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Gute Vorlaufeigenschaften
der ZEW-Konjunkturerwartungen

Die guten Vorlaufeigenschaften der ZEW-Konjunkturerwartungen, iiber die schon langer an den Finanzmarkten
spekuliert wird, haben sich bestatigt. Eine Studie des ZEW hat die Prognosequalitdt der beiden Friihindikatoren

ifo-Geschaftserwartungen und ZEW-Konjunkturerwartungen untersucht und einen signifikanten einmonatigen
Vorlauf der ZEW-Konjunkturerwartungen vor den ifo-Geschadftserwartungen fiir Westdeutschland festgestellt.

ZEW-Konjunkturerwartungen und ifo-Geschaftserwartungen
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m Sowohl ifo-Geschaftserwartungen als
auch ZEW-Konjunkturerwartungen wei-
sen einen signifikanten Vorlauf zur Jah-
resveranderungsrate der Industriepro-
duktion in Deutschland auf. Dieser Vor-
lauf betragt fiir die ZEW-Konjunkturer-
wartungen bis zu sechs Monate, wahrend
bei den ifo-Geschéftserwartungen fiir
Westdeutschland ein Vorlauf von maxi-
mal vier Monaten vorliegt. Die aus der
Befragung von Finanzanalysten im ZEW-
Finanzmarkttest berechneten Konjunk-
turerwartungen eignen sich daher gut
fiir eine mittel- bis langfristige Prognose.

Ziel der ZEW-Studie (ZEW Discussion
Paper No. 01-04) ist ein Vergleich des
Informationsgehalts von ifo-Geschafts-

erwartungen und ZEW-Konjunkturerwar-
tungen und die Analyse ihres Nutzens
als Friihindikator fiir die wirtschaftliche
Entwicklung in Deutschland. Beide Er-
wartungsindikatoren werden aus monat-
lichen Umfragedaten gebildet. Wahrend
jedoch der ifo-Konjunkturtest Unterneh-
men befragt, nehmen am ZEW-Finanz-
markttest Analysten aus Banken, Versi-
cherungen und grofen Industrieunter-
nehmen teil.

Die ZEW-Studie zeigt, dass mit bei-
den Frithindikatoren die kiinftige Ent-
wicklung der Industrieproduktion deut-
lich besser vorausgesagt werden kann
als mit einer naiven Prognose, die ledig-
lich die vergangene Entwicklung der In-

dustrieproduktion verwendet. Eine Pro-
gnose mit den ZEW-Konjunkturerwar-
tungen liefert im Bereich zwischen drei
und zwolf Monaten signifikant bessere
Ergebnisse als die naive Prognose. Bei
Verwendung der ifo-Geschaftserwartun-
gen ldsst sich diese Signifikanz hin-
sichtlich der Sechs-Monatsprognosen
nachweisen.

Die Untersuchungen zeigen auch,
dass eine Kombination von ZEW-Kon-
junkturerwartungen und ifo-Geschafts-
erwartungen fir kurz- und mittelfristige
Zeithorizonte die Prognosequalitat der
Einzelindikatoren verbessert. Offenbar
enthalten beide Umfragen einander er-
gdnzende Informationen.

Eine ausfiihrliche Darstellung der
Studie finden Sie im Marzheft des ZEW-
Konjunkturreports auf Seite 10. <

Felix Hiifner, huefner@zew.de;
Dr. Michael Schréder, schroeder@zew.de
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Deutschlands Innovationssystem
braucht eine breitere Basis

Deutschlands Unternehmen haben ihre Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung in den letzten drei
Jahren um 21 Prozent erh6ht. Die Innovationsanstrengungen der Industrie haben sich erheblich verstarkt.
Zwei von drei Industrieunternehmen haben in den letzten drei Jahren Produkt- oder Prozessinnovationen
durchgefiihrt. Damit liegt Deutschland in Europa mit an der Spitze. Dies darf allerdings nicht dazu fiihren,
Risiken klein zu schreiben. Dies geht aus dem Bericht ,,Zur Technologischen Leistungsfahigkeit Deutschlands*
hervor, der unter Federfiihrung des ZEW fiir das Bundesministerium fiir Bildung und Forschung erstellt wurde.

m Hinter dem insgesamt positiven Ge-
samtbild des deutschen Forschungs-
und Innovationsgeschehens in den ver-
gangenen Jahren, so der Bericht ,,Zur

Technologischen
Deutschlands“ (TL-Bericht), verbergen
sich nach wie vor strukturelle Defizite
und Schwachen in der Zukunftsvorsor-
ge. Zwar treten diese zurzeit auf Grund
des giinstigen weltwirtschaftlichen Um-
felds, in dem sich die deutsche Wirt-
schaft befindet, weniger offen zu Tage
als noch Mitte der 90er Jahre. Im Falle
einer wirtschaftlichen Rezession kdnnte
sich das aber andern.

