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Unternehmenslandschaft in alten und neuen
Bundeslandern gleicht sich zunehmend an

Im Zeitverlauf der nunmehr dreiJahrzehnte nach dem Mauerfall
und der Wiedervereinigung der beiden deutschen Staaten na-
hert sich die Zusammensetzung der Gesamtheit der Familien-
unternehmenin den neuen Bundeslandern mehrund mehrder
Situation im ehemaligen Westdeutschland an. Mit Blick auf die
Unternehmensstruktur in Ostdeutschland zeigt sich die her-
ausragende Bedeutung der Familienunternehmen fiir das Wirt-
schaftssystem. Zu diesem Ergebnis kommt eine Studie des ZEW
im Auftrag der Stiftung Familienunternehmen.

Der Untersuchung zufolge stieg insbesondere der Anteil gro-
Ber Familienunternehmen am Gesamtbestand der Familienun-
ternehmen. So wuchs der Anteil der eigentiimergefiihrten Fami-
lienunternehmen mit mehr als 500 Beschdftigten an allen
Unternehmen dieser GréBBenklasse in den neuen Bundeslandern

zwischen 1993 und 2017 von sieben Prozent auf 18 Prozent und
erreichte damit denselben Wert wie im ehemaligen Westdeutsch-
land. Bei den Unternehmen mit 250 bis 499 Beschéftigten stieg
in Ostdeutschland der Anteil der Familienunternehmen zwischen
1993 und 2017 sogar von 17 Prozent auf 27 Prozent. Zum Ver-
gleich: In den alten Bundesléandern gehodren 26 Prozent der Fami-
lienunternehmen dieser Grofienklasse an.

Nach wie vor sind eigentiimergefiihrte Familienunterneh-
men aber insbesondere bei kleinen Unternehmen mit weniger
als zehn Beschéftigten in der Mehrheit: Bei ihnen ist der Anteil
in Ostdeutschland zwar von 96 Prozent im Jahr 1993 gefallen,
liegt aber im Jahr 2017 noch bei 88 Prozent (Westdeutschland
2017: 88 Prozent). Bei den mittleren GroBenklassen (zehn bis
49 beziehungsweise 50 bis 249 Beschéftigte) haben sich die
Anteile Uiber die Jahre hinweg kaum verandert.

Foto: © iStockphoto.com/franckreporter
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EIGENTUMERGEFUHRTE UNTERNEHMEN IN DEN NEUEN
BUNDESLANDERN (OHNE BERLIN) UND WESTDEUTSCHLAND,
NACH BESCHAFTIGTENGROSSENKLASSEN
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Weiterhin zeigt die Untersuchung, die sich auf das Mannheimer
Unternehmenspanel (MUP) stiitzt und auf der Creditreform-Daten-
bank basiert, dass sich Familienunternehmen in Ostdeutschland
zunehmend in den Handen regional anséassiger Familien befinden.
Der Anteil familienkontrollierter Unternehmen, die ausschlieBlich
von Eigentiimer/innen aus dem Westen gefiihrt wurden, ging zwi-
schen den Jahren 2001 und 2017 deutlich zuriick: Wahrend 2001
noch knapp ein Drittel der Familienunternehmen mit mindestens
250 Beschaftigten ausschlieBlich in westdeutscher Hand war, lag
dieser Anteil 2017 bei nur noch rund zehn Prozent.

Wie die Studie weiterhin zeigt, ist der gesamte Unternehmens-
bestand in Ostdeutschland seit 1993 von weniger als 200.000
auf mehrals 450.000 Unternehmen im Jahr 2017 (ohne Berlin)
gestiegen. Insgesamt ist der Prozentsatz familienkontrollierter
Unternehmen in den neuen Bundeslandern mit 92 Prozent ho-
herals in den alten Bundesldndern (89 Prozent). Sie stellen so-
mit das Riickgrat des Unternehmensbestands dar. Die vergan-
genen drei Jahrzehnte haben also gezeigt, mit welcher Kraft
Familienunternehmen in der Lage waren und sind, sich institu-
tionellen Widrigkeiten zum Trotz im marktwirtschaftlichen Wett-
bewerb zu etablieren und nachhaltig durchzusetzen.

Die Bundeslander mit den héchsten Anteilen an Familienun-
ternehmen sind Thiiringen mit 93 Prozent sowie Sachsen-Anhalt,
Sachsen, Mecklenburg-Vorpommern, Rheinland-Pfalz und Bran-
denburg mit jeweils 92 Prozent. Am niedrigsten ist der Anteil
von Familienunternehmen an allen Unternehmen in Hessen mit
89 Prozent und in den Stadtstaaten Berlin (85 Prozent), Ham-
burg (81 Prozent) und Bremen (79 Prozent).

Das ZEW hat im Auftrag der Stiftung Familienunternehmen
bereits im Friihjahr eine Studie zur ,,Volkswirtschaftlichen Be-
deutung der Familienunternehmen® in Deutschland vorgelegt.
Daraus geht hervor, dass Familienunternehmen einen hohen
Beitrag zur volkswirtschaftlichen Stabilitat leisten und fast 60
Prozent der Beschaftigten in der Privatwirtschaft stellen.

Download der aktuellen Studie ,,Die Entwicklung der Famili-

enunternehmen in den neuen Bundeslandern®: https://www.

familienunternehmen.de/media/public/pdf/publikationen-
studien/studien/Entwicklung-Familienunternehmen-neue-

Bundeslaender_Studie_Stiftung-Familienunternehmen.pdf

Dr. Sandra Gottschalk, sandra.gottschalk@zew.de

Mehrheit der deutschen Bevolkerung sieht
Lobbyismus in Europa kritisch

Die Mehrheit der Biirger/innen in Deutschland halt Lobbygrup-
pen nicht nur fiir enorm einflussreich mit Blick auf die allgemeine
Politik in Deutschland und Europa, sondern steht diesem Ein-
fluss auch duRerst ablehnend gegeniiber. Ahnlich kritisch sieht
die Bevolkerung den Einfluss von Lobbygruppen auf die Klima-
politik der Europdischen Union. Anhdnger/innen von Griinen,
Linkspartei und AfD stehen dem Einfluss von Lobbying auf EU-
Ebene deutlich distanzierter gegeniiber als Anhdnger/innen von
CDU/CSU, SPD und FDP. Zudem wiinscht sich die Mehrheit der
Deutschen mehr Transparenz bei Lobbying-Aktivitdten.

Zu diesen wesentlichen Ergebnissen kommt eine Kurzexper-
tise, die das ZEW und die Universitdt Mannheim gemeinsam
ausgearbeitet haben. Fiir diese Expertise haben die Wissen-
schaftler eine reprasentative Umfrage ausgewertet, die als Teil
der 38. Welle des German Internet Panel (GIP) in Deutschland

durchgefiihrt wurde und an derinsgesamt 4.266 Personen teil-
nahmen. Zentrales Thema der Umfrage war, wie Lobbyismus auf
nationaler und europdischer Ebene wahrgenommen wird. Unter
Lobbyismus lasst sich dabei der Versuch von Interessengruppen
wie etwa Unternehmen und Verbdnden verstehen, auf Parla-
mentsabgeordnete und andere politische Entscheidungstrager/
innen Einfluss zu nehmen.

