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Aspekte und Einschdtzungen zur gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

Unsicherheit bestimmt Erwartungen fiir das
Wirtschaftswachstum in Deutschland

Das Jahr 2011 schloss nach drei wachstumsstarken Quartalen mit einem
leichten Riickgang der Wirtschaftsleistung um 0,2 v.H. gegeniiber dem
Vorquartal. Fiir 2012 erwarten Experten eine geringere Dynamik als im
Jahr 2011, wie sich in deren BIP-Prognosen zwischen 0,5 und 0,8 v.H.
zeigt. Grund ist die weiterhin unsichere Lage im internationalen Umfeld.

Spektrum der BIP-Prognosen von Instituten und Banken
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Stand 15.3.2012

Wie das Statistische Bundesamt be-
kannt gab, sank das Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) im vierten Quartal 2011 mit
0,2 v.H. leicht gegeniiber dem Vorquartal.
Dieser geringe Riickgang triibt jedoch
kaum die positive Bilanz des Gesamtjah-
res 2011, welches mit 3,0 v.H. ein starkes
Wachstum verzeichnete. Im letzten Quar-
tal des Jahres 2011 leisteten lediglich die
Bruttoanlageinvestitionen mit einem An-
stieg von 1,0 v.H. gegeniiber dem Vor-
quartal einen positiven Beitrag. In den
ersten drei Quartalen des Jahres 2011
trug der AuRenhandel stets positiv zum
Wachstum des BIP bei. Im Schlussquartal
jedoch sanken die Exporte starker als die
Importe, woraus ein negativer Wachs-

tumsbeitrag zum BIP in Hohe von -0,3 Pro-
zentpunkten resultiert. Dies ldsst sich ne-
ben der schwachen Nachfrage aus West-
europa ebenso auf die geringere Wachs-
tumsdynamik in einigen Schwellenlan-
dern wie China oder Brasilien zuriickfiih-
ren. Diese gewinnen zunehmend als Ab-
nehmer deutscher Exportgiiter an Bedeu-
tung. Mit einem Riickgang von 0,2 v.H.
erzielten die privaten Konsumausgaben,
die wegen der schwachen Auslandsnach-
frage die Hoffnungstrager der deutschen
Produzenten sind, ebenfalls einen nega-
tiven Wachstumsbeitrag. Im 3. Quartal
2011 hatte diese Komponente des Brut-
toinlandsprodukts noch ein Zwischen-
hoch erreicht.

Gegeniiber dem Vorjahresquartal ist
das BIP im 4. Quartal um 1,5 v.H. gestie-
gen. Damit konnte im Jahr 2011 jedes
Quartal einen Anstieg gegeniiber dem je-
weiligen Vorjahresquartal verzeichnen.
Zudem spiegelt sich die gute Wirtschafts-
lage des Jahres 2011 in dem vergleichs-
weise niedrigen Wert des Staatsdefizits
wider. Dieses liegt mit -1,0 v.H. deutlich
unter dem Wert der beiden vorherigen
Jahre (-4,3 v.H. und -3,2 v.H.). Das ist un-
teranderem auf eine positive Entwicklung
auf dem Arbeitsmarkt zurlickzufiihren,
die dem Sozialversicherungssystem den
héchsten Uberschuss seit der Wiederver-
einigung bescherte. Die Anzahl der Er-
werbstatigen istim Jahr2011 um 1,4 v.H.
gegeniiber dem Vorjahr gestiegen. Dieser
positive Trend setzt sich Anfang dieses
Jahres fort. Die Anzahl der Erwerbstati-
gen stieg im Januar saisonbereinigt um
86.000. Die Arbeitslosenquote blieb in
den ersten beiden Monaten saisonberei-
nigt konstant bei 6,8 v.H. Der vergleichs-
weise hohe Beschaftigungsgrad schlagt
sich ebenfalls in der Einschdtzung der ak-
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tuellen Lage nieder, die quer Uber alle
Stimmungsindikatoren als relativ gut ein-
gestuft wird.

Stimmungsindikatoren verhalten
optimistisch

Die Erwartungen der Marktteilnehmer
driicken derzeit verhaltenen Optimismus
aus. Die fiir den ZEW-Indikator befragten
Finanzmarktexperten haben ihre Kon-
junkturerwartungen fiir Deutschland in
den letzten Monaten stark nach oben kor-
rigiert. Insgesamt gehen nun 35,8 v.H. der
Teilnehmer von einer Verbesserung der
Konjunkturin den ndchsten sechs Mona-
ten aus, wohingegen 13,5 v.H. eine Ver-
schlechterung erwarten. Dieser Aufwarts-
trend in den ZEW-Konjunkturerwartungen
deckt sich mit der Entwicklung des DAX,
der in den beiden ersten Monaten des
Jahres um 16,2 v.H. auf 6856 Punkte ge-
stiegen ist. Die Erwartungen der gewerb-
lichen Wirtschaft haben laut ifo Konjunk-
turtest im Februar 2012 ebenfalls leich-
ten Aufwind erfahren. In der DIHK Kon-
junkturumfrage zum Jahresbeginn 2012
verschlechterten sich die Einschdtzungen
minimal gegeniiber Herbst 2011. Der An-
teil der befragten Unternehmen, die mit
besseren Geschaften in den kommenden
zwolf Monaten rechnen, ist um einen Pro-
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zentpunkt auf 22 v.H. gesunken. Der An-
teil der Pessimisten ist dagegen um den
gleichen Betrag auf 17 v.H. gewachsen.
Die groBten Risiken fiir ihr Wachstum se-
hen die Unternehmen dabei in steigen-
den Energie- und Rohstoffpreisen, der In-
landsnachfrage und in den wirtschaftspo-
litischen Rahmenbedingungen. In der GfK-
Konsumklimastudie im Februar zeigten
sich die Konsumenten optimistisch be-
zliglich ihrer Haushaltseinkommen in den
ndchsten zwdlf Monaten. Dies dirfte
durch die stabile Lage am Arbeitsmarkt
und erhoffte Lohnsteigerungen in den an-
stehenden Tarifverhandlungen bedingt
sein. lhre Konsum- und Anschaffungsnei-
gung befindet sich dementsprechend
ebenfalls auf hohem Niveau. Die Erwar-
tungen der Konsumenten an die konjunk-
turelle Lage féllt hingegen weniger opti-
mistisch aus, liegt aber immerhin mit 5,9
Zdhlern noch tiber dem langjdhrigen Mit-
telwert von 0.

Schwache Dynamik fiir das
Jahr 2012 prognostiziert

Fiir die Wirtschaftsleistung in Deutsch-
land im Jahr 2012 deutet sich ein deutlich
geringerer Anstieg als in den beiden Vor-
jahren an. Die BIP-Prognosen der Institute
und Banken fiir 2012 liegen zwischen 0,5

v.H.und 0,8 v.H. Zu dem hohen Wachstum
dervergangenen zwei Jahre haben vor al-
lem Nachholinvestitionen beigetragen
(5,5 v.H. und 6,4 v.H.), die jedoch nun
weitestgehend getétigt sein sollten. So-
mit werden fiir 2012 keine vergleichbar
hohen Wachstumsraten der Investitionen
erwartet (Median 1,3 v.H.). Insbesondere
die konjunkturelle Abkiihlung in den EU-
und Schwellenldandern wird als wachs-
tumshemmend angesehen, sodass der
Auflenbeitrag nicht den tblichen hohen
Wachstumsbeitrag zum BIP leisten diirfte.
Experten prognostizieren fiir 2012 im Me-
dian nur noch ein Wachstum der Exporte
in Hohe von 2,4 v.H. gegeniiber 3,7 v.H.
fiirdie Importe. Insgesamt ist die Entwick-
lung der Wirtschaftsleistung im Jahr 2012
weiter mit erheblicher Unsicherheit behaf-
tet. Zum einen wegen der Besorgnis um
die weiteren Entwicklungen der Staats-
schuldenkrise, zum anderen wegen der
Auslandsnachfrage und steigender Ener-
giepreise. Zusatzlich zu etwaigen Strom-
versorgungsengpassen treiben Unruhen
in Nigeria und im Sudan und Spannungen
mit dem Iran den Olpreis in die Hohe. Auf
nationaler Ebene sorgen angekiindigte
Lohnforderungen von teilweise {iber 6 v.H.
fir Unmut bei den Unternehmen.