Als besonders innovationsstark hebt
der TL-Bericht die deutsche Automobil-
industrie hervor. Jede vierte Mark, die
die deutsche Industrie fiir Forschung
und Entwicklung ausgibt, entfallt auf die
Automobilunternehmen.  Gleichzeitig
gehen vom Automobilbau betrachtliche
Impulse fiir die Forschung in anderen
Branchen aus. Die hohen Forschungsan-
strengungen der deutschen Automobil-
hersteller fiihren auch zu internationaler

Leistungsfahigkeit |

Stdrke. Knapp die Halfte der europai-
schen Patentanmeldungen im Fahrzeug-
bau entfillt auf Deutschland.

So erfreulich die internationale Starke
des deutschen Automobilbaus auch ist,
so ist die zunehmende Konzentration
von FuE auf diese Branche angesichts
der zyklischen Entwicklung der Automo-
bilkonjunktur eine riskante Sache. Ein

| Einbruch der weltweiten Automobil-

nachfrage hatte negative Folgen fiir die
Gesamtheit der Innovationsaktivitaten
in Deutschland. Es miissen daher nach
Ansicht der Autoren des TL-Berichts in
Zukunft verstarkt Anstrengungen unter-

nommen werden, um das Innovations-
system auf eine breitere Basis zu stel-
len. Insbesondere der Strukturwandel

in Richtung junger, anspruchsvoller
Spitzentechnologien sollte weiter voran-
getrieben werden.

Im Gegensatz zur Automobilindustrie
hat Deutschlands Pharmabranche mit
der weltweiten Dynamik bis Mitte der
90er Jahre nicht mithalten konnen.
Dies zeigt sich bei Patenten ebenso wie
bei neu zugelassenen Medikamenten.

Wichtig fiir die kommenden Jahre ist, so
der TL-Bericht, dass die deutschen Phar-
maunternehmen den Paradigmenwech-
sel weg von der Chemie hin zur Biologie
erfolgreich meistern.

Fachkriftemangel

Einer aktuellen ZEW-Studie zufolge
werden bis Ende 2002 bis zu 350.000
Informations- und Kommunikations
(luK)-Spezialisten bendotigt, davon zirka
50 Prozent mit akademischer Ausbil-
dung. Neben Informatikern werden ins-
besondere Elektro- und Maschinen-
bauingenieure, Mathematiker und Phy-
siker mit luK-Kenntnissen eingestellt.
Dadurch verstarkt sich der Fachkréfte-
mangel auch in anderen naturwissen-
schaftlich-technischen Bereichen.

Im nach wie vor vorhandenen Mangel
an Studienabsolventen in technisch-
naturwissenschaftlichen Fachern spie-
gelt sich die insgesamt niedrige Studier-
neigung in Deutschland wider. Noch be-
sitzt Deutschland zwar einen Qualifikati-
onsvorsprung, doch ein vergleichsweise
geringer Anteil der jungen Menschen
strebt einen Hochschulabschluss an.
Das muss sich dndern, damit die Bun-
desrepublik nicht langfristig ausgerech-
net bei ihrem wichtigsten Rohstoff, dem
Wissen und der Bildung der Menschen,
international ins Mittelfeld abrutscht.
Eine Studierneigung von 28 Prozent
eines Jahrgangs, warnt der TL-Bericht,
passt nicht zu dem Anspruch einer mo-
dernen Industrienation. Immerhin liegt
der OECD-Schnitt bei 40 Prozent. <

Jiirgen Egeln, egeln@zew.de,
Dr. Georg Licht, licht@zew.de
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Bilanzkosmetik an der NASDAQ

Anleger, die in amerikanische Borsenwerte investieren, sollten sich von den von vielen Unternehmen ausge-
wiesenen lukrativen Gewinnen nicht zu iibereilten Kaufaktionen hinrei3en lassen. Denn durch den verstarkten
Einsatz von Aktienoptionen zur Entlohnung von Mitarbeitern und die Ausnutzung eines Bilanzierungswahl-
rechts ist es vielen Unternehmen gelungen, ihre wahren Personalkosten zu verschleiern. Die Folge war, dass
sie in ihren Quartals- und Jahresabschliissen hohere Gewinne ausweisen konnten, als tatsachlich gerechtfer-
tigt gewesen wadre. Dies zeigt eine Analyse des ZEW und der Universitdt Konstanz.