Die Ergebnisse zeigen, dass 78 Prozent der Teilnehmer/innen
den Einfluss von Lobbyisten auf EU-Ebene fiir stark oder sehr
stark halten. Lediglich 1,5 Prozent der Befragten glauben, dass
Lobbyismus tiberhaupt keinen Einfluss auf die europdische Po-
litik hat. Weiterhin gehen knapp 78 Prozent der Umfrageteilneh-
mer/innen, die einen Einfluss von Lobbyismus auf EU-Ebene
sehen, davon aus, dass dieser Einfluss negativ oder eher nega-
tiv ist. Nur 3,4 Prozent sehen einen positiven oder eher positi-
ven Einfluss von Lobbyismus in Europa. Fast 70 Prozent der Be-



Die Mehrheit der Deutschen halt
Lobbygruppen fiir enorm einflussreich und
steht ihrem Einfluss kritisch gegeniiber.

fragten schatzen den Einfluss von Lobbyisten beim Thema Kli-
mapolitik auf EU-Ebene als stark oder sehr stark ein. 67 Prozent
derjenigen, die einen Einfluss von Lobbyismus auf die Klimapo-
litik sehen, bewerten diesen als negativ oder eher negativ.

Unterschiedliche Wahrnehmung von Lobbyismus bei
Anhdngern/-innen verschiedener Parteien

Bemerkenswert an den Umfrageresultaten ist der Unterschied
in der Wahrnehmung von Lobbyismus unter den Anhédngern/-in-
nen derverschiedenen im Bundestag vertretenen Parteien. Wah-
rend Anhédnger/-innen aller Parteien Lobbyismus eher ablehnend
gegeniiber stehen, sind Anhanger/-innen der Altparteien CDU/
CSU, SPD und FDP weniger skeptisch als die von Griinen, Linken
und AfD. Und wéahrend im Durchschnitt die Anhanger/innen aller
Parteien davon ausgehen, dass Lobbyismus zu weniger Klima-
schutz in der EU fiihrt, sind Anhanger/innen von SPD, Griinen und
Linken diesbeziiglich deutlich negativer eingestellt als Anhadnger/
innen von CDU/CSU, FDP und AfD.

Vergleicht man die Wahrnehmung des Einflusses von Lobby-
ismus auf nationaler und europdischer Ebene, so féllt auf, dass
mehr als 44 Prozent der Befragten den Einfluss von Lobbygrup-
pen auf die Politik in Deutschland fiir groBer halten als den Ein-
fluss auf die EU-Politik. Fast 41 Prozent halten beide Einfliisse
fiir gleich grof und nur sechs Prozent denken, dass der Einfluss
von Lobbyisten in Deutschland geringer ist als auf EU-Ebene.

Am meisten profitieren von Lobbyismus auf EU-Ebene nach
Meinung der Befragten Industrie und Politiker/innen. Wahrend
79 Prozent der Befragten die Industrie als Profiteur sehen,
glaubt mit 48 Prozentimmerhin noch fast die Halfte der Befrag-
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ten, dass Politiker/innen von Lobbyismus profitieren. Dagegen
glaubt nur ein sehrkleiner Anteil der Umfrageteilnehmer/innen,
dass die EU-Biirger/innen selbst (3,6 Prozent) oder Wohltatig-
keitsorganisationen (5,4 Prozent) einen Nutzen aus Lobbyar-
beit auf EU-Ebene ziehen. Zudem sind fast drei Viertel der Be-
fragten mit der Informationslage beim Thema Lobbyismus un-
zufrieden, vermissen also einen transparenteren Umgang mit
dem Thema.

Lobbyismus hat ein Akzeptanzproblem

Wie die Umfrage deutlich macht, hat Lobbyismus in der Be-
volkerung in Deutschland ein Akzeptanzproblem. Zum Teil fiih-
ren die an der Expertise beteiligten Wissenschaftler dieses Er-
gebnis darauf zuriick, dass sich die Menschen nicht ausreichend
Uber die Aktivitaten von Lobbygruppen informiert fiithlen. Die
Forscher empfehlen daher, das europdische Transparenzregis-
ter auszuweiten und ein solches Register auch in Deutschland
einzufiihren. Als Vorbild konnte dabei das US-amerikanische
Lobbyregister dienen, das seit 1996 existiert und eine strengere
Registrierungspflicht vorsieht als das jiingere europdische Ge-
genstiick. Dem Wunsch der Befragten nach mehr Transparenz
bei Lobbyaktivitdaten kann durch ein fiir alle Lobbygruppen ver-
bindliches Register mit einer angemessenen Sanktionierung
falscher Angaben besser entsprochen werden, so das Fazit.

Download der Kurzexpertise: http://ftp.zew.de/pub/zew-docs/

gutachten/ZEW_Expertise_Lobbyismus_2019.pdf

Raphael Epperson, raphael.epperson@gess.uni-mannheim.de
Dr. Wolfgang Habla, wolfgang.habla@zew.de
Prof. Ulrich Wagner, Ph.D., ulrich.wagner@uni-mannheim.de
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Startups stdarken deutsche Chemie-Branche,
haben aber bei Wagniskapital das Nachsehen

Chemie-Startups in Deutschland versorgen die hiesige Branche
mit innovativen Produkten und Dienstleistungen und starken
so den Wirtschaftszweig insgesamt. Was die Ausstattung dieser
Startups mit Wagniskapital und die allgemeine Griindungsaktivi-
tatin der Chemieindustrie betrifft, liegt Deutschland im Vergleich
zu anderen europdischen Landern allerdings deutlich zuriick. Zu
diesem Ergebnis kommt eine Studie, die das ZEW Mannheim und
das Center fiir Wirtschaftspolitische Studien (CWS) der Leibniz
Universitdat Hannover im Auftrag des Verbands der Chemischen
Industrie (VCI) durchgefiihrt haben.

Die Kompetenz vieler Chemie-Startups besteht im Angebotvon
Spezialprodukten, die in derindustriellen Produktion zum Einsatz
kommen, und von spezifischen Dienstleistungen fiir die etablier-
ten Chemieunternehmen. Die Stdarke von Chemie-Startups liegt
vor allem darin, sich an der Schnittstelle zwischen traditioneller
Chemie und neuen Anwendungsgebieten zu positionieren, etwa
bei digitalen Losungen oder bei Plattformtechnologien.

Eher schwach aufgestellt sind deutsche Chemie-Startups im
europaweiten Vergleich, wenn es um Wagniskapitalinvestitionen
geht. Wahrend 2018 in Europa insgesamt 54,5 Millionen Euro an
Wagniskapital in Chemieunternehmen investiert wurden, entfie-
len davon auf Chemieunternehmen in Deutschland nur 2,4 Milli-
onen Euro — der geringste Wert seit 2007. Das bislang hochste
Volumen bei Wagniskapitalinvestitionen in deutsche Chemieun-
ternehmen wurde 2011 mit 34,5 Millionen Euro erreicht.

Zwischen 2015 und 2018 gingen durchschnittlich rund sieben
Prozent aller Wagniskapitalinvestitionen in der Chemie-Branche in
Europa an Unternehmen in Deutschland. Die Bundesrepublik ran-

TECHNOLOGIEN VON CHEMIE-STARTUPS IN DEUTSCHLAND 2019
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giert damit auf Platz 7 hinter Grofbritannien (19 Prozent), den Nie-
derlanden (16 Prozent), Belgien (13 Prozent), Frankreich (elf Pro-
zent), Spanien (zehn Prozent) und Norwegen (acht Prozent) — ein
erheblicher Riickgang im historischen Vergleich: Von 2007 bis 2010
lag Deutschland mit einem Anteil von 16 Prozent noch an zweiter
Stelle in Europa. Deutlich mehr Wagniskapital wurde zwischen 2015
und 2018 in Deutschland in die Digitalwirtschaft (46 Prozent) sowie
in die Biotech- und Gesundheitsbranche (19 Prozent) investiert.
Im Vergleich mit den anderen beiden grofien europdischen
Chemie-Nationen Grof3britannien und Frankreich fallt die schwa-
che Entwicklung der Wagniskapitalinvestitionen in Deutschland
besonders stark auf. Auch in den meisten skandinavischen Lan-
dern sowie den Niederlanden und Belgien kommt der Chemiebran-
che mehr Bedeutung im jeweiligen nationalen Wagniskapitalmarkt
zu als in Deutschland. Umso wichtiger ist es, dass der Gesetzgeber
die Anreize zur Mobilisierung privaten Wagniskapitals verbessert,
sonst gefahrden wir den Chemie-Forschungsstandort Deutschland.

