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Lob und Anerkennung von leistungsstarken
Mitarbeitern motiviert die Kollegen

Anerkennung ist eine wichtige Quelle der Mitarbeitermotivation. Aber
wie kann Anerkennung im Unternehmen effektiv eingesetzt werden? Soll-
ten alle Mitarbeiter gleichermafSen gelobt werden oder nur diejenigen
mit herausragenden Leistungen? Ein breit angelegtes Experiment mit

mehr als 300 Personen gibt Antworten.
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Im Experiment zeigte sich, dass durch die 6ffentliche Anerkennung leistungsstarker Mitarbeiter vor allem die
Kollegen ihre Performance steigerten, die kein Lob erhalten hatten.

Es wurde bisher nur unzureichend wis-
senschaftlich untersucht, welche Wirkung
von Lob und Anerkennung ausgeht. Einer-
seits kénnte die exklusive Anerkennung
der Mitarbeiter mit besonderen Leistun-
gen deren Performance weiter steigern,
weil sie sich durch das Lob in ihrem Han-
deln bestéatigt und motiviert fiihlen. Nicht-
Empfanger konnten demgegeniiber durch
die fehlende Anerkennung entmutigt und
frustriert werden. Andererseits kann ex-
klusive Anerkennung die Leistungstrager
dazu veranlassen, sich aufihren ,Lorbee-
ren“ ausruhen, wahrend die Mitarbeiter,
die sie nicht erhalten, motiviert werden
zu den Leistungstragern aufzuschlieflen.

Eine Studie des ZEW (Discussion Paper
Nr. 13-017) greift diese Forschungsfragen
mithilfe eines Feldexperimentes auf, das
den kausalen Effekt von Anerkennung auf
die Leistung von Mitarbeitern in Unterneh-
men untersucht. Hierfiir wurden mehr als
300 Personen im Rahmen einer dreistiindi-
gen Dateneingabetétigkeit beschéftigt.
Nach zwei Arbeitsstunden wurde den Mit-
arbeitern in zufallig ausgewdhlten Arbeits-
gruppen fiirihre Mitarbeit gedankt und eine
Dankeskarte {iberreicht, die vom Leiter des
Forschungsinstituts personlich unterschrie-
ben wurde. Indem die Anzahl der Empfan-
ger einer Dankeskarte in den Arbeitsgrup-
pen variiert wurde, konnte untersucht wer-

den, wie sich die Exklusivitat von Anerken-
nung auswirkt. Abhangig von der Versuchs-
gruppe erhielten entweder der oder die
Beste, die besten drei oder alle Mitarbeiter
einer Gruppe eine solche Karte.

Anerkennung fiir Leistungstrager

Die Resultate zeigen, dass Anerken-
nung die nachfolgende Leistung signifi-
kant erhdht, insbesondere wenn die An-
erkennung ausschlieilich den Leistungs-
tragern zuteilwurde. Der Effekt auf die
Arbeitsproduktivitdt war dabei am grof-
ten, wenn drei der acht Mitarbeiter einen
besonderen Dank erhielten. Weniger
stark, aberimmer noch substantiell wirk-
te die Anerkennung, wenn sie nur dem
jeweils besten Mitarbeiter oder allen Mit-
arbeitern zuteil wurde. Interessanterwei-
se liegt die Ursache fiir die starken Leis-
tungssteigerungen bei exklusiver Aner-
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kennung hauptsdchlich in der Verbesse-
rung derjenigen Arbeitnehmer, die keine
Anerkennung erhalten haben.

Orientierung an der Gruppennorm

Dieses Verhalten kann mit Konformi-
tatspraferenzen erklart werden. Nicht-
Empféanger lernen durch die knappe Ver-
gabe von Anerkennung, dass ihre Leis-
tung relativ schlecht war und reagieren
dementsprechend mit einer Leistungs-
steigerung, um sich starker an der offen-
barten Gruppennorm zu orientieren. Die-
se Interpretation der Ergebnisse wird da-
durch bestdrkt, dass sich in den Ver-
suchsgruppen, in denen nur der beste
Mitarbeiter Anerkennung erhalten hat,
ebenfalls eine positive signifikante aber

schwdchere Steigerung der Nicht-Empfan-
ger findet. Keine Dankeskarte zu erhalten,
ibermittelt in diesen Versuchsgruppen
ein schwacheres Signal fiir eine niedrige
relative Leistung und fiihrt zu einer weni-
ger starken Leistungssteigerung.

Die Resultate des Experiments sind je-
doch nicht vollstéandig durch Konformi-
tatspraferenzen erkldrbar. Insbesondere
verringerten Empfanger von exklusiver
Anerkennung ihre Leistung nicht, wie man
es bei Verhaltenskonformitat erwarten
wiirde. Stattdessen zeigen sie eine leich-
te, wenn auch insignifikante Leistungs-
steigerung. Eine naheliegende Erkldrung,
die diese Ergebnisse in Einklang bringt,
ist die gleichzeitige Existenz von Konfor-
mitdtsprdferenzen und Reziprozitat der
Mitarbeiter. Mitarbeiter versuchen sich

zum einen an der Gruppennorm zu orien-
tieren und verhalten sich zum anderen
reziprok, das heif3t sie reagieren mit einer
Leistungssteigerung auf den Empfangvon
Lob und Anerkennung.

Anerkennung als kosteneffizientes
Motivationsinstrument

Die Erkenntnisse unserer Studie legen
nahe, dass Anerkennung und Lob ein kos-
teneffizientes Mittel zur Erhéhung der
durchschnittlichen Leistungsbereitschaft
von Mitarbeitern darstellt, insbesondere,
wenn diese Anerkennung einer ausrei-
chend grofien, aber dennoch exklusiven
Gruppe von Leistungstrdgern zuteilwird.

Christiane Bradler, bradler@zew.de
Robert Dur, Susanne Neckermann, Arjan Non

Zur Ausgestaltung wettbewerblicher Vergabe-
verfahren im Schienenpersonennahverkehr

Eine aktuelle Studie des ZEW untersucht verschiedene Parameter der
wettbewerblichen Vergabeverfahren im Schienenpersonennahverkehr
in Deutschland. Die gewonnen Erkenntnisse sind insbesondere vor dem
Hintergrund der in den ndichsten Jahren anstehenden Reform der Ver-

gabeverfahren interessant.

Mit dem Inkrafttreten des Regionalisie-
rungsgesetzes 1996 wurde der Schienen-
personenverkehr in Deutschland grund-
legend reformiert. Seitdem sind in
Deutschland nicht mehr der Bund, son-
dern teils die Lander und teils kommuna-
le Zweckverbande fiir die Organisation
des Regionalverkehrs zustdndig. Diese
regionalen Aufgabentrager bestellen die
Nahverkehrsleistungen bei Verkehrsun-
ternehmen. Ein zentrales Ziel der Reform
war die Schaffung eines wettbewerblich
organisierten Verkehrsmarktes unter Be-
riicksichtigung der Daseinsvorsorge.

Eine aktuelle Studie des ZEW (Discus-
sion Paper Nr. 13-009) untersucht an-
hand eines neuen Datensatzes die wett-
bewerblichen Vergabeverfahren. Betrach-
tet werden dabei die Jahre von 1996 bis
heute. Die wettbewerblichen Vergabever-

fahren werden von den verschiedenen
Aufgabentrdgern unterschiedlich gestal-
tet. Somit stellt sich die Frage, welche Ge-
staltungsparameter, dazu gehdren die
Vertragslaufzeit und die Verteilung der
Erlosrisiken zwischen Aufgabentrager
und Verkehrsunternehmen, zu besseren
Vergabeergebnissen fiihren. Konkret un-
tersucht die Studie, wie sich die Gestal-
tungsparameter darauf auswirken, wie
viele konkurrierende Verkehrsunterneh-
men an einem Vergabeverfahren teilneh-
men, welches von diesen das Vergabever-
fahren gewinnt und in welcher Héhe das
Bestellerentgelt liegt, das der Aufgaben-
trager dem Verkehrsunternehmen schlie3-
lich bezahlen muss.

