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Konjunkturanalysen

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Wirtschaftliche Erholung Deutschlands
von Unsicherheit iiberschattet

Die bedrohliche Haushaltslage in einigen Mitgliedsldndern der Eurozone sowie die
damit verbundenen Reaktionen der Politik haben zu einer neuen Welle der Ver-
unsicherung auf den internationalen Finanzmdrkten gefiihrt. Die Erholung der
deutschen Wirtschaft setzt sich indessen fort. Der weitere Ausblick hat sich aller-
dings innerhalb der letzten Monate leicht eingetriibt.

Entgegen den Erwartungen vieler
Konjunkturbeobachterist das reale Brut-
toinlandsprodukt (BIP) in Deutschland
zwischen Januar und Marz weder stag-

ten die Konsumausgaben der privaten
Haushalte, die Bauinvestitionen sowie
derAufenbeitrag. Zwar sind die Exporte
im ersten Quartal gestiegen. Stadrker

Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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niert noch gesunken, sondern mit einer
Quartalswachstumsrate von 0,2 v.H. ge-
stiegen. Dieselbe Expansionsrate wurde
nach Korrekturen nun ebenfalls fiir das
Schlussquartal 2009 gemessen. Die
Konjunkturerholung setzt sich also fort,
wenn auch nur mit langsamem Tempo.
Zur positiven Entwicklung im ersten
Vierteljahr haben die Ausriistungsin-
vestitionen, der Aufbau von Lagerbe-
standen sowie die staatlichen Konsum-
ausgaben beigetragen. Dampfend wirk-

steigende Importe kompensierten aller-
dings den durch die Ausfuhren indu-
zierten Wachstumsimpuls.

Eine Belebung der Industrie, welche
im Vergleich zu den Dienstleistungs-
sektoren wesentlich starker vom Ausfall
der globalen Nachfrage getroffen wur-
de, deutete sich bereits im Januar die-
ses Jahres an. Die Auftragseingdnge
aus dem Ausland verzeichnen seit Jah-
resbeginn jeden Monat Zuwéchse. Be-
sonders deutlich legte der Auftragsein-

gangsindex fiir Bestellungen aus dem
Ausland zwischen Februar und Marz
zu. Aber auch Auftrdge an die Indus-
trie aus dem Inland haben sich zuletzt
mit einer Monatsverdnderungsrate von
5,4 v.H. belebt. Seit Februar dieses
Jahres setzte eine Wende bei den Aus-
fuhren von Waren und Dienstleistungen
ein. In wertméaBiger Erfassung waren
die Exporte Deutschlands im vergange-
nen Jahr kontinuierlich mit zweistel-
ligen Jahresverdanderungsraten gesun-
ken. Zwischen Januar und Marz sind
diese nun mit einer Rate von 11,3 v.H.
gestiegen. Die grofiten Zuwdchse er-
fuhren dabei die Ausfuhren in Dritt-
lander (+ 17,5 v.H.). Das Exportgeschéft
mit den Ldndern der Eurozone (+ 6,2
v.H.) und den EU-L4dndern, die nicht der
Eurozone angehoren (+ 11,2 v.H.), hat
ebenfalls zugenommen.
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Stimmungsindikatoren
triiben sich leicht ein

Die Schuldenkrisen in den periphe-
ren Mitgliedsldndern der Eurozone und
die damit verbundenen Verluste des
Auflenwerts der Gemeinschaftswahrung
haben im Mai den Politikern eine
Reihe von geld- und finanzpolitischen
Entscheidungen abgerungen. Aktuelle
Stimmungsindikatoren fiir Mai und Juni
geben Auskunft dariiber, welchen Ein-
druck die Eurokrise, Kredit- und Garan-
tiezusagen, eilig aufgelegte Konsoli-
dierungsmafnahmen sowie angekiin-
digte und bereits durchgefiihrte regula-
tive Eingriffe auf den Finanzmarkten,
bei Unternehmen, Finanzmarktakteuren
und privaten Haushalten hinterlassen
haben. Die ZEW-Konjunkturerwartungen
fuir Deutschland, die auf einer Umfrage
unter Finanzmarktanalysten basieren,
sind im Mai 2010 um 7,2 Punkte gefal-
len und liegen nun bei 45,8 Punkten
nach 53,0 Punkten im Vormonat. Mit
diesem Wert liegen sie zwarimmer noch
deutlich tiberihrem historischen Mittel-
wertvon 27,4 Punkten und signalisieren
weiterhin, dass eine Erholung der Kon-
junktur erwartet wird. Allerdings zeigt
eine Sonderauswertung des ZEW, dass
sich das Meinungsbild nach Bekannt-
gabe des ,,EU-Rettungsschirms® verdn-
dert hat: Die Konjunkturerwartungen fiir

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2009, 2010 und 2011

Deutschland gehen fiir den Zeitraum ab
dem 10. Mai tendenziell noch starker
zuriick als unter Auswertung der gesam-
ten Ergebnisse im Zeitraum zwischen
3. und 17. Mai. Offenbar erwarten die
Finanzmarktexperten von den Konsoli-
dierungsmaBnahmen der europdischen
Regierungen insgesamt dampfende Ef-
fekte fiir die Nachfrage. Diese kann
durch die ebenfalls erwartete Abwer-
tung des Euro und die davon ausgehen-
den stimulierenden Wirkungen fiir den
Export nur teilweise kompensiert wer-
den. Ebenfalls riickldufig im Mai 2010
war der Klimaindex des ifo-Instituts. Er
misst die Stimmung und die Erwartun-
gen der Unternehmen. Der ifo-Indikator
verlor zwischen April und Mai 0,1 Pro-
zentpunkte, was insbesondere auf
einen Riickgang der Erwartungskompo-
nente des Gesamtindikators zuriickzu-
fihren ist.

Die Gesellschaft fiir Konsumfor-
schung (GfK) verdffentlichte kiirzlich
den Konsumklimaindex fiir Juni. Des-
sen Absinken zwischen Mai und Juni
begriindet die GfK mit den Diskussio-
nen und Unsicherheiten hinsichtlich
der Stabilitdt des Euros sowie des not-
wendig gewordenen Rettungsschirms.
Die Europdische Zentralbank ist mit
ihrer Entscheidung, Staatsanleihen von
Ldndern mit geringer Bonitat anzukau-
fen, einen ungewdhnlichen Schritt ge-

gangen. Um die Auswirkung dieser An-
kaufe auf die Geldmenge neutral zu hal-
ten, hat die EZB Sterilisierungsmaf-
nahmen angekiindigt. Indem die EZB
den Geschéftsbanken anbietet, Termin-
gelder zu Zinssdtzen Uber den derzei-
tigen Geldmarktsdtzen einzulagern,
kann das nétige Geld zur mengenmasi-
gen Neutralisierung der Anleiheankdufe
dem Markt wieder entzogen werden.
Diese Begleitmaflnahme ist zur Stabili-
sierung der Inflationserwartungen wich-
tig, um Bedenken einer nunmehr ziigel-
losen Geldpolitik zu zerstreuen.

Keine Inflationstendenzen

Kurzfristig dirfte diese neue Maf3-
nahme ohne Sterilisierung angesichts
derenormen Uberschussliquiditét sowie
der bisher in relativ geringem Umfang
durchgefiihrten Ankdufe problemati-
scher Staatsanleihen ohnehin eine rela-
tiv geringere Geldmengenausweitung
mit sich bringen. Auf Sicht des laufenden
und kommenden Jahres diirfte die Preis-
entwicklung daher sehr moderat verlau-
fen, wie aus der Tabelle ersichtlich ist.

Fur die Entwicklung des BIP im lau-
fenden Jahr ergibt sich eine Median-
prognose von 1,8 v.H. Fiir das ndchste
Jahr betrédgt die Prognose 1,5 v.H.

