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Konjunkturanalysen

Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Verunsicherung der Marktteilnehmer
bremst Wirtschaftswachstum

Die omniprésente Staatsschuldenkrise im europdischen Raum gepaart mit hohen
Energiepreisen driickt die Stimmung der deutschen Verbraucher. Hinzu kamen im
zweiten Quartal 2011 die Folgen der Naturkatastrophe in Japan, die zu dem (iber-
stiirzten Atomausstieg Deutschlands fiihrten, und der Wegfall von Nachholeffekten
in der Baubranche, so dass sich das Wachstum des Bruttoinlandproduktes (BIP) im

Vergleich zum Vorquartal nur auf 0,1 v.H. belief.

Dieser niedrige Wert {iberraschte
viele Experten und veranlasste sie, ihre
Vorhersagen fiir das Jahr 2011 und
2012 leicht nach unten zu korrigieren.
Die Medianprognose derin der Ubersicht
auf Seite 2 zusammengestellten Institute
liegtbei 2,9 (2011) bzw. 1,1 v.H. (2012),

Hauptursache fiir den geringen An-
stieg des BIP waren negative Wachs-
tumsbeitrdge des Aufenbeitrags (-0,3
Prozentpunkte) und der privaten Kon-
sumausgaben (-0,4 Prozentpunkte). Zwar
haben die Exporte im Vergleich zum er-
sten Viertel dieses Jahres mit 2,3 v.H.

Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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verglichen mit 3,5 bzw. 2,1 v.H. in unse-
rer Juni-Ausgabe. Positiv trugen im zwei-
ten Vierteljahr vor allem die Brutto-
investitionen mit 0,7 Prozentpunkten
zur Zunahme des BIP bei. Der grofite
Anteil hiervon fiel auf den Aufbau von
Lagerbestdnden.

Stand 13.09.2011

zugelegt, das Importwachstum fiel mit
3,2 v.H. aber noch kréftiger aus. Hinter-
grund diese Entwicklung war u.a. die
iberraschende Abschaltung von acht
Atomkraftwerken als Reaktion auf die
Atom-Katastrophe in Fukushima. Dadurch
wurde Strom seltener exportiert und ver-

mehrt importiert. In Zukunft schlédgt sich
dies nach Einschdtzung der Experten
weiterhin im Export- und Importwachs-
tum nieder, das sie im Median fiir 2011
mit 7,8 und 7,4 v.H. sowie fiir 2012 mit
4,7 und 5,9 v.H. beziffern.

Staatsschuldenkrise als
Unsicherheitsfaktor

Der private Konsum leidet unter den
Folgen hoherEnergiepreise und derVer-
unsicherung, die derzeit die Markte be-
herrscht. Die Stimmungsindikatoren zur
deutschen Konjunkturzeigen im August
eine deutliche Verschlechterung gegen-
iber den Vormonaten. Wahrend die ak-
tuelle konjunkturelle Lage in Deutsch-
land lberwiegend gut beurteilt wird,
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sind die Erwartungen {iber den kiinftigen
Verlauf pessimistischer. Im August 2011
bewerten 57 v.H. der Experten des ZEW-
Finanzmarkttests die konjunkturelle
Situation mit gut. Hingegen erwartet ein
Grofteil der befragten Finanzmarktex-
perten, dass sich die Konjunktur in Zu-
kunft nicht verdndert (45 v.H.) oder gar
verschlechtert (46 v.H.). Ein dhnliches
Bild zeigt der ifo Geschaftsklimaindex,
welcher ebenfalls einen Riickgang der
Erwartungen iiber die zukiinftige Ge-
schaftsentwicklung der Unternehmen
verzeichnet, wohingegen die Beurteilung
der aktuellen Lage einen Dampfer auf
hohem Niveau erfahren hat. In dem
Riickgang der Erwartungen spiegeln sich
erhebliche Unsicherheiten wider, die
vor allem auf Unwagbarkeiten im inter-
nationalen Umfeld und weniger auf die
tatsdchliche wirtschaftliche Situationin
Deutschland zuriickzufiihren sind.

Vor allem die internationale Staats-
schuldenkrise erregt Besorgnis bei den
Marktteilnehmern. Erstens wird durch
den notwendigen Konsolidierungskurs
eine Schwéachung des BIP-Wachstums
dereuropdischen Staaten erwartet. Durch
den hohen Anteil des deutschen AuBen-
handels mit Europa kdnnte das negative
Auswirkungen auf die Exporte haben.
Zweitens tragen die Unruhen innerhalb
des Euroraums zur Skepsis gegeniiber
der kiinftigen Entwicklung bei. Es lasst

sich immer noch kein klarer Kurs der Po-
litik hinsichtlich einer neuen Organisa-
tionsstruktur der Wahrungsunion erken-
nen.Zudem werden Auswirkungen einer
moglichen Einfiihrung von Eurobonds
auf Deutschland tUberwiegend negativ
beurteilt. Moglicherweise hat das Urteil
des Bundesverfassungsgerichts der Ein-
fihrung von Eurobonds einen Riegel
vorgeschoben. Drittens werden durch
die Staatsschuldenkrise der USA und
den damit einhergehenden Rezessions-
dngsten sowie die Herabstufung durch
die Rating-Agentur Standard & Poor’s
die Unsicherheiten zusatzlich erhoht.
Die erhebliche Verunsicherung zeigt
sich in der volatilen Entwicklung der Fi-
nanzmdrkte. Im August und Anfang Sep-
tember erlitt der DAX starke Kursverluste.
Der Riicktritt von Jiirgen Stark, Chefs-
volkswirt der EZB, sorgte fiir einen dras-
tischen Einbruch des DAX, der der Sorge
um die Glaubwiirdigkeit der EZB Aus-
druck verlieh.

Positive Tendenzen in
Deutschland

Trotz der eher pessimistischen Kon-
junkturerwartungen und den Risiken
bestehen weiterhin Aussichten auf eine
positive Entwicklung der deutschen Wirt-
schaft. So konstatiert der Auftragsein-
gangsindexim Verarbeitenden Gewerbe

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2010, 2011 und 2012

im Juni eine solide Auftragslage. Ferner
ist der deutsche AuBenhandel zwar
stark abhdngig von den europdischen
Nachbarlandern, jedoch hat der Handel
mit China und anderen Schwellenldnder
an Bedeutung gewonnen. Dies kann zu-
mindest zum Teil den Nachfrageausfall
aus Europa und den USA kompensieren.
Zudem stehen die Zeichen gut, dass der
deutsche Binnenmarkt zu einerrobusten
Wirtschaftsentwicklung beitragt, da sich
vor allem auf dem Arbeitsmarkt eine
positive Dynamik zeigt. Zum einen zeich-
netsich Deutschland durch einen hohen
Beschiéftigungsstand aus und zum an-
deren steigen die Léhne aufgrund hhe-
rer Tarifabschliisse. Im Vergleich zum
Vorjahrlagen die Arbeitnehmerentgelte
im zweiten Quartal 2011 um 5,1 v.H.
héher. Dadurch sind positive Impulse
auf die Binnennachfrage zu erwarten,
sodass neben der traditionell starken
AuBBenwirtschaft, den zurzeit florieren-
den Investitionen auch von einem sta-
bilen Wachstumsbeitrag des privaten
Konsums zum BIP ausgegangen werden
kann. Letzteres unterstiitzt die GfK-Kon-
sumklimastudie flir August 2011, die
ausgehend von einem bereits hohen
Niveau eine weitere Verbesserung der
Anschaffungs- und Konsumneigung der
deutschen Verbraucher konstatiert.

