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Das ZEW

Das Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung (ZEW)
Mannheim ist ein gemeinnitziges wirtschaftswissen-
schaftliches Forschungsinstitut in der Rechtsform einer
GmbH. EswurdeimJahr1990 aufInitiative derbaden-wiirt-
tembergischen Landesregierung, der Wirtschaft des
Landes und der Universitdt Mannheim gegriindet und
nahm im April 1991 die Arbeit auf.

Das ZEW versteht sich als anwendungsbezogenes wis-

senschaftliches Wirtschaftsforschungsinstitut, welches
der Forschung, der wirtschaftspolitischen Beratung, der
Forderung des wissenschaftlichen Nachwuchses und dem
Wissenstransfer verpflichtet ist. Zur Sicherung und Stei-
gerung des wissenschaftlichen Niveaus legt das ZEW gro-
Ben Wert auf eine internationale Vernetzung mit Universi-
tdten, beispielsweise in Form einer Integration in dortige
Doktorandenprogramme und einer Beteiligung an univer-
sitdren Forschungsgruppen. Die Weiterqualifikation des
Personals, unter anderem mithilfe von Sabbaticals, wird
aktiv gefordert, um die Anfertigung von Dissertationen,
Habilitationen und Publikationen in angesehenen wis-
senschaftlichen Zeitschriften voranzubringen.
Bei seinerForschungsarbeit verfolgt das ZEW in erster Linie
einen mikrookonomischen und mikrookonometrischen
Forschungsansatz. Gleichwohl wird, soweit erforderlich,
stets auch die gesamtwirtschaftliche Dimension beriick-
sichtigt. Das ZEW arbeitet, wo die Problemstellung dies er-
fordert, eng mit anderen wissenschaftlichen Disziplinen
zusammen. Die Forschungsergebnisse werden sowohlim
Wissenschaftsbereich vermittelt als auch {ber Studien,
Publikationsreihen, die Medien und Weiterbildungsveran-
staltungen an Unternehmen, Verbdnde und die Wirt-
schaftspolitik weitergegeben.
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Vorwort

Im Jahr 2008 hat das ZEW seine wissenschaft-
liche Leistungsfahigkeit tiber das hohe Niveau des
Vorjahres hinaus erneut gesteigert. Dass wirin die-
sem Berichtszeitraum unseren Griindungsauftrag
ebenfalls erfiillt haben, zeigt die grofie Anzahl an
Forschungsprojekten, wissenschaftlichen Konfe-
renzen und Workshops, Publikationen in referierten
Journals sowie Weiterbildungsveranstaltungen. Der
Mitarbeiterstand und das Drittmittelaufkommen
haben sich ebenfalls weiter erhoht.

Im Berichtszeitraum wurden iber 240 For-
schungsprojekte fiir nationale und internationale
Auftraggeber bearbeitet, iber 100 Projekte abge-
schlossen und zahlreiche neue Projekte in wettbe-
werblichen Verfahren akquiriert. Die Forschungser-
gebnisse der wissenschaftlichen Arbeit des ZEW
dienen vor allem der wissenschaftlich fundierten
wirtschaftspolitischen Beratung und finden Eingang
in zahlreiche Beitrdge, die in renommierten wis-
senschaftlichen Zeitschriften und den ZEW Publi-
kationsreihen veroffentlicht werden. Fiir die ver-
gangenen drei Jahre kdnnen wir einen Erfolg von
liber 240 akzeptierten Aufsdtzen in Zeitschriften
mit Peer-Review-Verfahren vorweisen. Dariiber
hinaus wurden im Jahr 2008 insgesamt 136 ZEW
Discussion Papers veroffentlicht.

Die Mitarbeiter des ZEW waren auf zahlreichen
hochrangigen Tagungen und Konferenzen présent,
auf denen sie vor einem meist internationalen
Fachpublikum in weit iber 350 Vortrdgen ihre For-
schungsarbeiten présentierten. Dariliber hinaus er-
hielten Wissenschaftler des ZEW internationale
Preise als Anerkennung fiir ihre exzellente wissen-
schaftliche Arbeit. Den diesjahrigen Heinz Konig
Young Scholar Award vergab das ZEW an Carlos D.
Santos aus Portugal. Sponsor des Preises war im
Jahr 2008 das Unternehmen MLP.

Das ZEW verstédrkt bestdandig seine nationale so-
wie internationale Vernetzung. Im Jahr 2008 lud es
wieder ausgewiesene Forscher aus verschiedenen
Léandern zu wissenschaftlichen Veranstaltungen ins
ZEW ein. Dem Austausch von Forschungsarbeiten in-
nerhalb der wissenschaftlichen Gemeinschaft dien-
ten zudem Forschungsaufenthalte von ZEW-Wissen-

schaftlern an anderen Institutionen und Einladungen
an externe Wissenschaftler, die insbesondere die
einzigartigen Datenbestdande des ZEW nutzten.

Um den Wissenstransfer in Wirtschaft und Politik
zu unterstiitzen und auszubauen, engagierten sich
viele ZEW-Angehdrige als Referenten in den Weiter-
bildungsveranstaltungen, die vom ZEW-Servicebe-
reich ,Wissenstransfer & Weiterbildung* angeboten
werden. Das ZEW-Weiterbildungsangebot konnte im
Jahr 2008 erfolgreich ausgebaut werden. Mit unse-
rem hochwertigen Seminarangebot erreichten wirim
Inland und Ausland insgesamt tiber 700 Teilnehmer
aus Unternehmen und Institutionen.

Zahlreiche periodisch veroffentlichte Berichte
und Informationsdienste sowie Veranstaltungen, wie
das ZEW Wirtschaftsforum oder die Vortragsreihe
»Wirtschaftspolitik aus erster Hand“, richten sich
sowohl an die fachliche als auch an die breite Of-
fentlichkeit. Auf grofies Interesse stieflen im Jahr
2008 insbesondere die Vortrdge von Dr. Jiirgen
Hambrecht, Vorstandsvorsitzender der BASF SE,
und des Wirtschaftsnobelpreistrdgers Prof. James
J. Heckman, Ph.D., University of Chicago. Ein be-
sonders groBes Ereignis war der Besuch der Bun-
deskanzlerin Dr. Angela Merkel eigens am ZEW. Sie
wirdigte die Leistungen des ZEW auf wissenschaft-
lichem Gebiet und in der Politikberatung. Wie im
vergangenen Geschaftsjahr stellte ZEW-Prasident
Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Wolfgang Franz wieder das
neue Jahresgutachten 2008/2009 des Sachver-
standigenrates zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung in mehreren Vortragen
vor, die in den Raumen der KfW Bankengruppe in
Berlin, der baden-wirttembergischen Landesver-
tretung in Briissel, der Baden-Wiirttembergischen
Bank in Stuttgart und der EnBW Energie Baden-
Wiirttemberg AG in Karlsruhe stattfanden.

Das ZEW legt grofen Wert auf eine hohe und in-
ternational konkurrenzfahige Qualifikation seiner
Mitarbeiter. Deshalb unterstiitzt es deren Weiterbil-
dung, beispielsweise durch die Gewdahrung von
Sabbaticals fiir die Arbeit an Promotionen, Habilita-
tionen und Zeitschriftenbeitragen. Im Jahr 2008
brachten insgesamt neun ZEW-Wissenschaftlerihre
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Dissertation und eine Wissenschaftlerin ihre Habili-
tation zum erfolgreichen Abschluss. In diesem Zu-
sammenhang ist die verstarkte Integration des ZEW
in Doktorandenprogramme sowie der weitere Auf-
bau des ZEW Doctoral Studies Network in Koopera-
tion mit den Universitaten Mannheim, Konstanz, St.
Gallen und Leuven zu nennen. Schliefilich hat das
ZEW sein ,,Visiting Researchers Programme* fiir lan-
gere Gastaufenthalte insbesondere auslandischer
Wissenschaftler etablieren kénnen.

Ferner konnte im vergangenen Jahr unsere Aus-
zubildende nach erfolgreicher Beendigung ihrer
Ausbildung als reguldre Mitarbeiterin ibernommen
werden.

Zu den Herausforderungen des Jahres 2009
zahlt vor allem die Evaluierung des ZEW durch eine
vom Leibniz-Senat eingesetzte internationale Kom-
mission. Diese soll die wissenschaftliche Qualitat
der Forschungs- und Serviceeinrichtungen der Leib-
niz-Gemeinschaft sichern und entscheidet mitihrem
Votum {ber die weitere finanzielle Forderung des

Mannheim, April 2009

(o9 Eca—\

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Wolfgang Franz,
Prasident
Wissenschaftliche Leitung

ZEW. Aufbauend auf den Ergebnissen und Anregun-
gen derim Jahr 2008 durch den wissenschaftlichen
Beirat des ZEW durchgefiihrten Evaluation und auf
unseren bisherigen Leistungen werden wir die uns
im Jahr 2009 erwartenden Herausforderungen mit
groem Engagement angehen.

Ein Jahresriickblick ist ein Anlass, den vielen
Personen und Institutionen zu danken, die dem
ZEW ihre Unterstiitzung haben zuteil werden lassen.
Wir bedanken uns fiir die finanzielle Forderung
beim Land Baden-Wiirttemberg und beim Bund so-
wie beim Forderkreis Wissenschaft und Praxis am
Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung e.V.
Zu groBem Dank verpflichtet sind wir dariiber hinaus
unseren Auftraggebern, den Mitgliedern des Auf-
sichtsrates und des Wissenschaftlichen Beirates,
unseren Research Associates und Research Fellows
sowie vor allem den Mitarbeiterinnen und Mitarbei-
tern des ZEW, die mit ihrem tiberdurchschnittlichen
Engagement ganz besonders zum Erfolg unseres
Forschungsinstituts beigetragen haben.

Clon [

Thomas Kohl,
Kaufmdnnischer Direktor
Kaufmdnnische Leitung
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Kontaktpersonen

FORSCHUNG
Forschungsbereich Internationale Finanzméarkte und Forschungsgruppe Informations- und
Finanzmanagement Kommunikationstechnologien
Leiter: Dr. Michael Schroder Leiterin: Dr. Irene Bertschek
Telefon +49/(0)621/1235-140, -142 Telefon +49/(0)621/1235-178, -360
E-Mail schroeder@zew.de E-Mail bertschek@zew.de
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Leiter: Dr. Holger Bonin Leiter: Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Wolfgang Franz,
Telefon +49/(0)621/1235-151, -131 Telefon +49/(0)621/1235-100, -101
E-Mail bonin@zew.de E-Mail franz@zew.de

Forschungsbereich Industrie6konomik und
Internationale Unternehmensfiihrung
Leiter: Dr. Georg Licht

Telefon +49/(0)621/1235-177, -194, -197
E-Mail licht@zew.de

Forschungsbereich Unternehmensbesteuerung
und Offentliche Finanzwirtschaft

Leiter: Dr. Friedrich Heinemann

Telefon +49/(0)621/1235-149, -142

E-Mail heinemann@zew.de

Forschungsbereich Umwelt- und
Ressourcendkonomik, Umweltmanagement
Leiter: Dr. Andreas Loschel

Telefon +49/(0)621/1235-200, -210

E-Mail loeschel@zew.de

SERVICE
Information und Kommunikation Personal
Leiter: Gunter Grittmann Ansprechpartnerin: Doris Brettar
Telefon +49/(0)621/1235-132 Telefon +49/(0)621/1235-250
E-mail grittmann@zew.de E-Mail brettar@zew.de

Wissenstransfer & Weiterbildung
Ansprechpartnerin: Barbara Hey
Telefon +49/(0)621/1235-244, -240
E-Mail hey@zew.de
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Leit- und Programmziele des ZEW

Das Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsfor-
schung (ZEW) ist ein anwendungsbezogenes wirt-
schaftswissenschaftliches Forschungsinstitut, wel-
ches sich der empirischen Wirtschaftsforschung,
der wirtschaftspolitischen Beratung, der Ausbil-
dung des wissenschaftlichen Nachwuchses und
dem Wissenstransfer verpflichtet fiihlt.