Dr. Marcus Kappler, kappler@zew.de
Claudia Busl, busl@zew.de

Statist.
BA Deutsche Bank W Commerzbank OECD

2009 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011
BIP, real -4,9 1,5 1,4 2,0 1,2 1,8 2,0 1,8 1,5 1,9 2,1
Privater Konsum -0,1 -0,4 0,8 -0,9 0,1 -0,5 -0,5 -1,1 0,8 -1,4 0,7
Konsumausgaben 3.4 1,6 1,1 1,8 0,6 2,0 1,0 2,0 0,9 1,4 0,8
des Staates
Bruttoanlage- -9,0 1,4 1,7 1,3 1,7 1,5 3,0 1,8 3,4 1,5 2,0
investitionen
Exporte -14,5 7,1 6,3 9,6 5,6 7,3 6,0 7,9 7,4 10,0 8,8
Importe -9,5 5,5 5,7 6,2 3,4 6,0 4,8 7,6 6,3 8,2 6,7
Erwerbstatige (in Tsd.) 40.265 40.233  40.249 _ _ 40.220 40.170 40.300 40.00 _ _
Verdnderung -0,0 -0,1 0,0 -0,0 -0,0
Arbeitslose (in Tsd.) 3.423 3.382 3.313 = = 3.280 3.320 3.320 3.540 = =
Arbeitslosenquote 8,2* 7,9* 8,2* 7,8% 7,8% 7,9* 8,4*

TARE L 7,8F 7,6% 75| G
Preisindex 0,4 0,9 1,0 0,9 1,0 1,0 1,0 0,9 1,4 1,3 1,0
der Lebenshaltung
Finanzierungssaldo des 3.3 4,9 4,2 5.3 46 -5,0 4,0 _ _ 5.4 45

Staates in v.H. des BIP

Mit Ausnahme der Arbeitslosenquote und der Anzahl der Erwerbstatigen und der Arbeitslosen alle Angaben als Verdnderung in v.H. gegeniiber dem Vorjahr. *Arbeitslosenquote gemessen
an allen zivilen Erwerbspersonen. ** Arbeitslosenquoten gemaf ILO-Definition. Quellen: DG 13.04.2010, Deutsche Bank 04.06.2010, IW 26.05.2010, Commerzbank 25.05.2010, OECD

26.05.2010
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Die voraussichtliche Lage in der EWU

Mit einem Anstieg um 0,2 v.H. in
der Eurozone im ersten Quartal 2010
verlduft die Entwicklung des Brutto-
inlandsprodukts (BIP) nach 0,4 v.H. im
dritten und 0,0 v.H. im vierten Quartal
2009 weiterhin stabil, aber auf sehr
niedrigem Niveau. Dies geht aus der
jlingsten Schadtzung von Eurostat her-
vor. Verglichen mit dem ersten Quartal
2009 ist das BIP der Eurozone um
0,6 v.H. gewachsen. Demnach erholt
sich die europdische Wirtschaft nur
sehr langsam von den Folgen der
Wirtschaftskrise.

Die Vereinigten Staaten zeigen mo-
mentan eine deutlich dynamischere
Entwicklung und konnten einen Zu-
wachs des BIP um 0,8 v.H. im Vergleich
zum Vorquartal und um 2,5 v.H. im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal verzeich-
nen. Allerdings ist der Anstieg in den
Vereinigten Staaten, der im Wesent-
lichen durch den privaten Konsum ge-
tragen wird, zu einem grof3en Teil durch
staatliche Transferzahlungen finanziert.
Da die immense Staatsverschuldung in
den USA langsam zu einer Belastung
wird, diirfte die konjunkturelle Dynamik
fuir das folgende Quartal eher geringer

ausfallen. In der Eurozone hat dagegen
zum einen der harte Winter zu dem
schwachen Ergebnis beigetragen. Zum
anderen ddampfen die hohe Staatsver-
schuldung in nahezu allen Mitglieds-
landern und damit verbundene Kon-
solidierungsmafinahmen Investitionen
und Konsum. Der positive Beitrag des
AuBBenhandels, der von der Erholung
der Weltwirtschaft deutlich profitiert,
reicht folglich nicht fiir einen starkeren
Aufschwung aus.

Betrachtet man allein Zahlen aus
dem realwirtschaftlichen Bereich und
Konjunkturindikatoren, deutet vieles
auf einen raschen Anstieg des Brutto-
inlandsprodukts hin. So hat die Indus-
trieproduktion in der Eurozone im Marz
um 1,3 v.H. und die Produktion im Bau-
gewerbe im gleichen Monat sogar um
7,6 v.H. zugenommen. Ebenfalls im
Marz ist die Anzahl der Auftragseingan-
geum 5,2 v.H. gestiegen. Zudem liegen
die Indikatoren fiir die Konjunkturer-
wartungen des ZEW und des ifo-Insti-
tuts weiter im positiven Bereich. Zu-
sammen mit der relativ stabilen Situa-
tion am Arbeitsmarkt ergibt sich ein
glinstiges Bild fiir die Konjunktur im

Jahr 2010. Die prognostizierte schwa-
che wirtschaftliche Entwicklung geht
deshalb in erster Linie auf den wohl
negativen Beitrag des Konsums zuriick.
Sinkende Transferleistungen, riickldu-
fige Subventionen und geringere staat-
liche Investitionen werden das Einkom-
men der Haushalte schwdchen und
deren Nachfrage ziigeln. Zudem wird
aufgrund der gestiegenen Unsicherheit
hinsichtlich der Folgen des Rettungs-
pakets fiir Griechenland sowie der
Situation in den anderen gefahrdeten
Staaten Italien, Spanien, Irland und
Portugal die Sparquote der Haushalte
tendenziell steigen.

Zwar wird durch eine konsequente
Konsolidierungspolitik zur Einddmmung
und Rickfiihrung der Staatsverschul-
dung kurzfristig die Binnennachfrage
und damit ein starkerer Anstieg des
BIP geddampft. Allerdings ist dies mit-
telfristig der richtige Weg, um die Ge-
fahr von Staatspleiten sowie die damit
verbundenen negativen Folgen fiir alle
Mitgliedslander zu minimieren, und um
auf einen stabilen Wachstumspfad zu-
riickzukehren.

Andreas Sachs, sachs@zew.de

EWU Italien Spanien Belgien Osterreich Irland

2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
BIP, real -4,1 1,2 -4,0 0,9 -3,6 -0,4 -3,0 155 -3,6 1,3 =yl -0,5
Privater Verbrauch -1,1 -0,1 -1,0 -0,2 -5,0 -0,1 -1,6 0,5 0,4 0,7 -7,2 -0,8
Investitionen -3,0 -1,3 -10,8 -2,4 -15,3 -5,7 -4,5 -2,0 -7,8 -1,9 -29,7 -20,3
Exporte 6,6 7,1 -12,8 7,3 -11,5 2,2 -10,8 7,6 =77 -5,0 -2,3 2,3
Importe 5,0 5,9 -11,4 4,9 -17,9 -2,3 -11,0 7,0 -15,2 2,4 -9,3 1,3
Verbraucherpreise 1,2 1,3 0,3 1,5 -0,3 1,5 -0,1 1,7 0,5 1,4 =il,7 =1,
Arbeitslosenquote 9,4 10,3 7,8 8,8 18,0 19,7 7,9 8,8 -0,9 -0,1 11,9 13,8
Beschaftigung -2,1 -1,0 2,7 -0,7 -6,7 -2,5 -0,5 -0,9 4,8 5,1 -8,2 -3,5

Niederlande Frankreich Finnland Portugal Griechenland GB (nachrichtlich)

2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
BIP, real -4,0 1,5 -2,2 0,9 -7,8 1,6 -2,7 0,5 -2,0 -3,8 -4,9 1,0
Privater Verbrauch -2,4 0,5 0,8 0,9 -2,1 1,6 -0,8 0,8 -2,4 7,4 -3,2 0,3
Investitionen -17,5 -11,3 -7,0 -4,9 -15,7 -1,9 -12,6 0,5 -13,9 -12,7 -14,9 -2,0
Exporte -9,6 8,3 -10,9 3,7 -24,3 3,1 -11,6 3,5 -18,1 2,9 -10,6 9,1
Importe -10,7 5,3 -9,6 4,4 -22,3 6,9 -9,2 2,0 -14,1 -12,1 -11,9 8,3
Verbraucherpreise 1,2 1,3 0,4 1,2 1,6 1,3 -0,9 0,8 1,2 4,5 2,2 3,1
Arbeitslosenquote 3,4 4,9 9,5 10,2 8,2 9,5 9,6 9,9 9,5 11,8 7,6 7,8
Beschaftigung -0,9 -1,6 -1,3 -0,7 -3,0 -2,1 -2,5 -0,5 -1,2 -1,9 -1,6 -0,3

Quellen: Alle: Arbeitslosenquote und Beschéftigung: Europadische Kommission, Briissel. EWU: EFN, Florenz. Osterreich: Wifo, Wien. Spanien: BBVA, Bilbao. Belgien: IRES, Louvain-la-Neuve.
Niederlande: CPB, Den Haag. Finnland: BoFi, Helsinki. Frankreich: OFCE, Paris. Irland: ESRI, Dublin. Italien: UniCredit, Milano. Portugal: BPI, Porto. Griechenland: BoG, Athen. GB: NIESR,

London.

Stand: 1.6.2010
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ZEW-FINANZMARKTTEST

Ergebnisse der Maiumfrage 2010

Im ZEW-Finanzmarkttest werden jeden Monat ca. 350 Finanzexperten
aus Banken, Versicherungen und grof3en Industrieunternehmen nach
ihren Einschatzungen und Erwartungen beziiglich wichtiger interna-

tionaler Finanzmarktdaten befragt. Die gesamten Ergebnisse der
Umfrage vom 3.5.-17.5.10 wurden im aktuellen ZEW Finanzmarkt-
report (Redaktionsschluss 21.5.2010) veréffentlicht.

