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Geleitwort

«Wenn man etwas nicht einfach erklidren kann, hat man es nicht verstanden». Die-
ses akademische Bonmot haben sich die Autor*innen des vorliegenden Buches zu
Herzen genommen und sich daran gemacht, die neuesten Erkenntnisse der Wirt-
schaftswissenschaften einem breiten Publikum auf verstéindliche Weise zu vermit-
teln — mit dem schonen Nebeneffekt, dabei selbst die Materie tiefer durchdringen
zu konnen. Unsere Studierenden der Volkswirtschaftslehre eignen sich empiri-
sche und theoretische Forschungsmethoden an und erarbeiten sich den aktuellen
Kenntnisstand iiber wirtschaftliche Zusammenhénge. Im Rahmen des Projekts
«Next Generation» lernen sie dariiber hinaus, wie sie dieses Wissen in anspre-
chender und pragnanter Form zugénglich machen.

Die angehenden Wirtschaftswissenschafterinnen erstellen eine Ubersicht
iiber die wichtigsten Ergebnisse okonomischer Forschung und fassen die zent-
ralen Aussagen aktueller Studien zusammen, ganz im Stile eines «Reader’s Di-
gest». Sie trainieren dabei ihre Fahigkeit, Forschungsresultate in ihrer Komple-
xitdt konzise darzustellen und einzuordnen. Damit leisten die Studierenden selbst
einen wichtigen Beitrag zu einer Kernaufgabe der Universitit, nimlich dem Wis-
senstransfer von der Grundlagenforschung in die Praxis. Konkret verbessern sie
die Informationsbasis fiir Wirtschaftspolitik und tragen somit zu einer ausgewo-
genen, sachlichen Entscheidfindung bei.

Die Herausgeber wihlen geeignete Forschungsarbeiten von hoher Aktuali-
tit und Relevanz aus. Ein kurzer Abstract ordnet das Thema in den wirtschafts-
und gesellschaftspolitischen Kontext ein und erklért die Relevanz der Arbeit. Die
Texte sind sorgfiltig editiert und richten sich an Leser*innen ohne 6konomisches
Hintergrundwissen.

Das Projekt «Next Generation» ist eine gezielte Begabten- und Nachwuchs-
forderung. Talentierte St.Galler VWL-Studierende erhalten einen Einblick in den



Vi Geleitwort

Bereich der Wissenschaftskommunikation und erlangen mit ihrer Arbeit ein hohes
Mass an Sichtbarkeit. Durch die Verbreitung ihrer Texte in Newslettern, sozialen
Medien und externen Wissensplattformen kommen sie mit einer interessierten
Offentlichkeit in Kontakt. Mit ihren Beitrigen konnen sich die kiinftigen Oko-
nom*innen den Entscheidungstriger*innen in Politik und Wirtschaft vorstellen.

Ich danke den Initianten des Projekts, den Herausgebern und engagierten Stu-
dierenden fiir ihre Arbeit und wiinsche Thnen eine anregende Lektiire!

Prof. Dr. Manuel Ammann
Rektor der Universitit St. Gallen



Vorwort

Die Volkswirtschaftslehre hilt eine fast uniiberschaubar grosse Fiille empirischer
Forschungsergebnisse bereit, die es fiir Politik, Wirtschaft und Gesellschaft zu
nutzen gilt. Die aktuelle Forschung erweitert laufend das Wissen tiber wirtschaft-
liche Zusammenhénge und tiber Auswirkungen von Politikmassnahmen und legt
damit die Grundlage fiir eine sachliche, evidenzbasierte Politik.

Mit Publikationen in fithrenden Fachjournalen treiben die Wissenschaftler ihre
akademische Karriere voran und dokumentieren die Erkenntnisse ihrer Forschung
zur weiteren Nutzung durch andere. Die universitire Lehre vermittelt den Be-
stand des gesicherten Wissens der jungen Generation der Studierenden, um sie fiir
ihre kiinftigen Aufgaben zu riisten. Wie kénnen jedoch Politik und Offentlichkeit
von den neuen Erkenntnissen und der Weiterentwicklung der Volkswirtschafts-
lehre profitieren?

Die Entscheidungstriger in Politik und Wirtschaft haben in der Regel weder
Zugang zu den spezialisierten Fachzeitschriften noch haben sie das technische
Wissen, um die Ergebnisse direkt wiirdigen zu konnen. Auch die Medien und die
Offentlichkeit brauchen fiir die demokratische Willensbildung ein unabhiingiges
Bild von wirtschaftlichen Entwicklungen und Zusammenhédngen. Das verlangt
nach einer Ubersetzung der neuen Forschungsergebnisse in nicht technische und
populir verstdndliche Formate, damit die Wissenschaft mehr praktischen Nutzen
fiir Politik und Offentlichkeit stiften kann.

Mit den Forschungsnachrichten des Projekts Next Generation informieren
die besten St. Galler Studierenden der Volkswirtschaftslehre iiber neue Erkennt-
nisse 0konomischer Spitzenforschung. Die Beitridge richten sich an Entschei-
dungstriiger in Politik und Wirtschaft, Medien und die interessierte Offentlich-
keit. Sie stiften auch einen separaten Nutzen in der Lehre. Sie ergidnzen die In-
halte der spezialisierten Lehrveranstaltungen und Textbiicher mit ganz neuen
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Forschungsergebnissen und ermdéglichen den Studierenden, wichtige Querbeziige
zwischen den Spezialdisziplinen der Volkswirtschaftslehre zu erkennen.

Die Texte konnen die Studierenden anregen, den untersuchten Fragestellungen
im Rahmen von Master- und PhD-Arbeiten vertieft auf den Grund zu gehen. Sie
sollen jiingere Studierende fiir ein vertieftes Studium der Volkswirtschaftslehre
begeistern. Am wichtigsten scheint uns, dass die studentischen Autoren mit allge-
meinverstindlichen Zusammenfassungen die Offentlichkeit und die Steuerzahler
an ihrem Studium teilhaben lassen und einen eigenstindigen Beitrag zum Wissen-
stransfer in die wirtschaftspolitische Praxis leisten.

Prof. Dr. Christian Keuschnigg
Professor fiir Nationalokonomie, Herausgeber
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Im Brennpunkt der Wirtschaftspolitik:
Innovation, Globalisierung und
Klimawandel

Christian Keuschnigg

Globalisierung, Innovation und Klimawandel treiben den wirtschaftlichen Wan-
del voran.! Der Aufstieg Chinas pfliigt die Weltwirtschaft um. Der Strukturwan-
del zwingt Familien und Unternehmen, sich stidndig neu anzupassen. Rezessionen
und Finanzkrisen gefdhrden den erreichten Wohlstand. Welche neuen Herausfor-
derungen ergeben sich fiir die Wirtschaftspolitik? Wie kann die Politik die Vor-
aussetzungen fiir nachhaltiges Wachstum in einer sich rasch dndernden Wirtschaft
verbessern? Wer sind die Gewinner und Verlierer? Was kann die Politik tun,
damit nicht nur wenige, sondern moglichst viele vom wirtschaftlichen Wandel
profitieren?

Forschung fiir eine bessere Wirtschaftspolitik

Wissenschaft ist kein Selbstzweck. Der Erkenntnisgewinn soll Nutzen stiften. In
Medizin und Pharmazie sind dies etwa neue Therapien und Medikamente. Mathe-
matik und Physik legen die Grundlagen dafiir, spektakuldre Bauten zu konzipie-
ren und leistungsfihige Computer zu entwickeln.

Tch danke Michael Kogler fiir die langjihrige Zusammenarbeit im Projekt Next Genera-
tion und fiir wertvolle Anregungen. Dieser Beitrag ist eine iiberarbeitete und auf die neuen
Beitridge angepasste Version unseres gemeinsamen Einleitungskapitels «Politik und Wirt-
schaft im Wandel» in Keuschnigg, C., & Kogler, M. ( Hrsg.) (2021), Die Wirtschaft im
Wandel. Innovation, soziale Sicherheit, und Wohlfahrt, Springer Gabler.

C. Keuschnigg (<)
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E-Mail: Christian.Keuschnigg @unisg.ch
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4 C. Keuschnigg

Der praktische Nutzen der Volkswirtschaftslehre besteht darin, dass Familien,
Unternehmen und Staat zu besseren Entscheidungen finden, die mehr Wohlfahrt
ermdglichen. Das braucht Theorie und empirische Grundlagen. Einer Wirtschafts-
politik ohne Theorie fehlen Ziel und Plan sowie das Wissen iiber die zugrunde
liegenden Wirkungsmechanismen. Eine Politik losgeldst von empirischen Grund-
lagen wire spekulativ. Evaluationsstudien kénnen systematisch aufzeigen, wie
wirksam friihere Massnahmen und Reformen waren. Sie informieren die Ent-
scheidungstriger dariiber, welche Instrumente vielversprechend sind und welche
nicht.

Wie kann die Wirtschaftspolitik diese Forschungsergebnisse nutzen? Entschei-
dungstriagern fehlt oft die Zeit und manchmal auch das spezielle Fachwissen, die
Entwicklungen in den Fachzeitschriften der Volkswirtschaftslehre zu verfolgen.
Zwar verfiigen sie iiber erfahrene und kompetente Mitarbeiter, welche das Wissen
aus der Forschung in den Entscheidungsprozess einfliessen lassen konnen. Sie
sollten sich aber idealerweise selbst ein eigenstindiges, informiertes Urteil bil-
den. Ebenso sollte das breite Publikum ein Grundverstidndnis iiber die wirtschaft-
lichen Zusammenhinge entwickeln, um wirtschaftspolitische Massnahmen besser
bewerten zu kdnnen.

Eine Schwierigkeit im Umgang mit der empirischen Forschung liegt darin,
dass viele Studien oft nur Einzelergebnisse liefern. Je nach untersuchter Poli-
tikdnderung oder Reform, je nach Zeitpunkt und institutionellem Umfeld liefert
die empirische Forschung eine grosse Bandbreite von Ergebnissen. Trotzdem
lasst sich in vielen Fillen ein breiter Konsens ableiten.

Dieser Sammelband vermittelt einen Uberblick iiber ausgewihlte empirische
Forschungsarbeiten. Studierende der volkswirtschaftlichen Lehrprogramme auf
Master- und Doktorats-Stufe an der Universitit St. Gallen haben zahlreiche neue
Forschungsergebnisse prignant zusammengefasst. Sie leisten einen wichtigen
Beitrag zum Wissenstransfer von der volkswirtschaftlichen Forschung in die wirt-
schaftspolitische Praxis und verbessern damit die Informationsgrundlagen fiir die
wirtschafts- und gesellschaftspolitische Debatte.

Neben der Relevanz der Forschungsarbeiten beriicksichtigt die Auswahl der
Beitrige zwei weitere Kriterien. Erstens stammen die Arbeiten aus den fiihren-
den Fachzeitschriften. Sie unterliegen damit einem harten Auswahlprozess mit
strenger Qualitidtskontrolle. Die besten Fachzeitschriften akzeptieren nur wenige
der eingereichten Beitrédge, die zudem in einem aufwendigen Begutachtungs- und
Uberarbeitungsprozess noch weiter verbessert werden. Zweitens stellt die Aus-
wahl auf das Ansehen der Wissenschaftler in der Fachwelt ab. In den Spitzenzeit-
schriften vergehen oft mehrere Jahre bis zur tatsdchlichen Publikation einer Ar-
beit. Daher werden auch die neuesten Forschungsarbeiten fiihrender Okonomen
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beriicksichtigt, die bereits als Diskussionspapiere renommierter Universitdten und
Forschungsnetzwerke zugénglich sind.

Der vorliegende Sammelband stellt neue Forschungsergebnisse zu unter-
schiedlichen Themen zusammen. Trotz der grossen Breite und der selektiven
Auswahl der Themen gibt es einen grossen Zusammenhang. Innovation, Klima-
wandel und Globalisierung zwingen Familien und Unternehmen, sich stindig neu
anzupassen. Die Mirkte lenken Arbeit und Kapital dorthin, wo die grossten Er-
triage und Chancen liegen. Damit die Marktwirtschaft zu guten Ergebnissen fiihrt,
braucht sie Leitplanken von der Wirtschaftspolitik und Unterstiitzung durch den
Staat. Der Staat leistet wichtige Vorleistungen wie Grundlagenforschung, Bildung
und offentlichen Infrastruktur, ermdglicht mit den Sozialwerken wirtschaftliche
Sicherheit, und sorgt mit Steuern und Sozialleistungen fiir Ausgleich und Zusam-
menhalt in der Gesellschaft.

Aktuelle Herausforderungen

Innovation und Globalisierung treiben den wirtschaftlichen Wandel voran, und
Klimawandel ist die neue Herausforderung. Neue Produkte und Technologien
verandern die Wirtschaft. Sie wecken neue Bediirfnisse, bieten den Konsumenten
grossere Auswahl, und halten die Preise im Zaum. Innovation fiihrt zu Automati-
sierung in Produktion und Vertrieb, spart Kosten und bremst den Preisanstieg. Die
Digitalisierung veridndert die Geschiftsmodelle der Unternehmen und der offent-
lichen Verwaltung. Die Arbeitswelt stellt neue Anforderungen.

Innovation beginnt bei der Grundlagenforschung an den Universititen. Unter-
nehmen investieren in angewandte Forschung und Entwicklung, um ihre Wett-
bewerbsfihigkeit zu steigern und neue Mirkte zu erschliessen. Im Prozess kre-
ativer Zerstorung verdridngen innovative Unternehmen mit besseren Produkten
und Dienstleistungen die etablierten Konkurrenten, die es versdumt haben, ihr
Geschiftsmodell anzupassen. Viele Arbeitnehmer konnen in den Wachstums-
branchen neue Chancen realisieren und an den Einkommensgewinnen teilhaben.
Traditionelle Qualifikationen verlieren jedoch ihren Wert, sodass Lohne und Be-
schiftigung in Gefahr geraten. Innovation steigert die Produktivitdt und ermog-
licht hoheren Wohlstand. Allerdings produziert der wirtschaftliche Wandel nicht
nur Gewinner, sondern auch Verlierer. Die Herausforderung der Wirtschaftspolitik
ist es, das Wachstum in eine inklusive Richtung zu lenken und fiir eine moglichst
breite Teilhabe zu sorgen.

Ahnliche Folgen hat die Globalisierung. Niedrigere Transportkosten, der
Abbau von Handelsbarrieren, die Vertiefung und Erweiterung des europiischen
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Binnenmarktes und die Integration Chinas und anderer Schwellenldnder in die
Weltwirtschaft multiplizieren den internationalen Handel. Handel ermdoglicht eine
bessere Spezialisierung und Arbeitsteilung, spart Kosten und ermoglicht niedri-
gere Preise. Der weltweite Wettbewerb und der Zugang zu grossen Absatzmirk-
ten fordern die Innovation. Alle Linder gemeinsam profitieren von Handelsge-
winnen durch niedrigere Preise und grossere Produktvielfalt.

Aber auch der Freihandel 16st Strukturwandel aus, zwingt Unternehmen und
Arbeitende zur Anpassung, und schafft Gewinner und Verlierer. Wihrend inno-
vative Exporteure und multinationale Unternehmen stdrker wachsen und mehr
Beschiftigung schaffen, miissen andere Unternehmen der Importkonkurrenz wei-
chen und Arbeitspldtze abbauen. Die Wirtschaftspolitik muss es schaffen, mog-
lichst viel Beschiftigung auf die expandierenden Branchen zu lenken und mog-
liche Verlierer sozial abzusichern. So kénnen moglichst viele an den Handels-
gewinnen teilhaben, damit die Unterstiitzung fiir den Freihandel erhalten bleibt.
Und die Handels- und Wettbewerbspolitik muss unfairen Wettbewerb zwischen
Léandern verhindern und fiir gleich lange Spiesse im Wettbewerb von globalen
Konzernen und den lokalen Unternehmen sorgen.

Die neue Herausforderung ist der Klimawandel. Er gefihrdet den erreichten
Wohlstand. Kein Individuum, kein Unternehmen, und kein Land vermag die glo-
bale Erwirmung allein zu stoppen. Der CO, Ausstoss in China und Indien fiihrt
zu Klimaschidden in Europa und umgekehrt. Die Politik muss der Umwelt einen
Preis geben, um Haushalten und Unternehmen die Folgekosten fiir das Klima an-
zulasten und ihr Verhalten in eine umweltfreundliche Richtung zu lenken. Hohe
CO, Steuern und strikte Quoten im Emissionshandel sollen Kohle, Ol und Gas
unrentabel machen, um die Emissionen zu stoppen. Der Ausstieg aus fossi-
ler Energie braucht Ersatz aus sauberen erneuerbaren Quellen wie Sonne, Wind
und Wasser. Das wird ohne Anstieg der Energiepreise nicht gehen. Diese konnen
umso niedriger bleiben, je mehr Forschung und Innovation helfen, Energie einzu-
sparen und die griinen Energiequellen zu verbessern und zu multiplizieren. Doch
der Anstieg der Energiepreise erzeugt Widerstand. Die Politik kann mit gezielter
Unterstiitzung einkommensschwacher Gruppen mehr Unterstiitzung fiir die Kli-
mapolitik sichern.

Aufgaben der Wirtschaftspolitik

Wenn die Wirtschaft sich stark wandelt, muss auch die Wirtschaftspolitik sich dn-
dern und neue Herausforderungen aufnehmen. Der Klimawandel zeigt wie kein
anderes Problem, dass die Politik die richtigen Rahmenbedingungen setzen muss,
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damit die Marktwirtschaft zu einem guten Ergebnis kommt und das Wachstum
nachhaltig bleibt und zu hoherem Wohlstand fiihrt. Innovation erfordert staatliche
Vorleistungen durch Investitionen in Forschung und Bildung, sowie flexible Ar-
beits- und Kapitalmirkte, sodass Arbeitnehmer und Kapital von schrumpfenden
zu expandierenden Branchen wechseln. Nur ein handlungsfihiger Staat ist dabei
in der Lage, diese investiven Aufgaben zu erfiillen.

Die Wirtschaftspolitik soll zweitens dafiir sorgen, dass moglichst viele an den
Chancen des Wandels teilhaben konnen und die Unterstiitzung in der Bevolke-
rung erhalten bleibt. Sie muss die Verlierer angemessen entschiddigen und auch
den Benachteiligten eine Perspektive auf sozialen Aufstieg bieten, damit die Un-
gleichheit moderat und das Wachstum inklusiv bleibt.

Um zu informierten Entscheidungen zu gelangen, braucht die Wirtschaftspo-
litik verléssliche empirische Evidenz tiber die Auswirkungen alternativer Mass-
nahmen. Die folgenden Beitrige des Buchs fassen wichtige Ergebnisse der empi-
rischen Forschung in den fithrenden Fachzeitschriften der Volkswirtschaftslehre
zusammen. Die Beitriige sind in sechs Schwerpunktthemen der Wirtschaftspolitik
gruppiert.

Wissenschaft und Innovation

Mit Innovation wichst die Wirtschaft schneller. Innovation ist umso erfolgrei-
cher, wenn sich offentliche und private Forschung gut erginzen. Die Unterneh-
men investieren in F&E, um neue Mirkte zu erschliessen, Kosten zu senken, und
ihre Wettbewerbsfihigkeit zu stirken. Die zunehmende Verlagerung der Grund-
lagenforschung von den Unternehmen in die Universititen fiihrt zu einer neuen
Arbeitsteiligkeit in der Forschungslandschaft. Die Universititen spezialisieren
sich mehr auf komplexe und riskante Grundlagenforschung mit noch unsicheren
Anwendungsmoglichkeiten. Die Unternehmen investieren vorwiegend in anwen-
dungsorientierte F&E mit hohen Chancen der Kommerzialisierung. In dieser Ar-
beitsteiligkeit hingt die Wirtschaft stirker vom Nachschub mit neuen Ideen aus
der Forschung der Universititen ab. Die Bedeutung der universitidren Forschung
fiir Innovation und Wachstum nimmt zu. Regionen mit einer lokalen Universitit
weisen mehr Patentanmeldungen auf und sind innovativer als andere Regionen
ohne eine eigene Universitit.

Die Universitidten und Zentren der Grundlagenforschung erbringen wichtige
Vorleistungen fiir die private F&E. Sie schaffen neues Wissen und bilden die
grossten Talente aus. Die Grundlagenforschung soll allen nutzen, frei zuging-
lich sein, und braucht daher eine nachhaltige Basisfinanzierung. Die angewandte
Forschung an den Universititen erschliesst die Erkenntnisse der Grundlagenfor-
schung fiir eine potenzielle Kommerzialisierung. Sie stiftet konkreten Nutzen fiir
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die Wirtschaft, trifft auf Nachfrage und Zahlungsbereitschaft der Unternehmen,
und trdgt zur Drittmittelfinanzierung bei. Wenn der Staat die Basisfinanzierung
kiirzt, weichen die Universititen stidrker auf Drittmittelfinanzierung aus. Das stort
die Balance zwischen Grundlagen- und angewandter Forschung, mindert die
Qualitit der wissenschaftlichen Publikationen, und beeintrichtigt High-Tech-Un-
ternehmensgriindungen durch die AbsolventInnen.

Private F&E ist kostspielig und muss sich rechnen. Neben F&E-Forderung ist
der Patentschutz ein zentrales Element der Innovationspolitik. Der Patentschutz
sichert den Unternehmen den notwendigen Ertrag, damit die F&E-Investitionen
rentieren. Nach Ablauf des Patentschutzes wird der Wettbewerb hart und die Ge-
winne schrumpfen. Im Zuge der Covid-Krise wurde eine befristete Authebung
des Patentschutzes fiir die Impfstoffe gefordert. Damit sei eine raschere Auswei-
tung der Produktion und Versorgung mit Impfstoffen moglich. Aber eine Aufwei-
chung des Patentschutzes konnte kiinftige Innovationen hemmen. Die empirische
Evidenz zeigt, dass die Forschungs- und Innovationstitigkeit der Unternehmen
in Folge einer Abschwichung des Patentschutzes deutlich zuriickgeht. Start-ups
und kleinere und mittlere Unternehmen sind besonders von einem effektiven Pa-
tentschutz abhingig. Eine andere Sorge ist, dass ein zu weitgehender Patentschutz
die weitere Nutzung von Forschungserkenntnissen durch andere Unternehmen er-
schwert und neue Innovationen verlangsamt. Die empirische Forschung legt je-
doch nahe, dass der Patentschutz Folgeinnovationen kaum hemmt.

Klimawandel

Der Klimawandel hilt Politik und Wirtschaft auf Trab. Die Emissionen von
Treibhausgasen miissen bis 2050 auf netto Null sinken, um den Klimawandel
zu stoppen. Es muss gelingen, Kohle, Ol und Gas mit erneuerbarer Energie aus
Sonne, Wind und Wasser zu ersetzen. Hohe CO, Preise, entweder durch hohe
CO, Steuern oder hohe Preise fiir Emissionsrechte nach einer Verringerung der
Quoten im Emissionshandel, sind unvermeidlich und fiihren zu einem Anstieg der
Energiepreise. Aber neue Kosten lihmen die Wettbewerbsfihigkeit und bremsen
das Wachstum. Ist Innovation die Losung? Mit Prozessinnovationen konnen die
Unternehmen die Produktion emissionssparend verbessern, den Kostenanstieg
durch CO,-Steuern wenigstens teilweise kompensieren, und ihre preisliche Wett-
bewerbsfihigkeit steigern. Wenn die Emissionen sinken, ohne die Kosten zu stei-
gern, wire das Ziel einer wachstumsfreundlichen Klimapolitik erreicht.

Um die Emissionen stark zu reduzieren, muss die Wirtschaft ihre F&E-Inves-
titionen auf erneuerbare Energie richten und die Weiterentwicklung fossiler Ener-
gietriger stoppen. Die empirische Evidenz zeigt, dass steigende Umweltsteuern
die privaten F&E-Investitionen fiir eine Reduktion von Schadstoffen deutlich



Im Brennpunkt der Wirtschaftspolitik: Innovation ... 9

anregen. Sie steigen am stidrksten in jenen Unternehmen, die einen iiberdurch-
schnittlich hohen Schadstoffausstoss haben. Sie kdnnen mit einer Verringerung
der Emissionen am meisten CO,-Kosten einsparen. Die F&E-Reaktionen fallen
umso stirker aus, je besser der Zugang zu externem Wissen und Knowhow ist.
Steigende Preise fiir Emissionsrechte haben eine dhnliche Wirkung und lenken
die private F&E stirker auf die Entwicklung sauberer Technologien. Das senkt
die Kosten fiir die Einddimmung der Emissionen und steigert die Chance, die ehr-
geizigen Klimaziele zu erreichen.

Aber es ist schwer, die Richtung der Innovation grundsétzlich zu dndern und
das gesammelte Knowhow in der Nutzung fossiler Energie in grossen Teilen ab-
zuschreiben. Um diese Trédgheit zu iiberwinden und einen nachhaltigen Paradig-
menwechsel einzuleiten, braucht es anfinglich kréftige Massnahmen: nicht nur
hohe CO, Steuern und Preise fiir Emissionsrechte, sondern auch starke Investitio-
nen in die Grundlagenforschung und in die F&E-Forderung griiner Technologien.
Dagegen miissen die Subventionen fiir die Weiterentwicklung fossiler Energie-
triager verschwinden. Je kriftiger die Politikinterventionen heute schon ausfallen,
desto rascher gelingt die Umstellung der privaten F&E von fossilen auf griine
Technologien, wie sich in einer Analyse der Patentanmeldungen in der Automo-
bilindustrie deutlich zeigt.

Gerade die grossen Unternehmen haben in der Vergangenheit viel Erfahrung
in fossiler Energie gesammelt. Es fillt ihnen schwer, dieses Know-how abzu-
schreiben und ihre Forschung radikal auf erneuerbare Energie umzustellen. Junge
Unternehmen sind nicht in vergangenen F&E-Mustern verhaftet und konnen sich
leichter auf erneuerbare Energie spezialisieren. Die Energiewende gelingt eher,
wenn die Wirtschaftspolitik den Marktzutritt junger Unternehmen und ihre an-
schliessenden F&E-Investitionen erleichtert.

Auch die Banken haben einen Einfluss auf die Richtung der privaten Investiti-
onen und der F&E-Ausgaben. Sie konnen die Kreditvergabe fiir griine Investitio-
nen ausdehnen und jene fiir emissions-intensive Investitionen erschweren. Zuletzt
haben sich immer mehr Banken zu den Zielen des Pariser Klimaabkommens be-
kannt. Fihrt diese Selbstverpflichtung dazu, dass Banken Kredite verstirkt von
verschmutzenden hin zu griinen Unternehmen lenken? Oder handelt es sich vor-
wiegend um «Greenwashing»? Die empirische Evidenz zeigt, dass Banken mit
einer solchen Selbstverpflichtung tatsidchlich weniger Kredite an emissionsstarke
Unternehmen vergeben. Allerdings finden sich nur wenig Hinweise dafiir, dass
die besonders starken Emittenten ihren CO,-Ausstoss deshalb verringern. Die
Banken konnen die Energiewende in der Kreditvergabe begleiten und unterstiit-
zen, aber nicht eine mangelhafte Klimapolitik kompensieren.
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Handel

Die Vorteile des Freihandels tiberwiegen. Die Lander konnen sich auf das spezi-
alisieren, was sie in der Produktion am besten kénnen. Was andere viel billiger
produzieren, wird importiert. Doch die Vor- und Nachteile im Inland sind sehr
unterschiedlich verteilt. Die Konsumenten gewinnen mit niedrigeren Preisen und
mehr Auswahl. Die Exportunternehmen und ihre Arbeitnehmer profitieren vom
besseren Zugang zu Absatzmirkten und von neuen Wachstumschancen. In den
importkonkurrierenden Branchen dagegen fiirchten die Arbeitenden um Jobs und
gute Lohne. Die Nachteile des Freihandels sind sichtbar und konkret, die Vorteile
sind fiir den Einzelnen eher diffus. Das prégt die politischen Anreize und begiins-
tigt den Protektionismus. Im Extremfall entsteht ein Handelskrieg. Die Regie-
rungen verhingen Schutzzolle dort, wo sie bei den Benachteiligten am meisten
Stimmen mobilisieren. Die geschéddigten Handelspartner antworten mit Vergel-
tungszollen in sensiblen Branchen, um den politischen Chancen der gegnerischen
Regierung maximal schaden. Der gemeinsame Vorteil fiir alle zusammen bleibt
auf der Strecke.

Freihandel hat es schwer. Gleichgesinnte Nationen schliessen sich zu Han-
delsblocken zusammen. So wollen z. B. Kanada und die EU mit dem Freihan-
delsabkommen CETA den gegenseitigen Handel mit reduzierten Zollen begiins-
tigen und ihre Wirtschaft beleben. Andere Handelspartner bleiben aussen vor.
Ein Ursprungsnachweis soll verhindern, dass Unternehmen aus Drittstaaten mit
Umgehungsgeschiften die Vorzugszolle ausnutzen. In den meisten Féllen sind je-
doch solche Umgehungsgeschifte ohnehin nicht profitabel, weil die zusitzlichen
Transport-, Vertrags- und Rechtskosten wesentlich grosser sind als die Zollvor-
teile. Wozu braucht es dann einen teuren Ursprungsnachweis? Was auf alle Fille
bleibt, sind die hohen Biirokratie- und Verwaltungskosten, die erst wieder neue
Handelskosten fiir die bevorzugten Handelspartner schaffen und am Ende die
Preise zum Nachteil der Konsumenten erhohen. Wem ist da gedient?

Der Handel hat auch konjunkturelle Auswirkungen. Er ist ,ansteckend‘. Ist
eine Region oder ein Land im Boom, dann profitieren in anderen Regionen die
Exporteure von Konsumgiitern und die Zulieferer. Dank intensiver Handelsbezie-
hungen konnen auch sie am Boom teilhaben und mehr Beschéftigung und Wachs-
tum erzielen. In der Krise passiert das Gegenteil. Starke Handelsverflechtungen
fiihren zu einer Ausbreitung der Rezession. Am Ende sitzen jedoch alle in einem
Boot. Im Boom fliesst Kaufkraft ab und stérkt in anderen Regionen einen schwé-
cheren Konjunkturgang. Stiirzt eine Region in die Rezession, tragen andere Bun-
desstaaten, die noch wenig betroffen sind und das besser verkraften kénnen, den
Einbruch mit. So kann ein Handelsraum sich gegenseitig stiitzen und insgesamt
die Konjunkturschwankungen ddmpfen.
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Wenn im Inland die Produktion den Konsum iibersteigt, entstehen anhaltende
Ersparnisse und Exportiiberschiisse. Sie lassen das Auslandsvermogen eines Lan-
des wachsen und fiihren zu kiinftigen Kapitaleinkommen aus dem Ausland. Mit
kluger Anlagepolitik erzielen die Ersparnisse hohere Ertriage. China ist ein Land
der jungen Sparer und bildet riesige Finanzvermogen. Der Aufstieg Chinas auf
den internationalen Finanzmirkten ist vorprogrammiert. Ein Land kann viel ge-
winnen, indem es sein Finanzvermogen breit streut, das Risiko mindert, und mit
dem Ertrag aus Auslandsinvestitionen das Einkommen in der Zukunft steigert.
Die Investoren miissen jedoch beides im Blick haben, Ertrag und Risiko. Wie er-
folgreich sind die chinesischen Auslandsinvestitionen? Die empirische Evidenz
deutet darauf hin, dass die chinesische Anlagepolitik nicht nur Ertrag und Risiko
in Sinn hat, sondern auch strategische Ziele verfolgt. Es kommt zu Uber- und Un-
terinvestitionen in manchen Branchen und Regionen, die den Investitionsertrag
und das kiinftige Einkommen des Landes mindern.

Beschdftigung und Arbeitsmarkt

Auf dem Arbeitsmarkt entscheidet sich fiir die meisten Menschen der Erfolg im
Leben. Gute Bildung, Fleiss, Geschick und eine Portion Gliick helfen, sich aus
knappen Verhiltnissen zu befreien, fordern den sozialen Aufstieg und mindern
das Risiko. Reichtum ist hingegen fliichtig und lisst bisweilen die Motivation er-
lahmen. Wird in armen Léndern mehr gearbeitet als in reichen? Die empirische
Evidenz zeigt erhebliche Arbeitszeitunterschiede zwischen Lindern mit hohem
und niedrigem Einkommen auf. Je hoher das Pro-Kopf Einkommen, desto kiir-
zer ist die durchschnittliche Wochenarbeitszeit. Bei Wohlstandsvergleichen etwa
zwischen Industrie- und Entwicklungsldndern blieb dieser Unterschied allerdings
meist unberiicksichtigt. Dies deutet darauf hin, dass die Produktivitits- und Wohl-
fahrtsunterschiede zwischen armen und reichen Ldndern grosser sind, als bisher
vermutet. In reichen Lindern erwirtschaften die Arbeitenden nicht nur ein hohe-
res Einkommen, sie tun dies auch in kiirzerer Zeit.

Die Menschen wollen nicht nur ein hohes Einkommen, sondern auch Sicher-
heit. Die Arbeitslosenversicherung schiitzt die Arbeitenden vor grosseren Ein-
kommensausfillen in der Rezession und hilft, den Wohlstand iiber die Zeit zu
glitten. Sie ist auch ein wichtiger automatischer Stabilisator, der die Konjunktur-
schwankungen dampft. Gerade die Arbeitslosen haben hiufig eine hohe Konsum-
quote und geben in der Rezession jedes zusitzliche Einkommen aus. Die Absi-
cherung der Einkommen stiitzt zudem die Kreditfihigkeit der Haushalte. Eine so-
lide finanzierte Arbeitslosenversicherung stabilisiert die Konsumnachfrage, festigt
die Widerstandskraft der Wirtschaft, und beschert den Menschen Sicherheit.
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Innovation pfliigt die Arbeitswelt um. Wer die Chancen der Digitalisierung
und anderer Innovationswellen ergreifen will, muss sich anpassen. Digitale
Plattformen wie der Fahrdienst Uber bringen viele einzelne Anbieter und Nach-
frager zusammen. Sie bieten allen Teilnehmern ein hohes Mass an Flexibilitét.
Ein Uberfahrer kann z. B. spontan entscheiden, ob er einen Auftrag annimmt
oder nicht. Doch wie sehr schitzen die Arbeitenden die grosse Flexibilitit sol-
cher Plattformen? Die Evidenz zeigt, dass die flexiblen Arbeitszeiten signifikante
Wohlfahrtsgewinne versprechen. Verglichen mit traditionellen Arbeitsverhéltnis-
sen mogen solche Arrangements zwar auch Nachteile haben, ein wichtiger Mehr-
wert liegt aber in der hohen Flexibilitit.

Auf dem Arbeitsmarkt entscheidet sich auch die Gleichstellung von Frauen
und Minnern. Bisweilen braucht es eine Intervention der Politik, um die Ent-
wicklung zu beschleunigen. Quotenregelungen fiir Fiithrungsgremien von Unter-
nehmen sind ein oft und kontrovers diskutiertes Instrument, um die Gleichstel-
lung weiter voranzubringen. Eine Studie iiber die Einfiihrung einer Quote fiir
Aufsichtsrite in Norwegen fiihrt zu folgendem Befund: die Quote verbessert die
Vertretung der Frauen in den Aufsichtsriten und baut die geschlechtsspezifischen
Gehaltsunterschiede innerhalb der Aufsichtsrite ab. Befiirchtungen wie z. B., dass
es nicht geniigend qualifizierte Frauen gibe, konnten nicht bestitigt werden. Da-
riiber hinaus ist die Wirkung der Quote aber begrenzt. Andere Frauen profitieren
kaum von besseren Karriereperspektiven und Arbeitsmarktchancen.