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

Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland 2011, 2012 und 2013

Stgt;st. HWWI ifw verstgs;?g-enrat : Deka Deutsche Bank Bayern LB
2011 © 2012 © 2013 © 2012 © 2013 | 2012 | 2013 | 2012 | 2013 © 2012 © 2013 @ 2012 @ 2013
BIP, real © 30 05 ¢ 15 © 07 : 19 © 08 ¢ - 05 : 16 . 05 : 1,0 © 05 16
Privater Konsum 1,5 1,0 1,2 0,7 1,1 0,8 - 0,9 1.4 0,5 1,0 1,0 1,2
Konsumausgaben L4010 10 Co12 D15 Co14 fo- D15 012 006 1 02 1 09 [ 13
mvestitionsn, 64 009 122 029 62 13 1 - - - 013026 0 - -
Exporte ©82 23 55 © 22 © 48 1 35 © - ©o25 © 53 1 17 46 1 26 | 48
Importe D74 D032 0059 © 035 557 1 43 C - © 38 62 1 22 50 : 41 : 49
Erwerbstitige (in Tsd.) 41100 - - 41583 42030 41282 - - - - - 41200 41300
Verdnderung S13 009 C 03 1 o- - 1 o- i - 106 102 i - i - - 1 -
Arbeitslose (inTsd) ~ © 2976 © 2850 | 2700 | 2775 : 2560 © 2863 | - . - . - i - _ :2900 : 2800
arbeitslosenquote 7.1% 6.4% 6.1% 6.6 6.1* 6.7* - 6.7% 6.7% 6.8* 6.8* 6.9% 6.7*
5.8** - - 4.8%* 4.0%* 5.5*w - - - - - - -
Preisindex der 23 019 ¢ 17 25 ¢ 23 ¢ 18 © - .20 17 © 20 © 1,5 © 1,8 | 16
Lebenshaltung ? : ? : ? : ? : ? ? : : ’ : ? : ’ : ? : ’ : ?
Finanzierungssaldodes = ;o = g8 © o5 : 07 : 06 : 08 : - : 05 : 03 : 43 . 1,0 . 07 . 03

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. gegenliber dem Vorjahr. *Arbeitslosenquote gemessen an
allen zivilen Erwerbspersonen. ** Arbeitslosenquoten geméaf ILO-Definition. Quellen: Statist. BA 24.02.12, HWWI 05.03.12, ifW 15.03.12, Sachverstandigenrat 15.03.12, Deka 09.03.12, Deut-
sche Bank 13.03.12, Bayern LB 12.03.12.
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Die voraussichtliche Lage in der EWU

Die jlingste Schnellschdtzung von Eu-
rostat zeigt sowohl fiir den Euroraum als
auch fiir die EU27 einen Riickgang des
Bruttoinlandsprodukts im vierten Quartal
2011 um 0,3 v.H. im Vergleich zum Vor-
quartal. Bezogen auf das Vorjahresquar-
tal liegt ein Anstieg des BIP um 0,7 v.H.
im Euroraum und 0,9 v.H. in der EU27 vor.
In den ersten drei Quartalen 2011 lag die
Zunahme im Vergleich zum jeweiligen Vor-
quartalnoch bei 0,8 v.H., 0,2 v.H. und 0,1
v.H. fiir den Euroraum sowie bei 0,7 v.H.,
0,2 v.H.und 0,3 v.H. fiirdie EU27. Primar
ursdchlich fiir die leicht negative Entwick-
lung waren die Investitionstatigkeit und
der private Konsum. Die Exporte haben
sich zwar ebenso als riicklaufig erwiesen,
allerdings wurde dies durch die ebenso
fallende Importtatigkeit aufgefangen, so-
dass der AuBenbeitrag insgesamt nahe
null liegt.

Die negative Entwicklung zum Jahres-
ende stellt nach Ansicht von Beobachtern
keinen Konjunktureinbruch dar. Fiir das
erste Quartal 2012 wird erneut mit einem
leichten Riickgang des BIP gerechnet. Da-
rauf deutet etwa der Riickgang der Indus-
trieproduktion hin. Es mehren sich aber
die Anzeichen, dass die konjunkturelle

Dynamik in Europa lediglich voriiberge-
hend geddampft ist. So zeigt etwa der
Stimmungsindikator der Europdischen
Kommission eine Trendumkehr. Zum ers-
ten Mal seit Mdrz 2011 hat sich die Ein-
schatzung im Vergleich zum Vormonat
verbessert. Eine dhnliche Schlussfolge-
rung legt der ZEW-Konjunkturindikator na-
he. Die Erwartungen fiir den Euroraum lie-
gen derzeit wieder leicht im positiven Be-
reich und haben sich zum Vorquartal
deutlich verbessert.

Trotzdem besteht kein Grund zur Eu-
phorie. Weiterhin besteht groe Unsicher-
heit tiber die Losung der Schuldenkrise in
Europa. Der Schuldenschnitt in Griechen-
land wurde erfolgreich durchgefiihrt. Da-
durch reduziert sich dort der Schulden-
stand um mehr als 100 Milliarden Euro.
Ziel dieser Mafinahme ist die Rickfiih-
rung des Schuldenstands Griechenlands
auf ein Niveau von 120 v.H. des BIP bis
2020. Dies wird allgemein als Obergrenze
angesehen, ab welcher Hilfsmafinahmen
von der EU oder dem IWF notwendig sind.
Allerdings besteht die Gefahr, dass die
Schulden Griechenlands aufgrund einer
sehr schwachen Konjunktur nicht weiter
substantiell verringert werden kénnen.

Der Arbeitsmarkt der Eurozone sendet
ebenfalls keine positiven Signale. Die Ar-
beitslosenquote istin den letzten Mona-
ten stetig gestiegen und liegt im Eu-
roraum derzeit bei 10,7 v.H. Dies belastet
die Staatskassen durch sozialstaatliche
Leistungen und sinkende Steuereinnah-
men. Gerade in den durch hohe Schulden-
stande besonders betroffenen Landern
liegt die Arbeitslosenquote auf sehr ho-
hem Niveau. In Spanien betrug sie im Ja-
nuar 23,3 v.H., wadhrend sie sich in Grie-
chenland auf dhnlichem Niveau bewegt.
Ebenfalls ein zweistelliger Wert ist in Por-
tugal zu verzeichnen.

Eine leicht positive Konjunkturdyna-
mik in den Vereinigten Staaten sowie in
Asien sorgt fiir ein stabiles makrodkono-
misches Umfeld. Von deutlichen konjunk-
turellen Impulsen aus diesen Regionen
kann dagegen keine Rede sein. Die Prog-
nosen fiirden Euroraum bewegen sich da-
her fiir 2012 um den Nullpunkt. Allerdings
werden viele Risiken von Konjunkturex-
perten unterschiedlich bewertet, weshalb
unklarist, ob auf das ganze Jahr gesehen
mit einem leicht positiven oder negativen
Wachstum gerechnet werden kann.

Andreas Sachs, sachs@zew.de

EWU Italien Spanien Belgien Osterreich Irland
2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013
BIP, real 0,5 1,3 -1,6 0,6 -1,3 0,6 -0,3 - 0,4 1,6 0,9 2,3
Privater Verbrauch 0,4 1,0 -1,0 0,4 -2,0 -0,9 0,2 = 0,8 1,0 -1,8 -1,0
Investitionen 0,5 2,9 -4,8 1,7 -6,2 -1,9 -2,0 - 0,9 1,5 -3,3 -1,9
Exporte 3,4 5,3 0,2 3,6 1,6 8,2 -0,6 - 3,5 6,4 3,4 3,8
Importe 3,0 5,0 -1,3 3,4 -4,8 2,1 -0,4 - 3,7 5,9 1,1 1,6
Verbraucherpreise 1,7 1,6 2,2 2,1 1,2 1,1 2,2 - 2,1 1,9 1,4 1,3
Arbeitslosenquote 10,1 10,0 8,2 8,2 20,9 20,3 7,7 7,9 : 4,5 4,2 14,3 13,6
Beschéftigung - 0,3 -0,2 0,3 -0,4 0,5 0,4 0,5 0,2 0,8 -0,6 0,6
Niederlande Frankreich Finnland Portugal Griechenland nachrichtlich GB
2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013 2012 . 2013
BIP, real -0,6 1,4 0,5 1,2 0,4 1,8 -3,1 0,3 -2,8 0,7 -0,1 2,3
Privater Verbrauch -0,6 0,4 0,2 1,2 1,2 1,4 -6,0 -1,8 -4,3 -0,9 0,2 1,4
Investitionen -2,4 2,4 0,8 1,7 1,4 3,9 -12,8 -1,8 -3,6 6,3 -5,8 3,9
Exporte 1,2 5,3 3,7 8,0 0,4 6,0 4,1 5,8 6,5 6,5 0,6 6,4
Importe 0,4 4,9 1,1 7,1 - 5,6 -6,3 0,7 -3,2 0,7 -2,0 4,3
Verbraucherpreise 1,9 1,6 2,1 1,7 : 2,5 1,7 3,2 1,0 0,8 0,8 2,2 1,4
Arbeitslosenquote 4,7 4,8 10,0 10,1 7,7 7,4 13,6 13,7 18,4 18,4 8,6 8,5
Beschiftigung -0,1 = 0,4 0,4 0,3 0,2 -1,4 0,2 -2,8 0,4 0,5 0,5

Quellen: Alle: Arbeitslosenquote und Beschéftigung: Européische Kommission, Briissel. EWU: Europdische Kommission, Briissel. Osterreich: Wifo, Wien. Spanien: BBVA, Bilbao. Belgien: IRES,
Louvain-la-Neuve. Niederlande: ABN Amro, Amsterdam. Finnland: Bank of Finland, Helsinki. Frankreich: BNP Paribas, Paris. Irland: ESRI, Dublin. Italien: Confindustria, Rom. Portugal: Banco de
Portugal, Lissabon. Griechenland: Europdische Kommission, Briissel. GB: NIESR, London.