Wenig Patente bei deutschen Chemie-Startups

Die Wagniskapitalgeber deutscher Chemie-Startups konzen-
trieren sich vornehmlich auf junge Unternehmen, die Patente
anmelden. Deutsche Chemie-Startups haben bisher fast 550
Patente angemeldet. Allerdings haben nur 25 Prozent aller Che-
mie-Startups zumindest ein Patent angemeldet. Dieser relativ
niedrige Anteil mag darin begriindet sein, dass die Mehrheit der
Chemie-Startups mit Dienstleistungsangeboten am Markt aktiv
ist. Ein Patentschutz flir Innovationen ist in diesem Bereich meist
nicht moglich. Auch melden viele der auf Forschung und Ent-
wicklung (FuE) spezialisierten Startups keine Patente an, da sie
FUE fiir Dritte durchfiihren und FuE-Ergebnisse daher nicht selbst
Uber Patente schiitzen kénnen.

SchlieBlich zeigt die Studie, dass sich die Griindungszahlen
in der deutschen Chemie- und Pharmaindustrie ungiinstiger ent-
wickelt haben als in anderen grofien Volkswirtschaften Europas.
Wiéhrend in Deutschland die Griindungsrate von 2008 bis 2016
zuriickging, stieg sie in der Chemie- und Pharmaindustrie der
meisten europdischen Vergleichslander an.

Unter Chemie-Startups fasst die Untersuchung junge Unter-
nehmen zusammen, die auf Basis von chemiespezifischem
Know-how und entsprechender Technologie innovative Pro-
dukte und Dienstleistungen zielgenau fiir die Chemieindustrie
anbieten. Die fiir die Studie ausgewerteten Unternehmensdaten
entstammen dem Mannheimer Unternehmenspanel des ZEW
sowie einer Liste von Chemie-Startups, die das ,,Forum Startup
Chemie® erstellt hat. Insgesamt wurden 281 Chemie-Startups
identifiziert, die Anfang 2019 wirtschaftsaktiv waren. Zentra-
les Merkmal dieser Startups ist die Innovationsorientierung.

Die Studie zum Download unter: www.zew.de/PU81005

Dr. Christian Rammer, christian.rammer@zew.de
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Deutscher M&A-Index bricht ein

Die Zahl der Ubernahmen und Fusionen (Mergers & Acqui-
sitions, M&A) mit deutscher Beteiligung ist seit Anfang 2019 re-
gelrecht eingebrochen. Was sich seit Sommer 2018 angekiindigt
hatte, also ein Abkiihlen der Konjunktur und ein Riickgang der
M&A-Aktivitdten, hat sich dieses Jahr noch einmal dramatisch ver-
scharft. Vor allem die Monate April und Mai 2019 waren beson-
ders schwach. Im April 2019 fiel der ZEW-ZEPHYR M&A-Index auf
einen historischen Tiefststand von 58 Punkten, nur um im Mai mit
60 Punkten den zweitschlechtesten Wert zu erreichen. Der Index,
der seit dem Jahr 2005 berechnet wird, bezieht sich auf die Anzahl
der abgeschlossenen Transaktionen bei Fusionen und Ubernah-
men mit deutscher Beteiligung. Auch der gleitende Zwélfmonats-
durchschnitt sackte entsprechend ab und verlor seit Anfang des
Jahres 21 Punkte. Einen solchen Absturz innerhalb eines Jahres
gab es seit der Berechnung des Indexes seit 2005 noch nicht. In
den Monaten Juni und Juli 2019 zeigte sich der Index wieder etwas
robuster, lag aber noch immer weit unter dem Durchschnitt.

Die groRte Ubernahme mit deutscher Beteiligung im ver-
gangenen halben Jahrwar die Akquisition der KNAUF AG, die im

ZEW-ZEPHYR M&A-INDEX DEUTSCHLAND
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April ihren US-amerikanischen Wettbewerber im Segment der
Baustoffherstellung USG fiir knapp sechs Milliarden Euro tiber-
nahm. Doch diese Ubernahme war seit langer Zeit geplant und
geht somit auf eine starkere konjunkturelle Phase zuriick. Auf-
grund der konjunkturellen Abkiihlung seit Anfang des Jahres
halten sich viele Entscheiderin Unternehmen mit Investitionen
zuriick. Dies betrifft auch Investitionen wie Unternehmenskaufe
und -ibernahmen. Besonders stark betroffen war das produzie-
rende Gewerbe generell und die Automobilbranche im Beson-
deren. Aufgrund gesunkener Nachfragen in China und Grof3bri-
tannien und der Nachwirkungen des Dieselskandals brach der
Umsatz in der Branche, die ein groer Treiber der deutschen
M&A-Aktivitaten ist, seit Jahresbeginn um 17 Prozent ein. Ein
Riickgang in diesem Bereich wirkt sich besonders deutlich auf
den M&A-Index aus. Als ein Indikator fiir die Konjunkturaussich-
ten konnte dies darauf hindeuten, dass die deutsche Wirtschaft
noch etwas brauchen wird, um wieder in Schwung zu kommen.

Niklas Diirr, duerr@zew.de
Ilona Tsanko, llona.Tsanko@zew.de

Der ZEW-ZEPHYR M&A-Index Deutschland berechnet sich aus
der Anzahl der in Deutschland monatlich abgeschlossenen
M&A-Transaktionen. In diesem Index werden ausschliefilich
Fusionen und Ubernahmen von und mit deutschen Unterneh-
men beriicksichtigt. Eine Differenzierung nach dem Ur-
sprungsland des Kdufers oder Partners findet nicht statt. Das
bedeutet, dass sowohl inldandische als auch ausldndische
Kduferunternehmen beriicksichtigt werden, wahrend die Ziel-
unternehmen in Deutschland tatig sind.
v‘ Der ZEW-ZEPHYR M&A-Index Deutsch-
land wird vom ZEW und von Bureau van
BUREAU VAN DIJK Djjk auf Basis der Zephyr-Datenbank er-
stellt. Zephyr liefert tagesaktuelle Detail-
informationen zu 1,7 Millionen M&A, IPO und Private-Equity-
Transaktionen sowie Geriichten weltweit.

AMoody's Analytics Company
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Brexit belastet M&A mit Grof3britannien

Am 31. Oktober 2019 mochte Grobritannien die Europa-
ische Union endgliltig verlassen. Seit dem Brexit-Referendum
sind mehrals drei Jahre vergangen, in denen gro8e Unsicherheit
mit Blick auf die zukiinftigen Handelsbeziehungen zwischen
GroBbritannien und der EU herrschte, was sich auch an den
M&A-Aktivitaten ablesen lasst.

In den ersten beiden Jahren nach dem Brexit-Votum war die
aggregierte Anzahl der Transaktionen noch stabil, allerdings
brach das Transaktionsvolumen fast unmittelbar im Anschluss
des Votums ein. Das aggregierte Transaktionsvolumen der M&A-
Aktivitaten lag im Jahr 2011 bei knapp unter zwei Milliarden Euro
und stieg dann auf knapp vier Milliarden Euro im Jahr 2016 an.

M&A-AKTIVITATEN ZWISCHEN DEUTSCHLAND
UND GROSSBRITANNIEN
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Eine Ausnahme stellt das Jahr 2014 dar. Die Anzahl der Transak-
tionen blieb zunachst noch stabil, ging dann aberim Jahr 2018
auf 76 registrierten Transaktionen zuriick.