Unsere Ergebnisse deuten darauf hin,
dass mehr Unternehmen an einem Verga-
beverfahren teilnehmen, wenn der Ver-

kehrsauftrag eine lange Laufzeit hat und
wenn die Erlosrisiken gering sind. Der
Marktfiihrer DB Regio ist eher geneigt,
Vertrage zu gewinnen, wenn DB Regio die
Strecken bereits in der Vergangenheit be-
dient hat und wenn das Streckennetz grof3
ist. AuBerdem gewinnt DB Regio eher Ver-
trage mit langer Laufzeit, wenn Altfahr-
zeuge zugelassen sind und wenn weniger
Wettbewerber am Vergabeverfahren teil-
nehmen. In Bezug auf das zu zahlende
Bestellerentgelt stellt sich lediglich her-
aus, dass die Agentur dem Verkehrsun-
ternehmen weniger bezahlen muss, wenn
die Fahrkartenerlose nicht der Agentur
zuflieBen.

Anstehende Neugestaltung

In den kommenden Jahren wird ein
grofer Teil des deutschen Schienenper-
sonennahverkehrs ausgeschrieben. Die-
se Ergebnisse kdnnen als Anhaltspunkt
fur die Neugestaltung der vielen in den
kommenden Jahren anstehenden Verga-
beverfahren verwendet werden.

Matthias Hunold, hunold@zew.de
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Domizilierung von Investmentfonds:
Kurzer Genehmigungsprozess entscheidend

In welchem Land sie einen Fonds auflegen, entscheiden Investmentge-
sellschaften vor allem nach Faktoren wie fondsspezifischen Rechtsvor-
schriften, Genehmigungsprozess oder Verfiigbarkeit von Fachpersonal.

Luxemburg schneidet im europdischen Vergleich am besten ab.

In der EU konkurrieren viele Lander um die Ansiedlung von Investmentfonds. Eine Studie des ZEW untersucht
die Faktoren, die fiir die Domizilentscheidung von Fondsgesellschaften ausschlaggebend sind.

Im Zuge der Liberalisierung der Finanz-
markte sind die Anreize fiir Investment-
fondsgesellschaften gestiegen, ihre Ge-
schéfte in Lander mit besseren Rahmen-
bedingungen zu verlagern oder neue
Fonds in Ldndern mit besonders giinsti-
gen Regelungen aufzulegen. Dies hat zu
groBerer Konkurrenz unter den einzelnen
Landern um die besten Bedingungen fiir
Fonds gefiihrt. In der EU wurde dieser
Wettbewerb noch gesteigert durch die
Richtlinie betreffend OGAW (Organismus
fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapie-
ren). Bei 0GAW-Fonds handelt es sich um
Investmentfonds, die in gesetzlich defi-
nierte Arten von Wertpapieren und ande-
ren Finanzinstrumenten investieren. Die-
se Richtlinie hat mit der Einfiihrung eines
»Europa-Passes“ einen europdischen
Markt fiir Investmentfonds geschaffen.
Mit diesem Europa-Pass kénnen Fonds,
die bereits in einem EU-Staat registriert
sind, ohne weitere Genehmigungen auch

in allen anderen EU-Staaten verkauft wer-
den. Dies gilt auch fiir auslandische
Fondsgesellschaften auerhalb der EU,
die nach einem Sitz suchen, von dem aus
sie Europa insgesamt bedienen.

ZEW-Umfrage bei 47 Managern

Das ZEW hat in Zusammenarbeit mit
der Universitat Stuttgart untersucht, wel-
che Faktoren die Domizilentscheidung
von Fondsgesellschaften beeinflussen
(ZEW Discussion Paper Nr. 13-022). Dafiir
haben die Wissenschaftler branchenspe-
zifische Fragebdgen konzipiert, die Ver-
antwortliche fiir die Domizil-Entschei-
dungvon Fondsgesellschaften beantwor-
teten. Die Umfrage fand im Juli und Au-
gust 2009 statt; insgesamt kamen fiir die
Auswertung 47 beantwortete Fragebdgen
zusammen. Diese 47 Antworten entspre-
chen einem Marktanteil von 78 Prozent
des gesamten deutschen OGAW-Markts.

Es wurden Fragen zur Einstufung der
rechtlichen Rahmenbedingungen, der
Kosten der Domizilierung von Fonds so-
wie zur Konzentration im Cluster und
Wettbewerb gestellt. Die Manager verga-
ben den abgefragten Faktoren Noten von
,»1“ (unwichtig) bis ,,5“ (sehrwichtig). Die
Fragen bezogen sich auf folgende Lander:
Deutschland, Frankreich und Grof3britan-
nien — ausgewdhlt aufgrund ihrer Markt-
groBBe — sowie Luxemburg, Irland und die
Schweiz, die aufgrund ihrer Position als
internationale Finanzpldtze ausgewahlt
wurden. In diesen sechs Landern sind
rund 84 Prozent des gesamten Vermo-
genswerts sowie knapp 74 Prozent der
Anzahl aller Investmentfonds in Europa
domiziliert.

Wie die ZEW-Studie zeigt, spielen bei
der Domizilierungsentscheidung von In-
vestmentfonds nicht etwa Kostenfaktoren
wie Registrierungs- oder Arbeitskosten
die groBte Rolle. Die fiinf wichtigsten Fak-
toren sind vielmehr: langerfristig stabile
Rechtsvorschriften fiir Fonds (4,76), der
Genehmigungsprozess bei der Fondsauf-
lage (4,51), Verfligbarkeit (4,47) und Qua-
lifikation (4,45) von Arbeitnehmern sowie
die rechtlichen Anforderungen an die Ver-
waltungsgesellschaft (4,23). Die Stan-
dardabweichungen der Antworten sind
bei diesen fiinf Faktoren recht gering.
Dies weist darauf hin, dass die Befragten
unabhdngig voneinander die Wichtigkeit
dieser Faktoren gleich hoch einschdtzen.

Luxemburg ist der Gewinner bei fast
allen wichtigen Faktoren, nach denen die
Fondsgesellschaften tiber das Domizil ih-
res Fonds entscheiden. Die Bedingungen
in Irland werden dhnlich gut bewertet.
Deutschland liegt insgesamt eher im Mit-
telfeld und erhalt etwa im Punkte ,,Unter-
stiitzung durch die Regierung” eine im
Vergleich zu diesen beiden Landern ge-
ringere Bewertung. Die Ergebnisse zei-
gen, dass trotz einheitlicher rechtlichen
Bedingungen fiir OGAW-Fonds in Europa,
in der Praxis weiterhin Unterschiede zwi-
schen den EU-Landern gesehen werden.

Dr. Gunnar Lang, lang@zew.de
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Beschidftigungseffekte durch Innovationen

Unternehmen auslédndischer Muttergesellschaften gehéren in vielen Lén-
dern zu wichtigen Akteuren in Forschung, Entwicklung und Innovation.
Es zeigt sich, dass bei ihnen Produkt- und Prozessinnovationen andere
Beschiiftigungseffekte haben als bei inldndischen Unternehmen.

Das ZEW Discussion Paper Nr. 13-019
analysiert die Ursachen des Beschafti-
gungswachstums von in- und auslandi-
schen Unternehmen. Es geht der Frage
nach, welche Rolle Produkt- und Prozes-
sinnovationen — also neue oder merklich
verbesserte Produkte und Prozesse — fiir
die Beschaftigungsentwicklung in beiden
Unternehmenstypen spielen.

