verankert werden. Nach
oben unbegrenzt liegt die Mindest-
mitarbeiterzahl fiir eine Cascade bei
ca. 300 Personen, die Kosten fir die
Konzeption bei ca. 200.000 DM, hin-
zu kommen mindestens 80.000 DM
fur die Arbeitsunterlagen, denen eine
zentrale Rolle zukommt.

Das Modell Zukunftskonferenz
prasentierten die beiden Unterneh-
mensberater Dr. Matthias zur Bonsen
und Donald M. Schwarzenbart: Hier-
bei erarbeitet ein reprasentativer
Querschnitt einer Organisation von
40 - 600 Teilnehmern, nach Maglich-
keit in einem Raum, Programme fir
Mobilisierung und Verénderung. Ne-




ben den in kleinen Arbeitsgruppen
aufgeteilten  Mitarbeitern  konnen
auch Externe, wie Kunden und Liefe-
ranten hinzugezogen werden.

Am zweiten Tag konnten die Vortei-
le des Einsatzes innovativer Informa-
tions- und Kommunikationsmedien
in der Weiterbildung aufgezeigt wer-
den. Bereits in seiner Einflihrung
sprach Dr. Schwuchow, Center for Fi-
nancial Studies, die zentralen Aspek-
te, wie Kostensenkung, Zeitersparnis
und Effektivitatssteigerung von Se-
minaren durch den Einsatz Neuer
Medien an.

Prof. Dr. Heinz Mandl von der Uni-
versitdt Munchen legte seinem Vor-
trag ,, Transfer als instruktionspsycho-
logisches Qualitatskriterium fir Wei-
terbildung mit Neuen Medien“ drei
Maf3nahmen zur Entwicklung und Si-
cherung der Qualitét in diesem Be-
reich zugrunde: 1. multimediale
Lernumgebungen missen problem-
orientiert gestaltet sein, 2. vor und
nach der Weiterbildung miissen flan-
kierende Malinahmen ergriffen wer-

den und 3. muf3 das Lernen mit Neu-
en Medien in die Arbeitstatigkeit ein-
gebunden werden. Gerade im Be-
reich des selbstgesteuerten Lernens
kénnen Neue Medien wichtige Im-
pulse geben. Die Anforderungen fir
ein weitgehend selbstkontrolliertes
Lernen in der betrieblichen Weiter-
bildung zeigte PD Dr. habil. Helmut
M. Niegemann (Uni Mannheim u.
Saarbriicken) auf. Fazit seines \Vortra-
ges: Die Féhigkeit zu selbstkontrol-
liertem Lernen bleibt ein unverzicht-
bares Ziel beruflicher Bildung. Es
bedarf jedoch didaktisch relativ auf-
wendiger Lernsysteme und qualifi-
zierter Trainer sowie betrachtlicher
Anfangsinvestitionen.

,Neue Medien in der Aus- und
Weiterbildung — Neue Kosten oder
Rationalisierungspotentiale?* — zu
dieser Fragestellung referierte Rainer
Zinow, Corporate Director Education
&Training der SAP AG im AnschluB.
Zinow konnte anhand von Praxis-
erfahrungen aufzeigen, dal® der Ein-
satz Neuer Medien die Produktions-

kosten erhoht, wobei die Kosten-
struktur in der Ausbildungsdurchfiih-
rung verandert wird: bei einer grof3en
Anzahl von Endbenutzern sinken die
Kosten, bei kleiner Anzahl steigen
die Kosten. Eine effiziente Schu-
lungsdurchfuhrung erdffnet jedoch
Rationalisierungspotentiale.

Lebenslanges Lernen online und of-
fline erfordert besondere Kompeten-
zen. Prof. Dr. Klimsa (FH fur Technik
u. Wirtschaft, Dresden) fal3te die Ver-
anderungen durch medientechnische
Innovationen zusammen: Produkti-
onsmethoden und Arbeitsorganisation
werden umgestaltet, die Wkeiterbil-
dung wird nicht nur als Antwort auf
aktuelle Probleme der Betriebe begrif-
fen, sondern auch als Mittel der strate-
gischen Planung und Organisations-
entwicklung. Neue Medien spielen ei-
ne wichtige Rolle in der Wkiterbil-
dung, die mediale Kompetenz der
Mitarbeiter ist somit ein wichtiges
Qualifikationsziel geworden.