Auch dasJahr 2019 zeigt sich im bisherigen Verlauf eher ver-
halten, bis einschliefilich August wurden lediglich 46 Transak-
tionen verbucht. Dieser Riickgang fallt auch mit einem generel-
len Riickgang der M&A-Aktivitaten in Deutschland zusammen.
Der Grund dafiirist eher ein konjunktureller Riickgang, aber auch
das Brexit-Votum sorgt teilweise fiir Verunsicherung unter den
Unternehmern/-innen.

Die Volumina deutscher Firmenkéaufe in Grof3britannien und
britischer Ubernahmen in Deutschland im Einzelnen betrachtet
zeigen, dass sich beide Strome in etwa die Waage halten. Das
hohe Transaktionsvolumen im Jahr 2019 begriindet sich maf-
geblich auf einen Deal: Vodafones Ubernahme der européischen
Kabelnetze Liberty Global fiir 18,4 Milliarden Euro, worunter
auch der Kabelnetzbetreiber Unitymedia fallt.

Die Zahl der Transaktionen zeigt ein etwas anderes Bild: Lag
die Zahl britischer Einkdufe deutscher Unternehmen vor dem
Brexit-Votum noch etwas hoher als deutsche Ubernahmen in
GroBbritannien, so hat sich diese Situation nach der Brexit-Ab-
stimmung gedreht: Es wurden nun mehr britische Firmen von
deutschen Investoren tibernommen, als umgekehrt. Dies kénnte
ein Indiz dafiir sein, dass die Unsicherheit in GroBbritannien
noch grofierist als auf dem Kontinent.

Niklas Diirr, niklas.duerr@zew.de
Ilona Tsanko, llona.Tsanko@zew.de

Transaktionen bauen im europaischen
Grundstiicks- und Wohnungswesen stark ab

Die Transaktionen im europdischen Grundstiicks- und Woh-
nungswesen haben sich dynamisch entwickelt. Vom Anfang der
2000er Jahre bis zum Beginn der globalen Finanzkrise 2007
lieBen sich noch im Schnitt mehr als 200 Transaktionen pro
Halbjahr beobachten. Mit Transaktionen sind dabei Fusionen
oder Zukdufe mit Zielunternehmen des Grundstiicks- und Woh-
nungswesens in der Europdischen Union gemeint. Diese Zahl
brach dann mit der Finanzkrise und der anschlieRenden Rezes-
sion ein — auf weniger als 100 Transaktionen im Jahr 2009.

In den Jahren 2010 und 2011 zeigte sich dann ein kraftiger
Anstieg auf mehrals 300 Transaktionen — eine Entwicklung, die
recht gleichldufig mit dem europdischen Wirtschaftswachstum
ist. Der anschlieende Hohepunkt mit 510 Transaktionen im
zweiten Halbjahr 2013 steht im Gegensatz zur gleichzeitigen
Wachstumsdelle. Der seitdem zu beobachtende Riickgang auf
zuletzt knapp 100 Transaktionen im vergangenen Jahr ist eben-

falls nicht in Einklang zu bringen mit der mehr als zweiprozen-
tigen durchschnittlichen Wachstumsrate des realen Bruttoin-
landsprodukts in der EU.

Aufschluss bietet die Geldpolitik der Europdischen Zentral-
bank (EZB). Mit dem,,Whatever it takes“-Versprechen im Som-
mer 2012 ldutete die EZB die Stabilisierung der Renditen der
krisengeplagten Staatsanleihen ein. Gleichzeitig senkte sie den
Leitzins schrittweise auf ein Allzeittief. Das Niedrigrendite-Um-
feld und die erhohte Liquiditat riicken alternative Investitions-
moglichkeiten, insbesondere M&A, in den Fokus. Der Immobi-
liensektor mit seinen stetigen Mieteinnahmen bietet dabei eine
attraktive Alternative.

Die rasch steigende, hohe Anzahl an Transaktionen zu Beginn
der 2010er Jahre stellt die ziligige Ubernahme sogenannter Fi-
letstiicke durch finanzstarke Player dar. Zu den gréBeren Deals
zdhlen im Jahr 2010 der Kauf der sterreichischen Immoeast AG



durch die 6sterreichische Immofinanz AG fiir rund 1,5 Milliarden
Euro und der Verkauf des Londoner Warenhauses Harrods an
die Qatar Holding fiir 1,7 Milliarden Euro. 2012 kamen grof3ere
Deals aus Deutschland hinzu. So erwarb die Deutsche Wohnen
AG 2012 rund 23.500 Wohneinheiten der BauBeCon Gruppe fiir
knapp 1,2 Milliarden Euro. 2013 iibernahm die Deutsche Woh-
nen AG auch die GSW Immobilien AG mit rund 60.000 Wohnein-
heiten fiir 1,7 Milliarden Euro. Die Deutsche Annington Immobi-
lien SE wuchs durch den Erwerb von 30.000 Wohneinheiten der
Vitus-Gruppe fiir 1,4 Milliarden Euro im Jahr 2014. Durch die
Ubernahme der SUDEWO fiir 1,9 Milliarden Euro und von GAG-
FAH SA fiir 4,3 Milliarden Euro im Jahr 2015 stieg sie dann sogar
zum Branchenfiihrer Vonovia SE mit rund 350.000 Wohneinhei-
ten auf. Ein groBeres Wachstum blieb allerdings ausgeschlossen.

Obwohl die Zahl der Transaktionen seit 2015 riicklaufig ist,
stieg gleichzeitig das Transaktionsvolumen stark an. Diese Ent-
wicklung deutet darauf hin, dass sich die Marktbereinigung im
Niedrigzinsumfeld einem Ende zuneigt und die verbleibenden
Unternehmen zu sehr hohen Preisen gekauft werden miissen.
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Das durchschnittliche Dealvolumen ist in den Jahren 2017 und
2018 auf knapp 300 Millionen Euro gestiegen. Zwischen 2012
und 2014 lag es noch bei rund 160 Millionen Euro.

Die jlingeren Transaktionen zeichnen sich im Wesentlichen
durch teure Ubernahmeobjekte aus. So iibernahm die Vonovia SE
2017 den Gsterreichischen Immobilienkonzern Conwert fiir 2,9
Milliarden Euro sowie 2018 die Osterreichische BUWOG AG fiir 3,6
Milliarden Euro. Weitere Deals in der Gr6enordnung mit mehr als
drei Milliarden Euro Volumen waren 2018 der Kaufvon 80 Prozent
der Anida Immobiliengruppe durch Promotoria Marina fiir vier Mil-
liarden Euro in Spanien oder die Ubernahme des Immobilienin-
vestors FDM Management durch die heutige Covivo Hotels fiir 4,8
Milliarden Euro in Frankreich.

In Osteuropa gab es ebenfalls eine bedeutende Transaktion:
2017 ibernahm der Immobilienfonds Rockcastle Global Real Es-
tate fiir 3,4 Milliarden Euro den Immobilienfonds New Europe Pro-
perty Investment. Der daraus entstandene Fonds NEPI Rockcastle
ist damit der grofite Immobilieninvestor in Zentral- und Osteuropa.

Michael Hellwig, michael.hellwig@zew.de

Weitere Marktkonsolidierung in der
europdischen Stahlbranche bleibt aus

Die Europdische Kommission hatte im Juni 2019 die Plane
des groBten deutschen Stahlerzeugers Thyssenkrupp zur Uber-
nahme des indischen Stahlproduzenten Tata Steel untersagt.
Mit dieser Ubernahme wire der Thyssenkrupp-Konzern zum
zweitgrofiten europdischen Stahlproduzenten aufgestiegen. Ei-
ner weiteren Konsolidierung der Stahlbrache in Europa wurde
somit ein Riegel vorgeschoben.