Familie
Partnerschaft und Familie haben fiir die meisten Frauen und Minner einen hohen
Wert, und ebenso berufliche Erfiillung und Karriere. In der Ehe miissen sie sich
iiber die Aufteilung der Heimarbeit und der beruflichen Priorititen einigen. Die
hochqualifizierten Frauen wollen arbeiten und konnen viel zum Familieneinkom-
men beisteuern, aber die Zeit zu Hause fehlt. Da sind die Ménner gefordert, in
Kinderbetreuung und Heimarbeit anzupacken, um Beruf und Familie zu vereinba-
ren. Thre Freirdume nehmen ab, sie miissen Kompromisse eingehen. Solche Uber-
legungen bestimmen schon vorher auf dem Heiratsmarkt die Erwartungen an die
Partner und ihre Attraktivitit, und konnen die Heiratschancen hochqualifizierter
Frauen beeintrichtigen. Die empirische Evidenz ist eindriicklich: In Lindern mit
hoher Gleichberechtigung ist der Unterschied in der Heiratsquote hochqualifizier-
ter im Vergleich zu gering qualifizierten Frauen wesentlich kleiner als in konser-
vativen Ldndern mit mangelnder Gleichberechtigung.

Eltern wenden viel Zeit auf und geben ein Vermogen aus, um ihre Kinder zu
fordern. Je hoher Einkommen und Bildung sind, desto besser gelingt es ihnen.
Deshalb steigern hohere Einkommen und Bildung der Eltern die Chancen ihrer
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Kinder. Auch Onkel, Tanten, die weitere Verwandtschaft und die Grosseltern iiben
einen wichtigen Einfluss aus, indem sie Zeit mit den Kindern verbringen, als
Vorbild dienen, und Normen und Werte weitergeben. Die Evidenz zeigt, dass die
Verwandtschaft den Einfluss des Elternhauses auf die soziale Stellung der Kin-
der verstirkt. Chancengleichheit und soziale Mobilitét sind jedoch beeintréchtigt,
wenn Einkommen und Bildung hauptsidchlich vom «Gliick des richtigen Eltern-
hauses» abhidngen. Umso mehr ist die Schule gefordert, alle Talente zu fordern
und fiir Chancengleichheit zu sorgen.

Die Chancen der Kinder hingen auch vom Wohnort der Familie und der nach-
barschaftlichen Umgebung ab. Der Umzug in ein reicheres und gebildeteres
Wohnviertel steigert die Chancen der Kinder, dass ihre kiinftigen Einkommen
iiber jenen ihrer Eltern liegen. Der Umzug verbessert die soziale Mobilitdt und
verringert Armut {iber Generationen hinweg. Warum ziehen einkommensschwa-
che Familien trotzdem nur selten in solche «Chancengebiete»? Eine empirische
Studie zeigt, dass neben finanzieller Unterstiitzung bereits einfache Hilfeleistun-
gen z. B. bei der Wohnungssuche einen solchen Wohnortwechsel deutlich erleich-
tern. Das verbessert die Perspektiven von Kindern aus einkommensschwachen
Familien.

Die Familien schitzen einen besseren Schutz personlicher Daten im Inter-
net. Diesem Anliegen dient die Datenschutz-Grundverordnung der Europiischen
Union aus dem Jahr 2018. Unternehmen miissen die Besucher ihrer Internetseite
explizit fragen, welche Daten sie sammeln diirfen und miissen eine «Verzichtsop-
tion» anbieten. Wie stark wird die neue Verzichtsoption genutzt? Und welchen
Einfluss hat diese Verordnung auf datenbasierte Unternehmen? Die empirische
Evidenz zeigt, dass viele Internetnutzer von der neuen Verzichtsoption Gebrauch
machen und ihre personlichen Daten besser schiitzen. Trotzdem konnen daten-
basierte Unternehmen das Kaufverhalten der Nutzer nicht schlechter abschitzen
als zuvor. Denn jene Nutzer, welche der Datensammlung zustimmen, sind mit der
neuen Regelung meist einfacher nachzuverfolgen.

Die Familien sparen fiir das Alter, fiir die Ausbildung der Kinder und wollen
mit einer Erbschaft die Chancen der nachfolgenden Generation férdern. Sparen
mehrt den Reichtum eines Landes, der sich im Wert der Produktionsanlagen und
der Immobilien spiegelt. Ein Land braucht Vermdgen, um den Arbeitenden durch
Ausstattung mit der neuesten Technologie hohere Lohne zu ermoglichen und mit
einem Ausbau des Immobilienbestandes die Wohnungsknappheit zu lindern. An-
gesichts der Konzentration der Finanz- und Immobilienvermdgen bei den Reichs-
ten stehen Vermogenssteuern zunehmend im Brennpunkt der Diskussion, um die
Ungleichheit zu mindern. Es zeigt sich, dass gerade bei den Reichsten die Vermo-
gensbildung sehr negativ auf hohere Vermogenssteuern reagiert.
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Banken

Die Banken erfiillen zentrale Aufgaben. Sie bieten Dienstleistungen des Zah-
lungsverkehrs an, verwalten die Einlagen der Sparer und tiberwachen ihr Geld.
Sie lenken die Kredite dorthin, wo die Ertrige am hochsten sind. Sie reduzieren
das Risiko durch Diversifikation und bieten den Sparern Sicherheit fiir die Ein-
lagen. Und sie leisten eine Fristen- und Grossentransformation, indem sie viele
kleine, kurzfristig abrufbare Spareinlagen der Wirtschaft in Form von grossen
langfristig gebundenen Krediten zur Verfiigung stellen. Damit unterstiitzen sie das
Wachstum und stabilisieren die Konjunktur. Diese wertsteigernden Aufgaben ge-
raten in Gefahr und die Banken werden selbst zu einer Quelle des Risikos, wenn
sie iiberschuldet sind, zu viel Risiko eingehen und das regulatorische Umfeld be-
denkliche Managementanreize setzt. Wenn die Banken das Vertrauen der Sparer
verlieren, droht eine Finanzkrise.

Die Zentralbanken miissen auf Finanzstabilitidt achten und sind die Kredit-
geber letzter Instanz. Sie finanzieren Geschiftsbanken selbst dann, wenn kaum
andere Anleger dazu bereit sind. Dies trigt dazu bei, Liquiditdtsengpdsse oder
gar destabilisierende Bankenpaniken zu verhindern. Nehmen Geschiftsbanken
Zentralbankkredite auf, um Liquiditdt sicherzustellen, oder gibt es auch andere
Griinde dafiir? Eine Analyse der Kreditvergabe der Europidischen Zentralbank
(EZB) an Geschiftsbanken wihrend der Staatsschuldenkrise gibt Aufschluss.
Gerade die schwachen Banken mit wenig Eigenkapital, die ohnehin ein schlech-
tes Rating hatten und sich auf dem Markt teuer refinanzieren mussten, nahmen
iiberproportional viele Kredite bei der EZB auf und kauften gleichzeitig hoch-
verzinsliche, aber riskante Staatsanleihen europédischer Krisenstaaten. Eine solche
Entwicklung geht mit einer Umverteilung risikobehafteter Vermogenswerte von
stark zu schwach kapitalisierten Banken einher und beeintrichtigt die Stabilitit
des Bankensektors.

Die Wirtschaft braucht Kredit, und die Gesellschaft mehr Sicherheit. Die
Banken miissen in der Kreditvergabe auf Ertrag und Risiko gleichzeitig achten.
Damit die Regulierung effektiven Schutz bieten kann, muss die Bankenaufsicht
die Einhaltung der Vorschriften iiberwachen und friihzeitig das Entstehen {iber-
missiger Risiken aufdecken. In der Bankenunion kann eine zentrale Aufsicht eher
fiir gleich lange Spiesse im europaweiten Wettbewerb der Banken sorgen, kann
unabhéngiger als nationale Aufsichtsbehorden agieren, und dank besserer Res-
sourcen auch komplexe Grossbanken wirksam beaufsichtigen. Die Evidenz zeigt,
dass die Kreditvergabe sicherer wird. Die Banken sind angehalten, faule und ris-
kante Kredite ziigig abzubauen und mehr Kredit auf Unternehmen mit besseren
Aussichten zu lenken. Es zeigt sich auch, dass bei niedrigen Zinsen die Banken
einen hoheren Anteil der Kredite an riskantere Unternehmen vergeben.
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Banken halten oft einen erheblichen Anteil heimischer Staatsschulden, um die
Ertragsquellen zu diversifizieren. Unternehmenskredite sind riskanter und wer-
fen hohere Zinsen ab. Staatsanleihen rentieren weniger, sind aber umso sicherer.
Wenn jedoch die 6ffentlichen Finanzen entgleisen und der Staat zum Risiko wird,
stecken sich die Banken an. Es zeigt sich, dass sie von ihren Kunden hohere Zin-
sen verlangen und weniger Kredite vergeben konnen, wenn sie in der Krise hohe
Verluste auf Staatsanleihen erleiden. Die Kreditklemme blockiert das Wachstum
und verschirft die Krise. Es droht ein Teufelskreis zwischen iiberschuldeten Staa-
ten und schwachen Banken.

Seit der globalen Finanzkrise 2008 sind die Zinsen in der Eurozone und in
vielen anderen Industriestaaten sehr niedrig. Anders als von Okonomen erwartet,
fiihrten die langanhaltend tiefen Zinsen lange Zeit kaum zu nennenswert hohe-
ren Preisen. Im Gegenteil, die Inflation lag meist sogar unter dem Ziel der Zen-
tralbanken. Wie kann man dieses Inflationsritsel erkldren? Eine neue empirische
Untersuchung deutet auf eine wichtige Rolle von «Zombie Firmen» hin. Sie sind
wenig produktiv, hochverschuldet und iiberleben nur dank tiefer Zinsen. Dennoch
steigert ihre Produktion das Giiterangebot, was die Preise niedrig hélt. Erst mit
grosser Verzogerung hat nun die Inflation stark zugenommen, und die Zentralban-
ken mussten eine Zinswende einleiten.

Wachstum und Stabilitit hingen nicht nur von Zinsen und Kreditvergabe ab,
sondern auch von der Qualitit des institutionellen Umfelds. Dazu zdhlt die Zah-
lungsmoral. Wenn die Kunden die Rechnung rasch begleichen, entspannt sich die
Knappheit an Liquiditdt. Der Zugang zu Krediten verbessert sich. Die Unterneh-
men konnen ihre Investitionen leichter finanzieren und neue Beschiftigte einstel-
len. Fiir viele Unternehmen ist der Staat ein wichtiger Kunde. Die empirische
Evidenz zeigt sich, dass auch eine hohe Zahlungsmoral des Staates die Wirtschaft
belebt. Gerade in konjunkturell schwierigen Zeiten ist eine hohe Zahlungsmoral
besonders wirksam und kann die Erholung beschleunigen.

Information als Grundlage der Politik

Die volkswirtschaftliche Forschung liefert wertvolle Grundlagen fiir eine evi-
denzbasierte Wirtschaftspolitik. Sie gibt Aufschluss iiber Wirkungszusammen-
hinge und {iiber die quantitativen Auswirkungen verschiedener Reformen und
Programme. Zwar kann auch sie keine absolute Sicherheit bieten. Denn einmal
ermittelte Zusammenhénge miissen unter sich wandelnden Rahmenbedingungen
stets neu iiberpriift und besser verstanden werden. Nur eines ist gewiss: ohne em-
pirische Forschung ist eine evidenzbasierte Politik unmoglich. Es bliebe bloss die
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Spekulation iiber mogliche Auswirkungen wirtschaftspolitischer Massnahmen.
Die Wirksamkeit der Politik darf nicht dem Zufall tiberlassen bleiben.

Ebenso sollen die Erkenntnisse der Volkswirtschaftslehre den Wéhlerinnen
und Wihlern dabei helfen, sich eine eigenstindige und informierte Meinung iiber
die 6konomischen Zusammenhénge und die Folgen wirtschaftspolitischer Mass-
nahmen zu bilden. Deshalb ist es wichtig, dass komplexe Erkenntnisse auf das
Wesentliche vereinfacht und allgemein verstiandlich vermittelt werden. Das ist der
wichtige Beitrag der Studierenden im Projekt ,Next Generation‘. Mit diesem drit-
ten Sammelband, der eine kleine aber hoffentlich wichtige Auswahl neuer For-
schungsergebnisse bietet, lassen Nachwuchskrifte der Volkswirtschaftslehre das
interessierte Publikum an ihrem Wissen aus dem Studium teilhaben.
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Universitdten schaffen neues Wissen und bilden die grossten Talente aus.
Die Grundlagenforschung soll allen nutzen, frei zugdnglich sein, und
braucht daher eine nachhaltige Basisfinanzierung. Die angewandte For-
schung stiftet konkreten Nutzen fiir die Wirtschaft und tragt zur Drittmittel-
finanzierung der Universitdten bei. Die Unternehmen miissen jedoch die
Ertrige schiitzen, damit ihre Investitionen in die Forschung rentieren. Pri-
vat finanzierte Forschung fordert die Kommerzialisierung, aber begrenzt
die Nutzung durch andere. Wenn der Staat die Basisfinanzierung kiirzt,
weichen die Universititen auf Drittmittelfinanzierung aus. Das stort die
Balance zwischen Grundlagen- und angewandter Forschung, mindert die
Qualitit der wissenschaftlichen Publikationen, und beeintrichtigt High-
Tech-Unternehmensgriindungen durch die AbsolventInnen.

Quelle

Babina, T., He, A. X., Howell, S. T., Perlman, E. R., & Staudt, J. (2023). Cutting
the innovation engine: How federal funding shocks affect university patenting,
entrepreneurship, and publications, Quarterly Journal of Economics, 138, 895—
954.

In den letzten Jahrzehnten sind die Investitionen der US-Regierung in Forschung
und Entwicklung kontinuierlich gesunken. Forschende miissen mit immer we-
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niger Forschungsgeldern zurechtkommen oder andere Finanzierungsquellen
erschliessen. Wie wirkt sich eine Kiirzung der staatlichen Forschungsgelder fiir
Universititen auf Innovation, Unternehmertum und wissenschaftlichen Fortschritt
aus? Wie stark wird die Innovationskraft der USA nachlassen? Konkret unter-
sucht das Forscherteam, wie sich nach einer kriftigen Ausgabenkiirzung in den
betroffenen Universititen die Zahl der angemeldeten Patenten, die Héaufigkeit
wissenschaftlicher Publikationen und die Anzahl an Griindungen von High-Tech
Start-Ups verdnderten. Diese drei Faktoren haben einen starken Einfluss darauf,
wie sich universitdre Innovationen verbreiten. Innovationen kdnnen iiber Publi-
kationen 6ffentlich zugénglich sein, sie kénnen von den Forschenden selbst kom-
merzialisiert werden, z. B. durch Griindung von High-Tech Start-Ups, oder sie
konnen durch Patentierung handelbar werden und Patenterlose generieren.

Die Autorlnnen verwenden Daten von 2001 bis 2017 iiber zugesprochene
staatliche Forschungsgelder an 22 US-Universitdten. Dabei konzentrieren sie sich
auf die Fille, in denen die staatliche Finanzierung temporéir und um mindestens
40 % gekiirzt wurde. Sie analysieren, wie sich nach einer starken Kiirzung die
Anzahl der generierten Patente und Publikationen sowie die Anzahl an gegriin-
deten High-Tech Start-Ups verdnderten. Ausserdem untersuchen sie, bei welcher
Gruppe die negativen Effekte am stdrksten niederschlagen, ob bei Fakultdtsmit-
gliedern, Masterstudierenden und Post-DoktorandInnen, Bachelorstudierenden
oder anderen Mitarbeitenden.

Eine starke Kiirzung staatlicher Forschungsgelder um mindestens 40 %
reduziert die Chance, dass ein Forschender ein High-Tech Unternehmen
griindet, im Schnitt um 80 %.

Der Effekt ist besonders stark bei Masterstudierenden und Post-DoktorandInnen,
die iiber ihre Karriere entscheiden miissen. Tatsidchlich kommen an den Univer-
sitdten die meisten Start-Up GriinderInnen aus dieser Gruppe. Sie verfiigen iiber
das notige Know-how, um ein High-Tech Unternehmen zu griinden. Anders als
die Fakultitsmitglieder haben sie keine sichere Anstellung an den Universititen.
Sie haben daher das grosste Interesse, ein High-Tech Start-Up zu griinden. Sie
sind auch am meisten davon betroffen, wenn es nach einer starken Kiirzung von
Forschungsgeldern schwieriger wird, das Knowhow fiir diesen Schritt zu erwer-
ben. Nach einer starken Budgetkiirzung steigt zudem die Zahl der Forschenden,
die in eine feste Anstellung in der Privatwirtschaft wechseln. Es sind hauptséch-
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lich die Absolventlnnen, welche der Forschung den Riicken kehren, wenn man-
gels Finanzierung eine akademische Lautbahn schwieriger und riskanter wird.

Die Chance, dass Forschende ein Patent anmelden, hat sich nach einer
Kiirzung der staatlichen Forschungsgelder verdoppelt.

Wenn es an staatlicher Grundfinanzierung mangelt, steigt der Druck, andere Fi-
nanzierungsquellen aufzutreiben und mehr Drittmittel anzuwerben. Ein Weg dazu
sind Erlose aus Patenten. Am hiufigsten fiihren Projekte von Fakultidtsmitgliedern
zusammen mit Masterstudierenden und Post-DoktorandInnen zu Patentenan-
meldungen. Der Druck zur Drittmittelfinanzierung mag von der Grundlagenfor-
schung ablenken und das akademische Publikationsniveau beeintrichtigen. Das
Forscherteam stellt jedenfalls fest, dass nach einer starken Kiirzung staatlicher
Forschungsmittel zwar die Neigung zur Patentierung stark steigt, aber die Qua-
litdat der angemeldeten Patente abnimmt. Zudem sind die Inhaber der Patente oft
private Unternechmen und nicht die Forschenden oder die Universitit selbst.

Die Anzahl der akademischen Publikationen geht nach einer starken Kiir-
zung staatlicher Forschungsgelder um rund 15 % zuriick.

Hauptséchlich betroffen sind Publikationen in der Grundlagenforschung, die ten-
denziell aufwendiger sind, einen hohen Offentlichkeitsgrad haben und fiir alle frei
zuginglich sind. Abb. 1 zeigt die Entwicklung der Publikationen in den Jahren
vor und nach der Kiirzung der Forschungsgelder. Der rechte Teil zeigt, wie in den
Jahren nach einer starken Budgetkiirzung die Publikationen der Grundlagenfor-
schung kontinuierlich zuriickgehen. Publikationen in der angewandten Forschung
sind dagegen kaum betroffen, wie der linke Teil der Abbildung zeigt. Parallel
dazu nehmen die Publikation in den renommierten Fachzeitschriften wesentlich
stirker ab als jene in weniger renommierten Zeitschriften. Ein Riickgang der Ba-
sisfinanzierung erhoht den Druck zur Drittmittelfinanzierung und 16st an den Uni-
versititen eine Verlagerung von der Grundlagenforschung zur angewandten For-
schung aus.

Eine starke Kiirzung staatlicher Forschungsgelder hat einen wesentlichen Ein-
fluss auf die Innovationsleistung der Universititen. Als Folge dndert sich die Fi-
nanzierungsstruktur der universitiren Forschung. Das Forscherteam berechnet,
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Abb. 1 Publikationen der angewandten und der Grundlagenforschung vor und nach einer
starken Budgetkiirzung. (Quelle: Babina u. a. (2023), S. 931, Panels E und F)

dass nach einer starken Kiirzung staatlicher Forschungsmittel um wenigstens
40 % das tatsidchliche Budget der Forschenden lediglich um 14 % fillt. Die For-
schenden konnen also den Ausfall staatlicher Forschungsgelder wenigstens zu
einem Teil durch private Finanzierungsquellen kompensieren.

Im Schnitt steigen nach einer starken Kiirzung staatlicher Forschungsmittel
die Forschungsgelder aus der Privatwirtschaft um 29 % an.

Die Studienautoren nennen drei mogliche Erkldrungen fiir ihre Resultate. Erstens
konnte eine starke Budgetkiirzung die Produktivitidt der Forschenden beeintrich-
tigen. Weniger Geld bedeutet weniger technologische Ausriistung, weniger quali-
fiziertes Personal und weniger Konferenzreisen fiir den wissenschaftlichen Aus-
tausch. Das beeintrichtigt die Hdufigkeit von erfolgreichen Publikationen ebenso
wie die Griindungsrate von universitiren High-Tech Start-Ups.

Eine zweite mogliche Ursache ist, dass der Staat an offentlich zugédnglichen
wissenschaftlichen Fortschritten interessiert ist und daher eher Projekte der
Grundlagenforschung finanziert. Private Geldgeberlnnen finanzieren dagegen
vorwiegend Projekte der angewandten Forschung, die einen unmittelbaren Nut-
zen fiir die Kommerzialisierung versprechen. Zudem wollen sie den kommerzi-
ellen Ertrag mit Patenten schiitzen und nicht offentlich teilen. Daher sollte nach
einem starken Riickgang der staatlichen Forschungsfinanzierung und dem teil-
weisen Ersatz durch Drittmittel die Hdufigkeit universitdrer Patentanmeldungen
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ansteigen, aber die Anzahl von renommierten Publikationen sinken. Es kommt zu
einer Verlagerung von der Grundlagen- hin zur angewandten Forschung.

Eine dritte Erkldrung fiir die Resultate konnte die Art und Weise sein, wie mit
Forschungsergebnissen umgegangen wird. Unternehmen als Geldgeber haben
einen Anreiz, die Verwertung neuer Erkenntnisse mit Patenten zu schiitzen, damit
sich ihre Investitionen in die Drittmittelfinanzierung der Universititen rentieren.
Die Unternehmen versuchen die Verbreitung von neuen Forschungsergebnissen
also zu verhindern. Der Staat hingegen muss die volkswirtschaftliche Rendite im
Auge haben und ist mehr daran interessiert, dass Innovationen Nutzen fiir die All-
gemeinheit stiften. Der Staat will daher eher, dass Forschungsergebnisse frei zu-
ginglich sind und andere Forscherlnnen darauf aufbauen konnen. Zudem ist der
Staat an innovativen Unternehmensgriindungen interessiert, um das Wachstum zu
beleben. Staatlich finanzierte Forschung geht also eher mit sehr grundlegenden
Publikationen einher und bringt mehr High-Tech Start-Ups hervor. Diese sind be-
sonders wichtig, weil rund ein Sechstel der neu geschaffenen Arbeitsplitze durch
neue Unternehmen geschaffen werden und die High Tech Start-ups das grosste
Wachstumspotenzial haben.

Privat finanzierte Forschung fiihrt dagegen zu mehr Patentanmeldungen, weil
sie auf kommerzielle Verwertung abzielt und mit Patenten die Ertridge schiitzen
will. Erst wenn die Unternehmen sich ihrer Ertrige sicher sind, konnen sie grosse
Investitionen tdtigen. Andererseits ist privat finanzierte Forschung nicht zuletzt
wegen des Patentschutzes weniger «offen». Das erschwert es anderen Forschen-
den, die gewonnen Erkenntnisse fiir den weiteren technologischen Fortschritt zu
nutzen. Im Endeffekt kommt es auf die richtige Mischung zwischen Grundlagen-
und angewandter Forschung an. Die Studie zeigt, dass eine einseitige Kiirzung
von staatlichen Forschungsgeldern diese Balance stéren kann. Zwar konnen die
Universitidten eine starke Budgetkiirzung mit dem Ausbau der Drittmittelfinanzie-
rung wenigstens teilweise kompensieren. Gleichzeitig nimmt sowohl die Qualitt
der Forschung gemessen an Publikationen in renommierten Fachzeitschriften als
auch die Griindung von High-Tech Start-ups ab.
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Ein neuer Trend ist die zunehmende Verlagerung der Grundlagenforschung
von den Unternehmen in die Universitdten. Das fiihrt zu einer neuen
Arbeitsteiligkeit in der Forschungslandschaft. Die Universititen spezia-
lisieren sich mehr auf komplexe und riskante Grundlagenforschung mit
noch unsicheren Anwendungsmaoglichkeiten. Die Unternehmen investieren
vorwiegend in anwendungsorientierte F&E mit hohen Chancen der
Kommerzialisierung. In dieser Arbeitsteiligkeit hingt die Wirtschaft stéirker
vom Nachschub mit neuen Ideen aus der Forschung der Universitiiten ab.
Die Bedeutung der universitdren Forschung fiir Innovation und Wachstum
nimmt zu. Regionen mit einer lokalen Universitit weisen mehr Patentan-
meldungen auf und sind innovativer als andere Regionen ohne eine eigene
Universitdit.

Quelle

Schoellman, T., & Smirnyagin, V. (2021). The growing importance of universi-
ties for patenting and innovation, Federal Reserve Bank of Minneapolis, und Yale
University School of Management.

Universitdten sind Zentren der Forschung, in denen neues Wissen produziert
wird, innovative Ideen entstehen, und zukiinftige Fachkrifte auf dem neuesten
Stand des Wissens ausgebildet werden. Noch in den 1950er Jahren haben in den
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USA private Firmen mehr fiir Grundlagenforschung ausgegeben als Universita-
ten. Heute investieren Universititen mehr als doppelt so viel wie private Unter-
nehmen. Es ist ein klarer Trend erkennbar, dass Universititen immer mehr den
Fortschritt in der Grundlagenforschung dominieren. Was bedeutet das fiir die In-
novationskraft der Privatwirtschaft?

Die Autoren Schoellman und Smirnyagin analysieren den Zusammenhang
zwischen universitirer Forschung und privater Innovation in verschiedenen Me-
tropolregionen in den USA. Dabei untersuchen sie den Unterschied zwischen der
Innovationskraft jener Metropolregionen, die eine forschungsintensive Universitit
beherbergen, und solchen die keine haben. Eine Universitit gilt als forschungs-
intensiv, wenn sie im untersuchten Zeitraum jdhrliche Forschungsausgaben von
mehr als 10 Mio. US$ hat. Zudem analysieren die Wissenschaftler den Zusam-
menhang zwischen der Innovationsintensitit der Privatwirtschaft und der Hohe
der universitdren Forschungsausgaben in jenen Metropolregionen, die eine for-
schungsintensive Universitidt beheimaten. Als Masseinheit fiir die Innovationsnei-
gung der Privatwirtschaft verwenden sie die jahrlichen Patentanmeldungen.

Die Behauptung ist, dass sowohl die Pridsenz einer forschungsintensiven Uni-
versitit als auch die Hohe der universitiren Forschungsausgaben eine positive
Auswirkung auf die jdhrlichen Patentanmeldungen haben, und dass dieser Effekt
iiber die Jahre immer wichtiger geworden ist. Dies wiirde bedeuten, dass die an
einer Universitdt gewonnenen Erkenntnisse auf die Privatwirtschaft ,,liberschwap-
pen‘ und die privaten Innovationen anregen. Die Fachliteratur bezeichnet diesen
Zusammenhang als «Spill-Over Effekt», der anscheinend immer grosser gewor-
den ist.

Um mogliche Spill-Over-Effekte nachzuweisen, haben die Autoren Daten
iiber die Forschungs- und Entwicklungsaktivititen von Universititen von 1972
bis 2015 gesammelt und diese mit Daten iiber Patentanmeldungen in 355 Met-
ropolregionen verkniipft. Ein erster Blick auf diese Daten zeigt, dass es tatséch-
lich einen Zusammenhang zwischen Forschungsausgaben einer Universitidt und
der Anzahl an Patentanmeldungen gibt. Abb. 1a) zeigt, dass Metropolregionen
mit einer forschungsintensiven Universitidt 1972 eine um etwa 50 % hohere An-
zahl an Patentanmeldungen hatten als Regionen ohne Universitit. Dieser Unter-
schied stieg auf ungefidhr 100 % im Jahr 2015 an. Dieser «extensive Zusammen-
hang» legt nahe, dass die Neugriindung einer Universitét die Innovationskraft der
Privatwirtschaft in ihrer Umgebung erheblich befliigeln kann. Wenn schon eine
Universitidt existiert, konnte eine weitere Steigerung ihrer Forschungsausgaben
die privaten Innovationen zusitzlich anregen («intensiver Zusammenhang»).
Abb. 1b) zeigt, dass im Jahr 1972 die privaten Patentanmeldungen um 0,1 %
hoher ausfallen als in anderen Regionen, wenn das Forschungsbudget der lokalen
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Abb. 1 Auswirkung der universitdren Forschung auf die Anzahl privater Patentanmeldun-
gen. (Quelle: Schoellman und Smirnyagin (2021), S. 8)

Universitdt um 1 % hoher ist als das universitidre Budget an den anderen Standor-
ten. Dieser «intensive» Effekt steigt ist bis zum Jahr 2015 auf 0,3 % angestiegen.
Dies wiirde bedeuten, dass im Jahr 2015 eine Verdoppelung der universitiren
Forschungsausgaben im Schnitt zu einem Anstieg von 30 % bei den privaten Pa-
tentanmeldungen fiihrt.

Wenn man sich Abb. 1 anschaut, scheint der Fall klar zu sein. Die Existenz
einer lokalen Universitit fiihrt zu wesentlich mehr privaten Patentanmeldungen
in der Region, genauso wie hohere Forschungsausgaben der lokalen Universitit
die Patentanmeldungen in der Region weiter steigern. Bei solchen Analysen ist es
jedoch wichtig, auch andere Faktoren miteinzubeziehen. Es konnte sein, dass die
Steigerung der Patentanmeldungen zusitzlich oder sogar iiberwiegend auf andere
regionale Unterschiede zuriickzufiihren ist, wie z. B. das Bildungsniveau der Be-
volkerung oder die Bevolkerungszahl. Daher haben Schoellman und Smirnyagin
in ihren Schitzungen eine Reihe weiterer solcher Einflussgrossen beriicksichtigt,
um den tatséchlichen Effekt der Universititen auf die Anzahl an Patentanmeldun-
gen zu isolieren.

Unter Beriicksichtigung auch anderer plausibler Einflussgrossen schitzen die
Wissenschaftler zunédchst, wie sich die Pridsenz einer lokalen Universitit auf die
Anzahl an privaten Patentanmeldungen in der Region auswirkt. Dabei finden sie,
dass die Prisenz einer Universitit (auch einer mit jdhrlichen Forschungsausgaben
von weniger als $10 Mio.) in einer Metropolregion im Jahr 1972 zu einer um 5 %
hoheren Anzahl an Patentanmeldungen fiihrt, im Vergleich zu anderen Regionen
ohne eigene Universitit. Dieser Effekt stieg {iber den untersuchten Zeitraum auf
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ca. 52 % im Jahr 2015. Noch klarer wird der Effekt, wenn man Metropolregionen
mit einer Universitit, die nach Forschungsausgaben zu den Top 250 Universitdten
gehort, mit den restlichen Metropolregionen vergleicht.

Eine Top 250 Universitit zu beherbergen, fiihrte im Jahr 1972 zu einer
um 24 % hoheren Anzahl an privaten Patentanmeldungen verglichen mit
Metropolregionen ohne Top 250 Universitdit. Dieser Unterschied stieg auf
107 % im Jahr 2015 an.

Innovative Unternehmen konnten einen Anreiz haben, sich in der Nihe von Uni-
versitidten niederzulassen und auf diesem Weg von den Spillover-Effekten der
universitdren Forschung zu profitieren, anstatt selbst Grundlagenforschung mit
hohem Risiko fiir die kommerzielle Verwertung zu betreiben. Die zunehmende
Bedeutung der Universititen fiir die lokale Wirtschaft konnte damit eine Folge
der Verlagerung der Grundlagenforschung von der Privatwirtschaft hin zu den
Universititen sein.

Ebenfalls eine wichtige Rolle spielt der «Bayh-Dole-Act» von 1980. Mit die-
sem Gesetz verzichtet die US-Regierung vollstindig auf jegliche Anspriiche auf
Patente, die durch staatlich finanzierte Forschung zustande kommen. Indem die
Universitdten und ihre Forscher stirker von den Patenterlosen profitieren konnen,
haben sie einen Anreiz, mehr in patentierbare und kommerziell verwertbare For-
schung mit Nutzen fiir die private Innovation zu investieren. Die Wissenschaftler
kommen zu folgendem Ergebnis:

Der zunehmende Unterschied in der privaten Innovationsneigung zwischen
Regionen mit einer eigenen Universitdt und solchen ohne Universitit ist
zu etwa einem Fiinftel auf den Verzicht des Staates an den universitdiren
Patenterlosen (Bayh-Dole-Act) zuriickzufiihren.

Der zunehmende Effekt der Universititen auf die private Innovation konnte sich
auch deshalb einstellen, weil die Universitdten hohere Forschungsbudgets erhal-
ten. Anstatt der Neugriindung einer Universitit untersuchen daher die Autoren die
Wirkungen aus einer Aufstockung der Forschungsbudgets von bereits existieren-
den Universitidten. Sie finden, dass im Jahr 1972 eine Erhohung der universiti-
ren Forschungsausgaben um 1 % zu einer um 0,06 % hoheren Anzahl an privaten
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Patentanmeldungen gefiihrt hat. Dieser Effekt hat sich iiber den untersuchten
Zeitraum mehr als verdreifacht.

Die Wissenschaftler untersuchen zudem den Zusammenhang zwischen den
Forschungsausgaben verschiedener Fachbereiche und der Anzahl privater Paten-
tanmeldungen in der entsprechenden Branche. Sie stellen einen positiven Zu-
sammenhang zwischen der Hohe der universitdren Forschungsausgaben und der
Anzahl der Patentanmeldungen in der jeweiligen Branche fest. Die Effekte fallen
allerdings je nach Fachbereich sehr unterschiedlich aus.

Eine Erhohung der Forschungsausgaben um 1 % im medizinischen Bereich
erhoht die Anzahl privater Patentanmeldungen in der Medizinbranche um
0,24 %. In der Informatik und Elektronik ist der Impact mit 1,65 % um ein
Mehrfaches grosser.

Schliesslich untersuchen die Autoren, ob der Anstieg aller Patentanmeldungen
in einer Region vorwiegend auf mehr Patentanmeldungen der lokalen Universi-
titen zuriickzufiihren ist. Wenn dies der Fall wire, wire der Anstieg aller regi-
onalen Patentanmeldungen nicht mit einer hoheren Innovationsneigung der Pri-
vatwirtschaft erkldrbar, sondern wire eben eine direkte Folge der vermehrten
Patentanmeldungen durch die Universititen. Das ist jedoch nicht der Fall. Die
Autoren finden sehr dhnliche Ergebnisse, wenn sie die Patentanmeldungen durch
Universitdten aus ihrem Datensatz ausschliessen. Dies konnte daran liegen, dass
Entdeckungen an den Universitdten oftmals noch nicht reif sind fiir die Kommer-
zialisierung und noch weiterentwickelt werden miissen. Etwa ein Drittel aller uni-
versitdren Erfindungen werden patentiert, davon sind jedoch lediglich 12 % reif
fiir den kommerziellen Gebrauch. Um vom Nutzen universitidrer Grundlagenfor-
schung zu profitieren, miissen daher die Unternehmen noch zusitzliche Innovati-
onen leisten.

Die Studie zeigt auf, dass die Grundlagenforschung von grosster Bedeutung
fiir die gesamte Innovationskraft in einer Metropolregion ist. Je mehr von den
gesamten Forschungsausgaben in die Grundlagenforschung fliessen, desto hoher
wird die Anzahl an Patentanmeldungen. Im Schnitt verwenden die Universitdten
59 % ihrer Forschungsausgaben fiir die Grundlagenforschung. Die Autoren ver-
gleichen die Universitiiten, die zu dem obersten Viertel mit den prozentual hochs-
ten Ausgaben fiir Grundlagenforschung gehdren, mit jenen die zum untersten
Viertel mit den niedrigsten Ausgaben fiir Grundlagenforschung gehoren. Sie fin-
den, dass die Priasenz einer Universitit des obersten Viertels mit einer besonders



30 F.Ramming

starken Spezialisierung in der Grundlagenforschung zu einer um 4 % bis 15 %
hoheren Anzahl an Patentanmeldungen fiihrt, verglichen mit der Prisenz einer
Universitidt aus dem untersten Viertel. Anders ausgedriickt stellen die Autoren
fest:

Eine Erhohung des Anteils der Grundlagenforschung an den gesamten
Forschungsausgaben um zehn Prozentpunkte hat den gleichen Effekt wie
eine Erhohung der gesamten Forschungsausgaben um 14 %.