Information: Melanie Henneke,
Telefon 0621/1235-241

Aktuelle ZEW-Forschungsergebnisse

Auswirkungen der
geplanten ,,grof3en
Steuerreform 1999
auf die Unternehmens-
besteuerung

Der Entwurf eines Steuerreformge-
setzes 1999 zielt gemal’ den ,,Peters-
berger Steuervorschlédgen® insbeson-
dere darauf ab, die steuerlichen Rah-
menbedingungen fir Investitionen in
Deutschland zu verbessern. Damit sol-
len Arbeitspldtze gesichert und neue
Arbeitspléatze geschaffen werden, die
Steuergerechtigkeit durch Riickbesin-
nung auf die tragenden Grundpfeiler
des Steuerrechts zu verbessert sowie
das Steuerrecht transparenter und ein-
facher gestaltet werden. Daher ist es
erforderlich, inshesondere die Auswir-
kungen der geplanten Steuerreform
auf die Unternehmensbesteuerung zu
untersuchen, weil in den Unternehmen
Investitionen getétigt und Arbeitsplat-
ze geschaffen werden.

Zur Beurteilung der Auswirkungen
der im Entwurf eines Steuerreform-
gesetzes 1999 vorgesehenen MaR-
nahmen auf Unternehmensebene

wurde die Steuerbelastung eines fik-
tiven deutschen Durchschnittsunter-
nehmens des Verarbeitenden Gewer-
bes im internationalen Vergleich mit
Hilfe des am ZEW in Kooperation
mit dem Lehrstuhl von Prof. Jacobs
entwickelten ,,European Tax Analy-
zer* ermittelt und

Deutschland mit 40,2 v.H. am hoch-
sten, gegeniiber 38,7 vH. in Frank-
reich, 23,1 v.H. in GroRbritannien, 26,1
V.H. in den Niederlanden und 31,2 v.H.
in den USA.

Information: Alexander Wiinsche,
Telefon 0621/1235-166
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CD-ROM zur Vorbe- Patentstrategien und Innovationserfolg

reitung auf die EWU Patente dienen als MelgrofRe fir angegeben. Die Bewertung sollte an-

Zunehmende Présenz im Bereich den Erfolg der Innovationsaktivitdten. hand eines fiktiven Verkaufes an ei-
der neuen Medien zeigt das Zentrum  Die Anzahl der Patente pro Firma ist  nen potentiellen Nachfrager unter der
fir  Europdische Wirtschaftsfor-  ein Indikator fir die unterschiedlichen ~ Annahme einer vollstandigen Inan-
schung mit der interaktiven CD- Innovationsaktivitaten. Jedoch ist die  spruchnahme vorgenommen werden.
ROM ,,EURO KOMPETENT", die  Wertigkeit der einzelnen Patente sehr  Der ,,Verkaufspreis® spiegelt sowohl
seit Anfang Mai dieses Jahres im unterschiedlich. Das ZEW hat erst-  Lizenzgebuhren, die zusatzlich durch
Buchhandel erhdltlich sein wird. malig fur Deutschland eine monetidre  das Patent erwirtschafteten Gewinne
Dieses, in Kooperation mit zahlrei- Bewertung von Patenten aus Sicht der  als auch die Verbesserung der Markt-
chen Partnern entwickelte Informati-  Unternehmen vorgenommen. Die Un-  position wider. Den befragten Unter-
onsprogramm, hilft Unternehmern tersuchung ,,Profitabilitat patentierter nehmen wurden fiir die Angabe der
und Geldanlegern sich bei der Vor-  Innovationen“ wurde in Zusammen-  fiktiven Verkaufspreise Intervalle
bereitung auf die Europdische W&h-  arbeit mit Prof. Scherer von der Ha-  vorgegeben von ,,kleiner 100 TDM*
rungsunion zu informieren und zu vard University, Boston, durchgefiihrt.  bis ,,mehr als 5 Mio. DM*.
orientieren. Dabei beschrénkt sich Eine erste Einstufung wurde an- In der dritten Stufe der Unter-
die CD-ROM nicht nur auf allgemei- hand der Laufzeit eines Patentes suchung wurden Interviews mit Ver-
ne Basisinformationen, sondern be- durchgefiihrt. Da der Patentschutz tretern der Unternehmen gefihrt, de-
fahigt, die Konsequenzen der Wah-  jahrlich durch das Zahlen von pro- ren Reservationspreis fir ein lang lau-
rungsunion unter den spezifischen gressiv wachsenden Gebiihren ver-  fendes Patent mit mehr als 5 Mio. DM
Bedingungen eines Unternehmens langert werden muf, steigt der Wert  angegeben war. Dadurch konnte eine
richtig zu bewerten. Der Nutzer er- eines Patentes mit seiner Lebensdau-  detailliertere Annéherung an den er-
hélt Anregungen fir strategische Re-  er. Er ist bei einem langlebigen Patent  wirtschafteten Gewinn aus diesen In-
aktionen auf die sich abzeichnenden hoher als bei einem friihzeitig auf-  novationen ermittelt werden.
Verénderungen. Beitrdge aus den gegebenen Patent. Aus einer Sonder- o ]