Die vorldufig letzte groBe Ubernahme fand im Jahr 2006 statt,
als die luxemburgische Arcelor durch die niederlandische Mittal
Steel Company fiir 26 Milliarden Euro aufgekauft wurde. Der da-
raus entstandene Konzern ArcelorMittal ist weltweit der bei wei-
tem grofite Stahlproduzent und mit einer Stahlproduktion von

M&A-AKTIVITATEN IN DER EUROPAISCHEN STAHLBRANCHE
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jahrlich mehrals 97 Millionen Tonnen mehr als doppelt so grof
wie die weltweite Nummer zwei, die Hesteel Group aus China.
Thyssenkrupp und Tata Steel folgen einige Platze dahinter mit
26 und 17 Millionen Tonnen produziertem Stahl. ArcelorMittal
schluckte im Jahr 2012 auch noch den Mailander Stahlhersteller
ILVA. Eine weitere Marktkonsolidierung, die mit Thyssen Stahl
und Tata einen weiteren sehr grofien Spieler gehabt hétte, ware
den Briisseler Wettbewerbshiitern wohl zu viel geworden.

Zuletzt hatten die europdischen Stahlkocher mit erhebli-
chen Absatzschwierigkeiten zu kampfen. Vor allem zuriickge-
hende Verkaufszahlen der Automobilhersteller, die die Halfte
des produzierten Stahls abnehmen, wirkten sich negativ aus.
Aber auch die von US-Prdsident Donald Trump eingefiihrten
Importzolle auf Stahl fiihrten dazu, dass sich vornehmlich Stahl
aus China und der Tuirkei auf dem Weltmarkt befindet, da die-
sernicht mehrvon den USA abgenommen wird. Dies fiihrte zu-
letzt zu einem Preisriickgang fiir Stahl.

Nach einer Konsolidierungswelle in den Jahren 2006 bis
2008 schwdchte sich die M&A-Aktivitat auf dem europdischen
Stahlmarkt stark ab. So lag die Anzahl der Transaktionen im
Jahr 2016 nur noch bei 86, was weniger als der Halfte der An-
zahlan Transaktionen in den Jahren 2007 und 2008 entspricht.
Auch das Transaktionsvolumen in der Stahlbranche liegt seit
2009 auf einem sehr niedrigen Niveau. Durch den Dampfer der
EU-Kommission sind wohl auch in naher Zukunft keine gro3en
Ubernahmen in der Stahlbranche zu erwarten.

Niklas Diirr, niklas.duerr@zew.de
Ilona Tsanko, llona.Tsanko@zew.de
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Brexit — ,,No-Deal*“-Szenario befeuert
Steuerwettbewerb in Europa

Im Fall eines harten Brexit sehen sich Unternehmen in Europa mit
einer unklaren Rechtslage konfrontiert, die den internationalen
Steuerwettbewerb verscharfen kénnte. Ein ,,No-Deal“-Szenario
brachte GroBbritannien mehr Gestaltungsspielraum bei der nati-
onalen Steuergesetzgebung. Allerdings hatten sowohl deutsche
Unternehmen, die im Vereinigten Kénigreich investieren, als auch
britische Unternehmen, die in Deutschland investieren, zuneh-
mend mit steuerlichen Nachteilen zu kdampfen. In Sachen Stand-
ortattraktivitat konnte sich Deutschland daher zu Steuerreformen
gezwungen sehen.

Dies zeigt eine Analyse des ZEW und der Universitat Mann-
heim sowie von Dr. Sven-Eric Barsch, Steuerberater und Asso-
ziierter Partner bei der Sozietat Flick Gocke Schaumburg. Neben
den internationalen steuerlichen Belastungsunterschieden im
Status Quo zeigen sie auch ertragsteuerliche Konsequenzen ei-
nes harten Brexit fiir deutsche Unternehmen auf.

Firihre Betrachtung gehen die Wissenschaftler/innen von ei-
nem ,,No-Deal“-Szenario aus, das Vereinigte Konigreich hat also
durch den Brexit den Status eines Drittstaats ohne Zugang zum
EU-Binnenmarkt und zur Européischen Zollunion. Um die steuer-
lichen Standortbedingungen in einem Vorher-Nachher-Vergleich
feststellen zu kénnen, wurde die Entwicklung der effektiven Un-
ternehmenssteuerbelastung zwischen 2009 und 2017 mithilfe
des Simulationsmodells ,,European Tax Analyzer* untersucht.

Grofbritannien wird bei einem harten Brexit zukiinftig von
der Rechtsprechung des Europédischen Gerichtshofs (EuGH) so-
wie vom Beschrankungsverbot mit Blick auf die Grundfreiheiten
im EU-Binnenmarkt ausgenommen sein. Einerseits entsteht da-
durch ein rechtliches Vakuum, was mit Unsicherheiten fiir Un-
ternehmen verbunden ist. Andererseits hat der britische Gesetz-
geber damit die Moglichkeit, scharfere Abwehrgesetze gegen
ausldndische Unternehmen zu erlassen sowie nationale Bran-
chen und Unternehmen auch einzeln zielgerichtet zu férdern.
Zudem ist das Vereinigte Konigreich dann nicht mehr an Min-
deststandards bei der Bekampfung von Steuervermeidung ge-
bunden und kann flexibler auf verdnderte Wettbewerbsbedin-
gungen reagieren.

All diese Faktoren kdnnten die steuerlichen Investitionsbe-
dingungen Grofibritanniens nach dem Brexit deutlich verbes-
sern. Hinzu kommt, dass die tarifliche Steuerbelastung fiir Un-

ternehmen im Vereinigten Konigreich mit 19 Prozent ohnehin
geringer ist als in Deutschland, wo die kombinierte Ertragsteu-
erbelastung bei etwa 32 Prozent liegt. Halten die Briten an der
geplanten Senkung der Kérperschaftsteuer auf 17 Prozent bis
zum Jahr 2020 fest, konnte das zusétzliche Investitionsanreize
am Standort setzen.

Kommt der harte Brexit, steht Deutschland
unter Zugzwang

Allerdings wiirden britische Unternehmen durch den Brexit bei
ihren Investitionen in den verbleibenden EU-Staaten nur noch un-
ter den Schutzbereich der Kapitalverkehrsfreiheit fallen, was mit
steuerlichen Nachteilen verbunden sein kann. Fiir britische Un-
ternehmen besteht etwa ein erhebliches Risiko, dass Dividenden
von in Deutschland ansdssigen Tochtergesellschaften nach dem
Brexit der Quellensteuer unterliegen. Bei Investitionen deutscher
Unternehmen in Grof3britannien kdnnte es wiederum nach einem
harten Brexit zur Anwendung der deutschen Hinzurechnungsbe-
steuerung kommen, was zu steuerlichen Mehrbelastungen fiih-
ren wiirde. Sollen schliellich Wirtschaftsgiiter vom deutschen
Stammesitz in die britische Zweigniederlassung tiberfiihrt werden,
gilt nach dem Brexit eine Sofortbesteuerung, was Zins- und Liqui-
ditdtsnachteile zur Folge hat. Unter Umstanden kann die steuer-
liche Standortattraktivitat des Vereinigten Konigreichs fiir samt-
liche Investitionsvorhaben deutscher Unternehmen auf der Insel
leiden, obwohl der britische Staat weitere Steuersenkungen plant.