Erwartungen beziiglich kurzfristiger Zinsen
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Saldo der positiven und negativen Einschdtzungen beziiglich der Inflation in
GroRbritannien. Quelle: ZEW

EZB: Keine Zinserhdhung in Sicht

Im Vergleich zum Vormonat ist es aus Sicht der Finanzmarktexperten
im Mai wenigerwahrscheinlich geworden, dass die EZB die Leitzinsen
auf Sichtvon einem halben Jahr senken wird. Zwei Drittel der Experten
gehen jedenfalls davon aus, dass die EZB das kurzfristige Zinsniveau
unverdndert ldsst. Die EZB hat in den vergangenen Wochen durch ihre
Entscheidung, nun Staatsanleihen direkt zu kaufen, einen viel disku-
tierten Politikwechsel vollzogen. Diese Entscheidung diirfte die
Wechselkurserwartungen der Experten beeinflussen. So mehren sich
vor allem unter denen, die erst nach dem 9. Mai an der Umfrage teil-
genommen haben, die Stimmen, die von einer Abwertung des Euros
gegeniiber dem Schweizer Franken im ndchsten halben Jahrausgehen.
Eine weitere Abwertung des Euros gegeniiber dem US-Dollar erscheint
vielen ebenfalls realistisch. Christian D. Dick

Vereinigte Staaten: Konjunkturlage freundlicher

Im Mai haben sich die Einschadtzungen zur aktuellen Lage der US-
amerikanischen Konjunktur erheblich aufgehellt. Der Saldo zur
aktuellen Konjunkturlage notiert nun bei minus 25,0 Punkten nach
minus 47,4 Punkten im April. Ausschlaggebend hierfiir diirften die
zuletzt durchweg positiven Konjunkturdaten sein: Im Mai stiegen
unter anderem der von der Universitat Michigan erhobene Konsum-
klimaindex und der nationale Einkaufsmanagerindex ISM. Trotz die-
ser guten Konjunkturdaten sind die Experten hinsichtlich der Kon-
junkturentwicklung nicht mehr ganz so optimistisch wie noch im
Vormonat. Der entsprechende Saldo verliert 6,6 Punkte und steht
nun bei 44,5 Punkten. Ein Grund hierfuir kénnte die Krise der Staats-
finanzen in vielen industrialisierten Landern sein, in deren Folge die
Staatsausgaben drastisch sinken dirften. Frieder Mokinski

Grof3britannien: Zunahme des Inflationsdrucks

Im Mai sind die Inflationserwartungen fiir Grof3britannien deutlich
gestiegen. Der entsprechende Saldo legte im Vormonatsvergleich
um 6,8 Punkte auf 35,8 Punkte zu. In ihren Erwartungen unterschei-
den sich die Finanzmarktexperten deutlich von der jiingsten Infla-
tionsprojektion der britischen Notenbank: Nachdem die Inflationsrate
im Mdrz bei 3,5 v.H. lag, erwartet die Notenbank mittelfristig einen
Wert von unter 2 v.H. Die Erwartung einer sinkenden Inflationsrate
teilen nur10,2 v.H. der Umfrageteilnehmer.

Die Unsicherheit {iber die mittelfristige konjunkturelle Entwicklung
scheint grofl zu sein: Die Konjunkturerwartungen auf Sicht von
sechs Monaten haben sich leicht eingetriibt. Dennoch deuten die
Ergebnisse in der Tendenz noch immer auf eine wirtschaftliche
Erholung hin. Frieder Mokinski
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DIENSTLEISTER DER INFORMATIONSGESELLSCHAFT

Wirtschaftliche Lage bei Dienstleistern
der Informationsgesellschaft stabil

Der ZEW-IDI, Stimmungsindikator fiir den Wirtschaftszweig Dienstleister der Infor-
mationsgesellschaft, liegt im ersten Quartal 2010 bei 57,1 Punkten. Damit ist der
ZEW-IDI im Vergleich zum vierten Quartal 2009 um 1,3 Punkte gesunken. Der
geringe Riickgang deutet darauf hin, dass die wirtschaftliche Lage bei den Dienst-
leistern der Informationsgesellschaft stabil ist. Werte iiber 50 Punkten deuten auf
eine Verbesserung der konjunkturellen Stimmung hin, Werte unter 50 Punkten ent-
sprechend auf eine Verschlechterung. Der Wirtschaftszweig blickt insgesamt opti-

mistisch in die Zukunft.

Dies ist das Ergebnis einer Konjunk-
turumfrage bei Dienstleistern der Infor-
mationsgesellschaft, die das Zentrum
fur Europdische Wirtschaftsforschung,
Mannheim, in Zusammenarbeit mit
dem Verband der Vereine Creditreform,
Neuss, im Marz 2010 durchgefiihrt hat.

Bei den IKT-Dienstleistern, die Soft-
wareunternehmen, IT-Dienste, IKT-Hadnd-
ler und Telekommunikationsdienstleis-
ter umfassen, hat sich die wirtschaft-
liche Lage im ersten Quartal 2010 sta-
bilisiert. Der Stimmungsindikator fiir die-
se Teilbranche ist im Vergleich zum Vor-
quartal um lediglich 2,2 Punkte gesun-
ken. Mit einem Wert von 58 Punkten

Entwicklung des ZEW-IDI

liegt er weiter deutlich tber der kriti-
schen Marke von 50 Punkten. Der Stim-
mungsindikator fiir die Teilbranche der
wissensintensiven Dienstleister, zu
denen unteranderem Steuerberater und
Wirtschaftspriifer, Unternehmensbera-
tungen, Architekten und Werbefirmen
gehoren, liegt im ersten Quartal 2010
bei einem Wert von 55,4 Punkten und
damit knapp unter dem Niveau des
Vorquartals.

Branchenbetrachtung

Softwarehersteller und IT-Dienstleis-
ter melden fiir das erste Quartal 2010
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tiberwiegend sinkende Umsétze im Ver-
gleich zum Vorquartal. Jedoch erwartet
die Mehrheit der Unternehmen einen
stabilen Ertrag, stabile Preise und Be-
schaftigtenzahlen, sowie eine Steige-
rung des Umsatzes fiir das zweite Quar-
tal 2010. Die wirtschaftliche Lage der
IKT-Handler hat sich im ersten Quartal
2010 verbessert. Die Mehrheit der Un-
ternehmen berichten von steigenden
Umsdtzen und einerwachsenden Nach-
frage. Die Telekommunikationsdienst-
leister melden iberwiegend einen Riick-
gang der Nachfrage im ersten Quartal
2010. Gleichzeitigverzeichnet die Mehr-
heit der Telekommunikationsdienstleis-
ter steigende Preise.

Die aktuelle Lage der Steuerberater
und Wirtschaftspriifer zeichnet sich im
ersten Quartal 2010 durch eine unver-
dnderte Nachfrage, stabile Preise und
gleichbleibende Beschdftigtenzahlen
aus. Die Unternehmensberater blicken
optimistisch auf das zweite Quartal
2010. Knapp die Halfte der Unterneh-
men erwartet bis Jahresmitte eine Zu-
nahme des Umsatzes und der Nach-
frage. Die konjunkturelle Lage der tech-
nischen Berater und Planer, sowie der
Architekten hat sich dagegen im ersten
Quartal 2010 verschlechtert. Die Unter-
nehmen beider Branchen berichten von
sinkenden Umsétzen und einer riick-
ldufigen Nachfrage. In der Branche For-
schung und Entwicklung geht der Anteil
der Unternehmen, die steigende Um-
sdtze melden, im Vergleich zum Vor-
quartal massiv zuriick. Jedoch erwartet
rund die Halfte der Unternehmen, dass
Nachfrage und Umsatz im zweiten Quar-
tal 2010 wieder steigen werden. Opti-
mistischer als im Vorquartal zeigt sich
die Werbebranche. Ein hoherer Anteil
der Werbefirmen im Vergleich zum Vor-
quartal berichtet von wachsenden Um-
sdtzen. Nachfrage und Preise erweisen
sich als weitgehend stabil.

Miruna Sarbu, sarbu@zew.de
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Unternehmensbesteuerung in
Deutschland: Folgerungen aus der Krise

Mitdem am 1.1.2010 in Kraft getretenen Wachstumsbeschleunigungsgesetz setzt
die Bundesregierung ihre im Koalitionsvertrag beschlossenen Sofortma3nahmen
zur kurzfristigen Entschdrfung krisenbeschleunigender Steuerregelungen um. Der
Fokus der MafSinahmen richtet sich unmittelbar auf eine Reduzierung der angesichts
der aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise an Relevanz gewinnenden Substanz-
besteuerung. Der vorliegende Artikel untersucht, inwieweit die kurzfristigen
Rechtsanpassungen die Unternehmen entlasten und welche Folgerungen fiir die
Fortentwicklung des deutschen Unternehmenssteuersystems zu ziehen sind.