Stand: 06.03.2012
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ZEW-FINANZMARKTTEST

Ergebnisse der Februarumfrage 2012

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

onaler Finanzmarktdaten befragt. Die gesamten Ergebnisse der Um-
frage vom 30.01.2012 - 13.2.2012 wurden im aktuellen ZEW Finanz-
marktreport (Redaktionsschluss 17.02.2012) veréffentlicht.

Erwartungen beziiglich kurzfristiger Zinsen
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Saldo der positiven und negativen Einschétzungen beziiglich der kurzfristigen Zinsen im Euroraum in sechs
Monaten. Quelle: ZEW

Konjunkturerwartungen Vereinigte Staaten
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Saldo der positiven und negativen Einschatzungen beziiglich der Anderung der kurzfristigen Zinsen in den
Vereinigten Staaten in sechs Monaten. Quelle: ZEW

Konjunkturerwartungen Japan
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Saldo der positiven und negativen Einschatzungen beziiglich der Konjunktur in Japan. Quelle: ZEW

EZB: Konstante Zinserwartungen verfestigen sich

Mit Blick auf die kurzfristigen Zinsen sehen die ZEW-Finanzmarkt-
experten momentan nur zwei Moglichkeiten zur weiteren Ent-
wicklung: Entweder bleiben die Zinsen auf dem aktuellen Niveau
(der Hauptrefinanzierungssatz der Europdische Zentralbank
(EZB) betragt 1 v.H.) oder sie sinken weiter. Im Februar hat die
Gruppe, die mit tendenziell gleich bleibenden kurzfristigen Zin-
sen auf Sicht der ndchsten sechs Monate rechnet, im Vergleich
zum Vormonat zugenommen: Erwarteten im Januarnoch 46,4 v.H.
der Befragten gleich bleibende Zinsen, ist dieser Anteil im Feb-
ruar auf 55,8 v.H. gestiegen. Damit, dass die EZB das Niveau
der kurzfristigen Zinsen im ndchsten halben Jahr wieder anhebt,
rechnet hingegen nach wie vor nur eine kleine Minderheit der
Finanzmarktexperten. Christian D. Dick

Vereinigte Staaten: Konjunkturoptimismus nimmt zu

Die US-amerikanischen Verbraucher und Unternehmer sind da-
von liberzeugt, dass die US-amerikanische Wirtschaft die Kon-
junkturdelle bald hinter sich lassen wird. Darauf jedenfalls deu-
ten entsprechende Umfrageergebnisse hin. Schon vor Wochen
war ein Aufwartstrend bei der Beschaftigungsentwicklung zu er-
kennen. Nun haben die Produktionsindikatoren nachgezogen.
Bruttoinlandsprodukt, Industrieproduktion und die Auslieferung
von Industriegiitern verzeichneten allesamt erfreuliche Zuwach-
se. Die vom ZEW befragten Finanzmarktexperten beurteilen die
konjunkturellen Perspektiven auf Sicht von sechs Monaten fiir
die Wirtschaft der Vereinigten Staaten erneut besser als im Vor-
monat. Der entsprechende Saldo legt um 16,3 Punkte zu und
steht nun bei 34,4 Punkten. Frieder Mokinski

Japan: Wirtschaftliche Perspektiven verbessern sich

Die Anzeichen dafiir, dass es mit der japanischen Wirtschaft wie-
der aufwarts gehen kdnnte, mehren sich. Zum Jahresende stie-
gen jlingsten Zahlen zufolge die Industrieproduktion und der
Einzelhandelsumsatz. Dennoch besteht kein Grund zum Uber-
schwang. Hiervon zeugt unter anderem der Anstieg der Arbeits-
losenquote. Entsprechend differenziert fallen die Einschadtzun-
gen der Finanzmarktexperten hinsichtlich der japanischen Kon-
junktur im Februar 2012 aus. Wahrend die Perspektive fiir die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung auf Sicht von sechs Monaten
deutlich besserals im Januar 2012 beurteilt wird — der entspre-
chende Saldo steigt um 13,1 Punkte auf 20,1 Punkte — fallt die
Beurteilung der aktuellen konjunkturellen Lage unverdandert
schlecht aus. Frieder Mokinski
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INFORMATIONSWIRTSCHAFT

Konjunkturelle Stimmung bei den Unternehmen
in der Informationswirtschaft leicht verbessert

Von der eingetriibten konjunkturellen Stimmung im dritten Quartal 2011
hat sich die Informationswirtschaft im vierten Quartal wieder etwas er-
holt. Der ZEW-Stimmungsindikator Informationswirtschaft steigt um fiinf

Punkte auf einen Wertvon 61,6.

Im vierten Quartal 2011 entwickeln
sich die Teilindikatoren der aktuellen Ge-
schéftslage und der Geschaftserwartun-
gen fiir das kommende Quartal unter-
schiedlich. Der Teilindikator der aktuellen
Geschiéftslage legt um 15,4 Punkte zu und
erreicht einen Wert von 67,9 Punkten. Die
Geschiftslage stellt sich somit besser dar
alsvon den Unternehmen im dritten Quar-
tal 2011 erwartet. Gleichzeitig geht der
Teilindikator der Geschaftserwartungen im
vierten Quartal 2011 um 5,2 Punkte leicht

auf 55,8 Punkte zuriick. Mit einem Wert
von Uiber 50 ldsst der Teilindikator der Er-
wartungen nach wie vor eine leicht expan-
sive konjunkturelle Entwicklung in den
kommenden Monaten erwarten.

Kehrtwende in der IKT-Branche

Die Einschdtzung der Konjunkturin der
IKT-Branche verbessert sich in der aktu-
ellen Umfrage nach dem massiven Ab-
wartstrend im Vorquartal deutlich.

Stimmungsindikator Informationswirtschaft
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Der Stimmungsindikator steigt um
15,2 Punkte auf 65,5 Punkte. Fiir diese
Entwicklung ist primdr die positive Ein-
schdtzung der aktuellen Geschéaftslage
aufgrund guter Umsatzzahlen verantwort-
lich. Insbesondere in der Teilbranche der
IKT-Dienstleister verzeichnet im vierten
Quartal 2011 mehr als die Halfte der Un-
ternehmen eine Umsatzsteigerung und
nahezu die Hélfte der Unternehmen eine
Nachfragesteigerung.

Der Stimmungsindikator fiir die Medi-
enbranche nimmtum 2,4 auf 54,7 Punkte
zu. Hinter dieser Verbesserung verbergen
sich zwei gegenldufige Effekte: Zum einen
steigt der Teilindikator fiir die aktuelle Ge-
schaftslage um 20,4 Punkte auf 69,8. Zum
anderen sinkt der Teilindikator der Ge-
schaftserwartungen um 12,5 Punkte auf
42,9. Erliegt somit erstmals im Jahr 2011
unterhalb der 50-Punkte-Marke.

Im Gegensatz zu IKT- und Medienbran-
che setzt der Indikator fiir die wissensin-
tensiven Dienstleister seinen Abwarts-
trend fort. Der Branchenindikator liegt
jedoch mit 60,5 Punkten immer noch
oberhalb der 50-Punkte-Marke. Wahrend
die Geschidftslage im vierten Quartal
2011 im Vergleich zum Vorquartal fast un-
verdndert bleibt, geht der Teilindikator
der Geschéftserwartungen im vierten

111 1111 11 V11 Quartal 2011 um 9,1 Punkte zurtick.
Stimmungsindikatoren der Teilbranchen
IKT-Branche Medienbranche wissensintensive Dienstleister
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Wertschopfung durch Fachkraftesicherung?

Die moglichen Folgen des demografischen Wandels fiir das Wirt-
schaftspotential Deutschlands stehen bereits seit einiger Zeit im Fokus
von Wissenschaft und Politik. Ein in der politischen Diskussion hdufig
eingesetztes Argument lautet, dass ein Riickgang der Arbeitskrdftebasis
das Wachstumspotential eines Landes negativ beeinflusst.

Jedoch kann dem beispielsweise durch
Mafinahmen zur Fachkraftesicherung ent-
gegengewirkt werden. Im folgenden Bei-
trag werden die Wertschopfungseffekte
solcher Manahmen fiir Deutschland bis
2025 aus makrodkonomischer Perspekti-
ve quantifiziert.

Als Ausgangspunkt dient dabei ein Ba-
sisszenario, in dem 2025 demografisch
bedingt auf dem Arbeitsmarkt 2,5 Millio-

gerung der Erwerbsbeteiligung d er Frau-
en, eine Anhebung der Vollzeitquote der
Frauen sowie eine Steigerung der Zuwan-
derung. Schweden wird dabei fiir die ers-
ten drei Szenarien als Bezugspunkt fiir ei-
ne erfolgreiche Arbeitsmarktintegration
herangezogen, da dieses Land als euro-
pdischer Spitzenreiter bei der Erwerbsbe-
teiligung gilt. Zusatzlich werden als fiinf-
tes Szenario die Wertschépfungseffekte

Abbildung: Mégliche Wertschopfungsgewinne im Vergleich zu einem
Referenzszenario mit 2,5 Millionen weniger Erwerbspersonen bis 2025
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Quelle: eigene Berechnungen

nen Menschen weniger zu Verfligung ste-
hen als heute. Dies entspricht dem Aus-
blick, wenn sich die laufenden Trends bei
Partizipationsraten und Arbeitszeiten
fortsetzen. Die Schadtzung von Wertschop-
fungseffekten basiert auf Projektionen
des Produktionspotentials, welches mit
Hilfe des produktionsfunktions-theoreti-
schen Verfahrens des ZEW bis 2025 be-
rechnet wird. Fiir das Basisszenario wird
das gegenwartige Potential mit expliziten
Annahmen zu den einzelnen Faktoren
fortgeschrieben. Ausgehend von diesem
Basisszenario werden die Folgen von Po-
litikmaBnahmen zur Fachkréftesicherung
tiber erhdhte Trends der Partizipationsra-
te oder Arbeitszeiten modelliert.