Fiir den Hochsteuerstandort Deutschland kann der Brexit be-
deuten, dass eine eigene aktive Steuerpolitik tiber international
abgestimmte Harmonisierungsmafinahmen hinaus notwendig
wird. Deutschland hat seine Unternehmensbesteuerung zuletzt
im Jahr 2008 reformiert. Sollte der harte Brexit kommen, steht
die Politik hierzulande unter Zugzwang, so das Fazit der Ana-
lyse. Zur Sicherung der Standortattraktivitat sollte Deutschland
dariiber nachdenken, die Unternehmenssteuern zu senken, so
etwa den Korperschaftsteuersatz von 15 auf zehn Prozent.

Prof. Dr. Christoph Spengel, spengel@uni-mannheim.de
Leonie Fischer, leonie.fischer@zew.de

Dieser Beitrag ist zuerst in langerer Fassung in der Fachzeitschrift ,,Der Betrieb”
erschienen.
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Nachgefragt: Wie gehen Chinas Fiihrungskrafte mit Deutschland um — und umgekehrt?

,Chinesische Manager wollen von deutschen
Experten und Unternehmen lernen®

Seit sieben Jahren sind chinesische Manager/innen regelmafiig
fiir einen Monat zu Gast am ZEW, um am Fortbildungsprogramm
»Fit for Partnership in Germany“ teilzunehmen. Verantwortlich fiir
das vom Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie (BMWi)
geforderte Programm ist Barbara Hey, stellvertretende Leiterin
des ZEW-Servicebereichs ,,Wissenstransfer und Weiterbildung®,
gemeinsam mit ihrem Kollegen Manuel Lauer. Im Interview spricht
sie dariiber, wie Fiihrungskrafte aus China auf Deutschland zuge-
hen und was sie sich von ihren Geschaftspartnern erwarten.

Das Programm ,,Fit for Partnership in Germany* besteht aus
Seminaren am ZEW und aus Unternehmensbesuchen. Was neh-
men die Teilnehmer/innen aus den Seminaren mit?

Wir erleben chinesische Manager als sehr wissbegierig und
vielseitig interessiert. Ganz oben auf der Liste unserer Teilneh-
menden stehen sicherlich die deutsche Art des Wirtschaftens
und die deutsche Kultur. Die Kombination aus Seminaren zu
betriebswirtschaftlichen und Soft-Skill-Themen sowie Unterneh-
mensbesuchen bietet jeder Gruppe ein umfangreiches Gesamt-
paket an Information, Wissen und Instrumenten. Zusétzlich
helfen wir auch bei spezifischen Fragen und Herausforderungen.
Konkret bedeutet das, dass wir jeden und jede individuell
betreuen. Wir beantworten Fragen, wie mit deutschen kleinen
und mittleren Unternehmen (KMU) Geschafte gemacht werden
kénnen, wo potenzielle Partner zu finden sind und wie mit ih-
nen Kontakt aufgenommen werden sollte. Zu Anfang waren wir
tiberrascht, dass auch vermeintlich einfache Aktivitdten, wie
etwa das sichere Bewegen und professionelle Kommunizieren
auf Messen oder der Aufbau und die Pflege von Netzwerken mit
deutschen Partnern stark nachgefragt wurden. Auerfachlich
gilt es, den Teilnehmenden Sicherheitim gesamten Umgang mit
einem fremden Land zu geben.

Durch das Fortbildungsprogramm treffen chinesische Mana-
ger/innen auch mit Fiihrungskréften von Unternehmen aus der
Region zusammen. Warum interessieren sich die Gaste fiir deut-
sche Unternehmen?

Deutschland und deutsche Unternehmen genieen in China
einen herausragenden Ruf. Chinesische Manager wollen von
deutschen Experten/-innen und Unternehmen lernen und erfah-
ren, was die deutsche Wirtschaft an die Spitze Europas und un-
ter die starksten Volkswirtschaften der Welt gefiihrt hat. Deutsch-
land gilt als attraktiver Absatzmarkt fiir chinesische Produkte
— und umgekehrt. Unsere Teilnehmenden sehen deutsche Un-
ternehmen als wertvolle Kooperationspartner, die fiir sie auch
eine Art Turoffner fiir die EU bedeuten kdonnen. Wir verbinden
deshalb theoretische Inhalte mit Besuchen bei Unternehmen.
Hier werden die Themen der Seminare wieder aufgegriffen. Die
Teilnehmenden erleben aus erster Hand, wie beispielsweise ein

deutsches KMU seine duale Ausbildung organisiert, sein Qua-
litatsmanagement betreibt oder wie die Auswahl der Absatzka-
nédle im Unternehmen entschieden wird. Die Méglichkeit, hinter
die Kulissen zu schauen und Anregungen fiir die eigene Unter-
nehmenspraxis mitzunehmen, schatzen unsere Gruppen sehr.

Was konnen deutsche Manager/innen von ihren chinesi-
schen Kollegen/-innen lernen — und umgekehrt?

Die chinesischen Unternehmer sind so selbstbewusst, dass
sie als ebenbiirtiger Partner behandelt werden mochten und er-
warten, dass auch ihre Partner hier einen Schritt in Richtung chi-
nesischer Unternehmenskultur tun. Das bedeutet zum Beispiel
mehr Flexibilitdt in der Planung, geringere Risikoabsicherung
oder hohere Risikobereitschaft in der Kooperation. Chinesische
Unternehmer sind hdufig von deutscher Termintreue, Mitarbei-
terfiihrung und -ausbildung tberrascht. Ihnen fallt es schwer,
flache Hierarchien oder Briiche in der Hierarchie zu akzeptieren
und sie erwarten im Treffen notwendigerweise den Geschéftsfiih-
rer, selbst wenn aus deutscher Sicht der Spezialist der richtige
Ansprechpartner ware. Hier konnten sie vom deutschen Fokus
auf Expertise und effiziente Organisation lernen.

Wie erfolgreich ist das Fortbildungsprogramm bisher?

Das Managerfortbildungsprogramm des BMWi ist eine Er-
folgsstory. Es existiert seit 20 Jahren, in denen mehrals 30 Grup-
pen aus China daran teilgenommen haben. Aus eigener Erfah-
rung werden in jeder Gruppe zahlreiche Anbahnungsgesprache
gefiihrt. Sogar in den vier Wochen des Programms werden be-
reits Vertrage abgeschlossen. Viele deutsche KMU nutzen durch
das Programm die Chance der Internationalisierung, was fiir sie
alleine schwieriger bis unmoglich ware. Das Programm ist
insgesamt langfristig fiir beide Seiten sehr erfolgreich.

Barbara Hey

ist stellvertretende Leiterin des ZEW-
Servicebereichs ,Wissenstrans-
fer und Weiterbildung®, studierte
Betriebswirtin und Psychologin und
zdhlt zu den wenigen Trainern/-in-
nen in Deutschland, die sich auf die
Qualifizierung von Forschern/-innen
im Bereich der sogenannten ,,Soft
Skills“ spe2|al|5|ert haben. Sie hat langjahrige Erfahrung bei
der Durchfiihrung von internationalen Seminaren und Coachings
und berdt neben Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftlern
auch Fach- und Fiihrungskréfte der Wirtschaft.

barbara.hey@zew.de
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ZEW prdsentiert aktuelle Forschung bei der VfS-Jahrestagung 2019

Bei der diesjdhrigen Tagung des Vereins fiir Socialpolitk (VfS) an
der Universitat Leipzig war das ZEW mit insgesamt 16 Vortragen,
der Moderation einer Panel-Diskussion sowie einem Informati-
onsstand vertreten. ZEW-Prasident Prof. Achim Wambach, Ph.D.,
leitete die Panel-Debatte der Arbeitsgemeinschaft deutscher
wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute (ARGE-Insti-
tute) zum Thema ,,CO2-Preise und Kohleausstieg — ist Deutsch-
land auf dem richtigen Weg?“. Gemeinsam mit Kollegen/-innen
des Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung (DIW), des In-
stituts fiir Weltwirtschaft (ifW) Kiel sowie des ifo Instituts fiir Wirt-
schaftsforschung an der Universitat Miinchen erérterte Wambach
die jiingst getroffenen Entscheidungen des Klimakabinetts.