Grundlage der empirischen Untersu-
chung ist die vierte Innovationserhebung
der EU (CIS 4). Betrachtet werden rund
64.500 Unternehmen aus 16 Landern in
den Jahren 2002 bis 2004. Der Datensatz
umfasst die acht westeuropdischen Lander
Danemark, Spanien, Frankreich, Griechen-
land, Italien, Luxemburg, Norwegen und
Portugal sowie die acht osteuropdischen
Lander Bulgarien, Tschechische Republik,
Estland, Ungarn, Lettland, Rumanien, Slo-
wenien und Slowakei. Neben Kennzahlen
zu Umsatz, Beschaftigung und Innovatio-
nen beinhaltet der CIS-Datensatz auch In-
formationen dariiber, ob das befragte Un-
ternehmen Teil einer Unternehmensgrup-
pe ist, sowie — sollte dies der Fall sein —
den Sitz der Muttergesellschaft.

Ausldndische Tochter sind innovativer

Beim Grof3teil der untersuchten Unter-
nehmen handelt es sich um inldndische
Einzelunternehmen (83,1 Prozent im ver-
arbeitenden Gewerbe bzw. 73,3 Prozent
in Dienstleistungen), gefolgt von Konzern-
unternehmen, die zu einer inlandischen
Unternehmensgruppe gehdren (12,0 Pro-
zent bzw. 17,3 Prozent). Auslidndische
Tochterunternehmen bilden mit 4,9 Pro-
zent bzw. 9,5 Prozent die Minderheit.

Sowohlinldndische Konzern- als auch
auslandische Tochterunternehmen fiihren
haufiger Produkt- und Prozessinnovatio-
nen durch als inlandische Einzelunter-
nehmen. Dies weist darauf hin, dass sie
von Wissen und Technologien profitieren,
die innerhalb der Unternehmensgruppe

vorhanden sind. Interessant ist, dass aus-
landische Tochterunternehmen ein héhe-
res Umsatzwachstum mit neuen Produk-
ten generieren (13,4 Prozent im verarbei-
tenden Gewerbe bzw. 11,6 Prozent in
Dienstleistungen) als inldndische Kon-

duktion bestehender Produkte grofiere
Produktivitdtsgewinne, etwa aufgrund
von besser ausgebildetem Personal, ver-
buchen und damit zugleich einen starke-
ren Beschaftigungsabbau (-5 Prozent). Im
verarbeitenden Gewerbe realisieren sie
zudem stdrkere Produktivitdtsgewinne
durch Prozessinnovationen. Dariiber hin-
aus werden im Schnitt in ausldndischen
Tochterunternehmen neue Produkte mit
einer hoheren Arbeitsproduktivitdt als
bestehende Produkte hergestellt, was

Teileffekte des Beschdftigungswachstums nach Unternehmenstypen,
verarbeitendes Gewerbe, 2002-2004, in Prozent

inldndische inldndische ausldndische
Einzelunternehmen Konzernunternehmen Tochterunternehmen
05 12,4
8,0
7.1
5.8 5,5
41 4655 43 4,2
2,2
0,3 .
0,3 -0,3 0,4
58 3,9 5.0
7,8 -8,2

B Beschaftigungswachstum
im verarbeitenden Gewerbe
2002-2004, aufgespalten in:

Umsatzwachstum durch
bestehende Produkte

Quelle: CIS 4, Eurostat, ZEW-Berechnungen

zern- (11,7 Prozent bzw. 8,8 Prozent) und
Einzelunternehmen (7,1 Prozent bezie-
hungsweise 5,9 Prozent).

Die ZEW-Analyse der 16 Ldnder zeigt,
dass im Untersuchungszeitraum die Be-
schéftigung im Durchschnitt in allen Un-
ternehmenstypen stieg. Insgesamt wuchs
die Beschéftigung bei Dienstleistern
schneller als im verarbeitenden Gewerbe.
Beiinlandischen Einzelunternehmen war
das Beschaftigungswachstum am hochs-
ten (8,0 im verarbeitenden Gewerbe bzw.
14,5 Prozent in Dienstleistungen), gefolgt
von inldandischen Konzernunternehmen
(4,1 Prozent bzw. 11,5 Prozent). In aus-
landischen Tochterunternehmen war der
Anstieg am schwéchsten (4,3 Prozent
bzw. 9,7 Prozent). Die Analyse der einzel-
nen Effekte, die das Beschaftigungs-
wachstum beeinflussen, zeigt, dass aus-
ldndische Tochterunternehmen in der Pro-

M allgemeiner Produktivitatstrend
in der Prod. bestehender Produkte

Bl Beitrag von Prozessinnovationen

B Nettobeitrag von Produktinnovationen

... davon Umsatzriickgang
bei bestehenden Produkten

... davon Umsatzanstieg bei
neuen Produkten

ebenfalls zu einem Beschaftigungsabbau
fuhrt. Beriicksichtigt man indes die posi-
tiven Nachfrageeffekte, die mit Produk-
tinnovationen verbunden sind, dann ist
der Nettobeschaftigungsbeitrag von Pro-
duktinnovationen in ausldndischen Toch-
terunternehmen positiv (4,2 Prozent) —
und sogar grofler als in inlandischen Un-
ternehmen. Dies lasst sich auf das hohe-
re Umsatzwachstum mit neuen Produkten
zurtickfiihren. Zusammen mit dem Be-
schéaftigungswachstum aufgrund von
Nachfragednderungen nach bestehenden
Produkten (5,5 Prozent) ergibt sich in der
Summe aller Teileffekte ein positives Be-
schéftigungswachstum in ausldandischen
Tochterunternehmen. Es bleibt jedoch zu-
mindestim betrachteten Untersuchungs-
zeitraum hinter dem derinlandischen Un-
ternehmen zurtick.

Dr. Bettina Peters, b.peters@zew.de
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Nachgefragt: Die Ergebnisse der Gemeinschaftsdiagnose Friihjahr 2013
Positive Signale fiir die deutsche Konjunktur

Die Lage an den Finanzmdrkten hat sich entspannt und der weltwirt-
schaftliche Gegenwind ldsst nach. Das sind giinstige Bedingungen fiir
die deutsche Konjunktur. Zu dieser Einschdtzung kommt die aktuelle Ge-
meinschaftsdiagnose. Dr. Marcus Kappler, federfiihrend fiir das ZEW in
das Gutachten eingebunden, erldutert die wichtigsten Ergebnisse.

Die Forschungsinstitute erwarten,
dass das deutsche Bruttoinlandsprodukt
(BIP) in diesem Jahr um 0,8 und im néchs-
ten Jahr um 1,9 Prozent wachsen wird.
Was treibt die deutsche Wirtschaft?

Die Rahmenbedingungen sind seit ei-
niger Zeit sehr giinstig und diirften im
Laufe des Jahres der deutschen Wirtschaft
Schwung geben. Vor allem hat die Unsi-
cherheit eines Auseinanderbrechens der
Eurozone seit der Ankiindigung der euro-
paischen Notenbank, notfalls Staatsan-
leihen der Krisenldnder in unbegrenztem
Umfang aufzukaufen, stark nachgelassen.
Die Situation in Europa hat sich gegen-
tiber dem letzten Jahr also stabilisiert,
auch wenn eine nachhaltige Losung der
Krisen in einigen Landern der Eurozone
noch in weiter Ferne liegt. Investoren ge-
winnen daher wieder Vertrauen, was sich
bisher vor allem in den Stimmungsindi-
katoren niedergeschlagen hat. Die Nied-
rigzinspolitik der EZB wirkt in Deutsch-
land tiberaus anregend und dirfte die
Investitionstatigkeit im Prognosezeitraum
stark anregen. Deutsche Unternehmen
sind international wettbewerbsfahig wie
selten zuvor und vor allem in den Wachs-
tumszentren, den Schwellenldndern, sehr
prasent und werden auch kiinftig von de-
ren Nachfrage profitieren. Auferdem tragt
die stabile Verfassung des Arbeitsmarkts
zu guten Einkommensaussichten bei, so
dass die Konsumnachfrage die deutsche
Konjunktur anregen wird.

Die Institute gehen fiir Deutschland
von einem ausgeglichenen Staatshaus-
halt in diesem Jahr und sogar von einem
Uberschuss von 0,5 Prozent in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt fiir 2014 aus.
Hat Deutschland einen nachhaltigen Kon-
solidierungspfad eingeschlagen?