Die Reformen der Unternehmensbe-
steuerung in Deutschland in den ver-
gangenen 20 Jahren sind durch gegen-
laufige Entwicklungen geprdgt. Mit der
Vermogensteuer und der Gewerbe-
steuer vom Kapital wurden die bedeut-
samsten Substanzsteuern in Deutsch-
land abgeschafft und damit eine Ab-
kehrvon der Substanzbesteuerung ein-
geldutet. Gleichzeitig fiihrte der inter-
nationale Steuerwettbewerb zu einer
kontinuierlichen Absenkung der tarif-
lichen Unternehmenssteuersdtze. Die
daraus resultierenden Einnahmeaus-
falle wurden zum einen durch Ein-
schrankungen bei der steuerlichen Ge-
winnermittlung finanziert. Zum anderen
wurden jlngst — zuletzt durch das
Unternehmensteuerreformgesetz 2008
— vermehrt ertragsunabhédngige Ele-
mente zur Besteuerung herangezogen.
Bedeutsame Regelungen, die zu einer
solchen indirekten Substanzbesteue-
rung fiihren, sind die Mindestbesteue-
rung im Rahmen von Verlustvortrdgen,
die neuen Mantelkaufregelungen, die
Zinsschranke und die gewerbesteuer-
lichen Hinzurechnungsvorschriften.

Asymmetrische Wirkungen
vergangener Steuerreformen

Um die Konsequenzen dieser Ent-
wicklungen abzuschdtzen und die Wir-
kungen des Wachstumsbeschleuni-
gungsgesetzes (WaBeG) aufzuzeigen,
wurden die effektiven Steuerbelastun-
gen einer annahmegemaf konzernzu-
gehorigen und als grof® zu klassifizie-
renden Modellkapitalgesellschaft von
Spengel et al. (2010) mit Hilfe des Euro-
pean Tax Analyzers berechnet. Im Hin-

blick auf die Verbesserung der Wett-
bewerbs- und Investitionshedingungen
deutscherUnternehmen als wesentliche
Zielsetzung der vergangenen Steuer-
reformen vermitteln die Berechnungs-
ergebnisse ein zwiespadltiges Bild: Un-
ter Zugrundelegung der Rechtsstande
1990, 1993, 1998, 2004 und 2009 zei-
gen die Ergebnisse im Ausgangsfall,
der auf reprdsentativen Bilanz- und Er-
folgsrelationen von Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes in Deutsch-
land basiert, dass die effektive Steu-
erbelastung fiir Kapitalgesellschaften
im Untersuchungszeitraum spiirbar ab-
genommen hat (siehe Abbildung). Die
deutlichen Tarifsenkungen sowie die
Nichterhebung und Abschaffung der
Vermdgen- bzw. Gewerbekapitalsteuer
besitzen somit eine positive Signal-
wirkung fiir den Investitionsstandort
Deutschland. Andererseits verbleiben
vorhandene sowie im Zeitablauf hinzu-
gekommene strukturelle und steuer-
systematische Defizite, die der Er-
reichung der selbst gesteckten Ziele im
Wege stehen und zu Konflikten mit dem
Verfassungs- und Europarecht fiihren.
So zeigen die Berechnungsergebnisse
einer isolierten Variation der Erfolgs-
und Finanzierungslage die asymmetri-
schen Wirkungen der letzten Steuerre-
formen: Wahrend die signifikanten Ta-
rifentlastungen bei ertragsstarken und
mit Eigenkapital finanzierten Unterneh-
men deutlich ins Gewicht fallen, erge-
ben sich durch die verstarkte Besteue-
rung von Aufwandselementen und bei
der Einschrankung der Verlustverrech-
nungsmoglichkeiten fiir ertragsschwa-
che und stark verschuldete Unterneh-
men nur geringfligige Entlastungen.

Die Unternehmenssteuerreformen der
vergangenen Jahre gelten — wie die Be-
rechnungsergebnisse zeigen — als Re-
formen fiir Siegertypen. In der anhalten-
den Finanz- und Wirtschaftskrise kommt
es nun jedoch zu Einbriichen im opera-
tiven Betriebsergebnis, einem Riickgang
der Investitionen und einer Verteuerung
von Krediten. Mit anderen Worten sinkt
das steuerliche EBITDA, womit die kri-
senverschdrfenden steuerlichen Rege-
lungen offenkundig werden.

Substanzbesteuerung wirkt
krisenverscharfend

Vor diesem Hintergrund wurden die
Konsequenzen der krisenverscharfen-
den Regelungen auf die effektiven Steu-
erbelastungen des grofen Modellun-
ternehmens in einem zweiten Analyse-
schritt detailliert untersucht. Zur Simu-
lation der realwirtschaftlichen Krise wur-
de schrittweise in drei Krisenszenarien
ein einmaliger Ertragsriickgang um bis
zu 10 v.H. der Umsatzerlose der Aus-
gangskapitalgesellschaft unterstellt. Da
Unternehmen in Zeiten riicklaufiger Er-
gebnisentwicklungen vermehrt Fremd-
kapital aufnehmen miissen und dieses
Kapital bedingt durch die Entwicklun-
gen an den Finanzmarkten momentan
sehr hoch zu verzinsen ist, wurden
gleichzeitig die Zinssatze fiir kurz- und
langfristige Verbindlichkeiten um vier
Prozentpunkte erhéht.

Die in der Abbildung dargestellten
Ergebnisse bestdtigen, dass sich der
Belastungsvorteil des Rechtsstandes
2009 bei abnehmender Ertragslage und
steigendem Fremdkapitalaufwand ver-
ringert. Insbesondere die Einschrankung
dervollstandigen Verrechnung des Zins-
aufwands im Rahmen der Zinsschranke
sowie die Neuregelung der gewerbe-
steuerlichen Hinzurechnung von Faktor-
entgelten fiihren zu einer deutlichen
Verringerung des Belastungsvorteiles
des Rechtsstandes 2009 gegeniiber al-
len anderen Rechtstanden. Fiir konzern-
zugehorige, der Zinsschranke unterlie-




gende Unternehmen kann sich die ef-
fektive Steuerbelastung somit tiber den
Untersuchungszeitraum hinweg durch-
aus erhohen. Durch die Entkopplung
der Steuerbelastung von der tatsadch-
lichen Ertragssituation der Unternehmen
kommt es zudem zu Eingriffen in die
Unternehmenssubstanz und einem Ent-
zug dringend bendtigter Liquiditat. Die
ertragsunabhédngigen Besteuerungsele-
mente erweisen sich somit als eindeutig
krisenverscharfend.

Der durch das WaBeG vorgesehene
EBITDA-Vortrag fiihrt in Kombination mit
den gewerbesteuerlichen Entlastungen
in den betrachteten Krisenszenarien
zu einer Gesamtentlastung um bis zu
3,31 v.H. und einer verbesserten Liqui-
ditdt der Musterkapitalgesellschaft.
Er nitzt Unternehmen, die in Wirt-
schaftsjahren vorderKrise ausreichend

kung lediglich abmildern. Gleiches gilt
fur die vollzogene Absenkung der ge-
werbesteuerlichen Hinzurechnung von
Finanzierungsentgelten.

Reformoptionen

Mittelfristig sind die Zinsschranke
und die gewerbesteuerlichen Hinzurech-
nungsvorschriften fiir Finanzierungsent-
gelte entgegen den kurzfristigen Anpas-
sungsmaBnahmen grundlegend zu tiber-
arbeiten sowie die steuerliche Gewin-
nermittlung und der Verlustabzug zu re-
formieren, um den selbst gesteckten
O0konomischen Zielen gerecht zu wer-
den. Die Zinsschrankenregelung ist ent-
sprechend der urspriinglichen Intention
von Zinsabzugsbeschrankungen durch
weitere Entschdrfungen oder grund-
legenden Umgestaltungen auf Miss-

Effektive Steuerbelastung fiir den Ausgangsfall und drei Krisenszenarien in

Euro (groBBe Kapitalgesellschaft, Rechtsstande 1990-2009, 10 Perioden)
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positive Ergebnisse erwirtschaftet ha-
ben, und ist in kurzfristiger Hinsicht so-
mit durchaus positiv zu bewerten.
Mittelfristig kdnnen die Mafnahmen
sowohl des WaBeG als auch des ,,Biir-
gerentlastungsgesetzes Krankenversi-
cherung“ eine grundlegende Uberarbei-
tung der krisenverscharfenden oder
-ignorierenden Elemente jedoch nicht
ersetzen. Wahrend die Mantelkaufrege-
lungen deutlich entscharft wurden und
somit nunmehr ein erweiterter Rahmen
fuir betriebswirtschaftlich sinnvolle Um-
strukturierungen besteht, konnen die
Korrekturen an der Zinsschrankenrege-
lungen rechtliche Zweifel nicht ausrdu-
men und die dkonomischen Probleme
einerallgemeinen Zinsabzugsbeschran-

brauchsfille zu reduzieren oder — der
Zwecksetzung der Norm entsprechend
— durch internationale Vereinbarungen
zur Besteuerung grenziiberschreitender
Zinszahlungen zu ersetzen.