Neue Ideen zu finden und die Grenze der Forschung hinauszuschieben wird
schwieriger. Immer ofter sind ganze Teams von hochspezialisierten Wissenschaft-
lern notig. Das fiihrt zu einer Verlagerung der Grundlagenforschung mit oft noch
unklaren Anwendungen von der Privatwirtschaft zu den Universititen. In dieser
neuen Arbeitsteiligkeit spezialisieren sich die Unternehmen mehr auf F&E mit
hohen Chancen auf kommerzielle Anwendung und die Universititen mehr auf
komplexe und riskante Grundlagenforschung. Damit wird jedoch die Wirtschaft
stiarker von den Impulsen aus der universitiren Grundlagenforschung abhéngig.
Die Bedeutung der Universititen fiir Innovation und Wachstum in einer Region
nimmt zu.
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Die Aufhebung des Patentschutzes
bremst Innovation

Matthias Lukosch

Relevanz

Ist eine befristete Aufhebung des Patentschutzes der Covid-19-Impfstoffe
ein geeignetes Mittel zur Pandemiebekimpfung? Die Befiirworter argu-
mentieren, dass damit eine raschere Ausweitung der Produktion und Ver-
sorgung mit Impfstoffen moglich wire. Aber welche Folgen hat eine Auf-
weichung des Patentschutzes fiir die Forschungsanreize der Unternehmen
und fiir kiinftige Innovationen? Die vorliegende Studie zeigt, dass die
Forschungs- und Innovationstdtigkeit der Unternehmen in Folge einer Ab-
schwdchung des Patentschutzes deutlich zuriickgeht. Start-ups und kleinere
und mittlere Unternehmen (KMU), die nur begrenzte Moglichkeiten zur
Lizenzierung oder zum Verkauf ihrer Patente haben, sind besonders von
einem effektiven Patentschutz abhingig.

Quelle

Arora, A., Belenzon, S., Marx, M., & Shvadron, D. (2023). When does patent
protection spur cumulative research within firms?, The Journal of Law, Econo-
mics, and Organization.

In den Diskussionen iiber die weltweiten Anstrengungen zur Einddmmung der
Coronavirus-Pandemie und deren Folgen fiir Politik und Wirtschaft haben For-
derungen nach einer Lockerung des Patentschutzes fiir Covid-19-Impfstoffe pro-
minente Befiirworter gefunden. Neben internationalen Organisationen haben sich
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auch zahlreiche Nobelpreistriager sowie Staats- und Regierungschefs fiir eine tem-
porire Aussetzung der Patente ausgesprochen. Die Befiirworter erhoffen mit der
Massnahme eine moglichst schnelle Versorgung der Weltbevolkerung mit den Co-
vid-19-Impfstoffen zum Selbstkostenpreis. Die aktuell dusserst ungleich verteilte
Impfstoffverfiigbarkeit zwischen Industrie- und Entwicklungsldndern liesse sich
durch die Massnahme ebenfalls abbauen. Generell sehen sie eine solche Vorge-
hensweise als ein ausserordentliches Mittel in Zeiten einer globalen Krise.

Die temporire Authebung des Patentschutzes ist jedoch nicht unumstritten. Da
die Produktion von Impfstoffen ein komplexes Unterfangen sei, bezweifeln Kriti-
ker, dass eine Aussetzung des Patentschutzes kurzfristig zu einer hheren Produk-
tion fiihre. Anreize fiir Unternehmen zu erhalten, auch in Zukunft riskante und
kostenintensive Forschung zu betreiben, sei ein weiteres zentrales Argument fiir
den Erhalt des geistigen Eigentums. Private Forschung und Innovationstétigkeiten
konnten zuriickgehen, sollte der Patentschutz im Falle der Covid-19-Impfstoffe
ausgesetzt werden.

Welchen Einfluss hat der Patentschutz tatsédchlich auf die Forschung und Ent-
wicklung in den Unternehmen? Ashish Arora, Okonom an der Duke University in
Durham, und seine Co-Autoren gehen dieser Frage in einer aktuellen Studie nach.
Sie untersuchen, wie sich ein abgeschwichter Patentschutz auf die Forschungs-
titigkeit von Unternehmen auswirkt. Das Forscherteam hebt hervor, dass etwa
43 % der Investitionen in wissenschaftliche Forschung in den USA von Unterneh-
men aufgebracht werden. Denn durch ihre Forschungstétigkeit bringen Unterneh-
men Innovationen wie neue Produkte oder effizientere Produktionsverfahren her-
vor, von denen sie sich eine Steigerung der Erlose, Kostensenkungen und damit
hohere Gewinne versprechen.

Um die Auswirkungen eines abgeschwichten Patentschutzes auf die For-
schung in Unternehmen zu quantifizieren, nutzen die Autoren Daten iiber Patente
und wissenschaftliche Veroffentlichungen US-Amerikanischer Unternehmen aus
den Jahren 1990 bis 2015. Zu jedem Patent gehort mindestens eine wissenschaft-
liche Publikation. Mithilfe von Textvergleichsalgorithmen ordnen die Forscher
Patente und Publikationen entsprechend zu.

Die durchschnittliche Anzahl der internen Zitate, also der Zitate des Unter-
nehmens zu seinem eigenen Patent oder der zugehdrigen Publikation, dient As-
hish Arora und seinen Co-Autoren als wichtigstes Mass fiir die auf das Patent
folgende Forschungstitigkeit und Investitionsbereitschaft des Unternehmens.
Dieses Mass ermitteln die Autoren einerseits fiir genehmigte Patente, die keine
Abschwichung des Patentschutzes erfahren haben, und andererseits fiir geneh-
migte Patente, bei denen eine Lockerung des Patentschutzes beobachtet werden
konnte. Die Forscher quantifizieren damit die Reaktion der untersuchten US-Un-
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ternehmen auf Verinderungen im Patentschutz. Wie letztere hingegen auf eine
komplette Aussetzung ihrer Patente reagieren, wird folglich nicht direkt erfasst.
Es kann aber davon ausgegangen werden, dass die im Folgenden genannten Er-
gebnisse im Falle einer vollstindigen Aufhebung des Patentschutzes noch stirker
ausgeprigt sein sollten.

Im Durchschnitt fiihrt die Abschwdchung des Patentschutzes dazu, dass die
an das betroffene Patent anschliessende Forschungsaktivitdt um 19 % ab-
nimmt.

Die empirische Evidenz zeigt, dass die Forschungsaktivitit der untersuchten
US-Unternehmen in Folge einer Abschwichung des Patentschutzes deutlich zu-
riickgeht. Die Anzahl der internen Zitate ist bei den betroffenen Patenten im Ver-
gleich zu Patenten mit unveridndertem Schutz um durchschnittlich 19 % geringer.
Besonders stark ausgeprigt ist dieser Riickgang bei Biotechnologieunternehmen.
Eine Abschwichung des Patentschutzes verursacht bei Biotechnologieunterneh-
men ein beinahe dreieinhalb Mal so hohen Riickgang der Forschungsaktivitit wie
im Durchschnitt aller Industrien. Auch bei Unternehmen der Informationstech-
nologie geht die Forschungsaktivitét stirker als im Durchschnitt aller Industrien
zurlick.

Die Beeintrdchtigung des Patentschutzes fiihrt bei Biotechnologie-
unternehmen zu einer um 65 % niedrigeren Forschungsaktivitit. Die
Forschungsaktivitdt der Informationstechnologieunternehmen geht um
21 % zuriick.

Die Autoren untersuchen ebenfalls, ob der Riickgang der Forschungsaktivitit je
nach Unternehmensgrosse stirker oder weniger stark ausgeprégt ist. Hier zeigt
sich, dass kleinere im Vergleich zu grosseren Unternehmen im dritten Jahr nach
der Aufweichung des Patentschutzes signifikant mit einem stirkeren Riickgang
der Forschungsaktivitit reagieren (siche Abb. 1). Innovative Start-ups und KMU
verfiigen oft nicht iiber ausreichende Produktionskapazititen, um ihre Erfindun-
gen selbst in grossem Stil zu kommerzialisieren. Sie sind besonders von einem
effektiven Patentschutz abhingig. So konnen sie ihre Patente zu einem besseren
Preis verkaufen oder erhalten mehr Zeit, ihre eigene Produktion aufzubauen.
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Abb. 1 Verinderung der Forschungstitigkeit nach Unternehmensgrosse und Jahr nachdem
der Patentschutz gelockert worden ist. (Quelle: Arora u. a. (2021), S.37)

Doch nicht nur die Unternehmensbranche und -grosse hat einen Einfluss da-
rauf, wie stark eine Firma auf Anderungen im Patentschutz reagiert, sondern
auch das generelle Marktumfeld. Die Betriebsgrosse spiegelt die Fihigkeit des
individuellen Unternehmens wider, Erfindungen kommerzialisieren zu konnen.
Unternehmen haben jedoch auch die Moglichkeit Patente zu lizenzieren oder zu
verkaufen. Durch Lizenzierung oder Verkauf an ein grosseres Unternehmen kon-
nen sie Erlose aus ihrer Forschung erzielen, indem sie von den Produktionskapa-
zitdten des grosseren Unternehmens profitieren. Folglich sind die Moglichkeiten
der Kommerzialisierung einer Erfindung nicht nur durch die eigenen Ressour-
cen bestimmt. Wenn Start-ups und KMU in einem Marktumfeld agieren, in dem
es relativ einfach ist, Patente zu lizenzieren oder zu verkaufen, dann konnen sie
ihre Forschung ebenfalls rasch kommerzialisieren, obwohl sie moglicherweise
gar keine eigenen Ressourcen dafiir haben. Wenn Start-ups und KMU jedoch in
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einem Marktumfeld agieren, in dem die Lizenzierung oder der Verkauf von Pa-
tenten erschwert bzw. nahezu unmoglich ist, dann ist ein unverdnderter Patent-
schutz umso wichtiger.

Der Patentschutz ist gerade bei den Unternehmen von grosser Bedeutung, die
(noch) nicht in der Lage sind, ihre Erfindung selbst kommerzialisieren zu konnen.
Die empirische Evidenz bestitigt dies. Bei kleinen Unternehmen, die in einem
unvorteilhaften Marktumfeld bzgl. der Lizenzierung oder dem Verkauf ihrer Pa-
tente agieren, geht die Forschungsaktivitit in Folge einer Abschwichung des Pa-
tentschutzes am stirksten zuriick. Bei grosseren Unternehmen, die in demselben
Marktumfeld agieren, geht die Forschungsaktivitit im Vergleich deutlich weniger
stark zuriick. Dies liegt vor allem daran, dass grossere Unternehmen in der Regel
iiber die Ressourcen verfiigen, ihre Erfindung selbst produzieren zu konnen.

Bei kleineren Unternehmen, bei denen der Markt zur Lizenzierung oder
zum Verkauf der Patente unterentwickelt ist, geht die Forschungsaktivitdt in
Folge einer Abschwdchung des Patentschutzes um 78 % zuriick. Bei grosse-
ren Unternehmen in demselben Umfeld sind es lediglich 40 %.

Die empirischen Ergebnisse deuten also darauf hin, dass eine Aufhebung des Pa-
tentschutzes bei den Covid-19-Impfstoffen die Forschungsanreize vor allem bei
Biotechnologieunternehmen stark beeintrichtigt und damit deren zukiinftige In-
novationstitigkeit reduziert. Start-ups und KMU, die in einem unvorteilhaften
Marktumfeld bzgl. Lizensierung oder Verkauf ihrer Patente agieren, sind im Ver-
gleich zu grosseren Unternehmen besonders negativ betroffen. Abgeschwichte
Forschungsanreize konnten vor allem langfristig kontraproduktiv sein. So konnte
die neue mRNA-Technologie in Zukunft zum Beispiel auch eine besondere Rolle
bei der Bekdmpfung von Krebs einnehmen.
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Sind Patente tatsachlich ein Hindernis
fiir Folgeinnovationen?

Lia Sonvilla

Relevanz

Dass der Patentschutz die weitere Nutzung von Forschungserkenntnissen
erschwert und neue Innovationen verlangsamt, ist eine verbreitete Hypo-
these. Die vorliegende Studie aus dem Bereich der Genforschung unter-
sucht, wie oft wissenschaftliche Erkenntnisse iiber bestimmte Gene in wei-
teren Forschungsarbeiten und klinischen Studien Verwendung finden. Der
tatsichliche Patentstatus einer DNA-Sequenz spielt dabei nur eine geringe
Rolle. Wichtig ist stattdessen, ob iiberhaupt ein Patentantrag gestellt wurde,
nicht aber, ob diesem auch stattgegeben wurde. Diese Ergebnisse stellen
die Hypothese infrage. Denn sie legen nahe, dass der Patentschutz Folge-
innovationen zumindest im medizinisch-pharmazeutischen Bereich kaum
hemmt.

Quelle

Sampat, B., & Williams, H. L. (2019). How do patents affect follow-on innova-
tion? Evidence from the human genome. American Economic Review, 109(1),
203-236.

Wissen gilt seit jeher als offentliches Gut. Einerseits hat neues Wissen die Ei-
genschaft, dass es nicht in herkommlichem Sinne verbraucht werden kann. An-
dererseits kann man grundsitzlich niemanden von Wissen ausschliessen. Das be-
deutet, dass sich neue Ideen ohne Einschrinkung (wie z. B. durch das Bezahlen
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eines Preises) verbreiten konnen. Das Recht auf geistiges Eigentum zielt darauf
ab, diese zweite Eigenschaft von Wissen zu unterbinden. Patente sind dabei eine
Moglichkeit, Innovationen und Produktentwicklungen aktiv zu fordern. Sobald
Dritte patentierte Entdeckungen nutzen mochten, erhalten die Erfinderinnen und
Erfinder eine Entlohnung. So werden sie fiir vergangene Ausgaben entschidigt
und konnen in weitere Entwicklungen investieren.

Neben diesen zweifelsfrei positiven Aspekten von Patentrechten gibt es auch
negative Seiten. So besteht die Gefahr, dass Patente nachfolgende Forschung
und Innovation verlangsamen oder gar blockieren konnen. Denn Unternehmen,
die geschiitzte Ideen oder Daten verarbeiten, miissen einen Preis dafiir bezahlen,
solange der Patentschutz besteht. Die Entscheidungstrigerinnen und Entschei-
dungstriger sind daher gefragt, eine Balance zu schaffen. Ziel ist es, eine ange-
messene Entlohnung der Forschungstitigkeit festzulegen, ohne Folgeentwicklun-
gen zu hemmen. Dafiir ist es wichtig, zu wissen, wie Patente die nachfolgende
Forschung und Innovation beeinflussen. Ein allfdlliger negativer Einfluss wiirde
in der Entscheidung fiir die optimale Strategie eine wichtige Rolle spielen.

Bisher hielten viele Innovationsékonominnen und -6konomen an der Hypo-
these fest, dass Patente negative Auswirkungen auf anschliessendes Wissen und
Produktneuheiten hitten. Allerdings wurde in der Forschung oftmals ignoriert,
dass es sich bei Innovationen um kumulative — also um aufeinander aufbauende
— Errungenschaften handelt: Jede Entdeckung fiihrt zu weiteren neuen Entde-
ckungen. Man spricht von sogenannten Ubertragungseffekten. Andern sich die
Schlussfolgerungen iiber den Einfluss von Patenten auf Innovation, wenn man
solche Ubertragungseffekte beriicksichtigt?

Zu diesem Zweck stellten der Gesundheitsékonom Bhaven Sampat von der
Columbia University und die auf technologischen Wandel spezialisierte Volkswir-
tin Heidi L. Williams vom Massachusetts Institute of Technology eine Untersu-
chung dariiber an, wie Patente in der Genforschung Folgestudien und Produktent-
wicklungen beeinflussen. Die zentrale Leistung ihrer Studie besteht in der Ver-
wendung neuer Daten zu rund 1500 Patentantrigen fiir Gene, welche zwischen
2000 und 2005 im US-amerikanischen Patentamt eingingen. Dabei beobachteten
sie die Patententscheidungen bis ins Jahr 2010.

Grundsitzlich muss in den Patentantrigen die jeweilige DNA-Sequenz voll-
stindig aufgezeichnet werden. Dies erleichtert eine spitere Nachverfolgung der
einzigartigen Sequenzen massgeblich. Die Forscher konnen so feststellen, welche
Genome erfolgreich patentiert und welche Antrige abgelehnt worden sind. Darii-
ber hinaus kénnen sie nachvollziehen, welche DNA-Sequenzen in spiteren klini-
schen Studien oder Diagnosetests Anwendung finden.
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Bloss einem Drittel der Patentantrige auf Gensequenzen wurde das Recht
auf geistiges Eigentum zugesprochen. Betrachtet man im Vergleich dazu
sdamtliche Patentantrdge, waren rund 60 % erfolgreich.

Die deskriptive Evidenz zeigt zunéchst, dass Gene grundsitzlich weit seltener pa-
tentiert werden als Erkenntnisse in anderen Kategorien. Bloss einem Drittel der
Patentantrige auf genetische Information wurde im Zeitraum 2000 bis 2005 das
Recht auf geistiges Eigentum zugesprochen. Betrachtet man im Vergleich dazu
samtliche Antrdge aus allen Fachgebieten desselben Zeitraums, waren rund 60 %
der Antridge erfolgreich. Ein Grund kénnte darin liegen, dass die Behorde vermei-
den mochte, durch hidufige Patentierung weitere Fortschritte in Medizin und Phar-
mazie zu bremsen.

Abb. 1 stellt die Anzahl wissenschaftlicher Verdffentlichungen und klinischer
Versuche dar, welche menschliche Gene verwenden. Die Autoren unterscheiden
dabei zwischen DNA-Sequenzen, welche (i) patentiert wurden, (ii) fiir welche ein
Patentantrag gestellt aber kein Patent gewihrt wurde und (iii) fiir welche kein Pa-
tent beantragt wurde. Die Abbildung macht deutlich, dass in Patentantrigen bean-
spruchte Gene durchgehend héufiger in praktischen Anwendungen vorkamen als
jene, fiir die es keinen solchen Antrag gab — mit steigender Divergenz. Zwischen
1990 und 2000 verdoppelte sich jdhrlich die Zahl der wissenschaftlichen Beitrige
pro Gen. Bei Genen, die patentiert wurden oder fiir welche ein Antrag gestellt
wurde, fiel diese Zunahme viel stirker aus. So kam es beispielsweise im Jahr

Anzahl an Wissenschaftliche Publikationen auf Gen-Level Anzahl an Klinischen Studien auf Gen-Level
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Abb. 1 Patente und Folgeinnovationen (wissenschaftliche Veroffentlichungen und klini-
schen Studien). (Quelle: Sampat und Williams (2019), Online-Appendix, S. 14.)
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2000 zu durchschnittlich sechs Publikationen auf zehn Gene. Bei den restlichen
Genen, welche nicht in Antrdgen vorkamen, war der absolute Zuwachs weniger
stark. Im Jahr 2000 fanden die Forscher nur rund eine wissenschaftliche Publi-
kation auf zehn Gene. Die Autoren erkliren den Unterschied dadurch, dass For-
scherinnen und Forscher hauptsichlich jene Gensequenzen patentieren mochten,
die sie als wissenschaftlich und kommerziell wertvoll erachten und die mit hoher
Wahrscheinlichkeit weitere Anwendungen finden.

Bei klinischen Studien ist der divergierende Trend besonders gut ersichtlich.
Denn beanspruchte Gene werden zunehmend hiufiger in klinischen Untersuchun-
gen verwendet. Gab es 1995 im Schnitt noch rund zwei klinische Tests auf zehn
Gene, waren es 2010 bereits etwa sechs. Jene Gene, die nicht in Patentantrigen
beansprucht wurden, waren fiir klinische Studien hingegen deutlich weniger re-
levant. Im selben Zeitraum gab es durchgehend weniger als eine klinische Studie
pro Jahr.

Die Anzahl klinischer Tests pro zehn beanspruchte Gene nahm von durch-
schnittlich zwei im Jahr 1995 auf sechs im Jahr 2010 zu. Hingegen blieb
nur eines von zehn nicht-beanspruchten Genen Teil einer Studie.

Gene, welche Wissenschaftlerinnen und Wissenschaftler patentieren mochten,
spielen in der weiteren Forschung eine iiberproportional grosse Rolle. Im Gegen-
satz dazu, erkennen die Autoren kaum einen Unterschied zwischen Genen, die im
Patentverfahren abgelehnt worden sind, und jenen, die erfolgreich geschiitzt wer-
den konnten. Sowohl geschiitzte als auch ungeschiitzte Gensequenzen werden in
nachfolgenden Studien und diagnostischen Tests gleichermassen verwendet. Die
quantitativen Ergebnisse bestitigen dies: Die Wahrscheinlichkeit, dass ein Patent
auf ein Gen die zukiinftige Forschungsaktivitdt im Vergleich zu einem nicht-pa-
tentierten Gen bedeutsam — das heisst, um mehr als zwei Prozent — verringert,
betrdgt lediglich fiinf Prozent. Der reale Effekt ist jedoch gering, weil es durch-
schnittlich weniger als sechs wissenschaftliche und kommerzielle Anwendungen
pro Gen und Jahr gibt.

Die Wahrscheinlichkeit, dass die Patentierung zukiinftige Forschung und
klinische Untersuchungen bedeutsam verringert, liegt bei rund fiinf Pro-
zent.



Sind Patente tatsdchlich ein Hindernis fir Folgeinnovationen? 41

Die eigentliche Patentierung von Genen hat folglich nur einen schwachen Effekt
auf nachfolgende Innovationen. Bhaven Sampat und Heidi Williams erklidren
dies zum Teil dadurch, dass der untersuchte medizinische und pharmazeutische
Bereich iiber ein effizientes System unternehmensiibergreifender Lizenzierun-
gen verfiigt. Im Fall der Genforschung ist die patentantragstellende Einrichtung
eher selten auch an Folgeinnovationen beteiligt. Deshalb schliesst sie hidufig be-
reits vorab Lizenzvertrige ab. Diese ermoglichen die weitere Nutzung von For-
schungsergebnissen und erleichtern in der Regel darauf aufbauende Folgeinnova-
tionen.

Ein weiterer Erkldrungsgrund liegt in der verpflichtenden Offenlegung der
Gensequenzen in den Patentantrigen. Seit Ende 2000 miissen alle DNA-Sequen-
zen, die mittels Patentantrags eingereicht werden, fiir die weitere Forschung zu-
ginglich gemacht werden. Ein eingeschrinkter Zugang zu wissenschaftlichen
Daten hingegen konnte anschliessende Innovationen in dem Gebiet schwichen.
Bereits in der Vergangenheit konnten Wissenschaftlerinnen und Wissenschaft-
ler zeigen, dass alternative Formen, welche eine solche Datenoffenlegung nicht
zwingend verlangen, durchaus einen negativen Effekt auf anschliessende Innova-
tionen und Produktentwicklungen haben.

Die Ergebnisse machen also deutlich, dass eine Patentierung die weiteren Ent-
wicklungen in der Pharmaindustrie und den wissenschaftlichen Fortschritt in dem
Gebiet der Genforschung kaum erschwert werden. Fiir die optimale Patentpolitik
ist es daher hinreichend, einen optimalen Patentpreis festzusetzen. Ein Riickgang
der Folgeinnovationen durch Patente sollte jedoch nicht ausschlaggebend in der
Entscheidung iiber die optimale Patentstrategie sein.

Open Access Dieses Kapitel wird unter der Creative Commons Namensnennung 4.0 In-
ternational Lizenz (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht, wel-
che die Nutzung, Vervielfiltigung, Bearbeitung, Verbreitung und Wiedergabe in jeglichem
Medium und Format erlaubt, sofern Sie den/die urspriinglichen Autor(en) und die Quelle
ordnungsgemifl nennen, einen Link zur Creative Commons Lizenz beifiigen und angeben,
ob Anderungen vorgenommen wurden.

Die in diesem Kapitel enthaltenen Bilder und sonstiges Drittmaterial unterliegen eben-
falls der genannten Creative Commons Lizenz, sofern sich aus der Abbildungslegende
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Weniger Emissionen Dank
Innovationen

Michael Altorfer

Relevanz

Die Bekdmpfung des Klimawandels zwingt zu einschneidenden Mass-
nahmen. Hohe CO, Preise sind unvermeidlich. Aber neue Kosten ldhmen
die Wettbewerbsfdhigkeit und bremsen das Wachstum. Ist Innovation die
Losung? Mit Prozessinnovationen konnen die Unternehmen die Produktion
emissionssparend verbessern, den Kostenanstieg durch CO,-Steuern we-
nigstens teilweise kompensieren, und ihre preisliche Wettbewerbsfihigkeit
wieder steigern. Wenn die Emissionen sinken, ohne die Kosten zu steigern,
wire das Ziel einer wachstumsfreundlichen Klimapolitik erreicht. Ent-
scheidend ist, wie stark die privaten F&E-Investitionen zunehmen, wenn
die Umweltsteuern steigen.

Quelle

Brown, J. R., Martinsson, C., & Thomann, C. (2022). Can environmental policy
encourage technical change? Emissions taxes and R&D investment in polluting
firms. Review of Financial Studies, 35, 4518—4560.

Ist Innovation die Losung fiir das Klimaproblem? Es braucht mehr systematische
Evidenz, wie stark umweltpolitische Massnahmen die Unternehmen zu emissi-
onssenkenden Investitionen motivieren konnen. Einen Beitrag dazu leistet eine
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neue Untersuchung von Brown, Martinsson und Thomann. Sie zeigen, dass ins-
besondere Unternehmen in stark umweltbelastenden Branchen auf eine Erhohung
der Umweltsteuer reagieren und ihre Investitionen in F&E wesentlich erhohen.
Demnach geht eine Erhohung der Umweltsteuern um eine Standardabweichung
(das sind zwei Stufen auf einer sechsteiligen Skala) mit einem Anstieg der
F&E-Ausgaben um etwa 11 % der durchschnittlichen F&E-Ausgaben einher. Die
hoheren F&E-Ausgaben fiihren jedoch kaum zu einer Steigerung der Patentan-
meldungen fiir ganz neue Produkte und Dienstleistungen. Die F&E-Investitio-
nen l6sen vorwiegend Prozessinnovationen aus, mit denen die Unternehmen den
Produktionsprozess emissionssparend anpassen und aus den bestehenden Alter-
nativen emissionsdarmere Technologien auswihlen und implementieren. In man-
chen Branchen verbreitet sich neues Wissen schneller und leichter als in anderen.
Die Forscher zeigen, dass vor allem die F&E von Unternehmen in Branchen mit
hohem Wissenstransfer, wo der Zugang zu existierendem Knowhow einfach und
giinstig ist, stark auf steigende Umweltsteuern reagiert.

Stark umweltbelastende Unternehmen in Branchen mit hohem Wissens-
transfer und giinstigem Wissenserwerb reagieren besonders stark auf eine
Erhohung der Umweltsteuern.

Die Autoren stiitzen sich auf mehrere Datenquellen. Erstens nutzen sie die Daten-
banken Compustat Global und Nordamerika fiir die konsolidierten Jahresrechnun-
gen der Unternehmen. Sie beschrinken die Daten auf nicht U.S. Unternehmen, die
zwischen 1990 und 2012 regelmissig ihre F&E-Ausgaben veroffentlicht haben.
Zweitens verwenden Sie Daten zu Emissionssteuern von 18 OECD-Lindern. Kon-
kret verwenden sie die Steuern, die auf den Ausstoss von Sulfuroxiden (SO, ) erho-
ben werden. Diese werden von der OECD auf einer Skala von null (keine Steuer)
bis sechs (hohe Steuer) gemessen, um die internationale Vergleichbarkeit zu ge-
wihrleisten. Die Belastung mit SO, -Steuern ist in Tendenz steigend. Drittens nut-
zen die Autoren die Datenbank PATSTAT des Europdischen Patentamts. Sie ent-
hilt Information zu den weltweiten Patentierungsaktivititen. Nach der Bereinigung
und Zusammenfiihrung der drei Datensétze entsteht eine Stichprobe bestehend aus
circa 33’500 Firmen aus 18 Lidndern liber einen Zeitraum von 1990 bis 2012.

Aus mehreren Griinden verwenden die Autoren SO -Emissionssteuern fiir ihre
Untersuchung. Erstens sind Sulfuroxide wesentliche Luftschadstoffe. Zweitens
variieren die SO, -Steuern je nach Land und Jahr recht stark. Solche Unterschiede
sind fiir die Verlédsslichkeit der 6konometrischen Ergebnisse wichtig. Diese Steu-



Weniger Emissionen Dank Innovationen 47

ern sind z. B. in Japan iiber die gesamte Zeitspanne von 1990 bis 2012 konstant
hoch, wihrend sie in Ddanemark sehr stark und in Kanada schwach steigen. Drit-
tens existieren bereits gute Daten zum Ausstoss mit SO,-Schadstoffen in allen
Industriezweigen und miissen nicht erst aufwendig erhoben werden. Nach der
Datenbereinigung bleiben 107 Branchen iibrig. Die Zementindustrie ist mit 140
Pfund SO, -Emissionen je Produktionseinheit mit Abstand die schmutzigste In-
dustrie in der Stichprobe. Im Durchschnitt stossen die 107 Branchen neun Pfund
SO, -Emissionen je Produktionseinheit aus. Die Emissionsintensititen verschiede-
ner Industrien unterscheiden sich signifikant.

Die Zementindustrie ist mit 140 Pfund SO -Emissionen je Produktionsein-
heit mit Abstand die schmutzigste Industrie.

Die Wissenschaftler schitzen in einem ersten Schritt, wie die F&E-Ausgaben auf
Emissionssteuern reagieren. Um die Wirkungen der Besteuerung von anderen Ein-
flussgrossen zu isolieren, beriicksichtigen sie weitere Kontrollvariablen wie z. B.
firmenspezifische Finanzkennzahlen. Im Durchschnitt fiihrt eine Erhdhung der
Emissionssteuer um eine Standardabweichung, das sind zwei Stufen auf der Skala
von 0 bis 6, zu einem Anstieg der F&E-Ausgaben um etwa 11 %. Da die Unter-
nehmen vor der Steuererhohung ihre F&E-Ausgaben kaum veridndern, sondern
erst in der Periode nach der Erhohung stark steigern, kann man ziemlich sicher
von einem kausalen Effekt ausgehen. Die Unternehmen reagieren mit hoheren
F&E-Investitionen auf den Anstieg der Emissionssteuern und nicht umgekehrt.

In einem zweiten Schritt nutzen Brown, Martinsson und Thomann die un-
terschiedliche Emissionsintensitit verschiedener Branchen aus. So konnen sie
zeigen, ob Unternehmen in emissionsintensiven Industrien stirker auf eine An-
hebung von SO,-Steuern reagieren als ihre Pendants in emissionsarmen Bran-
chen. Demnach reagieren Unternehmen in Branchen mit tiefen Emissionen nur
unwesentlich auf eine Steuererh6hung. Dagegen steigern Unternehmen mit einem
iiberdurchschnittlich hohen Schadstoffausstoss ihre F&E-Ausgaben um 14-18 %
der durchschnittlichen F&E-Ausgaben. Man konnte einwenden, dass diese Ef-
fekte nicht nur den Einfluss der Steuern, sondern auch anderer Faktoren wider-
spiegeln. Um eine solche Verzerrung durch ausgelassene Variablen auszuschlies-
sen, beriicksichtigen die Forscher weitere Kontrollvariable, die ebenfalls einen
Einfluss auf Emissionen ausiiben diirften. Dazu zdhlen die wirtschaftliche Ent-
wicklung eines Landes gemessen am BIP pro Kopf, die staatlichen Ausgaben fiir
umweltspezifische Innovationen, und schliesslich die Kosten fiir F&E. Alle drei
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Faktoren haben einzeln und kombiniert keinen nennenswerten Einfluss auf den
geschitzten Koeffizienten der Steuerbelastung.

Unternehmen mit tiefen Emissionen reagieren nur unwesentlich auf eine
Steuererhohung. Dagegen steigern Unternehmen mit einem iiberdurch-
schnittlich hohen Schadstoffausstoss ihre F&E-Ausgaben um 14—18 %.

Innovation kann in verschiedene Richtungen gehen. Die F&E-Investitionen der
Unternehmen koénnen auf die Entwicklung neuer Produkte und Technologien ab-
zielen. Produktinnovationen konnen besonders gut mit Patentdaten erfasst wer-
den. Dagegen sollen Prozessinnovationen den Produktionsablauf verbessern, im
vorliegenden Fall in einer emissionssparenden Art und Weise. Bei Prozessinno-
vationen erwerben die Unternehmen oft externes Wissen, um den letzten Stand
des existierenden technischen Know-hows zu nutzen. Auch das ist eine wichtige
Quelle fiir Produktivititssteigerungen. Ein Grossteil der Innovationsforschung
stiitzt sich auf Patentdaten, die vor allem die Entwicklung neuen Wissens und
nicht die Anwendung existierenden Knowhows messen. Mit ihrer Studie leisten
die Autoren einen wichtigen Beitrag zur bisher eher spérlichen Evidenz iiber die
Wirksamkeit von Prozessinnovationen.

Um die unterschiedliche Bedeutung von Prozess- und Produktinnovationen
auszuloten, beschrinken die Wissenschaftler ihren Datensatz auf Unternehmen
in Branchen mit unterdurchschnittlichen Patentbestinden. Solche Unternehmen
bringen mit ihren F&E-Ausgaben wenig wirklich neue Innovationen hervor, die
patentfihig wiren. Dennoch kénnen diese Investitionen zielgerichtet und produk-
tiv sein, indem sie den Produktionsprozess optimieren, Emissionskosten sparen,
und so den Unternehmenswert steigern. Die Autoren zeigen, dass die F&E-Aus-
gaben einen positiven Grenzertrag im Hinblick auf eine hohere Marktbewertung
haben, auch wenn sie zu keinen neuen Patentanmeldungen fiihren. In einem Land
mit einer durchschnittlichen SO -Steuer (Stufe 1) steigt die Marktbewertung von
umweltbelastenden Unternehmen um 12,5 % und von umweltfreundlichen Unter-
nehmen um 10,8 %, wenn sie ihre F&E-Ausgaben um eine Standardabweichung
erhchen. Wie Abb. 1 zeigt, reagiert die Marktbewertung bei umweltbelastenden
Unternehmen 5 Prozentpunkte stidrker, wenn die Emissionssteuer auf Stufe 1 statt
auf Stufe O ist. In anderen Worten ist der Grenzertrag der F&E-Ausgaben fiir um-
weltbelastende Unternehmen hoher, wenn die Emissionssteuern hoher sind, wih-
rend der Grenzertrag fiir umweltfreundliche Unternehmen unverindert bleibt.
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Steigerung der Marktbewertung nach Erhdhung

®
S der F&E Ausgaben
E“ 14
g 12
210
e
g g
'E 6
w 4
S
g 2
-
g 0
£ Keine Steuer, Stufe 0 Moderate Steuer, Stufe 1
Sox Steuer
® Umweltbelastende Unternehmen u Umweltfreundliche Unternehmen

Abb. 1 Reaktion der Marktbewertung auf eine Erhohung der F&E-Ausgaben um eine
Standardabweichung in %. (Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Brown, Martinsson
und Thomann (2022))

Man kann davon ausgehen, dass Unternehmen eher in Prozessinnovationen
investieren, wenn externes Wissen einfacher zu erwerben ist. Tatséchlich gibt es
wesentliche brancheniibergreifende Unterschiede in der Verfiigbarkeit und Zu-
ginglichkeit von externem Wissen und Knowhow. Die Forscher nutzen einen
Index, der getrennt nach Branchen die Verfiigbarkeit von externem Wissen misst.
Der Index wird auf einer Skala zwischen O (hohe Verfiigbarkeit) und 100 % (tiefe
Verfiigbarkeit) gemessen. Beispielsweise hat die Zementindustrie eine hohe Ver-
fiigbarkeit mit einem Wert von 45,5 %, wihrend Chemikalien einen Wert von
70,7 % aufweisen und daher stark geschiitzt sind. Mithilfe dieses Index konnen
sie zeigen, dass eine Steuererhohung nur dann einen positiven Einfluss auf die
F&E-Ausgaben hat, wenn sich das Unternehmen in einer Branche mit hoher
Verfiigbarkeit von externem Knowhow befindet. In Branchen mit wenig Wissen-
stransfer ist keine Reaktion feststellbar. Angesichts dessen schliesst man, dass bei
den Auswirkungen von hoheren SO, -Steuern auf private F&E die Prozessinnova-
tionen dominieren. Die Forscher finden daher in ihren Daten, dass Umweltsteu-
ern nur in einer engen Untergruppe von Unternehmen die Patentanmeldungen fiir
neue Technologien zur Verringerung der Umweltverschmutzung steigern konnen.
Das sind die Unternehmen mit hohem Emissionsausstoss, die bereits in der Ver-
gangenheit neue Technologien entwickelt haben und tiber entsprechende Erfah-
rung verfiigen.