Die Finanzlage des deutschen Staates
hat sich deutlich entspannt. Die Nachhal-

tigkeit der Finanzpolitik bemisst sich al-
lerdings daran, ob es langfristig gelingt,
strukturell ausgeglichene Haushalte vor-
zulegen. Bei genauer Betrachtung sieht
die aktuelle Bilanz niichterner aus. Die
konjunkturbereinigten Uberschiisse des
Staatshaushaltes gehen namlich zu ei-
nem guten Teil auf Faktoren zuriick, die
nicht nachhaltig wirken. Zum einen sind

te Progression setzt negative Anreize auf
das Arbeits- und Kapitalangebot und be-
eintrachtigt dadurch mittelfristig das Pro-
duktionspotenzial und damit auch die
steuerliche Bemessungsgrundlage.

Einige Lander der Eurozone stehen
nach wie vor unter dem Druck der Schul-
den- und Wirtschaftskrise. Welche Gefah-
ren bestehen dariiber hinaus fiir die
deutsche Wirtschaft?

Die Krisenldander haben begonnen,
strukturelle Anpassungen und Strukturre-
formen vorzunehmen. Allerdings erfordert
die Umsetzung einen langen Atem und
mutet den betroffenen Landern erhebliche
Anstrengungen zu. Ein Nachlassen der

Im Auftrag des Bundeswirtschaftsministeriums erarbeitet die Gemeinschafts-
diagnose jeweils im Frithjahr und Herbst eines Jahres eine Referenz fiir die Pro-
jektionen der Bundesregierung zur wirtschaftlichen Entwicklung. Sie analysiert
und prognostiziert die wirtschaftliche Lage in Deutschland, im Eurogebiet und in
der Welt in der kurzen Frist und liefert Empfehlungen fiir die Wirtschaftspolitik.
Eine Mittelfristprojektion ist fester Bestandteil jeder Gemeinschaftsdiagnose. Sie
wird derzeit von den folgenden Forschungseinrichtungen erstellt:

Institut fiir Wirtschaftsforschung Halle in Kooperation mit Kiel Economics
ifo-Institut — Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung an der Universitat Miinchen
eV. in Kooperation mit KOF Konjunkturforschungsstelle der ETH Ziirich

Institut fiir Weltwirtschaft an der Universitdt Kiel in Kooperation mit Zentrum
fiir Europdische Wirtschaftsforschung (ZEW), Mannheim
Rheinisch-Westfalisches Institut fiir Wirtschaftsforschung in Kooperation mit

Institut flir Hohere Studien, Wien

Das Herbstgutachten findet sich unter: www.zew.de/gemeinschaftsdiagnose2013

das die historisch duflerst geringen Zin-
sen auf die Staatsschuld, die die Ausga-
ben senken. Zum anderen entfaltet der-
zeit die sogenannte kalte Progression der
Einkommensbesteuerung ihre volle Wir-
kung und spiilt Einnahmen in die Staats-
kasse, die rein auf eine inflationsbeding-
te Zunahme des Einkommenssteuerauf-
kommens und nicht auf eine héhere wirt-
schaftliche Leistungsfahigkeit der Besteu-
erten zuriick zu fiihren sind. Beide Fakto-
ren wirken aber nur kurzfristig. Zinsen fir
deutsche Staatsanleihen und damit die
Zinsausgaben des Staates werden in ab-
sehbarer Zeit wieder steigen. Und die kal-

Konsolidierungspolitik und Aussetzen der
Reformprozesse kann jederzeit zu neuen
Turbulenzen fiihren, was die Irritationen
im Zusammenhang mit der Wahlin Italien
und der Bankenkrise in Zypern gezeigt ha-
ben. Allerdings ist die Wahrscheinlichkeit
einer dhnlichen Zuspitzung der Krise wie
im vergangenen Jahr, als die Existenz der
Gemeinschaftswahrung in Frage stand,
deutlich gesunken.

Gibt es neben den Risiken weitere
Chancen fiir die deutsche Konjunktur?

Die Prognose im Friihjahr gibt das wahr-
scheinlichste Szenario fiir die Entwicklung
der deutschen Wirtschaft wider. Damit ist
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auch klar, dass Abweichungen nach unten
sowie nach oben moglich sind, sollten sich
grundlegende Annahmen der Prognose
andern. Die genannten Rahmenbedingun-
gen fiir die Konjunktur in Deutschland sind
derzeit so stimulierend, dass die deutsche
Wirtschaft im giinstigen Fall sogar starker
als in der Basisvariante unterstellt wach-
sen konnte. Das 68 Prozent-Prognosein-
tervall fiir das BIP-Wachstum in diesem
Jahr reichtvon 0,1 Prozent bis 1,5 Prozent.

Dr. Marcus Kappler, kappler@zew.de

Nach seinem Studium der Volkswirtschaftslehre in Tubin-
gen, Maryland (USA) und Berlin promovierte Dr. Marcus
Kapplerim Jahr 2007 an der Goethe-Universitat in Frank-
furt am Main. Seit dem Jahr 2002 am ZEW beschaftigt,
ist Kappler stellvertretender Leiter der Forschungsgruppe
Wachstums- und Konjunkturanalysen. Sein Forschungs-
interesse giltinsbesondere der Genauigkeit von Konjunk-
turprognosen, der Ausbreitung konjunktureller Impulse,
der strukturellen Arbeitslosigkeit sowie den Einflussfak-

toren des Produktionspotenzials.

Foto: ZEW

Fiskalregeln und ihr Einfluss auf die

Risikopramien an Anleihemarkten

Die EU-Staaten wollen ihre fiskalische Glaubwiirdigkeit durch hértere
Regeln untermauern. Tatsdchlich wurden Lédnder mit besonders strengen
Schuldengrenzen in der Vergangenheit durch niedrigere Anleihezinsen
belohnt. Eine ZEW-Studie deutet darauf hin, dass harte Budgetregeln
gerade Staaten mit bislang geringer Glaubwiirdigkeit niitzen kdnnen.

Die Krisenstaaten der Eurozone ste-
cken in einem Dilemma. Auf der einen
Seite miissen sie ihre Neuverschuldung
zuriickfahren, um an den Anleihemarkten
eine Abkehr von der Schuldenfinanzie-
rung zu signalisieren. Auf der anderen
Seite ist die gegenwadrtige Rezessions-
phase ein schwieriger Zeitpunkt, um eine

wirklich nennenswerte Verringerung der
Neuverschuldung zu realisieren. Uberzeu-
gende neue Fiskalregeln konnen mogli-
cherweise einen Weg aus diesem Dilem-
ma bieten: Eine neue Regel zur Defizitbe-
grenzung hat eine Signalfunktion fiir die
Haushaltspolitik der Zukunft. Ist die Regel
glaubwiirdig, dann signalisiert sie poten-

Foto: © Zmeel Photography/iStockphoto

Eine ZEW-Studie untersucht, ob strenge Fiskalregeln die Zinsaufschldge auf Staatsanleihen beeinflussen.

ziellen Investoren an den Anleihemark-
ten, dass das betreffende Land kiinftig
eine nachhaltige Budgetpolitik betreiben
wird. Selbst wenn die aktuellen Defizite
rezessionsbedingt noch hoch sind, wiir-
den daher harte neue Regeln die Zinsauf-
schldge auf Staatsanleihen sinken las-
sen. Genau dies ist eine entscheidende
Motivation fiir den Fiskalvertrag, in dem
sich 25 EU-Staaten verpflichtet haben, in
ihren nationalen Rechtssystemen neue
Regeln zu verankern, die maximal noch
ein strukturelles Defizit in Hohe von 0,5
Prozent des BIP zulassen.

Strenge Regeln fiir ohnehin
disziplinierte Staaten?