m Ermoglicht wird die Gewinnkosmetik
bei amerikanischen Bérsenwerten durch
die Wahlmaoglichkeit der Unternehmen,
entweder nach dem 1995 verabschiede-
ten Statement 123 des Financial Account-
ing Standard Board (SFAS 123) zu bilan-
zieren, oder nach der Opinion 25 des
Accounting Principal Board (APB 25) von
1972 zu verfahren. Nach SFAS 123 soll
der faire Wert der Optionen, die das Un-
ternehmen vergibt, als Personalaufwand
erfasst werden. Der faire Wert entspricht
dem Preis, den die Option erzielt hatte,
wenn sie Uber die Borse gehandelt wor-
den wdre. Im Gegensatz dazu ist nach
APB 25 der innere Wert der vergebenen
Mitarbeiteroptionen als Personalauf-
wand zu verbuchen. Dieser wird im Zeit-
punkt der Vergabe der Mitarbeiteroptio-
nen gemessen und ist die Differenz zwi-
schen aktuellem Aktienkurs und Basis-
preis der Option. Im Extremfall ergibt
sich ein innerer Wert von Null, wenn ein
Basispreis in Hohe des Aktienkurses im
Vergabezeitpunkt gewahlt wird. In diesem
Fall miissen die Unternehmen keinen
Personalaufwand fiir die vergebenen
Optionen ansetzen, obwohl der tatsach-
liche Vermogenstransfer an die Mitarbei-
ter betrdchtlich sein kann.

Die meisten der borsennotierten Un-
ternehmen in den USA bilanzieren nach
APB 25 und gestalten die an Mitarbeiter
begebenen Optionen so, dass der Ba-
sispreis gleich dem aktuellen Aktien-
kurs im Vergabezeitpunkt ist, und somit
kein Personalaufwand zu erfassen ist.
Vor diesem Hintergrund miissen Anleger
den Angaben im Anhang des Jahresab-
schlusses ihr besonderes Augenmerk
widmen, wenn sie genau wissen wollen,
wie es um die Gewinnsituation eines
Unternehmens bestellt ist. Die Unter-
nehmen sind dort verpflichtet, Angaben
Uber ihre Optionsprogramme zu ma-

chen und ferner ein sogenanntes ,,pro
forma“-Ergebnis auszuweisen. Dieses
pro forma-Ergebnis entspricht dem Ge-
winn nach Steuern, der sich bei Anwen-
dung von SFAS 123 ergeben hitte.

Gewinne wurden 1999 um
22 Prozent zu hoch ausgewiesen

Wie grof} der Unterschied zwischen
dem Gewinn nach Steuern entspre-
chend APB 25 und dem pro forma-Ge-
winn sein kann, offenbart der Blick auf
die elektronische US-Technologiebdrse
NASDAQ. Eine Betrachtung der im Index
der 100 bedeutendsten Technologie-

rung sogar noch deutlich hoher aus. Im
Geschéftsjahr 1999 hatten beispiels-
weise Firmen wie Ebay, Yahoo! oder
Broadvision bei Anwendung von SFAS
123 einen erheblichen Verlust statt
eines Gewinns ausweisen miissen, wie
eine frithere ZEW-Studie nachweist.

Fiir den Investor hat der bisher darge-
stellte Sachverhalt mehrere Konsequen-
zen. Zum einen sollte er darauf achten,
bei der Bewertung von Unternehmen
den Umfang der begebenen Optionen zu
beriicksichtigen. Zum anderen miissen
Unternehmenskennziffern wie das Kurs-
Gewinn-Verhaltnis mit Skepsis betrach-
tet werden, da hier in der Regel Gewinn-

Anderung der Bilanzergebnisse bei Einbeziehung von Optionskosten
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Anzahl der Firmen

Anmerkung: Abgebildet ist die Anzahl der Firmen, die bei der Bilanzierung nach SFAS 123 eine Reduktion des ausge-
wiesenen Gewinns nach Steuern bzw. Erh6hung des Verlusts um den links ablesbaren Prozentsatz hatten hinnehmen
miussen. Betrachtet wurden 95 Unternehmen des NASDAQ-100.
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werte verzeichneten Unternehmen fiir
das Geschéftsjahr 1999 zeigt, dass der
pro forma Gewinn um rund 22 Prozent
niedriger liegt als der nach APB 25 aus-
gewiesene. Dariiber hinaus ist anzumer-
ken, dass das Gewinnwachstum durch
die nicht erfolgswirksame Verbuchung
der Optionskosten um etwa ein Viertel
zu hoch ausgewiesen wird. Bei einigen
Borsenwerten féllt die Gewinnverzer-

schadtzungen ohne Beriicksichtigung von
Mitarbeiteroptionskosten einflieBen. Eine
fundierte Analyse des Jahresabschlusses
ist daher jedem Investor anzuraten. Nur
so kann den Informationsdefiziten, die
durch die derzeitige Bilanzierungspraxis
erzeugt werden, am Kapitalmarkt entge-
gengewirkt werden. <

Dr. Dieter Hess, dieter.hess@uni-konstanz.de;
Erik Liiders, lueders@zew.de
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Hohere Defizite, wenn Zinsen sinken?