Dabei kommt der Sicherung und Fortentwicklung
anspruchsvoller wissenschaftlicher Standards eine
herausragende Bedeutung zu. Deshalb betreibt das
ZEW eine aktive nationale und internationale Ver-
netzung mit der universitdaren Forschung und Aus-
bildung in vielfdltigen Formen. So fiihrt es gemein-
sam mit Universitaten Berufungen seines wissen-
schaftlichen Leiters und seiner Forschungsbereichs-
leiter durch. Weiterhin erhélt das Institut wertvolle
Unterstiitzung von renommierten Universitatspro-
fessoren, die sich am ZEW engagieren. Das ZEW ist
in universitdre Doktorandenprogramme integriert
und verfiigt dariiber hinaus tber ein eigenes Netz-
werk zur verstarkten Doktorandenforderung. Es un-
terstiitzt eine intensive Weiterqualifizierung seiner
Mitarbeiter mithilfe von Sabbaticals zur Fertigstel-
lung von Dissertationen, Habilitationen und wis-
senschaftlichen Beitragen in fiihrenden wissen-
schaftlichen Zeitschriften. Ein ,,Visiting Researchers
Programme* dient langeren Gastaufenthalten, ins-
besondere ausldndischer Wissenschaftler,am ZEW.

Das ZEW besitzt sowohl im Vergleich zu Univer-
sitatsinstituten als auch zu anderen Wirtschafts-
forschungsinstituten ein eigenes Profil. Anders als
die meisten universitaren Einrichtungen betreibt
es zusatzlich eine wissenschaftlich fundierte wirt-
schaftspolitische Beratung, die auch auf kurzfris-
tige Anliegen der Auftraggeber, etwa der Europa-
ischen Kommission, angemessen zu reagieren im-
stande ist. Des Weiteren hélt es zahlreiche, sonst
nicht verftigbare Datensatze vor, pflegt diese und
eroffnet externen Wissenschaftlern dazu einen Zu-
gang. Ein weiteres Merkmal, welches das ZEW glei-
chermafien von Universitatsinstituten und anderen
Wirtschaftsforschungsinstituten unterscheidet, be-
steht darin, dass das ZEW mithilfe von Seminaren
und sonstigen Weiterbildungsformen einen Wis-

senstransfer an Teilnehmer aus dem Unterneh-
mens-, Verbands- und Wissenschaftsbereich sowie
aus staatlichen Institutionen im weiten Sinne vor-
nimmt. Neben dem spezifischen Profil des ZEW im
Hinblick auf seine genuinen Forschungsschwer-
punkte, etwa im Bereich der Finanzmarktanalyse,
unterscheidet dieser Wissenstransfer das ZEW von
anderen Wirtschaftsforschungsinstituten der Leib-
niz-Gemeinschaft und stellt damit ebenfalls ein
LHAlleinstellungsmerkmal dar.

1. Griindungsauftrag und Zielsetzung

Das ZEW verfolgt vier Ziele:

exzellente Forschungsleistungen,

anspruchsvolle wirtschaftspolitische Beratung,

Qualifizierung des wissenschaftlichen

Nachwuchses und

Wissenstransfer an die fachliche und

allgemeine Offentlichkeit.

Diese vier Zieldimensionen stehen nichtisoliert
nebeneinander, sondern sind integrale Bestand-
teile einer Gesamtstrategie. So fufit die Kompetenz
der wirtschaftspolitischen Beratung auf der wis-
senschaftlichen Exzellenz. Die wissenschaftliche
Exzellenz wiederum ist ohne die standige akademi-
sche Weiterqualifikation der Mitarbeiter nicht vor-
stellbar. Durch den Transfer des Wissens nach au-
Ben stellt das ZEW zudem unter Beweis, dass seine
Forschung Relevanz fiir die wirtschaftlichen He-
rausforderungen unserer Zeit hat. Die Qualifizierung
des wissenschaftlichen Nachwuchses unterstiitzt
die Exzellenz der Forschung und lber die Mobilitat
der Wissenschaftler den Wissenstransfer.

Mit diesen Zielsetzungen entspricht das ZEW
seinem Griindungsauftrag. Dieser beruht auf einem
Beschluss des Ministerrates der Landesregierung
von Baden-Wiirttemberg vom 9. Juli 1990 und
lautet folgendermafBen: Das ZEW soll sich ,,schwer-
punktméaBig mit den Herausforderungen an Wirt-
schaft und Wirtschaftspolitik beschaftigen, die sich
aus der Internationalisierung der Wirtschaft und
dereuropdischen Integration ergeben. Dies soll so-
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wohl auf einzel- als auch auf gesamtwirtschaftlicher
Ebene geschehen. Dabei sollen die Grundlagen da-
fur geschaffen werden, Unternehmen, Verbdnde
und Wirtschaftspolitik besser und schneller auf die
standigen Wandlungen einzustellen, die sich aus
der Dynamik weltwirtschaftlicher und insbesondere
gesamteuropdischer Entwicklungen ergeben. Das
Schwergewicht der Tatigkeit des ZEW liegt deshalb
auf angewandter Forschung und auf dem Wissens-
transfer der Forschungsergebnisse durch praxisna-
he Veroffentlichungen und durch Weiterbildung
von Fiihrungskraften.

2. Forschungsprogrammatik

Drei Aspekte kennzeichnen das Forschungsprofil:
der tibergreifende Forschungsleitgedanke,
der Fokus auf Europa und
die methodische Ausrichtung.

2.1. Forschungsleitgedanke

Die Forschungsagenda steht unter dem einheit-
lichen Thema ,,Funktionstiichtige Markte und Insti-
tutionenin Europa“. Dieser Leitgedanke durchzieht
wie ein roter Faden die zentralen Forschungsfragen
der verschiedenen Forschungseinheiten des ZEW.
Gefragt wird nach den Anreizen, welche die Wirt-
schaftspolitik setzen muss, um unter den Bedin-
gungen des integrierten europdischen Binnenmark-
tes im internationalen Standortwettbewerb

auf den Markten fiir Arbeitsleistungen einen ho-
hen Bildungsstand der Erwerbsbevélkerung zu
erreichen, die Schaffungvon Arbeitsplatzen durch
ein funktionstiichtiges institutionelles Regelwerk
zu begiinstigen und die Effizienz arbeitsmarktpo-
litischer MaBnahmen zu gewahrleisten;

auf den Markten fiir Finanzdienstleistungen die

Integration und Stabilitdt der internationalen Fi-

nanzmarkte, die Versorgung der Unternehmen

mit Risikokapital und die Vermdgensentschei-
dungen privater Haushalte zukunftsfest zu ma-
chen;

auf den Markten fiir Guter und Dienstleistungen

die internationale Wettbewerbsfahigkeit durch

Innovationsaktivitaten und Unternehmensgriin-
dungen voranzubringen, in Form einer angemes-
senen Forschungs-, Technologie- und Innovati-
onspolitik — nicht zuletzt im Bereich der Informa-
tions- und Kommunikationstechnologien — sowie
einer effizienten Wettbewerbspolitik;

auf den Markten fir Umweltgiiter die Ziele eines

nachhaltigen Wirtschaftens mit der knappen Res-

source ,,Umwelt“ — insbesondere in der nationa-
len und internationalen Energie- und Klimapolitik

— kosteneffizient und unter Wahrung der interna-

tionalen Wettbewerbsfahigkeit zu gestalten;

bei den staatlichen Institutionen fiir einen effi-

zienten Fiskalwettbewerb in einem foderalen

Staatsaufbau, eine Tragfahigkeit der 6ffentlichen

Verschuldung und eine international wettbe-

werbsfahige Unternehmenssteuerbelastung Sor-

ge zu tragen.

Bei der Bearbeitung dieser Forschungsthemen
legt das ZEW groRen Wert auf forschungsbereichs-
ibergreifende Themen und gibt solchen Projekten
bei der Vergabe von Mitteln aus der Grundausstat-
tung den Vorrang. Als Beispiel dienen die Untersu-
chungen zum Markt fiir Emissionszertifikate, an
denen die beiden Forschungsbereiche ,Umwelt-
und Ressourcendkonomik, Umweltmanagement®
und ,Internationale Finanzmaérkte und Finanzma-
nagement* beteiligt sind.

2.2. Fokus auf Europa

Fiir das ZEW ist Europa zwar nicht der aus-
schlieSliche regionale Forschungsgegenstand, aber
doch — seinem Namen und seinem Griindungsauf-
trag verpflichtet — der klare Fokus. Diese Fokussie-
rung wird durch zahlreiche Forschungsprojekte, die
bei der Europdischen Union (EU) und internationalen
Organisationen eingeworben werden, deutlich sicht-
bar. Im Durchschnitt der vergangenen Jahre belduft
sich dieser Anteil — gemessen am gesamten Dritt-
mittelvolumen —aufrund 25 v.H. Zahlreiche weitere
Drittmittelprojekte von anderen Auftraggebern wid-
men sich ebenfalls europabezogenen Themen. Ins-
gesamtreicht das diesbeziigliche Spektrum von der
Geldpolitik der Europdischen Zentralbank und den
Finanzmarkttests fiir europdische Lander {ber ver-
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gleichende Analysen der Bildungspolitik, der Wir-
kungen von Innovationen auf die Beschaftigung so-
wie der Effekte von Unternehmenszusammenschlis-
sen und -libernahmen bis hin zu Aspekten der EU-
Finanzverfassung, der Unternehmenssteuerbelas-
tung sowie der Abschdtzung von 6konomischen
Wirkungen der EU-Umweltpolitik. Der vom ZEW zu-
sammen mit Wissenschaftlern der Universitat Mann-
heim entwickelte ,,European Tax Analyzer ist mitt-
lerweile als der mafigebliche internationale Ver-
gleich der effektiven Unternehmenssteuerbelastung
weithin anerkannt. Er bildet nicht nur die Grundlage
einer diesbeziiglichen finanzpolitischen Beratungs-
tatigkeit auf nationaler und europdischer Ebene,
sondern dient zugleich als Gegenstand einer be-
achtlichen Anzahl von Dissertationen.