MaBnahmen und Szenarien

Konkret werden fiinf Szenarien fir
Deutschland diskutiert: Eine Anhebung
der Erwerbsbeteiligung Alterer, eine Stei-

eines Biindels an MaBnahmen berechnet.
Dabei werden die ersten drei Szenarien
gemeinsam beriicksichtigt. Die Biinde-
lung der ersten drei Szenarien hat folgen-
den Grund: Es soll dargestellt werden, wie
sich eine Anpassung der Erwerbsbeteili-
gung Alterer und Frauen sowie der Voll-
zeitquote der Frauen auf schwedisches
Niveau auf die Wertschopfung in Deutsch-
land auswirkt. Die Zuwanderung spielt
hierbei keine Rolle, da Schweden hier
nicht der Bezugspunkt ist. Im Detail wer-
den die folgenden Anpassungen im Mo-
dell durchgefiihrt.

Um den Effekt einer Anhebung der Er-
werbsbeteiligung Alterer zum Beispiel
durch eine bessere Integration in den
Arbeitsmarkt oder durch einen Anstieg
des Renteneintrittsalters in Deutschland
darzustellen, wird im ersten Szenario die
Erhohung der Partizipationsrate der 55-
64-jahrigen in Deutschland von 62,5 v.H.
bis zum Jahr 2025 auf das Niveau Schwe-

dens 74,5 v.H. simuliert. Die aggregierte
Partizipationsrate wird dann im Modell
entsprechend angepasst.

Eine steigende Erwerbsbeteiligung der
Frauen wird ebenfalls tiber eine Anhe-
bung der Partizipationsrate simuliert. Da-
bei wird die Partizipationsrate der Frauen
in Deutschland von derzeit 70,8 v.H. auf
das Niveau des Referenzlandes Schwe-
den 76,7 v.H. angehoben. Dies ist das
zweite Szenario.

Als drittes wird eine Anhebung der
Vollzeitquote der Frauen in Deutschland
im Modell berechnet. Die Vollzeitquote
der Frauen, das heif3t der Anteil der be-
schéftigten Frauen, die Vollzeit arbeiten,
liegtim Jahr 2010 bei 55 v.H. Als Referenz
dient die Vollzeitquote der Frauen in
Schweden mit einem Wert von 60,3 v.H.
Die Veranderung der Vollzeitquote in
Deutschland wird durch eine Anpassung
der durchschnittlichen Arbeitszeit der
Voll- und Teilzeitbeschaftigten vorgenom-
men. Grundlage fiir diese Anpassung sind
Informationen zur durchschnittlichen Ar-
beitszeit, die nach Geschlechtern und
nach Voll- und Teilzeit getrennt vom Ins-
titut fur Arbeitsmarkt- und Berufsfor-
schung (IAB) vorliegen.

Im vierten Szenario werden die Effekte
einer steigenden Zuwanderung durch ver-
dnderte Annahmen {ber die Bevdlke-
rungsvorausberechnung simuliert. An-
stelle des Basisszenarios der Bevol-
kerungsvorausberechnung vom Statisti-
schen Bundesamt (Variante 1-W1, Wan-
derungssaldo 100 Tsd. ab 2014) wird die
optimistischere Variante 1-W2 verwendet,
welche einen Wanderungssaldo von 200
Tsd. Personen ab 2020 unterstellt.

Das flinfte Szenario stellt annaherungs-
weise eine Vereinigung der Szenarien 1, 2
und 3 dar und dient beispielhaft zur Be-
stimmung der Wertschopfungseffekte
durch ein MaBnahmenpaket. In diesem
Szenario wird davon ausgegangen, dass
es gelingt, sowohl die Erwerbsbeteiligung
von Frauen in der Altersgruppe 15-54 als
auch die Erwerbsbeteiligung der Alteren
(55-64-)dhrige) auf das schwedische Ni-
veau zu hieven. Zusatzlich wird angenom-
men, dass eine Angleichung des Anteils
vollzeitbeschéftigter Frauen an den der-

1 Die Daten zu den gruppenspezifischen Partizipationsraten
und Voll- sowie Teilzeitquoten fiir Deutschland und Schwe-
den stammen von Eurostat.



zeitigen Wert von Schweden erfolgt. Die
Wertschopfungsgewinne lassen sich durch
einen Vergleich der Produktionspotentiale
im Basisszenario und im jeweiligen Ver-
gleichsszenario quantifizieren. Die Abbil-
dung gibt einen Uberblick iiber die zent-
ralen Ergebnisse durch die Darstellung
der kumulierten Wertschopfungsgewinne
bis zum Jahr 2025. Diese Summierung der
jahrlichen Wohlfahrtsgewinne ist mog-
lich, da das Potential wie das Einkommen
eine Stromgroéfle und keine Bestandsgro-
Re darstellt.

Ergebnisse

Eine Anhebung der Erwerbsbeteiligung
Alterer erh6ht das nominale Produktions-
potential bis 2025 im Vergleich zum
Basisszenario um 47,4 Milliarden Euro.
Kumulativ tiber die Jahre 2010 bis 2025
ergibt sich demnach ein Betrag von 328,4
Milliarden Euro. Etwas stdrkere Wertschop-
fungseffekte zeigen sich durch eine Stei-
gerung der Partizipationsrate der Frauen.
In diesem zweiten Szenario liegt das Pro-
duktionspotential im Jahr 2025 um 69,7
Milliarden Euro Uber dem Wert des Ba-
sisszenarios. Kumulativ tber die Jahre
2010 bis 2025 ergibt sich ein Betrag von
472 Milliarden Euro. Durch eine Anhe-
bung der Vollzeitquote der Frauen arbei-
tet im Jahr 2025 jeder Erwerbstatige im
Vergleich zum Basisszenario etwa 23
Stunden mehr pro Jahr. Das Produktions-
potential liegt fiir dieses Szenario im Jahr
2025 45,2 Milliarden Euro iiber dem Ni-
veau des Basisszenarios. Kumuliert zeigt
sich dann im dritten Szenario ein Wert-
schdpfungsgewinn von 293,9 Milliarden
Euro im Vergleich zum Basisszenario. Das
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vierte Szenario simuliert die Wertschop-
fungseffekte einer Steigerung der Zuwan-
derung. Die Ergebnisse zeigen, dass im
Jahr 2025 die Differenz des Produktions-
potentials zwischen dem vierten Szena-
rio und dem Basisszenario 50 Milliarden
Euro betrdgt. Uber die Jahre 2010 bis
2025 wird kumuliert ein Betrag von 250,9
Milliarden Euro berechnet. Das fiinfte Sze-
nario behandelt die Wertschopfungseffek-
te eines MaBnahmenpakets, das heilt der
in den Szenarien 1, 2 und 3 durchgefiihr-
ten MaBnahmen. Zu beachten ist die
wechselseitige Beeinflussung der Erho-
hung Erwerbsbeteiligung der Frauen und
die Anhebung der Arbeitsstunden der
Frauen durch die Anhebung der Vollzeit-
guoten. Dabei kommt es zu zwei gegen-
laufigen Effekten fiir die Entwicklung des
gesamten Arbeitsvolumens in Stunden.
Zum einen sinkt die durchschnittliche Ar-
beitszeit und damit die Gesamtstunden-
zahl aller Erwerbstéatigen durch den ge-
stiegenen Anteil der Frauen an der gesam-
ten Erwerbsbevdlkerung. Diese Gruppe
weist eine geringere durchschnittliche Ar-
beitsstundenzahlaufals die Manner. Zum
anderen steigt aber die Gesamtstunden-
zahl aller Erwerbstédtigen, da absolut
mehr Frauen Vollzeit arbeiten. Der zweite
Effekt iberwiegt und sorgt fiir einen deut-
lichen Anstieg der Wertschopfung. Im Ver-
gleich zum Basisszenario betrdgt die
Wertschopfungsdifferenz im Jahr 2025
149,2 Milliarden Euro und kumuliert
985,9 Milliarden Euro. Damit ist der An-
stieg des Produktionspotentials im ambi-
tionierten Szenario am starksten.