Im Zuge der Einfiihrung des Euros sind in den ehemaligen europdischen Hochzinslandern die Zinsen gesunken.
Dadurch verringern sich in den betroffenen Landern die Zinszahlungen auf Altschulden. Fiihren die verbesserten
Kapitalmarktbedingungen zu einem erneuten Anstieg des Staatsdefizits? Dass dies nicht notwendigerweise
der Fall sein muss, zeigt das ZEW in einer aktuellen Untersuchung.

Staatliche Defizite, Schuldenstinde und Kreditkosten
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m Der Euro hat zumindest schon eine
Dividende gebracht: eine deutliche
Zinssenkung fiir die ehemaligen euro-
pdischen Hochzinslander. Wahrend
noch 1992 ein Land wie Italien 13 Pro-
zent Zinsen fiir seine langfristigen
Staatsanleihen zahlen musste, betragt
die Rendite zehnjdhriger italienischer
Staatstitel inzwischen nur noch fiinf Pro-
zent. Auch inflationsbereinigt ist es in
den Neunzigerjahren damit aus Sicht
der friiheren Hochzinsldander zu einer
markanten Zinssenkung gekommen.

Wie wird nun die europdische Fiskal-
politik angesichts dieser Entwicklung
reagieren? Die Sorge scheint nicht unbe-
rechtigt, dass die verbesserten Kapital-
marktbedingungen nun erneut zu stei-
genden Defiziten fiihren kdnnten, weil
der Disziplinierungsdruck der staat-
lichen Budgetrestriktion mit den redu-
zierten Zinszahlungen auf die Altschul-
den nachldsst. Dies wiirde aber der Ziel-
setzung des Stabilitdts- und Wachstums-
pakts zuwider laufen, den Euro durch
»hahezu ausgeglichene Budgets in kon-
junkturellen Normalzeiten® stabilitats-
politisch zu flankieren.

Vor diesem Hintergrund untersuchte
das ZEW in einer von der Deutschen For-
schungsgemeinschaft geforderten Stu-
die die Reaktion staatlicher Defizite auf
Verdanderungen der Kreditkosten. Die
Analyse wird theoretisch fundiert durch
eine Anpassung des Hettich-Winer-Mo-
dells zur politokonomischen Erkldrung
von Niveau und Struktur offentlicher
Haushalte. In dieser Modellierung wer-
den die politischen Kosten der Defizitfi-
nanzierung auch durch die Wahrschein-
lichkeit einer Schuldenkrise beeinflusst.
Mit steigenden Kreditkosten steigt die
Hohe des Primédriiberschusses, der not-
wendig zur Stabilisierung des Schulden-
standes wdre. Der Abstand zwischen
dem stabilisierenden und dem tatsach-
lichen Uberschuss kann als Tragbarkeits-
indikator herangezogen werden, der
mafgeblich die Wahrscheinlichkeit einer
Schuldenkrise beeinflusst. Diese Mo-
dellierung erlaubt es, folgende Grofien
als Determinanten des offentlichen
Primadrsaldos zu identifizieren: die Kre-
ditkosten, definiert als Differenz zwi-
schen Realzins und realer BIP-Wachs-
tumsrate, sowie die Hohe des Schulden-

stands. In der anschlieBenden empiri-
schen Analyse werden zundchst die fis-
kalischen Entwicklungen in den OECD-
Landern seit 1970 deskriptiv beleuchtet
und dann mit 6konometrischen Stan-
dardverfahren auf ihre Vereinbarkeit mit
dem Modell tiberpriift.

Defizite reagieren normal auf
die gesunkenen Kreditkosten

Die Deskription erbringt bereits Hin-
weise auf eine Normalreaktion der Defi-
zite auf die Kreditkosten. Allerdings
zeigt sich dabei auch, dass die Reaktion
des Primdrsaldos auf den starken An-
stieg der Kreditkosten seit Mitte der
Siebzigerjahre zu gering war, um den
Anstieg der Zinszahlungen auf die Alt-
schulden zu kompensieren.