Die Arbeit von Brown, Martinsson und Thomann liefert wichtige Erkennt-
nisse dariiber, wie Unternehmen auf eine Anhebung von Umweltsteuern reagieren
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und welche Faktoren dabei eine Rolle spielen. Die Ergebnisse zeigen, dass vor
allem emissionsintensive Unternehmen in Branchen mit hohem Wissenstransfer
und giinstigem Wissenserwerb auf eine Erhdhung der Umweltsteuern reagieren
und ihre Investitionen in Forschung und Entwicklung wesentlich steigern. Die
Auswirkungen zeigen sich weniger in einem Anstieg von Patentanmeldungen fiir
neue Technologien. Die hoheren F&E-Ausgaben fliessen hauptséchlich in die Im-
plementierung und Anpassung von existierenden Technologien und in die emissi-
onssparende Optimierung der Produktionsprozesse.
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Mit Innovation den Klimawandel
meistern

Cara Stromeyer

Relevanz

Der Klimawandel hdlt Politik und Wirtschaft auf Trab. Kann mehr Inno-
vation die Losung sein? Innovation soll die Emissionen stark reduzieren
und das Wachstum in eine Umwelt schonende Richtung lenken. Aber es ist
schwer, die Richtung der Innovation zu dndern und das gesammelte Know-
how der Vergangenheit in grossen Teilen abzuschreiben. Um diese Trigheit
zu iiberwinden und einen nachhaltigen Paradigmenwechsel einzuleiten,
braucht es anfinglich krdftige Massnahmen: nicht nur hohe CO, Steuern
und Preise fiir den Emissionshandel, sondern auch starke Investitionen in
die Grundlagenforschung und in private F&E-Forderung griiner Techno-
logien.

Quelle

Aghion, P., Dechezleprétre, A., Hémous, D., Martin, R., & Van Reenen, J. (2016).
Carbon taxes, path dependency and directed technical change: evidence from the
auto industry. Journal of Political Economy,124(1), 1-51.

Treibhausgasemissionen, insbesondere CO, Emissionen, sind fiir die globale
Erwirmung verantwortlich. Wollen wir die Erderwdrmung reduzieren, miissen
wir unseren CO,-Ausstoss stark beschrinken. Wie soll das geschehen? Die Po-
litik muss eine tragende Rolle spielen, da sind sich alle einig. Doch welche wirt-
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schaftspolitischen Massnahmen besonders effektiv sind, ist deutlich weniger tri-
vial.

Nach Ansicht fithrender Okonomen sollte die Politik mehr auf Innovation set-
zen. Mit neuen Technologien werden Losungen moglich, die Emissionen stark zu
reduzieren, ohne den Wohlstand zu sehr einzuschrinken. Ein gutes Beispiel bie-
tet die Automobil-Industrie, die 2009 fiir 16,5 % der globalen CO, Emissionen
verantwortlich war. Mit Innovation kann es gelingen, Diesel- und Benzinmotoren
durch emissionsarme Technologien zu ersetzen.

Kann die Politik diese Entwicklung beschleunigen? Mit dieser Frage beschéf-
tigen sich die Okonomen Philippe Aghion, David Hémous, Ralf Martin und John
Van Reenen der Universititen Harvard, LSE und INSEAD. In ihrer Studie unter-
suchen sie, welche Faktoren ein Unternehmen dazu bringen, die Weiterentwick-
lung «schmutziger» Technologien zu reduzieren, und stattdessen in «griine» In-
novationen zu investieren. Hierzu nutzen sie Patentdaten der Automobil-Industrie.
Sie werten die hochwertigen «triadischen» Patente aus, die gleichzeitig bei den
drei grossten Patent-Behodrden angemeldet werden und in der EU, den USA und
in Japan geschiitzt sind. Die Forscher konnen jedem Patent den Patent-Besitzer
und die Region der Patent-Entwicklung zuordnen. Sie unterscheiden zwischen
«schmutzigen» und «griinen» Innovationen. «Schmutzige» Innovationen sind Pa-
tente fiir Verbrennungsmotoren. «Griine» Innovationen betreffen Elektro-, Hyb-
rid- oder Wasserstoffmotoren. Insgesamt deckt der Datensatz 6419 griine Patente,
18 652 schmutzige Patente und 3432 Patentbesitzer iiber den Zeitraum von 1978
bis 2005 ab.

Abb. 1 zeigt die jdhrlichen Anmeldungen von griinen und schmutzigen Pa-
tenten. Die Anzahl der angemeldeten Patente steigt seit den 80er Jahren markant
an. Vor allem nimmt der Anteil griiner Patente {iberdurchschnittlich stark zu. In
den 80er Jahren betrug der Anteil griiner Patente, die jdhrlich eingereicht wurden,
nur 10 % der schmutzigen Patente. Im Jahr 2005 dagegen waren es schon 60 %.
Woran liegt das?

Ein Grund fiir den steigenden Anteil griiner Patente sind die Kraftstoffpreise,
die seit den 90er Jahren stark gestiegen sind. Mit steigenden Preisen werden
kraftstoffsparende und damit emissionsarme Losungen immer dringlicher. Griine
Innovationen werden profitabler. Die Autoren schitzen anhand ihrer Daten, dass
10 % hohere Kraftstoffpreise zu 10 % mehr griinen Patenten in der Automobil-
industrie fiihren. Gleichzeitig sinken die schmutzigen Patente um 6 %. Eine Er-
hohung der Kraftstoffpreise lenkt also den technologischen Wandel weg von
schmutzigen und hin zu griinen Innovationen.
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Abb.1 Anzahl der weltweit jdhrlich angemeldeten griinen und schmutzigen Patente,
(Quelle: Aghion u. a. (2016), Abb. 4)

Steigen die Kraftstoffpreise, investieren die Unternehmen mehr in «griine»
und weniger in «schmutzige» Innovation. 10 % hohere Preise fiihren zu
10 ot mehr «griinen» Patenten.

Reichen hohere Kraftstoffpreise aus, um die Richtung des technologischen Wan-
dels zu dndern? Nicht wirklich. Die Unternehmen haben in der Vergangenheit viel
spezifisches Knowhow aufgebaut. Daher ist es schwer, die Richtung der Innova-
tion zu dndern. Die Wissenschaftler zeigen, dass Unternehmen, die in der Vergan-
genheit hauptsidchlich schmutzige Patente angemeldet haben, mit einer um vier-
mal hoheren Wahrscheinlichkeit auch kiinftig schmutzige Patente auf den Markt
bringen, anstatt in griine Losungen zu investieren. Das Gleiche gilt auch fiir griine
Innovation. Hat ein Unternehmen in der Vergangenheit schon viele griine Patente
entwickelt, dann wird es sehr wahrscheinlich diesen Innovationspfad auch in Zu-
kunft fortsetzen.

Wenn eine Firma in der Vergangenheit griine Technologien entwickelt hat,
wird sie auch in Zukunft eher auf griine Innovationen setzen. Das gleiche
gilt fiir schmutzige Innovation.
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Nicht nur die eigene Vergangenheit eines Unternehmens beeinflusst seine Inno-
vationsentscheidungen. Die Autoren zeigen auch, dass es innerhalb einer Region
zu Wissensiibertragungen zwischen Unternehmen kommt. Um solche Wissens-
iibertragungen nachzuweisen, bestimmen die Forscher fiir jedes Land, jedes Un-
ternehmen und jedes Jahr ein griines «Wissens-Kapital» als Mass fiir das ange-
sammelte Knowhow. Das griine Wissens-Kapital einer Firma setzt sich aus der
Anzahl griiner Patente zusammen, die die Firma angemeldet hat. Altere Patente
werden weniger stark gewichtet als neuere Patente. Das Wissens-Kapital jedes
Unternehmens wird dann den Lidndern zugeordnet, in denen die «Erfinder» an-
gestellt sind, die das Patent entwickelt haben. Damit kdnnen die Autoren zeigen,
wie die Erfinder von ihren Kollegen in der eigenen Region beeinflusst werden.
Wenn ein Erfinder in einem Land arbeitet, in dem viele griine Patente entwickelt
wurden, wird dieser Erfinder ebenfalls eher an griinen Innovationen forschen.
Eine Firma, dessen Erfinder sich in einem Land mit einem 10 % hoheren griinen
Wissens-Kapital befinden, hat eine um 2,7 % hohere Chance, ein griines Patent
auf den Markt zu bringen.

Wenn in einem Land bereits viele griine Patente entwickelt wurden, steigt
die Wahrscheinlichkeit, dass lokale Firmen weitere griine Patente ent-
wickeln. Wenn das griine Wissens-Kapital um 10 % steigt, nimmt die Wahr-
scheinlichkeit, dass eine Firma ein griines Patent anmeldet, um 2,7 % zu.

Die Volkswirtschaften weisen also eine gewisse «Pfadabhingigkeit» auf. Wenn
ein Land oder ein Unternehmen in der Vergangenheit viel schmutzige Innovation
betrieben hat, ist es angesichts der gesammelten Erfahrungen wahrscheinlich,
dass die Forschung weiterhin auf schmutzige Technologien fokussiert. Das macht
es schwer, die technologische Entwicklung in eine griine Richtung zu steuern.
Solange das schmutzige Wissens-Kapital grosser ist als das griine, fliessen eher
mehr Ressourcen in die Entwicklung von schmutzigen Innovationen. Aber wenn
in einem Land das griine Wissens-Kapitel das schmutzige iberholt, bekommt die
Pfadabhingigkeit plotzlich eine positiv verstiarkende, klimaschiitzende Wirkung.
Dann fliessen in Zukunft immer mehr Ressourcen in Richtung griine Innovatio-
nen, was die Entwicklung von griinen Technologien beschleunigt.

Das wirft fiir Aghion und seine Co-Autoren die Frage auf: Wie kann die Poli-
tik bewirken, dass der Bestand an griinem Knowhow das schmutzige Wissens-Ka-
pital iiberholt? Die Forscher haben bereits gezeigt, dass hohere Kraftstoffpreise
mehr griine Innovationen in der Automobilbranche hervorrufen. Wie sehr miisste
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man die Kraftstoffpreise erhohen, damit das griine Wissens-Kapital das schmut-
zige einholt? Anhand einer Simulation zeigen die Forscher: Beldsst man die
Kraftstoffpreise konstant auf dem Niveau von 2005, dann werden griine Innova-
tionen mehrere Jahrzehnte brauchen, um das Niveau der schmutzigen Innovatio-
nen zu erreichen. Man brauchte im Jahr 2005 eine Erhohung der Kraftstoffpreise
um 40 %, um die Entwicklung griiner Technologien stark zu beschleunigen und
den Bestand an schmutzigem Knowhow schon im Jahr 2020 zu {iberholen. Erhoht
man die Kraftstoffpreise nur um 20 %, iiberholt das griine Wissens-Kapital das
schmutzige erst im Jahr 2028.

Es brduchte eine Erhohung der Kraftstoffpreise um 40 % (relativ zu Prei-
sen von 2005), um den Aufbau von griinem Knowhow zu beschleunigen und
das schmutzige Wissens-Kapital innerhalb von 15 Jahren zu iiberholen. Er-
hoht man die Kraftstoffpreise nur um 20 %, dauert es 8 Jahre ldinger.

Am Beispiel der Automobil-Industrie konnten die Forscher zeigen, dass die
technologische Entwicklung eine hohe Pfadabhingigkeit aufweist. Derzeit {iber-
wiegt noch der Bestand des Wissens und die Innovation in schmutzigen Techno-
logien. Es besteht die Gefahr, dass sich die technologische Entwicklung wegen
ihrer Pfadabhingigkeit festfiahrt. Die Innovation bleibt in schmutzigen Techno-
logien verhaftet, weil es viel spezifisches Knowhow gibt, und der CO, Ausstoss
bleibt hoch. Auch mit niedrigen CO, Steuern wird das noch lange so bleiben. Es
briuchte effektive und drastische Massnahmen, wie z. B. starke Subventionen fiir
die Forschung und Entwicklung griiner Technologien und hohe CO, Steuern, um
die Pfadabhéngigkeit zu iiberwinden und die Richtung der Innovation zu @ndern.
Erst wenn es gelingt, die Bildung von griinem Knowhow zu beschleunigen und
das schmutzige Wissens-Kapital zu iiberholen, wird die Erforschung und Ent-
wicklung griiner Technologien zu einem sich selbst verstirkenden Prozess. Dann
konnen auch die politischen Massnahmen wieder reduziert werden. Die Forscher
argumentieren, dass die Politik zeitnah zu starken Massnahmen greifen sollte, um
die Entwicklung griiner Technologien zu beschleunigen und die Innovation in
eine neue, umweltschonende Richtung zu lenken.



56 C. Stromeyer

Open Access Dieses Kapitel wird unter der Creative Commons Namensnennung 4.0 In-
ternational Lizenz (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht, wel-
che die Nutzung, Vervielfiltigung, Bearbeitung, Verbreitung und Wiedergabe in jeglichem
Medium und Format erlaubt, sofern Sie den/die urspriinglichen Autor(en) und die Quelle
ordnungsgemil nennen, einen Link zur Creative Commons Lizenz beifiigen und angeben,
ob Anderungen vorgenommen wurden.

Die in diesem Kapitel enthaltenen Bilder und sonstiges Drittmaterial unterliegen eben-
falls der genannten Creative Commons Lizenz, sofern sich aus der Abbildungslegende
nichts anderes ergibt. Sofern das betreffende Material nicht unter der genannten Creative
Commons Lizenz steht und die betreffende Handlung nicht nach gesetzlichen Vorschriften
erlaubt ist, ist fiir die oben aufgefiihrten Weiterverwendungen des Materials die Einwilli-
gung des jeweiligen Rechteinhabers einzuholen.


http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de

®

Check for
updates

Innovation fiir die Energiewende

Michael Altorfer

Relevanz

Um den Klimawandel zu stoppen, braucht es einen Ausstieg aus Kohle, Ol
und Gas. Die Innovation muss sich auf erneuerbare Energie richten und
die Weiterentwicklung fossiler Energietriger stoppen. Grosse Unternehmen
haben jedoch in der Vergangenheit viel Erfahrung in fossiler Energie ge-
sammelt. Es fallt ihnen schwer, dieses Know-how abzuschreiben und ihre
Forschung radikal auf erneuerbare Energie umzustellen. Junge Unter-
nehmen sind nicht in vergangenen F&E-Mustern verhaftet und kénnen sich
leichter auf erneuerbare Energie spezialisieren. Die Energiewende gelingt
eher, wenn die Wirtschaftspolitik den Marktzutritt junger Unternehmen und
ihre anschliessenden F &E-Investitionen erleichtert.

Quelle

Noailly, J., & Smeets, R. (2015). Directing technical change from fossil fuel to
renewable energy innovation: an application using firm-level patent data. Journal
of Environmental Economics and Management, 72, 15-317.

Die Herausforderungen der Energiewende sind gewaltig. Derzeit stammen etwa
70 % der weltweit produzierten Elektrizitiit aus der Nutzung fossiler Energiequel-
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len wie Kohle, Ol und Gas. China und Indien produzieren gar zwischen 70-95 %
ihrer Elektrizitit mit Kohlekraftwerken. Der Ubergang hin zu erneuerbaren Ener-
gien ist mit einer Vielzahl an technischen und wirtschaftlichen Herausforderun-
gen verbunden. So erfordert der Ausbau erneuerbarer Energie aus Sonne, Wind
und Wasser erhebliche Investitionen in das Energienetz und in neue Methoden der
Energiespeicherung, um die Nachfragespitzen mit dem schwankenden Energiean-
gebot aus Sonne und Wind auszugleichen.

Etwa 70 % des weltweiten Energiebedarfs stammt derzeit aus Kohle, Ol
und Gas. China und Indien produzieren zwischen 70-95 % ihrer Elektrizi-
tat mit Kohlekraftwerken.

Wie kann gezielte Innovation den Ausbau erneuerbarer Energien fordern und den
Ubergang von fossilen Brennstoffen hin zu Energie aus Sonne, Wind und Wasser
beschleunigen? Derzeit richtet sich ein grosser Teil der F&E-Investitionen immer
noch auf Fortschritte bei der Nutzung fossiler Energie. Innovationen in erneuer-
bare Energie miissen die Innovationen in herkommliche, fossil gestiitzte Verwen-
dungen iiberholen, um die Energiewende zu beschleunigen. Die Forscher Noailly
und Smeets untersuchen fiir die Periode von 1978 bis 2006 das Innovationsver-
halten von 5471 europdischen Unternehmen mit 23 864 genehmigten Patenten in
erneuerbarer und fossiler Energie. Bei 85 % der Patente handelt es sich um fossil
orientierte Innovationen.

Um den Einfluss der Innovation auf den Ubergang von fossiler auf erneuerba-
rer Energie besser zu verstehen, unterscheiden die Forscher zwischen spezialisier-
ten und gemischten Firmen. ,Spezialisierte‘ Firmen fokussieren sich nur auf eine
Technologieart, wihrend ,gemischte‘ Firmen sich gleichzeitig mit erneuerbaren
und fossilen Technologien auseinandersetzen. Typischer Weise sind spezialisierte
Unternehmen viel jiinger und kleiner und sind eher in der Lage, ganz neue Tech-
nologien zu entwickeln und auf den Markt zu bringen. Gemischte Unternehmen
sind dagegen schon ldanger im Markt und deutlich grosser. Sie konnen ihre Res-
sourcen und ihr Wissen aus verschiedenen Bereichen nutzen, um komplexe Tech-
nologien zu entwickeln und zu vermarkten. Nur 6 % der Firmen in der Stichprobe
sind grosse Unternehmen mit einem gemischten F&E-Portfolio. Sie sind jedoch
fiir 29 % der Patente in erneuerbare Energien und fiir 39 % der Patente in fossilen
Anwendungen verantwortlich.

Die Treiber der Innovation sind Energiepreise, Marktgrosse und das technolo-
gische Wissen aus den vergangenen Erfahrungen. Je hoher die Energiepreise, die
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Marktgrésse und das aktuelle Know-how sind, desto eher investieren die Firmen
in die Verbesserung der Energieerzeugung. In der Untersuchungsperiode haben
die Patente in erneuerbare Energie zugenommen und jene in fossil-orientierte
Anwendungen sind tendenziell zuriickgegangen. Abb. 1 zeigt, dass die speziali-
sierten Firmen ihre Innovationen deutlich stirker angepasst haben als gemischte
Firmen. Die gemischten Firmen konnten ihre Patente in erneuerbare Energie nur
wenig steigern und haben hauptsichlich mit einer Verringerung der Patentanmel-
dungen aus fossil-orientierter F&E reagiert.

Die Wissenschaftler wollen insbesondere die Heterogenitit des F&E-Verhal-
tens im Unternehmenssektor herausarbeiten und die Bedeutung des extensiven
und intensiven Innovationsverhalten quantifizieren. Extensive Innovation bedeutet,
dass Unternehmen, die bisher keine F&E betrieben haben, neu in F&E investie-
ren. Intensive Innovation misst, ob die Unternehmen mit positiven F&E-Ausgaben
mehr oder weniger in F&E investieren. Den Innovationserfolg der Unternehmen
messen die Forscher anhand der Anzahl genehmigter Patente. Die Unternehmen
haben einen umso grosseren Anreiz, in die Verbesserung von erneuerbarer und
fossiler Energieproduktion zu investieren, wenn die Energiepreise hoch sind, sie
auf einem grossen Markt mehr Umsatz erzielen kénnen, und wenn sie bereits {iber
viel Know-how aus ihren F&E-Aktivititen in der Vergangenheit verfiigen.

Die Energiepreise, die Marktgrosse und das Know-how der Unternehmen
bestimmen die Rendite von F&E-Investitionen in der Energiebranche.
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Abb. 1 Durchschnittliche Patentzahlen von (a) spezialisierten und (b) gemischten Unter-
nehmen. (Quelle: Noailly und Smeets (2015), S. 22.)
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Um die Rolle der Energiepreise zu quantifizieren, ermitteln die Forscher die fir-
menspezifischen Energiepreise. Diese sind ein Durchschnitt von ldnderspezifi-
schen Energiepreisen, gewichtet mit den Umsatzanteilen der Firma im jeweiligen
Land. Je mehr Umsitze ein Unternehmen in einem Land mit hohen Energieprei-
sen erzielt, desto hoher ist sein firmenspezifischer Energiepreis, und desto hoher
ist der Innovationsanreiz dieses Unternehmens. Auch den Einfluss der Markt-
grosse fiir Energie messen die Forscher firmenspezifisch, indem sie die regionalen
Umsatzanteile, die Grosse der Absatzldnder, und auch den dortigen Energiemix
beriicksichtigten. Die firmenspezifische Marktgrosse eines Solarunternehmens ist
gross und sollte einen michtigen F&E-Anreiz erzeugen, wenn das Unternehmen
seine Umsitze vorwiegend in grossen Léndern mit einem grossen Markt fiir So-
larenergie titigt. Ein auf Windenergie spezialisiertes Unternehmen kann nur mit
geringer Marktgrosse rechnen, wenn es vorwiegend in kleineren Landern tétig ist,
wo zudem die Windenergie nur eine geringe Rolle spielt, und andere Energiequel-
len dominieren. Schliesslich ermitteln die Forscher das firmenspezifische Know-
how. Sie messen den Wissensbestand mit der Anzahl der Patente, welche das Un-
ternehmen vor der Untersuchungsperiode hervorbringen konnte. Da das Wissen
mit der Zeit obsolet wird, gehen iltere Patente mit einem geringeren Wert ein. Je
grosser das akkumulierte Wissen und spezialisierte Know-how ist, desto erfolg-
reicher sind die F&E-Investitionen der Firma.

Die Energiewende erfordert den Umstieg von fossilen auf erneuerbare Ener-
giequellen. Die Technologien fiir erneuerbare Energie miissen fossile Technolo-
gien in ihrer Leistungsfdhigkeit iiberholen. Die empirische Analyse zeigt, dass
eine zunehmende Marktgrofe fiir erneuerbare Energie die Innovation in diesem
Bereich fordert und damit zum Aufholen der erneuerbaren Technologien beitrigt.
Eine Erhohung der Marktgrosse um 100 Gigawattstunden reduziert die Wahr-
scheinlichkeit, dass die Unternehmen in fossile anstatt erneuerbare Energie in-
vestieren, um einen Prozentpunkt. Zudem verringert der Markteintritt von jungen
Unternehmen, die auf erneuerbare Energien spezialisiert sind, den Technologi-
eunterschied zu fossilen Energietrigern. Kleine Unternehmen sind besonders er-
folgreich darin, sich auf einen spezifischen Bereich der erneuerbaren Energien zu
fokussieren und schnell auf die sich d&ndernden Marktbedingungen zu reagieren.
So geht die bisherige Reduktion des Technologieunterschieds hauptséichlich auf
das Konto von kleinen, spezialisierten Unternehmen, die deutlich mehr Patente
fiir erneuerbare Energie anmelden konnten.
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Eine zunehmende Marktgriosse fiir erneuerbare Energien fordert den
Markteintritt junger spezialisierter Firmen und verringert den Technologie-
abstand der erneuerbaren Energie zu fossilen Energietrdgern.

Ein Anstieg der Energiepreise, ein grosserer Markt fiir fossile Energie und das
akkumulierte Wissen iiber fossile Technologien steigert den Vorsprung fossi-
ler Brennstoffe zu erneuerbaren Energiequellen. Grofle gemischte Unternehmen
verstirken ihre F&E-Aktivititen und konzentrieren sich eher auf die Weiterent-
wicklung von fossilen Brennstoff-Technologien, da sie in der Vergangenheit viel
Know-how in diesem Bereich entwickeln konnten. Sie befinden sich daher in
einer Pfadabhingigkeit aufgrund der vergangenen Investitionen und Erfahrungen,
die schwierig zu durchbrechen ist.

Die Forscher zeigen, dass bei grossen, gemischten Unternehmen eine Erho-
hung des Energiepreises um 1 US$ den Technologievorsprung von fossiler Ener-
gie um 2 % steigert. Bei einem Energiepreisanstieg féllt bei gemischten Unter-
nehmen die Zunahme ihrer F&E-Investitionen in fossile Energie knapp dreimal
stidrker aus als ihre Innovationen im Bereich erneuerbarer Energie. Zudem sind
knapp 90 % der Innovationen der Weiterentwicklung fossiler Brennstoffe gewid-
met. Sie zeigen auch, dass grosse, gemischte Unternehmen kaum auf eine Ver-
dnderung der Marktgrosse reagieren. Sie sind weniger anpassungsfihig sind als
kleine, spezialisierte Unternehmen.

Forschung und Entwicklung in grossen gemischten Unternehmen sind pfad-
abhdngig. Fast 90 % ihrer Innovationen sind auf fossile Brennstoffe und
nicht auf erneuerbare Energien gerichtet.

Die Innovationsaktivititen in der Wirtschaft sind pfadabhingig. Es ist schwierig,
grofle gemischte Unternehmen dazu zu bringen, ihre Forschung stérker auf erneu-
erbare Energien auszurichten. Sie haben in der Vergangenheit viel Wissen im Be-
reich fossiler Energien aufgebaut und mochten dieses Knowhow weiter nutzen.
Es fillt ihnen schwer, diese Investitionen einfach abzuschreiben und ihre F&E
grundsitzlich auf erneuerbare Energie umzustellen. Die Wirtschaftspolitik sollte
daher eher auf die Unterstiitzung kleiner junger Unternehmen zielen, die sich in
ihrer F&E neu spezialisieren und nicht in vergangenen Innovationsmustern ver-
haftet sind. Die Politik kann den Markteintritt von neuen Unternehmen fordern,
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die auf erneuerbare Energie spezialisiert sind. Die anschliessende Weiterentwick-
lung in den jungen Unternehmen baut das industrielle Knowhow iiber erneuer-
bare Energien auf und trigt dazu bei, den Wissensvorsprung iiber fossile Energien
zu verringern. Die Unterstiitzung sollte so lange aufrechterhalten werden, bis das
akkumulierte Wissen iiber erneuerbare Energien gross genug ist. Wenn sich der
Wissensvorsprung zugunsten erneuerbarer Energie umgekehrt hat und damit die
Pfadabhingigkeit von Innovation zugunsten griiner Energie wirkt, diirften Inno-
vationen zu erneuerbarer Energie selbsttragend werden.

Open Access Dieses Kapitel wird unter der Creative Commons Namensnennung 4.0 In-
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Altes nutzen oder Neues erfinden?
Wie Firmen sich dem Emissionshandel
anpassen

Cara Stromeyer

Relevanz

Um die schlimmsten Folgen des Klimawandels abzuwenden, miis-
sen die CO, Emissionen rasch auf Netto-Null sinken. Wie wirksam ist
das Emissionshandelssystem der EU? CO, Steuern und die Preise fiir
Emissionsrechte geben der Umwelt einen Preis und machen Emissionen
kostspielig. Die Firmen konnen Altes nutzen oder Neues erfinden. Der Ein-
satz existierender Technologien verspricht schnelle, aber begrenzte Erfolge.
Neue Innovationen dauern linger, aber wirken umso nachhaltiger. Die
Forschungsarbeit zeigt, wie die Einfiihrung des Emissionshandels in der
EU die griinen Innovationen befliigelt. Das senkt die Kosten fiir die Ein-
ddammung der Emissionen und steigert die Chance, ehrgeizige Klimaziele
zu erreichen.

Quelle
Calel, R. (2020). Adopt or innovate: Understanding technological responses to
cap-and-trade. American Economic Journal: Economic Policy, 12, 170-201.

Im Kampf gegen steigende Treibhausgasemissionen setzen wir viel Hoffnung
auf griine Innovation. Mit neuen Technologien wie Elektroautos und Solaranla-
gen konnen wir CO,Emissionen effektiv reduzieren. Um die Entwicklung solcher
Technologien zu beschleunigen und Emissionen herunterzufahren, hat die EU
unter Anderem das EU-Emissionshandelssystem (EHS) eingefiihrt. Dieses Sys-
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tem funktioniert nach dem «Cap & Trade» Prinzip. Hierbei wird fiir jedes Jahr
eine Obergrenze («Cap») an Treibhausgasemissionen festgelegt. Die EU-Lénder
verteilen die entsprechende Menge von Emissionsberechtigungen an Unterneh-
men, die diese dann frei untereinander handeln konnen («Trade»). Auf dem Markt
bildet sich ein Preis fiir Emissionsrechte. Jedes Jahr wird die Emissions-Ober-
grenze reduziert. Dadurch haben die Unternehmen einen Anreiz, ihre Emissionen
stetig weiter zu reduzieren. Gelingt ihnen das nicht, miissen sie anderen Unter-
nehmen Emissionsrechte teuer abkaufen.!

Wie beeinflusst der Emissionshandel die technologischen Entscheidungen der
Unternehmen? Einen ersten Anhaltspunkt gibt ein Blick in die Vergangenheit.
In den letzten Jahrzehnten gab es bereits andere «Cap & Trade» Programme mit
dem Ziel, Umweltverschmutzungen wie Schwefeldioxid, Stickstoffoxide oder
Blei zu reduzieren. Diese Programme haben vorwiegend dazu gefiihrt, dass Un-
ternehmen bereits existierende «saubere» Verfahren und Technologien verstirkt
implementiert und genutzt haben. Einen Anschub zur Entwicklung neuer, griiner
Innovation gab es allerdings kaum, da die benotigten Technologien zur Reduk-
tion der Umweltverschmutzung bereits ausreichend vorhanden waren. Bei den
Emissionsreduktionen nach dem EU-Emissionshandelssystems sind die Voraus-
setzungen dagegen ganz anders. Es gibt noch nicht geniigend rentable, «saubere»
Technologien, um die Emissionen ausreichend herunterzufahren. Die EU hofft
darauf, dass das EHS die Firmen zur Entwicklung neuer Technologien anregen
wird. Kann ein «Cap & Trade» System das erreichen?

Mit dieser Frage beschiftigt sich der Klima-Okonom Raphael Calel von der
Georgetown University. In seiner Studie, die mit dem CESifo Distinguished Af-
filiate Award ausgezeichnet wurde, untersucht er, wie die Firmen auf das EHS
der EU reagiert haben. Haben sie vorwiegend existierende «saubere» Technolo-
gien implementiert, oder neue Technologien entwickelt? Die Untersuchung nutzt
Daten zu britischen Firmen iiber den Zeitraum 2000-2012. Der Datensatz enthilt
detaillierte Informationen iiber jede Firma, z. B. Umsatz und Angestellte, aber
auch CO, Emissionen, Patente und Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung
(F&E) pro Unternehmen. Um den Effekt des EU-EHS auf Firmenentscheidungen
zu bestimmen, nutzt Calel eine Besonderheit der Regeln des EU-EHS in Gross-
britannien. Generell unterliegen nur solche Firmen dem EU-EHS, die mindestens
eine «grosse» Produktionsanlage betreiben. Nur diese Firmen miissen dem EU-

! Quelle: European Commission (2022), EU Emissions Trading System (EU ETS), Climate
Action. https://ec.europa.eu/clima/eu-action/eu-emissions-trading-system-eu-ets_en.
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EHS Folge leisten, wihrend Firmen, die mehrere kleinere Einheiten betreiben,
aber nach anderen Kriterien vergleichbar sind, nicht dem EU-EHS unterliegen.
Anhand solcher Firmen-Paare kann Calel bestimmen, welchen Einfluss das Emis-
sionshandelssystem der EU auf die Firmenentscheidungen hat. Der finale Daten-
satz enthilt 403 EU-EHS Firmen und 446 Firmen, die nicht unter das EU-EHS
fallen.

Abb. 1 zeigt die Entwicklung von griinen Technologien in Grossbritannien.
Um festzustellen, ob Unternehmen bereits existierende emissionsarme Techno-
logien implementiert haben, betrachtet Calel die CO, Intensitét der Produktion.
Wenn Firmen schlagartig weniger CO, fiir ihre Produktion ausstossen, ist es
wahrscheinlich, dass sie emissionsarme Produktionstechnologien implementiert
haben. Panel A bildet die ausgestossenen Tonnen CO, pro £1000 Bruttowert-
schopfung ab (obere Linie). Diese sind zwischen 2000 und 2010 stetig gesunken,
um insgesamt 25 %. Allerdings scheint die Einfiihrung des EU-ETS im Jahr 2005
keinen sichtbaren Einfluss auf die CO, Intensitit gehabt zu haben. Eine Veridnde-
rung des Trends nach 2005, also ein schneller Erfolg durch den Einsatz existie-
render Technologien, ist nicht zu erkennen. Ausserdem ist auch die Anzahl Ar-
beiter pro £1000 gesunken, was vermuten ldsst, dass die Produktion schlichtweg
effizienter geworden ist — unabhingig vom EU-ETS. Es ist zu vermuten, dass das
EU-EHS die Einfiihrung emissionsarmer Technologien nicht beschleunigt hat.

Anders sieht es bei den griinen Patenten aus. Anhand der Anzahl griiner Pa-
tente kann der Forscher messen, ob Unternehmen griine Innovation vorangetrie-
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Abb.1 CO, Effizienz und griine Innovation in Grossbritannien. (Quelle: Calel (2020),
Abb. 3)
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ben haben. Panel B zeigt die Anzahl griiner Patente (untere Linie) und die Ge-
samtzahl der Patente in Grossbritannien. Die Anzahl griiner Patente ist vor 2005
stetig um 9 % gestiegen. Nach der Einfiihrung des EU-EHS im Jahr 2005 hat
sich die Anzahl griiner Patente allerdings verdoppelt. In der gleichen Zeitspanne
hat sich die Gesamtmenge aller Patente deutlich weniger schnell entwickelt, und
zeigt 2005 keine Verinderung auf. Daraus kann man schliessen, dass das EU-
EHS einen deutlichen Anstieg von griinen Innovationen ausgelst hat.

Um diese Vermutungen zu {iiberpriifen, fiihrt Calel eine Analyse der Fir-
men-Paare durch. Aus den Daten geht hervor, dass die CO, Intensitit der EU-
EHS Firmen durchschnittlich nicht gesunken ist. Daraus schliesst der Wissen-
schaftler, dass EU-EHS Firmen keine bereits existierenden griinen Technologien
implementiert haben, um ihre Emissionen zu senken. Ein Grund dafiir konnte
sein, dass das EU-EHS keine sofortige Emissionsreduktion vorschreibt, aber mit
den ansteigenden Preisen fiir Emissionsrechte den CO, Ausstoss zunehmend ver-
teuert. Die Firmen miissen also ihre Emissionen iiber die nichsten Jahrzehnte
immer weiter senken, um die steigenden Emissionskosten zu vermeiden. In dieser
Situation lohnt es sich kaum, die existierenden, teils teuren Technologien zu im-
plementieren, wenn diese in einigen Jahren schon nicht mehr ausreichend Emis-
sionen sparen. Stattdessen ist es zielfithrender, in die Forschung und Entwicklung
von emissionsarmen Technologien zu investieren. Dadurch konnen Firmen ihre
Emissionen in Zukunft stirker senken, als es die heutigen Technologien ermogli-
chen.