Claudia Busl, busl@zew.de
Frauke Schleer, schleer@zew.de

Statist. OECD BHF-Bank Landesbank Postbank IFW HWWI
BA Berlin

2010 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012
BIP, real 3,7 3,4 2,5 2,8 1,0 3,0 1,0 2,8 1,3 2,8 0,8 3,0 1,2
Privater Konsum 0,6 1,3 1,4 1,3 0,8 1,2 0,9 1,4 1,3 1,2 0,8 1,2 1,0
Konsumausgaben
des Staates 1,7 1,5 1,0 1,4 0,0 1,8 i 1,8 1,0 1,2 1,9 0,9 1,0
Bruttoanlage-
investitionin 5,5 6,3 4,0 — - = = 8,4 3,6 7,4 4,2 6,8 1,8
Exporte 13,7 10,4 7,7 7,2 2,6 7,9 4,9 7,6 4,8 7,7 2,8 8,2 4,5
Importe 11,7 8,0 6,7 5,5 1,8 6,9 6,4 6,6 6,2 8,1 5,2 7,9 5,6
Erwerbstatige (in Tsd.) 40.553 - - - - - - - - 41068 41289 - -
Veranderung 0,5 - - - - - - - - - 1,2 0,2 -
Arbeitslose (in Tsd.) 3.238 - - - - - - - - 2984 2868 2980 2920
Arbeitslosenguote 7.7 - - 70* 65 70"  66* 7,0* 69% 7,1* 68 68 66

q 6'8** 6,0** 5’4** _ — — — —_ —_ — — —_ —_

Preisindex der
Lebenshaltung 11 2,6 1,7 2,2 1,5 2,2 1,6 2,4 2,5 2,3 1,9 2,2 1,7
finanzierungssaldo des 55,09 359 48 a4 14 15 20 11 12 07 15 11

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 gemaR ILO-Definition. Quellen: Statist BA, OECD 08.09.2011, BHF-Bank 31.08.2011, Landesbank Berlin 24.08.2011, Postbank

24.08.2011, IfW 12.09.2011, HWWI 13.09.2011.
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Die voraussichtliche Lage in der EWU

Nach dem relativ starken Anstieg
des Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Eu-
ropa im ersten Quartal 2011 hat sich
die Konjunktur leicht abgeschwécht.
Die Wachstumsraten liegen aber nach
wie vor im positiven Bereich. Derjiings-
ten Schnellschadtzung von Eurostat zur
Folge hat das BIP im zweiten Quartal
2011 im Vergleich zum Vorquartal so-
wohlim Euroraum als auch in der EU27
um 0,2 v.H. zugenommen. Im ersten
Quartal 2011 lag die Zunahme noch bei
jeweils 0,8 v.H. Im Vergleich zum zweiten
Quartal 2010 betrug die Zunahme je-
weils 1,7 v.H. Im ersten Quartal 2011
lag der Anstieg des BIP im Vergleich
zum ersten Quartal 2010 bei 2,5 v.H.

Verantwortlich fiir die leichte kon-
junkturelle Abschwdchung sind in erster
Linie die Beitrdge der mitteleuropa-
ischen Staaten wie Deutschland, Frank-
reich oder die Niederlande. So lag das
Wachstum des BIP im zweiten Quartal
2011 imVorquartalsvergleichin diesen
drei Landern nahe bei 0 v.H., wdhrend
esimersten Quartal 2011 noch ungefahr
1 v.H. betrug. Zu einem Teil ist diese
negative Entwicklung durch eine statis-
tische Gegenbewegung als Reaktion

auf das exzellente erste Quartal 2011
zu erkldren. Allerdings sprechen durch-
aus manche dkonomische Kennzahlen
dafiir, dass das Wachstum des Brutto-
inlandsprodukts in den beiden letzten
Quartalen 2011 ebenfalls héchstens
geringfiigig positiv sein wird.

So verzeichnen zum Beispiel die
Auftragseingdnge derIndustrie im Euro-
raum im Juni 2011 einen Riickgang um
0,7 v.H. Ahnlich dazu zeigt der Stim-
mungsindikator auf Basis der Business
and Consumer Survey, publiziert von
der Europdischen Kommission, eben-
falls eine negative Tendenz. Stimmungs-
dampfend wirken dabei laut Konjunk-
turexperten unter anderem der Riick-
gang der konjunkturellen Dynamik in
den Schwellenlandern wie beispiels-
weise China sowie die geringen Wachs-
tumsaussichten in den Vereinigten Staa-
ten. Die nach wie vor ungeldste Schul-
denproblematik einiger europdischer
Lander trdgt ebenfalls zur verhaltenen
Konjunkturaussicht bei.

Die konjunkturelle Abschwdchung
hat allerdings den positiven Nebenef-
fekt, dass die Inflationsrate im Juli 2011
auf 2,5 v.H. gesunken ist. Im Juni 2011

lag sie noch bei einem Wert von 2,9 v.H.
Daderzeit fiirdie ndchsten Monate eher
mit einem leichten Riickgang der Infla-
tionsraten gerechnet wird, besteht fiir
die Europdische Zentralbank, nach einer
Anhebung von 0,25 v.H. auf 1,5 v.H. im
Juli 2011, derzeit keine Notwendigkeit
einer weiteren Anpassung. Allerdings
istdiese Einschdatzung mit einer starken
Unsicherheit tiber die tatsachliche Ent-
wicklung der Inflationsraten behaftet.
Sollte es zu keiner Anhebung der Leit-
zinsen kommen, tragt das damit niedrige
Zinsniveau stabilisierend zur Investi-
tionstatigkeit in Europa bei.

Ebenfalls stabilisierend wirken die
aktuellen Zahlen vom Arbeitsmarkt. Die
Arbeitslosigkeit liegt seit Marz 2011
bei 9,9 v.H. im Euroraum und bei 9,4
in der EU27, nachdem sie in den An-
fangsmonaten 2011 deutlich gesunken
sind. Zwar wird sich die Nachfrage der
Haushalte damit vermutlich nicht zum
Wachstumsmotor des BIP entwickeln.
Es besteht momentan aberebenso keine
Gefahr eines Einbruchs der Binnen-
nachfrage aufgrund eines Kaufkraftriick-
gangs der Haushalte.

Andreas Sachs, sachs@zew.de

EWU Italien Spanien Belgien Osterreich Irland

2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012
BIP, real 2,0 1,7 1,1 1,2 0,9 1,3 2,6 2,4 3,0 1,8 0,5 3,0
Privater Verbrauch 1,2 1,4 0,8 0,8 0,3 0,6 1,7 1,6 0,9 1,1 -2,5 -0,5
Investitionen 3,4 3,8 1,5 4,1 -4,9 -0,4 4,5 4,2 3,8 2,2 -10,5 0,5
Exporte 7,6 6,2 6,7 4,9 11,0 6,0 7,7 6,1 10,0 7,6 6,0 6,0
Importe 6,1 St/ 6,5 4,8 3,7 1,0 7,7 6,0 8,5 6,9 4,0 5,0
Verbraucherpreise 2,7 1,7 2,6 2,0 3,0 1,4 3,6 1,9 3,2 2,6 -1,0 2,8
Arbeitslosenquote 10,0 9,7 8,4 8,2 20,6 20,2 7,9 7,8 4,3 4,2 14,6 14,0
Beschaftigung 0,4 0,7 0,4 0,9 -0,6 0,9 0,8 0,7 0,8 0,7 =1l,5 0,4

Niederlande Frankreich Finnland Portugal Griechenland nachrichtlich GB

2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012
BIP, real 2,0 1,6 2,1 1,6 3,8 2,6 -2,1 =1,7 -3,8 0,6 1,3 2,0
Privater Verbrauch 0,5 1,0 1,3 1,4 2,7 2,0 -3,8 -3,5 -4,8 -1,2 0,8 0,7
Investitionen 7,0 4,4 4,5 4,9 6,3 6,4 -10,0 -6,0 -8,9 -1,5 5,5 4,8
Exporte 5,8 6,4 6,5 8,1 8,0 7,0 6,0 5,0 6,4 6,7 9,7 2,0
Importe 5,6 6,5 8,4 8,0 5,1l 6,9 -4,7 -3,7 -4,0 -3,0 7,2 1,3
Verbraucherpreise 2,3 2,0 2,2 1,8 3,5 2,3 3,2 1,8 1,5 0,7 4,2 1,9
Arbeitslosenquote 4,2 4,0 9,5 9,2 7,9 7,4 12,3 13,0 15,2 15,3 8,0 7,8
Beschaftigung 0,5 0,7 0,8 0,9 0,9 0,7 =15 -0,9 -2,6 0,1 0,4 0,5

Quellen: Alle: Arbeitslosenquote und Beschéftigung: Europdische Kommission, Briissel. EWU: Europdische Kommission, Briissel. Osterreich: Erste Bank, Wien. Spanien: BBVA, Bilbao.
Belgien: BFP, Briissel. Niederlande: ABN AMRO, Amsterdam. Finnland: Nordea, Stockholm. Frankreich: BNP Paribas, Paris. Irland: ESRI, Dublin. Italien: UniCredit, Mailand. Portugal: BPI,

Porto. Griechenland: NBG, Athen. GB: NIESR, London.

Stand: 29.8.2011
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ZEW-FINANZMARKTTEST

Ergebnisse der Augustumfrage 2011

Im ZEW-Finanzmarkttest werden jeden Monat ca. 400 Finanzexperten
aus Banken, Versicherungen und grof3en Industrieunternehmen nach
ihren Einschatzungen und Erwartungen beziiglich wichtiger interna-

tionaler Finanzmarktdaten befragt. Die gesamten Ergebnisse der Um-
frage vom 08.08.-22.08.2011 wurden im aktuellen ZEW Finanzmarkt-
report (Redaktionsschluss 26.08.2011) verdffentlicht.