Die okonometrische Analyse erbringt
folgende Resultate: Die Kreditkosten
sind in signifikanter Weise eine bestim-
mende Grof3e fiir die Hohe des (zyklisch
bereinigten) Primarsaldos. Allerdings
zeigt sich eine grundlegende Asymme-
trie. Die Reaktion auf steigende Kredit-
kosten ist stdrker ausgepragt als die
Reaktion auf sinkende Kreditkosten. Es
finden sich also keine Hinweise, dass
Regierungen schnell ihre Defizite in die
Hohe schrauben, sobald eine Entspan-
nung am Kapitalmarkt ihnen dies er-
laubt. Die zwischen 1970 und 1995
stark gestiegenen Schuldenstande sind
also eher darauf zuriickzufiihren, dass
die positive Reaktion der Primdrsalden
auf steigende Realzinsen und sinkende
Wachstumsraten zu schwach und zu
langsam erfolgte. Fiir die Aussichten der
europdischen Finanzpolitik stiitzen die
Resultate die Zuversicht, dass der Real-
zinsriickgang in einigen Landern wah-
rend der letzten Jahre nicht notwen-
digerweise zu einem erneuten Anstieg
der Primardefizite fiihren wird. <

Dr. Friedrich Heinemann, heinemann@zew.de
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Hybride Finanzierungsinstrumente als Kontrollmechanismus bei Venture Capital

m  Warum werden hybride Finanzie-
rungsinstrumente wie Wandelanleihen
und wandelbare Vorzugsaktien bei der
Venture Capital (VC) Finanzierung in den
USA in 80 bis 90 Prozent aller Falle be-
nutzt? Wo liegen ihre besonderen Vor-
teile? Und warum werden diese Instru-
mente in Deutschland nur so selten ein-
gesetzt? Auf diese Fragen bot Prof. Dr.
Uwe Walz von der Universitat Tiibingen,
Lehrstuhl fiir VWL, insbesondere Wirt-
schaftstheorie, aus der Theorie und Em-
pirie heraus Antworten an.

Eine VC-Gesellschaft investiert in ein
Unternehmen fiir eine beschrankte Zeit,
tiblicherweise drei bis sieben Jahre. Da-
nach mochte sie ihre Anteile am Unter-
nehmen verkaufen. Dabei kann es aber
zwischen der VC-Gesellschaft und dem
Griinder zu einem Konflikt tiber die Art
der Verduflerung des Unternehmens
kommen. In einem theoretischen Mo-
dell hat Prof. Walz zwei Sorten eines
Ausstiegs verglichen: einen Borsengang
(IPO) und einen Verkauf des Unterneh-
mens an ein anderes, bereits etabliertes
Unternehmen. Sowohl die VC-Gesell-

Prof. Dr. Uwe Walz

schaft als auch der Griinder haben ei-
nen unterschiedlichen privaten, nicht-
monetdren Nutzen aus beiden Alternati-
ven. Der Griinder freut sich dariiber,
wenn er das Unternehmen fiithren kann.
Die VC-Gesellschaft profitiert von einem
erfolgreichen Borsengang, weil sie da-
durch ihre Reputation aufbaut. Prof.
Walz zeigte, dass eine optimale (first-
best) Entscheidung liber den Exitkanal

mit Hilfe von hybriden Finanzinstrumen-
ten herbeigefiihrt werden kann.

In dem zweiten Teils seines Vortrags
stellte Prof. Walz die Ergebnisse seiner
empirischen Forschung auf diesem Ge-
biet vor. Eine Umfrage unter deutschen
VC-Gesellschaften ergab, dass sich die
Nutzung hybrider Finanzierungsinstru-
mente mit steigenden Agenturkosten er-
hoht. Dies entspricht den Schlussfolge-
rungen nicht nur seiner, sondern auch
anderer theoretischer Arbeiten, in de-
nen Wandelanleihen oder wandelbare
Vorzugsaktien als Losung fiir verschie-
dene Agenturprobleme (beispielsweise
doppeltes Moral Hazard Problem, Ad-
verse Selektion, Window Dressing, etc.)
dargestellt werden.

Die geringe Nutzung von hybriden
Finanzierungsinstrumenten in Deutsch-
land fiihrte Prof. Walz auf bestimmte
Aspekte des deutschen VC-Markts
zuriick, etwa auf eine kurze Existenz
eines IPO-Markts fiir junge Unterneh-
men oder ein hohes staatliches Engage-
ment in der VC-Branche. <

Information: Tereza Tykvova, tykvova@zew.de

Prof. David B. Audretsch, Ph.D.

Prof. David B. Audretsch, Ph.D., Pro-
fessor an der Indiana University (USA)
und Mitglied des wissenschaftlichen
Beirats am ZEW, wurde der ,,Internatio-
nal Award of Entrepreneurship and
Small Business Research“ des Jahres
2001 verliehen. Audretsch wird geehrt
fiir seine empirischen Analysen zu der
Rolle kleiner Unternehmen in der Ge-
samtwirtschaft und fiir die Erforschung
der Innovationstatigkeit kleiner Unter-
nehmen.