Firmen, die unter das EU-Emissionshandelssystem (EHS) fallen, scheinen
existierende griine Technologien kaum genutzt zu haben. Die Emissionen
pro Produktionseinheit sind durch das EU-EHS nicht stirker gesunken als
ZUVor.

Tatsédchlich zeigt der Forscher, dass das EU-EHS die Zahl griiner Patente gestei-
gert hat. Firmen, die vom EU-EHS reguliert sind, haben rund 25 % mehr griine
Patente angemeldet, als sie es ohne das EHS getan hitten. Unterdessen ist die
Anzahl nicht-griiner Patente fiir alle Firmen gefallen. Die Einfiihrung des EHS
scheint diesen Riickgang leicht gebremst zu haben. Der Autor schitzt, dass die
EU-EHS Firmen auch rund 4 % mehr nicht-griine Patente auf den Markt gebracht
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haben, als sie es ohne das EU-EHS getan hitten. Das EU-EHS hat also die In-
novationsneigung der Firmen insgesamt gesteigert, mit einem starken Fokus auf
griine Patente.

Das EU-EHS hat einen Anstieg der Patente mit einem Fokus auf griine In-
novationen ausgelost. Im Unterschied zu vergleichbaren anderen Firmen
haben Firmen, die dem EU-EHS unterliegen, 25 % mehr griine Patente und
4 % mehr nicht-griine Patente auf den Markt gebracht.

Zusitzlich untersucht Calel die Investitionen in griine Forschung und Entwick-
lung (F&E). Haben die Firmen lediglich Patente angemeldet, die bereits vor dem
EU-EHS entwickelt wurden, oder haben sie tatsdchlich in neue griine Innovatio-
nen investiert und zusitzliche Patente angemeldet? Anhand seiner Daten schitzt
der Wissenschaftler, dass das EU-EHS zu einem 32-%igen Anstieg der Investition
in griine F&E gefiihrt hat. Auch in die nicht-griine Forschung haben die Firmen
weiterhin mindestens so viel investiert wie zuvor. Das EU-EHS scheint die In-
vestitionen in griine F&E vorangetrieben zu haben, ohne dass andere Forschung
darunter leiden musste.

EU-EHS Firmen haben ihre Ausgaben fiir griine Innovation durchschnitt-
lich um 32 % gesteigert, ohne die Ausgaben fiir andere Innovationen zu re-
duzieren.

Diese Resultate sind ermutigend. Allerdings bleibt zu beachten, dass das EU-EHS
nur einen kleinen Teil der britischen Firmen betrifft. Die meisten Firmen werden
vom EU-EHS nicht reguliert, und reagieren dadurch viel weniger auf die Einfiih-
rung des EU-EHS. Welchen Effekt hat das EU-EHS also auf Grossbritannien ins-
gesamt? Der Autor schitzt, dass die Anzahl griiner Patente insgesamt um ca. 0,1-
0,25 % gestiegen ist. Die Investition in griine Forschung und Entwicklung ist um
1-2 % angestiegen. Das klingt zunédchst bescheiden. Calel zeigt allerdings, dass
es sich dennoch um ein beeindruckendes Ergebnis handelt, wenn man es mit den
politischen Kosten vergleicht. Die britische Regierung miisste rund £81-138 Mio.
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Steuergelder gezielt investieren, um den gleichen Anstieg griiner Patente durch
Subventionen fiir griine Forschung zu erreichen.”? Das EU-EHS hat dem Staat
stattdessen £1,3 Billionen zusitzliche Einnahmen durch Auktionen von Emissi-
onsrechten eingebracht.

Insgesamt hat das EU-EHS in Grossbritannien dazu gefiihrt, dass die to-
tale Anzahl griiner Patente um 0,1-0,25 % gestiegen ist. Die Ausgaben fiir
griine F&E sind um 1-2 % gestiegen. Die britische Regierung hdtte rund
£81-138 Mio. Steuergelder gezielt investieren miissen, um das gleiche Er-
gebnis durch Subventionen fiir griine F&E zu erreichen.

Mit seiner Forschungsarbeit konnte Raphael Calel zeigen, dass das EU-EHS
griine Innovation anregt. Firmen, die unter das EU-EHS fallen, geben mehr Geld
fiir griine F&E aus und bringen mehr griine Patente auf den Markt. Sie engagieren
sich also fiir die Entwicklung verbesserter, emissionsarmer Technologien. Dadurch
unterscheidet sich das EU-EHS deutlich von vorherigen «Cap & Trade» Program-
men, bei denen Firmen lediglich bereits vorhandene, saubere Technologien imple-
mentiert haben, anstatt neues zu entwickeln. Das verbessert die Perspektiven fiir die
Entwicklung der CO, Mirkte: Wenn Firmen stirker auf griine Innovation fokus-
sieren, dann werden effizientere und giinstigere emissionsarme Technologien ver-
fligbar. Die Kosten fiir die Reduktion von Emissionen sollten schneller sinken, als
man es von anderen «Cap & Trade» Programmen gewohnt ist. Damit werden am-
bitioniertere Emissionsziele moglich, ohne die Kosten iiberméssig zu steigern. Die
Chancen auf eine Abwendung der schlimmsten Folgen des Klimawandels steigen.

2Fiir diese Berechnung nutzt der Autor Raphael Calel die Schitzungen von Dechezleprétre,
Antoine, Elias Einio, Ralf Martin, Kieu-Trang Nguyen, and John Van Reenen. 2016. ,,Do
Tax Incentives for Research Increase Firm Innovation? An RD Design for R&D* NBER
Working Paper 22.405.
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Wie Banken die Klimaziele unterstiitzen
konnen

Lia Sonvilla

Relevanz

Zuletzt haben sich immer mehr Banken zu den Zielen des Pariser Klima-
abkommens bekannt. Fiihrt diese Selbstverpflichtung dazu, dass Banken
Kredite verstirkt von verschmutzenden hin zu griinen Unternehmen len-
ken? Oder handelt es sich dabei in erster Linie um «Greenwashing»? Die
vorliegende Studie zeigt, dass Banken mit einer solchen Selbstverpflichtung
tatsdchlich weniger Kredite an emissionsstarke Unternehmen vergeben. Al-
lerdings finden die Forscher nur wenig Hinweise dafiir; dass die besonders
starken Emittenten ihren CO,-Ausstoss deshalb verringern.

Quelle

Kacperczyk, M., & Luis Peydrd, J. (2021). Carbon emissions and the bank-len-
ding channel, centre for economic policy research, Discussion Paper Series
DP16778, S. 1-54.

Die Themen Umweltschutz und Klimawandel sind heute aus gesellschaftlichen
und politischen Debatten nicht mehr wegzudenken. Im Zuge internationaler Kli-
maverhandlungen werden bereits seit den 1970er Jahren wichtige Klimaereig-
nisse und wissenschaftliche Erkenntnisse besprochen und Losungen beispiels-
weise in Form von Abkommen verabschiedet. Vor allem im letzten Jahrzehnt
nahm die Diskussion eine neue Dynamik an. Dabei spielen die hohen Kohlenstof-
femissionen, insbesondere im privaten Sektor, eine zentrale Rolle. Ziel des Pari-
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ser-Klimaabkommens von 2015 ist es, diese so weit wie moglich zu reduzieren
und damit die durchschnittliche Erwidrmung gegeniiber dem vorindustriellen Zeit-
alter auf deutlich unter zwei Grad Celsius zu beschrinken. Dieser Prozess erfor-
dert den Ubergang von fossilen (braunen) zu nachhaltigen (griinen) Technologien.

Bei diesem Strukturwandel kann der Finanzsektor eine bedeutende Rolle spie-
len. So sind Banken wichtige Kapitalgeber von privaten Unternehmen und kon-
nen deren Investitionen beeinflussen. Eine prominente Initiative im Bankensektor
ist die Net-Zero Banking Alliance, welche von den Vereinten Nationen ins Leben
gerufen wurde. In dieser verpflichtete sich eine globale Gruppe von Banken, die
rund 40 % der weltweiten Bankenaktiva reprisentieren, ihre Kreditvergabe bis
2050 auf Netto-Null-Emissionen auszurichten. Jedoch stellt sich die Frage, ob
MafBnahmen wie diese Initiative tatsdchlich wirkungsvoll sind und zum Erreichen
der Klimaziele beitragen. Denn, in Ermangelung klarer Regeln fiir die Kreditver-
gabe an emissionsstarke Unternehmen konnten solche Banken-Verpflichtungen
ein Instrument fiir Greenwashing sein.

Die Wirtschaftswissenschaftler Marcin Kacperczyk und José-Luis Peydré vom
Imperial College London gehen daher in ihrer Studie der Frage nach, ob Ban-
ken, die sich zu den Klimazielen verpflichten, tatsdchlich finanzielle Mittel von
emissionsstarken zugunsten emissionsarmer Investitionen umverteilen. Welchen
Einfluss hat dies in der Folge auf die Klimabilanz? Oder kénnen braune Firmen
offene Finanzliicken aus anderen Quellen kompensieren? Eine zentrale Leistung
der Studie besteht darin, dass die Forscher den gesamten Transmissionsmechanis-
mus von Bankkrediten auf die Realwirtschaft und Umwelt untersuchen.

Sobald sich Banken zu Klimazielen verpflichten, sollten sie weniger Kredite
an emissionsstarke Firmen vergeben. Alternativ konnten die Kredite an spezifi-
sche, griine Investitionen gebunden werden. In weiterer Folge sollte der Wandel
in der Kreditvergabe reale Effekte, zum Beispiel mehr Investitionen in griine
Technologien und niedrigere Emissionswerte, nach sich ziehen. Um diese Hypo-
these zu iiberpriifen, vergleichen die Forscher Finanzierung und Investitionen im
Zeitraum vor und nach der Verpflichtung von Banken auf Klimaziele.

AuBerdem analysieren Kacperczyk und Peydrd, weshalb Banken die Kredit-
vergabe an braune Firmen reduzieren. Zum einen konnten Banken die finanziel-
len Risiken von umweltverschmutzenden Unternehmen hoher einschitzen und
deshalb weniger Kredite vergeben. Zum anderen konnten sie ihre Entscheidungen
aber rein anhand der eigenen Préferenzen fiir griine oder braune Technologien
oder Aktivititen treffen.
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Banken sind die wichtigsten Kreditgeber der Unternehmen. Welches Unter-
nehmen einen Kredit erhdlt hing bisher oft von der Risikobewertung ab.
Doch Banken-Prdferenzen fiir griine oder braune Technologien werden
immer wichtiger.

Fiir die Analyse nutzen die Forscher einen Datensatz mit Informationen zu Emis-
sionen, Investitionen und Finanzierung von 2112 internationalen Firmen zwi-
schen 2013 und 2018. Dieser umfasst auch Daten zu ihren Kreditgebern. Knapp
ein Drittel der Firmen befindet sich in den USA, ein weiteres Viertel in der Eu-
ropdischen Union und im Vereinigten Konigreich. Unter den Kreditgebern sind
59 Banken, welche sich entweder bereits zu Emissionsreduzierungen verpflichtet
haben oder aber Ziele festgelegt haben. Diese sind an circa 60 % der erfassten
Kredite beteiligt.

Die Selbstverpflichtungen der Banken fand in zwei Schritten statt. Im zwei-
ten Quartal 2015 sowie im zweiten Quartal 2016 beschloss eine Vielzahl, sich
den Klimazielen der Politik zu verpflichten. Rund drei Viertel der untersuchten
Firmen hatte eine Kreditbeziehung zu mindestens einer Bank mit Klima-Ver-
pflichtung. Diese hohe Zahl liegt vor allem daran, dass jene Banken sehr aktiv im
Markt fiir syndizierte Kredite sind, die jeweils von mehreren Banken gemeinsam
vergeben werden. Der Anteil der verpflichteten Banken unter allen Kreditgebern
eines Unternehmens ist jedoch mit 15 % eher gering.

Fiir die Analyse der finanziellen Lage der Unternehmen zieht das Forscher-
team eine Vielzahl von Groflen wie beispielsweise Verschuldung, Vermogens-
werte und Risikobewertung heran. Im Durchschnitt verfiigt ein Unternehmen
tiber ausstehende Schulden von 1,28 Mrd. US$. Das entspricht den Autoren nach
etwa 30 % seiner Vermogenswerte. 40 % davon sind Bankschulden, der Rest
ist vorwiegend iiber den Kapitalmarkt finanziert. Vor der ersten Runde der Kli-
ma-Verpflichtungen betrugen die Vermogenswerte durchschnittlich 4,4 Mrd. USS$.

Die betrachteten Firmen hatten eine durchschnittliche Verschuldung von
1,28 Mrd. US$. 40 % davon waren Bankenschulden. Die Gesamtschulden
machten etwa 30 % der Vermdogenswerte aus.

Zudem betrachten Kacperczyk und Peydré die CO,-Emissionen der Unterneh-
men. Direkte Emissionen (Scope-1) stammen aus Quellen, welche direkt von den
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Unternehmen verantwortet oder kontrolliert werden. Im Durchschnitt emittierte
eine Firma zwischen 2013 und 2014 etwa 3,56 Mio. Tonnen Treibhausgase pro
Jahr. Thre jihrlichen Umweltinvestitionen waren mit blo3 knapp einem Prozent
des Gesamtvermogens gering.

Die 6konometrischen Schidtzungen zeigen, dass Banken ihre Kreditvergabe
verdnderten, nachdem sie sich auf die Klimaziele verpflichten. Die Autoren be-
trachten jene Firmen genauer, welche iiberdurchschnittlich viele Treibhausgase
(d. h., um 13,8 Mio. Tonnen mehr als der Durchschnitt) emittieren. Betriebe mit
iiberdurchschnittlichen Emissionswerten erhalten ihren Analysen zufolge nach
den Klima-Verpflichtungen weniger Kredite als zuvor. Im Schnitt reduzierten sich
somit die Gesamtschulden einer Firma mit iiberdurchschnittlich hohen Emissio-
nen nach der Klima-Verpflichtung einer Bank um 6,4 Prozentpunkte.

Im Schnitt reduzierten sich die Gesamtschulden einer Firma mit iiberdurch-
schnittlich hohen Emissionen, nach der Klima-Verpflichtung einer Bank,
um 6,4 Prozentpunkte.

Abb. 1 stellt dar, wie sich iiber die Zeit die CO,-Emissionen eines Unternechmens
auf seine Bankfinanzierung auswirkten. Links in der Grafik sind jene Firmen
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Abb. 1 Effekt der CO,-Emissionen auf die Bankschulden eines Unternehmens nach Kre-
ditbeziehung zu Banken ohne/mit Verpflichtung zu Klimazielen. (Quelle: Kacperczyk und
Peydr6 (2021), S. 36)



Wie Banken die Klimaziele unterstiitzen kdnnen 75

abgebildet, welche keine Kreditbeziehung zu Banken mit Klima-Verpflichtung
haben. Entsprechend wirken sich stirkere Emissionen nicht signifikant auf die Fi-
nanzierung aus. Rechts sind jene Firmen dargestellt, die bereits mindestens ein-
mal einen Kredit von einer verpflichteten Bank erhalten haben. Tatsdchlich haben
starkere CO2-Emissionen einen negativen Effekt auf deren Bankschulden, nach-
dem die Banken 2015 und 2016 solche Selbstverpflichtungen eingegangen waren.

Weitere wichtige Studienergebnisse betreffen das Interesse, das Banken vor
und wihrend der Kreditvergabe hegen. Ein wesentlicher Entscheidungsfak-
tor ist die Kreditwiirdigkeit der Unternehmen. Wenn Banken unabhingig davon
ihre Kreditvergabe dndern, liegt es an anderen Faktoren wie ihren Priferenzen
dariiber, mit welchen Unternehmen sie Kreditbeziehungen eingehen mochten.
Tatsdchlich zeigen die Ergebnisse, dass Banken unabhingig vom Ausfallrisiko
Kredite an emissionsstarke Betriebe reduzierten. Unter Berticksichtigung des Ri-
sikobewertung reduzierten sich die Kredite einer Firma mit tiberdurchschnittli-
chen Emissionswerten (13,8 Mio. Tonnen mehr) um 5,1 Prozentpunkte, wenn sie
Beziehungen zu einer verpflichteten Bank hatte, verglichen mit einer Firma, die
keine Beziehung zu einer solchen Bank hatte.

Konnen emissionsstarke Betriebe den Kreditriickgang durch andere Finanzmit-
tel kompensieren? Die Autoren zeigen, dass sich der Verschuldungsgrad jener Fir-
men nur unwesentlich verringerte. Jedoch gingen der Schuldenstand und die Inves-
titionen signifikant zuriick. Das bedeutet, dass emissionsstarke Firmen im Schnitt
keine Wandel zu griinen Technologien vornehmen, sondern schrumpfen. Die
griinsten Firmen hingegen konnten ihre Kredite im Vergleich zu den restlichen Un-
ternehmen um 15 % erhohen und ihre Investitionen sogar um rund 18 % steigern.

Beeinflussen Banken nun durch die Umlenkung der Kredite das Emissionsge-
schehen? Die iiber ihre Bank indirekt an Klima-Verpflichtungen gebundenen Fir-
men verringern ihre Emissionen im Schnitt um 35 Prozentpunkte, verglichen zu
davor. Unter den iiberdurchschnittlich starken Emittenten finden die Forscher hin-
gegen keine realen Effekte. Dieses Ergebnis konnte ein Hinweis darauf sein, dass
die betroffenen, emissionsstarken Firmen Greenwashing betreiben.

Zusammengefasst zeigt diese Studie, dass die (Selbst-)Verpflichtung von Ban-
ken auf Klimaziele dazu beitrigt, Kredite an emissionsstarke Betriebe zu verrin-
gern. Die Resultate sind konsistent mit der Hypothese, dass Banken Priferenzen
tiber Technologien und Firmen haben und dementsprechend Kredite vergeben.
Fiir sehr griine und sehr braune Firmen finden die Forscher stirkere Effekte, fiir
den Rest milde. Allerdings gibt es keine Evidenz fiir einen Emissionsriickgang
der braunen Firmen. Die Banken stellen jenen Firmen dafiir nicht die notwendi-
gen Mittel zur Verfiigung. Griine Firmen gehen auf der anderen Seite als Gewin-
ner hervor, denn sie erhalten mehr Kredite.
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Wie erfolgreich investiert China im
Ausland?

Bjorn Hartmann

Relevanz

China ist ein Land der jungen Sparer und bildet riesige Finanzvermaogen.
Der Aufstieg Chinas auf den internationalen Finanzmdrkten ist vor-
programmiert. Ein Land kann viel gewinnen, indem es sein Finanzver-
maogen breit streut und mit dem Ertrag aus Auslandsinvestitionen die Er-
tragsschwankungen im Inland teilweise ausgleicht. Die Investoren miissen
beides im Blick haben, Ertrag und Risiko. Doch wie erfolgreich sind die
chinesischen Auslandsinvestitionen? Welche Anlagemotive treiben die In-
vestitionsentscheidungen? Gelingt es, mit Auslandsinvestitionen das An-
lagerisiko der heimischen Sparer zu reduzieren? Kann chinesisches An-
lagekapital im Ausland eine héhere Rendite erzielen als daheim?

Quelle
Agarwal, 1., Gu, G. W., & Prasad, E. (2019). China’s impact on global financial
markets, NBER Working Paper No. 26311.

Chinas wirtschaftlicher Aufstieg wihrend der letzten Jahrzehnte ist enorm. China
ist die zweitgrosste Volkswirtschaft der Welt. Sein Nettoauslandsvermdgen betrug
im Jahr 2018 rund 2,1 Billionen US$, womit es nach Japan und Deutschland auf
dem dritten Rang lag. Auch im internationalen Handel ist das Land ganz vorne
mit dabei. China ist inzwischen der grosste Warenexporteur.
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Trotzdem blieb die Wirkung Chinas auf die globalen Finanzmirkte bisher eher
bescheiden. Dies lag u. a. an strenger Regulierung. Erst seit dem Jahr 2006 ist
es grossen institutionellen Investoren erlaubt, in ausldndische Finanzprodukte zu
investieren, allerdings nur begrenzt. Im Februar 2019 lag der Wert der bewillig-
ten Investitionen total bei rund 100 Mio. USS$. Einzelinvestoren kénnen bis heute
nicht in ausldndische Finanzprodukte investieren. Die Liberalisierungsmassnah-
men sind behutsam und werden nur schrittweise eingefiihrt, um abrupte Kapital-
abfliisse zu vermeiden.

Zwei Griinde sprechen fiir eine weitergehende Liberalisierung der Kapi-
talfliisse: Erstens sind grosse Teile des Auslandsvermogens in Staatsanleihen an-
gelegt und erwirtschaften nur eine bescheidene Rendite. Diese ist sogar geringer
als die Zinsen auf chinesische Auslandsschulden. Daher musste China seit 2009
Nettokapitalverluste verbuchen. Eine Liberalisierung kénnte die Zusammenset-
zung des Auslandsvermdgens dndern, hin zu etwas risikoreicheren Anlagen mit
hoheren Renditen. Zweitens liegen grosse Teile des Inlandsvermdgens auf Bank-
konten, welche ebenfalls nur eine bescheidene Rendite abwerfen, weil es unter
anderem auch an geeigneten inldndischen Finanzanlagen mangelt.

Die grenziiberschreitenden Kapitalfliisse Chinas waren ein wenig beachtetes
Thema in der bisherigen Forschung. Die Okonomen Isha Agarwal, Grace Weishi
Gu und Eswar Prasad von den Universititen British Columbia, Santa Cruz und
Cornell untersuchen, wie sich der Aufstieg Chinas auf die globalen Finanzmirkte
auswirkt. Thr Fokus liegt dabei nicht auf die Investitionen der chinesischen Zen-
tralbank oder der Regierung (zum Beispiel iiber die Belt-and-Road-Initiative),
sondern auf institutionellen Investoren, welche den Grossteil der Neuinvestitionen
titigen. Insbesondere sind die Forscher daran interessiert, in welchen Lindern
und Sektoren China weltweit investiert.

Da China keine Daten zu Direkt- und Kapitalinvestitionen an den Internatio-
nalen Wihrungsfonds liefert, sind die Autoren darauf angewiesen, sich die not-
wendigen Daten von den Empféingerldndern zu beschaffen. Ihr Datensatz umfasst
Informationen zu den Auslandsinvestitionen von 42 chinesischen institutionellen
Investoren im Zeitraum von 2008 bis 2017.

China investiert iiberproportional viel in Entwicklungs- und Nachbar-
linder. Gleichzeitig fliessen viele Investitionen in Linder mit schwachen
staatlichen Institutionen.
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Als ersten Schritt untersuchen die Forscher, in welchen Liandern die chinesi-
schen Investoren iiberproportional viel investieren. Dazu nutzen sie das Konzept
der «Uberinvestition»: Jedes Land wird anhand seines Anteils an der weltweiten
Aktienmarktkapitalisierung gewichtet. Fillt sein Anteil am Investitionsvolumen
grosser aus als sein Gewicht auf den Aktienmirkten, liegt eine Uberinvestition
vor. Abb. 1 zeigt die zehn am stéirksten iiber- bzw. untergewichteten Linder in
den Portfolios chinesischer Investoren. Hong Kong erhilt am meisten Uberinves-
titionen, etwa 23 % mehr als Hong Kong aufgrund seiner Marktgewichtung er-
halten sollte. Die USA erhalten rund 21 % weniger Investitionen als sie sollten,
damit sind sie das Land mit der grossten Unterinvestition.

Aus der Analyse wird deutlich, dass chinesische Investoren besonders viel in
Entwicklungs- und Nachbarlidnder investieren und weniger in Industriestaaten
sowie entfernte Liander. Im Durchschnitt der Stichprobe liegt die Uberinvestition
bei rund 7 %. Dies liegt daran, dass die Autoren nicht Daten zu allen Lindern
haben, allerdings mit der weltweiten Aktienmarktkapitalisierung rechnen. Die
Wissenschaftler schitzen, dass eine gemeinsame Grenze die Uberinvestitionen
um rund 18 Prozentpunkte vergrossert, im Vergleich zu den Lindern ohne Grenze
mit China. Zudem zeigen sie, dass China besonders stark in Ldndern mit schwa-
chen staatlichen Institutionen investiert. Steigt zum Beispiel der Indexwert fiir die
Leistungsfihigkeit des offentlichen Sektors um eine Stufe auf einer fiinfteiligen
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Abb. 1 Uberinvestitionen chinesischer Investoren. (Quelle: Agarwal etal. u.a. (2019),
Abb. 8)
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Skala, sinken die Uberinvestitionen um 13 Prozentpunkte. Das bilaterale Han-
delsvolumen steigert die Investitionen ebenfalls: Eine Erhohung des Anteils am
gesamten chinesischen Handelsvolumen um 1 % steigert die Uberinvestitionen
um 0,4 %. Die Uberlegung dafiir ist, dass zunehmender Handel auch das Wissen
iiber den Handelspartner verbessert, zum Beispiel iiber die Sprache, Gebriuche
oder auch die Regulierung in einem Land. Dieses Wissen erleichtert die Finanzin-
vestitionen in jenem Land.

Erhoht sich der Handelsanteil eines Landes am gesamten chinesischen
Handelsvolumen um 1 %, so steigen die Uberinvestitionen um 0,4 US$. Die
Investoren nutzen die Erfahrungen aus der Handelsbeziehung, um leichter
investieren zu konnen.

Agarwal und Ko-Autoren befassen sich auch damit, in welche Sektoren innerhalb
eines Ziellandes investiert wird. Sie beniitzen erneut das Konzept der Uberinves-
tition. Wenn der Investitionsanteil eines Sektors grosser ist als der Anteil an der
nationalen Aktienmarktkapitalisierung, dann spricht man von Uberinvestition in
diesen Sektor in diesem Land. Die Analyse ergibt, dass chinesische Investoren
iibermissig in den Bau- und Kommunikationssektoren investieren, sowie in Ent-
wicklungsldndern auch im Bergbau. Industrie und Finanzsektor sind dagegen un-
tergewichtet. Bei Investitionen in Industriestaaten ist der Hochtechnologiesektor
deutlich iibergewichtet, obwohl iiber alle Linder hinweg der Hochtechnologie-
sektor um 10 % untergewichtet ist.

Wie kann man diese Beobachtungen erkldaren? Eine Hypothese der Forscher
ist, dass China im Ausland vor allem in jene Sektoren investiert, in denen es
selbst wenig produktiv ist und einen «komparativen Nachteil» hat. In solchen
Sektoren titigt China {iberproportional hohe Importe. Beispiele sind Bergbau,
Computersoftware und Kommunikation. Die Schitzung ergibt tatsichlich, dass
die Uberinvestitionen in einem Sektor um 4,5 US$ steigen, wenn der komparative
Nachteil um einen Indexpunkt steigt. Der durchschnittliche Indexwert betrdgt 1,
bei einer Standardabweichung von ebenfalls 1. Zudem zeigen die Autoren, dass
die Investitionen iiberproportional in jene Linder fliessen, die in den betreffenden
Sektoren iiber einen komparativen Vorteil verfiigen.
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Chinesische Investoren investieren iiberproportional stark in Sektoren, in
welchen China einen komparativen Nachteil hat. Die Investitionen konzent-
rieren sich auf die Linder, welche in diesen Sektoren besser sind als China.

Diversifikation spielt eine wichtige Rolle. Im Inland fliesst viel Kapital in Sek-
toren, in welchen China iiber einen komparativen Vorteil verfiigt. Daher kann es
sinnvoll sein, im Ausland in andere Sektoren zu investieren. Informationsvorteile
sind eine weitere Erklidrung fiir das Anlageverhalten. Ein steigendes bilaterales
Handelsvolumen zieht hohere Investitionen nach sich. Die Investoren nutzen die
Informationen, welche sie durch die Importe iiber diesen Sektor in diesem Land
erhalten. Dagegen kommen Agarwal und Ko-Autoren zum Schluss, dass bei den
Anlageentscheidungen Renditeliberlegungen oder Lerneffekte keine bedeutende
Rolle spielen. Lerneffekte wiirden bedeuten, dass die Investitionen hauptsichlich
dafiir genutzt werden, um die einheimische Technologie zu verbessern.

Die Studie analysiert, wie chinesische, institutionelle Investoren ihr Kapital
im Ausland anlegen. Sie investieren tibermissig in Entwicklungs- und Nachbar-
ldnder und weniger in Industrieldnder. Die Investitionen fliessen hauptsichlich in
jene Sektoren, in welchen China einen komparativen Nachteil aufweist. Griinde
dafiir sind vor allem Informationsvorteile und der Wunsch nach Diversifikation.
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Die Politik des Handelskriegs

Sara Fontanet

Relevanz

Die Vorteile des Freihandels iiberwiegen. Doch die Betroffenheit ist sehr
unterschiedlich. Die Konsumenten gewinnen mit niedrigeren Preisen und
mehr Auswahl. Die exportintensiven Unternehmen und ihre Arbeitnehmer
profitieren von besserem Zugang zu Absatzmdrkten und neuen Wachstums-
chancen. In den importkonkurrierenden Branchen dagegen fiirchten die
Arbeitnehmer um Jobs und gute Lohne. Die Nachteile des Freihandels sind
sehr sichtbar und konkret, die Vorteile sind dagegen fiir den Einzelnen eher
diffus. Das prdgt die politischen Anreize im Handelskrieg. Die Regierung
verhdngt Schutzzolle dort, wo sie bei den Benachteiligten am meisten Stim-
men mobilisieren kann. Die geschddigten Handelspartner antworten mit
Vergeltungszollen dort, wo sie den politischen Chancen der Regierung ma-
ximal schaden. Der gemeinsame Vorteil fiir alle zusammen bleibt dabei auf
der Strecke.

Quelle
Fajgelbaum, P. D., Goldberg, P. K., Kenned, P. J., & Khandelwal, A. K. (2020).
The return to protectionism. The Quarterly Journal of Economics, 135(1), 1-55.

Die meisten Okonomen sind von den Vorteilen des Freihandels iiberzeugt. Er
steigert den Wohlstand. Ein Abbau von Handelsschranken verschafft den Ex-
portunternehmen neue Wachstumschancen durch leichteren Zugang zu grosseren
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Mirkten. Die Konsumenten profitieren von einer grosseren Vielfalt von Giitern zu
niedrigeren Preisen. Allerdings gibt es auch Verlierer des Freihandels, wie zum
Beispiel Unternehmen und ihre Arbeitnehmer in Branchen, die unter starker Im-
portkonkurrenz leiden. Wéhrend andere profitieren, miissen sie Lohnriickgénge
oder sogar Arbeitsplatzverluste hinnehmen. Oft sind die Handelsgewinne un-
gleich verteilt und die Verlierer werden nicht ausreichend entschadigt.

Die Kritik am Freihandel hat zugenommen. Auch Regierungen, welche den
Freihandel bisher stets vorangetrieben hatten, greifen zu protektionistischen
Massnahmen wie Zollen oder Quoten. Besonders problematisch ist es, wenn Lin-
der in einen Handelskrieg geraten. Beginnt ein Land, Beschrinkungen fiir aus-
gewihlte Importe zu verhiingen, folgen in der Regel Vergeltungsreaktionen der
betroffenen Lénder. Schaukeln sich protektionistische Massnahmen auf und sind
immer mehr Produkte von Zollen und anderen Handelsbeschriankungen betroffen,
kann der Handel drastisch einbrechen. Der Handelskrieg zwischen den USA und
ihren Handelspartnern in den letzten Jahren ist ein prominentes Beispiel dafiir.

Wie gross sind die Verluste fiir die Gesamtwirtschaft? Wer sind die Verlierer
und Gewinner des Protektionismus? Die Okonomen Pablo Fajgelbaum, Pinelopi
Goldberg, Patrick Kennedy und Amit Khandelwal von den Universititen Prin-
ceton, Yale, Berkeley und Colombia geben Antworten. Sie analysieren, wie der
jiingste Handelskrieg der USA Preise und Handelsvolumen beeinflusste und wie
er sich auf die Gesamtwirtschaft auswirkte.

Im Februar 2018 fiihrte die US-Regierung eine Reihe protektionistischer
Massnahmen ein. Sie erhohte die Zolle auf den Import von Sonnenkollektoren
und Waschmaschinen. Darauf folgten bald weitere Importzolle auf Eisen-, Alu-
minium- und Stahlprodukte. Insgesamt erhohten die USA ihre Z6lle auf iiber 12
000 Importgiiter mit einem Handelsvolumen von rund 300 Mrd. US$ von 2,6 auf
16,6 %. Darauf reagierten wichtige Handelspartner mit Vergeltungsmassnahmen.
Sie erhohten die Zolle auf tiber 8700 Exportgiiter, welche 8,2 % der US-Exporte
ausmachen, von 7,3 auf 20,4 %. Der Handelskrieg verringerte Exporte und Im-
porte erheblich. Der Werte der amerikanischen Importe der mit htheren Zollen
verteuerten Produkte nahm durchschnittlich um 31,7 % ab. Die Vergeltungszolle
fiihrten dazu, dass der Wert der amerikanischen Exporte der betroffenen Produkte
um 9,9 % zuriickging.

In den mit in- und auslindischen Zéllen belegten Branchen gingen die Im-
porte um 31,7 % zuriick, und die Exporte um 9,9 %.
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Jeder Zoll treibt einen Keil zwischen dem Preis, welchen ein Importeur bezahlt,
und jenem Preis, welchen der Exporteur erhilt. Die Differenz geht an den Staat.
In ihrer Studie stellen die Forscher fest, dass die ausldndischen Unternehmen
nach der Zollerhohung die Preise ihrer Exporte in die USA nicht senken konn-
ten. Angesichts unveridnderter Stiickkosten in ihren Heimatlindern mussten sie
die Zolle auf die amerikanischen Konsumenten iiberwilzen. Die Konsumenten
miissen fiir die Importgiiter hohere Preise bezahlen und sind die Hauptverlierer
des Handelskrieges. Die Forscher schitzen die Einkommensverluste der ameri-
kanischen Konsumenten infolge hoherer Zolle. Diese héngen in erster Linie vom
Anteil der Importe an der Wertschopfung (15 %), vom Anteil der mit hoheren
Zo6llen belegten US-Importe (13 %), und vom durchschnittlichen Anstieg der Im-
portpreise (14 %) ab.

Die hoheren Importzolle wurden vollstandig auf die amerikanischen
Konsumenten iiberwdilzt. Dadurch erlitten sie im Vergleich zu 2016 einen
realen Einkommensverlust von ca. 51 Mrd. US$ bzw. 0,27 % des BIP.

Den Mehrkosten der Konsumenten stehen allerdings die Gewinne der inlédndi-
schen Produzenten, die von hoheren Preisen profitieren, sowie die hoheren Zol-
leinnahmen des Staates gegeniiber. Netto verbleibt daher ein deutlich geringerer
Nettoeinkommensverlust von insgesamt 7,2 Mrd. US$ oder 0,04 % des BIP.

Grundsitzlich begiinstigt Freihandel die Arbeitnehmer in den exportorientier-
ten Sektoren und schadet jenen, die in den importkonkurrierenden Sektoren arbei-
ten, auch wenn die Vorteile insgesamt iiberwiegen. Umgekehrt fiihrt ein Handels-
krieg insgesamt zu Einkommensverlusten. Die Folgen unterscheiden sich jedoch
erheblich je nach Branche und Region. Die Arbeitenden und Unternehmen in den
importkonkurrierenden Branchen profitieren von Handelsbeschrdnkungen. Diese
schiitzen die Firmen vor der Konkurrenz durch ausldndische Importe, was sich
letztlich in hoheren Preisen und in der Folge in htheren Nominal- und Realloh-
nen der Arbeitnehmer widerspiegelt. Gleichzeitig verteuern hohere Zolle impor-
tierte Vorleistungen, welche in der Produktion eingesetzt werden, wie z. B. Stahl
oder Aluminium im Automobilbau. In Branchen, die solche Vorleistungen inten-
siv nutzen, gehen Gewinne und Reallohne meist zuriick.