Bei den gewerbesteuerlichen Hinzu-
rechnungsvorschriften ist neben der
Hinzurechnung fiir die Uberlassung
von Fremdkapital (§ 8 Nr.1 Buchst. a-c
GewStG) inshbesondere die Behandlung
von Lizenzen (§ 8 Nr.1 Buchst. f GewStG)
zu Uberdenken. Die Hinzurechnung der
pauschalierten Finanzierungsentgelte
beim Lizenznehmer ohne eine Kiirzung
beim Lizenzgeber fiihrt zu einer zweifa-
chen Erfassung der Lizenzgebiihren
(siehe Spengel 2009). Die Regelung
verstofit gegen den Objektcharakter der
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Gewerbesteuer, kollidiert mit dem EU-
Recht und sollte daherim Interesse von
Forschung und Entwicklung in Deutsch-
land aufgehoben oder zumindest durch
eine entsprechende Kiirzung beim
Lizenzgeber ergdnzt werden.

Sofern der Gesetzgeber die bilan-
zielle Verlustvorsorge, die in der Ver-
gangenheit mehrfach durch Einschran-
kungen bei Riickstellungen und Teil-
wertabschreibungen sowie der Bildung
von stillen Reserven beschrankt wurde,
nicht (wieder) verbessert, sind zudem
Anpassungen beim Verlustabzug vorzu-
nehmen. Die Ankiindigung der Bundes-
regierung zur Neustrukturierung der Ver-
lustverrechnung ist daher zu begriiBen.
Hierbei sollte die Mindestbesteuerung
beim Verlustvortrag abgeschafft und ei-
ne Ausweitung des Verlustriicktrags in
zeitlicher und betragsmafliger Hinsicht
vorgenommen werden. Bleibt es hinge-
gen bei den Begrenzungen des Verlust-
abzugs, ist das Imparitatsprinzip im
Rahmen der steuerlichen Gewinnermitt-
lung und somit die Verlustvorsorgemog-
lichkeit im Bilanzsteuerrecht zu starken
bzw. zu reaktivieren.

Soll die angestrebte Verbesserung
derInvestitionsbedingungen in Deutsch-
land sowie ein finanzierungs- und
rechtsformneutrales Unternehmens-
steuersystem verwirklicht werden, be-
darf es langfristig einer — etwa nach
dem Vorbild der vom Sachverstdn-
digenrat/Max-Planck-Institut Miinchen/
ZEW (2006) vorgeschlagenen Dualen
Einkommensteuer ausgestalteten — In-
tegration der Unternehmenssteuern in
die persdnliche Einkommensteuer.
Gleichzeitig ist in diese Integration die
Gewerbesteuer einzubeziehen. Sie kann
inihrerjetzigen Form nicht beibehalten
werden, sondern sollte, wie im Koali-
tionsvertag bereits angedacht, in einen
Zuschlag zur Einkommen- und Koérper-
schaftsteuer umgestaltet werden.

Benedikt Zinn, zinn@zew.de
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Innovationen und Beschaftigung in
verschiedenen Konjunkturphasen

Die Einfiihrung neuer Produkte und Prozesse hat insgesamt positive Auswirkungen
aufdie Arbeitsnachfrage und damit auf die Beschdftigung. Die Beschdiftigungswir-
kung ist dabei je nach konjunktureller Phase unterschiedlich. Das zeigen Untersu-
chungen fiir den Zeitraum 1998-2008 auf Basis des Mannheimer Innovationspanels
des ZEW. Die positiven Effekte von Produktinnovationen sind in Aufschwung- und
Hochkonjunkturphasen am stdrksten und in der Abschwungphase am geringsten.

Die Frage nach den Beschéftigungs-
effekten von Innovationsaktivitdten der
Unternehmen ist seit langem Gegen-
stand der theoretischen und empiri-
schen Forschung sowie lebhafter 6f-
fentlicher Debatten. Folgende positive
und negative Effekte stehen einander
gegeniiber:

Von Prozessinnovationen geht eine
negative Beschaftigungswirkung auf-
grund von Produktivitdtssteigerungen
aus. Zwar kdnnen Prozessinnovationen
ebenfalls positive Beschaftigungsef-
fekte zeigen, wenn aufgrund von Kos-
tenreduktionen Produktpreise gesenkt
werden und dadurch die Nachfrage-
menge nach den Produkten eines
Prozessinnovators steigt. In Abhdngig-
keit von der Preiselastizitdt der Nach-
frage und der Wettbewerbsintensitat
kann dieser Nachfrageanstieg aller-
dings zu Beschaftigungsverlusten bei
nichtinnovativen Unternehmen fiihren.

Produktinnovationen leisten zum
einen positive Beschaftigungsbeitrdge,
indem sie zusatzliche Nachfragepoten-
ziale erschlieBen. Das Ausmaf des Net-
tobeschaftigungsbeitrags hangt von
der Substitutionselastizitat zwischen
neuen und alten Produkten ab. Von
Produktinnovationen kann dann kurz-
fristig ein insgesamt negativer Effekt
auf die Arbeitsnachfrage der Unterneh-
men ausgehen, wenn neue Produkte
zur Gdnze alte ersetzen und die neuen
Produkte mit einer hoheren Produkti-
vitdt hergestellt werden.

Beschaftigungswirkung

Es ist zu vermuten, dass die Be-
schéaftigungswirkungen von Innovatio-
nen mit den konjunkturellen Rahmen-
bedingungen variieren. So sind in Pha-

sen des Aufschwungs und des Booms
stdrkere Nachfrageeffekte aufgrund
von Produktinnovationen und geringere
Substitutionseffekte gegeniiber alten
Produkten wahrscheinlich. In einer Re-
zession sind dagegen geringere Be-
schaftigungseffekte von Produktinno-
vationen zu erwarten, da die Effekte
auf eine Nachfrageausweitung tenden-
ziell schwédcherausfallen. Von Prozess-
innovationen konnten in konjunkturell
schwachen Phasen zudem negative
Beschaftigungseffekte ausgehen, da
Unternehmen {iber Rationalisierungen
ihre Kostenposition zu verbessern ver-
suchen, die Produktivitdatsgewinne je-
doch nicht iber Preissenkungen weiter-
geben, um die ohnedies sinkenden
Gewinne nicht weiter zu schmdlern. In
diesen Phasen wirtschaftlicher Stag-
nation helfen Innovationen deshalb
eher, Beschaftigung zu sichern als die
Arbeitsnachfrage auszuweiten.

Auf Basis von Daten des Mannhei-
mer Innovationspanels (MIP), einervom
ZEW jahrlich durchgefiihrten reprasen-
tativen Erhebung des Innovationsver-
haltens von Unternehmen in Deutsch-
land, wurden die kurzfristigen Beschaf-
tigungswirkungen von Produkt- und
Prozessinnovationen fiir unterschied-
liche konjunkturelle Phasen untersucht
(Rammer und Peters 2010).

Als kurzfristige Beschaftigungswir-
kung wird die Veranderung der Be-
schaftigunginnerhalb eines Dreijahres-
zeitraums aufgrund der wadhrend die-
ses Zeitraums eingefiihrten Produkt-
und Prozessinnovationen betrachtet.
Folgende fiinf Zeitrdume und ihnen
zugeordnete konjunkturelle Phasen
werden unterschieden: 1998-2000
(,,Hochkonjunktur®), 2000-2002 (,,Ab-
schwung*), 2002-2004 (,,Stagnation®),

2004-2006 (,,Aufschwung®) und 2006-
2008 (,,Hochkonjunktur®).

Komponenten des
Beschaftigungswachstums

Um den Einfluss von Produkt- und
Prozessinnovationen auf die Beschaf-
tigung empirisch zu bestimmen, wird
ein Mehrprodukt-Modell zugrunde ge-
legt, das eine Trennung der Beschafti-
gungsverdanderung in einem Unterneh-
men innerhalb des jeweils betrachteten
Dreijahreszeitraums in vier Komponen-
ten erlaubt (siehe Peters (2008): 45-51
fiir eine formale Darstellung):

Erstens einen allgemeinen Produk-
tivitatstrend in der Produktion des alten
Produkts, der nicht auf eigene Prozes-
sinnovationen zuriickzufiihren ist (all-
gemeine Lerneffekte, Qualifizierungs-
/Weiterbildungseffekte, organisatori-
sche Veranderungen); zweitens einen
Outputeffekt der Produktion des alten
Produkts (Verdnderung der Beschafti-
gung aufgrund von Anderungen in der
Nachfrage nach dem alten Produkt,
ohne die indirekten, typischerweise
negativen Effekte der Einfiihrung neuer
Produkte auf die Nachfrage nach alten
Produkten); drittens den Nettobeitrag
von Prozessinnovationen (Ergebnis aus
Freisetzungseffekten durch Produkti-
vitdtsfortschritte und kompensieren-
den Nachfrageeffekten infolge einer
Kosten- und Preisreduktion); viertens
den Nettobeitrag von Produktinnova-
tionen (Ergebnis aus Nachfragesteige-
rungen fiir das neue Produkt und mog-
lichen Nachfragednderungen beim al-
ten Produkt).