Soweit die Theorie. Entscheidend fiir
den Erfolg der neuen Regelbindung ist
nun aber, dass es tatsdchlich einen nach-
weisbaren Zusammenhang zwischen Fis-
kalregeln und Verzinsung von Staatsan-
leihen gibt. Es ist schwer, diesen Nach-
weis empirisch liberzeugend zu erbrin-
gen. So gibt es zwar eine Reihe von Stu-
dien, die fiir die Vergangenheit zeigen,
dass Staaten mit strengen Regeln auch
vergleichsweise moderate Zinsen gezahlt
haben. Bei ndherem Hinsehen belegen
diese Studien aber nicht iiberzeugend,
dass auch die Krisenstaaten in Zukunft
mit einem solchen Effekt rechnen kénn-
ten. Denn es ware moglich, dass sich in
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der Vergangenheit nur solche Staaten
strenge Regeln gesetzt haben, die ohne-
hin Giber einen hohen Stabilitatskonsens
verfiigen. Strenge Regeln wdren dann
nichts anderes als ein Symptom einer tie-
fer liegenden Stabilitdtsursache. Die ei-
gentliche Ursache fiir niedrige Anleihezin-
sen wdren dann die hohen Stabilitatspra-
ferenzen der Wahler und der Politiker. Die
beobachtbare Korrelation von strengen
Regeln und moderaten Zinsen ist daher
nicht unbedingt kausal interpretierbar.

1980er-Jahre verwendet, die nicht durch
die einheitliche Geldpolitik der Euro-Ara
beeinflusst ist. Zweitens finden politische
Indikatoren Verwendung, welche unter
anderem die Praferenzen von an der Re-
gierung beteiligten Parteien zur Grofie
des Staates betreffen.

Als dritte Naherungsgrofie fiir die Sta-
bilitatspraferenz eines Landes wird das
Vertrauen der Menschen untereinander
verwendet, wie es in international ver-
gleichbaren Umfragen erhoben wird. Die

Staaten, die in der Vergangenheit als fiskalisch wenig stabil eingeschatzt wurden, konnen durch strenge
Fiskalregeln verbesserte Konditionen an den Kapitalmédrkten erreichen.

Um zu aussagekréftigeren Einblicken
zu kommen, erweitert eine ZEW-Studie
die bisherigen Schatzansatze. Die Grund-
idee der Innovation ist, Indikatoren fiir
den Stabilitatskonsens eines Landes di-
rekt einzubeziehen. Auf diese Weise ldsst
sich Uberpriifen, ob ein eigenstandiger
Einfluss von Budgetregeln auf die Risiko-
pramien eines Landes auch dann noch
nachzuweisen ist, wenn ebenfalls die fis-
kalischen Praferenzen beriicksichtigt wer-
den. Die Messung von Stabilitatsprafe-
renzen ist nur iber Umwege moglich. Di-
rekte international vergleichbare Umfra-
gewerte zu den Verschuldungspréferen-
zen von Wahlern existieren nicht. Ersatz-
weise werden drei verschiedene Ndhe-
rungsgroBen verwendet. Erstens hat die
Stabilitdtsperformanz eines Landes einen
Informationsgehalt tiber dessen Stabili-
tatspréferenzen. Uber diese Performanz
offenbaren Lander eigene Stabilitdtspra-
ferenzen. Fiir die empirische Analyse wird
die durchschnittliche Inflationsrate der

Rolle des Vertrauens fiir die Losung ge-
sellschaftlicher Blockaden ist in der Lite-
ratur zum ,Sozialkapital“ immer wieder
nachgewiesen worden.

Staatsverschuldung, Haushaltsdisziplin
und Risikoaversion

Der empirische Schatzansatz des ZEW
setzt die Risikoprdmie von EU-Léndern zu-
nachstins Verhaltnis zu Standardvariablen,
die fiir die Anleihezinsen von Bedeutung
sein sollten. Dazu zdhlen die Hohe von
Staatsverschuldung und Haushaltsdefizi-
ten, die Liquiditat der betreffenden Anleihe
und die am Markt herrschende allgemeine
Risikoaversion. Es ist bekannt, dass Risiko-
aufschldge fiir Staaten einfach deshalb stei-
gen kdnnen, weil Markte insgesamt plotz-
lich eine hdhere Sensibilitat fiir Risiken ent-
wickeln. Diese Grundbeziehung wird dann
um einen Indikator fiir die Harte von Fiskal-
regeln und die erlduterten Stabilitatskenn-
zahlen erweitert. Der verwendete Regel-In-

dikatorwird von der Europdischen Kommis-
sion berechnet und verdichtet qualitative
und quantitative Elemente von Fiskalregeln
in einem Indexwert.

Kombinierter Effekt von Fiskalregeln
und Stabilitdtsprédferenzen

Bei dieser Vorgehensweise zeigen sich
die folgenden zentralen Ergebnisse: Ohne
die Stabilitatsindikatoren hat der Fiskal-
regelindex den erwarteten Effekt. Lander
mit hdrteren Regeln haben niedrigere An-
leihezinsen. Bei Erweiterung der Schat-
zungen um die Stabilitdtsindikatoren geht
der Effekt weitgehend verloren. Die ein-
gangs beschriebene Problematik erweist
sich somit als relevant. Es sind nicht die
harten Regeln, sondern eher ein hohes
Stabilitats-Image, das in der Vergangen-
heit den regelgebundenen Landern nied-
rigere Zinsen beschert hat. Weiteren Auf-
schluss bietet schlieBlich die Verwendung
des kombinierten Effekts aus Fiskalregel
und Stabilitdtspréaferenzen (Interaktion).
Diese Interaktion belegt, dass sich der di-
rekte Fiskalregeleffekt unterscheidet, je
nachdem, ob niedrige oder hohe Stabili-
tatspraferenzen vorliegen. Fiir Ldnder mit
eher geringen Stabilitatspraferenzen zeigt
sich ein signifikant zinssenkender Effekt,
der fuir Lander mit hohen Stabilitatsprafe-
renzen so nicht beobachtbar ist. Dieses
Ergebnis ist plausibel: Fiskalregeln ma-
chen fiir Lander, an deren nachhaltiger
Budgetpolitik ohnehin nur geringe Zweifel
bestehen, aus Sicht von Investoren kaum
einen Unterschied. Fiir Linder mit erheb-
lichen Stabilitdtsproblemen in der Vergan-
genheit sind harte Regeln hingegen eine
relevante Verdnderung.

Die Studie hat somit eine wichtige po-
litische Implikation: Es besteht eine be-
griindete Hoffnung, dass institutionelle
Innovationen wie der Fiskalvertrag helfen
konnen, die Glaubwiirdigkeit an den An-
leihemarkten gerade solcher Lander zu
verbessern, deren fiskalische Reputation
bislang gering war.

Friedrich Heinemann, heinemann@zew.de;
Steffen Osterloh, Alexander Kalb

Die diskutierten Ergebnisse sind der Studie ,,Sovereign
Risk Premia: The Link Between Fiscal Rules and Stabi-
lity Culture” entnommen. Die Studie findet sich unter:
http://www.zew.de/publikation6926
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Workshop in Briissel: Die Rolle der Unterneh-
mensbesteuerung fiir eine kiinftige Fiskalunion

Ein vom ZEW organisierter Workshop beleuchtete die Rolle von Steuern

und der Steuerharmonisierung in einer Fiskalunion. Der Workshop mit

Vertretern aus Unternehmen, europdischen Institutionen sowie der Wis-
senschaft fand am 18. April 2013 in der Vertretung des Bundeslandes

Baden-Wiirttemberg in Briissel statt.

Foto: © Eric Berghen

Erik Roder, Martina Baumgaértel, Christoph Spengel sowie Philip Kermode diskutierten Themen der

européischen Steuerharmonisierung (von links).

In seinen einleitenden Ausfiihrungen
betonte ZEW-Prasident Prof. Dr. Clemens
Fuest die grofRe Bedeutung, die der Be-
seitigung steuerlicher Hemmnisse im Bin-
nenmarkt vor dem Hintergrund der aktu-
ellen 6konomischen und fiskalischen He-
rausforderungen zur Starkung des Wirt-
schaftswachstums in der EU zukommt.