Ressorts Externes/Internes Rech-  auswertung des Deutschen Patent- VVenig ist oft viel (wert)
nungswesen, Unternehmensfihrung, amtes standen Daten zu Patenten zur Deutlich ist die sehr ungleichmagi-
Datenverarbeitung, Personal, Marke-  \erfiigung, deren Schutz von 1977 ge Verteilung der Bewertungen er-
ting, Anleihen, Aktien, Immobilien bis 1995 aufrecht erhalten wurde. kennbar. Nur 12,9 % der Patente wur-
und vielen weiteren Bereichen sowie  Das betrifft 1435 Patente von 750 den von den Unternehmen in das
Links zu EWU-relevanten Seiten im  deutschen Anmeldern. Am Ende die-  Wertintervall ,,mehr als 5 Mio. DM*
Internet, halten das Werk stets in ei-
nem aktuellen Zustand. Zudem er- I I I I I
méglicht die akkustisch unterstiitzte 2001 1 ' ' '
CD-ROM zwischen vier EWU-Sze- Verteilung der Bewertungen
narien (Kern-EWU, Grolke EWU, deutscher Patente*
Verschiebung, Scheitern) zu wéhlen. 1501
Damit lassen sich neue Informatio-
nen und Stimmungsumschwiinge ab-
wégen und Annahmen veréndern, flr
die dann wieder die adaquaten
Schlu¥folgerungen getroffen werden
konnen.

Gerade kleine und mittlere Unter- 50
nehmen, die Gefahr laufen, den
Euro-Zug zu verpassen, kdnnen sich
mit Hilfe von Tools und metho- I
dischen Konzepten, wie der Betrof- 01 <01 ' 01-04 ' 04-1 ' 15 ' 510 ' 10-20 ' 20-50 ' 50-80 ' >80
fenheitsanalyse der Dresdner Bank *Anmeldejahr 1977; in Millionen DM Quelle: ZEW
Management, der C&L-Change-
Matrix oder dem EUROZEPT der ser damals hdchstmdglichen Laufzeit eingeordnet. Die ungleichméRige
Software-AG den Einstieg in die von 18 Jahren betragen die kumulier- ~ Verteilung in dem Bereich der Paten-
systematische EWU-Vorbereitung ten Gebiihren 16 075 DM. te oberhalb 5 Mio. DM ist noch sehr
erheblich erleichtern. Die CD-ROM In einem zweiten Schrittwurde eine  viel starker ausgeprégt als es fir die
ist fur Computerlaien konzipiert und  Schatzung des Wertes dieser speziel- gesamte Stichprobe der Fall ist. Fir
ab den 386er-Computern (Window len Patente von den deutschen An- alle 776 in der Studie betrachteten
3,11, Windows 95, Windows NT) meldern erfragt. Von 400 (58,6 %) Patente kann ein Gesamtwert von
lauffahig. Firmen bzw. Privatpersonen wurde 3,5 Mrd. DM berechnet werden. Die
Information: Klaus Godzieba, die Frage beantwortet. Insgesamt Patente unterhalb der Grenze wvon
Telefon 0621/1235-243 wurden fur 776 Patente Bewertungen 5 Mio. gehen mit dem geometrischen