Zudem betonen die Forscher, dass in einem Handelskrieg die Zolle gezielt
eingesetzt werden und sich daher der Anstieg der Zolle stark je nach Produkten
und Branchen unterscheidet. Tatsdchlich sind einige Branchen durch Einfuhrzolle
stark geschiitzt, wihrend andere stark von auslidndischen Vergeltungszollen be-
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troffen sind. Diese Unterschiede fiihren dazu, dass einzelne Regionen (Bezirke)
abhingig von der Spezialisierung ihrer Wirtschaft unterschiedlich stark vom Han-
delskrieg betroffen sind. Abb. 1 zeigt die politische Dimension des Handelskriegs
auf. Tatsdchlich konnte das Forscherteam zeigen, dass die Importzolle vor allem
auf Produkte ausgerichtet waren, die in Bezirken mit geringem Wihleranteil der
Republikaner oder mit knappen politischen Mehrheitsverhiltnissen hergestellt
werden. Offensichtlich hoffte die republikanisch dominierte U.S. Regierung, mit
Schutzzollen zusitzliches Wihlerpotenzial zu mobilisieren. Dagegen zielten aus-
ldndische Vergeltungszolle hauptsédchlich auf jene Branchen ab, die in republika-
nisch dominierten Bezirken konzentriert sind. Offensichtlich versuchten China
und andere geschiddigte Handelspartner mit gezielten Vergeltungszollen der repu-
blikanischen Regierung maximal zu schaden.

Fiir jeden Bezirk sind die Verdnderungen der amerikanischen Importzélle
(Schutzzolle) sowie der auslidndischen Zolle (Vergeltungszolle) dargestellt. Die
Z6lle sind mit der Handelsstruktur des jeweiligen Bezirks gewichtet und ent-
sprechen dem typischen Zoll, den Konsumenten und Unternehmen dort bezah-
len. Dem gegeniiber steht der Wihleranteil des republikanischen Kandidaten bei
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Abb. 1 Zollinderungen im Handelskrieg und Stimmenanteil der Republikaner. (Quelle:
Fajgelbaum u. a., (2020), S. 50)
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der Prisidentschaftswahl 2016. Bei den Importzollen wird deutlich, dass Bezirke
mit einem republikanischen Stimmenanteil von 40-60 % mehr Schutz erhielten.
Diese Zolle begiinstigen Branchen, die hauptsichlich in politisch umkédmpften
Bezirken angesiedelt sind. Im Gegensatz dazu fiihrten die Handelspartner Vergel-
tungszolle so ein, dass sie Exporte in Sektoren belasten, die stark in republikani-
schen Bezirken konzentriert sind.

Importzolle begiinstigen politisch umkdmpfte Bezirke. Vergeltungszolle tref-
fen vor allem Bezirke mit hohem republikanischen Wihleranteil.

Die Forscher argumentieren, dass dieses Phinomen der ,Logik der Mehrheit™
folgt. Politiker neigen dazu jene Wihler zu begiinstigen, die sich bei Wahlen als
entscheidend erweisen. Deshalb gestalten sie die Handelspolitik so, dass Wihler
in Bezirken mit knappen politischen Mehrheitsverhdltnissen davon profitieren.
Die ausldndischen Vergeltungszolle hingegen betrafen iiberproportional landwirt-
schaftlich geprigte Bezirke mit hohem republikanischen Wihleranteil. Arbeitneh-
mer in exportorientierten Branchen in solchen Bezirken waren besonders negativ
von den Vergeltungsmassnahmen betroffen.
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Wozu teure Ursprungsregeln im
Handel?

Manuel J. Ammann und Timon Jaeggi

Relevanz

Der Freihandel hat es schwer. So wollen z. B. Kanada und die EU mit dem
Freihandelsabkommen CETA den gegenseitigen Handel mit reduzierten
Zollen begiinstigen und ihre Wirtschaft beleben. Andere Handelspartner
bleiben aussen vor. Ein Ursprungsnachweis soll verhindern, dass Unter-
nehmen aus Drittstaaten mit Umgehungsgeschdften die Vorzugszolle aus-
nutzen. In den meisten Fdllen sind jedoch solche Umgehungsgeschdifte
ohnehin nicht profitabel, weil die zusdtzlichen Transport-, Vertrags- und
Rechtskosten wesentlich grosser sind als die Zollvorteile. Wozu braucht es
dann einen teuren Ursprungsnachweis? Was auf alle Fiille bleibt, sind die
hohen Biirokratie- und Verwaltungskosten, die erst wieder neue Handels-
kosten fiir die bevorzugten Handelspartner schaffen und am Ende die
Preise zum Nachteil der Konsumenten erhéhen. Wem ist da gedient?

Quelle
Felbermayr, G., Feodora, T., & Yalcin, E. (2019). Rules of origin and the profita-
bility of trade deflection. Journal of International Economics, 121, 103248.

Immer wieder sind Handelsvertridge ein Streitpunkt: Ob Brexit oder Trump, die
Wiedereinfiihrung oder Anhebung von Zollen stand zuletzt oft ganz oben auf der
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politischen Agenda. Ein Gegenpol dazu sind Freihandelsabkommen. Das sind
Vertriige zwischen zwei oder mehreren Staaten, welche es den Unternehmen des
exportierenden Landes ermdglichen, ihre Produkte mit Vorzugszollsdtzen in das
importierende Land einzufiihren. Das sogenannte «Umfassende Wirtschafts- und
Handelsabkommen EU-Kanada», kurz CETA, ist ein EU-kanadisches Freihandel-
sabkommen, welches beispielsweise 99 % aller Zolle zwischen den Handelspart-
nern beseitigt.

Bei einem Freihandelsabkommen besteht aber das Problem, dass Exporteure
aus Drittstaaten versuchen konnen, die Vorzugszollsidtze ausnutzen. Statt die Giiter
direkt an die Kaufer zu liefern, verkaufen sie ihre Produkte zuerst in ein anderes
Land, welches mit dem Bestimmungsstaat ein Freihandelsabkommen hat. Dann ex-
portieren sie es von dort weiter und profitieren von niedrigeren Zollen. Die EU er-
hebt beispielsweise einen Aussenzoll von 25 % auf Weizen aus den USA, wihrend
Weizen aus Kanada im Rahmen des CETA zollfrei in die EU exportiert werden
kann. Weil Exporte von US-Weizen nach Kanada zollfrei sind, ist es fiir Weizen-
hersteller aus den USA unter Umstidnden lohnend, ihre Produkte zuerst nach Ka-
nada und erst danach in die EU zu transportieren. Dadurch konnen sie den Zoll von
25 % umgehen. Um solche Umgehungsgeschifte zu verhindern, sehen Freihandel-
sabkommen sogenannte Ursprungsregeln vor. Sie definieren, welche Bedingungen
ein Produkt erfiillen muss, damit ein Mitglied des Freihandelsabkommens als Ur-
sprungsland gilt. Typischerweise gilt ein Land erst dann als Ursprungsland, wenn
mehr als die Hilfte der gesamten Wertschopfung eines Produkts dort geleistet wird.

Die Einhaltung solcher Ursprungsregeln ist oftmals sehr kostspielig. Gene-
rell betragen die Kosten dafiir zwischen drei und 15 % des Endverkaufspreises
eines Produkts. Einerseits stellen die detaillierten Kriterien eine hohe administ-
rative Hiirde dar. Unternehmen miissen anspruchsvolles juristisches Knowhow
aufbauen, um die Auflagen zu erfiillen. Andererseits sehen sich Exporteure auf-
grund vieler Freihandelsabkommen mit unterschiedlichen Ursprungsregeln kon-
frontiert. Nicht selten widersprechen sich einzelne Auflagen. Schliesslich verzer-
ren die Auflagen die Beschaffungsvorginge der Unternehmen: Ein Autohersteller
zum Beispiel muss die Herkunft samtlicher Rohstoffe all seiner Zulieferer ken-
nen. Statt dass Produzenten ihre Lieferanten nach Qualitits- und Kostenkriterien
auswihlen, werden sie in ihrer Entscheidung durch die Ursprungsregeln einge-
schrinkt. Dadurch ist es fiir manche Unternehmen giinstiger, auf die Vorzugsbe-
handlung zu verzichten und den Standardzollsatz zu zahlen, statt einen aufwen-
digen Ursprungsnachweis zu erbringen, um von den tieferen Vorzugszollen zu
profitieren. So werden in gewissen Fillen nur gerade zwei Drittel jener Produkte,
welche im Freihandelsabkommen begiinstigt sind, tatsidchlich mit dem bevorzug-
ten Zoll exportiert.
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Die Kosten fiir die Einhaltung von Ursprungsregeln liegen zwischen 3 und
15 % des Endverkaufspreises. In gewissen Fillen werden dadurch gerade
mal zwei Drittel der berechtigten Produkte mit vergiinstigten Zollen ex-
portiert.

Machen solche Auflagen, welche die Nutzung von Freihandelsabkommen durch
die Unternehmen erschweren, tiberhaupt Sinn? Wenn Umgehungsgeschéfte ohne-
hin aus anderen Griinden unrentabel sind, dann braucht es keine aufwendigen und
kostspieligen Ursprungsregeln zur Verhinderung von Umgehungsgeschiften. Um
die Frage zu beantworten, untersucht das Forscherteam rund um Gabriel Felber-
mayr, Prisident des Instituts fiir Weltwirtschaft in Kiel, ob fiir Unternehmen die
Umgehung von hoheren Zollen durch Umlenkungsgeschiifte tatsichlich profitabel
ist.

Zu diesem Zweck verwenden die Forscher einen Datensatz mit Informationen
zu produktspezifischen Zollen in den USA aus dem Jahr 2014. Fiir jede Kombi-
nation aus Léanderpaar, Produkt und Umlenkungsstaat berechnen sie, ob ein Um-
gehungsgeschift profitabel wire. Dabei beriicksichtigen sie die Transportkosten,
welche sie anhand eines einfachen Modells schitzen.

Die empirischen Ergebnisse machen deutlich, dass Handelsumlenkung meist
unprofitabel ist. Selbst unter der sehr konservativen Annahme, dass keine zu-
sitzlichen Transportkosten entstehen, sind 83 % aller moglichen Umlenkungs-
geschifte nicht gewinnbringend. Die Ursachen dafiir sind vielfiltig: 18 % aller
Transaktionen sind deshalb nicht profitabel, da der Bestimmungsstaat fiir das
Umlenkungsland denselben Zoll erhebt wie fiir das Exportland (vgl. Abb. 1). In

Standardzollsatz

ot |

Exportland

Standardzolisatz

Abb. 1 Handelsumlenkung. (Quelle: Eigene Darstellung)
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63 % sind Zolle fiir das Umlenkungsland sogar hoher. Im einleitenden Beispiel
zum Weizenhandel wiirde dies bedeuten, dass der Zoll der EU fiir kanadischen
Weizen gleich hoch oder hoher ist, wie der auf US-Weizen (25 %). Bei zwei Pro-
zent der moglichen Transaktionen sind die Zolle zwar tiefer. Dieser Unterschied
reicht aber nicht aus, um die zusitzlich anfallenden Zolle im Umlenkungsland
zu kompensieren. Dies wire im Weizen-Beispiel der Fall, wenn Kanada 15 %
Zolle auf US-Weizen verhidngt und die EU einen dhnlich hohen Tarif auf Wei-
zen aus Kanada erhebt. Der resultierende Gesamtzoll bei Umlenkung (ca. 30 %)
wire hoher als der Zoll eines direkten Exports von den USA in die EU (25 %).
Folglich wire der direkte Transportweg lukrativer. Beriicksichtigt man die zusétz-
lichen Transportkosten, ist ein noch grosserer Anteil der Umlenkungsgeschifte
unprofitabel, ndmlich 93 %. Das bedeutet, dass in 10 % (93-83 %) der Fille zwar
Zolleinsparungen moglich wiren, diese aber durch hohere Transportkosten mehr
als aufgehoben werden. Abb. 2 fasst die Resultate zusammen.

Im Jahr 2014 waren Handelsumlenkungen in 83 % der Fdlle nicht profi-
tabel. Beriicksichtigt man ausserdem die zusdtzlich anfallenden Transport-
kosten, lohnten sich 93 % der moglichen Umlenkungsgeschdfte nicht.

Insgesamt zeigen die Forschungsergebnisse, dass Handelsumlenkung selten
profitabel ist. Ein wichtiger Grund dafiir ist, dass Staaten, die nahe beieinander
liegen, sehr hdufig dhnliche Zolle fiir dasselbe exportierende Drittland erheben.
Deshalb sind gewinnbringende Umlenkungsgeschifte meist nur zwischen weit

Potential fiir Handelsumlenkung in % aller Kombinationen Linderpaar-Produkt- Umlent

Transportkosten nicht inkludiert

B83%
e

0% 10% 20% 30% 400 508 60% 0% B0% 90% 100%

® Umlenkung nicht profitabel — ® Umlenkung profitabel

Abb. 2 Potential fiir Handelsumlenkung. (Quelle Felbermayr u. a., 2019, S. 8)
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auseinanderliegenden Lindern moglich. Allerdings gehen mit grossen Umwegen
hohere Transportkosten einher, weshalb sich eine Umlenkung dann kaum lohnt.

In welchen Branchen ist das Potenzial fiir Handelsumlenkung am gréssten?
Die Ergebnisse zeigen, dass Umlenkungsgeschifte am ehesten in der Landwirt-
schaft sowie im Handel mit Papier und Kunst attraktiv sind. Dagegen bietet der
Handel mit Maschinen sowie mit mineralischen, holzernen und elektronischen
Produkten kaum Gelegenheiten, Zolle einzusparen.

Handelsumlenkung ist oft nicht profitabel, da Staaten dhnlich hohe
Zolle erheben und die zusdtzlich anfallenden Transportkosten nicht ver-
nachléssigbar sind.

Die Forscher beschrinken sich in ihren Schitzungen auf die zwanzig wichtigs-
ten Exportlinder. Um zu vermeiden, dass dieser Fokus die Ergebnisse verzerrt,
fiihrten sie alternative Berechnungen durch. Doch selbst dann sind noch zwischen
einem Drittel und 55 % der betrachteten Umlenkungsgeschifte unprofitabel. Wer-
den die Transportkosten beriicksichtigt, steigen diese Werte allerdings deutlich
auf 49 bis 75 %. Die Ergebnisse der Studie konnen als konservative Schitzungen
betrachtet werden, da sie lediglich Transportkosten beriicksichtigen, aber z. B.
Wechselkursrisiken oder zusitzliche Verwaltungs- und Vertragskosten vernachlis-
sigen.

Fiir die Unternehmen lohnen sich Umgehungsgeschifte in nur etwa sieben
Prozent der moglichen Fille. Die Wissenschafter ziehen daraus den Schluss, dass
umfassende und kostspielige Ursprungsregeln kaum zu rechtfertigen sind. Wenn
Umgehungsgeschifte schon aus anderen Griinden unrentabel sind, braucht man
sie nicht mit Ursprungsregeln zu verhindern. Dennoch sind selbst in modernen
Handelsabkommen wie jenem zwischen der EU und Kanada (CETA) hunderte
Seiten der Definition von Ursprungsregeln gewidmet. Die Autoren schlagen vor,
die Ursprungsregeln weitgehend zu lockern oder nur diejenigen Fille einzubezie-
hen, die tatsdchlich ein bedeutsames Umlenkungspotenzial aufweisen.
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Ist Handel ansteckend oder
stabilisierend?

Tabea Mindlein

Relevanz

Handel ist ansteckend. Ist eine Region im Boom, dann profitieren in ande-
ren Regionen die Exporteure von Konsumgiitern und die Zulieferer. Dank
intensiver Handelsbeziehungen konnen auch sie am Boom teilhaben und
mehr Beschdftigung und Wachstum erzielen. In der Krise passiert das
Gegenteil. Starke Handelsverflechtungen fiihren zu einer Ausbreitung der
Rezession. Am Ende sitzen jedoch alle in einem Boot. Im Boom fliesst Kauf-
kraft ab und stdrkt in anderen Regionen einen schwdicheren Konjunktur-
gang. Stiirzt eine Region in die Rezession, tragen andere Bundesstaaten,
die noch wenig betroffen sind und das besser verkraften konnen, den Ein-
bruch mit. So kann ein Handelsraum sich gegenseitig stiitzen und ins-
gesamt die Konjunkturschwankungen ddampfen.

Quelle
Stumpner, S. (2019). Trade and the geographic spread of the great recession.
Journal of International Economics, 119, 169-180.

Die Finanzkrise von 2007-2009 begann mit der Krise am US-Immobilienmarkt
und erfasste die gesamte Weltwirtschaft. Auch innerhalb grosser Linder gibt es
erhebliche Unterschiede, wie rasch und wie stark sich eine Krise ausbreitet. Nach
dem Absturz der Boom-Regionen in den USA, in denen die Immobilienpreise
und der Konsum zuvor besonders stark gewachsen waren, breitete sich die Ar-
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beitslosigkeit schlieBlich auf das ganze Land aus. Welche Mechanismen befor-
dern die Ausbreitung solcher Schocks auf eine ganze Volkswirtschaft? Welche
Rolle spielt der Handel?

Sebastian Stumpner, Okonom an der Universitit Montréal und bei der Banque
de France, untersuchte am Beispiel der Finanzkrise in den USA, wie die Handels-
verflechtungen zur Ausbreitung von einem anfinglich regionalen Nachfrageein-
bruch beigetragen haben. Zu Beginn der Krise stieg die Arbeitslosigkeit vor allem
dort, wo die Immobilienblase friih platzte, die Haushalte hoch verschuldet waren
und daher den Konsum besonders stark einschrinken mussten. Danach nahm die
Arbeitslosigkeit im ganzen Land zu. Eine wichtige Rolle fiir die Ausbreitung der
Krise spielte der Handel zwischen den Bundesstaaten.

Um die Bedeutung des Handels fiir die Ausbreitung der Rezession nachzuwei-
sen, nutzte der Okonom die Unterschiede in den Handelsverflechtungen. Manche
Branchen in einem Bundesstaat exportierten stark in andere Regionen, die von
der Immobilienkrise besonders heftig betroffen waren. Andere exportierten da-
gegen in weniger betroffene Absatzmérkte mit noch guter Konjunktur. Der Ver-
gleich dieser Branchen erlaubt es, die Rolle des Handels von anderen Ausbrei-
tungskanédlen wie z. B. einer Kreditklemme zu trennen. Der Forscher verwendet
Daten aus offiziellen Statistiken zu Handelsstromen zwischen den US-Bundes-
staaten. Diese umfassen den direkten Handel mit Endprodukten fiir die Konsu-
menten wie auch die Lieferungen von Zwischenprodukten in der Wertschop-
fungskette.

Fiir jede Branche in jedem US-Bundesstaat berechnet Sebastian Stumpner ein
MaB fiir den Einbruch der Handelsnachfrage. Dieser Handelsschock ergibt sich
aus einem gewichteten Durchschnitt der Haushaltsverschuldung in allen Handel-
spartnern innerhalb der USA. Denn in Regionen, wo die Hauspreise wihrend der
Immobilienblase stark anstiegen, konnten Hausbesitzer neue Schulden aufneh-
men und damit ein besonders starkes Konsumwachstum finanzieren. Diese neuen
Schulden waren mit dem hoheren Wert ihrer Héuser besichert. Regionen, die vor
der Krise 2007 von einem Nachfrageboom durch hochverschuldete Konsumenten
profitierten, waren mit dem Absturz der Immobilienpreise von einen besonders
starken Nachfrageeinbruch betroffen. Branchen, die mit solchen Regionen um-
fangreichen Handel betrieben, mussten daher einen wesentlich stirkeren Riick-
gang ihrer Handelsnachfrage hinnehmen als andere.

Branchen, die viel in besonders volatile Regionen exportieren, verzeichnen
hohere Schwankungen in ihrer Handelsnachfrage. Dies hat starke Aus-
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wirkungen auf die Beschdftigung. Erfihrt eine Branche einen stark posi-
tiven (negativen) Nachfrageschock im Handel, steigt (sinkt) das Be-
schdftigungswachstum in dieser Branche um 2,9 Prozentpunkte.

Das Hauptergebnis der Studie ist, dass der Handel eine wichtige Rolle als Treiber
der Ausbreitung spielt. Exportiert eine Branche besonders stark in andere Bun-
desstaaten, deren Nachfrage aufgrund der Immobilienkrise einbricht, so nimmt
dort das Beschiftigungswachstum signifikant stirker ab als in Branchen, deren
Handelspartner von der Krise weitgehend verschont wurden. Die empirischen
Schitzungen zeigen, dass das Beschiftigungswachstum in einer Branche um
durchschnittlich 2,9 Prozentpunkte féllt, wenn diese von einem iiberdurchschnitt-
lich hohen Riickgang der Handelsnachfrage (um eine Standardabweichung) be-
troffen ist. Nachdem die Beschiftigung von 2007 bis 2009 um durchschnittlich
8 % schrumpfte, ist dieser Riickgang 6konomisch bedeutsam. Insgesamt lassen
sich rund 18 % aller Unterschiede im Beschiftigungswachstum der betrachteten
Branchen und Bundesstaaten auf Unterschiede in den Handelsverflechtungen zu-
riickfiihren.

Der Handel spielt bei der Ausbreitung von wirtschaftlichen Krisen eine
zentrale Rolle. Der Riickgang der Handelsnachfrage erkldirt ungefihr 18 %
der Unterschiede im Anstieg der Arbeitslosigkeit wiihrend der Finanzkrise.

Gilt dieser Zusammenhang nur in Krisen oder iiber den gesamten Konjunktur-
zyklus? Abb. 1 zeigt, wie sich ein iiberdurchschnittlich hoher Handelsnachfrage-
schock iiber einen Zeitraum von zehn Jahren auf das Beschiftigungswachstum
auswirkt. Die vertikalen Linien stellen wichtige Ereignisse vor und wihrend der
Finanzkrise dar: (i) Hohepunkt der Immobilienblase; (ii) Insolvenz der Investm-
entbank Lehman Brothers im September 2008; und (iii) Monat, in dem die Ar-
beitslosenquote in den USA mit 10 % ihren Hohepunkt erreichte. Bis Ende 2007
profitierten die Branchen, die iiberdurchschnittlich stark in Bundesstaaten liefer-
ten, deren Nachfrage wegen des Immobilienbooms expandierte. Diese Branchen
konnten dank des positiven Handelsschocks ihre Exporte besonders stark steigern
und daher ein hohes Beschiftigungswachstum erzielen.
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Abb.1 Ubertragung von Boom und Rezession durch den Handel. (Quelle: Stumpner
(2019), S. 175)

Erlebt eine Region einen Nachfrageboom, konnen andere Regionen dank
intensiver Handelsbeziehungen davon profitieren. Exportorientierte Bran-
chen, die besonders viel in die boomende Region liefern, erzielen ein stdr-
keres Umsatz- und Beschdftigungswachstum.

Nach dem Platzen der Immobilienblase kehrte sich dieser Effekt um und wan-
delte sich in einen negativen Handelsschock. Die hochverschuldeten Bundesstaa-
ten schlitterten in die Rezession und erlitten einen starken Nachfrageeinbruch.
Die stirkere Handelsverflechtung der exportorientierten Branchen mit den be-
troffenen Regionen wurde nun den anderen Bundesstaaten zum Verhingnis. Die
abnehmenden Exporte fiihrten dort zu Beschiftigungsverlusten und trugen zum
Anstieg der Arbeitslosigkeit bei. Mit dem Abflauen der Immobilienkrise und dem
Beginn der Erholung im Jahr 2009 schwichte sich der negative Handelsschock
wieder ab und verschwand schlieBlich ginzlich. Mit den anziehenden Exporten
konnte sich auch das Beschiftigungswachstum wieder erholen.

Die Ergebnisse zeigen, dass die Handelsverflechtungen zwischen den Bun-
desstaaten fiir die Ubertragung von Konjunkturschwankungen eine bedeutende
Rolle spielen. Sie trugen wesentlich zur Ausbreitung der Rezession wihrend
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der Finanzkrise bei. So fiihrte die Finanzkrise auch in anderen Bundesstaaten zu
einem Anstieg der Arbeitslosigkeit, die intensive Handelsbeziehungen zu den be-
troffenen Regionen aufweisen. Umgekehrt konnten sie im vorausgehenden Boom
iiberdurchschnittlich stark profitieren.
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Wie die Arbeitslosenversicherung die
Wirtschaft stabilisiert

Isabella Maassen

Relevanz

Die Arbeitslosenversicherung schiitzt die Arbeitenden vor grisseren Ein-
kommensausfdllen in der Rezession und hilft, den Wohlstand iiber die Zeit
zu gldtten. Sie ist auch ein wichtiger automatischer Stabilisator, der die
Konjunkturschwankungen ddmpft. Gerade die Arbeitslosen haben hdu-
fig eine hohe Konsumquote und geben in der Rezession jedes zusdtzliche
Einkommen aus. Die Absicherung der Einkommen stiitzt zudem die Kredit-
fahigkeit der Haushalte. Eine solide finanzierte Arbeitslosenversicherung
stabilisiert die Konsumnachfrage und festigt die Widerstandskraft der Wirt-
schafft.

Quelle

Di Maggio, M., & Kermani, A. (2017). Unemployment insurance as an automa-
tic stabilizer: The Financial Channel, Harvard Business School Finance Working
Paper.

In einer Rezession verlangsamt sich das Wachstum, die Nachfrage bricht ein,
Unternehmen entlassen Mitarbeiter und die Finanzmirkte stocken. Konjunktur-
pakete sollen die negativen Auswirkungen mildern. Wihrend der grossen Wirt-
schaftskrise 2008 setzten Regierungen weltweit auf zusitzliche offentliche In-
vestitionen, Steuersenkungen, oder Erleichterungen beim Kreditzugang von
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Unternehmen und Haushalten, nicht selten mit Kosten von tiber 2 % des Bruttoin-
landsprodukts.

Dennoch traf die Krise einige Regionen stirker als andere. Unterschiedlich
grosse Konjunkturpakete sind dafiir eher wenig relevant. Viel stirker von Bedeu-
tung ist die grundlegende Widerstandsfihigkeit einer Volkswirtschaft. Diese hingt
stark von der Wirksamkeit automatischer Stabilisatoren ab. Anders als Konjunk-
turpakete miissen sie nicht erst im Krisenfall aktiviert werden. Sie kdnnen auto-
matisch und ohne Verzogerungen die wirtschaftlichen Schwankungen deutlich
verringern. Ein besonders wichtiger automatischer Stabilisator ist die Arbeitslo-
senversicherung.

Mit steigender Arbeitslosigkeit erleiden mehr Haushalte Einkommensverluste.
Auch die Jobsuche dauert linger. Deshalb konsumieren sie weniger. Auch jene,
die ihren Arbeitsplatz nicht verlieren, leiden unter grosserer Unsicherheit und
sparen mehr. In allen Fillen hilft die Arbeitslosenversicherung, die Nachfrage
zu stiitzen: Zum einen erhoht sie das verfiigbare Einkommen der Arbeitslosen.
Zudem verringert sich das Risiko derer, die Angst um ihren Job haben. Es gibt
jedoch auch kontraproduktive Effekte. So kann eine grossziigigere Arbeitslosen-
unterstiitzung langfristig auch zu hoherer Arbeitslosigkeit fithren, wenn sie bei
den Arbeitslosen die Intensitét der Jobsuche und die Bereitschaft, eine neue Stelle
anzunehmen, mindert.

Solche gegenliufigen Auswirkungen erschweren die Uberlegungen zur giins-
tigen Ausgestaltung der Arbeitslosenversicherung. Trotz einiger einflussreicher
Studien mangelt es nach wie vor an praktischen Orientierungshilfen fiir politi-
sche Entscheidungstriger. Die Okonomen Marco di Maggio und Amir Kermani
von den Universitidten Harvard und Berkeley wollen empirisch die Frage kliren,
welche Mechanismen der Arbeitslosenversicherung die Stabilitdt einer Volks-
wirtschaft verbessern konnen. Sie untersuchen vor allem den Einfluss auf die
Schwankungen der Beschiftigung und des Konsums. Die Arbeitslosenversiche-
rung beeinflusst zudem die Fidhigkeit von Haushalten, ihre finanziellen Verpflich-
tungen zu erfiillen. Daher untersuchen sie auch den Effekt der Arbeitslosenversi-
cherung auf die Verfiigbarkeit von Krediten, mit denen die Haushalte ihren Kon-
sum aufrechterhalten konnen.

Die Forscher nutzen eine Besonderheit der Arbeitslosenversicherung in den
USA aus. Die Bundesstaaten konnen weitgehend selbst bestimmen, wie grosszii-
gig sie die Arbeitslosenunterstiitzung gestalten. Diese Unterschiede erlauben es di
Maggio und Kermani, die Auswirkungen wirtschaftlicher Einbriiche auf lokaler
Ebene zu vergleichen. Sie analysieren die Beschiftigungs- und Wirtschaftsent-
wicklung in Bezirken (Counties), die sich hauptséchlich in ihren Leistungen der
Arbeitslosenversicherung unterscheiden, sonst aber sehr dhnlich sind.
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Die Forscher verwenden Daten zu Beschiftigung und Arbeitslosenversiche-
rung im Zeitraum 1990 bis 2013. Sie messen die Grossziigigkeit der Arbeitslo-
senversicherung anhand der Ersatzrate. Diese erfasst, welchen Anteil des friihe-
ren Gehalts Arbeitslose nach dem Jobverlust erhalten. Dabei gibt es zwischen den
Bundesstaaten starke Unterschiede bei den Ersatzraten, von 190 bis 400 USS$ pro
Woche. Die durchschnittliche Ersatzrate betrug 36,4 % mit einer Standardabwei-
chung von 3,9 Prozentpunkten, das sind 11 % des Durchschnittswerts.

Wie kann man die Unterschiede in der lokalen Arbeitsnachfrage messen? Die
Forscher verwenden dafiir das Konzept des «Bartik Schocks». Sie betrachten zu-
nichst die Entwicklung des Arbeitsmarktes auf nationaler Ebene nach Branchen.
Dann gewichten sie die branchenspezifische Arbeitsnachfrage mit dem Beschif-
tigungsanteil der Branche im jeweiligen Bezirk im Jahr 1998. So erhalten sie am
Ende ein Mass fiir die Unterschiede in der lokalen Arbeitsnachfrage. Wenn z. B.
landesweit die Beschiftigung in den Dienstleistungsbranchen und in der Indust-
rie um zwei bzw. vier Prozent zuriickgeht und in einem Bezirk je die Hélfte der
Arbeitnehmer in diesen beiden Branchen tétig sind, dann ergibt dies einen Bar-
tik Schock von minus drei Prozent in diesem Bezirk. Der Vorteil dieses Ansatzes
liegt darin, dass die so ermittelte lokale Arbeitsnachfrage nicht durch bezirksspe-
zifische Veridnderungen im Arbeitsangebot verfélscht wird. In den Daten variieren
die Schocks auf die lokale Arbeitsnachfrage zwischen —6,9 und +3,3 %.

Eine grossziigige Arbeitslosenversicherung kann den Beschdftigungsein-
bruch in einem wirtschaftlichen Abschwung verringern. Erhoht sich die
Ersatzrate von 36,4 auf 40,3 %, sinkt der Einbruch des Beschdiftigungs-
wachstums um 9 %. Dies stiitzt besonders die Beschdftigung in den Dienst-
leistungsbranchen.

Die Arbeitslosenversicherung hilft, Beschéftigung und Konsum in der Krise zu
stiitzen. Die Wissenschaftler schitzen, dass z. B. ein Riickgang der lokalen Ar-
beitsnachfrage (gemessen anhand des Bartik Schocks) das Beschiftigungswachs-
tum um 9 % weniger stark verringert, wenn die Ersatzrate der Arbeitslosenversi-
cherung in einem Bezirk um eine Standardabweichung, konkret um 11 %, hoher
ist. Dieser stiitzende Beschiftigungseffekt wirkt vor allem bei Dienstleistungen
wie Handel und Gastronomie besonders stark, wo eine grossziigige Arbeitslosen-
unterstiitzung den lokalen Beschiftigungsriickgang sogar um 16 bis 20 % redu-
ziert. Wenn hohere Ersatzraten den Riickgang des verfiigbaren Einkommens ab-
schwichen, miissen selbst Arbeitslose ihren Konsum nicht so stark verringern.
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Dies stiitzt die Nachfrage in einem Abschwung und verringert so den Beschif-
tigungseinbruch. Denn die Arbeitslosenunterstiitzung kommt gerade jenen Haus-
halten mit einer hohen Konsumquote zu Gute, die jedes zusitzliche Einkommen
zum grossten Teil ausgeben und nicht ansparen.

Ist die Ersatzrate der Arbeitslosenversicherung um 11 % hoher, schwdcht
sich in einer Rezession der lokale Konsumriickgang bei langlebigen Giitern
um 12 % ab, bei Verbrauchsgiitern um 6 %.

Die Studie zeigt weiter, dass eine grossziigigere Arbeitslosenunterstiitzung nach
einem lokalen Schock auch den Riickgang des Konsums um durchschnittlich 7 %
abschwiicht. Dabei fillt der Konsumriickgang bei langlebigen Giitern um bis zu
12 % weniger stark aus, wihrend die Nachfrage nach Verbrauchsgiitern um 6 %
weniger stark féllt. Alltdgliche Konsumausgaben wie z. B. Lebensmittel schwan-
ken also im Konjunkturverlauf nur schwach. Die Anschaffung langlebiger Giiter
wie z. B. ein neues Auto kann man hingegen in einer Krise leicht auf einen spa-
teren Zeitpunkt verschieben. Da die Konsumnachfrage solcher Giiter wesentlich
stiarker schwankt, kann eine grossziigigere Arbeitslosenunterstiitzung gerade bei
langlebigen Giitern stédrker stabilisieren.

Beschaftigungswachstum nicht Beschéftigungswachstum
handelbare Giiter handelbare Giiter
8 8
o
=
g
g T =
= e
1 0s 0 P 0s 0 05
Wachstum Autoverkaufe
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h mit niedrigster ALV
y [ 25% der Bezirke
i mit héchster ALV

Abb. 1 Lokale Auswirkungen von Schocks nach Grossziigigkeit der Arbeitslosenversiche-
rung. (Quelle: Di Maggio und Kerami (2017))
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Abb. 1 veranschaulicht die Ergebnisse. Die horizontale Achse zeigt die lo-
kalen Schocks, wobei der Wert 0 einem normalen Wirtschaftsgang entspricht.
Vertikal sind die Wachstumsraten der Beschéftigung — getrennt fiir nicht handel-
bare (vorwiegend lokale Dienstleistungen) und handelbare Sektoren — und der
Autoverkiufe abgetragen. Die rot schattierten Linien zeigen die Verinderungen
in den Top 25 % der Bezirke mit der hochsten Arbeitslosenversicherung (ALV),
die blauen nicht schattierten Linien zeigen die Entwicklung in den 25 % der Be-
zirke mit der tiefsten Versicherung. Es wird deutlich, dass eine grossziigige Ar-
beitslosenversicherung vor allem die negativen Schocks abfedert, wihrend die
Unterschiede zwischen den Bezirken in den Boomphasen gering bleiben. Zudem
entfaltet sie die stirksten stabilisierenden Effekte vor allem in den lokalen, nicht
handelbaren Branchen und bei langlebigen Verbrauchsgiitern wie Autos, wihrend
die Unterschiede in den handelbaren Branchen nur schwach signifikant sind.