Erwartungen beziiglich kurzfristiger Zinsen
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gen Zinsen im Euroraum in sechs Monaten. Quelle: ZEW

Konjunkturerwartungen Vereinigte Staaten
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Saldo der positiven und negativen Einschatzungen beziiglich der aktuellen
Konjunkturlage in Japan. Quelle: ZEW

EZB: Geldpolitik vor Paradigmenwechsel?

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat in diesem Jahr den Leitzins in
zwei Schritten von 1,0 auf 1,5 Prozent angehoben. Aus der Befragung
wird nun deutlich, dass sich die Erwartungen in Bezug auf die EZB-
Politik im August 2011 stark verschoben haben: Rechneten im Juli
noch tiber 84 Prozent der Befragten mit steigenden Zinsen auf Halb-
jahressicht, so hat sich diese Zahlauf nun etwa 26 Prozent vermindert.
Mit etwa 9,9 Prozent der Befragten gibt es erstmalig seit langerer Zeit
wieder eine kleine Gruppe, die mit einer Korrektur der jiingsten Zins-
entscheidung rechnet, also einer Senkung der Leitzinsen. Das Gros
derBefragten (64,3 Prozent) gehtinzwischen von einem Gleichbleiben
des Leitzinses auf Sicht von sechs Monaten aus, und nicht mehr von
einem Anstieg. Die Gefahr steigender Inflationsraten erachtet eine
Mehrheit der Befragten derzeit als gering. Christian D. Dick

USA: Verunsicherung ldsst Erwartungen abstiirzen

In den Vereinigten Staaten hat das politische Debakel um die Anhe-
bung der Schuldengrenze fiir starke Verunsicherung gesorgt. Ver-
schiedene Stimmungsindikatoren deuten auf breiter Front auf einen
erheblichen Vertrauensverlust hin. Diese Stimmungseintriibung spie-
gelt sich zum Beispiel in herben Verlusten beim ISM Einkaufsmana-
gerindex und dem Konsumklima wider. Zudem sank die Kreditnach-
frage. Dass es sich hierbei vor allem um ein marktpsychologisches
Phdnomen handeln mag, wird an den realwirtschaftlichen Zahlen
deutlich, die iiberwiegend die in sie gesetzten Erwartungen erfiillen
konnten. Derweil hat das Vertrauen der Umfrageteilnehmer in die
Konjunkturentwicklung in den Vereinigten Staaten ebenfalls gelitten.
Die Erwartungen auf Sicht eines halben Jahres gehen im August um
34,8 Punkte auf minus 22,9 Punkte zuriick. Frieder Mokinski

Japan: Erholung setzt sich vorerst fort

Die Entwicklung der japanischen Wirtschaft ist ein schwacher Licht-
blick im eingetriibten weltwirtschaftlichen Umfeld. Realwirtschaftliche
Indikatoren deuten darauf hin, dass Nippon die Erholung von seiner
Erdbebenkatastrophe viel ziigiger als erwartet meistern wird. Hierauf
weistinsbesondere die Entwicklung der Wirtschaftsleistung im zweiten
Quartal hin. Gemeinhin war angenommen worden, dass das Brutto-
inlandsprodukt (BIP) im Vergleich zum ersten Quartal deutlich geringer
sein wiirde. Zwar gab es beim BIP tatsdchlich einen Riickgang, dieser
fiel aberviel schwacher aus als erwartet. Zudem entwickelten sich die
Einzelkomponenten des BIP im Quartalsverlauf erfreulich. Diese posi-
tive Entwicklung schldgt sich in einer verbesserten Lageeinschat-
zung nieder. Der entsprechende Saldo steigt im August 2011 um 7,0
Punkte und steht nun bei minus 60,8 Punkten. Frieder Mokinski
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DIENSTLEISTER DER INFORMATIONSGESELLSCHAFT

Stimmung bei Dienstleistern
der Informationsgesellschaft stabil

Im Wirtschaftszweig Dienstleister der Informationsgesellschaft hat sich die kon-
junkturelle Stimmung im zweiten Quartal 2011 gegeniiber dem ersten Quartal
2011 kaum verdndert. Der ZEW-IDI, Stimmungsindikator fiir den gesamten Wirt-
schaftszweig, steigt um 0,3 Punkte und liegt jetzt bei einem Wert von 62,7 Punkten.

DerIDI-Teilindikator, der die aktuelle
Geschéftslage fiir das zweite Quartal
2011 wiederspiegelt, steigt um 2,2
Punkte auf einen Wert von 60,9 Punkten.
Hingegen sinkt der IDI-Teilindikator,
der die Geschéftserwartungen wieder-
gibt, um 1,7 Punkte gegeniiber dem
Vorquartal und liegt aktuell bei einem
Wert von 64,6 Punkten.

Der Stimmungsindikator fiir die Teil-
branche der IKT-Dienstleister, die Soft-
wareunternehmen, IT-Dienste, IKT-Hdnd-
ler und Telekommunikationsdienstleis-
ter umfasst, sinkt im zweiten Quartal
2011 um 6,5 Punkte. Damit erreicht der
Indikator einen Wert von 59,7 Punkten.
Der Teilindikator, der die Einschatzung
der aktuellen Lage fiir die IKT-Dienst-
leister wiedergibt, sinkt um 8,3 Punkte
auf 55,6 Punkte.

Entwicklung des ZEW-IDI

Der Stimmungsindikator fiir die wis-
sensintensiven Dienstleister, der Steu-
erberater und Wirtschaftspriifer, Unter-
nehmensberatungen, Architekten, tech-
nische Beraterund Planer, Unternehmen
derBranche Forschung und Entwicklung
und Werbefirmen umfasst, steigt um
10,2 Punkte auf 66,5 Punkte. Der Teilin-
dikator fiir die aktuelle Lage wdachst
deutlich um 17,0 Punkte und erreicht ei-
nen Wertvon 67,7 Punkten. Der Teilindi-
kator fiir die Geschaftserwartungen legt
geringfligig um 2,7 Punkte zu und liegt
aktuell bei 65,3 Punkten.

Branchenbetrachtung

In der Branche Software und IT-Dien-
steistdie wirtschaftliche Lage im zweiten
Quartal 2011 besser als im Vorquartal.
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Die Erwartungen fiir das dritte Quartal
2011 hingegen sind im Vergleich zum
Vorquartal wesentlich schlechter. Der
Anteil der IKT-Handler, die hohere Um-
sdtze melden, sinkt im zweiten Quartal
2011 um nahezu 20 Punkte. Die Tele-
kommunikationsdienstleister bewerten
ihre Umsdtze, ihre Nachfrage sowie
ihren Personalbestand im zweiten Quar-
tal 2011 als stabil.

Im zweiten Quartal 2011 ist der Um-
satz bei der Mehrheit der Steuerberater
und Wirtschaftspriifer im Vergleich zum
ersten Quartal 2011 stabil. Die Ge-
schaftserwartungen fiir das dritte Quartal
2011 sind ebenfalls stabil. Die kon-
junkturelle Stimmung bei den Unter-
nehmensberatern hat sich im zweiten
Quartal 2011 erheblich verbessert. Die
Mehrheit der Unternehmen meldet im
Vergleich zum Vorquartal steigende Um-
sdtze sowie einen zunehmenden Perso-
nalbestand. Die Architekten bewerten
ihre wirtschaftliche Lage im zweiten
Quartal 2011 im Vergleich zum Vor-
quartal ebenfalls optimistischer. Bei
den technischen Beratern und Planern
haben sich im zweiten Quartal 2011
Umsatz- und Personallage sowie die
Nachfrage verbessert. Die Erwartungen
beziiglich Umsatz, Nachfrage und Per-
sonal fiir das dritte Quartal 2011 sind
stabil. Knapp die Halfte der Unterneh-
men in der Branche Forschung und Ent-
wicklungverzeichnetim zweiten Quartal
2011 unverdnderte Umsdtze und die
Mehrheit der Unternehmen verzeichnet
keine Anderung der Beschiftigung. Zwei
Drittel der Unternehmen erwarten ein
Umsatzplus sowie gut die Halfte der
Unternehmen eine steigende Nachfrage
im dritten Quartal 2011. In der Werbe-
branche ist die konjunkturelle Stimmung
im zweiten Quartal 2011 schlechter als
im Vorquartal. Die Erwartungen beziig-
lich Nachfrage und Personal fiir das
dritte Quartal 2011 sind unverdndert.