1001

Anzahl der Patente




Mittelwert der Grenzwerte der ange-
gebenen Intervalle in die Berechnung
ein. Fur die Patente oberhalb dieser
Grenze liegen genaue Bewertungen
vor. Bemerkenswerterweise stellen
zwei Patente 49,5 % des Gesamtwer-
tes aller untersuchten Patente dar.

Daraus ergeben sich entscheidende
Auswirkungen auf die FUuE-Strategie
von Unternehmen. Anders als fir In-
vestitionsprojekte in physisches Ka-
pital (Maschinen und Anlagen) oder
Finanzanlagen sind auf dem Gebiet
der Forschung und Entwicklung Port-
folio-Strategien nur schwer imple-
mentierbar. Einzelne Patente kdnnen
mit ungewdhnlich hohen Ertrégen ei-
ne hohe Schwankungsbreite der Er-
wartungswerte der Ergebnisse her-
vorrufen. Die Wahrscheinlichkeit,
daB solche Ertrége realisiert werden,
ist allerdings sehr gering.

Unternehmensstrategien

Aus der Unternehmensbefragung
des ZEW konnten einige markante
Patentstrategien  herauskristallisiert
werden. Reine ProzeRinnovationen
sind nur in wenigen Féllen patentiert
und aufrecht erhalten worden, da Imi-
tationen schlecht zu kontrollieren
sind. In der Chemieindustrie ist zu be-
obachten, dal? Verfahrenspatente oft
in Kombination mit Stoffpatenten fur
neuartige Substanzen angemeldet
wurden.

Bei Rechtsstreitigkeiten strebten
viele Unternehmen eine auBergericht-
liche Einigung an. Lizenzen wurden
in nur 20 % der Félle vergeben. Eini-
ge Firmen mittlerer GréRe ohne Kon-
zern- oder Holdingstruktur nutzen
das Instrument des Patentschutzes
sehr selektiv zur Sicherung des
Hauptabsatzmarktes.  Neuentwick-

lungen wurden dort aufeinander ab-
gestimmt und die Patente so angemel-
det, da immer ein gewisser Patent-
schutz mit Absicherungswirkung be-
stand. In groflen Unternehmen mit
Tochterunternehmen und selbsténdi-
gen Forschungs- und Entwicklungs-
abteilungen wurden in der Regel alle
Neuentwicklungen unabhéngig von
ihrem Nutzungspotential zur Anmel-
dung gebracht. Die Entscheidung fir
eine Verlangerung wurde dann aller-
dings jahrlich nach sehr strengen Kri-
terien getroffen. Nur wenn die Ge-
winnerwartungen aus der Innovation
groRer waren als die zu erwartenden
Kosten des Patentschutzes (Verlange-
rungsgebihren,  Entwicklungsauf-
wendungen usw.), wurde das Patent
weiter verlangert.

Information: Katrin Vopel,
Telefon 0621/1235-297

Unternehmensnahe
Dienstleister mit Aus-
bildungssystem zufrieden

Weiterbildungsmalinahmen machen
aus Sicht der unternehmensnahen
Dienstleister nur dann Sinn, wenn in
einer soliden Erstausbildung bereits
das Fundament fiir einen erfolgrei-
chen Berufsweg gelegt worden ist.
Fort- und Weiterbildungsmalinahmen
kénnen keineswegs als Ersatz fir die
berufliche Bildung dienen. Folglich
zielen Weiterbildungsmafinahmen vor
allem auf die Erweiterung der Erstaus-
bildung ab. Damit stehen die Ergeb-
nisse einer Studie des ZEW in Zusam-
menarbeit mit dem Verband der Ver-
eine CREDITREFORM (VVC) in
starkem Kontrast zur Meinung vieler
Bildungs- und Verbandspolitiker. Die-
se wirden gerne ein Ausbildungs-
system nach U.S.-amerikanischem
Vorbild konzipieren, bei dem sich
Mitarbeiter ihr berufliches Wissen am
jeweiligen Arbeitsplatz aneignen. Auf
eine breite Grundausbildung soll dann
zugunsten speziellen Wissens verzich-
tet werden.