Der demografische Wandel driickt sich
in dem starken Riickgang der Erwerbsper-
sonen aus. PolitikmaBnahmen setzen

Tabelle: Ubersicht der projizierten Entwicklung der Erwerbspersonen

Erwerbspersonen

(konjunkturbereinigt, Tsd.) 2010
Schweden Altere 43,611
Differenz zum Basisszenario -1
Schweden Frauenerwerbsquote 43,611
Differenz zum Basisszenario -2
Schweden Frauen-Vollzeitquote 43,613
Differenz zum Basisszenario 0
Migration 43,613
Differenz 0
Schweden 4,3610
Differenz zum Basisszenario -3
Basisszenario : 43,613

2015 2020 2025
43,706 43,126 41,708
203 537 708
43,791 | 43356 42,043
288 767 1,043
43,502 | 42,589 41,000
0 0 0
43,576 42,957 . 41,765
73 368 765
43,955 43,801 | 42,601
453 S 1012 1,691
43,502 | 42,589 41,000

Quelle: eigene Berechnungen

deshalb in der Regel an dieser Grof3e an.
Im Modell werden die Wertschopfungsge-
winne der einzelnen Szenarien dement-
sprechend, abgesehen von Szenario 3,
tiber einen geringeren Riickgang der Er-
werbspersonen im Vergleich zum Ba-
sisszenario erzielt. Die Tabelle gibt einen
Uberblick iiber die Entwicklung der Er-
werbspersonenzahl fiir die verschiedenen
Szenarien. Den deutlichsten Zuwachs an
Erwerbspersonen im Vergleich zum Ba-
sisszenario ldsst sich durch eine Kombi-
nation der MaRnahmen 1, 2 und 3 erzie-
len, also durch die verbesserte Integra-
tion von Alteren und Frauen.2 Der stirks-
te Einzeleffekt zeigt sich durch eine Erho-
hung der Erwerbsbeteiligung der Frauen
auf schwedisches Niveau. Hierdurch kom-
men verglichen mit dem Basisszenario
tiber 1 Millionen zusatzliche Erwerbsper-
sonen in den Arbeitsmarkt. Durch die An-
hebung der Erwerbsbeteiligung Alterer
sowie durch eine Steigerung der Zuwan-
derung liegt die Zahl der Erwerbsperso-
nenimJahr2025 um ungefdhrjeweils gut
700 000 iiber dem Wert des Basisszena-
rios. Eine Ausnahme stellt das Szenario
3 dar. Hier werden keine zusatzlichen Er-
werbspersonen aktiviert, sondern die An-
zahl der durchschnittlich gearbeiteten
Stunden pro Jahr erhoht, weshalb sich die
Erwerbspersonenzahl im Vergleich zum
Basisszenario nicht verdndert.

Zusammenfassung

Die Untersuchung hat gezeigt, dass
Politikmafnahmen zur Fachkraftesiche-
rung erhebliche Wertschépfungseffekte
generieren kdnnen. Diese lassen sich
tiber eine Erhohung der Erwerbsbeteili-
gung der Alteren oder der Frauen, durch
eine Anhebung der Vollzeitquote der Frau-
en oderdurch eine Steigerung der Zuwan-
derung erzielen. Fir die Entwicklung der
Erwerbspersonen ist die Erhohung der
Frauenerwerbsquote besonders attraktiv.
Der grofite Wertschopfungseffekt konnte
durch ein Biindel an Malnahmen zur
Fachkréftesicherung erreicht werden. Bei-
spielhaft konnte dies anhand einer An-
passung der Erwerbsbeteiligung der Alte-
ren und der Frauen sowie der Vollzeitquo-
te der Frauen an schwedisches Niveau ge-
zeigt werden.

Andreas Sachs, sachs@zew.de
Dr. Marcus Kappler, kappler@zew.de

2 Allerdings spielt hier die Anhebung der Vollzeitquote keine
Rolle. Der Effekt auf die Erwerbspersonen kommt nur durch
die Kombination der Manahmen 1 und 2 zustande.
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Was hemmt das Wachstum junger Unternehmen?

Die Erwartungen an junge Hightech-Unternehmen sind hoch. Wettbe-
werb, Innovation, Beschidiftigung sind die Stichworte dieser Erwartun-
gen, deren Erfiillung vom dynamischen Wachstum eines méglichst
grofien Anteils der jungen Unternehmen abhdngt. Aber nur ein kleiner
Teil von ihnen wiichst in den ersten Lebensjahren tatscichlich.

In einer Studie haben Wissenschaftler
des ZEW zusammen mit Forschern der
KfW Bankengruppe die Griinde dafiir un-
tersucht. An junge Unternehmen, insbe-
sondere an die aus den so genannten
Hightech-Branchen, werden hohe Erwar-
tungen gekniipft. Sie sollen zu einer Ver-
besserung der Wettbewerbsfahigkeit der
Wirtschaft insgesamt beitragen. Die Inno-
vationstatigkeit der bestehenden Unter-
nehmen soll durch den Wetthewerb mit
den neuen Unternehmen stimuliert wer-
den. Dadurch sollen AnstoBe fiir einen
modernisierenden Strukturwandel gege-
ben und zusétzliche Beschaftigung gene-
riert werden. Damit dies tatsdchlich ge-
schieht, muss ein hinreichend grof3er An-
teil junger Unternehmen wachsen, so
dass ihre ,,Ausstrahlung” grof} genug ist,
um die erhofften Prozesse anzustofien.

Geringes Wachstum bei
Jungunternehmen

Allerdings wéchst die deutliche Mehr-
zahl aller jungen Unternehmen in den ers-
ten Jahren ihres Bestehens entweder
tiberhaupt nicht oder allenfalls mit einer
geringen jadhrlichen Rate. Die jahrlichen
Wachstumsraten sind definiert als die
prozentuale Verdnderung der Anzahl der
Beschiéftigten (inklusive Griinder) zwi-
schen zwei verschiedenen Jahren. Dies
giltin gleichem Mafe fiir Griindungen der
Hightech-Branchen als auch fiir die Griin-
dungen anderer Branchen. Trotz des zu
vermutenden Wachstumspotentials bei
den Hightech-Griindungen unterscheidet
sich ihr Wachstum — sowohl im Durch-
schnitt als auch in der Haufigkeitsvertei-
lung {ber unterschiedliche Wachstums-
raten — so gut wie gar nicht von dem an-
derer Branchen. Warum?

Zundchst ist zu vermerken, dass von
rund einem Drittel der jungen Unterneh-
men gar kein Wachstum angestrebt wird.
Die relative Verteilung von ,wachstums-
willigen“ sowie ,wachstumsunwilligen
Jungunternehmen zwischen den Branchen
ist nahezu identisch.

Die Ursachen fiir diesen Befund sind
in den Motiven fiir die Unternehmens-
griindung zu suchen. Das vorherrschende
Motiv zur Griindung eines Unternehmens
ist der Wunsch der Griinder, moglichst
selbstbestimmt und unabhdngig arbeiten
zu kdnnen. Diesbeziiglich gibt es so gut
wie keine Unterschiede zwischen Jungun-
ternehmen mit und ohne Wachstumsbe-
strebungen (jeweils knapp 50 v.H.).

Signifikante Unterschiede gibt es aller-
dings bei zwei weiteren wichtigen Griin-
dungsmotiven: Unternehmen mit Wachs-
tumswunsch verfolgen mit der Griindung
haufiger die Umsetzung einer konkreten
Geschiftsidee als Unternehmen ohne
Wachstumswunsch (35 v.H. gegeniiber 28
v.H.). Zudem werden sie deutlich seltener
als Ausweg aus der Arbeitslosigkeit oder
aus Mangel an geeigneten abhangigen
Beschaftigungsmaoglichkeiten gegriindet.
Bei knapp einem Viertel (24 v.H.) der Un-
ternehmen ohne Wachstumswunsch sa-
hen die Griinder keine Alternative zur
Griindung. Fiir junge Unternehmen mit
Wachstumswunsch ist dies nur bei rund
18 v.H. der Fall. Gerade der Wunsch, selb-
standig zu arbeiten und moglichst lange
den eigenen Lebensunterhalt verdienen
zu konnen, kann aus Risikoerwdgungen
dazu fiihren, dass kein Wachstum des Un-
ternehmens angestrebt wird. Mitarbeiter
werden unter diesen Umstanden teilwei-
se als Belastung empfunden, da sie es er-
forderlich machen, die Akquisitionstatig-
keiten auszudehnen, um die Finanzierung
dieser Mitarbeiter sicher zu stellen. Dies
wird nicht gewiinscht, da dadurch Zeit von
der eigentlichen Bearbeitung von Projek-
ten abgeht. Dies ist oft der eigentliche
Grund, warum sich die jeweiligen Perso-
nen selbstdandig gemacht haben. Gleiches
gilt fiir die Abwicklung der biirokratischen
Vorgdnge, die mit der Beschéftigung eines
Mitarbeiters verbunden sind.

Neben den Unterschieden in den Mo-
tiven zur Griindung lassen sich noch wei-
tere Unterschiede zwischen Wachstum
anstrebenden Unternehmen und denen,
die dies nicht tun, ausmachen. So werden

Griindungen mit Wachstumswunsch hau-
figer von Personen mit Fithrungs- oder Un-
ternehmererfahrung gegriindet. Sie inves-
tieren ebenso eherin Forschung und Ent-
wicklung und sind generell innovativer.