Miruna Sarbu, sarbu@zew.de




6 | ZEW Wachstums- und Konjunkturanalysen Sept. 2011

Zur Optimalitdt eines antizyklischen
Arbeitslosenversicherungssystems

Die Arbeitslosenversicherung ist ein zentrales Instrument der sozialen Versiche-
rungssysteme und der Wirtschaftspolitik. Im Zuge der Finanzmarkt- und der
daraus resultierenden Wirtschaftskrise geriet neben der Diskussion (iber die Hohe
und Dauer des Arbeitslosengeldes die Frage nach einer konjunkturabhdngigen
Arbeitslosenversicherung in den Fokus der dffentlichen Debatte. In diesem Artikel
werden neueste Forschungsergebnisse zur konjunkturabhdngigen Arbeitslosen-
versicherung dargelegt und Bedingungen fiir eine optimale Implementierung des

Systems diskutiert.

Arbeitslosigkeit stellt ein substan-
zielles Einkommens- und Konsumrisiko
dar, mit einem negativen Effekt auf die
individuelle Wohlfahrt der Haushalte.
Eine Versicherung gegeniiber diesen
Einkommensrisiken ist daher grund-
satzlich positiv zu bewerten. Fallt die
Versicherung jedoch zu grof3ziigig aus,
so werden die arbeitslosen Haushalte
zu hohe Lohnforderungen an ein Ar-
beitsplatzangebot stellen oder ihre
Suchaktivitdten einschranken. Ein op-
timal ausgestaltetes Arbeitslosenver-
sicherungssystem muss daherzwischen
der Versicherung gegen Einkommens-
risiken auf der einen Seite und ange-
messenen Suchanreizen auf der ande-
ren Seite abwdgen.

Antizyklische Arbeitslosen-
versicherung in der Theorie

Dieser Zielkonflikt ist iber den Kon-
junkturzyklus hinweg jedoch unter-
schiedlich ausgeprégt, sodass eine kon-
junkturabhdngige Ausgestaltung des
Arbeitslosenversicherungssystems posi-
tive Wohlfahrtseffekte verspricht. Be-
findet sich die Volkswirtschaft in einer
Rezession, so steht einer Vielzahlan Ar-
beitssuchenden eine geringe Anzahlan
verfligbaren offenen Stellen gegentiber.
Sind Léhne beispielsweise aufgrund
gesetzlicher Vorschriften, langfristiger
Vertrage oder Effizienzlohniiberlegungen
nicht vollstandig flexibel, gelingt es
nicht den Angebotsiiberschuss an Ar-
beitssuchenden iiber Lohnanpassungen
abzubauen. Der Arbeitsmarkt ist in die-
sem Fall aufgrund der relativ geringen
Arbeitsnachfrage der Unternehmen ra-
tioniert. Im Gegensatz hierzu ist in Pha-

sen derHochkonjunktur der Arbeitsmarkt
entspannt. Unternehmen Arbeitslose
hinreichend Suchanstrengungen, so sind
sie mit einer groen Wahrscheinlichkeit
auf dem Arbeitsmarkt erfolgreich.

Auf Grundlage dieser Beobachtung
leiten Landais, Michaillat und Saez
(2011) unter Verwendung eines dyna-
mischen allgemeinen Gleichgewichts-
modells des Arbeitsmarktes ab, dass

ren. Dies wird jedoch, wenn die Erho-
hung der Transferzahlungen in Maf3en
geschieht, keinerlei Effekt auf die ge-
samtwirtschaftliche Beschaftigung ha-
ben. Der Grund hierfiirist, dass in einer
Rezession in der Regel nicht die man-
gelnde Suchintensitdt sondern die Ra-
tionierung der Arbeitsnachfrage die
Hohe die Arbeitslosenquote bestimmt.
Gesamtwirtschaftlich gesehen ist bezo-
gen aufdie Beschaftigung die Erhdhung
der Transferzahlungen daher neutral.

Zweitens verscharft sich hierdurch
das in der Rezession vorliegende Koor-
dinationsproblem.

Wirden die Haushalte auf eine Re-
duktion der Transferzahlungen hin ihre
Suchintensitdten ausweiten, so hatte
dies ceteris paribus einen positiven Ef-

Abbildung 1: BIP und Arbeitslosenquote in den USA
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fur jedes konjunkturunabhdngige Ar-
beitslosenversicherungssystem ein al-
ternatives antizyklisches Arbeitslosen-
versicherungssystem existiert, das aus
wohlfahrtstheoretischen Gesichtspunk-
ten dominiert. lhre Argumentation orien-
tiert sich an einer Reform der Arbeitslo-
senunterstiitzung wahrend einer Rezes-
sion und gliedert sich in drei Teile.
Erstens werden Arbeitssuchende in
einer Rezession, wenn héhere Transfer-
zahlungen vom Staat geleistet werden,
ihre Suchanstrengungen zwar reduzie-

fekt auf die individuelle Erfolgswahr-
scheinlichkeit. Im Gleichgewicht fiihrt
dies jedoch zu starken negativen Exter-
nalitdten, da nun alle Arbeitssuchenden
vermehrt Suchanstrengungen unterneh-
men. Die Anzahl an verfligharen offenen
Stellen bleibt hiervon jedoch unberiihrt.
Die Suchanstrengungen fiir die Haus-
halte sind mit direkten und indirekten
Kosten verbunden, die die individuelle
Wohlfahrt mindern. Daher werden auf
gesamtwirtschaftlicher Ebene aufgrund
des gestiegenen Wettbewerbs zwischen




den Arbeitssuchenden bei gleichzeitiger
Rationierung der verfiigbaren Stellen
nur Wohlfahrtsverluste erzeugt, ohne
gleichzeitig liber positive Beschafti-
gungseffekte gegenldufige Wohlfahrts-
gewinne zu generieren.

Drittens ist das Einkommensrisiko
durch Arbeitslosigkeitin einer Rezession
gravierender, da sich die Arbeitslosen
nun aufgrund geringer Erfolgsaussichten
bei der Arbeitssuche auf eine langere
Phase der Arbeitslosigkeit und somit
auf langer dauernde Einkommens- und
Konsumverluste einstellen miissen. Mit
einem Anstieg des Risikos geht wiede-
rum ein verstarkter Bedarf an Versiche-
rungsleistungen einher.

Zusammengenommen liefern die ers-
ten beiden Punkte ein Argument dafiir,
dass in einer Rezession hohere Trans-
ferzahlungen die Suchkosten der Ar-
beitslosen — aufgrund einer dadurch
induzierten geringeren Suchanstren-
gung — reduzieren, ohne dabei gleich-
zeitig zu einer hoheren gesamtwirt-
schaftlichen Arbeitslosigkeit zu fiihren.
Derdritte Punkt besagt, dass der Bedarf
einer Versicherung gegen den Verlust
des Einkommens in der Rezession auf-
grund eines hoheren Risikos steigt.

Das Neue an diesem Resultat ist,
dass Landais, Michaillat und Saez
(2011) zum ersten Mal ein allgemeines
Gleichgewichtsmodell verwendet haben,
welches die quantitative Bedeutung der
Riickkopplungseffekte auf der aggre-
gierten Ebene (Koordinationsproblem
und Insensitivitat der Arbeitslosenquote
in einer Rezession) beleuchtet.

Antizyklische Arbeitslosen-
versicherung in der Praxis

Die antizyklische Arbeitslosenversi-
cherung kam infolge der Finanz- und
der daraus resultierenden Wirtschafts-
krise in vielen Industriestaaten auf die
politische Agenda. Besonders anschau-
lich lasst sich dies am Fall der Vereinig-
ten Staaten erldutern, da diese grund-
satzlich skeptisch gegeniiber staatlichen
Eingriffen sind und dennoch extensiv
von einer antizyklischen Arbeitslosen-
versicherung Gebrauch gemacht haben.

Infolge der Finanzmarktkrise fiel die
reale Wirtschaftsleistung derVereinigten
Staaten vom zweiten Quartal 2008 bis
zum dritten Quartal 2009 um mehr als

3v.H.Wahrend das reale Bruttoinlands-
produkt im dritten Quartal 2009 wieder
aufeinen Wachstumspfad zuriickkehrte,
stieg die Arbeitlosenquote bis Mitte
2010 weiterhin an und verfestigt sich
seither auf einem fiir die Vereinigten
Staaten ungewohnt hohem Niveau. Im
Vergleich zum zweiten Quartal 2008,
hat sich die Arbeitslosenquote mehrals
verdoppelt (vergleiche hierzu Abbildung
1). Ein wichtiges Charakteristikum der
stark angestiegenen Arbeitslosenquote
ist der Mangel an verfiigbaren offenen
Stellen, sodass die im vorangegangen
Abschnitt dargelegte Grundvorausset-
zung filir eine antizyklische Arbeitslo-
senversicherung wahrend dieses Zeit-
raums zutraf. Die Regierung berief sich
aufeinein den Gesetzestexten mogliche
Ausnahmeregelung und erhéhte die von
Bundesstaat zu Bundesstaat unter-
schiedliche, jedoch niemals 26 Wochen
ibersteigende Maximalbezugsdauervon
Transferleistungen fiir Arbeitssuchende
auf 99 Wochen. Die Verldngerung der
Bezugsdauer ist hierbei dquivalent zu
einer Erhohung der Transferzahlungen
an Haushalte, welche die von den Bun-
desstaaten festgesetzte maximale Be-
zugsdauer bereits tiberschritten haben.