Den unternehmensnahen Dienstlei-
stern geht es bei der Durchfiihrung
von Weiterbildungsmalnahmen vor
allem darum, den Wissensstand der
Mitarbeiter veranderten Anforderun-
gen anzupassen. Damit geht einher,
daR die Alterung des Wissens durch
technischen Wandel von den Unter-

nehmen als wichtigster Grund fiir die
Durchfiihrung von Weiterbildungs-
maRnahmen angesehen wird. Weitere
wichtige Anlasse fur Weiterbildung
sind die Schaffung von Innovations-
potentialen und die Einfiihrung neuer
Techniken. Von vielen Unternehmen

einem anerkannten Lehrberuf aus.
Diese im Vergleich zu anderen Wirt-
schaftszweigen geringe Zahl &Rt sich
damit erkléaren, daft sich in dieser
Branche sehr viele kleine Unterneh-
men befinden, die nicht die personel-
len Kapazitdten zur Betreuung von

Unabh. v. ext. Arbeitsmarkt

Anteile der Unternehmen, fur die
einzelne Weiterbildungsmotive zutreffen
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wird Weiterbildung auch als Motiva-
tionsinstrument eingesetzt. Vollig
unbedeutend sind hingegen eine un-
zureichende Fachbildung der Aus-
zubildenden oder ein Fehlen von neu-
en Ausbildungsberufen.

Nur rund ein Drittel der unterneh-
mensnahen Dienstleister — so die Er-
gebnisse von ZEW/VVC - bildet in

Auszubildenden besitzen. Wahrend
andere Wirtschaftszweige zukinftig
eher sinkende Auszubildendenzahlen
erwarten, ist bei den unternehmens-
nahen Dienstleistern fiir die nachsten
drei Jahre mit einer stabilen Zahl an
Ausbildungsplatzen zu rechnen.

Information: Ulrich Kaiser,
Telefon 0621/1235-134




ZEW - Aktuelle Information

ZEW-Finanzmarkttest:
Brancheneinschatzung
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Die mittelfristige Konjunkturentwicklung féllt im Mai wieder
schlechter aus. Nur knapp 70 v.H. der Befragten sind optimi-
stisch. Die Erwartungen an Konsum und Handel tendieren im
Mai wieder in den pessimistischen Bereich. Der Bereich Han-
del macht mit einem Minus von 5,7 % den gréBten Sprung. Die
Anderung der Erwartungen an den Konsum fiel mit -1,9 von
vorher -1,0 moderater aus. Die konjunkturelle Entwicklung in
der Elektrobranche wird dagegen von immer mehr Marktken-
nern positiv beurteilt. Der Anteil der Befragten, die hier eine
Verschlechterung sehen, ist auf fast Null zuriickgegangen, bei-
nahe 70 v.H. gehen von einer Verbesserung aus.

Information: Robert Dornau, Telefon 0621/1235-164

Umsatzanteile mit Basisinnovationen
von Innovatoren der Elektroindustrie
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Ein Blick auf die Innovationsaktivitaten der Elektroindustrie
zeigt, dai die gangige These ‘mit neuen Produkten 163t sich noch
am ehesten Umsatzzuwachs erzielen und Innovatoren tiberwin-
den eine Krise schneller als Nichtinnovatoren’ in der Elektroin-
dustrie Bestétigung findet. Nach der Innovationserhebung 1996
des ZEW legten die innovativen Unternehmen beim Umsatz-
wachstum, insbesondere die Produzenten neuer oder erheblich
verbesserter Produkte (Basisinnovationen) stérker zu als die we-
niger innovative Konkurrenz. Zwischen 1993 und 1995 realisier-
ten die Unternehmen aus der Elektroindustrie ein héheres Um-
satzwachstum als Betriebe aus dem Verarbeitenden Gewerbe.