Hemmnisse von Wachstumswilligen

Um tatsdchlich Effekte zu identifizie-
ren, die wachstumsbeschrankend wirken,
ist es sinnvoll, wachsende Unternehmen
mit solchen zu vergleichen, die ihren
Merkmalen nach ebenfalls wachsen konn-
ten, die aber trotz Wachstumswunsch tat-
sachlich in ihrer GroRe stagnieren (siehe
Abbildung). Diese potentiellen Wachs-
tumskandidaten haben im Vergleich zu
den Griindungen, die tatsachlich wach-
sen, haufiger Schwierigkeiten, externe Fi-
nanzierung zu bekommen. Die Erl6se aus
der laufenden Geschaftstatigkeit reichen
vermehrt nicht aus, um zusatzliches Per-
sonal zu finanzieren. Sie haben starker
Probleme, geeignete Bewerber fiir Mitar-
beiterpositionen in ihrem Unternehmen
zu finden. Zudem scheitern sie hdufiger
an burokratischen Hiirden bei der Einstel-
lung von Personal.

Am starksten ausgepragt ist der Unter-
schied bei der Finanzierung aus der lau-
fenden Geschiéftstitigkeit. Uber die Half-
te der Unternehmen (53 v.H.), die wach-
sen wollen und konnten, es aber nicht
tun, geben an, dass ihr Umsatz nicht aus-
reicht, um Mitarbeiter einzustellen. Be-
trachtet man die Unternehmen, die ge-
wachsen sind, ist es gerade mal ein Fiinf-
tel (20 v.H.). Daneben scheinen nicht
wachsende Unternehmen den biirokrati-
schen Aufwand zu scheuen, der mit der
Einstellung von Personal verbunden ist.
Das kann davon beeinflusst sein, dass sie
keine Kapazitdten haben, diesen Auf-
wand zu betreiben. 35 v.H. der potentiel-
len Wachstumskandidaten geben an,
dass sie aufgrund der Biirokratie keine
Mitarbeiter eingestellt haben. Bei den Un-
ternehmen, die gewachsen sind, sind es
nur 10 v.H. An dieser Stelle bleibt aller-
dings offen, ob es sich um tatsadchliche
biirokratische Hindernisse handelt oder
nur um wahrgenommene.

Die Unterschiede bei den Schwierigkei-
ten, externe Finanzierung zu erhalten und
geeignete Bewerber zu finden, sind nicht
so stark wie bei den beiden Faktoren zu-
vor, aber dennoch signifikant. 45 v.H. der



potentiellen Wachstumskandidaten ha-
ben Schwierigkeiten, externe Finanzie-
rung zu bekommen gegeniiber 32 v.H. bei
den Unternehmen, die tatsachlich ge-
wachsen sind. 36 v.H. der potentiellen
Wachstumskandidaten finden keine ge-
eigneten Bewerber. Bei den wachsenden
Unternehmen sind es 24 v.H. Finanzie-
rungsschwierigkeiten und Fachkrafteman-
gel scheinen also wichtige Faktoren zu
sein, die junge Unternehmen in ihrem
Wachstum hemmen.

Bewertungen und Handlungsfelder

Insgesamt sind drei Bereiche aus-
schlaggebend fiir die Entwicklung von
jungen Unternehmen: Erstens ist die Ri-
sikopraferenz von Bedeutung, sich auf
unsichere Griindungsprojekte einzulas-
sen und den riskanten Weg einer wachs-
tumsorientierten Entwicklung zu gehen.
Dieser ist naturgemaf} mit héheren Risi-
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zwei Defizitbereiche benennen. Der eine
umfasst den Bereich der gesellschaftli-
chen Wertung der Selbststandigkeit (und
damit das Renommee, das Uber eine
Griindung erworben werden kann). Der
andere betrifft die mangelnde Wertschat-
zung neuer Produkte und Dienstleistun-
gen durch die deutschen Konsumenten
und damit die Schwierigkeiten von Griin-
dungen, sich mit echten Neuerungen auf
dem deutschen Markt zu behaupten. Im
Gegensatz dazu besteht eine hohe Wert-
schdtzung eben solcher Innovationen
durch die nachfragenden Unternehmen
in Deutschland. Dies kann mit verantwort-
lich dafiir sein, dass viele Griinder eine
offensive Strategie zur Marktausweitung
scheuen und eher auf eine Bestandssi-
cherung bedacht sind.

Hinsichtlich des formalen Humankapi-
tals kann festgestellt werden, dass die
Entwicklung neuer und innovativer Unter-
nehmen ganz wesentlich durch die Ver-

Abbildung: Mégliche Wachstumshemmnisse fiir Unternehmen, die wachsen wollen
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Quelle: KFIW/ZEW Griindungspanel (Berechnungen des ZEW, hochgerechnete Werte).

ken des Scheiterns verbunden. Zweitens
spielen die Fahigkeiten und Kompeten-
zen fiir ein Griindungsprojekt und die fol-
gende unternehmerische Aufgabe eine
wichtige Rolle. Hierbei sind nicht nur for-
male Qualifikationen von grofer Bedeu-
tung, sondern ebenso informelle Fahig-
keiten wie Erfahrungswissen hinsichtlich
Mérkte, Technologien und mdoglichen
Partnern. Drittens zeigt sich die hohe Re-
levanz der Finanzierungsbedingungen fir
die Entwicklung junger Unternehmen.

Im ansonsten fiir Deutschland tiberaus
glinstigen internationalen Vergleich hin-
sichtlich der Rahmenbedingungen fiir
Griindungen lassen sich fiir Deutschland

figbarkeit von naturwissenschaftlich-
technischen Qualifikationen beeinflusst
wird. Da gerade akademische Qualifika-
tionen dieser Richtungen als relativ
knapp anzusehen sind, besteht eine be-
sondere Verwendungskonkurrenz fiir sie.
Die Gehdlter fiir Personen mit naturwis-
senschaftlich-technischen Qualifikatio-
nen werden weiter steigen und die fiir sie
von Unternehmen angebotenen Arbeits-
bedingungen werden sich weiter verbes-
sern. Fiir junge, noch in der Startphase
befindliche Unternehmen wird es somit
immer schwerer, hier ,,mitzubieten®.
Dem nicht formalen Humankapital
kommt ebenfalls eine erhebliche Rele-

vanz zu. Gerade die Berufserfahrung, die
Erfahrung in Leitungsfunktionen, Kompe-
tenz in relevanten Technologien oder
Marktkenntnisse sowie die Einbindung in
wichtige Netzwerke stellen entscheiden-
de Faktoren fiir das Wachstum von jungen
Unternehmen dar. Fahigkeiten dieser Art
miissen dabei durch entsprechende Ta-
tigkeiten im beruflichen Werdegang der
Personen erworben werden. Dies beno-
tigt Zeit. Aus diesem Grund sollten die
Griindungstatigkeit stimulierende Kon-
zepte, die darauf ausgelegt sind, zu ei-
nem maoglichst friihen Zeitpunkt des Be-
rufslebens (nach dem Studium, nach der
Ausbildung, sehr friih in einer Wissen-
schaftlerkarriere) eine Griindung anzure-
gen oder zu unterstiitzen noch einmal
tiberdacht werden.

Die Ergebnisse zeigen zudem, dass un-
zureichende Finanzierung als ein zentra-
les Hemmnis fiir die Unternehmensent-
wicklung anzusehen ist. In jungen Unter-
nehmen geht das Auftreten von Finanzie-
rungsschwierigkeiten sowohl mit einer
héheren Wahrscheinlichkeit, Investitio-
nen zu unterlassen, als auch einer erhh-
ten SchlieBungswahrscheinlichkeit ein-
her. Der zweite Aspekt spiegelt wider,
dass junge Unternehmen oft unter einer
angespannten Liquiditdatsdecke operie-
ren und keinen Spielraum haben, tempo-
rdre Liquiditatsengpdsse zu tiberstehen.
Dies hat damit zu tun, dass viele junge
Unternehmen ihre Geschaftstatigkeit be-
reits unterkapitalisiert aufnehmen.

Die Finanzierungsoptionen, die sich
Griindern oder jungen Unternehmen bie-
ten, sind generell stark von der Héhe ih-
rer persdnlichen Mittel beeinflusst. Die
finanziellen Méglichkeiten, die sie selbst
oder ihrunmittelbares Umfeld haben, be-
stimmen daher ihre unternehmerischen
Handlungsmoglichkeiten. Gerade die
Moglichkeiten einer herkémmlichen Dar-
lehensfinanzierung {iber ein Kreditinsti-
tut werden stark von den von lhnen auf-
zubringenden Sicherheiten bestimmt. Die
sich aus der Geschdaftstatigkeit bietenden
Chancen werden bei der Kreditvergabe
durch Banken oft nur unzureichend mit-
beriicksichtigt.