Ankniipfend daran diskutierten Prof.
Dr. Christoph Spengel, Professor fiir Be-
triebswirtschaftliche Steuerlehre an der
Universitdat Mannheim und Research As-
sociate am ZEW, und Dr. Erik Roder, wis-
senschaftlicher Referent am Max Planck
Institut fiir Steuerrecht und Offentliche
Finanzen in Miinchen, den Richtlinienvor-
schlag der EU-Kommission fiir eine Ge-
meinsame Konsolidierte Korperschaft-
steuerbemessungsgrundlage (GKKB). Sie
betonten inshesondere, dass eine GKKB,
die zusatzlich zur einheitlichen Gewinner-
mittlung (GKB) die Konsolidierung und
formelhafte Gewinnaufteilung beinhaltet,
mehrere ungeléste Probleme aufweist,

wohingegen eine GKB in der EU tdtige Un-
ternehmen bereits deutlich entlasten
konnte. Mit Verweis auf die kiirzlich er-
schiene Studie ,Common Corporate Tax
Base (CC(C)TB) and Determination of
Taxable Income“ des ZEW und der Univer-
sitdat Mannheim in Kooperation mit Ernst
& Young wiesen sie darauf hin, dass sich
die Abweichungen zwischen den Gewin-
nermittlungsregeln des Richtlinienvor-
schlags und den nationalen Regeln der
Mitgliedstaaten sowohlin qualitativer als
auch in quantitativer Hinsicht in Grenzen
halten. Zur Analyse der quantitativen Ab-
weichungen wurden die Auswirkungen
der GKB auf die effektive Unternehmens-
steuerbelastung einer durchschnittlichen
grofBen Kapitalgesellschaft in Europa mit
Hilfe des European Tax Analyzer, einem
computergestiitzten Simulationsmodells
fur internationale Steuerbelastungsver-
gleiche, berechnet. Erik Roder erlduterte
zudem, wie mittels einer Erweiterung der
GKB zu einer GKBplus Abhilfe fiir bedeut-

same Hemmnissen grenziiberschreiten-
der Geschaftstatigkeit geschaffen werden
konnte, ohne dass die problembehafte-
ten Schritte zwei und drei des Konzepts
der GKKB, Konsolidierung und Formelhaf-
te Gewinnaufteilung, erforderlich waren.

Starker internationaler
Steuerwettbewerb

An der folgenden Diskussionsrunde
unter der Moderation von Christoph
Spengel nahmen neben den Referenten
Dr. Martina Baumgartel, Leiterin der
Group Regulatory Policy der Allianz SE,
und Philip Kermode, Direktor der Gene-
raldirektion Steuern und Zolle der EU-
Kommission, teil. Philip Kermode bot ei-
nige Einblicke in den aktuellen Diskussi-
onsstand auf EU-Ebene zum GKKB-Richt-
linienvorschlag sowie den weiteren Fahr-
plan. Martina Baumgdrtel betonte die
Bedeutung der GKKB fiir die Wettbewerbs-
fahigkeit Europas insbesondere gegen-
tiber den Vereinigten Staaten und Asien.
Anschlielend wurde das Konzept der
GKKB vor dem Hintergrund des Steuer-
wettbewerbs und den Anstrengungen von
OECD und EU zur Bekdmpfung aggressiver
Steuerplanung diskutiert.

Lisa Evers, evers@zew.de

ZEW DISCUSSION PAPERS

Nr. 13-023, Holger Stichnoth, Mustafa Ye-
ter: Cultural Influences on the Fertility Be-
haviour of First- and Second-generation
Immigrants in Germany.

Nr. 13-022, Gunnar Lang, Henry Schéfer:
What is the Wind Behind the Sails to Go
Abroad? - Empirical Evidence from the Mu-
tual Fund Industry.

Nr. 13-021, Friedhelm Pfeiffer, Karsten
Reuf: Education and Lifetime Income Du-
ring Demographic Transition.

Nr. 13-020, Roman Inderst, Martin Peitz:
Investment under Uncertainty and Regula-
tion of New Access Networks.
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»e-frame* Workshop zu immateriellen
Wirtschaftsgiitern am ZEW

Anfang Mai richtete das ZEW im Rahmen des von der EU geférderten Pro-
jektes ,,e-frame — European Framework for Measuring Progress* einen
Workshop zu immateriellen Wirtschaftsgiitern aus. Es wurden Méglich-
keiten diskutiert, wie die Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen um
immaterielle Wirtschaftsgiiter erweitert werden kénnen.

Um die Triebkrdfte des Wirtschafts-
wachstums zu verstehen, richten immer
mehr Forscherihren Blick auf sogenannte
immaterielle Wirtschaftsgiiter. Darunter
fallen beispielsweise Forschungs- und
Entwicklungsaktivitdaten von Unterneh-
men, die Organisations- und Fiihrungs-
struktur einer Firma, ebenso wie Aufwen-
dungen zur Schaffung und Erhaltung von
Markenwerten. Obwohl diese Werte in
den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen (VGR) nur fiir Forschung und Ent-
wicklung und fiir einige weitere Kategori-
en wie etwa Computersoftware erfasst
sind bzw. bis zum Jahr 2014 erfasst wer-
den, erscheint deren Bedeutung insge-
samt fiir Wachstum und Produktivitats-
entwicklung nach aktuellem Forschungs-
stand groR. Allein die Hinzurechnung von
Forschungs- und Entwicklungsausgaben
zu den gemessenen Investitionen im Zu-
ge der aktuellen Revision der VGR l&sst
das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
um iber zwei Prozent, in den Vereinigten
Staaten um etwa drei Prozent steigen.

Im Rahmen des Workshops wurden
zum einen aktuelle Datenbanken und Er-
gebnisse aus grof3en internationalen For-
schungsprojekten und der Universitats-
forschung prasentiert. Eingegangen wur-
de beispielsweise auf Ergebnisse der EU-
Projekte COINVEST, INNODRIVE oder IN-
DICSER, welche — wie auch das ,,e-frame“-
Projekt des ZEW — innerhalb des 7. For-
schungsrahmenprogramms der EU bear-
beitet wurden. Weiterhin stellte Marie Le
Mouel von der OECD die dortigen Projek-
te vor. Zudem gab es Prasentationen ak-
tueller, in universitdrem Umfeld entstan-
dener Studien. Zum anderen wurde die
Frage diskutiert, ob das erreichte Wissen
und die in der Forschung verwendeten
Konzepte fiir eine mittelfristige Aufnahme

derimmateriellen Wirtschaftsgiiterin die
VGR ausreichen. Gerade im Bereich der
international vergleichbaren Messung
stellen sich momentan noch gréfiere He-
rausforderungen. Letzteres wurde insbe-
sondere in einer Round Table-Diskussion
deutlich, an der Eva Hagsten (Statistics
Sweden), Susana Garcia-Diez (Destatis),
Bernd Gorzig (DIW), sowie Marianne
Saam (ZEW) als Gastgeberin teilnahmen.
An dieser Stelle wurde auch die politische

Bedeutung der aggregierten Zahlen zum
Bruttoinlandsprodukt deutlich. Diese
durch die Hinzurechnung von immateri-
ellen Wirtschaftsgiitern zu erganzen, er-
fordere eine absolut etablierte und kon-
sistente Datenbasis, welche momentan
noch nicht existiere, waren sich die Dis-
kutanten weitgehend einig.

Am Ende des zweitdgigen Workshops
hatten die Teilnehmerinnen und Teilneh-
mer sowohl die Wichtigkeit der neuesten
Forschungsergebnisse als auch die Not-
wenigkeit weiterer methodischer und
konzeptioneller Konsensbildung als Vor-
aussetzung der Aufnahme weitererimma-
terieller Wirtschaftsgiiter in die VGR her-
ausgearbeitet.