2.3. Methodische Ausrichtung

In methodischer Hinsicht ist das Forschungs-
profil des ZEW durch eine theoriebasierte Anwen-
dung von Verfahren der empirischen Wirtschafts-
forschung gekennzeichnet. Innerhalb dieses Ge-
biets verfolgt das ZEW zwar einen Methodenplura-
lismus in dem Sinn, dass die jeweilige Fragestellung
vorgibt, welche Methoden der empirischen Wirt-
schaftsforschung anzuwenden sind. Jedoch hat
sich — korrespondierend zu den bearbeiteten For-
schungsthemen — ein deutlicher Schwerpunkt im
Bereich der angewandten Mikro6konometrie he-
rausgebildet. Das ZEW hat die Mikro6konometrie
als erstes Wirtschaftsforschungsinstitut in Deutsch-
land konsequent und umfassend verwendet und
so zu der heutigen Popularitdt dieser Methodik bei
den Wirtschaftsforschungsinstituten erheblich bei-
getragen. Gleichwohl benutzt kein anderes Wirt-
schaftsforschungsinstitut mikrookonometrische
Methoden in gleicher Breite und Tiefe. Mikrodko-
nometrische Verfahren liegen unter anderen zahl-
reichen Forschungsprojekten inshesondere im Be-
reich der Industrie6konomik zugrunde, die auf Um-
fragen beruhen. Ein weiterer methodischer Schwer-
punkt liegt auf rechenbaren allgemeinen Gleichge-
wichtsmodellen (CGE-Modelle), die teilweise mit
den Mikrosimulationsmodellen der privaten Haus-
halte verkniipft sind. Fiir spezielle Fragestellungen

aus dem Unternehmensbereich werden zurzeit dhn-
liche Mikromodelle entwickelt. In nahezu allen For-
schungsbereichen, insbesondere aber bei indus-
trieokonomischen und unternehmenssteuerbezo-
genen Themen, zeichnet sich das ZEW durch eine
starkere Verbindung betriebs- und volkswirtschaft-
licher Forschungsansatze aus.

3.  Struktur- und Alleinstellungsmerkmale
3.1. Personalmodell

Das ZEW beschéftigt derzeit 111 Wissenschaft-
ler. Von ihnen sind tiber 70 v.H. unmittelbar nach
Abschluss ihres Studiums ans ZEW gekommen.
Damit ergibt sich eine klare Dominanz von Hoch-
schulabsolventen, die am ZEW an eine Promotion
herangefiihrt werden, gegeniiber denjenigen, die
bei ihrer Einstellung bereits promoviert sind. Bei
den promovierten Wissenschaftlern werden Habili-
tationsabsichten vom ZEW gefordert. Im Zeitraum
der Jahre 2006 bis 2008 haben drei Mitarbeiter
habilitiert.

Klares Kennzeichen des ZEW-Personalmodells
ist die zeitliche Befristung der Arbeitsvertrdge.
Rund 90 v.H. aller Wissenschaftleram ZEW besitzen
einen befristeten Arbeitsvertrag. Obschon dieser
hohe Prozentsatz zum Teil durch den Personalauf-
bau der letzten Jahre und dieser hauptsdchlich
durch die Einstellung von Hochschulabsolventen
zu erkldren ist, entspricht die gewollt hohe Fluktua-
tion von Mitarbeitern der personalpolitischen Stra-
tegie. Typischerweise kommen Hochschulabsol-
venten fiir etwa fiinf Jahre an das ZEW, promovieren
in dieser Zeit und nehmen dann Positionen meist
auBerhalb des eigentlichen Wissenschaftsbereichs
ein, also in der privaten Wirtschaft und staatlichen
Institutionen. Uber diesen ,Wissenstransfer iiber
Kopfe“ finden Forschungsergebnisse und Kompe-
tenzen des ZEW unmittelbar Eingang in die Wirt-
schaftspolitik und die Unternehmen. Gleichzeitig
sind damit ein kontinuierlicher Zufluss neuen Wis-
sens aus dem Universitdtsbereich und ein Vorbeu-
geeffekt gegen Verkrustungserscheinungen ver-
bunden. Dem wissenschaftlichen Nachwuchs bie-
ten sich attraktive Arbeitspldtze fiir die wissen-
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schaftliche Weiterqualifikation an. Andererseits ist
das ZEW auf das Erfahrungswissen langjdhriger
Mitarbeiter angewiesen. Diese sind in aller Regel
promoviert, betreuen als ,,Senior Researcher” den
wissenschaftlichen Nachwuchs und leiten die Pro-
jekte, unter anderem im Rahmen der wirtschafts-
politischen Beratung. Promovierte Mitarbeiter
erhalten bei Eintritt in das ZEW ebenfalls einen
befristeten Arbeitsvertrag. Eine Entfristung stellt
eherdie Ausnahme dar und bedarf des Antrags des
Leiters der Forschungseinheit, der Zustimmung des
wissenschaftlichen Leiters, zweier positiver Gut-
achten von externen Wissenschaftlern und des
Votums des wissenschaftlichen Beirates.

3.2. Vernetzung mit nationalen und inter-
nationalen wissenschaftlichen Institutionen

Die Sicherung und Fortentwicklung wissen-
schaftlich anspruchsvoller Standards geschieht un-
ter anderem mithilfe einer aktiven nationalen und
internationalen Vernetzung mit der universitaren
und auBeruniversitdren Forschung. Diese Vernet-
zung reicht von der Bearbeitung gemeinsamer Pro-
jekte tiber gemeinsame Programme zur Qualifikati-
on des wissenschaftlichen Nachwuchses bis hin zu
personlichen Kooperationen.

Das ZEW ist an einem Sonderforschungsbereich,
einem DFG-Forschungsschwerpunkt und einer DFG-
Forschergruppe beteiligt sowie an mehreren Grof3-
projekten im Rahmen des ,,Paktes fiir Forschung*
der Leibniz-Gemeinschaft, die das ZEW in einem
Wettbewerbsverfahren erfolgreich eingeworben hat
und bei denen eine enge Kooperation mit anderen
(Wirtschafts-)Forschungsinstituten der Leibniz-Ge-
meinschaft stattfindet. Im Rahmen dieser ,Pakt-
projekte® forschen ZEW-Mitarbeiter etwa mit Re-
gionalwissenschaftlern iiber Immobilienmarkte, mit
Psychologen iiber die frithkindliche Erziehung oder
mit Naturwissenschaftlern iber die 6konomischen
Wirkungen des Klimawandels.

Die ,,Research Associates“ bearbeiten gemein-
sam mit Wissenschaftlern des ZEW spezifische,
haufig langerfristig angelegte Themen. Research
Associates sind in der Regel Professoren an inldan-
dischen und auslandischen Universitadten, die sich

am ZEW unter anderem der Betreuung der Dokto-
randen, der Bearbeitung von Projekten und Weiter-
bildungsseminaren widmen. Ein Beispiel fir die
ausldndischen Wissenschaftler, mit denen das ZEW
eng zusammenarbeitet, ist Prof. J. Heckman (Uni-
versity of Chicago), in dessen Arbeitsgruppe zwei
Nachwuchswissenschaftler des ZEW forschen und
dersich bereits mehrfach am ZEW aufgehalten hat.
Ahnliches gilt fiir Prof. D. Autor und Prof. St. Ryan
(beide MIT).

Die Doktoranden des ZEW promovieren an un-
terschiedlichen inlandischen und auslandischen
Universitdten bei Professoren, deren Forschungs-
feld mit derinhaltlichen Ausrichtung der jeweiligen
Dissertation korrespondiert. Ferner ist das ZEW im
Rahmen seines Programms ZEW Doctoral Studies
Network in mehrere inldndische und auslandische
Doktorandenprogramme integriert.

Das ZEW fiihrt jahrlich zahlreiche international
ausgerichtete wissenschaftliche Konferenzen unter
Beteiligung von Universitaten durch und ladt Wis-
senschaftleraus dem Inland und Ausland zu lange-
ren Forschungsaufenthalten ein. Zur Qualitatssi-
cherung der Forschung und zur angemessenen Be-
treuung des wissenschaftlichen Nachwuchses tra-
gen insbesondere die zahlreichen Research Asso-
ciates erheblich bei. Zudem unterstiitzt das ZEW
Forschungsaufenthalte seiner Mitarbeiter an aus-
landischen Universitdaten und Forschungsinstitu-
tionen.

Mit der Universitat Mannheim ergeben sich wei-
tere Vernetzungspunkte zum einen durch die Beru-
fung des wissenschaftlichen Leiters und zum ande-
ren durch die Auswahl der Forschungsbereichsleiter
in einem berufungsdhnlichen Verfahren unter Be-
teiligung der Universitdat Mannheim und gegebe-
nenfalls der Research Associates des ZEW. Mit den
Universitdaten Mannheim, Heidelberg und der WHU
in Koblenz/Vallendar wurde die gemeinsame Beru-
fung von Juniorprofessoren vereinbart. Der seiner-
zeitige Leiter des Forschungsbereichs ,,Umwelt-
und Ressourcendkonomik, Umweltmanagement*
hatte im Rahmen einer gemeinsamen Berufung
eine S-Professur an der Universitdt Heidelberg
inne; fiir die absehbare Zukunft sind dhnliche Be-
rufungen geplant.
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3.3. Alleinstellungsmerkmale

Das ZEW betreibt Forschung auf universitarem Ni-
veau und kann sich hinsichtlich seines Forschungs-
outputs mit guten wirtschaftswissenschaftlichen Fa-
kultdten messen. Unter den deutschen Wirtschafts-
forschungsinstituten haben die ZEW-Strukturmerk-
male Schule gemacht. Gleichwohl zeichnet sich das
ZEW in mehrfacherHinsicht durch ein eigenstandiges
Profil im Vergleich zu universitdaren Einrichtungen
und zu anderen Wirtschaftsforschungsinstituten aus.

Zundchst stellen eine Reihe von spezifischen und
permanenten Forschungsthemen, die Entwicklung
und Pflege einer wissenschaftlichen Infrastruktur,
die Kontinuitdt der Bearbeitung breit angelegter For-
schungsthemen, die Integration volks- und betriebs-
wirtschaftlicher Forschungsthemen und -ansatze so-
wie spezifische institutionelle und methodische De-
tailkenntnisse wesentliche eigenstdndige Unterschei-
dungsmerkmale dar. Bei den Forschungsergebnissen
handelt es sich nicht um extern eingekaufte, sondern
um origindre Forschungsleistungen vor allem von
Doktoranden, aber zudem von Post-Docs. Dies kann
anhand derfolgenden Beispiele verdeutlicht werden.

Zurwissenschaftlichen Infrastruktur geh6ren der
Aufbau und die Unterhaltung grofier Datenban-
ken, die der universitdren Forschung, soweit Da-
tenschutzbestimmungen dies zulassen, zugang-
lich gemacht werden, wie etwa das KfW/ZEW-
Griindungspanel, das Mannheimer Unterneh-
menspanel, der eigene reprasentative Datensatz
zur IKT-Nutzung oder die Daten des ZEW-Finanz-
markttests sowie das Mannheimer Innovations-
panel. Das ZEW hat Anonymisierungsverfahren
entwickelt, die es ermdglichen, Individualdaten
in der universitdren Lehre einzusetzen.

In eine solche auf Kontinuitat angelegte wissen-

schaftliche Infrastruktur lassen sich ebenso die

Aktivitaten bei der Entwicklung und Pflege des

rechenbaren allgemeinen Gleichgewichtsmo-

dells (CGE-Modell ,,PACE*) in Form von Modulen
einordnen.