Jlrgen Egeln, egeln@zew.de
Bettina Miiller, bettina.miiller@zew.de

Literatur:

Egeln, J., H. Fryges, D. Héwer, B. Miiller und K. Miiller (2012):
Wachstumsbedingungen bzw. Wachstumshemmnisse fiir
junge Unternehmen, Studie zum deutschen Innovationssys-
tem Nr. 14-2012, http://www.e-fi.de/fileadmin/Innovations-
studien_2012/StuDIS_14_ZEW_KfW.pdf.
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Das Produktionspotential im Friihjahr 2012

Die enorme gesamtwirtschaftliche Unterkapazitdt in Deutschland, die
sich seit dem Jahr 2009 auftat, ist nun abgebaut. Dies ist ein Ergebnis
der aktuellen Schdtzungen zum deutschen Produktionspotential, die das
ZEW in Zusammenarbeit mit dem IfW Kiel zweimal im Jahr durchfiihrt.

Die Bedeutung des Produktionspoten-
tials wurde durch die strikteren Regeln
im Rahmen des Ende Januar vereinbarten
Fiskalpakts der EU hervorgehoben. Ein
zentrales Element des Fiskalpakts stellt
die sogenannte ,,Goldene Regel“ (Balan-
ced Budget Rule) zum 6ffentlichen Haus-
halt dar. Diese Regel gibt vor, dass das
jahrliche strukturelle Defizit (gemessen
als Anteil am BIP) der 25 EU-Mitgliedslan-
der, die diesem Pakt beitreten mochten,

zu haben. Da konjunkturelle Defizite in
wirtschaftlich guten Zeiten wieder abge-
baut werden, geht von dieser Schulden-
komponente keine Gefahr fiir die langfris-
tige Tragfdhigkeit des Staatshaushaltes
aus. Deshalb orientiert sich die Schulden-
regel am strukturellen Defizit. Die Bestim-
mung des strukturellen Defizits setzt eine
Trennung des Defizits in die beiden Kom-
ponenten , konjunkturell“ sowie ,struk-
turell/dauerhaft“ voraus, die mit Hilfe des

Abbildung 1: Potential, BIP und Produktionsliicken
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nichtdie 0,5 v.H.-Schwelle {iberschreiten
darf. Wird diese Vorgabe verletzt, kann
von der Europdischen Kommission ein
quasi-automatischer Sanktionsmechanis-
mus in Gang gesetzt werden, der letztend-
lich Strafzahlungen in Héhe von 0,1 v.H.
der Wirtschaftsleistung mit sich bringen
wiirde. Im Prinzip folgt diese Regel der
deutschen Schuldenbremse, welche im
Jahr 2009 ins deutsche Grundgesetz auf-
genommen wurde und durch eine regel-
gebundene Vorgabe zum Defizitabbau die
Herstellung fiskalischer Tragfahigkeit der
offentlichen Haushalte zum Ziel hat.

Die Orientierung der Schuldenregel am
strukturellen anstatt am tatsdchlichen De-
fizit soll Spielraum fiir die Aufnahme rein
konjunkturbedingter Neuschulden belas-
sen, um etwa in konjunkturell schlechten
Zeiten Moglichkeiten zur Gegensteuerung

Produktionspotentials und der daraus her-
vorgehenden Produktionsliicke (definiert
als Abweichung des tatsachlichen BIP vom
Produktionspotential) erfolgt. Somit steht
die Verldsslichkeit und Nachvollziehbar-
keit des abgeleiteten strukturellen Defi-
zits unmittelbar mit dem Vorgehen zur Po-
tentialschatzung in Zusammenhang.

Die Schatzung und Projektion des Pro-
duktionspotentials des ZEW erfolgt mit
Hilfe eines produktionstheoretischen Ver-
fahrens, welches in dhnlicher Form von
der EU-Kommission, der OECD und den
Wirtschaftsforschungsinstituten bei der
Gemeinschaftsdiagnose eingesetzt wird.
Dabei werden auf Basis einer Cobb-Dou-
glas-Produktionsfunktion Trendwerte des
Arbeitsvolumens und des Kapitalbe-
stands sowie des Solow-Residuums zum
gesamtwirtschaftlichen Produktionspo-

tential aggregiert. Letzteres wird als Tota-
le Faktorproduktivitat (TFP) bezeichnet,
da es diejenigen Produktivitatsfortschrit-
te erfasst, die nicht auf die Faktoren
Arbeit und Kapital zuriickzufiihren sind.
Zuwdchse der TFP sind dem technologi-
schen Fortschritt zuzuschreiben. Neben
Trendwerten wichtiger Determinanten des
potentiellen Arbeitsvolumens (Bevdlke-
rungsentwicklung, Partizipationsrate,
durchschnittliche Arbeitsstunden je Er-
werbstdtigem), welche mit dem Hodrick-
Prescott-Filter zyklisch bereinigt werden,
geht eine Schatzung der NAIRU (inflati-
onsstabile Erwerbslosenquote) in die Be-
rechnung ein.! Die Aufspaltung des
Produktionspotentials in seine Kompo-
nenten gibt detaillierte Einblicke in die
jeweiligen Wachstumsbeitrage der Kom-
poneneten. Zudem wird dadurch eine vo-
rausschauende Abschdtzung ermdoglicht,
indem Projektionen zu den einzelnen Fak-
toren bis zum Jahr 2016 erstellt werden.

Annahmen und Ergebnisse

Fiir die Entwicklung der Bevdlkerung
im erwerbsfahigen Alter (Personen im Al-
ter zwischen 15 und 64 Jahren) wird die
Variante 1-W1 (,mittlere“ Bevdlkerung,
Untergrenze) der 12. koordinierten Bevol-
kerungsvorausberechnung des Statisti-
schen Bundesamts verwendet. Diese un-
terstellt fiir die Geburtenhdufigkeit anna-
hernde Konstanz von 1,4, und beinhaltet
einen Wanderungssaldo von 100 Tsd. Per-
sonen ab dem Jahr 2014. Die Partizipati-
onsrate, definiert als Anteil der Erwerbs-
personen an der Bevolkerung im erwerbs-
fahigen Alter (15 bis 64), wird von 80,8
v.H. im Jahr 2011 auf 83,3 v.H. im Jahr
2016 ansteigen. In diesem Trend spiegelt
sich die ungebrochene Zunahme der Er-
werbsbeteiligung. Die NAIRU geht iiber
den mittelfristigen Zeitraum weiter zu-
riick, da sich hier die grundlegende Ten-
denz der letzten Jahre fortsetzen wird. Bis
2016 wird eine trendmafiige Erwerbslo-
senquote (NAIRU) von knapp unter 4,5
v.H. erreicht. Die Investitionsquote (Brut-
toanlageinvestitionen als Anteil am Pro-

1 Das Verfahren wird ausfiihrlicher beschrieben in: Boss, Alf-
red, Dominik Groll, Marcus Kappler, Stefan Kooths, Andreas
Sachs und Joachim Scheide (2011), Mittelfristprojektion fiir
Deutschland: Potentialwachstum bleibt moderat — Kapazi-
tdten bleiben angespannt, Kieler Diskussionsbeitrage Nr.
490/491, Kiel.



duktionspotential) wird zwischen den
Jahren 2012 und 2016 durchschnittlich
bei 19 v.H. und damit einen Prozentpunkt
tiberdem Wertvon 2011 liegen. Die Brut-
toanlageinvestitionen erhohen den Kapi-
talbestand, welcher in nicht bereinigter
Form in die Ermittlung des Produktions-
potentials eingeht. Die tendenzielle Re-
duktion der Arbeitszeit je Erwerbstatigen
wird sich nicht fortsetzen. Deutschland
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der Methode der EU-Kommission.? Da-
nach wird der Trend des Solow-Residu-
ums {iber den Zeitraum zwischen 2012
und 2016 mit etwa 0,5 v.H. p.a. wachsen.
Diese Rate entspricht in etwa dem Durch-
schnitt der vergangenen sechs Jahre. Un-
ter den getroffenen Annahmen ergibt sich
der in Abbildung 1 dargestellte Verlauf
des Produktionspotentials und der Pro-
duktionsliicke. Die enorme gesamtwirt-

Abbildung 2: Beitrdge der Produktionsfaktoren und der TFP zum Potentialwachstum
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Abbildung 3: Wachstumsbeitrage der Komponenten des Arbeitsvolumens

Partizipationsraten

W Arbeitszeit
1,0

08
0,6
0,4

0,2

0,0
-0,2
0,4
0,6
-0,8
2000 2002 2004 2006
Arbeitsvol Veranderung

MW Erwerbsbevélkerung

B NAIRU

2008

ber Vorjahr in v.H.; Komponenten: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.

— Arbeitsvolumen

2010 2012 2014 2016

Quelle: Statistisches Bundesamt, gemeinsame Berechnungen und Projektionen von IfW und ZEW.

liegt mit seiner derzeitigen durchschnitt-
lichen Arbeitszeit je Erwerbstdtigem be-
reits am unteren Ende im Vergleich zu
anderen Industrieldndern. Zudem zeigt
sich eine Trendumkehr bei der Entwick-
lung der Vollzeitstellen in Deutschland.
Daher ist nicht davon auszugehen, dass
der Abwartstrend bei der Arbeitszeit mit-
telfristig anhalten wird. Die Projektion
des Solow-Residuums erfolgt auf Basis

schaftliche Unterkapazitdt in Deutsch-
land, die sich seit dem Jahr 2009 auftat,
hat sich im letzten Jahr abgebaut. Die Pro-
duktionsliicke war mit einem Wert von
0,1 v.H. sogar leicht positiv.