Der renommierte schwedische Preis
geht jedes Jahr an eine oder mehrere
Personen, die in einem der folgenden
Gebiete Besonderes beigetragen haben:
Entrepreneurship und die Entwicklung
kleiner Betriebe, die Bedeutung von

Unternehmensgriindungen sowie die
Rolle von kleinen und mittleren Unter-
nehmen fiir die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung.

Neuer ZEW-Seminarkatalog!

Auch in diesem Jahr bietet das ZEW
zahlreiche Weiterbildungsveranstal-
tungen an, unter anderem zu den fol-
genden Themen: Finanzmarktmana-
gement; Unternehmensfiihrung und
Organisation; Steuern, Rechnungswe-
sen und offentliche Finanzwirtschaft;
wirtschaftswissenschaftliche Metho-
denkompetenz; E-Commerce sowie
Euro. Referenten sind neben ZEW-
Wissenschaftlern auch Hochschulpro-
fessoren und ausgewiesene Praktiker
aus innovativen Unternehmen.

Der Seminarkatalog kann unter
www.zew.de als pdf-Datei herunter-
geladen oder bei Vera Pauli (Telefon
0621/1235-240, Fax -224, E-Mail
pauli@zew.de) bestellt werden.
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Die Arbeitsmarktpolitik in Deutschland ist angesichts der hohen Kosten, der Hinweise auf geringe oder gar fehlende Effektivitat
aktiver MaBnahmen und der Diskussion {iber negative Anreizeffekte der Arbeitslosenunterstiitzung in die Kritik geraten.

Dieser Band bietet eine umfassende Bestandsaufnahme und kritische Bewertung der Effizienz und Effektivitat einer Vielzahl von
bestehenden Instrumenten der Arbeitsmarktpolitik sowie aktueller Reformvorschldge. Dabei werden auch internationale Erfahrun-
gen zusammengefasst. Eine Wirkungsanalyse erlaubt differenzierte Aussagen zu den Effekten der aktiven Arbeitsmarktpolitiken.
Daraus werden zum einen Handlungsoptionen fiir eine effizientere Ausgestaltung der Arbeitsmarktpolitik in Deutschland abgelei-
tet. Zum anderen werden Ansatzpunkte fiir eine fundierte wissenschaftliche Evaluationsforschung aufgezeigt. Abgerundet wird
der Band durch eine einfiihrende Darstellung der Grundlagen fiir die wissenschaftliche Evaluation der Arbeitsmarktpolitik.

Band 51, Nomos-Verlagsgesellschaft, Baden-Baden, 2000, ISBN 3-7890-6985-X.

ZEW-Termine

m Expertenseminare

E-Commerce: Strategie, 3. Mai 2001, ZEW-Geb&dude.
Fundierte Argumentation bei finanzpolitischen Themen, 8. Mai 2001, BASF, CharlottenstraBe 59, Berlin.

Informationstag: EU-Forschungsfdrderung und Forschungsmanagement im Bereich Umwelt, 9. Mai 2001, ZEW-Gebdude.
Technologie- und Kompetenzrecherche im Internet, 22. Mai 2001, ZEW-Gebdude.

m Informationen zu den Veranstaltungen

Ankiindigungen zu ZEW-Veranstaltungen finden sich auch auf den ZEW-Internetseiten unter www.zew.de
Bitte klicken Sie ,,Seminare“ an. Auf Wunsch senden wir lhnen gerne das aktuelle ZEW-Seminarprogramm zu.
Information: Vera Pauli, Telefon 0621/1235-240, Fax 0621/1235-224, E-Mail: pauli@zew.de
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Daten und Fakten

Finanzmarkttest im Marz: Japan
Helfen die MaBnahmen der Zentralbank?

Erndhrungsgewerbe / Tabakverarbeitung:
Absatzmarkt gibt Innovationsimpulse
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Quelle: *Thomson Financial Datastream; ZEW

Die katastrophale Lage der japanischen Konjunktur hat die
Bank of Japan veranlasst, das Geldmengenwachstum zum Vor-
jahrvon derzeit drei auf sieben Prozent zu erhohen. Ziel ist, die
kurz- und langfristigen Zinsen auf nahezu Null zu senken. Die
Analysten sind mehrheitlich nicht vom Erfolg dieser Politik tiber-
zeugt, auch wenn sie einen Zinsriickgang erwarten. Ein Licht-
blick ist, dass fiir den Yen eine weitere Abschwachung und fiir
die japanischen Aktien ein vorldufiges Ende der Talfahrt gese-
hen wird. Entscheidend fiir die Wirkung der geldpolitischen
MaBnahmen diirfte aber sein, mit welchen strukturpolitischen
und fiskalischen Mitteln die Regierung die Krise bekdampfen will.
Dr. Michael Schroder, schroeder@zew.de