Das ZEW verfiigt Giber einen groRen Forschungs-

bereich zur Finanzmarktanalyse. Forschungen

etwa {iber Venture Capital und Private Equity so-
wie an der Schnittstelle zwischen Immobilien-
und Kapitalmarkten sind hierfiir spezifisch.

Die Umweltforschung im ZEW ragt vor allem mit
der Anwendung von CGE-Modellen in der Poli-
tikberatung heraus und bedient sich dariiber hi-
naus neuerdings Methoden der experimentellen
Wirtschaftsforschung. Das CGE-Modell ist au-
Berdem als Makromodell mit einem im ZEW er-
stellten Mikrosimulationsmodell gekoppelt.
Dies erlaubt unter anderem eine Ex-ante-
Evaluation der Wirkungen staatlicher Eingriffe
in den Arbeitsmarkt, die mikro- und makrodko-
nomische (Riick-)Wirkungen abbildet.

Des Weiteren stellen im Bereich der Arbeits-
marktforschung multidisziplindr orientierte Pro-
jekte zur Analyse der Bildung (nicht)kognitiver
Fahigkeiten in der frithen Kindheit sowie die An-
wendung der ,,Insider Econometrics“im Rahmen
von Studien zum Personalmanagement wichtige
Alleinstellungsmerkmale dar. Im Rahmen der
Evaluationsforschung werden am ZEW Analysen
auf der Basis administrierter Daten der Bundes-
agentur fiir Arbeit durchgefiihrt.

Das ZEW beschéftigt sich sehr intensiv mit Fra-
gestellungen der Forschungs-, Innovations- und
Technologiepolitik, angefangen bei der Gene-
rierung der analytischen Infrastruktur in Form
umfassender und einzigartiger Datensatze bis
hin zur (international vergleichenden) Analyse
und Evaluation spezifischer innovationspoli-
tischer Konzeptionen und Programme. Die For-
schung zur Griindungstatigkeit gehort ebenfalls
zu diesen Alleinstellungsmerkmalen.

Das ZEW ist filhrend, wenn es um internationale
Vergleiche der Unternehmenssteuerbelastung
sowie um Simulationsmodelle zur Darstellung
des EU-Budgets und der Finanzbeziehungen zu
nationalen Staatshaushalten geht.

Die Forschungen im Bereich der Informations-
und Kommunikationstechnologien (IKT) und
wissensbasierten Dienstleistungen heben das
ZEW ebenfalls von anderen Wirtschaftsfor-
schungsinstituten ab.

Das bereits erwdhnte CGE-Modell sowie der
European Tax Analyzer erfordern zeitintensive,
auf Kontinuitat angelegte Arbeiten, die haufig
tiber die Moglichkeiten eines Universitdtslehr-
stuhls hinausgehen.
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Forschungsprojekte werden von der Europdi-
schen Union und nationalen Institutionen der Wirt-
schaftspolitik in aller Regel in einem wettbewerb-
lichen Verfahren vergeben. Fiir Bieter, die zum
Zuge kommen wollen, stellen anspruchsvolle wis-
senschaftliche Standards die notwendige Bedin-
gung dar. Dariliber hinaus besteht jedoch das Erfor-
dernis, schnell und sehr flexibel auf sich andernde
aktuelle wirtschaftspolitische Fragestellungen ein-
schlieBlich neuer Forschungsthemen reagieren zu
konnen. Um den Anforderungen der Auftraggeber
gerecht zu werden, missen nicht nur personelle
Beratungskapazitaten vorgehalten, sondern eben-
so Analysemodelle und grofle Datensdtze erstellt
und gepflegt werden. Diese Aspekte stellen ein Ka-
pital dar, welches das ZEW als Vorleistung in seine
zahlreichen Kooperationen mit Universitaten und
anderen Forschungseinrichtungen einbringt.

Ein weiteres Alleinstellungsmerkmal besteht in
den Aktivitaten des ZEW im Bereich Wissenstransfer
und Weiterbildung. Dabei geht es darum, die im ZEW
erzielten Forschungsergebnisse mithilfe von Weiter-
bildungsveranstaltungen zielgruppenadédquat an die
Unternehmen, die Wirtschaftspolitik und die Offent-
lichkeit zu vermitteln. Sichtbarer Ausdruck dafiir ist
das 80 Seiten umfassende Seminarprogramm, in
dem rund 50 Expertenseminare im Inland und Aus-
land vorgestellt und angeboten werden. Sie reichen
von Veranstaltungen zur Methodenkompetenz fiir
volks- und betriebswirtschaftliche Fragestellungen
tiber Aspekte der Unternehmensfiihrung und Orga-
nisation bis hin zu Themen aus dem betrieblichen
Steuer- und Rechnungswesen.

4.  Wirtschaftspolitische Beratung

Die wirtschaftspolitische Beratung stellt gemafd
des ZEW-Griindungsauftrags eine der Hauptaufgaben
des Instituts dar. Sie findet unter anderem in Form
von Drittmittelprojekten statt, aus denen wissen-
schaftliche Arbeiten entstehen (Dissertationen, Ha-
bilitationen, Zeitschriftenbeitrdge) und die nicht sel-
ten Anstof3 zu weiteren Forschungsaktivitaten geben.

Im Mittelpunkt stehen Drittmittelprojekte, die in
einem wettbewerblichen Verfahren eingeworben
werden miissen, sofern es sich um offentliche Auf-

traggeber handelt. Ein Hauptauftraggeber fiir Bera-
tungsprojekte des ZEW ist die Europdische Kommis-
sion, sodass sich das Wettbewerbsverfahren hier
aufden gesamten EU-Raum erstreckt. Mit einem An-
teil von rund 25 v.H. des Drittmittelaufkommens
(ohne Forschungsférderinstitutionen wie beispiels-
weise DFG) nehmen Projekte der Europdischen Kom-
mission am ZEW den ersten Rang ein und belegen
die Fokussierung auf EU-Themen. Daneben akqui-
riert das ZEW im Rahmen der wirtschaftspolitischen
Beratung zahlreiche Drittmittelprojekte von natio-
nalen Ministerien, vor allem vom BMBF, BMWi und
BMF. Hier steht das ZEW in Konkurrenz mit anderen
Wirtschaftsforschungsinstituten.

Garanten des Erfolgs sind das hohe wissen-
schaftliche Niveau, welches das ZEW in die Projekte
einbringt, ein internes und externes Qualitdtsma-
nagement und die Kooperation mit anderen wis-
senschaftlichen Einrichtungen meist — aufgrund
von Vorgaben seitens der EU — aus dem EU-Raum.

Das interne Qualitdtsmanagement umfasst die

laufende wissenschaftliche Begleitung der Pro-

jektarbeit seitens des Forschungsbereichsleiters,
die Diskussion der Forschungsergebnisse aufin-
ternen Workshops unter Beteiligung der Research

Associates, Research Fellows und Visiting Re-

searcher des ZEW sowie die Bewertung seitens

des wissenschaftlichen Leiters.

Die externe Qualitatskontrolle erfolgt durch die

Gutachter der Auftraggeber — bei der EU regel-

maRig externe Wissenschaftler — sowie durch

Konferenzen und Publikationen. Das ZEW achtet

darauf, dass Projektergebnisse publiziert wer-

den, was von offentlichen Auftraggebern hin und
wieder verzogert wird.

Eine zweite Ebene der wirtschaftspolitischen
Beratung besitzt eher informellen Charakter. Ange-
horige des ZEW arbeiten sehr haufig in Beratungs-
gremien mit. Der Prasident des ZEW gehort dem
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung an; Angehorige des
ZEW sind Mitglieder in verschiedenen von
(supra)nationalen Institutionen eingerichteten
Kommissionen und Gesprachskreisen. Sie nehmen
an Anhorungen teil und stehen fiir individuelle, oft
vertrauliche Beratungsgesprache von Angehorigen
der EU-Kommission und nationaler Regierungsin-
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stitutionen zur Verfligung. Nicht unerheblich fir
die wirtschaftspolitische Beratung ist schlielich
die Offentlichkeitsarbeit in Form von Beitrdgen und
Interviews in den Medien.

5. Qualifizierung des wissenschaftlichen
Nachwuchses

Der wissenschaftlichen Weiterqualifizierung der
Mitarbeiter misst das ZEW eine herausragende Be-
deutung zu, wobei der Schwerpunkt auf der Dokto-
randenausbildung liegt. Hochschulabsolventen sind
gehalten, eine Dissertationen zu erstellen. Das ZEW
beschaftigt derzeit 72 Mitarbeiter, die eine Disser-
tation anfertigen. Die Dissertation soll in beidersei-
tigem Interesse — sowohl des Doktoranden als auch
des ZEW — nach Moglichkeit in engem Zusammen-
hang mit den von dem Doktoranden zu bearbeiten-
den Forschungsprojekten stehen und wird von Uni-
versitdtsprofessoren sowie erfahrenen Wissen-
schaftlern des ZEW betreut.

Bei der Doktorandenausbildung verfolgt das ZEW
eine Strategie der offenen Architektur:

Beim ZEW-internen und bislang tblicheren Weg

werden die Mitarbeiter nach ihrer Einstellung di-

rekt in die laufende Projektarbeit eingebunden.

Aus der Projektarbeit ergibt sich dann in der

Regel das Promotionsthema. Die Forschungsbe-

reichsleiter und Senior Researcher betreuen den

Doktoranden und helfen bei der Auswahl des

universitaren Doktorvaters, hdufig ein Research

Associate des ZEW. Die Doktoranden nehmen an

den Ausbildungsprogrammen der jeweiligen Uni-

versitat und des ZEW teil.

Das ZEW hat unlangst als zweiten Weg zur Pro-

motion das ZEW DocNet (ZEW Doctoral Studies

Network) eingerichtet, in dessen Rahmen Ko-

operationen mit den Universitdten Mannheim,

Konstanz, St. Gallen und Leuven eingegangen

wurden. Die Doktoranden gelangen in der Regel

Uber die jeweilige Universitat an das ZEW, das

heiBt, sie bewerben sich dort fiir das Doktoran-

denprogramm und zeitgleich oder zu einem
spateren Zeitpunkt am ZEW. Eine enge Verzah-
nung besteht mit dem Graduiertenprogramm

GESS der Universitdt Mannheim (,Graduate

School of Economic and Social Sciences®), das

im Rahmen der Exzellenzinitiative gefordert

wird. Das ZEW war in die Antragstellung einge-

bunden. Mitarbeiter des ZEW fiihren dort Lehr-
veranstaltungen durch, beispielsweise in Oko-
nometrie.

Darliber hinaus gewdhrt das ZEW jedem Wis-
senschaftler, nicht nur den Doktoranden und Habi-
litanden, mehrmonatige Sabbaticals bei voller Ver-
glitung. Diese dienen der Fertigstellung von Disser-
tationen und Habilitationen sowie der Anfertigung
wissenschaftlicher Zeitschriftenaufsdtze und wer-
den zum Teil bei den externen Betreuern an inléan-
dischen und ausldndischen Universitdten ver-
bracht.