Viele Staaten implementierten infol-
ge der Finanzmarktkrise dhnliche Pro-
gramme wie die Vereinigten Staaten.
Allerdings stellt sich die Frage, weshalb
PolitikmaBBnahmen, die in einer tiefen
Rezession fiir richtig gehalten werden,
in ,normalen”“Rezessionen in der Regel
keine Anwendung finden.

Implementierung einer antizy-
klischen Arbeitslosenversicherung

Aus wohlfahrtstheoretischer Sicht
ist eine sinnvoll ausgestaltete antizyk-
lische Arbeitslosenversicherung, ob nun
in Form von antizyklischen Transferzahl-
ungen oder in Form einer antizyklischen
Verlangerung der Bezugsdauer, einem
System mit konjunkturunabhdngigen
Transferzahlungen (iberlegen. Die Ent-
scheidung antizyklisch einzugreifen er-
folgt allerdings bislang diskretionéar, was
mit zwei Problemen behaftet ist. Erstens
gibt es aus heutiger Perspektive keine
Garantie, dass im Falle einer Rezession
definitiv zu einer Erhohung der Transfer-
zahlungen tibergegangen wird. Dies ver-
ursacht nur zusatzliche Unsicherheiten,
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die letztendlich zu erneuten Wohlfahrts-
verlusten bei risikoscheuen Haushalten
fihren. Zweitens besteht die Gefahr,
dass Regierungen, insbesondere vor
wichtigen Wahlen, aus rein taktischen
Griinden zu einer Erh6hung der Transfer-
zahlungen greifen. Die Grundidee der
antizyklischen Arbeitslosenversicherung
wird durch diese politokonomischen
Uberlegungen letztlich ausgehebelt.

Um den gréRtmoglichen Nutzen aus
einer antizyklischen Arbeitslosenversi-
cherung zu ziehen, miissten sich Re-
gierungen daheran feste Regeln binden,
wie sich konjunkturelle Kennziffern in
Transferzahlungen und Bezugsdauern
ibersetzen lassen. Die konjunkturab-
hangige Verschuldungsobergrenzen der
offentlichen Finanzen in der Schweiz
oder die Schuldenbremse in Deutsch-
land liefern aktuelle Beispiele, wie eine
Implementierung anhand weniger kon-
junktureller Kennziffern aussehen kann.

Welche Kennziffern hierfiir im Falle
der antizyklischen Arbeitslosenversi-
cherungssysteme benétigt werden, wird
ebenfalls von Camille, Michaillat und
Saez (2011) beantwortet. Auf Grundlage
des Gleichgewichtsmodells berechnen
sie, dass man fiir die Bestimmung der
optimalen Bezugshohe lediglich drei
Grofien benotigt: die Risikoaversion der
Haushalte, die Mikroelastizitat, welche
die Reaktion der individuellen Suchan-
strengungen auf Anderungen der Trans-
ferzahlungen misst, und die Makroelas-
tizitat, welche die Reaktion der gesamt-
wirtschaftlichen Arbeitslosigkeit auf An-
derungen des Transfersystems misst.

Furdie Schatzung derRisikoaversion
liegen in der Literatur bereits einige ro-
buste, auf Individualdaten beruhende,
Ergebnisse vor, auf die zurlickgegriffen
werden kann. Zur Bestimmung der Mikro-
und Makroelastizitdten, werden grund-
satzlich zeitnahe Individualdatensatze
bendtigt, was letztlich nicht praktikabel
erscheint. Alternativ kdnnen diese Elas-
tizidten auf Grundlage vergangener Zy-
klen mit objektiven makroékonomischen
Kennziffern geschatzt werden, um hier-
aus letztlich Schatzungen fiir die aktuelle
Elastizitaten zu bekommen.

Martin Scheffel, scheffel@zew.de
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Uber die Wechselbeziehung
von Arbeitsmarktinstitutionen

In der empirischen Literatur ist unklar, ob sich verschiedene institutionelle Faktoren
gegenseitig beeinflussen und diese Wechselwirkungen sowohl qualitativ als auch
quantitativ relevant fiir die Entwicklung des Arbeitsmarkts sind. Der Beitrag geht
dieser Frage mittels einer empirischen Mehr-Lédnder-Studie nach und kommtzu dem
Ergebnis, das interagierende Institutionen von erheblicher Bedeutung fiir die Wir-
kung von institutionellen Reformen sein kdnnen.

Die Erklarung von Differenzen in den
Arbeitslosenquoten von Industrieldn-
dern, die hinsichtlich ihrer 6konomi-
schen Leistungsfahigkeit eigentlich ver-
gleichbar sein sollten, ist seit einigen
Jahren im Fokus von Offentlichkeit und
Wissenschaft. In den 90ern sind vor al-
lem institutionelle Beschrankungen oder
Rigiditaten auf dem Arbeitsmarkt wie
zum Beispiel hohe Steuern und Abgaben
aufden FaktorArbeit oder Gewerkschaf-
ten, die eine erhebliche Verhandlungs-
macht in Lohnfragen haben, als Erkla-
rung fiir divergierende Arbeitslosenquo-
ten herangezogen worden. Wahrend
des letzten Jahrzehnts konnte aufgrund
erheblicherVerbesserungen der Metho-
dik sowie der Datenlage ein deutlich
detaillierteres Bild liber die Bedeutung
von institutionellen Rigiditdten gezeich-
net werden. Die existierenden Studien
haben allerdings gemeinsam, dass sie
in der Regel lediglich direkte oder unbe-
dingte Effekte von Institutionen auf die
Arbeitslosigkeit untersuchen.

Die 6konomische Bedeutung
von bedingten Effekten

Allerdings wurde in der Literatur unter
anderem von Belot und van Ours (2004)
gezeigt, dass Wechselwirkungen zwi-
schen unterschiedlicheninstitutionellen
Charakteristika durchaus einen rele-
vanten Einfluss auf den Arbeitsmarkt
haben konnen. Beispielsweise kann die
Wirkung einer Reform der Abgaben- und
Steuerbelastung des Faktors Arbeit von
der Verhandlungsmacht der Arbeitneh-
mer abhdngig sein. Kommt es aufgrund
einer Anhebung der Steuerbelastung zu
einer Verteuerung des Faktors Arbeit,
so stellt sich die Frage, wie diese zu-
sdtzlichen Kosten zwischen Arbeitneh-

mern und Arbeitgebern aufgeteilt wer-
den. Ist die Verhandlungsmacht der Ar-
beitnehmerhoch, soistwahrscheinlich,
dass der Bruttolohn des Arbeitnehmers
durch die erhohte Steuerbelastung
steigt, das Nettoeinkommen aufgrund
der giinstigen Verhandlungsposition
aber nicht beeintrachtigt wird. Die zu-
sdtzliche finanzielle Belastung kann
dann dazu fiihren, dass der Arbeitgeber
aus Kostengriinden Arbeitspldtze ab-
bauen oderseine Arbeitsnachfrage sen-
ken wird. Wird dagegen die zusatzliche
Belastung hauptsdchlich durch den
Arbeitnehmer getragen, dereinen Riick-
gang seines Nettolohns verkraften muss,
so bleibtin erster Linie die Arbeitsnach-
frage unbelastet. Natiirlich kann es
durch die real gesunkene Kaufkraft der
Arbeitnehmer zu einem Riickgang der
gesamtwirtschaftlichen Nachfrage kom-
men, jedoch haben Daveri und Tabellini
(2000) in einer empirischen Analyse ge-
zeigt, dass der erste Effekt iberwiegt.
Ahnlich dazu lassen sich fiir eine ganze
Reihe von institutionellen Paaren Argu-
mente bilden, warum Interaktionen in
einer empirischen Schatzung beriick-
sichtigt werden sollten.