Welche Rolle spielt der Finanzsektor? Die Forscher stellen fest, dass sich
Haushalte in einem wirtschaftlichen Abschwung oft stirker verschulden, z. B.
durch hohere Kreditkartenschulden. So konnen sie ihren Konsum iiber die Zeit
glitten und kurzfristig den Lebensstandard aufrechterhalten. Es zeigt sich aber,
dass die Arbeitslosenunterstiitzung das Verschuldungsverhalten nicht signifikant
beeinflusst. Dies deutet darauf hin, dass Haushalte zwar gerne mehr Kredite auf-
nehmen wiirden, diese aber wihrend einer Rezession kaum verfiigbar sind. Damit
fillt der Riickgang des Konsums und der Nachfrage stirker aus, was den Ab-
schwung tendenziell verstiarkt. Auch wenn einen Mehrverschuldung nicht mog-
lich ist, kann eine grossziigige Arbeitslosenversicherung zumindest den Riickgang
der Kreditvergabe abfedern. Denn Haushalte erleiden trotz Arbeitslosigkeit einen
geringeren Einkommensverlust und konnen so ihren finanziellen Verpflichtungen
besser nachkommen. Es fallen weniger Kredite aus. Das Risiko der Kreditgeber
sinkt. Sie sind daher eher bereit, die Kreditvergabe aufrecht zu erhalten.

Ein finanzieller Beschleuniger der Rezession entsteht, wenn Haushalte
wegen Arbeitslosigkeit Kredite nicht zuriickzahlen konnen. Eine gross-
ziigigere Unterstiitzung erlaubt ihnen, ihre Verpflichtungen dennoch zu er-
fiillen und verhindert so hohe Kreditausfille und einen starken Riickgang
der Kreditvergabe.

Die empirische Evidenz macht deutlich, dass hohere Ersatzraten der Arbeitslosen-
versicherung in einer Rezession eine stabilisierende Wirkung entfalten. Zwei Me-
chanismen sind dabei zentral: Erstens stiitzen hohere Ersatzraten das verfiigbare
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Einkommen und damit Konsum und die Nachfrage. Zweitens kénnen die betrof-
fenen Haushalte eher ihren finanziellen Verpflichtungen nachkommen. Dies senkt
das Kreditrisiko und verhindert eine Kreditklemme. Auf beiden Wegen schwécht
eine kriftigere Nachfrage den konjunkturbedingten Beschéftigungsriickgang ab.
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Unterschatzte
Wohlstandsunterschiede: Welche Rolle
spielt die Arbeitszeit?

Manuel J. Ammann

Relevanz

Wird in armen Ldndern mehr gearbeitet als in reichen? Die vorliegende
Studie zeigt erhebliche Arbeitszeitunterschiede zwischen Ldndern mit
hohem und niedrigem Einkommen auf. Je hoher das Pro-Kopf Einkommen,
desto kiirzer ist die durchschnittliche Wochenarbeitszeit. Bei Wohlstands-
vergleichen etwa zwischen Industrie- und Entwicklungslindern blieb die-
ser Unterschied allerdings meist unberiicksichtigt. Dies deutet darauf hin,
dass die Produktivitdiits- und Wohlfahrtsunterschiede zwischen armen und
reichen Léindern deutlich grosser sind, als bisher vermutet. Denn in reichen
Liindern erwirtschaften Arbeitnehmer nicht nur ein hoheres Einkommen,
sie tun dies auch in kiirzerer Zeit.

Quelle

Bick, A., Fuchs-Schiindeln, N., & Lagakos, D. (2018). How do hours worked
vary with income? cross-country evidence and implications. American Economic
Review, 108(1), 170-199.

Im Juli 2021 hat Island fiir die Mehrheit aller erwerbstitigen Personen die Ar-
beitszeit um bis zu fiinf Stunden pro Woche verkiirzt und damit einen Schritt in
Richtung einer Vier-Tage-Woche gemacht. Dies hat die Diskussion um die Ar-
beitszeitverkiirzung neu entfacht. Der nordische Sonderweg soll die Work-Li-
fe-Balance der arbeitenden Bevolkerung verbessern. Im Vergleich zu anderen
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Industriestaaten gehorte Island bereits vorher zu den Lindern mit den wenigsten
Arbeitsstunden pro Arbeitskraft.

Die Arbeitszeitverkiirzung mag auf den ersten Blick drastisch erscheinen. Al-
lerdings ist sie Teil einer Entwicklung, welche die meisten OECD-Linder schon
lange durchlaufen. Allein zwischen 1989 und 2019 ist die durchschnittliche Ar-
beitszeit um insgesamt 6,8 % gesunken. Von 2019 auf 2020 reduzierte sie sich
vor allem aufgrund der Covid-Krise um weitere 3,2 %. Trotz dieser riickldufigen
Tendenz, welche in den meisten entwickelten Volkswirtschaften beobachtet wird,
gibt es zwischen den Lindern grosse Arbeitszeitunterschiede. Zahlreiche Studien
haben diese in der Vergangenheit untersucht. Zumeist beschrinkten sie sich je-
doch auf reiche Industriestaaten. Fiir Entwicklungslidnder existieren hingegen nur
wenige Studien. Ein Grund dafiir ist, dass in d&rmeren Léndern landwirtschaftliche
Tatigkeiten iiblicherweise einen grossen Teil der Arbeit ausmachen. Hiufig han-
delt es sich dabei um selbststindige oder unbezahlte Arbeit, welche in offiziellen
Statistiken kaum vollstdndig erfasst wird.

Der Anteil von selbststindiger oder unbezahlter Arbeit ist in den drmeren
Léiindern deutlich hoher. Bisher existierten daher kaum umfassende Daten
iiber die geleisteten Arbeitsstunden.

An diesem Punkt setzen die Okonomen Nicola Fuchs-Schiindeln von der Go-
ethe-Universitidt Frankfurt, Alexander Bick von der Arizona State University und
David Lagakos von der Universitit San Diego an. Statt offizielle Dokumente, wie
beispielsweise Lohnabrechnungen, nutzten die Forscher Umfragen, um die ge-
leisteten Arbeitsstunden zu bestimmen. Im Gegensatz zu fritheren Studien konn-
ten sie unbezahlte Arbeit so besser erfassen und erhielten gerade fiir &rmere Lin-
der ein priziseres Abbild der Realitit.

Es besteht ein negativer Zusammenhang zwischen der Arbeitszeit und dem
Pro-Kopf Einkommen: Die durchschnittliche Wochenarbeitszeit ist in den
reichsten Lindern rund 9,5 h kiirzer als in den drmsten.

Fiir ihre Analyse verwendeten die Autoren Daten aus 49 Lindern im Jahr 2005.
Abb. 1 zeigt ein zentrales Ergebnis ihrer Studie ndmlich einen negativen Zusam-
menhang zwischen dem BIP pro Kopf und den durchschnittlichen wochentlichen
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Abb. 1 Durchschnittliche Arbeitsstunden pro Erwachsenen und Land 2005. (Quelle: Bick
et ail. u. a. (2018), Abb. 2)

Arbeitsstunden. Je reicher ein Land ist, desto weniger wird im Durchschnitt gear-
beitet. Zur einfacheren Lesbarkeit der Grafik verwenden die Autoren den Loga-
rithmus des Pro-Kopf Einkommens; dies hat keinerlei Einfluss auf die Resultate.
Die vertikalen Trennstriche kennzeichnen die drei Terzile der weltweiten Ein-
kommensverteilung: Diese unterteilen die 49 Lénder in drei dhnlich grosse Grup-
pen mit niedrigem, mittlerem bzw. hohem Einkommen. Die Gruppe der drmsten
Liander weist eine durchschnittliche Arbeitswoche von 28,5 h auf. In Lindern mit
mittlerem Einkommen wird im Durchschnitt noch 21,7 h pro Woche gearbeitet
und in jenen mit hohem Einkommen nur 19 h.

Bei den wochentlichen Arbeitsstunden handelt es sich um den Durchschnitt
aller Erwachsenen, unabhédngig von ihrer tatsdchlichen Erwerbstitigkeit. Jener
hiangt im Wesentlichen von zwei Faktoren ab. Einerseits von den durchschnittli-
chen Arbeitsstunden einer erwerbstitigen Person: Je mehr Stunden, desto hoher
wird der Wert. Andererseits von der Erwerbsquote: Je mehr erwachsene Perso-
nen erwerbstitig sind, desto hoher der Wert. Die Forscher kommen zum Ergebnis,
dass die Unterschiede in der Erwerbsquote rund drei Viertel der Unterschiede in
den durchschnittlichen Arbeitsstunden zwischen armen und reichen Lindern er-
kldren. Die hoheren Arbeitsstunden pro Erwachsenen sind also mehrheitlich da-
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rauf zuriickzufiihren, dass in den drmeren Lindern mehr erwachsene Personen
einer Arbeit nachgehen als in den reicheren Léndern.

Die Arbeitszeitunterschiede zwischen armen und reichen Lindern konnen
zu drei Viertel auf unterschiedliche Erwerbsquoten von erwachsenen Perso-
nen zuriickgefiihrt werden.

Dabei folgen die Lénder mit der Zeit einer vergleichbaren Entwicklung: Mit
wachsender Wirtschaft und hoherem Einkommen geht die Arbeitszeit zuriick. Um
diesen Zusammenhang zu analysieren, untersuchte das Forscherteam Zeitreihen
aus den USA. Denn die USA gelten heute eines der reichsten Linder, wihrend sie
vor rund einem Jahrhundert aber noch zu jenen mit mittlerem Einkommen zihl-
ten. Tatsdchlich nahmen die durchschnittlichen Arbeitsstunden Erwachsener von
27,7 h pro Woche im Jahr 1900 auf 23 h im Jahr 2005 ab. Der Pfad der durch-
schnittlichen Arbeitszeit in den USA wéhrend dieser Zeit ist vergleichbar mit den
heutigen Arbeitszeitunterschieden zwischen drmeren und reicheren Lindern, wel-
che in Abb. 1 dargestellt sind.

Das Forscherteam untersuchte die Daten auch nach demografischen Mustern.
Beispielsweise verglich es die durchschnittliche Arbeitszeit nach Geschlecht. Die
grundlegende Feststellung, dass in drmeren Lindern mehr gearbeitet wird als in
reicheren, blieb gleich. Allerdings weisen Frauen eine um 25-40 % niedrigere
Durchschnittsarbeitszeit auf als Ménner. Unterscheidet man zwischen Altersgrup-
pen, féllt auf, dass die Arbeitsstunden von ilteren Personen in armen Lindern
deutlich hoher sind als in reichen. Dies kann man auf die meist gut ausgebauten
sozialen Vorsorgesysteme (z. B. Rentenversicherung) in entwickelten Volkswirt-
schaften zuriickfiihren, weshalb dltere Menschen dort kaum mehr arbeiten miis-
sen. Interessante Resultate liefert auch die Aufteilung nach Bildung. In reicheren
Léandern arbeiten gut ausgebildete Personen iiberproportional lange. In den ir-
meren Lindern fillt dieser Unterschied geringer aus. Teilt man die Arbeitsstun-
den nach den Sektoren Landwirtschaft, Industrie und Dienstleistungen auf, sind
schliesslich grosse Unterschiede zu erkennen. Bei der Arbeitszeit in der Land-
wirtschaft gibt es kaum ausgeprigte Unterschiede zwischen Lindern, wogegen
in den anderen beiden Sektoren die Arbeitszeit in den drmeren Léndern deutlich
hoher ist.

Wie wirken sich die systematischen Arbeitszeitunterschiede auf den Wohl-
stand in armen und reichen Lédndern aus? Die Autoren nutzten die Resultate ihrer
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Studie und berechneten die Produktivititsunterschiede zwischen armen und rei-
chen Lindern neu. Bisher war es iiblich, die Arbeitsproduktivitét in einem Land
anhand des BIP pro Arbeitskraft zu messen. Berechnet man die Differenz zwi-
schen armen und reichen Lindern auf diese Weise, so sind reiche Lander 14,3-
mal produktiver als arme. Allerdings wird bei dieser Berechnung ignoriert, wie
viele Arbeitsstunden geleistet werden. Berticksichtigt man die unterschiedliche
Arbeitszeit, sind die reicheren Linder sogar 16,5-mal produktiver als die drmeren.
Dies ergibt einen um 15 % hoheren Produktivititsunterschied als bisher ange-
nommen. In d&rmeren Lindern stellt jeder Arbeitnehmer nicht nur weniger Giiter
her, sondern arbeitet dafiir auch noch ldanger.

Werden neben dem BIP auch die geleisteten Arbeitsstunden beriicksichtigt,
fallen die Produktivitdts- und Wohlfahrtsunterschiede zwischen armen und
reichen Lindern um 15 bzw. 60 % grosser aus als bisher vermutet.

Fiir Wohlfahrtsunterschiede ergibt sich schliesslich ein @hnliches Bild. Hiufig
wird die Wohlfahrt anhand des BIP oder Konsum pro Kopf gemessen. Komple-
xere Wohlfahrtsmasse beriicksichtigen daneben auch die Freizeit. Denn Nutzen
wird nicht bloss aus dem Konsum gezogen, sondern auch aus der Freizeit. Ver-
wendet man diesen Ansatz, fallen die Wohlfahrtsunterschiede zwischen arm und
reich erneut grosser aus. Einwohner reicherer Liander verfiigen einerseits iiber ein
hoheres Einkommen und konnen deshalb mehr konsumieren. Andererseits arbei-
ten sie weniger und haben daher mehr Freizeit, was ihren Nutzen weiter erhoht.
Die Autoren kommen zum Schluss, dass die Wohlfahrt in reicheren Liandern unter
Beriicksichtigung der geleisteten Arbeitsstunden um knapp 19-mal héher ist als in
drmeren. Dies entspricht einem um 60 % hoheren Wohlfahrtsunterschied im Ver-
gleich zu traditionellen Massen, welche die Arbeitszeit nicht beriicksichtigen.
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Was ist Flexibilitat den Arbeithehmern
wert?

Patrick Kunzelmann

Relevanz

Digitale Plattformen wie der Fahrdienst Uber bringen viele einzelne An-
bieter und Nachfrager zusammen. Sie bieten allen Teilnehmern ein hohes
Mass an Flexibilitit. Ein Uberfahrer kann z. B. spontan entscheiden, ob er
einen Auftrag annimmt oder nicht. Doch wie sehr schéitzen Arbeitnehmer
die grosse Flexibilitit solcher Plattformen? Die vorliegende Studie zeigt,
dass die flexiblen Arbeitszeiten den Fahrern signifikante Wohlfahrtsgewinne
versprechen. Verglichen mit traditionellen Arbeitsverhdltnissen mogen sol-
che Arrangements zwar bedeutende Nachteile haben, ein wichtiger Mehr-
wert liegt aber in ihrer hohen Flexibilitiit.

Quelle

Chen, K. M., Chevalier, J. A., Rossi, P. E., & Oehlsen, E. (2019). The value of fle-
xible work: evidence from uber driver. Journal of Political Economy, 127, 2735—
2794.

Digitale Plattformen verdndern die Arbeitswelt. Sie bringen ganz viele individu-
elle Anbieter und Nachfrager zusammen. Solche «Marktplitze» bieten nicht nur
den Konsumenten eine grosse Auswahl, sondern schaffen auch fiir Anbieter die
Moglichkeit, direkt Dienstleistungen zu erbringen, z. B. als Fahrer oder Vermie-
ter. Generell zeichnen sich digitale Plattformen durch hohe Flexibilitit aus. So
konnen Konsumenten den Anbieter meist frei wihlen. Diese sind in der Regel
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nicht angestellt, sondern arbeiten selbststdndig. Sie konnen daher meist selbst be-
stimmen, wann und wieviel sie arbeiten mochten. Studien zeigen, dass sich in den
USA bereits fast jeder dritte Arbeitnehmer in einem solchen oder @hnlich unab-
hingigen Arbeitsverhiltnis befindet.

Wie sehr schitzen die Arbeitnehmer die Mdoglichkeit, weniger und flexibler
zu arbeiten als in traditionellen, unselbstindigen Arbeitsverhiltnissen? Um diese
Frage zu beantworten, hat sich ein Forscherteam rund um Keith Chen und Judith
Chevalier von den Universititen Los Angeles und Yale zusammengefunden. An-
hand des Fahrdienstes Uber untersuchten sie den Stellenwert von Flexibilitit in
der Arbeitswelt. Uber bietet seinen selbstindigen Fahrern grosse Flexibilitit bei
Arbeitszeit und -dauer. Sie konnen jederzeit entscheiden, ob sie eine Fahrt {iber-
nehmen oder Feierabend machen wollen. Viele Fahrer arbeiten hierbei nebenbe-
ruflich fiir Uber. Das Forscherteam hatte Zugang zu neuartigen und detaillierten
Daten der UberX Plattform zu Arbeitsstunden und Verdienst von rund 260 000
Uberfahrern in den USA. Diese leisteten wihrend des Erhebungszeitraums zwi-
schen September 2015 und April 2016 rund 140 Mio. Arbeitsstunden, was rund
76 % aller Arbeitsstunden bei Uber in den USA entsprach.

Was zeichnet das Arbeitsverhalten von Uberfahrern aus? Generell arbeiten die
Fahrer in einem sehr flexiblen Arbeitsumfeld. Sowohl die Arbeitszeiten als auch
-dauer unterscheiden sich stark von einem klassischen Arbeitsverhiltnis. So ar-
beiten mehr als die Hélfte der Fahrer weniger als 12 h pro Woche fiir Uber, was
eher einem Aushilfsjob gleichkommt. Zudem schwanken ihre Arbeitszeiten von
Woche zu Woche. Beispielsweise bieten nur 30 % der Fahrer, welche in einer
Woche zwischen 21 und 30 h fiir Uber arbeiten, in der darauffolgenden Woche
dieselbe Fahrtzeit an.

Auch wenn die Arbeitsgewohnheiten auf Plattformen deutlich stirker schwan-
ken als an traditionellen Arbeitsplitzen, ist dennoch eine gewisse Systematik er-
kennbar. Wie Abb. 1 zeigt, arbeiten Uberfahrer im Vergleich deutlich 6fter abends
sowie an Wochenenden. Arbeitskrifte in konventionellen Berufen hingegen arbei-
ten eher mittags unter der Woche.

Gerade bei Plattformen haben die Verdienstmoglichkeiten einen starken Ein-
fluss darauf, wie viel gearbeitet wird. Durchschnittlich verdienen Uberfahrer in
Stiadten rund USD 20 pro Stunde. Je mehr Fahrer gleichzeitig unterwegs sind,
desto weniger verdient jeder. Die Verdienste weichen daher teilweise bis zu 40 %
vom Durchschnitt ab. Anders als unselbststindige Arbeitnehmer reagieren Uber-
fahrer besonders stark auf solche Anderungen. Bei einer Wochenarbeitszeit von
10 h beispielsweise, fiihrt ein um zehn Prozent hoherer Verdienst dazu, dass ein
typischer Fahrer nun knapp 12 h pro Woche arbeitet.
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Abb. 1 Vergleich der Fahreraktivitit auf der Uberplattform mit konventionellem Arbeits-
angebot aus der American Time Use Survey. (Quelle: Chen et al. u. a. (2019) S. 2754)

Steigt der Verdienst um zehn Prozent, arbeiten Uberfahrer im Mittel um
19,2 % mehr.

Diese sich rasch dndernden Verdienstmoglichkeiten auf der Uberplattform und
die hohe Gehaltssensibilitdt der Fahrer sind wichtige Griinde, weshalb das Ar-
beitsangebot so stark schwankt. Ein weiterer liegt in den Priferenzen der Fah-
rer selbst. Um diese besser zu verstehen, schitzt das Forscherteam, wieviel jeder
Fahrer verdienen muss, damit dieser gerade noch bereit ist, zu arbeiten. Sobald
der tatsdchliche Verdienst hoher ist, bietet ein Fahrer seine Dienstleistung an.
Diese Mindestverdienste unterscheiden sich sehr stark, z. B. je nach Tageszeit
und Wochentag. Die Arbeitsbereitschaft der Fahrer ist iliber die Zeit hinweg sehr
verschieden, was Flexibilitit sehr wertvoll machen kann.

Wie stark erhoht nun die Flexibilitdt von Uber das Arbeitsangebot und die
Wohlfahrt der Fahrer? Das Autorenteam betrachtete dazu verschiedene Szenarien
mit — im Vergleich zu Uber — eingeschrénkter Arbeitszeitflexibilitit. Ein Szenario
nimmt die Bedingungen eines typischen Taxibetriebes an, wo Fahrer jeden Tag
zwischen drei festen, achtstiindigen Schichten auswéhlen und diese dann aber
nicht mehr kurzfristig 4ndern konnen. In einem solchem Arbeitsumfeld wiirden
bisherige Uberfahrer viel weniger arbeiten, nimlich im Mittel statt 15 nur noch
gut 3 h pro Woche.
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Uberfahrer wiirden in einem klassischen Taxibetrieb mit vergleichsweise
unflexibler Schichtarbeit um knapp 80 % weniger arbeiten.

Ein anderes Szenario geht weniger weit und beschréinkt ausschlieBlich die Flexi-
bilitdt, spontan auf unerwartete Ereignisse zu reagieren. Ein Beispiel ist etwa der
Fall, dass die Schule des Kindes anruft und um sofortige Vorsprache bittet, der
Fahrer aber an eine Schicht gebunden ist. Doch auch fiir dieses Szenario schitzen
die Forscher, dass die Fahrer ihre Arbeitszeit um mehr als die Hilfte verringern.
Beschrinkte Flexibilitdt verringert nicht nur das Arbeitspensum der Uberfah-
rer, sondern auch ihre individuelle Wohlfahrt. Die Forscher messen diese anhand
des erarbeiteten Uberschusses: Dies ist die Differenz zwischen dem tatsichlichen
Verdienst und jenem geschitzten Mindestverdienst, fiir welchen ein Fahrer gerade
noch bereit wire, zu arbeiten. Basierend auf einem durchschnittlichen Stunden-
verdienst von USD 21,67 berechnen Chen und seine Ko-Autoren einen erarbeite-
ten Uberschuss von gut USD 150 pro Woche. Dieser fillt unter weniger flexiblen
Arbeitsbedingungen deutlich geringer aus: Im Szenario, welches die Flexibilitit,
kurzfristig auf unerwartete Ereignisse zu reagieren, einschrinkt, ist er um zwei
Drittel geringer als in der Arbeitsumgebung der Uberplattform. Eine Anstellung
bei einem Taxibetrieb mit vorgegebenen Schichten wiirde im Mittel sogar einen
Wohlfahrtsverlust von rund USD 135 bei Uberfahrern pro Woche verursachen.

Die Wohlfahrt eines Fahrers ist bei weniger flexiblen Arbeitszeiten um rund
zwei Drittel und bei einem Taxibetrieb mit Schichtarbeit um 88 % geringer
als bei der Uberplattform.

Dadurch wird deutlich, dass die Fahrer die Moglichkeit, ihre Arbeitszeit kurzfris-
tig anzupassen, besonders schitzen. Darin besteht der grosse Mehrwert der Uber-
plattform fiir Arbeitnehmer. Aufgrund der rasanten technologischen Entwicklung
und dem hohen Nutzen von flexiblen Arbeitsmodellen, konnten sich diese bald
auch in anderen Bereichen des Arbeitsmarktes stirker etablieren.
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Wirkt die Frauenquote fiir
Flihrungskrafte?

Sarah Schachler

Relevanz

Quotenregelungen fiir Fiihrungsgremien von Unternehmen sind ein oft
und kontrovers diskutiertes Instrument, um die Gleichstellung von Frauen
und Mdannern weiter voranzubringen. Die vorliegende Studie untersucht
die Einfiihrung einer Quote fiir Aufsichtsrdte in Norwegen. Die Ergebnisse
machen deutlich: Frauen sind wegen der Quote besser reprdsentiert und
die geschlechtsspezifischen Gehaltsunterschiede nehmen innerhalb des
Aufsichtsrates ab. Befiirchtungen, wie z. B. es gdbe nicht geniigend quali-
fizierte Frauen, erwiesen sich als haltlos. Dariiber hinaus ist die Wirkung
der Quote aber begrenzt. Denn andere Frauen profitieren kaum von besse-
ren Karriereperspektiven und Arbeitsmarktchancen.

Quelle

Bertrand, M., Black, S. E., Jensen, S., & Lleras-Muney, A. (2019). Breaking the
glass ceiling? The effect of board quotas on female labour market outcomes in
Norway. The Review of Economic Studies, 81(1), 191-239.

Trotz zunehmender Erfolge ist die Gleichstellung von Frauen und Ménnern noch
nicht verwirklicht. Ein Mittel zur Verbesserung der Gleichstellung sind Quoten-
regelungen bei Fiihrungspositionen z. B. in Aufsichtsriten von Unternehmen.
Angesichts der geringen Zahl von Frauen in Aufsichtsriten fehlt es qualifizierten
Frauen moglicherweise an Netzwerken. Diese stehen Minnern oft zur Verfiigung
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und konnen helfen, beférdert zu werden oder Zugang zu Fiihrungspositionen zu
erhalten. Quoten konnen ein erster Schritt sein, um diesen kontraproduktiven
Kreislauf zu durchbrechen. Sie konnen auch dazu beitragen, Vorurteile zu iiber-
winden und so die Diskriminierung von Frauen zu verringern.

Dennoch sind Quoten durchaus kontrovers. Einer der hidufigsten Kritikpunkte
ist die — tatsdchlich oder vermeintlich — nicht ausreichende Zahl qualifizierter
Frauen am Arbeitsmarkt. Hier konnte die Gefahr bestehen, dass aufgrund einer
Quotenregelung auch unterqualifizierte Frauen zum Zug kommen. Dies wiirde
Vorurteile verstirken und damit allen Frauen, die eingestellt werden, schaden.
Ebenso konnten Frauen selbst weniger in ihre Ausbildung und Karriere investie-
ren, da sie davon ausgehen, ohnehin leichter eingestellt zu werden. Schliesslich
wird oft die Privatautonomie als Argument gegen Quoten aufgefiihrt, das heisst,
das Recht privater Unternehmen, ihre Fiihrungsfunktionen frei zu besetzen.

Wie effektiv ist die Frauenquote fiir Aufsichtsratsmitglieder in Unternehmen?
Kann diese die Arbeitsmarktsituation von Frauen verbessern? Marianne Bertrand
von der Universitidt Chicago und ihre Ko-Autorinnen gehen diesen Fragen nach.
Sie analysieren die Auswirkungen eines Gleichstellungsgesetzes in Norwegen,
welches 2003 eingefiihrt wurde. Dieses sah vor, dass mindestens vierzig Prozent
der Aufsichtsrite aller borsennotierten Aktiengesellschaften jeweils durch Min-
ner und Frauen besetzt sein miissen. Das Hauptziel bestand darin, die Vertretung
von Frauen in Spitzenpositionen privater Unternehmen zu erhohen und die ge-
schlechtsspezifischen Einkommensunterschiede zu verringern. Ahnliche Quoten-
regelungen wurden spiter in zahlreichen anderen Lédndern darunter in Deutsch-
land, Indien und Israel eingefiihrt.

Obwohl Norwegen als eines der fortschrittlichsten Linder in Bezug auf die
Gleichstellung der Geschlechter gilt, waren Frauen in Aufsichtsriten im Unter-
nehmens- und Finanzsektor deutlich unterreprisentiert. Trotz des raschen Lohn-
wachstums von Frauen in den letzten Jahrzehnten, nahmen die Lohne von Min-
nern noch stirker zu. Deshalb war die gldserne Decke an der Spitze des Arbeits-
marktes besonders ausgepridgt: Die Einkommensunterschiede zwischen Frauen
und Minnern betrugen bei Hochschulabsolventen zwanzig Prozent. In den Auf-
sichtsriten norwegischer Aktiengesellschaften waren nur fiinf Prozent der Mit-
glieder Frauen, welche zudem rund dreissig Prozent weniger verdienten als ihre
minnlichen Kollegen.

Die Quotenregelung mit dem Ziel, dieser Barriere fiir Frauen entgegenzuwir-
ken, wurde in den Jahren 2003 bis 2006 umgesetzt. Wie Abb. 1 zeigt, stieg der
Anteil weiblicher Aufsichtsratsmitglieder in borsennotierten, norwegischen Un-
ternehmen insbesondere im Zeitraum 2004 bis 2008 deutlich auf rund vierzig
Prozent an und verblieb danach auf diesem Niveau. Obwohl das Gesetz bereits im
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Abb. 1 Frauenanteil in Aufsichtsriten borsennotierter Unternehmen von 1998 bis 2014.
(Quelle: Bertrand et al. u. a. (2019) S. 196)

Jahr 2003 eingefiihrt wurde, war es erst ab Januar 2006 verbindlich. Zu diesem
Zeitpunkt erfiillten die meisten Unternehmen die Quotenregelung immer noch
nicht. Im Jahr 2005 waren nur 17 % aller borsennotierten Aufsichtsratsmitglieder
Frauen, also weniger als die Hilfte der vorgeschriebenen 40 %. Als das Gesetz
2006 verpflichtend wurde, hatten die Unternehmen zwei Jahre Zeit, den vorge-
schriebenen Frauenanteil zu erreichen, andernfalls wiirden sie aufgelost werden.
Tatsdchlich verdoppelte sich dieser innerhalb der néchsten zwei Jahre und die
Quote wurde ab 2008 erfiillt.

Marianne Bertrand und ihre Ko-Autorinnen untersuchten ebenfalls, ob sich die
zahlreichen Bedenken gegen die Quote in der Praxis tatsdchlich bestitigten oder
nicht. Thre Schitzungen zeigen, dass sich keines der oben genannten Probleme
in der Praxis bestitigte. Stattdessen nahm der Unterschied in der beobachtba-
ren Qualifikation zwischen ménnlichen und weiblichen Aufsichtsratsmitgliedern
nach der Reform ab und die durchschnittliche Qualifikation von weiblichen Auf-
sichtsratsmitgliedern verbesserte sich. So verfiigten die Aufsichtsritinnen nach
der Reform iiber fast ein ganzes Jahr mehr Bildung, womit sie das Niveau ihrer
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minnlichen Kollegen iibertrafen. Auch der zuvor grosse Geschlechterunterschied
bei MBA-Abschliissen verschwand weitgehend und es wurden mehr qualifizierte
Frauen ernannt. Dies entkriftet die Befiirchtung, dass es zu wenig qualifizierte
Frauen gebe und unterqualifizierte Frauen bestellt werden.

Im Jahr 2003 hatten iiber 5000 norwegische Frauen mindestens die Quali-
fikation eines typischen mdnnlichen Aufsichtsratsmitglieds. 2008 traf dies
bereits auf mehr als 8000 Frauen zu.

Zudem zeigen die Ergebnisse, dass die geschlechtsspezifischen Einkommensun-
terschiede innerhalb des Aufsichtsrates borsennotierter Unternehmen abgenom-
men haben: Vor der Reform (2003-2008) verdienten Frauen etwa 36 % weniger
als ihre ménnlichen Kollegen. Dieser Unterschied ist nach der Reform auf 24 bis
26 % gesunken. Dies veranschaulicht, dass die Quote sowohl die Reprisentation
von Frauen in Aufsichtsriten verbesserte als auch zu einer — teilweisen — Annihe-
rung des Lohnniveaus fiihrte.

Der Einkommensunterschied zwischen Frauen und Mdnnern in Aufsichts-
raten ging durch die Reform um rund ein Drittel zuriick.

Das Ziel der Quotenregelung bestand darin, die Arbeitsmarktchancen fiir alle
Frauen zu verbessern, nicht bloss fiir jene in Aufsichtsriten. Welche weiteren
Frauen konnten daher von der Reform profitieren? Eine Hypothese ist, dass die
nun grossere Priasenz von Frauen in Aufsichtsriten die Chancen von Frauen in
den betroffenen Unternehmen generell verbessern kann. Dies konnte sich z. B. in
einem grosseren Anteil weiblicher Fiihrungskrifte oder in familienfreundlicheren
Massnahmen fiir die Mitarbeiterinnen widerspiegeln. Jedoch findet das Forscher-
team kaum Evidenz dafiir, dass ein grosserer Frauenanteil im Aufsichtsrat die
Karriereperspektiven von Frauen in diesem Unternehmen signifikant erhoht.

In dhnlicher Weise stellten Bertrand und ihre Ko-Autorinnen auch die Frage,
ob junge Frauen mit einer wirtschaftswissenschaftlichen Ausbildung von dieser
Reform profitieren konnen. Die Quote konnte eine Wirtschaftsausbildung oder
eine Karriere in der Privatwirtschaft fiir sie attraktiver machen. Die empirischen
Ergebnisse sind jedoch uneindeutig. Nach Einfiihrung der Quotenregelung 2013
nahm die Anzahl der Studentinnen in Wirtschaftsstudiengingen allerdings nicht
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signifikant zu. Mit Verweis auf Befragungen an einer fithrenden Wirtschafts-
hochschule argumentieren die Wissenschaftlerinnen, dass die Reform zwar den
meisten Studentinnen bekannt war und sie dadurch auch hohere Einkommen und
bessere Chancen auf Spitzenjobs erwarteten, jedoch kaum ihre Lebensplanung
dnderten. Insbesondere gaben nur wenige Frauen an, dass sie deshalb ihre Fami-
liengriindung hinauszogern wiirden, was laut friiheren Studien als eines der gross-
ten Karrierehindernisse fiir Frauen in der Wirtschaft gilt.

Als die Quote verpflichtend wurde, hatten die Unternehmen die Wahl, ent-
weder die Zahl der Aufsichtsritinnen auf mindestens 40 % zu erhdhen oder ihre
Rechtsform so zu dndern, dass sie nicht unter dieses Gesetz fallen. Gewisse Aus-
weicheffekte waren zu beobachten, denn eine relevante Zahl von Unternehmen
war nach der Reform nicht mehr borsennotiert, wodurch sie die Quotenregelung
umgingen. Manche dieser Rechtsforménderungen konnten aber auch auf Insol-
venzen oder Ubernahmen zuriickzufiihren sein.

Die vorliegende Studie aus Norwegen zeigt, dass eine Frauenquote fiir Auf-
sichtsrite borsennotierter Unternehmen den Anteil der Frauen in jenen Gremien
signifikant erhthen und geschlechtsspezifische Einkommensunterschiede inner-
halb des Aufsichtsrates verringern kann. Befiirchtungen wie z. B., dass es nicht
geniigend qualifizierte Frauen gebe oder wenig qualifizierte Frauen Aufsichtsrats-
mitglieder wiirden, bewahrheiteten sich nicht. Jedoch entfaltete die Quote kaum
Wirkungen iiber den Aufsichtsrat hinaus und ausserhalb des Kreises (potenzieller)
Aufsichtsritinnen profitierten zumindest kurz- bis mittelfristig nur wenige davon.
Die Forscherinnen zeigen, dass es dadurch kaum bessere Karrierechancen fiir an-
dere Frauen, die in betroffenen Unternehmen beschiftigt sind, oder fiir Studien-
abgingerinnen gibt.
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Die Heiratschancen gebildeter Frauen

Nora Bearth

Relevanz

Partnerschaft und Familie haben fiir die meisten Frauen und Mdnner einen
hohen Wert, und ebenso berufliche Erfiillung und Karriere. Das bestimmt
schon vorher auf dem Heiratsmarkt die Erwartungen an die Partner und
ihre Attraktivitit. Denn in der Ehe miissen sie sich iiber die Aufteilung
der Heimarbeit und der beruflichen Priorititen einigen. Die hochquali-
fizierten Frauen wollen arbeiten und konnen viel zum Familieneinkommen
beisteuern, aber die Zeit zuhause fehlt. Da sind die Mdnner gefordert, in
Kinderbetreuung und Heimarbeit anzupacken, um Beruf und Familie zu
vereinbaren. lhre Freirdume nehmen ab, sie miissen Kompromisse ein-
gehen. Nehmen deshalb die Heiratschancen hochqualifizierter Frauen ab?
Welchen Einfluss haben soziale Normen iiber die Stellung der Frau in Fa-
milie, Gesellschaft und Arbeitswelt?