Jan Hogrefe, hogrefe@zew.de

ZEW INTERN

ZEW-)Jahresbericht 2012 erschienen

Die Gesamtertrdage des Zentrums fiir Eu-
ropdische Wirtschaftsforschung (ZEW) in
Mannheim sind im Geschaftsjahr 2012
um 2,3 Millionen Euro auf 20,5 Millionen
Euro gestiegen. Der Anstieg des Drittmit-
telaufkommens hat zur guten Ertragssitu-
ation beigetragen. Dies geht aus dem
jetzt vorgelegten Jahresbericht des Insti-
tuts hervor.

Die im nationalen und internationalen
Wettbewerb von den Forschungsberei-
chen des ZEW eingeworbenen Drittmittel
sind im Geschaftsjahr 2012 auf 10,1 Mil-
lionen Euro gestiegen. Besonders erfreu-
lich: Der Drittmittelumsatz mit der EU und
ausléndischen Ministerien hat sich im
Geschdéftsjahr 2012 mit einem Anstieg auf
2,6 Millionen Euro im Vergleich zum Jahr
2011 sogar mehr als verdoppelt.

Vor allem bei Projektausschreibungen von
Bundes-, Landes- sowie auslandischen
Ministerien war das ZEW im zuriickliegen-
den Geschéftsjahr erfolgreich: Auf diese
Auftraggeber entfallen insgesamt 53 Pro-
zent des Drittmittelaufkommens. Weitere

Drittmittel akquirierte das ZEW von Unter-
nehmen und Verb&dnden (12 Prozent), von
der Deutschen Forschungsgemeinschaft
und von Stiftungen (13 Prozent).
Insbesondere die Europdische Kommis-
sion hat als Auftraggeber des ZEW im Jahr
2012 erheblich an Bedeutung gewonnen.
Fast ein Viertel der gesamten Drittmittel-
einnahmen des ZEW kommt inzwischen
von der EU.

Die hohe Qualitédt der wissenschaftlichen
Arbeit am ZEW fand im Jahr 2012 ihren
Niederschlagin vielen Beitragen von ZEW-
Wissenschaftlerinnen und Wissenschaft-
lern in renommierten wissenschaftlichen
Fachzeitschriften sowie in einer grof3en
Anzahl an wissenschaftlichen Vortragen,
die aufVeranstaltungen und Konferenzen
im In- und Ausland gehalten wurden.
Auch die Ausbildung des wissenschaftli-
chen Nachwuchses war im vergangenem
Jahr wieder sehr erfolgreich: 14 Nach-
wuchswissenschaftler und -wissenschaft-
lerinnen brachten ihre Promotion zu ei-
nem erfolgreichen Abschluss.
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Hochschulpreis des Deutschen Aktieninstituts e.V. an ZEW-Wissenschaftler vergeben

Der renommierte Hochschulpreis des Deutschen Aktieninstituts
e.V. (DAI) wurde im April 2013 in Frankfurt am Main an Dr. Gunnar
Lang feierlich verliehen. Der wissenschaftliche Beirat des Instituts
hat den Preistrager fiir seine Dissertation {iber Finanzzentren und
Unternehmensentscheidungen (,Macro Attractiveness and Micro
Decisions in the Mutual Fund Industry — An Empirical Analysis*,
erschienen in der Publikationsreihe ZEW Economic Studies, Band
47, Springer-Verlag) ausgezeichnet. Das Deutsche Aktieninstitut
zeichnet jahrlich die besten wissenschaftlichen Abschlussarbei-
ten, die sich mit der Férderung der Aktie als Anlageform oder Ins-
trument der Unternehmensfinanzierung befassen, mit dem DAI-
Hochschulpreis aus.

Gunnar Lang ist stellvertretender Leiter des Forschungsbereichs
»lnternationale Finanzmaérkte und Finanzmanagement“ ZEW.
Seine Forschungsschwerpunkte liegen in den Bereichen Finanz-
marktregulierung, Unternehmensstrategie und -finanzierung
sowie Immobilienmdrkte.

Von links: Werner Baumann (Vorstand, Bayer AG), Dr. Gunnar Lang (ZEW),
Prof. Dr. Bernd Rudolph (Vorsitzender des Wissenschaftlichen Beirats der
Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen)

TERMINE

ZEW reist mit an Bord der MS Wissenschaft 2013

Das Zentrum fiir Europdische Wirtschafts-
forschung (ZEW) ist in diesem Jahr wieder
mit an Bord des Ausstellungsschiffs MS
Wissenschaft. Ende April hief es in Berlin

schen Wandels. Auf den Weg geschickt wird
die MS Wissenschaft vom Bundesministe-
rium fiir Bildung und Forschung (BMBF).

Der Beitrag des ZEW zur MS Wissenschaft

= =
m5.||||".55

www

Foto: © T.Gabriel

Das Ausstellungsschiff MS Wissenschaft 2013 ist bis Mitte September 2013 auf Tour durch insgesamt

40 Stadte in Deutschland und Osterreich.

»Leinen los*“ und das schwimmende Sci-
ence Center ist seither auf grofer Fahrt
durch Deutschland und Osterreich. Die in-
teraktive Ausstellung mit dem Titel ,Alle
Generationen in einem Boot“ steht in die-
sem Jahr ganz im Zeichen des demografi-

ist ein Computersimulationsspiel, das der
Arbeitsmarktbereich des Forschungsins-
tituts entwickelt hat. Die Simulation zeigt,
wie gesellschaftliche Veranderungen die
demografische Entwicklung in Deutsch-
land beeinflussen. Uber Regler kann bei-

spielsweise die Geburtenrate, die Hohe
der Zuwanderung nach Deutschland oder
die Lebenserwartung variiert und direkt
nachverfolgt werden, wie sich dies unter
anderem auf die Bevolkerungsentwick-
lung, das Durchschnittseinkommen oder
den Anteil der Erwerbstdtigen auswirkt.
Das Exponat auf der MS Wissenschaft ist
fiir das ZEW eine schone Moglichkeit,
dem Besucher sichtbar zu machen, wie
das Drehen an bestimmten Stellschrau-
ben den demografischen Wandel ver-
scharfen oder abschwéachen kann.
Die MS Wissenschaft besucht bis zum 17.
September 2013 rund 40 Stddte entlang
der deutschen und &sterreichischen Was-
serstraf’en. In Mannheim, wo das ZEW sei-
nen Sitz hat, wird die MS Wissenschaft
vom 19. bis zum 21. Juli 2013 an der
Rheinpromenade auf dem Lindenhof an-
legen. Der Eintritt in die Ausstellung an
Bord der MS Wissenschaft ist frei. Die Off-
nungszeiten sind tdglich von 10 bis 19
Uhr. Schulklassen konnen das Schiff nach
Voranmeldung bereits ab 9 Uhr besuchen.
Weitere Informationen zur MS Wissen-
schaft und zum ,Wissenschaftsjahr 2013 -
Die demografische Chance unter: www.ms-
wissenschaft.de sowie www.demografische-
chance.de.
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ZEW-Finanzmarkttest im Mai 2013
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Saldo der positiven und negativen Einschitzungen beziiglich der Anderung der jahrlichen
Inflationsrate im Euroraum in sechs Monaten. Quelle: ZEW
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Saldo der positiven und negativen Einschdtzungen beziiglich der Konjunkturerwartungen im

EZB: Keine hohere Inflationsrate erwartet

Anfang Mai hat die EZB den Leitzins von 0,75 auf 0,5 Prozent ge-
senkt. Dadruch soll die Finanzierungslage von kleinen und mitt-
leren Unternehmen verbessert werden. Die Leitzinssenkung lost
bei den ZEW-Finanzmarktexperten auf Sicht von sechs Monaten
keine Inflationsangste aus. Es wird vielmehr erwartet, dass die
Teuerungsrate in der Eurozone, die bereits unter dem Inflati-
onsziel der EZB liegt, mittelfristig unverandert bleibt. Der ent-
sprechende Saldo steigt im Mai 2013 um 3,7 Punkte und liegt
nun bei einem Wert von minus 0,8 Punkten.