Empirische Schdtzung von
bedingten Effekten

Zwar besteht Einigkeit dariiber, dass
Wechselwirkungen oder Interaktionen
zwischen Institutionen generell eine
Rolle spielen, jedoch ist unklar, welche
Interaktionen tatsachlich beriicksichtigt
werden sollen. Die theoretische Literatur
liefert nursehrallgemeine Anhaltspunk-
te, wahrend die Empirie darunter leidet,
dass die Anzahl der moglichen Interak-
tionen sehr grof} ist. Aufgrund der gerin-
gen Anzahl an Beobachtungen in Mehr-

Lander-Studien kdnnen nicht alle Inter-
aktionen gleichzeitigaufgenommen wer-
den, um deren Signifikanz zu testen.
Beispielsweise kdnnen durch die Einbe-
ziehungvon 14 institutionellen Faktoren
91 bivariate Interaktionen konstruiert
werden. Da eine Reihe von Indikatoren
furinstitutionelle Faktoren zur Verfligung
steht, ist diese Zahl nicht unrealistisch.
Eine Vorauswahl hat dagegen zur Folge,
dass unter Umstdnden relevante Inter-
aktionen ausgeschlossen werden, was
eineverzerrte Schatzung zur Folge hatte.

Bayesian Model Averaging
als Losungsansatz

Aus der Wachstumsliteratur hat sich
ein Zweig gebildet, der die Annahme in
Frage stellt, dass sich eine empirische
Schéatzung auf ein vorher festgelegtes
Modell beziehen muss. Ganzim Gegen-
teil konnen unterschiedliche Modell-
ansdtze durchaus Informationen ent-
halten, deren gemeinsame Beriicksich-
tigung eine genauere Schatzung erlaubt.
Um die Ergebnisse unterschiedlicher
Modellansdtze nutzen zu kénnen, wird
eine Methode eingesetzt, die auf der
Mittelung der Ergebnisse mehrerer Mo-
delle beruht, das sogenannte Bayesian
Model Averaging (BMA). Bezogen auf
die Erklarung der Arbeitslosigkeit durch
die erklarenden Faktoren (Institutionen
und Interaktionen zwischen diesen)
unterscheiden sich die Modelle lediglich
in der Anzahl der erkldrenden Faktoren,
die beriicksichtigt werden. Es werden
dabei alle moglichen Modelle aufge-
nommen, die aus Kombinationen derer-
klarenden Faktoren bestehen. Mit Hilfe
von Gewichtungsfaktoren ldsst sich ein
Ma# fiir den Erkldrungsgehalt, den ein
Faktor besitzt, konstruieren.

Dievorliegende Schadtzung stiitzt sich
auf Daten aus 17 OECD Landern fiir den
Zeitraum von 1982 bis 2005. Die zu er-
kldarende Variable ist die harmonisierte
Arbeitslosenquote. Insgesamt werden
12 arbeitsmarktinstitutionelle Faktoren
aufgenommen: die Lohn- Einkommens-




und Konsumsteuer, der Kiindigungs-
schutz fiir reguldre und tempordre Be-
schaftigung, Indikatoren fiir Mindest-
lohnbestimmungen sowie fiir die Koor-
dination der Lohnverhandlungen und
den gewerkschaftlichen Organisations-
grad, Maf3e fiir die Lohnersatzraten wah-
rend des ersten, des zweiten und dritten,
und des vierten und fiinften Jahres der
Arbeitslosigkeit sowie ein Indikator fiir
die Reichweite des Arbeitslosenunter-
stiitzungssystems. Zudem finden zwei
Indikatoren fiir die Produktmarktregu-
lation, die Markteintrittsbarrieren sowie
der Anteil der Unternehmen in staatli-
chem Besitz, Beriicksichtigung, da diese
sichin friiheren Studien als relevant fiir
den Arbeitsmarkt herausgestellt haben.
Im empirischen Modell tauchen nun ne-
ben den 14 institutionellen Faktoren
die 91 Interaktionen zwischen diesen
auf. Zudem wird eine Reihe von Kon-
trollvariablen beriicksichtigt, die zu-
satzlich zu deninstitutionellen Faktoren
einen Einfluss auf die Arbeitslosigkeit
haben kénnen.

In einem ersten Schritt wird nun mit
Hilfe des BMA Ansatzes ermittelt, wel-
che der91 Interaktionen tatsachlich re-
levant sind. Insgesamt zeigt sich fiir 22
Interaktionen ein signifikantes Ergebnis.
Mit Hilfe dieser Erkenntnisse lassen
sich nun marginale Effekte von Insti-
tutionen berechnen. Inanderen Worten,
die Wirkung einer institutionellen Re-
form auf die Arbeitslosigkeit in Abhdn-

Tabelle 1: Marginale Effekte von institutionellen Reformen

Variable

Lohnsteuer

Einkommenssteuer

Konsumsteuer

Kiindigungsschutz reguldr
Kiindigungsschutz temporar
Lohnverhandlungskoordination
Mindestlohn

Gewerkschaftl. Organisationsgrad
Markteintrittsbarrieren
Unternehmen in staatlichem Besitz
Lohnersatzraten erstes Jahr
Lohnersatzraten zweites/drittes Jahr
Lohnersatzraten viertes/fiinftes Jahr

* Prozentangaben, ** Indexwert

gigkeit von weiteren institutionellen
Faktoren kann nun ermittelt werden.
Tabelle 1 fasst die Ergebnisse fiir zwei
Beispielldnder, Deutschland und die
Vereinigten Staaten von Amerika, zu-
sammen. Eine ausfiihrliche Darstellung
findet sich in einem aktuellen ZEW Dis-
kussionspapiervon Sachs (2011).

Resultate

In der ersten Spalte sind die 14 in-
stitutionellen Faktoren aufgefiihrt. In
der zweiten und vierten Spalte sind die
Indikatorwerte fiir die jeweiligen Insti-
tutionen angegeben, beispielsweise
betrdgt das Lohnsteueraufkommen, wie
es hier gemessen wird, in Deutschland
2005 15,29 v.H. vom Arbeitnehmerent-
gelt, wahrend der Wert in den Vereinig-
ten Staaten lediglich bei 6,41 v.H. liegt.
Die dritte und fiinfte Spalte geben nun
die Effekte einerinstitutionellen Reform
im jeweiligen Land in Abhdngigkeit von
weiteren Institutionen an. So hat die Er-
hohung der Lohnsteuer um 1 v.H. in
Deutschland einen Anstieg der Arbeits-
losenquote um 0,13 Prozentpunkte zur
Folge, wahrend eine vergleichbare Re-
form in den Vereinigten Staaten zu
einer Absenkung der Arbeitslosigkeit
von 0,44 Prozentpunkten fiihren wiirde.
Die Resultate machen die erhebliche
Bedeutungvon Wechselwirkungen zwi-
schen Institutionen deutlich. Vergleich-
bare institutionelle Reformen kdnnen

Deutschland
Niveau 2005 Marginaler Effekt
15,29* 0,013
15,70* 0,018
18,54* -0,015
3,00** 0,193
1,25** -0,254
4,00** -0,051
1,00** -0,059
63,00* -0,010
0,77** 0,027
1,86** 0,255
39,87* -0,005
0,00* -0,012
0,00* 0,010

ZEW Wachstums- und Konjunkturanalysen Sept. 2011 | 9

demnach kontrdre Effekte auf die Ar-
beitslosigkeit haben, je nachdem, in
welchem institutionellen Umfeld sie
durchgefiihrt werden.
Zudem zeigt sich, dass die so berech-
neten marginalen Effekte sowohl quali-
tativ als auch quantitativ bedeutend
sind. Allerdings ist eine direkte Uber-
tragung der Ergebnisse fiir die Politik-
beratung nicht fiir alle institutionellen
Faktoren ratsam. So vernachldssigt der
Mindestlohnindikator die Héhe des Min-
destlohnes. Dies konnte das kontra-
intuitive Ergebnis fiir Deutschland und
die USA erklédren. Zudem kénnen man-
gels Datenverfiigbarkeit weitere mog-
licherweise relevante Einflussfaktoren
wie Familien- oder Migrationspolitik
nicht in die Analyse mit aufgenommen
werden. Das kann die Resultate zumin-
dest quantitativ beeintrachtigen und er-
schwert die direkte Nutzung der Resul-
tate. Die Ermittlung quantitativ belast-
barer Ergebnisse bleibt ein offenes For-
schungsfeld und ist erst durch die Er-
stellung und Verfiigbarkeit detaillierte-
rer Daten moglich.