SchlieB3lich fordert das ZEW die weitere Qualifi-
zierung seiner Mitarbeiter durch interne wissen-
schaftliche Vorlesungen und Seminare, wie etwa
das in einem Modulsystem aufgebaute Weiterbil-
dungsprogramm in Okonometrie.

Die Forderung von Nachwuchswissenschaft-
lerinnen im ZEW wird durch ihren im Vergleich zu
anderen Wirtschaftsforschungsinstituten der Leib-
niz-Gemeinschaft berproportional hohen Anteil
gerade auch bei den Senior Researchern belegt.
Das ZEW unterstiitzt die Vereinbarkeit von Familie
und wissenschaftlicher Karriere durch eine hohe
Flexibilitat beispielsweise hinsichtlich der Arbeits-
zeit, die kurzfristig und jederzeit widerrufbar, bereits
im nachstfolgenden Monat verdandert werden kann.

6. Wissenstransfer

Beim Wissenstransfer kommuniziert das For-
schungsinstitut mit dem Fachpublikum und der Of-
fentlichkeit allgemein. Der Austausch mit der Wis-
senschaft vollzieht sich tiber vielfdltige Publikatio-
nen in renommierten internationalen Zeitschriften,
die deutsch- und englischsprachige wissenschaft-
liche Buchreihe des ZEW, die aktive Teilnahme von
ZEW-Wissenschaftlern an nationalen und vor allem
internationalen Konferenzen — in der Regel auf der
Grundlage eines Auswahlverfahrens, tiber Vortrage
von Mitarbeitern bei Universitaten und zahlreiche,
meist internationale wissenschaftliche Tagungen,
die das ZEW selbst organisiert.

1



JAHRESBERICHT 2008

LEIT- UND PROGRAMMZIELE DES ZEW

12

Der Wissenstransfer zwischen dem ZEW und der
allgemeinen Offentlichkeit erfolgt iiber verschiedene
Wege. Ein besonders wichtiger Kanal ist das
Seminarangebot des ZEW. Als einziges Wirtschafts-
forschungsinstitut der Leibniz-Gemeinschaft verfiigt
das ZEW (iber einen eigenen Bereich fiir Weiterbil-
dungsaktivitdten. Diese finden meist als kosten-
pflichtige Seminare im ZEW statt. Hierbei fungieren
unteranderem die Mitarbeiter des ZEW als Referen-
ten, gegebenenfalls kommen externe Fachleute hin-
zu. Dieser Wissenstransfer gehort ebenfalls zu den
Dienstaufgaben jedes Mitarbeiters. Themen der Se-
minare resultieren haufig aus den Forschungsakti-
vitaten des ZEW, wie etwa aus dem Bereich der Un-
ternehmensbesteuerung und der Finanzmarktoko-
nometrie. Mitarbeiter des Bereichs ,,Wissenstransfer
& Weiterbildung“ bieten aufgrund ihrer Kenntnisse
dariiber hinaus Seminare an — mitunter als unter-
nehmensinterne Weiterbildungsveranstaltungen,
die sich mit allgemeinen Themen aus dem betriebs-
wirtschaftlichen Management beschéftigen.

Ein weiterer Kanal, den das ZEW zum Wissens-
transfer und zum Austausch mit der Offentlichkeit

nutzt, sind Publikationsreihen und Forschungsbe-
richte, wie etwa die ZEWnews oder der ZEW Griin-
dungsreport, Beitrage in Zeitungen und Zeitschriften
sowie Interviews in Horfunk und Fernsehen. Das
ZEW besitzt eine eigene Presseabteilung und ist
vielfach beanspruchter Ansprechpartner fiir zahlrei-
che Journalisten. Das elektronische Informations-
angebot des ZEW, insbesondere im Internet, wird
von Wissenschaft und Offentlichkeit stark nachge-
fragt. Dazu trdgt vorallem die Tatsache bei, dass die
ZEW Discussion Papers und die Publikationsreihen
(mit Ausnahme der Biicher), Forschungsberichte
und zahlreiche freigegebene Gutachten als Volltext
von der Webseite des ZEW heruntergeladen werden
konnen. SchlieBlich tragen die ZEW-Veranstaltun-
gen fiir die breite Offentlichkeit zum Wissenstransfer
bei. Zu nennen sind hiervor allem die Vortragsreihe
»Wirtschaftspolitik aus erster Hand*, in der regel-
méaRig filhrende Unternehmenspersonlichkeiten
und hochrangige Wirtschaftspolitiker vortragen, und
das ,,ZEW-Wirtschaftsforum®, das einmal im Jahr
ganztdgig stattfindet und einem Ubergeordneten
Rahmenthema gewidmet ist.
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Internationale Finanzmarkte und Finanzmanagement

Leiter: = Internationale Finanzmarkte und

Dr. Michael Schroder Europdische Integration

Telefon +49/(0)621/1235-140 (Dr. Michael Schroder)

E-Mail schroeder@zew.de Européische Kapitalmarktintegration

Regulierung und Aufsicht von Finanzmarkten
Globalisierung bei Venture Capital und

Private Equity

Internationaler Vergleich von Finanzstandorten

Stellvertreter: = Finanzmarktanalyse

Dr. Peter Westerheide (Dr. Michael Schroder)

Telefon +49/(0)621/1235-146 ZEW-Finanzmarkttest und Erwartungsbildung
E-Mail westerheide@zew.de Preisbildung auf Finanzmarkten

Analyse der internationalen Geldmarkte
Nachhaltige Kapitalanlagen

m  Kapitalanlage und Finanzdienstleistungen
(Dr. Peter Westerheide)
Vermogensbildung und Sparverhalten
privater Haushalte
Altersvorsorge
Banken, Versicherungen, Investmentfonds

= Unternehmensfinanzierung
(Dr. Tereza Tykvova, Dr. Peter Westerheide)
Finanzierung von Mittelstand und
Familienunternehmen
Venture Capital und Private Equity
Kreditmarkte
Mergers und Acquisitions

= |Immobilien- und Kapitalmarkte
(Dr. Peter Westerheide)
Immobilien als Assetklasse
Spillovereffekte
Neue Investorentypen
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Arbeitsmarkte, Personalmanagement und Soziale Sicherung

Leiter:

Dr. Holger Bonin

Telefon +49/(0)621/1235-151
E-Mail bonin@zew.de

Stellvertreterin:

Dr. Melanie Arntz

Telefon +49/(0)621/1235-159
E-Mail arntz@zew.de

Stellvertreter:

PD Dr. Friedhelm Pfeiffer
Telefon +49/(0)621/1235-150
E-Mail pfeiffer@zew.de

Beschéftigung und Lohne

(PD Dr. Nicole Giirtzgen)

Lohnbildung und Einkommensverteilung
Dynamik von Erwerbsverldaufen

Institutionen der Sozialen Sicherung
(Dr. Christian Gobel)

Evaluation arbeitsmarktpolitischer
Manahmen

Verhaltensbasierte Mikrosimulation

Personalékonomik

(Prof. Dr. Thomas Zwick, Susanne Steffes)
Insider-Okonometrie

Unternehmen im demografischen Wandel

Bildungsokonomik

(PD Dr. Friedhelm Pfeiffer)
Institutionelle Bildungsprozesse
Nichtinstitutionelle Bildungsprozesse
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Industriedkonomik und Internationale Unternehmensfiihrung

Leiter:

Dr. Georg Licht

Telefon +49/(0)621/1235-177
E-Mail licht@zew.de

Stellvertreter:

Jiirgen Egeln

Telefon +49/(0)621/1235-176
E-Mail egeln@zew.de

Stellvertreter:

Dr. Christian Rammer

Telefon +49/(0)621/1235-184
E-Mail rammer@zew.de

Innovationsverhalten und Innovationsstrategien
(Dr. Bettina Peters, Dr. Christoph Grimpe)
Bestimmungsfaktoren unternehmerischen
Innovationsverhaltens

Indikatoren und Messung der Innovationstatigkeit
Internationalisierung der FUE und
Innovationstatigkeit

Intellektuelle Eigentumsrechte und
Innovationsanreize

Forschungs-, Technologie- und
Innovationspolitik

(Dr. Christian Rammer, Dr. Georg Licht)
Forschungsinfrastruktur und Technologietransfer
Evaluation forschungs-, technologie- und
innovationspolitischer Instrumente
Internationale Trends in der Forschungs- und
Innovationspolitik

Unternehmensdynamik und Marktentwicklung
(Jirgen Egeln, Dr. Helmut Fryges)
Unternehmensgriindungen

Insolvenzen und Uberleben von Unternehmen
Determinanten des Unternehmenswachstums
Evaluation von Griindungsférderung
Unternehmensgriindungen und Risikokapital

Wettbewerb und Regulierung

(Dr. Patrick Beschorner, Dr. Kai Hiischelrath)
Analyse von Unternehmenszusammen-
schliissen und Trends im M&A-Markt
Unternehmensverflechtung und Marktergebnisse
Regulierung und Wettbewerb in
leitungsgebundenen Industrien

Unternehmensdatenbanken

(Dr. Sandra Gottschalk, Dr. Georg Licht)
Mannheimer Unternehmenspanel (MUP)
KfW/ZEW-Griindungspanel

Mannheimer Innovationspanels produzierendes
Gewerbe und Dienstleistungen (MIP)
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Unternehmensbesteuerung und Offentliche Finanzwirtschaft

Leiter:

Dr. Friedrich Heinemann
Telefon +49/(0)621/1235-149
E-Mail heinemann@zew.de

Besteuerung von Unternehmen und
steuerliche Standortanalysen

(Prof. Dr. Christoph Spengel, Timo Reister)
Internationale Steuerbelastungsvergleiche
Harmonisierung der Unternehmens-
besteuerung in Europa

Reform der deutschen Unternehmens-
besteuerung

Besteuerung hochqualifizierter Arbeitskrafte
Steuerdatenbanken

Empirische Wirkungen der Unternehmens-
besteuerung

(Prof. Dr. Christoph Spengel,

Michael Overesch)

Auswirkungen von steuerlichen Regelungen
auf Entscheidungsverhalten multinationaler
Unternehmen

Auswirkungen von steuerlichen Regelungen
auf die Standortwahl

Auswirkungen von steuerlichen Regelungen
auf die FUE-Aktivitat

Mikrosimulation

Fiskalwettbewerb und Féderalismus
(Dr. Friedrich Heinemann)
Fiskalpolitik im Standortwettbewerb
Anreizwirkungen des deutschen
Finanzausgleichs
EU-Finanzverfassung
Non-Profit-Sektor

Effizienz von Gebietskorperschaften

Steuer- und finanzpolitisches Entscheidungs-
verhalten

(Dr. Friedrich Heinemann)

Positive Analyse der Steuerpolitik
Determinanten struktureller Reformfahigkeit
Determinanten der Staatsverschuldung
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Umwelt- und Ressourcenokonomik,

Leiter:
Dr. Andreas Loschel

E-Mail loeschel@zew.de

Stellvertreter:

Dr. Klaus Rennings

Telefon +49/(0)621/1235-207
E-Mail rennings@zew.de

Telefon +49/(0)621/1235-200

Umweltmanagement

Innovationen und nachhaltiges Wirtschaften
(Dr. Klaus Rennings)