Das Modell wird auf Basis der Daten
des MIP getrennt fiir das verarbeitende
Gewerbe und fiir ausgewdhlte Dienst-
leistungssektoren (GroBhandel, Trans-
portgewerbe, Nachrichteniibermittlung,
Finanzdienstleistungen, EDV, techni-
sche und FuE-Dienstleistungen) ge-
schatzt. Die Resultate fiir das Verarbei-
tende Gewerbe und den Dienstleistungs-
bereich sind in der Tabelle dargestellt.




Der allgemeine Produktivitatstrend
fihrt im verarbeitenden Gewerbe in je-
dem Jahr zu einem Riickgang der Be-
schaftigung, wobei die Effekte in den
Perioden 1998-2000 und 2004-2006
am hochsten sind, wahrend sich in der
Abschwungphase 2000-2002 nur ein
sehr kleiner negativer Effekt zeigt. In
den Dienstleistungssektoren ist der ne-
gative Beitrag des allgemeinen Produk-
tivitatstrends geringer, im Abschwung
ist ersogar positiv, d.h. hierfiihrte eine
sinkende Produktivitdt zu einer gestie-
genen Arbeitsnachfrage. Hierbei kon-
nen zudem Effekte einer Reduzierung
der geleisteten Arbeitsstunden je (Teil-
zeit-) Beschaftigten eine Rolle spielen.

Der Outputeffekt der alten Produkte
auf die Beschaéftigungsverdanderung ist
durchweg positiv, in der Abschwung-
phase allerdings nur sehr gering, im
Aufschwung und Boom dagegen sehr
grof. Die Grof3enordnung dieses Effekts
unterscheidet sich in den einzelnen
Phasen zwischen verarbeitendem Ge-
werbe und Dienstleistungssektoren nur
wenig. Produktivitdtstrend und Output-
effekte zusammen fiihren in der Indus-
trie in den meisten Konjunkturphasen
zu einem negativen Beschéftigungsbei-
trag. Lediglich in der jiingsten Hoch-
konjunkturphase 2006-2008 ergibt sich
ein ausgeglichener Gesamteffekt.

Das beobachtete Nettowachstum
der Beschdftigung in den Industrie-
unternehmen kann in jeder der finf
Phasen alleine auf Produktinnovatio-
nen zuriickgefiihrt werden. In den
Dienstleistungen spielen neben den
Produktinnovationen Outputeffekte al-
ter Produkte eine grofie Rolle. Von Pro-
zessinnovationen geht in der Industrie
ein leicht negativer Beschaftigungs-
effekt aus, in den Dienstleistungssek-
toren ist der Nettoeffekt von Prozess-
innovationen meist leicht positiv.

Die positiven Nettobeschaftigungs-
effekte von Produktinnovationen, die
bereits die mdglichen negativen (Kan-
nibalisierungs-) Effekte auf den Output
von alten Produkten in Unternehmen
mit Produktinnovationen beriicksichti-
gen, sind in der Hochkonjunktur- und
Aufschwungphase am hdchsten und in
der Abschwungphase am niedrigsten.
In der Stagnationsphase konnen etwas
hohere positive Beschéftigungsbeitrage
als in der Abschwungphase beobachtet
werden. Dies deutet darauf hin, dass in
Phasen riickldufiger Nachfrage mit Hilfe
neuer Produkte nur vergleichsweise
geringe zusatzliche Nachfrage generiert
werden kann. Dahinter kann eine auf
den Konjunkturzyklus abgestimmte
Neuprodukteinfithrungspolitik der Un-
ternehmen stehen, bei der neue Pro-
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dukte vor allem in Aufschwung- und
Hochkonjunkturphasen im Markt plat-
ziert werden, da dann hdhere Preise er-
zielbar sind. Der hohere Effekt in der
Stagnations- als in der Abschwungpha-
se weist wiederum auf die Mdoglichkeit
hin, mit Hilfe von neuen Produktange-
boten trotz stagnierender Nachfrage zu
wachsen.

Zwischen verarbeitendem Gewerbe
und Dienstleistungssektoren zeigen
sich insofern Unterschiede, als im ver-
arbeitenden Gewerbe der starkste Be-
schaftigungseffekt von Produktinnova-
tionen in der Aufschwungphase zu be-
obachten ist, in den Dienstleistungs-
sektoren dagegen in den Hochkonjunk-
turphasen. In beiden Gruppen ist die
Bedeutung von Produktinnovationen fiir
die Beschdftigungsverdnderung in der
Stagnationsphase am hochsten und in
der Abschwungphase am niedrigsten.

Dr. Christian Rammer,rammer@zew.de
Dr. Bettina Peters, b.peters@zew.de

Literatur:

Harrison, R., J. Jaumandreu, ). Mairesse und B. Peters (2008),
Does Innovation Stimulate Employment? AFirm-Level Analysis
Using Comparable Micro-Data from Four European Countries,
NBER Working Paper No. 14216, Cambridge.

Peters, B. (2008), Innovation and Firm Performance: An Em-
pirical Investigation for German Firms, Heidelberg: Physica
(ZEW Economic Studies Bd. 38).

Rammer, C. und B. Peters (2010), Innovationsverhalten der
Unternehmen in Deutschland 2008. Aktuelle Entwicklungen -
Innovationsperspektiven - Beschaftigungsbeitrag von Inno-
vationen, Studien zum Deutschen Innovationssystem 07-
2010, Berlin: EFI.

Komponenten des Beschéftigungswachstums von Unternehmen* in Deutschland 1998-2008 nach Teilzeitraumen (in v.H.)

1998-2000 2000-2002 2002-2004 2004-2006 2006-2008
Stilisierte Konjunkturphase Boom Abschwung Stagnation Aufschwung Boom
Verarbeitendes Gewerbe (WZ03 15-37, WZ08 10-33)
Beschaftigungswachstum insgesamt +5,9 +2,8 +1,7 +4,9 +6,9
Davon:
- Allgemeiner Produktivitdtstrend in -7,5 -0,6 -4,6 -8,0 52
der Herstellung des alten Produkts
- Allgemeine Outputeffekte der +6,0 +0,4 +3,0 +4,9 +5,3
Herstellung des alten Produkts
- Nettobeitrag von Prozessinnovationen -0,6 -0,2 -0,7 -0,4 -0,4
- Nettobeitrag durch Produktinnovationen +8,0 +3,2 +4,1 +8,3 +7,3
Dienstleistungen (WZ03 51, 60-67, 72-73, 74.2-74.3, WZ08 46, 49-53, 61-66, 72-72)
Beschaftigungswachstum insgesamt +10,2 +5,2 +5,2 +8,7 +10,7
Davon:
- Allgemeiner Produktivitatstrend in -3,0 +2,3 2 =33 -1,0
der Herstellung des alten Produkts
- Allgemeine Outputeffekte der +5,4 +0,8 +3,2 +6,0 +5,0
Herstellung des alten Produkts
- Nettobeitrag von Prozessinnovationen +0,1 -0,3 +0,1 +0,2 +0,1
- Nettobeitrag durch Produktinnovationen +7,6 +2,3 +4,1 +5,7 +6,6

* ohne Unternehmensgriindungen und -schlieBungen. Abweichungen in der Summe durch Rundungen moglich. Quelle: Zeitraum 1998-2000: Harrison et al. (2008),
Zeitraum 2000-2002: Peters (2008), Zeitraum 2002-2008: Mannheimer Innovationspanel (Befragungen 2005, 2007, 2009). Berechnungen des ZEW.
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Die Bedeutung von Institutionen
fir die Arbeitslosigkeit

Neben dem Bruttoinlandsprodukt wird héufig die Arbeitslosenquote herangezogen,
um die Leistungsfahigkeit eines Landes im internationalen Vergleich zu beurteilen.
Unklar ist, welche Faktoren majfSgeblich fiir die Arbeitslosenquote sind. Zwar herrscht
Einigkeit dariiber, dass institutionellen Bedingungen auf dem Arbeitsmarkt wesentli-
che Bedeutung beigemessen werden kann, jedoch bleibt die Frage ungekldrt, welche
Reformen grundsdtzlich sinnvoll erscheinen, um Arbeitslosenquoten zu senken.

Seit Beginn der 90er Jahre haben
sich Forscher intensiv der Analyse von
institutionellen Faktoren zugewandt, um
teilweise erhebliche Unterschiedein den
Arbeitslosenquoten verschiedener Ldn-
der zu erkldren. So litten zum Beispiel
die Lander der Europdischen Union noch
1995 unter Arbeitslosenquoten von iiber
10v.H., wdhrend die Vereinigten Staaten
zur selben Zeit lediglich einen Wert von
5,6 v.H. aufwiesen. 2009 hatten sich die
Arbeitslosenquoten beider Regionen an-
gendhert und lagen bei knapp unter 10
v.H. Betrachtet man die Niveaus der Ar-
beitslosenquote in einzelnen Landern
der Europdischen Union, so fillt die
Heterogenitdt noch deutlicher aus. Da-
bei wird oftmals die Ausgestaltung des
institutionellen Rahmens als Ursache
ausgemacht.

Was sind Institutionen?