Quelle: ZEW Mannheimer Innovationspanel, Erhebung 1999

Im Erndhrungsgewerbe und in der Tabakverarbeitung haben
1999 etwa sechs von zehn Unternehmen Produktinnovationen
auf den Markt gebracht. Den entscheidenden Anstof} fiir die
Einfiihrung neuer oder merklich verbesserter Produkte erhiel-
ten sie dabei iiberwiegend vom Absatzmarkt (46 Prozent), wo-
bei die anonyme Nachfrage mit 33 Prozent etwas wichtiger ist
als direkte Kundenwiinsche (31 Prozent). Die Innovationsakti-
vitaten orientierten sich in der Branche aber deutlich seltener
an Marktwiinschen als im Durchschnitt des verarbeitenden
Gewerbes. Dagegen wurde die Wissenschaft mit 15 Prozent
tiberdurchschnittlich hdufig als Innovationsquelle genutzt.
Bettina Peters, b.peters@zew.de

Personalmobilitdt von Hochschulen:
Starke Orientierung auf die Wirtschaft

BIP-Prognosen fiir das Jahr 2001:
Unsicherheit iiber Konjunktuverlauf
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Quelle: ZEW-Befragung ,,Interaktion zwischen Wissenschaft und Wirtschaft 2000

Pro Jahr wechselt etwa jeder zehnte Mitarbeiter von deutschen
Hochschulen und Forschungseinrichtungen an eine andere
Arbeitsstelle. Von Universitdaten gehen tiber zwei Drittel in die
Wirtschaft, von Fachhochschulen sogar mehr als 80 Prozent.
Bei den auferuniversitdren Forschungseinrichtungen findet
Personalmobilitat starker innerhalb der Wissenschaft statt.
Trotzdem verlassen 40 Prozent der Mitarbeiter der Max-
Planck-Gesellschaft ihre Institute in Richtung Unternehmen,
bei den Helmholtz-Zentren sind es gut 50 Prozent. Eine Sonder-
stellung haben die Fraunhofer-Institute, deren ausscheidende
Mitarbeiter ganz iiberwiegend in die Wirtschaft wechseln.

Dr. Christian Rammer, rammer@zew.de

Quelle: Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung, Institut fiir Weltwirtschaft

Prognosen des realen Bruttoinlandsprodukts (BIP) basieren
auf Annahmen iber wichtige EinflussgrofRen. Noch vor einem
halben Jahr herrschte Unsicherheit iiber die Entwicklung der
US-Wirtschaft und somit iiber die der deutschen Exporte, die
durch die Euro-Abwertung gegeniiber dem US-Dollar begiins-
tigt wurden. Jetzt verdichten sich die Anzeichen fiir eine Ab-
schwdchung der US-Konjunktur. Dementsprechend sind die
Prognosen fiir das BIP zu revidieren. Verstarkt wurde der
Zwang zu einer Revision durch den Anstieg der Olpreise. Dies
zeigt, wie wichtig es ist, bei der Einschdtzung einer Prognose
auch den ,,Datenkranz“ angemessen zu beriicksichtigen.

Dr. Herbert S. Buscher, buscher@zew.de




ZEW news — April 2001

enn aus Widerspriichlichkeiten Einsichten er-
W wachsen, dann erhélt das ,,Biindnis fiir Arbeit,

Ausbildung und Wettbewerbsfahigkeit” vielleicht
neue Chancen im Hinblick auf einen informativen Dialog.
In der Tat zeichnen sich die Absichtserkldarungen bei den
jlingsten Biindnisgesprachen Anfang Marz aus dkonomi-
scher Perspektive durch Gegensatzlichkeiten aus: Es stan-
den sich Forderungen nach einer Begrenzung der Anzahl
geleisteter Uberstunden einerseits und Uberlegungen zur
Integration dlterer Arbeitnehmer in das sich stdndig an-
dernde Berufsleben andererseits diametral gegeniiber.

Der Charme von Milchmé&dchenrechnungen macht Oko-
nomen immer wieder fassungslos: Man dividiere die Zahl
der geleisteten Uberstunden pro Jahr - rund 1,8 Milliarden
— durch die entsprechende jdhrliche Normalarbeitszeit ei-
nes Arbeitnehmers und flugs ergibt sich der Riickgang der
Zahl der Arbeitslosen, wenn es keine Uberstunden mehr
gdbe. Der Dreisatz als solcher mag richtig sein — er wider-
spricht jedoch der 6konomischen Realitat.