Andreas Sachs, sachs@zew.de
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Vereinigte Staaten

Niveau 2005 Marginaler Effekt
6,41* -0,044
13,28* -0,039
9,99* -0,006
0,17** 0,829
0,25** 0,035
1,00** -0,174
8,00** -0,038
13,70* 0,017
1,68** 0,045
1,40%* 0,142
29,45%* 0,005
5,56* -0,010
5,56* 0,009

Quelle: Eigene Berechnungen
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Das Produktionspotential im Herbst 2011

Jeweils im Friihjahr und Herbst erstellt das Zentrum fiir Europdische Wirtschafts-
forschung (ZEW) in Zusammenarbeit mit dem Institut fiir Weltwirtschaft (IfW) eine Pro-
Jjektion des Produktionspotentials in Deutschland. Der vorliegende Beitrag beschdftigt
sich mitzwei Aspekten. Zuerst wird dargestellt, dass der Einfluss einer kiirzlich vorge-
nommenen Revision des Statistischen Bundesamtes auf die Potentialschétzung be-
grenztist. Anschlieffend werden detaillierte aktuelle Ergebnisse der Potentialschdtzung

fiir Deutschland bis 2016 prdsentiert.

Sowohl fiir die Revisionsrechnung als
auch fiir die eigentliche Potentialschat-
zung wird eine Produktionsfunktions-
methode verwendet, wie sie in dhnli-
cher Form von der EU-Kommission, der
OECD und den Forschungsinstituten
bei der Gemeinschaftsdiagnose einge-
setzt wird. Dabei werden Projektionen
des Arbeitsvolumens, der Totalen Fak-
torproduktivitdt sowie des Kapitalbe-
stands ermittelt und auf Basis einer
Cobb-Douglas-Produktionsfunktion die
Trendwerte dieser Faktoren zum ge-
samtwirtschaftlichen Produktionspo-
tential aggregiert. Neben Trendwerten
wichtiger Determinanten des potentiel-

tionsdruck erreichbarist, integriert. Die
genaue Vorgehensweise ist in Boss et
al. (2011) dokumentiert.?

Auswirkungen der VGR-Revision
auf die Potentialschdtzung

Der Schatzung des Produktionspoten-
tials fiir Deutschland liegen Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
(VGR) des Statistischen Bundesamtes
seit 1970 zugrunde, wobei gesamt-
deutsche Beobachtungen vor 1991
mittels Riickverkettung mit westdeut-
schen Daten generiert werden. Das Sta-
tistische Bundesamt nimmt in unregel-

Abbildung 1: Produktionspotential und Wachstumsfaktoren 2000-2016

— Produktionspotential
2,0
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Produktionspotential: Verdnderung gegeniiber Vorjahrin v.H.; Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; gemeinsame Berechnungen und Projektionen von IfW

und ZEW.

len Arbeitsvolumens (Partizipationsrate
und Arbeitsstunden), welche mit dem
Hodrick-Prescott-Filter zyklisch berei-
nigt werden, geht eine Schatzung der
NAIRU (inflationsstabilen Erwerbslo-
senquote) in die Berechnung ein. Damit
wird das Konzept des Produktionspo-
tentials als das gesamtwirtschaftliche
Produktionsniveau, das in der Anndhe-
rung an Vollbeschéftigung und Voll-
auslastung der Kapazitdten ohne Infla-

maBigen Abstdnden groflere Revisio-
nen vor, um aktuellen Entwicklungen
beziiglich Methoden oder Klassifika-
tionen Rechnung zu tragen. Die Anfang
September 2011 vorgenommene Revi-
sion, die aufgrund der Anpassung an
europdische Standards der Wirtschafts-
zweig- und Giiterklassifikation vorge-
nommen wurde, betrifft alle Zeitreihen
der VGR seit 1991. Aufgrund dieser
Umstellung dndert sich die Datenbasis

flir die Potentialschatzung fiir Deutsch-
land. Dabei stellt sich die Frage, ob die
Anderungen tatsichlich einen nennens-
werten Einfluss auf die Ermittlung des
Potentials haben. Dies sollanhand eines
Vergleichs von nicht-revidierten mit re-
vidierten Zahlen untersucht werden.
Dafur ist allerdings zu gewdhrleisten,
dass die jeweilige Fortschreibungsme-
thode fiir die Bestimmung der Trend-
komponenten der Determinanten des
Arbeitsvolumens keinen Einfluss auf
die Resultate hat. Der Vergleich der
nicht-revidierten mit den revidierten Da-
ten der VGR erfolgt deshalb tiber den
Zeitraum von 1970 bis 2010, fiir den
die Einflussfaktoren des Potentials be-
obachtbar sind. Fiir diesen Zeitraum
wird mit dem oben beschriebenen Pro-
duktionsfunktionsansatz das Potential-
wachstum in Deutschland bestimmt.
Anderungen im Potential lassen sich
dann direkt auf die Revision der VGR-
Zahlen zuriickfiihren. Tabelle 1 stellt
die Resultate anhand der prozentualen
Anderung iiber 5-Jahreszeitrdume fiir
das Potential, das Solow-Residuum,
den Kapitalstock, das Arbeitsvolumen
sowie dessen Determinanten, der Par-
tizipationsrate und der Entwicklung der
Arbeitszeit, dar.

Die weiteren Determinanten des Ar-
beitsvolumens, die Erwerbsbevdlke-
rung sowie die NAIRU, werden hier
nicht dargestellt, da die zugrundelie-
genden Daten nicht durch die Revision
betroffen sind und fiir beide Szenarien
deshalb identische Werte genutzt wer-
den. Fir die Darstellung des Kapital-
stocks werden Daten zum Nettoanlage-
vermogen herangezogen, wobei die
nachfolgende Potentialschdtzung Da-
ten zum Bruttoanlagevermogen beriick-
sichtigt. Um die Vergleichbarkeit des
Kapitalstocks vorund nach der Revision
zu gewdhrleisten, wird fiir die Berech-
nungen fiir Tabelle 1 durchgehend das
Nettoanlagevermogen genutzt. Bis auf
den ersten 5-Jahreszeitraum zeigt sich
fiir das mit revidierten Zahlen berech-
nete Potential ein niedrigerer Pfad. Ver-
antwortlich dafiir sind insbesondere
die Totale Faktorproduktivitdt (TFP) und
das Arbeitsvolumen, die fiir alle Zeit-




rdume abnehmen. Der Kapitalstock
zeigt dagegen durch die Revision eine
geringe Zunahme. Durch die Aufspal-
tung in die Komponenten des Arbeits-
volumens ist ersichtlich, dass die Par-
tizipationsrate zwar deutlich positiv
beitragt, die Arbeitszeit aberunterdem
mit nicht-revidierten Daten berechne-
ten Trend liegt. Insgesamt zeigen sich
leichte Abweichungen in den Trendver-
ldufen der in Tabelle 1 dargestellten
Variablen. Insbesondere der Kapital-
stock und die Totale Faktorproduktivitat
sind betroffen. Allerdings deuten die
geringen Abweichungen darauf hin,
dass die Revision einen geringen Ein-
fluss auf das Potential und dessen
Wachstumsrate hat. Bezogen auf die
Potentialwachstumsrate liegen die Ab-
weichungen durchgehend unter einem
Prozentpunkt. Trotzdem ist aufgrund
der Abweichungen durch die Revision
zu beachten, dass Vergleiche von Po-
tentialpfaden mit nicht-revidierten und
revidierten Daten lediglich ein verzerr-
tes Bild wiedergeben konnen.

Produktionspotential
in Deutschland

Die Projektion des Produktionspoten-
tials setzt auf der Kurzfristprognose
des IfW auf und erfolgt tiber den Zeit-
raum von 2011 bis 2016. Fiir den Kapi-
talstock werden nun Werte des Brutto-
anlagevermogens genutzt. Die Trend-
werte der TFP sowie des Arbeitsvo-
lumens werden iber die Filterung von
mit univariaten Zeitreihenverfahren ge-
nerierten Fortschreibungen ermittelt.
Wie in Abbildung 1 zu sehen, hat sich
das Wachstum des Produktionspoten-
tials seit Anfang 2000 von 1,6 v.H. auf
1,2 v.H.imJahr 2016 leicht negativ ent-
wickelt. Im Projektionszeitraum von 2011
auf 2016 zeigt sich dagegen eine nahe-
zu konstante Potentialwachstumsrate
mit Werten zwischen 1,1 und 1,2 v.H.

Tabelle 1: Veranderung des Potentials und dessen Komponenten durch die Revision
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Abbildung 2: Komponenten des Arbeitsvolumens 2000-2016

Partizipationsraten
W Arbeitszeit
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B NAIRU
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W Erwerbsbevolkerung

— Arbeitsvolumen

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Arbeitsvolumen: Verdnderung gegeniiber Vorjahr in v.H.; Komponenten: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; gemeinsame Berechnungen und Projektionen von IfW

und ZEW.