In ihren Vortragen zu aktuellen Forschungsergebnissen bei der
Tagung befassten sich die ZEW-Okonomen/-innen unter ande-
rem damit, wie sich frithkindliche Bildung auf die Integration von
Fliichtlingsfamilien auswirkt, wie Auktionen bei der Arzneimittel-
Beschaffung angemessene Preise und geringe Ausfallrisiken er-
reichen kénnen, wie sich die Anleihekdufe der Europdischen
Zentralbank auf die Renditen von Staatsanleihen und Wechsel-
kurse auswirken und — passend zum Thema der VfS-Tagung ,,30
Jahre Mauerfall — Demokratie und Marktwirtschaft — wie sich

ZEW bei EEA/ESEM 2019 stark vertreten

Bei der 34. Jahreskonferenz der European Economic Associati-
on (EEA) an der Universitdt Manchester haben die teilnehmen-
den ZEW-Wissenschaftler/innen in fiinf Vortragen aktuelle For-
schungsergebnisse vorgestellt und ihre Resultate in verschie-
denen Sessions mit Forschenden aus ganz Europa diskutiert.
Zeitgleich zur EEA fand die 72. Europdische Jahrestagung der
Econometric Society (ESEM) statt. Die ZEW-Vortrage befassten
sich unter anderem mit dem Zusammenhang von Geschlechter-
normen und daraus resultierenden fehlerhaften Angaben bei
Umfragen zum Beitrag von Mdnnern und Frauen zum Haushalts-

ZEW-Président Achim Wambach (ganz links) bei der Moderation des ARGE-Panels
neben (v.l.n.r.) Sonja Peterson (IfW Kiel), Karsten Neuhoff (DIW Berlin) und Karen
Pittel (ifo Institut Miinchen).

erlebte Systemwechsel auf die individuelle Einstellung gegen-
iber Einwanderung auswirken. Uberdies war das ZEW mit einem
Informationsstand vor Ort, an dem sich VfS-Teilnehmer/innen
tber Forschung, Publikationen, Veranstaltungen sowie Karriere-
moglichkeiten am ZEW erkundigen konnten.

einkommen, den heterogenen Effekten von Homeoffice mit Blick
auf geleistete Arbeitsstunden und Entlohnung, dem Zielkonflikt
zwischen Stabilitat und Wettbewerb bei der Fusion von Ban-
ken, dem Zusammenhang von Mindestlohn und Automation in
Deutschland sowie der Bedeutung nicht-monetarer Determinan-
ten bei der Jobsuche. Neben den wissenschaftlichen Vortragen
war das ZEW mit einem Informationsstand vor Ort vertreten, an
dem sich die Teilnehmer/innen der Konferenz iiber Ergebnisse
der Forschungsarbeit, Karriere- und Weiterbildungschancen so-
wie Kooperationsmoglichkeiten am ZEW informieren konnten.

ZEW-Okonomin Tabea Bucher-Koenen folgt Ruf an die Universitit Mannheim

Prof. Dr. Tabea Bucher-Koenen, die seit Januar 2019 den ZEW-
Forschungsbereich ,Internationale Finanzmarkte und Finanz-
management® leitet, hat eine Professur fiir Finanzmarkte an
der Fakultat fiir Betriebswirtschaftslehre der Universitat Mann-
heim angetreten. Die Berufung der Okonomin wird die intensive
Zusammenarbeit zwischen ZEW und
Universitat Mannheim weiter starken.
,Die Verbindung der anwendungs-
bezogenen empirischen Wirtschafts-
forschung am ZEW mit der Expertise
einer Universitdat mit ausgepragtem
wirtschaftswissenschaftlichem Profil
bietet beste Voraussetzungen, um
meine Forschungsagenda zu wirt-

schaftspolitisch relevanten Fragestellungen zielgerichtet wei-
terverfolgen zu kénnen®, sagt Tabea Bucher-Koenen. ZEW-Pra-
sident Prof. Achim Wambach, Ph.D. erganzt: ,,Mit der Berufung
von Tabea Bucher-Koenen intensivieren wir unseren engen Dia-
log mit der Universitat Mannheim auf den fiir die Zukunft hochst
relevanten Feldern von Altersvorsorge, Sozialpolitik und Finanz-
kompetenz.“ Die Forschungsschwerpunkte von Tabea Bucher-
Koenen liegen auf dem Gebiet der Finanzen privater Haushalte
(Household Finance), der Altersékonomie und des demografi-
schen Wandels, wobei sie sich insbesondere mit der Rolle von
privaten und staatlichen Rentensystemen beschdftigt. In ihren
aktuellen Arbeiten befasst sie sich unter anderem mit individu-
ellen Spar- und Versicherungsentscheidungen, und der Rolle
von Finanzwissen und Informationen.
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Stimmungslage fast unverdandert negativ bei
gewerblichen Immobilienfinanzierungen
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Im dritten Quartal 2019 verandert sich der Deutsche Immobilien-
finanzierungsindex (DIFI) von ZEW und Jones Lang LaSalle (JLL)
kaum und steht mit minus 10,8 Punkten (0,3 Punkte mehr im
Vergleich zum Vorquartal) weiterhin im negativen Bereich. Dabei
verschlechtern sich insbesondere die Finanzierungserwartungen
deutlich, was auch eine leicht positive Bewertung der Finanzie-
rungssituation nicht mehr ausgleichen kann. MaBgeblich hierfiir
verantwortlich ist die anhaltend schlechte Einschdtzung der Situ-
ation des stationdren Einzelhandels. Bei der Entwicklung der ver-
schiedenen Refinanzierungsinstrumente bewerten die Experten/
-innen Pfandbriefe und Immobilienaktien deutlich besser. Letz-
tere profitieren vom anhaltend niedrigen Leitzins, konnten durch
die Debatte um eine Mietendeckelung aber schnell wieder an At-
traktivitat verlieren. Dies sind die Umfrageergebnisse zum ge-
werblichen Immobilienfinanzierungsmarkt in Deutschland, die
das ZEW und JLL vierteljahrlich durchfiihren und als Mittelwert
der Salden fiir die Immobilienmarktsegmente Biiro, Einzelhan-
del, Logistik, Wohnen und Hotel berechnen.

Dr. Carolin Schmidt, carolin.schmidt@zew.de

Informationswirtschaft ersetzt Dienstreisen
zunehmend durch digitale Konferenzen

W Substitution von Dienstreisen
durch Telefon- und Videokonferenzen
in den vergangenen drei Jahren
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56,9 Prozent der Unternehmen in der Informationswirtschaft haben in den vergangenen drei
Jahren Dienstreisen durch Telefon- und Videokonferenzen ersetzt. Fiir 38,3 Prozent der Unter-
nehmen aus diesem Wirtschaftszweig kénnen auch in Zukunft weitere Dienstreisen durch Tele-
fon- und Videokonferenzen ersetzt werden. Quelle: ZEW

Die Informationswirtschaft in Deutschland geht zum Grofiteil weg
von Dienstreisen hin zu mehr Telefon- und Videokonferenzen.
Rund 57 Prozent der Unternehmen des Wirtschaftszweigs haben
in den vergangenen drei Jahren Dienstreisen durch digitale Kon-
ferenz-Losungen ersetzt. Das zeigt eine Sonderauswertung des
Branchenreports Informationswirtschaft, fiir den das ZEW rund
1.000 Unternehmen der Informationswirtschaft in Deutschland
befragt hat. Insbesondere grofie Unternehmen ab 100 Beschaf-
tigten (etwa 84 Prozent) und Unternehmen aus der Teilbranche
Informations- und Kommunikationstechnologien (etwa 77 Pro-
zent) setzen auf Telefon- und Videokonferenzen. Am seltensten
wurden Geschéftsreisen bisher von wissensintensiven Dienstleis-
tern wie Rechts-, Steuer- und Unternehmensberatungen, Archi-
tektur- und Ingenieurbiiros sowie Werbe- und Marktforschungs-
unternehmen ersetzt. Als Hauptgriinde fiir das Ersetzen von
Dienstreisen durch digitale Konferenzen wird von anndhernd al-
len Unternehmen im Wirtschaftszweig Informationswirtschaft
Zeit- sowie Kostenersparnis angegeben.