Wie empirische Studien zeigen, werden Uberstunden
vornehmlich von hoch qualifizierten Arbeitskraften geleis-
tet, weit weniger von gering qualifizierten. Andererseits
gab es im Jahre 2000 nach neuesten Schadtzungen knapp
1,5 Millionen unbesetzte Arbeitspldtze (unabhéngig da-
von, ob diese den Arbeitsamtern gemeldet waren oder
nicht), wiederum vorwiegend fiir hoch qualifizierte Erwerbs-
tatige, vergleichsweise wenig fiir gering qualifizierte und in
Ostdeutschland. Selbst unter Vernachldassigung der Tatsa-
che, dass weder ein Biindnis noch ein Arbeitgeberverband
dem einzelnen Unternehmen Vorschriften {iber die Anzahl
seiner Uberstunden machen kann, wiirde eine zwangswei-
se Reduktion der Uberstunden den beschriebenen ,Mis-
match® auf dem Arbeitsmarkt eher vergrofRern. Wie soll ein
Unternehmen denn reagieren, das handeringend IT-Fach-
krafte sucht, wenn arbeitslose Baubhilfsarbeiter bei ihm
als Bewerber vorsprechen? Diese etwa zu IT-Fachkréften
weiterqualifizieren?

stan J 0 'JJJJﬁ

Biindnischancen

Einem solchen aussichtslosen Unterfangen, Arbeit durch
Rationierung umzuverteilen, scheint im Biindnis der Ab-
schied von derselben Ideologie gegeniiber zu stehen, fiir
die vor rund einem Jahr noch vehement unter der Fahne
einer Friihverrentung dlterer Arbeitnehmer gefochten wurde.
Nunmehr machen sich die Biindnisteilnehmer offenbar
Gedanken dariiber, das Humankapital adlterer Arbeitnehmer
zu nutzen, anstatt es der Abschreibung vermittelst Erwerbs-
losigkeit preis zu geben. Ein solcher Sinneswandel ware
bemerkenswert und l6blich, obgleich vor tibertriebenen Er-
wartungen gewarnt werden sollte. Sicherlich weisen viele
dltere Arbeitnehmer ein hervorragendes Erfahrungswissen
und eine hohe soziale Kompetenz auf, aber nicht alle kon-
nen mit den rasanten technischen Entwicklungen Schritt
halten, selbst mit Hilfe noch so gut konzipierter Fortbil-
dungskurse nicht. Ansonsten waren die meisten Unterneh-
men wohl auch ohne Biindnis auf solche Ideen gekommen.

Bedenklicher ist dann schon, dass bei der allfdlligen
Finanzierung der Weiterqualifikation dlterer Arbeitnehmer
die Bundesanstalt fiir Arbeit mal wieder mit ins Boot ge-
nommen werden soll, obwohl hier Arbeitnehmer und Un-
ternehmen gefordert sind. Nebenbei bemerkt ersffnet sich
im Bereich der betrieblichen Weiterqualifikation gegebe-
nenfalls ein geeignetes Betdtigungsfeld fiir eine betriebli-
che Arbeitnehmervertretung, die in ,,vertrauensvoller” Zu-
sammenarbeit mit der Unternehmensleitung — wie es das
Betriebsverfassungsgesetz vorsieht — geeignete Program-
me ausarbeiten kann.

Bahnt sich im Biindnis also eine Kehrtwende hin zu
grofRerer konomischer Vernunft an? Die ndchsten Monate
werden es weisen. Skepsis scheint jedoch angesichts eini-
ger nachtraglicher Interpretationen der jiingsten Biindnis-

gesprache angebracht.

ZEW news — erscheint zehnmal jdhrlich

LEW

Prasident: Prof. Dr. Wolfgang Franz

Herausgeber: Zentrum fiir Europdische Wirtschaftsforschung GmbH (ZEW) Mannheim
L7,1-68161 Mannheim - Postfach 10 34 43 - 68034 Mannheim - Tel. 0621/1235-01 - Fax 1235-224 - Internet: www.zew.de

Redaktion: Katrin Vo3, Telefon 0621/1235-103, Telefax 0621/1235-222, E-Mail voss@zew.de

Zentrum fiir Europdische
Wirtschaftsforschung GmbH
Druck: Offset-Friedrich, Ubstadt-Weiher

Dr. Herbert S. Buscher, Telefon 0621/1235-135, Telefax 0621/1235-222, E-Mail buscher@zew.de
Nachdruck und sonstige Verbreitung: mit Quellenangabe und Zusendung eines Belegexemplares