Den grofiten Einfluss auf das Potential-
wachstum hat dabei die TFP, deren
Wachstumsbeitrag im Projektionszeit-
raum von 0,5 v.H. auf 0,8 v.H. leicht zu-
nimmt. Ebenfalls positiv ist der Wachs-
tumsbeitrag des Kapitalbestands, der
in Deutschland nahezu konstant zwi-
schen 0,4 und 0,5 v.H. pro Jahr liegt.
Leicht negative Impulse gehen dagegen
vom Arbeitsvolumen aus. Nahezu keine
Impulse fiir das Ptential gehen dagegen
vom Arbeitsvolumen aus.

Entwicklung des Arbeitsvolumens

In Abbildung 2 sind die prognostizier-
ten Wachstumsbeitrage der Komponen-
ten zum Arbeitsvolumen dargestellt.
Wahrend des Projektionszeitraums von
2011 bis 2016 tragen die strukturelle
Arbeitslosenquote (NAIRU) sowie der
Trend der Partizipationsrate deutlich
positiv zur Entwicklung des Arbeitsvo-
lumens bei. Beide Komponenten wei-
sen jahrliche Wachstumsbeitrdage zwi-
schen 0,2 und 0,3 v.H. auf. Wahrend
die Partizipationsrate, wie in der Abbil-
dung zu sehen, seit 2000 permanent
positive Wachstumsbeitrdge liefert, ist

dies fir die strukturelle Arbeitslosen-
quote erst seit 2006 der Fall. Hier diirf-
ten die Hartz-Reformen 2003 bis 2005
eine entscheidende Rolle gespielt ha-
ben. Fir den Projektionszeitraum ist
mit einer weiterhin fallenden struktu-
rellen Arbeitslosenquote zu rechnen.
In negativer Hinsicht tragen die Er-
werbsbevolkerung und die Arbeitszeit
je Erwerbstdtigem zur Entwicklung des
Arbeitsvolumens bei. Der Riickgang der
Erwerbsbevilkerung wird sich dabei in
den ndchsten Jahren tendenziell noch
verschadrfen und driickt damit das Ar-
beitsvolumen deutlich. Die Arbeitszeit
setzt ihren negativen Trend weiter fort.
Allerdings scheint sich der Riickgang in
den letzten Jahren leicht abgeflacht zu
haben. So war der negative Wachs-
tumsbeitrag der Arbeitsstunden 2000
noch doppelt so hoch wie wahrend des
Projektionszeitraums.
Marcus Kappler, kappler@zew.de
Andreas Sachs, sachs@zew.de
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Potential
1991-1995 0,09
1996-2000 -0,30
2001-2005 -0,71
2006-2010 -0,60

Angaben in v.H.

TFP Kapitalstock Arbeitsvolumen
(Trend) (Trend)
-0,08 -0,12 0,33
-1,03 1,48 0,35
-1,61 2,42 0,11
-1,56 3,39 -0,29

Arbeitszeit Partizipationsrate
(Trend) (Trend)
-0,05 0,38
-0,22 0,58
-0,31 0,43
-0,50 0,21

Quelle: Eigene Berechnungen
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WIRTSCHAFTS- UND GELDPOLITIK IN EUROPA

Die Vorschlage der Europdischen
Kommission zum zukiinftigen EU-Haushalt

Die Europdische Kommission hat Ende Juni ihre Vorschldge zum néchsten Mehr-
jdhrigen Finanzrahmen verdffentlicht, in dem die Einnahmen und Ausgaben der
Europdischen Union (EU) fiir den Zeitraum 2014 bis 2020 festgelegt werden. Diese
Vorschldge markieren den Ausgangspunkt fiir die kommenden Verhandlungen, in
denen eine Ubereinkunft sowohl unter den Staats- und Regierungschefs als auch mit
dem Europdischen Parlament gefunden werden muss.

Die Kommission betont in ihren Vor-
schldagen zum zukiinftigen EU-Haushalt
ausdriicklich, dass sie der derzeitig an-
gespannten Lage der nationalen Haus-
halte Rechnung tragen will. Das Haus-
haltsvolumen soll demnach nominal
nur geringfiigig ausgeweitet werden
(+3,2 v.H.). Wenn man zudem die kiinf-
tige Preisentwicklung und das Wirt-
schaftswachstum beriicksichtigt, wiirde
der Haushaltsumfang hingegen sogar
zuriickgehen; der Anteil am Brutto-
inlandsprodukt der europdischen Staa-
ten sinkt von 1,12 v.H. auf 1,05 v.H.
Jedoch sollen in verstarktem Mafe Grof3-
projekte, wie das Erdbeobachtungspro-
gramm GMES, auBerhalb des Finanz-
rahmens gefiihrt werden, was zu einer
augenscheinlichen Unterschdtzung des
tatsdchlichen Mittelbedarfs fiihrt. Ein
hdherer Mehrwert fiir die Biirger soll
insbesondere durch eine Neuausrich-
tung der Ausgaben erreicht werden.
Finanzieller Freiraum soll dabeiin erster
Linie durch eine Reduzierung der Agrar-
mittel, dem bisher groften Ausgaben-
feld, geschaffen werden (-9 v.H.). An-
steigen sollen hingegen die Ressourcen,
die etwa den Ausgabebereichen For-
schung und Innovation oderdem Ausbau
der Energie-, Verkehrs- und Kommu-
nikationsnetze zur Verfiigung stehen.
Geringe Verdnderungen sind fiir den
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Wirtschaftsforschung GmbH
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Umfang des derzeitig zweitwichtigsten
Haushaltspostens, der Kohdsionspolitik,
angedacht. Aus deutscher Sicht diirften
jedoch die Ruckfliisse der Strukturpoli-
tikfonds an die ostdeutschen Bundes-
lander deutlich abnehmen, da deren
Wohlstand die Berechtigungsgrenzen
fir die Hochstférderung inzwischen
Uiberschritten hat.

Fiir Konfliktstoff in den Verhandlun-
gen der Staats- und Regierungschefs
diirften insbesondere die Vorschldge
der Kommission zur Reform der Einnah-
meseite sorgen. Diese sehen vor, dass
die bestehende Finanzierung, die iiber-
wiegend Uber staatliche Beitragszah-
lungen geschieht, teilweise ersetzt wird,
indem der EU eigene Mittel in Form von
EU-Steuern zugestanden werden. Die-
ses sollin der Form einer europdischen
Finanztransaktionssteuer sowie eines
Aufschlags von bis zu 2 v.H. auf die
nationale Mehrwertsteuer umgesetzt
werden. Die Kommission betont zwar,
dass diese neuen Eigenmittel fiir die
Mitgliedstaaten aufkommensneutral
sind, daihre Beitragszahlungeniniden-
tischer Hohe abgesenkt werden wiirden,
und dass dies keinen Vorstof} zu einer
europdischen Steuersouverdnitdt be-
deuten wiirde. Allerdings sind dhnliche
VorstoBBe in der Vergangenheit bereits
in vielen Mitgliedstaaten auf heftigen
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Widerstand gestoBen. Ahnlich kontro-
vers diirfte die vorgeschlagene Abschaf-
fung des sogenannten ,,Britenrabatts*
sein. Dieser bereits von Margaret That-
cher ausgehandelte Korrekturmecha-
nismus sorgte bisher fiir eine Begren-
zung der Eigenmittelzahlungen des Ver-
einigten Konigreiches. Er soll in ein
System jahrlicher Pauschalrabatte {iber-
fihrt werden, von dem neben dem Ver-
einigten Kdnigreich auch weitere Net-
tozahler, unter anderem Deutschland,
profitieren. Dieser Vorschlag ist zwei-
fellos ein Fortschritt, da er zu einer stér-
keren Gleichbehandlung der Nettozah-
ler beitragt. Jedoch ist zu bezweifeln,
dass die britische Regierung bereit sein
wird, auf den Grof3teil ihrer derzeitigen
Rabattzahlungen zu verzichten.

Diese Vorschldage der Kommission
werden in den kommenden Monaten
die Grundlage fiir die weiteren Verhand-
lungen darstellen, an deren Ende nicht
nur samtliche Staats- und Regierungs-
chefs im Europdischen Rat zustimmen
miissen, sondern auch das Europdische
Parlament. Gerade letzteres diirfte eine
wesentlich aktivere Rolle in den Ver-
handlungen beanspruchen als in ver-
gangenen Haushaltsverhandlungen. Die-
ses zeigt sich bereits darin, dass sich
die Parlamentarier erstmals schon meh-
rere Wochen vor dem Kommissionsvor-
schlag positioniert haben. So forderten
sie mit Zweidrittelmehrheit einen deut-
lichen Anstieg der finanziellen Mittel
um mindestens 5 v.H., die Abschaffung
samtlicherRabatte fiir Nettozahler sowie
eine EU-Steuer.

Steffen Osterloh, osterloh@zew.de
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