Unter dem Begriff ,Institution* ver-
steht man Gesetze, Regeln, Normen und
Konventionen, die, durch kollektiven Be-
schluss gefasst, die Bestimmung des
Arbeitsangebots, der Arbeitsnachfrage
sowie der Lohnhohe beeinflussen. Eine
ganze Reihe an Faktoren wird ublicher-
weise unter dem Begriff ,,Institutionen®
zusammengefasst. Gemaf einer engen
Definition werden die Arbeitslosenunter-
stiitzung durch staatliche Transferzah-
lungen, der Kiindigungsschutz, der Auf-
bau derLohnverhandlungssysteme, das
Arbeitshesteuerungssystem sowie die
aktive Arbeitsmarktpolitik als Arbeits-
marktinstitutionen bezeichnet. Fiir eine
breiter gefasste Definition konnen
Faktoren wie die Regulierung der Ar-
beitszeit, Pensionierungsbedingungen,
familienpolitische Mafnahmen, Aus-
und Weiterbildungsmoglichkeiten oder

migrationspolitische MaBnahmen mit
einbezogen werden. Allerdings sind
international vergleichbare Indikatoren
fur die letztgenannten Komponenten
nicht oder nur fiir sehr kurze Zeitraume
verfiigbar, weshalb sie in empirischen
makrodkonomischen Studien kaum eine
Rolle spielen.

Wie beeinflussen Institutionen
den Arbeitsmarkt?

Institutionen beeinflussen direkt
oder indirekt das Verhalten der Unter-
nehmen und der Arbeitnehmer, indem
zum Beispiel Arbeitsanreize gesetzt
oder Lohnanpassungen verhindert wer-
den. Sie sind damit zentral fiir die Be-
stimmung der Arbeitslosenquote. Im
Folgenden werden kurz einige Aspekte,
wie sie zum Beispiel bei Bassanini und
Duval (2006) detailliert beschrieben
werden, zur Verdeutlichung dieses Zu-
sammenhangs dargestellt.

Ist die Arbeitslosenunterstiitzung so
hoch, dass der alternative Arbeitslohn
einer bezahlten Téatigkeit geringer ist
als die Transferleistung, so besteht kein
Anreiz, diese Tadtigkeit anzunehmen. Je
héher demnach die Arbeitslosenunter-
stlitzung, desto geringer der Suchanreiz
(und damit das Arbeitsangebot) und
desto hoher die Arbeitslosigkeit. Aller-
dings existieren durchaus Argumente
fir eine moderate Arbeitslosenunter-
stiitzung. So kann diese dazu fiihren,
dass risikoaverse Arbeitnehmer abge-
sichert durch die Existenz eines Sicher-
heitsnetzes eherriskantere Tatigkeiten,
die mit hoheren Lohnen aber ebenso
einem hoheren Risiko des Jobverlustes
verbunden sind, annehmen. Unter
der Annahme, dass diese riskanteren
Tatigkeiten eine hohere Produktivitat

aufweisen, steigt die gesamtwirtschaft-
liche Wertschdpfung und die Arbeits-
losigkeit geht zuriick. Zudem wird in der
Literatur oftmals auf die Bedeutung
eines Erwerbsloseneinkommens fiir die
Verweildauer in der ndchsten Beschaf-
tigung hingewiesen. Durch eine staat-
liche Grundunterstiitzung kann der Er-
werbslose einen langeren Zeitraum
iberbriicken, um eine geeignete Stelle
zu finden, und muss deshalb nicht zwin-
gend die erste ihm angebotene Tatigkeit
annehmen. Die ldngere Suchdauer wird
durch einen langeren Verbleib im nach-
folgenden Job sowie durch eine mut-
maBlich hohere Produktivitat mehr als
ausgeglichen.

Komplementdr zur Arbeitslosenunter-
stiitzung ist die aktive Arbeitsmarkt-
politik, die primdr dazu dient, Arbeitslo-
se zum Beispiel durch Trainings- und
QualifikationsmaBnahmen oder Sub-
ventionszahlungen wieder in den Ar-
beitsmarkt zu integrieren. In dieser Form
dient die aktive Arbeitsmarktpolitik da-
zu, die negative Anreizwirkung durch
Arbeitslosenzahlungen auszugleichen
und die Dauer der Erwerbslosigkeit mog-
lichst gering zu halten.

Der Kiindigungsschutz beeinflusst
dagegen in erster Linie die Einstellungs-
und Entlassungsentscheidung der Un-
ternehmen. Ein strikter Arbeitnehmer-
schutz vermindert aufgrund der hohen
Kosten Entlassungen. Andererseits wird
das Unternehmen diese Kosten eben-
falls bei potenziellen Neueinstellungen
mit einbeziehen, deren Anzahl dadurch
insgesamt vermindert wird.

Das Lohnverhandlungssystem be-
steht im Wesentlichen aus der Arbeit-
nehmermacht sowie der Koordination
der Lohnverhandlungen. Die Arbeit-
nehmermacht, das heifit die Starke der
Verhandlungsposition derArbeitnehmer
im Lohnverhandlungsprozess, wirkt sich
direkt auf die Lohnhohe und damit auf
die Arbeitsnachfrage der Unternehmen
aus. Zum einen sind die Arbeitnehmer
in einer starken Verhandlungsposition
finanziell besser gestellt, zum anderen




kann dadurch allerdings die Arbeitslo-
sigkeit auf ein hoheres Niveau steigen,
da aufgrund der hohen Kosten weniger
Arbeitnehmer eingestellt werden. Durch
einen hohen Koordinationsgrad der
Lohnverhandlungen kann dem ent-
gegengewirkt werden, etwa wenn ge-
samtwirtschaftliche Folgen auf Grund
hoher Lohnforderungen in den Lohn-
verhandlungen beriicksichtigt werden.
Ein weiterer institutioneller Faktor,
der Uber die Lohne wirkt, ist die Ar-
beitsbesteuerung. Darunter fallen Steu-
ern und Abgaben, die Arbeitnehmer
und -geber vom Bruttolohn abfiihren
mussen. Generell gilt, dass eine hohere
Abgabenbelastung den Faktor Arbeit
verteuert, wodurch Unternehmen ihre
Arbeitsnachfrage verringern.

Schdtzung eines einfachen
Modells der Arbeitslosigkeit

Da die gleichgewichtige Arbeits-
losenquote nicht direkt beobachtbarist,
werden fiir die empirische Schatzung
gemifB Nickell et al. (2005) eine Reihe
von Schockvariablen einbezogen, die
kurzfristige Abweichungen, z.B. durch
konjunkturelle Schwankungen, erklaren.
Die Arbeitslosenquote wird demnach
durch kurzfristig wirkende Schocks und
durch langfristig wirkende institutionelle
Bedingungen erklart. Die Daten decken
den Zeitraum von 1982 bis 2005 fiir 17
OECD-Lander ab. Die Ergebnisse dieser
Schéatzung sind in Spalte (1) der Tabelle
aufgefiihrt. Spalte (2) enthalt die Ergeb-
nisse einer Schdtzung ohne aktive Ar-

beitsmarktpolitik, da fiir einige Ldnder
und Zeitrdume keine Beobachtungen
vorliegen. In den Spalten (3) und (4)
wird zusétzlich beriicksichtigt, dass In-
stitutionen durch Messfehler oder Simu-
[taneitdt endogen sind. Als Instrumente
werden die vorbestimmten Werte der
Vorperiode der als endogen vermuteten
Variablen genutzt.

Resultate

Die Schatzergebnisse bestdtigen
weitestgehend die theoretischen An-
nahmen. Wahrend hohere Steuern und
Abgaben auf Arbeit sowie eine grofiere
Arbeitnehmermacht sich insgesamt
negativ auf den Arbeitsmarkt auswir-
ken, fiihren ein hoher Koordinierungs-
grad der Lohnverhandlungen sowie —
iberraschend — ein rigider Kiindigungs-
schutz zu geringeren Arbeitslosenquo-
ten. Die Ergebnisse dndern sich nicht
wesentlich, wenn die Méglichkeit der
Endogenitat der erklarenden Variablen
beriicksichtigt wird. Die aktive Arbeits-
marktpolitik ist insignifikant, allerdings
ist die Beobachtungszahl in den Spezi-
fikationen (1) und (3) dermafBen gering,
dass die Ergebnisse eine deutlich ge-
ringere Aussagekraft haben als die der
Spezifikationen (2) und (4). Ein weiterer
interessanter Aspekt ist die Heteroge-
nitdt der Ergebnisse fiir die einzelnen
Lander. Wird die Spezifikation (4) ohne
Deutschland geschiétzt, so ist der Kiin-
digungsschutz insignifikant. Dasselbe
ist fiir die Arbeitnehmermacht zu beob-
achten, wenn Grof3britannien nicht be-

Arbeitsmarkteffekte von Institutionen fiir 17 OECD-Lander von 1982 — 2005
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riicksichtigt wird. Die Ergebnisse hin-
sichtlich dieser beiden Indikatoren
scheinen demnach durch bestimmte Er-
eignisse in diesen beiden Landern ge-
trieben zu sein, wahrend fiir die {ibrigen
Ldnder diesen beiden Faktoren keine
Bedeutung zukommt. Zudem ist der Ef-
fekt des Kiindigungsschutzes vermut-
lich durch nicht beriicksichtigte Fakto-
ren wie zum Beispiel die Pensionie-
rungsbedingungen beeinflusst.