Regeln, Indikatoren und Strategien fiir
nachhaltiges Wirtschaften

Determinanten und Wirkungen
umweltorientierter Innovationen
Umweltorientierte Innovationssysteme

Energiewirtschaft

(Dr. Tim Hoffmann, Dr. Tim Mennel)

Nationaler und europdischer Ordnungsrahmen
der Energiemarkte

Regulierung leitungsgebundener
Energieindustrien

Erneuerbare Energien und externe Kosten

Transport und Mobilitat

(Dr. Georg Biihler)

Okologische und soziodkonomische
Auswirkungen von Verkehrssystemen
Konzepte fiir eine nachhaltige Entwicklung
im Verkehr

Verkehrsaufkommen und Verkehrsmittelwahl
im Giiterverkehr

Internationale Umwelt- und Ressourcenpolitik
(Dr. Andreas Léschel, Astrid Dannenberg)
Institutionalisierung von Umwelt- und
Ressourcenpolitik auf internationaler Ebene
Zielkonflikte mit internationalen Handels-

und Investitionsordnungen

Klimapolitik und Bewirtschaftung natirlicher
Ressourcen

Gesamtwirtschaftliche Analyse
umweltrelevanter Politiken

(Dr. Andreas Léschel, Victoria Alexeeva-Talebi)
Ausgestaltung und Entwicklung umwelt- und
wirtschaftspolitischer Instrumente
Makrodkonomische und sektorale Effekte
nationaler und internationaler Umweltpolitik —
Effizienz- und Verteilungsanalyse,
Wettbewerbseffekte

Umweltwirkungen wirtschaftspolitischer
MaBnahmen
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Forschungsgruppe Informations- und Kommunikationstechnologien

Leiterin: m  |KT-Sektor und Diffusion von IKT

Dr. Irene Bertschek (Jorg Ohnemus)

Telefon +49/(0)621/1235-178 IT- und Mediensektor

E-Mail bertschek@zew.de Dienstleister der Informationsgesellschaft

Diffusion von IKT

= |KT und Arbeitsmarkt
(Dr. Marianne Saam)
Arbeitsplatzorganisation

Stellvertreterin: Qualifikations- und Lohnstruktur
Dr. Marianne Saam Altersstruktur der Beschaftigten
Telefon +49/(0)621/1235-285 Aus- und Weiterbildung

E-Mail saam@zew.de Vorberufliche Bildung

= |KT, Unternehmensstrategien und Wettbewerb
(Dr. Irene Bertschek)
Produktivitdt und Innovation
Outsourcing und IT-Beratung
Internationalisierung
Wettbewerbsékonomische Aspekte
Gesamtwirtschaftliche Effekte des
IKT-Einsatzes in Unternehmen
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Forschungsgruppe Wachstums- und Konjunkturanalysen

Leiter:
Prof. Dr. Dr. h.c. mult.
Wolfgang Franz

E-Mail franz@zew.de

Stellvertreter:

Dr. Marcus Kappler

Telefon +49/(0)621/1235-157
E-Mail kappler@zew.de

Telefon +49/(0)621/1235-100

Analyse langfristiger makro6konomischer
Zusammenhédnge

(Dr. Marcus Kappler)
Bestimmungsgriinde des Produktions-
potenzials von Industrieldndern
Empirische Wachstumsdkonomik
Quantitative Analyse der langfristigen
Arbeitslosigkeit

Verfahren zur Messung der
nichtkonjunkturellen Arbeitslosenquote
Einfluss institutioneller Reformen auf
Wachstum und Beschéftigung

Analyse kurzfristiger makrookonomischer
Zusammenhdnge

(Dr. Marcus Kappler, Atilim Seymen)
Synchronisierung und Konvergenz
internationaler Konjunkturzyklen
Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen
der EWU-Erweiterung

Globale makrokonometrische
Konjunkturmodelle
Konjunkturanalyse

Evaluation von Konjunkturprognosen

Analysetools und Methodenentwicklung
(Martin Scheffel)

Konjunktur und Wachstum in einem
einheitlichen theoretischen und empirischen
Rahmen

Makrotheoretisches DSGE-Modell
Makrookonometrisches Mehrlander-Modell
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Information und Kommunikation

Leiter: m  Presse- und Offentlichkeitsarbeit
Gunter Grittmann (Kathrin Bohmer, Gunter Grittmann)
Telefon +49/(0)621/1235-132

E-Mail grittmann@zew.de = Redaktion und Lektorat

(Kathrin Bohmer, Beatrix Immig)

= Neue Medien
(Yvonne Brautigam)

= Veranstaltungen
(Gunter Grittmann, Beatrix Immig)

= |nternationale Koordination
(Stephan Reichert)

m  Spezialbibliothek und Fachinformation
(Kerstin Heres, Eric Retzlaff)

Wissenstransfer & Weiterbildung

Leiter: = Expertenseminare

Thomas Kohl (Katrin Stratmann, Jens Flammann, Axel Braun)
Telefon +49/(0)621/1235-111

E-Mail kohl@zew.de m  Spezifische Weiterbildung fiir Unternehmen

und Institutionen
(Barbara Hey, Katrin Stratmann,
Jens Flammann)
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Zentrale Dienstleistungen

Leiter:

Thomas Kohl

Telefon +49/(0)621/1235-111
E-Mail kohl@zew.de

= Personal
(Doris Brettar, Steffi Spiegel)

= Finanz- und Rechnungswesen
(Anke Schulz, Jiirgen Finger)

= EDV
(Andreas Michelfeit)

= Einkauf, Organisation
(Priska Florsch)

= Mediendesign und Vertrieb
(Erich Dichiser)
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l. Internationale Finanzmarkte und Finanzmanagement

Von links nach rechts: Sandra Schmidt, Tereza Tykvovd, Mariela Borell, Peter Westerheide, Felix Schindler, Matthias Kéhler,
Michael Schréder, Sabine Adler, Gunnar Lang, Heidi Schielke, Andreas Schrimpf, Christian Dick, Riidiger Meng, Waldemar
Rotfuf3, Qingwei Wang

= Internationale Finanzmarkte und Europdische Integration
(Dr. Michael Schroder)

= Finanzmarktanalyse
(Dr. Michael Schroder)

= Kapitalanlage und Finanzdienstleistungen
(Dr. Peter Westerheide)

= Unternehmensfinanzierung
(Dr. Tereza Tykvova, Dr. Peter Westerheide)

= Immobilien- und Kapitalmérkte
(Dr. Peter Westerheide)
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Der Forschungsbereich hat die wissenschaft-
liche Analyse von internationalen Finanzmarkten
als zentrale Aufgabe und ist der grof3te seinerArtin
den deutschen Wirtschaftsforschungsinstituten.
Der Forschungsbereich versteht sich als einer der
wichtigsten Ansprechpartner fiir Finanzmarktana-
lyse und finanzmarktbezogene wirtschaftspoli-
tische Beratung in Deutschland.

Das forschungsleitende Thema ist die Funktions-
tlichtigkeit der internationalen und insbesondere
dereuropdischen Finanzmarkte. Die Untersuchungen
beschéftigen sich mit dem Verhalten zentraler Grup-
pen von Wirtschaftsakteuren auf diesen Markten,
insbesondere mit Banken, institutionellen Investo-
ren, privaten Haushalten und Unternehmen. Dabei
werden umfassend die Einfliisse beriicksichtigt, die
von institutionellen Rahmenbedingungen wie etwa
der Aufsicht und Regulierung von Banken ausgehen.

Die Forschungsarbeiten werden inhaltlich in
finf Schwerpunkten durchgefiihrt:

Internationale Finanzmarkte und Europdische

Integration,

Finanzmarktanalyse,

Kapitalanlage und Finanzdienstleistungen,

Unternehmensfinanzierung,

Immobilien- und Kapitalmarkte.

Im Fokus stehen die Bereiche Private Equity und
Venture Capital, private Vermégensbildung und Al-
tersvorsorge, nachhaltige Kapitalanlagen sowie
Preisbildung auf Finanzmarkten. In Zukunft wird der
Forschungsbereich verstarkt die Analyse von Erwar-
tungen durchfithren. Der umfangreiche Datenbe-
stand, aufgebaut seit Ende 1991 im Rahmen der
monatlich durchgefiihrten Umfrage ,ZEW-Finanz-
markttest®, hat bisher schon zu einer breiten 6ffent-
lichen Wahrnehmung gefiihrt und bietet eine ein-
zigartige Grundlage fir die Erforschung von Erwar-
tungsbildungsprozessen. Als zusdtzliches Stand-
bein des Forschungsbereichs wird der Schwerpunkt
Immobilien- und Kapitalméarkte aufgebaut.

Der Forschungsbereich widmet sich der ékono-
mischen Analyse von internationalen Finanzmarkten.
Dabei werden drei Analyseebenen unterschieden,
diein derRegelin zahlreichen Projekten und Studien
parallel vorkommen und sich {iberschneiden:

Der mikrookonomischen Grundausrichtung des

ZEW entsprechend beschéftigen sich die Unter-

suchungen mit dem Verhalten zentraler Grup-
pen von Wirtschaftsakteuren in diesen Mark-
ten, wie z.B. von privaten Haushalten, Finanzin-
termedidren, institutionellen Investoren und
Unternehmen.

Auf der Ebene der Marktprozesse wird die Preis-
bildung auf Kapitalmarkten untersucht. Dabei
werden im Besonderen auch Erwartungen und
Erwartungsbildungsprozesse von Marktakteuren
betrachtet.

Fiir das Verstandnis von Kapitalmarkten ist es
ebenfalls wichtig, makrookonomische Aspekte
und die institutionellen Rahmenbedingungen
zu beriicksichtigen, wie z.B. die Implementie-
rung der Geldpolitik, Kapitalmarkt- und Ban-
kenaufsicht sowie steuerrechtliche Einfliisse.

Forschungsschwerpunkt ,Internationale
Finanzmaérkte und Europdische Integration*

Im Forschungsschwerpunkt ,Internationale Fi-
nanzmdrkte und Europdische Integration“ domi-
nieren Themen, die sich mit der Kapitalmarktinte-
gration in Europa befassen. Interessant sind dabei
vor allem diejenigen Bereiche des Banken- und
Versicherungssektors, in denen die Integration
noch groBBere Defizite aufweist. Das sind haupt-
sdchlich die Marktsegmente des Massengeschéfts
fur Privat- und Firmenkunden. Die vergleichende
Analyse von Finanzstandorten in Europa soll eben-
falls verstarkt durchgefiihrt werden.

Von besonderer Bedeutung fiir eine sich ver-
starkende Integration der Finanzmarkte sind die
Art und Intensitdt des grenziiberschreitenden Wett-
bewerbs zwischen Finanzdienstleistern (Schaubild
1). Ein wichtiger Faktor, der die Stirke dieses Wett-
bewerbs beeinflusst, sind Unterschiede in der
Durchfiihrung von Marktaufsicht und -regulierung,
die zu Regulierungsarbitrage bei Finanzdienstleis-
tern filhren konnen. Zu diesem Themenkomplex
wurden in den vergangenen Jahren bereits zwei
DFG-Projekte durchgefiihrt, auf deren Ergebnissen
in zukiinftigen Forschungsarbeiten aufgebaut wer-
den kann. In Ankniipfung an diese Projekte werden
in den ndchsten Jahren sowohl Wettbewerbspro-
zesse auf den europdischen Markten fiir Finanz-
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@ Transaktionen auslidndischer Investoren
in ausgewahlten Landern 2000 - 2006

Anzahl internationaler Transaktionen
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Vereinigtes Deutsch- Schweden Schweiz Vereinigte
Konigreich  land Staaten

I insgesamt B in Kooperation

mit lokalen Investoren

dienstleistungen als auch Fragestellungen zur sys-
temischen Stabilitdt des Bankenmarktes verstarkt
untersucht werden.