Jesper Riedler, riedler@zew.de

Eurozone: Konjunkturausblick etwas verbessert

Die Konjunkturerwartungen fiir die Eurozone auf Sicht von sechs
Monaten haben sich im Mai 2013 leicht verbessert. Der entspre-
chende Saldo steigt um 2,7 Punkte auf 27,6 Punkte. Vor allem
zwei Griinde konnten fiir die leichte Aufhellung verantwortlich
sein: Zum einen ldsst die Zinssenkung der EZB auf eine Ent-
spannung der Finanzierungslage kleiner Unternehmen hoffen.
Zum anderen spiegelt die Einschatzung der Experten auch die
Erleichterung wieder, dass mit der Regierungsbildung die politi-
sche Krise in Italien ilberwunden wurde.

Euroraum. Quelle: ZEW Jesper Riedler, riedler@zew.de
Die Perspektiven fiir die Schiene Elektroindustrie erreicht neuen Spitzenwert
verbessern sich leicht bei der Innovationsintensitat
Deutschland Westeuropa Osteuropa 20 10
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Der Eisenbahngiiterverkehr hat ein schweres Jahr hinter sich:
Die Transportmengen, die sich im Jahr 2011 wieder erholt hat-
ten, gingen im Jahr 2012 erneut um fast drei Prozent zuriick. Die
grofle Mehrheit der Experten des TransportmarktBarometers
von ProgTrans/ZEW erwartet fiir die ndchsten Monate keine Ver-
anderungen. Im Westeuropaverkehr rechnen — wie beim Lkw-
Transport — sogar gut 20 Prozent der Experten mit einem leich-
ten Mengenriickgang. Die Wirtschaftsschwdche Westeuropas
diirfte dafiir ein wichtiger Grund sein. Insgesamt ist die Stim-
mung aktuell aber leicht besser als in den Vorquartalen.

Dr. Claudia Hermeling, hermeling@zew.de
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Die deutsche Elektroindustrie hat 2011 ihre Innovationsausga-
ben auf 16,7 Milliarden Euro (plus 20,6 Prozent gegeniiber
2010) erh6ht. Gemessen am Umsatz machten die Ausgaben fiir
neue Produkte und Prozesse 9,2 Prozent aus. Dies ist der héchs-
te Wert in der Branchengeschichte. Der Anstieg der Innovations-
intensitat ist auf die Innovationsanstrengungen im Kontext der
Energiewende zuriickzufiihren. Fiir 2012 und 2013 planen die
Unternehmen, die Ausgaben auf dem hohen Niveau fortzufiih-
ren. 2012 diirfte das Innovationsbudget der Elektroindustrie bei
17,0 Milliarden Euro liegen, 2013 sind 17,2 Milliarden geplant.

Dr. Christian Rammer, rammer@zew.de



12 | ZEWnews Juni 2013

STANDPUNKT

Mit der Verankerung der Schulden-
bremse im Grundgesetz im Jahr 2009
hat die Politik in Deutschland unter
Beteiligung der Bundesldander be-
schlossen, dass alle Lander vom Jahr 2020 an ausgeglichene
Haushalte aufweisen sollen. Das sollte Grund genug sein, die
Sanierung der Haushalte in Angriff zu nehmen. Wie sieht es da-
bei aus? Wahrend einige Bundesldnder bereits ausgeglichene
Haushalte aufweisen, sind andere davon weit entfernt. Und sie
tun zu wenig, um das zu dndern. Ein Beispiel ist Nordrhein-West-
falen. Im Jahr 2013 plant das Land mit einem Haushaltsdefizit
von 3,6 Mrd Euro, bei Ausgaben von rund 60 Mrd Euro. Gegen-
tiber 2013 sinkt das Defizit, wenn man Sondereffekte der West-
LB-Abwicklung herausrechnet, um 0,1 Mrd Euro. Bis 2016 sollen
die Ausgaben um jahrlich 2,5 Prozent wachsen, das Budgetde-
fizit soll schrittweise auf einen Betrag von 2,5 Mrd Euro sinken.

Diese Finanzpolitik ist unzureichend, weil die Chance zu deut-
licherem Defizitabbau, die sich angesichts sprudelnder Steuer-
einnahmen bietet, vertan wird. Falls die Rezession, die derzeit
Siideuropa und Frankreich beherrscht, auf Deutschland iiber-
greift, kénnte der aktuelle Boom bei den Steuereinnahmen
schnell zu Ende sein. Die Defizite wiirden deutlich ansteigen
und die Politik wiirde vor der Wahl stehen, entweder die Verfas-
sung zu brechen oder bei labiler Konjunktur massiv Staatsaus-
gaben zu kiirzen.

Was ist zu tun, damit alle Bundeslander Manahmen ergreifen,
um die Defizite in ihren Haushalten abzubauen? Druck von den
Finanzmadrkten ist nicht zu erwarten. Die Rechtsprechung des
Bundesverfassungsgerichts sieht vor, dass ein iiberschuldetes
Bundesland Anspruch auf Hilfen des Bundes und der anderen
Lander hat. Es besteht eine Solidarhaftung, die den Anreiz zu
fiskalpolitischer Disziplin einzelner Bundesldander nicht gerade
stdrkt. So lange das so bleibt, sind politische und rechtliche
Mittel zu nutzen, um die Einhaltung von Verschuldungsregeln
durchzusetzen. Wie kann das erreicht werden?

Die Schuldenbremse
innerstaatlich umsetzen!

Erstens sollte fiir alle Bundesldander ein verpflichtender Pfad
zum Abbau der Budgetdefizite vereinbart werden, analog der
entsprechenden Regelung fiir den Bund. Dabei sollte beriick-
sichtigt werden, dass das aktuelle Wachstum der Steuereinnah-
men voraussichtlich nicht dauerhaft ist.

Zweitens ist es notwendig, eine wirksame finanzpolitische Auf-
sicht zu errichten. Diese Aufgabe konnte der Stabilitdtsrat tiber-
nehmen. Bislang hat dieses Gremium nur die Funktion, zu priifen,
ob in einzelnen Bundesldandern Haushaltsnotlagen drohen. Es
miisste die Aufgabe ergdnzt werden, laufend dariiber zu berich-
ten, ob alle Bundesldander den Pfad zum Defizitabbau einhalten
und Lander, die dies nicht tun, zu Kurskorrekturen auffordern.

Drittens stellt sich die Frage, was zu tun ist, wenn ein Bundes-
land seine Verpflichtungen trotz Aufforderung durch den Stabi-
litatsrat nicht erfillt. Finanzielle Sanktionen, wie sie auf euro-
paischer Ebene vorgesehen sind, bringen wenig. Zum einen ha-
ben sie den Nachteil, dass sie die kritische Finanzlage des Schul-
densiinders noch weiter verschlechtern. Zum anderen sind sie
unter den im deutschen Féderalismus geltenden Regeln noch
weniger geeignet als in Europa. Wegen der Solidarhaftung hat
auch ein hoch verschuldetes Bundesland erhebliche Spielrdu-
me, seine Kreditaufnahme auszudehnen. Es kdonnte Strafzah-
lungen durch weitere Verschuldung finanzieren. Wirksamer wa-
re es, verpflichtende Ausgabenkiirzungen oder Steuererhdhun-
gen vorzusehen, etwa einen Landeszuschlag zur Grundsteuer
oder zur Einkommensteuer. Das wiirde dazu fiihren, dass das
Defizit sinkt. Ferner wiirde die lokale Bevolkerung ihrer Landes-
regierung schnell klarmachen, spatestens bei den ndchsten
Wahlen, dass sie von der Verletzung der Verschuldungsregeln,
die im Land zu Steuererh6hungen fiihrt, wenig halt.

Deutschland verlangt von seinen Partnerlandern in Europa, dass sie
Verschuldungsregeln einhalten. Diese Forderung wird auf Dauer
nicht tiberzeugen, wenn die deutsche Finanzpolitik daran scheitert,
innerstaatlich die Einhaltung selbst gesetzter Regeln zu leisten.

(Lnrs o
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