Dr. J6rg Ohnemus, joerg.ohnemus@zew.d

Elfte ReCapNet-Konferenz am ZEW

Das ZEW-Netzwerk ,,Immobilienmérkte und Kapitalmarkte“ (Re-
CapNet) legt den Schwerpunkt der diesjahrigen, elften Konfe-
renz am 14. und 15. November 2019 am ZEW auf das Thema
Preisgestaltung bei Immobilienvermégen (,Real Estate Asset
Pricing®). Als Hauptredner wird Prof. Dr. Jacob Sagi von der US-
amerikanischen University of North Carolina erwartet. ReCapNet
untersucht die Wechselwirkungen zwischen Immobilienmarkten
und Kapitalmarkten und konzentriert sich auf Schnittstelle von
Immobilienfinanzierung und -6konomik.

Weitere Informationen unter: www.zew.de/VA2816

MaCCl-Konferenz zu geistigem Eigentum

Das ZEW und das Mannheim Centre for Competition and Innova-
tion (MaCCl) veranstalten die inzwischen neunte MaCCl Law and
Economics Conference in diesem Jahr am 14. und 15. Novem-
ber 2019 am ZEW zum Thema Verfahren zum Schutz geistigen
Eigentums. Neben zwei Keynote-Vortragen wird bei der Konfe-
renz iber die Verhaltnismafigkeit von Unterlassungsurteilen im
Patentrecht, Bewertung und Schutz von Betriebsgeheimnissen
sowie Uber faire, verniinftige und diskriminierungsfreie Lizenz-
bedingungen fiir Patente diskutiert.

Weitere Informationen unter: www.zew.de/ VA2924
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Schritte zu einer Wirtschaftsordnung

Gutachterin Briissel, Canberra, Chicago,

London und jetzt auch in Berlin mit der

- Kommission ,,Wettbewerbsrecht 4.0

@ b haben Vorschldge erarbeitet, wie die

@ Wettbewerbsordnung angesichts der

Herausforderungen der digitalen Oko-

nomie weiterentwickelt werden soll. Behorden in aller Welt, mittler-

weile auch in den USA, gehen verstarkt gegen marktmachtige Inter-

netunternehmen vor und Gesetzgeber passen ihre Wettbewerbsge-

setze an die Digitalisierung an. So lauft in Deutschland aktuell die

Ausarbeitung der 10. Novelle des Gesetzes gegen Wettbewerbsbe-

schrankungen (GWB), in der digitale Themen, wie bereits in der 9.

GWB-Novelle, eine grofie Rolle spielen. Aus der Vielzahl der Aktivi-

taten bilden sich Leitlinien fiir eine Wirtschaftsordnung fiir die di-
gitale Okonomie heraus.

Eine zentrale Frage ist die nach dem richtigen Umgang mit markt-
beherrschenden Internetunternehmen. Die Giganten der Digitaloko-
nomie sind ,,here to stay“. Das hat Konsequenzen fiir die Wettbe-
werbspolitik. Bislang lag der Fokus auf der Wettbewerbsaufsicht,
insbesondere der Missbrauchsaufsicht. Die anhaltende Dominanz
der Unternehmen sowie die eingeschrankte Durchschlagskraft der
Auflagen deuten darauf hin, dass die Missbrauchsaufsicht in der
digitalen Okonomie an ihre Grenzen stéRt. Daher muss konsequen-
terals bisher iiber eine Regulierung dieser dominanten Plattformun-
ternehmen nachgedacht werden. So sollen nach den Planen zur 10.
GWB-Novelle Unternehmen mit ,,iiberragender marktiibergreifender
Bedeutung fiir den Wettbewerb“ besonderen Regeln unterworfen
werden, etwa der Untersagung von selbstbegiinstigendem Handeln.

Daten nutzen sich bei Gebrauch nicht ab. Dies spricht dafiir, dass
Daten weitgehend zuganglich gemacht werden sollen. Hingegen
muss ein solcher Datenzugang gegen Datenschutzbedenken, die
Wahrung von Geschéftsgeheimnissen sowie Anreize zur Generie-
rung von Daten abgewogen werden. Dennoch, der Schwerpunkt der
Mafinahmen verschiebt sich derzeit vermehrt auf den Datenzugang.
Wettbewerbsbehdrden etwa priifen bei Missbrauchsféallen, ob ein
Datenzugang als Auflage dazu fiihren kdnnte, Markte wieder zu 6ff-
nen. Die 10. GWB-Novelle sieht vor, dass nicht nur die Verweigerung
des Zugangs zu physischen Infrastruktureinrichtungen, sondern
auch zu Daten einen Marktmachtmissbrauch darstellen kann. Es

fiir die digitale Okonomie

ware hilfreich, marktbeherrschenden Plattformunternehmen die
Pflicht aufzuerlegen, die Daten, die sie nach der Datenschutzgrund-
verordnung ihren Kunden auf Anfrage zur Verfiigung stellen miissen,
in Echtzeit zu tibermitteln. Damit kénnten um die Plattformen her-
um neue Geschadftsmodelle entstehen, die auf diese Daten zugrei-
fen. Die Plattform- und Datendkonomie betrifft nicht nur Unterneh-
men der Digitalwirtschaft, sondern vermehrt auch etablierte Unter-
nehmen. Um die Chancen der technologischen Marktveranderungen
zu nutzen, miissen diese Unternehmen mit neuen Moglichkeiten
experimentieren und arbeiten konnen und dies auch in Kooperation
mit anderen. Uber die neuen Formen der Zusammenarbeit liegt al-
lerdings noch wenig Erfahrung vor. Und es ist oft schwierig, voraus-
zusehen, wie die Wettbewerbsbehdrden eine Zusammenarbeit im
Einzelfall einschatzen wiirden. Die Zuriickhaltung etablierter Unter-
nehmen im digitalen Bereich miteinander zu kooperieren, ist
angesichts dieser Rechtsunsicherheit verstandlich, aber misslich.
Besserware es, wenn die EU-Kommission ein freiwilliges Anmelde-
verfahren fiir neuartige Formen der Kooperation in der Digitalwirt-
schaft anbieten wiirde, sodass Unternehmen zeitnah eine rechtssi-
chere Riickmeldung bekommen, ob die angezeigte Kooperation zu-
lassig ist. Auch in der 10. GWB-Novelle sind Schritte in diese Rich-
tung geplant.

Der wirtschaftliche Ordnungsrahmen passt sich zunehmend an die
digitale Okonomie an: Regulierung der dominanten Plattformunter-
nehmen, erweiterter Zugang zu Datenbestanden sowie die Ermog-
lichung neuer Formen der Zusammenarbeit zwischen Unternehmen.
Da sich die digitale Okonomie nach wie vor rasant entwickelt, wer-
den die eingangs erwdhnten Kommissionen dazu sicherlich nicht
die letzten gewesen sein.

ZEW-Prdsident Prof. Achim Wambach Ph.D.

Dieser Beitrag ist zuerst in langerer Fassung am 22. Oktober 2019 in der Zeitung
,Die Welt“ erschienen.
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