Forschungsschwerpunkt ,,Finanzmarktanalyse*

Der Forschungsschwerpunkt ,,Finanzmarktana-
lyse* konzentriert sich auf die theoretische und
empirische Untersuchung der Preisbildung von
Wertpapieren und die Analyse von Erwartungen.

Auf Empfehlung der Evaluationsgruppe vom
3./4. Juni 2008 wird der bisherige Forschungs-
schwerpunkt ,,Geld und Wahrung“ hier integriert
und die Bezeichnung des gesamten Schwerpunktes
von ,,Kapitalmarktanalyse“in ,,Finanzmarktanalyse*
gedndert. Der Grund fiir diese Veranderungen liegt
darin, dass in Zukunft auch Geld- und Wahrungs-
markte, vor allem aus einer mikro6konomischen
Perspektive, als Teil des gesamten Systems der
Finanzmadrkte betrachtet werden sollen. Makrodko-
nomische Aspekte von Geld- und Wahrungsmarkten
sollen hingegen vorallem als Rahmenbedingungen
dieser Mdrkte Eingang in die Analysen finden.
Diese Neuausrichtung entspricht der Forschungs-
strategie des Bereichs, die vorwiegend auf Markte
und Marktakteure ausgerichtet ist.

Eine wichtige Grundlage fiir Studien zum Thema
Erwartungsbildung stellt die monatliche Umfrage
»ZEW-Finanzmarkttest“ dar, die origindre Daten von
Erwartungen zur internationalen Finanzmarktent-
wicklung sowie Erwartungen von wichtigen funda-
mentalen Faktoren wie Konjunkturverlauf und Infla-
tion liefert. Auf dieser Umfrage basiert auch der be-
kannte Indikator fiir die deutsche Wirtschaft — die
»ZEW-Konjunkturerwartungen®. Die im Rahmen die-
ser Umfrage gewonnen Daten werden sowohl in zu-
nehmendem Maf3e in eigenen Forschungsprojekten
als auch von externen Wissenschaftlern genutzt.
Zur Vertiefung der Kooperation soll einmal pro Jahr
ein Workshop durchgefiihrt werden, auf dem die Er-
gebnisse laufender Forschungsarbeiten mit ZEW-Er-
wartungsdaten prasentiert werden.

In Zukunft soll die Analyse der Eigenschaften der
Erwartungsdaten verstarkt durchgefiihrt werden.
Dabeiwird zum einen die Giite derin den Erwartungen
ausgedriickten individuellen und aggregierten
Prognosen untersucht. Zum anderen sollen abervor
allem die Erwartungsbildungsprozesse selbst ver-
tieft analysiert werden, also etwa die Reaktion der
Erwartungen auf exogene Ereignisse (z.B. Richtung
und Starke der Anpassung der Zinserwartungen
nach einer geldpolitischen Entscheidung der EZB).

Die zwischenzeitlich durchgefiihrten Erweite-
rungen der Finanzmarkttest-Umfrage auf die Schweiz
(Kooperation mit Credit Suisse) sowie auf Osteuropa
und Osterreich (Kooperation mit der Erste Group
Bank AG) stellen einen wichtigen Schritt zur weiteren
Erhohung des Anteils internationaler Umfrageteil-
nehmer dar. Dadurch kénnen in Zukunft insbeson-
dere die europaweit ausgerichteten Indikatoren an
Qualitat und Reprasentativitdt gewinnen.

Bei den Analysen zur Preishildung stehen theo-
riegeleitete 6konometrische Untersuchungen der Ei-
genschaften von Wertpapierrenditen im Vorder-
grund. Die Projekte beziehen sich vor allem auf die
Erklarung des Querschnitts der erwarteten Aktien-
renditen sowie auf die Entwicklung von Aktienindizes
und die Analyse der Zusammenhange zwischen Ak-
tienkursen und anderen Finanzmarktfaktoren. Zur
zuletzt aufgefiihrten Thematik zahlen insbesondere
Eventstudien, bei denen die Einfliisse verschiedener
exogener Ereignisse wie z.B. die Zusammenschliisse
von Banken auf Aktienkurse geschéatzt werden.
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Die Untersuchung von Zusammenhdngen zwi-
schen nachhaltigem Unternehmensmanagement,
Unternehmenserfolg und Kapitalmarktbewertung
stand bislang im Mittelpunkt einer langjahrigen
Kooperation mit dem Forschungsbereich ,Umwelt-
und Ressourcendkonomik, Umweltmanagement®.
Auch fiir die Zukunft sind gemeinsame Untersu-
chungen zu diesem Themenbereich geplant, bei-
spielsweise zur Wirkung von speziellen Umwelter-
eignissen auf Aktienkurse mithilfe von Eventstudien
im Rahmen eines Projektes, das vom Schweize-
rischen Nationalfonds (SNF) finanziert wird. Ein
weiterer Schwerpunkt dieser Kooperation mit dem
Umweltbereich wird die vertiefte Analyse des relativ
neuen Marktes fiir CO-Zertifikate sein. Dabei sollen
insbesondere die Marktmikrostruktur sowie die
Eigenschaften der Zertifikatspreise und die Einfliisse
neuer Informationen untersucht werden.

Die beiden mikrookonomisch ausgerichteten
Forschungsschwerpunkte ,Kapitalanlage und Fi-
nanzdienstleistungen® und ,,Unternehmensfinan-
zierung® untersuchen finanzmarktbezogene Ent-
scheidungen von Unternehmen, Finanzdienstleis-
tern und institutionellen Anlegern sowie von priva-
ten Haushalten.

Forschungsschwerpunkt
»Kapitalanlage und Finanzdienstleistungen*

Im Mittelpunkt des Forschungsschwerpunktes
»Kapitalanlage und Finanzdienstleistungen* stehen
das Spar- und Anlageverhalten privater Haushalte
sowie neuere Entwicklungen im Markt fiir Finanz-
dienstleistungen. Den Analysen liegt in der Regel ei-
ne mikrookonomische Perspektive zugrunde, die
Untersuchungen werden haufig auf der Basis von
Mikrodatensadtzen (z.B. der Einkommens- und Ver-
brauchstichproben des Statistischen Bundesamts
oder des Sozio-oekonomischen Panels) durchge-
fiihrt. Die bisher hier ebenfalls untersuchten immo-
bilienbezogenen Fragestellungen werden wesentlich
intensiviert und im Rahmen des neuen Forschungs-
schwerpunktes ,Immobilien- und Kapitalmarkte*
behandelt. Ein weiterer Schwerpunkt dieses Bereichs
richtet sich auf das Verhalten und die Produkte von
Finanzdienstleistern, also von Banken, Versicherun-

gen und Investmentfonds. Auch die Projekte dieses
Schwerpunktes haben sich in der Vergangenheitaus
einer produktbezogenen Perspektive mit der Alters-
vorsorge und mit Immobilien befasst. In Zukunft sol-
len vor allem die Entwicklung der Angebotspalette,
das Anbieterverhalten sowie die europdische Inte-
gration im Markt fiir Altersvorsorgeprodukte einen
Arbeitsschwerpunkt darstellen.

Forschungsschwerpunkt
,Unternehmensfinanzierung*

Der Forschungsschwerpunkt ,,Unternehmensfi-
nanzierung“ beschdaftigt sich mit verschiedenen
Aspekten der Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung
sowie der Corporate Governance. Einen besonders
breiten Raum nehmen Projekte zum Themenbereich
»Venture Capital und Private Equity* (VC und PE)
ein. Die fiirdie Zukunft geplanten Forschungsarbei-
ten konnen auf eine ganze Reihe von vorange-
gangenen Projekten aufbauen, deren Schwerpunkte
einerseits in der Grundlagenforschung lagen (z.B.
DFG-Projekte) und andererseits der wirtschaftspo-
litischen Beratung dienten. Im Rahmen eines Bera-
tungsprojektes fiirdas Bundesministerium fiir Wirt-
schaft und Technologie wurde beispielsweise das
Finanzierungsverhalten von Familienunternehmen
untersucht (Schaubild 2).

Ankniipfend an kirzlich abgeschlossene Pro-
jekte zum Verhalten von VC- und PE-Investoren
werden in einem neuen, von der EU mit dem 7. For-
schungsrahmenprogramm finanzierten Projekt vor
allem die Internationalisierung sowie die Rolle in-
ternationaler Syndikate innerhalb der PE-Branche
in Europa untersucht. Hierbei wird auf eine um-
fangreiche, im Rahmen vorangegangener Projekte
erstellten Datenbank von weltweiten Private-Equity-
Deals zuriickgegriffen.

Fortgesetzt werden Analysen zu speziellen Stra-
tegien von VC- und PE-Investoren, wobei in den
nachsten Jahren im Rahmen eines DFG-Projektes
vor allem die Bedeutung von sogenannten Buy-
and-Build-Strategien untersucht werden soll. Ferner
wird die aktive Rolle der VC-Investoren in ihren
Portfolio-Unternehmen n&her betrachtet. Zu den
dabei untersuchten Fragestellungen gehoren bei-
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© Finanzierungsverhalten von Familienunternehmen:
Unterschiede in der Nutzung verschiedener Finanzierungsarten 2004 - 2006

Zweckgebundene Bankkredite
Kontokorrentkredite, Dispolinie
Gesellschafterdarlehen

Offentliche Darlehen/Férderkredite
Anleihen und Schuldscheine
Eigenkapitalerhohung

Laufender Geschéftsbetrieb (Cashflow)
Offentliche Zuschiisse/Zulagen

-12%-10% -8%

M Investitionen

M Innovationen

6% 4% 2% 0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%

Differenz Anteil Familienunternehmen und Nicht-Familienunternehmen

Lesehilfe: Der Anteil von Familienunternehmen, die zweckgebundene Bankkredite zur Finanzierung von Investitionen genutzt haben, war

12,7% hoher als bei Nicht-Familienunternehmen.

spielsweise die Auswirkungen der unterschied-
lichen Typen von VC-Investoren auf die Performance
ihrer Portfoliounternehmen. Ein weiteres wichtiges
Thema ist die Analyse derinstitutionellen Rahmen-
bedingungen dieser Mérkte.