Abbildung 2 zeigt das Wachstum des
Produktionspotentials sowie der Wachs-
tumsbeitrage der Komponenten Arbeits-
volumen, Kapital und Solow-Residuum.
Das Potentialwachstum erholte sich seit

dem Jahr 2009 und hat sich seither bei
einem Wert von etwa 1,2 v.H. eingestellt.
In den vergangenen vier Jahren haben al-
le Komponenten zum Potentialwachstum
beigetragen. Im Vergleich zu den Zeitrdu-
men vor dem Jahr 2009 kamen ab dem
Jahr 2010 insbesondere vom Arbeitsvo-
lumen positive Wachstumsbeitrdage. Po-
tentialwirksame Beitrdage des Arbeitsvo-
lumens sind auf die stetige Zunahme der
Erwerbsbeteiligung sowie die ungebro-
chene Abnahme der NAIRU, die als eine
MafBzahl fiir die strukturelle Komponente
der Erwerbslosigkeit verstanden werden
kann, zuriickzufiithren (siehe Abbildung
3). Der Wachstumsbeitrag der jahrlichen
Arbeitszeit diirfte sich hingegen tiber die
kommenden fiinf Jahre neutral auf das Po-
tentialwachstum auswirken. Von der Er-
werbsbevilkerung gingen seit der Jahr-
tausendwende durchweg negative Wachs-
tumsbeitrdge aus.

Wachstumsfordernde Weichen stellen

Die Alterung der Gesellschaft sowie
der Riickgang der Bevdlkerungszahl wer-
den vor allem in der langen Frist zu einer
Abnahme des Potentialwachstums fiih-
ren, falls sich gegenwartige Trends bei Er-
werbsquoten und Arbeitszeiten einfach
fortsetzten. Dieser absehbaren Tendenz
kann jedoch durch eine beschaftigungs-,
investitions- und innovationsfreundliche
Politik entgegenwirkt werden. Insbeson-
dere in der Erwerbsbeteiligung von Frau-
en und Alteren ruhen, wie auf den Seiten
6 und 7 gezeigt, noch stille Reserven.

Weitere Stellweichen zur Sicherung
und Steigerung des Produktionspoten-
tials stellt eine Intensivierung der For-
schungs- und Entwicklungstatigkeit dar.
Grundlage dafiir ist, den weiter steigen-
den Qualifikationsbedarf von Unterneh-
men durch beispielsweise die Offnung
der Hochschulen fiir Personen ohne Abi-
tur zu sichern. Deutschland ist eine inno-
vationsgetriebene Volkswirtschaft. Dau-
erhafte Steigerungen der Produktivitat
kdnnen nur gelingen, wenn Innovations-
kapazitdten ausgebaut und die Spitzen-
position im Bereich der Forschung- und
Entwicklung gehalten wird.

Dr. Marcus Kappler, kappler@zew.de
Andreas Sachs, sachs@zew.de

2 Die Methode ist beschrieben in: Planas, C., W. Roeger und
A. Rossi (2010): Does capacity utilisation help estimating
the TFP cycle?, Economic Papers 410, Europdische Kommis-
sion, Briissel.
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WIRTSCHAFTS- UND GELDPOLITIK IN EUROPA

EU Kommission ist besorgt um
Fortschritte bei den ,,Europa 2020“ Zielen

Der Jahreswachstumsbericht der Europdischen Kommission beschreibt
Fortschritte bei der Erreichung der ,,Europa 2020“ Ziele und zeigt Poten-
tiale zur Wachstumssteigerung auf. Zu Beginn des Jahres stellt die Kom-
mission den Mitgliedsstaaten insgesamt kein gutes Zeugnis aus.

Die Kommission fordert langfristige
Wachstumsanstrengungen in Krisenzei-
ten nicht aufzuschieben, um die Errei-
chung der Kernziele der EU-Zukunftsstra-
tegie nicht zu gefahrden.

Seit 2011 finden jahrlich jeweils in der
ersten Jahreshdlfte eine ganze Reihe in-
tensiver KoordinierungsmaBnahmen zwi-
schen den 27 Mitgliedsstaaten und den
Institutionen der Europdischen Union
statt. Im Rahmen dieses sogenannten
»Europdischen Semesters“ werden vor
dem Hintergrund einer bereits beschlos-
senen verstdrkten Steuerung wirtschafts-
politischer Aktivitdten die politische
Agenda sowie die haushaltspolitischen
Ziele abgesteckt. Er6ffnet wird das Euro-
paische Semester durch den Jahres-
wachstumsbericht der Europdischen
Kommission. Darin werden wichtige Prio-
ritdten flir Wachstum und Finanzen fest-
gelegt und mit den Zielen der ,,Europa
2020“ Strategie in Beziehung gesetzt. Be-
ziiglich der Erreichung letzterer stellt die
EU-Kommission direkt zu Beginn des Se-
mesters den Mitgliedsstaaten ein ge-
meinsames Zeugnis aus. Anfang 2012
wurden keine guten Noten verteilt.

Die Wirtschaftskrise habe die Mit-
gliedsstaaten nach wie vor fest im Griff
und erfordere besondere Anstrengungen.
Die angespannte Lage der &ffentlichen
Haushalte lasse nach Ansicht der Kommis-
sion oft wenig Raum fiir wachstumsfor-
dernde finanzpolitische Mafnahmen.
Dennoch mdchte sie die Ziele der,,Europa

2020“ Strategie nicht als allein langfris-
tige Zielsetzung verstanden wissen. So
heifdt es zu Beginn des Jahreswachstums-
berichts 2012: ,,Mittlerweile eriibrigt es
sich, in kurz- und langfristigen Kategorien
zu denken, da die langerfristigen Wirt-
schaftsaussichten sich unmittelbar auf
die kurzfristigen Kapitalbeschaffungskos-
ten von Staaten auswirken. Langerfristige
Reformen miissen parallel zu kurzfristige-
ren MaBnahmen angegangen werden.
Gerade in der Bewertung der Ziele der ,,Eu-
ropa 2020 Strategie sieht die Kommissi-
on einen zuverldssigen Indikator fiir das
Erreichen eines neuen Wachstumspfades,
welcher strukturelle Schwachen tiberwin-
det und Wettbewerbsfahigkeit steigert.
Allerdings stellt sie das Erreichen dieses
Wachstumspfades ohne eine erkennbare
Erh6hung der Anstrengungen der Mit-
gliedslander explizit in Frage.

Deutschland liegt bei der
Erreichung der Ziele im Soll

Die ,,Europa 2020“ Strategie enthélt 5
Kernziele fiir das Jahr 2020. Die Beschéf-
tigungsquote soll auf 75 v.H. im EU27
Durchschnitt steigen, 3 v.H. des Bruttoin-
landsprodukts (BIP) sollen in Forschung
und Entwicklung (FuE) investiert werden.
Zudem sollen die sogenannten ,,20-20-
20“ Klimaschutzziele erreicht werden, die
Zahl der Schulabbrecher unter 10 v.H.
gesenkt und die der Hochschulabsolven-
ten auf 40 v.H. gesteigert werden. Nicht

zuletzt soll die absolute Anzahl derin Ar-
mut lebenden Menschen in Europa um 20
Millionen sinken.

Insbesondere mit Bezug auf die Ziele
zur Investitions- und Beschéftigungsquote
sieht die Kommission wenig Grund fiir
Optimismus. Selbst wenn alle Mitglieds-
staaten ihre nationalen Ziele erreichten,
wiirde das Gesamtziel einer EU-weiten FUE
Investitionsquote von 3 v.H. verfehlt. Die
bisher beschlossenen nationalen Anstren-
gungen reichen nicht aus. Im Jahr 2010
lag die Quote laut Eurostat bei genau 2
v.H. Damit kam die Entwicklung in diesem
Bereich zum Erliegen, da der Wert 2009
bereits bei 2,01 v.H. lag. Deutschland ist
hingegen kaum ein Vorwurf zu machen.
Hier liegt die Quote bei 2,82 v.H.

Das wichtige Ziel einer Beschafti-
gungsquote von 75 v.H. im Jahr 2020
sieht die EU-Kommission ebenfalls durch
die aktuellen Anstrengungen zur akuten
Krisenbewdltigung und auf Grund finanz-
politischer Engpdsse in Gefahr. Die Kom-
mission geht fiir 2011 von einem EU-wei-
ten Wert knapp unter dem Vorkrisenni-
veau von 70,3 v.H. aus und konstatiert
Stagnation. Auch in diesem Bereich rei-
chen die nationalen Ziele erneut nicht
aus, um die gesamteuropdische Wunsch-
quote zu erreichen. Bei einem Wert von
74,9v.H.in 2010 erscheint das nationale
Zielvon 77 v.H. greifbar.

Im weiteren Verlauf des Européischen
Semesters werden die Mitgliedsstaaten
nationale Reform-, Stabilitdts- und Kon-
vergenzprogramme vorlegen. Der Druck
seitens der EU Kommission, dabei lang-
fristige Wachstumsiiberlegungen nicht
aus den Augen zu verlieren, diirfte be-
stehen bleiben.

Jan Hogrefe, hogrefe@zew.de
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