Information: Dr. Alfred Spielkamp, Telefon 0621/1235-174

Lohnkonvergenz zwischen
Ost- und Westdeutschland

Kauf () und Verkauf (-) von Emissionsrech-
ten fur Energieversorgungsunternehmen
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Die nominalen Stundenldhne haben sich zwischen Ost- und
Westdeutschland im Zeitraum Mai 1990 bis 1995 stark ange-
néhert. Vor der Wéhrungsunion hat das relative Lohndifferen-
tial bei den Ménnern ca. 230 Prozent, bei den Frauen 190 Pro-
zent betragen. Die Lohnkonvergenz ist bei den Frauen schnel-
ler erfolgt. Im Jahr 1995 — neuere SOEP-Daten liegen zur Zeit
noch nicht vor — betragt das Lohndifferential bei den Mannern
nur noch ca. 65 Prozent, bei den Frauen ,,nur* mehr 30 Prozent.
Im Unterschied zu Westdeutschland gibt es in den neuen Bun-
deslandern kaum geschlechtsspezifische Unterschiede in der
Entlohnung.

Information: Kersten Wagner, Telefon 0621/1235-156

EU-weite Emissionsrechte. Quelle:ZEW

Bei Einfuhrung eines SO2-Zertifikatesystems fur die européi-
schen EVUs wiirde Deutschland zum Nettokaufer von Zertifika-
ten werden. Dies zeigen Berechnungen, die mit dem allgemeinen
berechenbaren Gleichgewichtsmodell GEM-E3 des ZEW im
Auftrag des BMWi durchgefiihrt wurden. Die den Simulationen
zugrundegelegten Emissionsreduktionsziele wurden dabei aus
dem Osloer Protokoll der UN-ECE fiir das Basisjahr 1990 abge-
leitet. Es zeigt sich generell, dal es fur die L&nder mit vergleichs-
weise hohen Grenzvermeidungskosten kostengunstiger ist, die
nationalen Reduktionsmengen zu tberschreiten und im entspre-
chenden Umfang Zertifikate zuzukaufen.

Information: Tobias F. N. Schmidt, Telefon 0621/1235-202




Visegrad-Bondmarkte:
Entwicklung schreitet
voran

Auch wenn sich die Aktienmarkte
Osteuropas einer grofReren offent-
lichen Aufmerksamkeit als die Anlei-
hemérkte erfreuen, so gilt dennoch:
Gut funktionierenden Anleihemark-
ten kommt eine Schlisselrolle im
Rahmen der Kapitalmarktreformen in
den Reformstaaten Osteuropas zu.
Die Bedeutung und der jetzt bereits
erreichte tatséchliche Entwicklungs-
stand der Anleihemérkte in den vier
Visegrad-Staaten standen im Mittel-
punkt einer ZEW-Untersuchung.

Die Verflgbarkeit dieser Verschul-
dungsinstrumente ist von enormer
Bedeutung. Wenn der Staat seine
Ausgabeniberschisse nicht auf dem
Kapitalmarkt tiber die Emission von
Anleihen finanzieren kann, bleibt in
der Regel nur ein Ausweg: Das Geld
wird von der Zentralbank geliehen
und diese muR die Geldpresse in
Gang setzen - mit allen damit verbun-
denen negativen Folgen fur die Preis-
stabilitat. Funktionierende Markte fr
Staatsanleihen leisten in den osteuro-
paischen L&ndern mit einen wesentli-
chen Beitrag zur Bek&mpfung der im-
mer noch zu hohen Inflationsraten.

m Discussion Papers

Kaiser, Ulrich: The determinants of
BUND-future price changes: An orde-
red probit analysis using DTB and
LIFE-data. Nr. 97-09 E.