Insgesamt zeigt sich, dass institutio-
nelle Faktoren einen Teil zur Erkldrung
der Arbeitslosigkeit beitragen kdnnen.
Insbesondere die Belastung des Faktors
Arbeit durch Steuern und Abgaben
sowie die Koordination der Lohnver-
handlungen spielen eine entscheiden-
de Rolle. Die Ergebnisse fiir die aktive
Arbeitsmarktpolitik sind schwer zu in-
terpretieren. Aus der mikrodkonomi-
schen Literatur ist bekannt, dass deren
Wirkung erheblich von der Art der MaR-
nahme abhangt. Ein Indikator, der pau-
schal die Ausgaben fiiralle MaBnahmen
einbezieht, kann die Ergebnisse triiben.
Demnach bleibt nur, die Qualitdt der
Indikatoren zu erhdhen, um so die Aus-
sagekraft und Verldsslichkeit der Resul-
tate zu verbessern.

Andreas Sachs, sachs@zew.de

Literatur:
Bassanini, A. und R. Duval (2006), The determinants of un-
employment across OECD countries: Reassessing the role of
policies and institutions, OECD Economic Department Wor-
king Papers, No. 486.
Nickell, S., L. Nunziata und W. Ochel (2005), Unemployment
in the OECD since the 1960s. What do we know?, Economic
Journal, Vol. 115(500), 1-27.
Visser, ). (2009), The ICTWSS Database: Database on Institu-
tional Characteristics of Trade Unions, Wage Setting, State

Intervention and Social Pacts in 34 countries between 1960
and 2007.

Exogene Variable 1) ) 3) (4)
Abgaben und Steuern 0.179** 0.242** 0.072 0.253**
(0.058) (0.032) (0.064) (0.034)
Kiindigungsschutz -0.853** -1.769** -0.452** -1.397**
(0.265) (0.259) (0.089) (0.299)
Arbeitnehmermacht 0.02 0.048** 0.023* 0.066**
(0.014) (0.013) (0.0112) (0.014)
Lohnsetzungskoordination -1.171** -0.749** -1.789** -1.042**
(0.167) (0.127) (0.145) (0.167
Arbeitslosenunterstiitzung 0.03 -0.01 0.073** 0.003
(0.022) (0.019) (0.015) (0.021)
Aktive Arbeitsmarktpolitik -0.11 -0.209
(0.274) - (0.507) -
Instrumente nein nein ja ja
Beobachtungen 153 408 85 391

Abhéngige Variable ist die harmonisierte Arbeitslosenquote der OECD. Schdtzungen wurden mit dem fixed effects Panelschatzer durchgefiihrt. Standardabweichung in Klammer.
** signifikant zum 1-%-Niveau. Quelle: Berechnungen des ZEW.
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WIRTSCHAFTS- UND GELDPOLITIK IN EUROPA

Der IWF und die Griechenlandhilfe

Griechenland hat das gravierende Problem einer iibermdfiigen Staatsverschul-
dung. Jetzt ist das Land nicht mehr in der Lage, diese zu tragbaren Zinssdtzen zu
refinanzieren und sieht sich mit der akuten Gefahr der Zahlungsunfdhigkeit kon-
frontiert. Als Reaktion haben sich die Verantwortlichen der Europdischen Zentral-
bank, der Europdischen Union (EU) und des Internationalen Wéhrungsfonds (IWF)

zusammengeschlossen, um zu helfen.

Das Eingestdandnis Griechenlands,
auf fremde Hilfe angewiesen zu sein,
wird als historische Zdsur fiir die euro-
pdische Wahrungsunion interpretiert.
Trotz der offensichtlich gewordenen
Dringlichkeit ist das Hilfspaket heftig
umstritten. Gerade die Beteiligung der
Europdischen Institutionen wird scharf
kritisiert, da eine bilaterale Schulden-
tibernahme innerhalb der Union laut
EU-Vertrag nur in Ausnahmefallen und
ohne eigenes Verschulden des betrof-
fenen Landes moglich ist.

Dennoch ist das aktuelle Hilfspaket
eine Gemeinschaftsaktion unter Beteili-
gung Europdischer Institutionen. Die Rol-
len sind dabei wie folgt verteilt. Die Eu-
ropdische Zentralbank hat in einem viel
beachteten Schritt angekiindigt, weiter-
hin, trotz niedriger Bewertung durch Ra-
tingagenturen, griechische Staatsanlei-
hen als Schuldensicherheit zu akzeptie-
ren und diese sogar direkt anzukaufen.
Die EU und der IWF haben sich ent-
schlossen, neue Kredite an Griechen-
land zu vergeben, zu Zinsen deutlich
unterhalb des aktuellen Marktniveaus.
Insgesamt hat das Hilfspaket ein Volu-
men von 110 Milliarden Euro. Davon
entfallen zwei Drittel auf die EU Mit-
gliedslander und ein Drittel auf den IWF.

Da es gerade die Beteiligung der EU
ist, an der sich die Kritik einiger Staats-
rechtler und mancher Okonomen ent-
ziindet, wurde teilweise gefordert, die
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Rettung gdnzlich dem IWF zu Uberlas-
sen. Dieser habe die grof3ere Erfahrung
im Umgang mit dhnlichen Krisen und
sei mit funktionierenden institutionel-
len Mechanismen ausgestattet. Dar-
iber hinaus wird teilweise angefiihrt,
es sei aus politischer Sicht kliger, die
Verantwortung fiir die geforderten ein-
schneidenden Reformen den IWF tragen
zu lassen.

Gerade die in diesem Punkt ange-
sprochene Konditionalitdt der Hilfe, die
Verbindung der Kreditzusagen mit der
Forderung nach harten Einschnitten
und tiefgreifenden Reformen, dient je-
doch oft als ein Argument fiir die Betei-
ligung der EU. Der Grund ist einfach.
Die EU mochte ,,mitreden” wenn es um
die Umstrukturierung eines ihrer Mit-
gliedstaaten geht.

Die GroBe der geplanten Hilfen ist
jedoch ein viel wichtigerer Grund. Diese
ibersteigen alles, was der IWF seit dem
Zweiten Weltkrieg an Hilfszahlungen
an ein einzelnes Land geleistet hat. Es
ist gut moglich, dass der IWF alleine
garnichtin der Lage, geschweige denn
willens waére, Hilfen in einer GréBenor-
dung von {iber 100 Milliarden Euro an
ein einzelnes Land zu leisten.

Der IWF stellt Griechenland Kredite
im Rahmen eines sogenannten ,,Stand-
By Arrangements“ zur Verfiigung. Diese
Form der Hilfe ist das Standardinstru-
ment des IWF. Es zielt explizit auf die

kurzfristige Stabilisierung von in akute
finanzielle Schwierigkeiten geratenen
Ldndern ab. In der Regel werden Kredite
flr ein bis drei Jahre gewadhrt und mit
der Auflage verbunden, dass das hilfs-
bedirftige Land einen glaubhaften Plan
zur Konsolidierung des Staatshaus-
halts und zur Stdrkung nachhaltigen
Wachstums vorlegt. Die Hohe der ver-
gebenen Kredite richtet sich nach der
sogenannten Quote des betreffenden
Landes beim IWF, welche sich, unter
anderem, aus Faktoren wie der Grofie
und der Handelsoffenheit eines Landes
errechnet. Sie spiegelt die Einlagen
des Landes beim IWF wider. Im Rah-
men eines Stand-By Arrangements kon-
nen Kredite bis zu einer maximalen
Hohe von 200 v.H. der Quote pro Jahr
und bis zu 600 v.H. der Quote insge-
samt {iber drei Jahre vergeben werden.
In Ausnahmefdllen kann dieser Betrag
iberschritten werden.

Die aktuelle Griechenlandhilfe ist
ein extremer Ausnahmefall. In der grof-
ten Kreditvergabeaktion der Geschichte
des IWF erhdlt Griechenland Hilfen von
etwa 3200 v.H. seiner Quote. Und das
ist nur ein Drittel des Gesamtpakets
zur Rettung Griechenlands. Der 30 Mil-
liarden Euro Anteil des IWF fiir sich ge-
nommen iibersteigt damit zum Beispiel
deutlich die Gesamtsumme aller an
Argentinien vergebenen Kreditmittel
der letzten 20 Jahre. Allein aus diesen
Zahlen sollte deutlich werden, dass
dem IWF allein eine Rettung Griechen-
lands kaum zuzutrauen wdre. Es bedarf
hierbei einer Kooperation zwischen der
Europdischen Union und dem Interna-
tionalen Wahrungsfonds.

Jan Hogrefe, hogrefe@zew.de
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