Forschungsschwerpunkt
»Immobilien- und Kapitalmarkte*

Derneue Forschungsschwerpunkt ,,iImmobilien-
und Kapitalméarkte“ kann auf eine Reihe fritherer
und noch laufender Projekte zu immobilienbezo-
genen Fragestellungen zuriickgreifen, die sich mit
dem Immobilieninvestmentmarkt befassen (z.B.
REITs und Portfoliotransaktionen) oder bei denen
die private Immobilienanlage und -finanzierung im

Vordergrund stehen. Die Initialziindung zur Griin-
dung eines eigenen Forschungsschwerpunktes ist
die Genehmigung des Netzwerkprojektes ,,iImmobi-
lien- und Kapitalmarkte“ im Rahmen des Paktes fiir
Forschung und Innovation der WGL. Dieses Projekt
wird in den ndchsten Jahren Zusammenhange zwi-
schen Finanz- und Immobilienmarkten untersu-
chen. Wichtige Ausgangspunkte sind dabei die zu-
nehmende Kapitalmarktfinanzierung der Immobi-
lienméarkte und neue Entwicklungen auf dem Markt
fur indirekte Immobilienanlagen, die sowohl aus
einer immobilienmarktbezogenen, einer kapital-
marktbezogenen als auch einer anlegerbezogenen
Perspektive bearbeitet werden. Thematisch eben-
falls hier angesiedelt sind kiinftige Projekte zu Pro-
duktentwicklungen in der Immobilienfinanzierung
und zur europdischen Integration dieses Marktes.
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Projektiibersicht

Laufende Projekte

Buy-and-Build-Strategien von Private Equity Gesellschaften

Die Immobilienmarkte aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive

Finanzmarkttest Mittel- und Osteuropa

Finanzmarkttest Schweiz

Heterogene Erwartungen von Finanzmarktakteuren: Analyse der Erwartungsbildung

und optimale Aggregation

Langfristperspektiven fiir die Werthaltigkeit von Wohnimmobilien

Laufende Berechnung internationaler konjunktureller Frithindikatoren fiir die Chemieindustrie
M&A Report

Positionierung des Finanzstandortes Deutschland

Preisfindung auf dem europdischen CO2-Zertifikatemarkt

ZEW-Finanzmarkttest

ZEW-Prognosetest

Finanzierung innovativer Unternehmen in Europa: Einfluss auf Innovationen, Beschaftigung,
Wachstum und Wettbewerbsfahigkeit (siehe Verbundprojekte)

Finanzmarkteffekte von Corporate Social Responsibility sowie von Umwelt- und Sozialpolitik
(siehe Verbundprojekte)

Marktmacht auf Strommérkten — Empirische Evidenz (siehe Verbundprojekte)
Unternehmensverflechtungen (siehe Verbundprojekte)

Ursachenanalyse der Verschiebung in der funktionalen Einkommensverteilung in Deutschland
(siehe Verbundprojekte)

Abgeschlossene Projekte

Analyse der Bausparférderung nach dem Wohnungsbaupramiengesetz

Analyse der Eignung nachhaltiger Kapitalanlagen fiir die Vermogensanlage von Stiftungen
Auswirkungen von Fondsportfolioumschichtungen unter Beriicksichtigung der
Abgeltungssteuer

Bedeutung des Bausparens und der Bausparkassen fiir Baden-Wiirttemberg

Der Markt fiir private Immobilienfinanzierungen Status quo, internationaler Vergleich und
Entwicklungsperspektiven fiir Deutschland

Die Folgen von Regulierungsdifferenzen im europdischen Bankenmarkt fiir Marktintegration
und Systemstabilitat

Legitimationsgrundlagen einer Europdischen Verfassung — Volkersouveranitat und
Volkersolidaritat

Mergers and Acquisitions in Europe: Do They Enhance Efficiency or Destroy Competition?
Rolle der Syndizierung bei der Innovationsfinanzierung

Vertriebswege von nichtharmonisierten Investmentfonds in der EU

Einfluss von Managerwechseln auf die Unternehmensperformance von jungen
Hightech-Unternehmen. Welche Rolle spielt Venture Capital? (siehe Verbundprojekte)



INTERNATIONALE FINANZMARKTE UND FINANZMANAGEMENT JAHRESBERICHT 2008

Marktmikrostruktur und Marktanteile im Europdischen Emissionsmarkt:

eine deskriptive Untersuchung (siehe Verbundprojekte)

Soziale und 6konomische Wirkungsmessung gemeinschaftlicher Wohnprojekte
(siehe Verbundprojekte)

Wirtschaftliche und gesellschaftliche Bedeutung von Familienunternehmen
(siehe Verbundprojekte)

Im Folgenden finden sich Kurzangaben zu den einzelnen Projekten. Ausfiihrlichere Beschreibungen
kdnnen auf der Internetseite des ZEW unter http://www.zew.de/de/projekte-fm abgerufen werden.
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Laufende Projekte

Buy-and-Build-Strategien von Private Equity Gesellschaften

Projektteam:

Mariela Borell; Dr. Tereza Tykvova (Leiterin); Prof. Dr. Michael Grote, Frankfurt Institute for Private Equity
and M&A/Frankfurt School of Finance & Management

Laufzeit: Januar 2008 — Dezember 2009

Ansprechpartnerin: Dr. Tereza Tykvova (Tel. -147, E-Mail tykvova@zew.de)

Keywords: Buy and Build, Private Equity

Die Immobilienmaérkte aus gesamtwirtschaftlicher Perspektive

Projektteam:

Dr. Peter Westerheide (Leiter); Dr. Michael Voigtlander, Institut der deutschen Wirtschaft Kéln (Leiter);
Markus Demary, Institut der deutschen Wirtschaft Kéln; Prof. Dr. Paul Gans, Universitat Mannheim;
Rudiger Meng, Universitdat Mannheim; Ansgar Schmitz-Veltin, Universitdat Mannheim

Laufzeit: November 2008 — April 2009

Ansprechpartner: Dr. Peter Westerheide (Tel. -146, E-Mail westerheide@zew.de)

Keywords: Bliroimmobilien, Gewerbeimmobilien, Wohnungsmarkt, Immobilienwirtschaft

Finanzmarkttest Mittel- und Osteuropa

Projektteam:

Ansgar Schmitz-Veltin, Universitdt Mannheim; Mariela Borell; Dr. Michael Schroder (Leiter);
Dr. Katrin Ullrich; Dr. Michael Voigtldnder, Institut der deutschen Wirtschaft Kéln (Leiter);
Friedrich Mostboeck, Erste Bank der 6sterreichischen Sparkassen AG

Laufzeit: seit Mai 2007

Ansprechpartnerin: Mariela Borell (Tel. -144, E-Mail borell@zew.de)

Keywords: Osteuropa, Erwartungsbildung, Frithindikatoren

Finanzmarkttest Schweiz

Auftraggeber:

Credit Suisse, Ziirich, CH

Projektteam:

Gunnar Lang (Leiter); Dr. Michael Schroder

Laufzeit: Juni 2006 — Dezember 2016

Ansprechpartner: Gunnar Lang (Tel. -372, E-Mail lang@zew.de)
Keywords: Erwartungen, Finanzmadrkte, Konjunktur, Schweiz

Heterogene Erwartungen von Finanzmarktakteuren: Analyse der Erwartungsbildung

und optimale Aggregation

Projektteam:

Dr. Michael Schroder (Leiter); Andreas Schrimpf; Qingwei Wang; Christian Dick;

Prof. Dr. Lukas Menkhoff, Universitat Hannover; Dr. Maik Schmeling, Universitdat Hannover
Kooperationspartner:

Universitdt Hannover

Laufzeit: Juli 2008 — Februar 2009
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Ansprechpartner: Dr. Michael Schréder (Tel. -140, E-Mail schroeder@zew.de)
Keywords: Optimal Aggregation, Survey Data, Heterogeneous Expectations, ZEW Finanzmarkttest

Langfristperspektiven fiir die Werthaltigkeit von Wohnimmobilien

Projektteam:

Dr. Peter Westerheide (Leiter); Christian Dick; Waldemar Rotfu3; Gunnar Lang
Laufzeit: November 2008 — April 2009

Ansprechpartner: Dr. Peter Westerheide (Tel. -146, E-Mail westerheide@zew.de)
Keywords: Wohneigentum, Wohnungsmarkt, Immobilien

Laufende Berechnung internationaler konjunktureller Frithindikatoren fiir die Chemieindustrie
Auftraggeber:

BASF SE, Ludwigshafen

Projektteam:

Dr. Michael Schroder (Leiter); Andreas Schrimpf

Laufzeit: April 1999 — April 2009

Ansprechpartner: Dr. Michael Schroder (Tel. -140, E-Mail schroeder@zew.de);

Andreas Schrimpf (Tel. -160, E-Mail schrimpf@zew.de)

Keywords: Chemieindustrie, Friihindikatoren

M&A Report

Projektteam:

Dr. Christoph Grimpe (Leiter); Dr. Tereza Tykvova; Matthias Kéhler; Mariela Borell; Dr. Patrick Beschorner
Kooperationspartner:

Bureau van Dijk Electronic Publishing GmbH, Frankfurt a.M.

Laufzeit: Juli 2005 — Dezember 2010

Ansprechpartner: Dr. Christoph Grimpe (Tel. -381, E-Mail grimpe@zew.de)

Keywords: Branchen, Fusionen

Positionierung des Finanzstandortes Deutschland

Projektteam:

Dr. Patrick Beschorner; Dr. Michael Schroder (Leiter); Andreas Schrimpf; Matthias Kéhler;

Gunnar Lang; Christian Dick; Martin Eichler, BAK Basel Economics; Maximilian Ring,
PriceWaterhouseCoopers AG; Alexander Grande, PriceWaterhouseCoopers AG; Prof. Dr. Urs Miiller,
BAK Basel Economics

Laufzeit: November 2007 — Januar 2009

Ansprechpartner: Dr. Michael Schréder (Tel. -140, E-Mail schroeder@zew.de);

Gunnar Lang (Tel. -372, E-Mail lang@zew.de)

Keywords: Starken-Schwéchen-Analyse, Wettbewerbsfahigkeit, Finanzsektor

Preisfindung auf dem europdischen CO2-Zertifikatemarkt

Projektteam:

Dr. Michael Schroder; Waldemar Rotfu3 (Leiter); Andreas Schrimpf

Kooperationspartner:

Prof. Jiirgen Kahler, Ph.D., Friedrich-Alexander-Universitat Erlangen-Niirnberg

Laufzeit: April 2008 — Juni 2009

Ansprechpartner: Waldemar Rotfuf (Tel. -141, E-Mail rotfuss@zew.de)

Keywords: Market Microstructure, EU ETS, EU CO2 Emissions Allowances, CO2-Zertifikate, CO2
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ZEW-Finanzmarkttest

Projektteam:

Dr. Michael Schroder; Sandra Schmidt (Leiterin); Matthias Kohler

Laufzeit: seit Dezember 1991

Ansprechpartner: Dr. Michael Schréder (Tel. -140, E-Mail schroeder@zew.de); Sandra Schmidt,
(Tel. -218, E-Mail s.schmidt@zew.de); Matthias Kohler (Tel. -148, E-Mail koehler@zew.de)
Keywords: Erwartungsbildung, Frithindikatoren

ZEW-Prognosetest

Auftraggeber:

Borsenzeitung, Frankfurt a.M.

Projektteam:

Dr. Michael Schroder (Leiter); Gunnar Lang (Leiter)

Laufzeit: seit Mdrz 2001

Ansprechpartner: Gunnar Lang (Tel. -372, E-Mail lang@zew.de)
Keywords: Zinsen, Aktienmarkte, Umfrage
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Abgeschlossene Projekte

Analyse der