ZEW International

Nicht zuletzt liegt die Rolle der An-
leihemarkte darin, daf hier der Kapi-
talmarktzins als fundamentale Orien-
tierungsgrofRe fur Investitionen be-
stimmt wird. Auf den Finanzmérkten
des Westens ist es selbstverstandlich,
daB Informationen (ber den Kapital-
marktzins tber das ganze Laufzeiten-
spektrum vorhanden ist. Die Rendite
fur ein-, finf- und zehnjéhrige Staats-
anleihen ist ein Orientierungspunkt
fir jeden Investor.

Die Studie zeichnet ein ambivalen-
tes Bild, inwieweit die Bedingungen
fir effiziente Bondsmérkte in den Vi-
segradléndern heute bereits erfillt
sind. Zunachst sticht die unterschied-
liche relative Bedeutung verschiede-
ner Emittentengruppen ins Auge. In
Ungarn und Polen dominieren 1995
die staatlichen Emissionen mit tber
90 v.H. am gesamten Umlauf, von ei-
nem existierenden Markt fiir Banken-
oder Industrieanleihen kann nicht die
Rede sein. Anders liegt der Fall in der
Slowakischen und der Tschechischen
Republik. Tschechien verfligt mit
weitem Abstand Uber den am wei-
testen entwickelten Markt fiir Unter-
nehmensanleihen in der Region.

An den Rentenmérkten in Polen und
Ungarn ist damit das Phanomen des

ZEW Neuerscheinungen

m Diskussions Papiere

Blechinger, Doris; Pfeiffer, Fried-
helm: Qualifikation, Beschéftigung und
technischer Fortschritt. Nr. 97-12 D.

Termine

m Wirtschaftspolitik aus erster Hand:
Dr. h. c. Lothar Spath (Vorsitzender des Vorstands der JENOPTIK AG, Jena), ,, Countdown fir Deutschland —
Ein wirtschaftspolitischer Diskurs’, am 3. Juli 1997 in Mannheim, ZEW-Gebéude, 20:00 Uhr.

= ZEW-Seminar:

,»Crowding out” klar erkennbar - pri-
vate Investoren erhalten kein Kapital,
weil der Staat erhebliche Ressourcen
absorbiert. Neben dem Markt fir
Staatsanleihen kann sich kaum ein
Markt fir Unternehmensanleihen ent-
wickeln. Dieses Crowding out wird
auch durch steuerliche Diskriminie-
rung unterstiitzt: Steuerprivilegien fiir
Staatsanleihen sind in den Visegrad-
Landern nach wie vor die Regel.

Folgende Defizite sind auffallig:
Von einer voll entwickelten Zins-
strukturkurve kann noch keine Rede
sein. ,,Langfristig” bedeutet fir die Vi-
segrad-Bonds in der Regel maximal
eine finfjéhrige Zinsbindung. Liquide
Anleihen mit zehnjghriger Zinsbin-
dung existieren praktisch nicht. Ein
zweites Defizit betrifft die derivativen
Zinsmérkte. Im professionellen Bonds-
management hierzulande sind an Bor-
sen gehandelte und standardisierte
Zinsoptionen und -futures nicht mehr
wegzudenken. In den Visegrad-Lan-
dern gibt es zwar im nicht-regulierten
Handel inzwischen auch derivative In-
strumente; jedoch werden lediglich an
der Budapester Borse standardisierte
Zinsfutures gehandelt.

Information: Dr. Friedrich Heinemann,
Telefon 0621/1235-149

= Dokumentationen

Barysch, Katinka; Heinemann,
Friedrich; Steiger, Max: Bond Markets
in Advanced Transition: A Synopsis of
the Visegrad Bond Markets. Nr. 97-05.

Dr. Uwe Jensen (Universitét Kiel), ,,Zur Einfachheit von Einkommenfrontiers* am 25. Juni 1997, ZEW-Geb&ude.

= ZEW-Kolloquium:

Prof. Dr. Wolfgang Franz: ,,Neuere Erklarungsansatze der Arbeitslosigkeit, am 2. Juli 1997, ZEW-Gebéude, 16:00 Uhr.
= Informationen zu den Veranstaltungen:

Anne Grubb, Tel. 0621/1235-241, Fax 0621/1235-226, E-Mail grubb@zew.de
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