Quelle

Bertrand, M., Cortes, P., Olivetti, C., & Pan, J. (2020). Social norms, labor market
opportunities, and the marriage gap between skilled and unskilled women. Re-
view of Economic Studies, 88(4), 1936-1978.
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In den letzten 50 Jahren heirateten Frauen und Ménner in den Industrielindern
deutlich weniger oft. Gleichzeitig erhohte sich in den meisten Landern das Hei-
ratsalter. Aber wie entwickelten sich die Heiratschancen hochqualifizierter Frauen
im Vergleich zu jenen mit niedrigen Qualifikationen? Welche Rolle spielen sozi-
ale Normen? Wie wirken sich bessere Chancen von Frauen auf dem Arbeitsmarkt
und unterschiedliche Einstellungen gegeniiber arbeitenden Frauen in der Gesell-
schaft auf die Heiratschancen aus? Gibt es ein Heiratsdefizit von hochqualifizier-
ten Frauen, und wie kann es beseitigt werden?

Diesen Fragen sind die Okonominnen Marianne Bertrand, Patricia Cortés,
Claudia Olivetti und Jessica Pan nachgegangen. Sie haben die Entwicklungen in
23 Industrieldnder in den Jahren 1995, 2000, 2005 und 2010 und in den Bundes-
staaten der USA von 1970 bis 2010 miteinander verglichen.

In allen 23 Léndern haben sich die Arbeitsmdglichkeiten fiir Frauen in den
letzten Jahrzehnten verbessert, aber nicht unbedingt ihre Heiratschancen. Die
hochqualifizierten Frauen haben einen Heiratsnachteil, wenn der Anteil der ver-
heirateten an allen Frauen in dieser Gruppe kleiner ist als bei den niedrigquali-
fizierten Frauen. Der geringere Anteil steht fiir die geringeren Heiratschancen.
In einigen Lidndern hat der Heiratsnachteil hochqualifizierter Frauen abgenom-
men, in anderen ist er jedoch weiter gestiegen. In den USA heiraten beispiels-
weise heutzutage hochqualifizierte Frauen gleich hiufig, wenn nicht hidufiger als
niedrigqualifizierte. Das war nicht immer so. In Korea und in anderen asiatischen
Léndern hingegen heiraten hochqualifizierte Frauen noch immer seltener. Gleich-
zeitig beobachtet man zunehmend bessere Chancen der Frauen auf dem Arbeits-
markt und einen Riickgang der Geburtenrate in Industrieldndern. Die Heirat-
schancen haben auch Einfluss auf die Bildungsentscheidungen von Frauen. Wie
hingen diese Entwicklungen zusammen?

Die Forscherinnen entwerfen eine Theorie und iiberpriifen ihre Hypothesen
anhand der Daten. Die Theorie beschreibt die Chancen auf den Arbeits- und Hei-
ratsmirkten, das Verhalten der Frauen und Ménner in den Familien, die Bildungs-
entscheidung der Frauen und den Einfluss sozialer Normen. Wenn der Lohn der
Arbeit ausser Haus tief ist, dann kénnen die Frauen wenig zum Familieneinkom-
men beisteuern. Die Frau zieht es vor, daheim zu bleiben. Die Familie verliert
wenig an Einkommen, aber profitiert stark von der Arbeit zuhause. Die Frauen
sind auf dem Heiratsmarkt fiir Minner attraktiv, denn ihre Freirdume sind gross.
Wenn dagegen die Frauen qualifizierter sind und mehr verdienen, steigt ihre Er-
werbsbeteiligung, aber der Beitrag zum Familieneinkommen ist noch nicht aus-
reichend gross. Die Zeit fiir Hausarbeit und Kinderbetreuung fehlt. Die Verein-
barkeit von Beruf und Familie wird zum Problem. Die Mitarbeit der Minner ist
gefordert. Das ist fiir die Ménner nicht attraktiv. Die Heiratschancen der Frauen
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sinken. Solche Perspektiven entmutigen die Bildungsentscheidung geringqualifi-
zierter Frauen. Die hochqualifizierten Frauen wollen arbeiten, verdienen viel und
konnen das Familieneinkommen stark steigern. Die Familie kann es sich leisten,
die Heimarbeit mit Putzmann bis Kinderfrau zu rationalisieren. Die Zeit fiir Kin-
der ist knapp, aber von hoher Qualitét. Das ist auch fiir die Ménner sehr attraktiv.
Die Heiratschancen hochqualifizierter Frauen mit hohen Lohnen steigen wieder.
Miissen die Heiratschancen geringqualifizierter Frauen mit zunehmender Ausbil-
dung und héheren Lohnen sinken? Die Weiterentwicklung sozialer Normen fiir mehr
Gleichberechtigung in der Familie und auf dem Arbeitsmarkt kann den Heiratsnach-
teil fiir Frauen mit mittlerer Ausbildung weitgehend beseitigen. Wenn die Ménner
freiwillig zuhause anpacken und die Gesellschaft die Erwerbsbeteiligung der Frauen
unterstiitzt, sinkt der Heiratsnachteil. Abb. 1 illustriert den Zusammenhang.
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Abb. 1 Soziale Normen und Unterschiede in den Heiratsquoten von hoch- und geringqua-
lifizierten Frauen im Jahr 2010. (Quelle: Bertrand et al., u. a. (2020))
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Die Autorinnen haben anhand von Umfragedaten festgemacht, ob in einem
Land die Einstellung gegentiber der Rolle der Frauen in der Familie und in der Ar-
beitswelt eher konservativ oder eher gleichberechtigt ist. In Abb. 1 ist ersichtlich,
dass in konservativen Liandern (z. B. Italien, Tschechien, China) der Unterschied
der Heiratschancen zwischen hoch- und geringqualifizierten Frauen grosser ist
als in Lindern mit einer gleichberechtigten Einstellung gegeniiber Frauen (z. B.
Norwegen, Schweden, Didnemark). In diesen Landern hat sich der Trend sogar ge-
kehrt, d. h. dass hochqualifizierte bessere Heiratschancen haben. Linder wie die
Schweiz und Deutschland werden als mittelméssig gleichberechtigt eingestuft. In
der Abbildung ist ersichtlich, dass hochqualifizierte Frauen in der Schweiz gerin-
gere Heiratschancen haben als hochqualifizierte Frauen in Deutschland.

Wie in der Abb. 1 gezeigt, kdnnen soziale Normen den Zusammenhang zwi-
schen zunehmenden Qualifikationen mit steigenden Lohnen der Frauen und
ihrem Heiratsnachteil veridndern. Die Forscherinnen finden, dass hochqualifizierte
Frauen insgesamt seltener heiraten als geringqualifizierte, obwohl hohe Qualifi-
kation und hohe Lohne den Heiratsnachteil an sich reduzieren. Sie erklidren die-
ses Fakt wie folgt: Erstens konnten Ménner ganz allgemein eine nicht-arbeitende
Frau als Ehefrau bevorzugen. Zweitens sind hochqualifizierte Frauen wéhleri-
scher bei der Suche eines Ehemanns, da sie eher eine gut bezahlte Stelle finden
konnen und deswegen nicht finanziell abhiingig sind.

Im Jahr 2010 waren nur noch circa 80 % der 35- bis 44-jdhrigen mindestens
einmal verheiratet, wohingegen es in 1970 noch iiber 90 % waren. Diese Ent-
wicklung war sowohl in den USA, in Europa wie auch in Asien ersichtlich.

Die erste Hypothese der Autorinnen ist, dass hochqualifizierte Frauen seltener
heiraten im Vergleich zu geringqualifizierten. Dieser Unterschied ist in konserva-
tiven Lidndern grosser als in Landern mit einer gleichberechtigten Einstellung ge-
geniiber Frauen. Wie in Abb. 1 ersichtlich heiraten hoch- und geringqualifizierte
Frauen im Jahr 2010 in Ldndern mit einer hohen Gleichberechtigung im Durch-
schnitt in etwa gleich oft.

In Lindern mit einer hohen Gleichberechtigung ist der Unterschied in
der Heiratsquote hochqualifizierter im Vergleich zu gering qualifizierten
Frauen um 14 Prozentpunkte kleiner als in konservativen Ldndern und
um 8 Prozentpunkte kleiner als in Lindern mit einer mittleren Gleich-
berechtigung.

Eine zentrale Hypothese ist, dass bei gegebenen sozialen Normen die Heirat-
schancen hochqualifizierter Frauen mit zunehmenden Lohnen und Arbeitsmarkt-
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chancen besser werden. Es macht jedoch einen wesentlichen Unterschied, ob in
einem Land progressive oder konservative Einstellungen gegeniiber der Rolle
von Frauen in der Arbeitswelt vorherrschen. Wihrend in progressiven Lidndern
der Heiratsnachteil hochqualifizierter Frauen mit zunehmenden Léhnen sinkt und
ihre Heiratschancen dementsprechend steigen, ist in konservativen Lidndern das
Gegenteil der Fall. Die Forscherinnen konnen dabei fiir progressive Lénder mit
gleichberechtigter Einstellung statistisch etwa 40 % bis 100 % der Verminderung
des Heiratsnachteils hochqualifizierter Frauen erkldren. Fiir konservative Lander
konnen sie lediglich 15 % bis 35 % der Zunahme des Heiratsnachteils erklédren.

Wenn der BIP pro Kopf um 10 % steigt, dann sinkt der Heiratsnachteil von
hochqualifizierten Frauen in gleichberechtigten Lindern um 0,3 Prozent-
punkte. In konservativen Léndern steigt er dagegen um 1,2 Prozentpunkte.

Wenn mit zunehmenden Lohnen ein Heiratsnachteil droht, sinkt der Anreiz, in
eine hochqualifizierte Ausbildung zu investieren. Tatsichlich konnten die Okono-
minnen bestitigen, dass in konservativen Landern der Anteil an hochqualifizierten
Frauen niedriger ist als in Lindern mit Gleichberechtigung. Ein moglicher Grund
diirfte sein, dass hohere Bildung ihre Chancen auf dem Heiratsmarkt mindern.

Der Anteil an Frauen mit einer tertidiren Ausbildung ist in konservativen
Léindern 13 Prozentpunkte kleiner als in Landern mit einer offenen Ein-
stellung gegeniiber der Gleichberechtigung von Mann und Frau in Beruf
und Familie. In Lindern mit einer mittleren Offenheit ist der Anteil um 10
Prozentpunkte kleiner.

Weitgehend dhnlich Ergebnisse finden die Forscherinnen beziiglich der Heirat-
schancen hochqualifizierter Frauen in den USA, mit grossen Unterschieden zwi-
schen den Bundesstaaten. Zusammenfassend kann man festhalten, dass die Chan-
cen hochqualifizierter Frauen in der Arbeitswelt und auf dem Heiratsmarkt eng
miteinander verbunden sind. Sie hdngen nicht nur, aber doch ganz erheblich von
okonomischen Uberlegungen und sozialen Normen ab. Der Heiratsnachteil hoch-
qualifizierter Frauen verschwindet weitgehend oder kehrt sich in einen Vorteil
um, wenn in einem Land die gleichberechtigte Stellung der Frau in Gesellschaft
und Arbeitswelt wie in der Familie eine weithin akzeptierte Norm ist.
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Wie die Grossfamilie ihre Kinder fordert

Charlotte Hermanns

Relevanz

Eltern wenden viel Zeit auf und geben ein Vermdogen aus, um ihre Kinder
zu fordern. Je hoher Einkommen und Bildung sind, desto besser gelingt
es ihnen. Auch Onkel, Tanten, die weitere Verwandtschaft und die Gross-
eltern iiben einen wichtigen Einfluss aus, indem sie Zeit mit den Kindern
verbringen, als Vorbild dienen, und Normen und Werte weitergeben. Das
bringt die Gesellschaft voran. Chancengleichheit und soziale Mobili-
tat sind jedoch beeintrichtigt, wenn Einkommen und Bildung hauptsdch-
lich vom «Gliick des richtigen Elternhauses» abhdngen. Umso mehr ist
die Schule gefordert, alle Talente zu fordern und fiir Chancengleichheit zu
sorgen.

Quelle
Adermon, A., Lindahl, M., & Palme, M. (2021). Dynastic human capital, inequa-
lity, and intergenerational mobility. American Economic Review, 111, 1523—1548.

Soziale Ungleichheit beginnt bereits mit der Geburt. In den europidischen
OECD-Lindern wird beispielsweise geschitzt, dass Kinder aus niedrigeren so-
ziobkonomischen Verhiltnissen ein um bis zu 20 % geringeres zukiinftiges
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Einkommen haben als Kinder, die in einem bevorzugteren Umfeld aufwachsen.!
Geringe finanzielle Ressourcen, niedrige elterliche Bildung, mangelnde Ambitio-
nen, eine ungiinstige Nachbarschaft und viele andere Faktoren mindern die Auf-
stiegschancen. So kommt es, dass Bildungserfolg und Einkommen der Kinder
und ihrer Eltern sich nur wenig unterscheiden und damit eine hohe Bestindig-
keit (Persistenz) zwischen den Generationen aufweisen. Eine hohe Bildung der
Eltern steigert die Wahrscheinlichkeit, dass auch die Kinder eine hohe Bildung
erhalten. Adermon, Lindahl und Palme (2021) untersuchen die intergenerationale
Persistenz von Humankapital. Sie zeigen, dass in Schweden eine Zunahme der
Schuljahre der Eltern um eine Standardabweichung (das sind etwa 1,7 Jahre) mit
einem Anstieg des Notendurchschnitts ihrer Kinder am Ende der Pflichtschulzeit
um etwas mehr als einem Drittel einer Standardabweichung einhergeht. Ein Drit-
tel entspricht in etwa dem Anstieg der Durchschnittsnote von circa 46,7 Punkte
um 10,1 Noten-Punkte. Die intergenerationale Bestindigkeit der Bildung ist um
43,5 % hoher, wenn der Bildungshintergrund nicht nur der Eltern, sondern auch
der erweiterten Familie mit Onkeln und Tanten und anderen Verwandten, beriick-
sichtigt wird. Der Einfluss des Bildungsgrads der Gross- und Urgrosseltern auf
den Bildungserfolg der Kinder-Generation ist dagegen wenig bedeutend.

Das Forscherteam leistet einen wichtigen und neuartigen Beitrag zur Quan-
tifizierung der langfristigen intergenerationalen Bestdndigkeit des Humanka-
pitals, indem sie die erweiterte Familie (Dynastie) in ihre Analyse einbeziehen.
Ein Grossteil der bisherigen Forschung konzentriert sich dagegen auf Schitzun-
gen der intergenerationalen Mobilitdt zwischen Kindern und Eltern. Ein solcher
Ansatz unterschitzt die Bestindigkeit der Bildung iiber die Generationen und
ist als Untergrenze des Effekts zu betrachten. Da sie {iber Verwaltungsdaten fiir
die gesamte schwedische Bevolkerung verfiigen, ist es den Wissenschaftlern
moglich, Familien-Stammbédume zu erstellen, die auf nachweisbaren familidren
Verbindungen beruhen und insgesamt vier Generationen bis zu den Urgrossel-
tern abdecken. Sie konnen auch die Verwandtschaft der Eltern einbeziehen: Ge-
schwister und Cousins der Eltern einschliesslich derer Ehepartner(innen), sowie
Geschwister der Ehepartner(innen) von den Tanten und Onkeln. Die Ergiinzung
um die Verwandtschaft beriicksichtigt damit die gesamte «Dynastie» der Eltern-
generation. Die erweiterten Familienmitglieder konnen mit direkten monetiren
oder nicht-monetidren Investitionen einen bedeutsamen Einfluss auf die Kinder

' Quelle: OECD (2023), Understanding Social Mobility, https://www.oecd.org/stories/soci-
al-mobility/.
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ausiiben, z. B. indem sie die Nichten und Neffen finanziell unterstiitzen, wertvolle
Zeit mit ihnen verbringen, Normen und Werte weitergeben, und eine Vorbild-
funktionen ausiiben. Solche Faktoren konnen einen wichtigen positiven Einfluss
auf die Humankapitalbildung der Kinder haben. Diese Einfliisse werden jedoch
in herkommlichen Schitzungen der sozialen Mobilitidt mit Eltern-Kind Modellen
vernachléssigt.

Um das Humankapital der Kinder zu messen, verwenden die Wissenschaftler
den Notendurchschnitt von allen Pflichtfachern im letzten Jahr der Schulpflicht
(9. Klasse, Alter 16 Jahre). Die Verwendung des Notendurchschnitts als Mass fiir
Bildung anstatt der Anzahl der absolvierten Schuljahre maximiert die Anzahl der
Beobachtungen iiber die vier Generationen hinweg (~541 000 Beobachtungen).
Die Forscher zeigen jedoch, dass ihre Ergebnisse sich nur unwesentlich veridn-
dern, wenn sie anstatt des Notenschnitts die Anzahl der absolvierten Schuljahre
der Kindergeneration verwenden. In allen anderen Generationen sind die absol-
vierten Schuljahre Indikator fiir das erreichte Humankapitalniveau.

Das Forscherteam verfolgt mehrere Ansidtze. Das traditionelle EI-
tern-Kind-Modell, welches den Zusammenhang zwischen einem zusitzlichen
Schuljahr der Eltern und dem Notendurchschnitt ihrer Kinder untersucht, liefert
eine Untergrenze fiir die intergenerationale Bestindigkeit des Humankapitals.
Das Dynastie-Modell beriicksichtigt die horizontal-erweiterte Familie mit den
Verwandten der Elterngeneration. In einem dritten Schritt erweitern die For-
scher das Eltern-Kind-Modell vertikal, indem sie zusitzlich die Grosseltern und
Urgrosseltern beriicksichtigen. Hier zeigen sich deutliche Unterschiede iiber
die Generationen hinweg: die durchschnittlich absolvierten Schuljahre betragen
7,7 Jahre in der Urgrosselterngeneration, 9,3 Jahre in der Grosselterngeneration,
und 11,6 Schuljahre der leiblichen Eltern. In einem letzten Schritt untersuchen
Adermon, Lindahl und Palme den Einfluss von familidren Umweltfaktoren im
Vergleich zu genetischen Faktoren auf die Humankapitalbildung, indem sie die
Analyse auf Adoptivkinder und ihre erweiterte Adoptivfamilie anwenden.

Die Zahl der Schuljahre in Schweden ist iiber Generationen hinweg deut-
lich ansteigend: Kinder erhalten im Durchschnitt 12,3 Jahre Schulbildung,
Eltern absolvierten etwa 11,6, Grosseltern 9,3 und Urgrosseltern 7,7 Jahre.

Das erste Ergebnis bei Verwendung des Eltern-Kind-Modells steht im Einklang
mit der bisherigen Forschung zur sozialen Mobilitit: Kinder mit gebildeteren El-
tern erzielen im Durchschnitt bessere Schulnoten. Ein Anstieg der Schuljahre der
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Eltern um eine Standardabweichung (etwa 1,7 Jahren) geht mit einem um 10,1
Punkte hoheren Notendurchschnitt am Ende der Pflichtschulzeit einher. Dieser
Notenanstieg entspricht einem Drittel der Standardabweichung in der Stichprobe,
mit einer Durchschnittsnote von ca. 46,7 Punkten. Wenn dagegen der Einfluss
aller Mitglieder der horizontalen Grossfamilie der Elterngeneration berticksich-
tigt wird, nimmt der Notendurchschnitt der Kinder wesentlich stirker zu, nimlich
um 14,5 Notenpunkte oder um etwas mehr als einer halben Standardabweichung.
Nicht nur die Eltern, sondern auch die erweiterte Verwandtschaft hat wesentli-
chen Einfluss auf den Bildungserfolg in der Kindergeneration. Ein zentrales Er-
gebnis der Studie ist, dass herkommliche Eltern-Kind-Schétzungen ohne Beriick-
sichtigung der Grossfamilie die intergenerationale Bestindigkeit (Persistenz) des
Humankapitals um 43,5 % unterschétzen.

Traditionelle Kind-Eltern-Modelle ohne Beriicksichtigung der Grossfamilie
unterschdtzen die intergenerationale Bestdndigkeit des Bildungserfolgs um
43,5 %. Insbesondere Tanten und Onkel beeinflussen den Bildungserfolg
des Kindes zusdtzlich positiv.

Welche Familienmitglieder, neben den Eltern, beeinflussen die Humankapitalbil-
dung eines Kindes am stirksten? Abb. 1 zeigt die zusétzlichen positiven Einfliisse
auf die schulische Leistung des Kindes der engeren und weiteren Verwandten.
Vor allem die Tanten und Onkel iiben einen bedeutsamen Einfluss auf die Bildung
des Kindes aus. Auf sie entféllt mehr als die Hilfte des zusitzlichen Bildungser-
folgs, den alle Verwandten zusammen beisteuern. Daneben sind noch die Cousins
und Cousinen der Eltern bedeutsam, wihrend die angeheirateten Mitglieder der

0.5

== nurEltern
~  Geschwister der Eltern
Cousins der Eltern

== alle horizontalen Verwandten

i
=
n

Notendurchschnitt des Kindes
(in Standardabweichungen)

-1 0 1 2
Schuljahre der Familie (in Standardabweichungen)

Abb. 1 Einfluss der erweiterten Familie auf den Notenschnitt der Kinder. (Quelle: Ader-
mon et al. (2021), Abb. 1)
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Grossfamilie, also die Ehepartner(innen) der Tanten und Onkel oder die Ehepart-
ner(innen) der elterlichen Cousins und Cousinen, keinen weiteren Einfluss mehr
haben. Je steiler die Linien in Abb. 1 verlaufen, desto grosser ist die Bestindig-
keit des Bildungsgrads zwischen den Generationen. Die 45-Grad-Linie entspricht
einer perfekten intergenerationalen Persistenz, wonach die Bildung der Kinder
vollstindig durch die Bildung der Eltern und ihrer Verwandten vorbestimmt ist.
Alles in allem zeigt sich, dass die Verwandten den positiven Einfluss der Eltern
auf den Bildungserfolg der Kinder verstirken und damit zu einer hoheren interge-
nerationalen Bestdndigkeit der Bildung beitragen.

Ist auch das Bildungsniveau der Grosseltern und Urgrosseltern fiir den Bil-
dungserfolg eines Kindes relevant? Die Wissenschaftler finden einen positiven
Einfluss nur, wenn sie die Rolle der Verwandten in der Elterngeneration ausblen-
den und nur den Einfluss der &dlteren Generationen in der engeren Familie schét-
zen: in diesem Fall geht ein Anstieg der Schulbildung um eine Standardabwei-
chung, das sind zusitzliche 1,4 Schuljahre bei den Urgrosseltern und 1,7 Jahre
bei den Grosseltern, mit einem um 11,3 Punkte hoheren Notendurchschnitt des
Kindes einher. Dieser positive Effekt verschwindet jedoch, wenn zusitzlich die
Geschwister und Cousins der Eltern beriicksichtigt werden.

Das Bildungsniveau der Grosseltern spielt fiir die intergenerationale Per-
sistenz nur eine geringe Rolle. Etwa 95 % der gesamten Persistenz konnen
bereits durch das Bildungsniveau der Eltern und ihrer Verwandten erkldrt
werden.

Der Bildungserfolg der Kinder kénnte auch auf die Vererbung von genetischen
Faktoren zuriickzufiihren sein, und weniger vom Einfluss der Familie und ande-
ren Umweltfaktoren nach der Geburt abhingen. Die Wissenschaftler konnen den
Einfluss genetischer Faktoren ausschliessen, indem sie nur den Einfluss der er-
weiterten Familie auf adoptierte Kinder schitzen. Die Beschrinkung der Stich-
probe auf internationale Adoptivkinder, die vor Vollendung des ersten Lebens-
jahres adoptiert wurden, schliesst einen moglichen Einfluss der leiblichen Eltern
nach der Geburt aus. Die Resultate zeigen, dass die intergenerationale Persistenz
der Bildung zu etwa 30 % vom Einfluss der Adoptivfamilie und anderer Umwelt-
faktoren nach der Geburt abhéngt.

Wenn Bildung und Einkommen der Kinder stark durch die Situation im EI-
ternhaus vorbestimmt sind, dann sind Chancengleichheit und soziale Mobili-
tit gering. Die Studie von Adermon, Lindahl und Palme zeigt jedoch, dass die
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intergenerationale Bestidndigkeit von Bildung und Einkommen nicht nur von der
Eltern-Kind-Beziehung abhingt. Die intergenerationale Ubertragung von Bil-
dungs- und Einkommensverhiltnissen héngt von der Situation in der gesamten
Grossfamilie ab. Auch die Verwandten der Eltern, insbesondere Tanten und Onkel
sowie, in geringerem Ausmass, auch die Cousins der Eltern, spielen eine wichtige
Rolle. Der Einfluss der Gross- und Urgrosseltern ist dagegen weniger bedeutsam.
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Hilfe beim Wohnortwechsel:
Zukunftschance fiir Familien?

Nicolas Greber

Relevanz

Der Wohnort einer Familie beeinflusst die Zukunftschancen ihrer Kinder.
Der Umzug in ein Wohnviertel, wo die kiinftigen Einkommen der Kinder
iiber jenen ihrer Eltern liegen, verbessert die soziale Mobilitit und ver-
ringert Armut iiber Generationen hinweg. Warum ziehen einkommens-
schwache Familien trotzdem nur selten in solche Chancengebiete? Diese
Studie zeigt, dass neben finanzieller Unterstiitzung bereits einfache Hilfe-
leistungen, 7. B. bei der Wohnungssuche, den Wohnortwechsel in Chancen-
gebiete deutlich erleichtern und so die Perspektiven von Kindern ein-
kommensschwacher Familien langfristig verbessern.

Quelle

Bergman, P., Chetty, R., DeLuca, S., Hendren, N., Katz, L. F., & Palmer, C.
(2020). Creating moves to opportunity: experimental evidence on barriers to
neighborhood. NBER Working Paper Series Nr. 26.164.

Die Wohngegend kann Wohlstand, Bildungsniveau und Gesundheit entscheidend
beeinflussen. Diese Entwicklung beginnt bereits im Kindesalter und pridgt eine
Person ihr Leben lang. So ist beispielsweise das spitere Einkommen stark abhén-
gig davon, wo jemand als Kind aufgewachsen ist. Gebiete, in denen das zukiinf-
tige Einkommen eines Kindes im Vergleich zu jenem der Eltern deutlich steigt,
bezeichnet man als Chancengebiete. Wenn einkommensschwache Familien mit
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kleinen Kindern dorthin umziehen, kann dies die Aufstiegschancen der kiinfti-
gen Generation verbessern und Armutsrisiken auf Dauer mindern. Jedoch ziehen
z. B. in den USA nur wenige einkommensschwache Familien in solche Chancen-
gebiete um, obschon die Mieten nicht hoher sind als anderswo. Dadurch bleiben
Aufstiegschancen fiir Kinder ungenutzt, was sich in niedriger sozialer Mobilitit
niederschligt.

Ein Forscherteam um Raj Chetty, Nathaniel Hendren, Stefanie DeL.uca und
Lawrence F. Katz setzt an dieser Stelle an und untersucht, was genau Familien
daran hindert, in Chancengebiete umzuziehen. Dazu haben die Wissenschaftlerin-
nen und Wissenschaftler zusammen mit den Bezirken Seattle und King County
im US-Bundesstaat Washington ein Experiment durchgefiihrt. Dieses baut auf der
staatlichen Mietunterstiitzung auf: Der Staat fordert einkommensschwache Fa-
milien, indem er nach einem Umzug fiir einen Teil der neuen Miete aufkommt.
Die Familien miissen zwischen 30 und 40 % des jdhrlichen Einkommens fiir die
Miete bezahlen, den Rest iibernimmt der Staat. Die Forscher haben zufillig 430
Antrige auf Mietunterstiitzung von Familien mit Kindern unter 15 Jahren ausge-
wihlt und in zwei Gruppen unterteilt: Die eine Hilfte — die sog. Behandlungs-
gruppe — hat zusitzlich zu den normalen Leistungen weitere Hilfen erhalten, um
den Umzug in Chancengebiete weiter zu erleichtern. Die andere Hilfte diente als
Kontrollgruppe und bekam diese zusitzlichen Hilfen nicht. Keine Familie, egal
welcher Gruppe, war dabei verpflichtet, in ein Chancengebiet umzuziehen.

Die zusitzlichen Hilfsleistungen umfassten die Unterstiitzung durch Sozialar-
beiter einer gemeinniitzigen Organisation bei der Wohnungssuche. Sie erklirten
den Familien beispielsweise, wo Chancengebiete liegen und welche Vorziige ein
Umzug dorthin verspricht. Diese Dienste wurden von den Familien sehr unter-
schiedlich beansprucht. Einige brauchten vor allem Unterstiitzung bei der Woh-
nungssuche, andere hatten Miihe beim Ausfiillen der Mietdokumente und nahmen
dafiir die Hilfe in Anspruch. Der Zeitaufwand der Sozialarbeiter betrug durch-
schnittlich sechs Stunden pro Familie. Zudem nahmen Programmmitarbeiter di-
rekt mit Vermietern Kontakt auf, um ihnen das Experiment zu erldutern und sie zu
ermuntern, Wohnungen an einkommensschwache Familien zu vermieten. Zusétz-
lich wurden den Vermietern Versicherungen angeboten. Schliesslich erhielten die
Familien in der Behandlungsgruppe kurzfristig finanzielle Unterstiitzung, z. B.
wurde beispielsweise das Mietzinsdepot bezahlt. Die Nettokosten fiir alle Zusatz-
leistungen betrugen pro Familie durchschnittlich 2660 USS.

Die Ergebnisse machen deutlich, dass erheblich mehr Familien der Behand-
lungsgruppe in Chancengebiete umzogen als der Kontrollgruppe. Die zusitz-
lichen Unterstiitzungsleistungen erhchten den Anteil von Umziigen in Chan-
cengebiete um 38 Prozentpunkte, wie Abb. 1 zeigt. Die Familien sind dabei in
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Abb. 1 Anteil der Familien, der in Chancengebiete umzog. (Quelle: Bergman et al. u. a.
(2020), S. 20)

unterschiedliche Chancengebiete gezogen. Deshalb verursachte das Experiment
selbst keine grossen Anderungen in der soziodkonomischen Zusammensetzung
der betroffenen Wohnviertel. So wurde z. B. verhindert, dass aus einem Chancen-
gebiet durch viele Zuziige einkommensschwacher Familien ein soziookonomisch
schwaches Gebiet entsteht. Die Familien mussten aufgrund ihrer Teilnahme am
Experiment beim Umzug in ein Chancengebiet auch keine Kompromisse einge-
hen. Thre neuen Wohnungen waren im Durchschnitt circa vier Quadratmeter gros-
ser.

Mit zusdtzlicher Unterstiitzungsleistungen zogen 53 % aller Familien in
Chancengebiete um; ohne zusdtzliche Unterstiitzung waren es nur 15 %.

Bleiben die Familien auch langfristig in den Chancengebieten? Hier zeigen sich
deutliche Unterschiede: Nach einem Jahr lebten 60 % der Familien der Behand-
lungsgruppe noch dort. In der Kontrollgruppe betrug dieser Anteil nur 19 %. Fa-
milien mit zusétzlichen Unterstiitzungsleistungen bleiben also eher in den Chan-
cengebieten. Die Forscher konnten auch zeigen, dass deren Zufriedenheit mit den
neuen Wohngebieten deutlich hoher war. 64 % der Familien mit den zusétzlichen
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Hilfeleistungen waren nach einem Jahr in ihren neuen Wohnvierteln sehr zufrie-
den. In der Kontrollgruppe gaben dies mit 46 % deutlich weniger Familien an.

Von den Familien, welche zusdtzliche Hilfen bekommen hatten, waren
nach einem Jahr 64 % sehr zufrieden mit ihrem neuen Wohnviertel, in der
Kontrollgruppe betrug dieser Anteil 46 %.

All diese Ergebnisse weisen darauf hin, dass viele Familien deshalb nicht in
Chancengebieten leben, weil uniiberwindbare Hiirden sie von einem Umzug
dorthin abhalten. Zur Evaluation der Wirksamkeit der Interventionen hat das
Forscherteam 80 % der Familien befragt. Dabei war wichtig, dass sie iiber ihre
spezifische Situation erzihlen konnten. Die zentrale Erkenntnis dieser Interviews
war, dass das Programm mit zusitzlichen Unterstiitzungsleistungen deshalb so
wirkungsvoll war, weil es auf die individuellen Bediirfnisse jeder Familie ange-
passt wurde. Den Familien standen alle Angebote zur Verfiigung, sie konnten sie
aber je nach Bedarf in Anspruch nehmen. Ein individuelles Losungspaket aus Un-
terstiitzung bei der Wohnungssuche, Hilfe beim Verfassen der Bewerbungsdoku-
mente, Informationen iiber Chancengebiete und kurzfristige finanzielle Unterstiit-
zungen konnte die Hiirden abbauen. Gerade die emotionale Unterstiitzung durch
die Sozialarbeiter wurde von den Familien sehr geschitzt wie auch die Informati-
onen iiber den Umzug in Chancengebiete.

Wie gross ist der Einfluss eines Umzugs in ein Chancengebiet auf die Zu-
kunftsperspektiven der Kinder? Das Forscherteam schitzt, dass ein Kind, dessen
Familie nach der Geburt in ein Chancengebiet umzieht, im Alter von 30 Jahren
rund 3000 US$ pro Jahr mehr verdienen wird, als wenn dieser Umzug nicht statt-
findet. Hochgerechnet auf das ganze Erwerbsleben schitzen die Autoren das zu-
sitzliche Einkommen auf 214 000 USS$. Das entspricht einem Anstieg von 8,4 %.
Der Umzug in ein Chancengebiet verbessert also langfristig das Lebenseinkom-
men und den 6konomischen Status der Kinder.

Das Lebenseinkommen eines Kindes, dessen Familie nach seiner Geburt
in ein Chancengebiet umzieht, wird um durchschnittlich 214 000 US$ zu-
nehmen.
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Das in dieser Studie untersuchte Programm zeigt, dass viele Hiirden einkom-
mensschwache Familien davon abhalten, in Chancengebiete umzusiedeln. Diese
konnen mit kurzfristigen finanziellen Hilfen und einfachen Unterstiitzungsleistun-
gen durch Sozialarbeiter aus dem Weg gerdumt werden. Essenziell ist dabei, dass
auf die individuellen Bediirfnisse der Familien eingegangen wird. So kann die
gezielte Unterstiitzung bei der Wohnungssuche einkommensschwachen Familien
dabei helfen, die soziale Mobilitdt zu verbessern und generationeniibergreifende
Armut zu verringern.

Open Access Dieses Kapitel wird unter der Creative Commons Namensnennung 4.0 In-
ternational Lizenz (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht, wel-
che die Nutzung, Vervielfiltigung, Bearbeitung, Verbreitung und Wiedergabe in jeglichem
Medium und Format erlaubt, sofern Sie den/die urspriinglichen Autor(en) und die Quelle
ordnungsgemifl nennen, einen Link zur Creative Commons Lizenz beifiigen und angeben,
ob Anderungen vorgenommen wurden.

Die in diesem Kapitel enthaltenen Bilder und sonstiges Drittmaterial unterliegen eben-
falls der genannten Creative Commons Lizenz, sofern sich aus der Abbildungslegende
nichts anderes ergibt. Sofern das betreffende Material nicht unter der genannten Creative
Commons Lizenz steht und die betreffende Handlung nicht nach gesetzlichen Vorschriften
erlaubt ist, ist fiir die oben aufgefiihrten Weiterverwendungen des Materials die Einwilli-
gung des jeweiligen Rechteinhabers einzuholen.


http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de

®

Check for
updates

Privatsphare im Internet: Gewinner und
Verlierer

Nicolas Greber

Relevanz

Seit 2018 gilt in der Europdischen Union die Datenschutz-Grundver-
ordnung. Dadurch sollen personliche Daten im Internet besser geschiitzt
werden. Unternehmen miissen die Besucher ihrer Internetseite explizit fra-
gen, welche Daten sie sammeln diirfen und miissen eine «Verzichtsoption»
anbieten. Wie stark wird die neue Verzichtsoption genutzt? Und welchen
Einfluss hat diese Verordnung auf datenbasierte Unternehmen? Die vor-
liegende Studie zeigt, dass viele Internetnutzer von der neuen Verzichts-
option Gebrauch machen und ihre personlichen Daten besser schiitzen.
Trotzdem konnen datenbasierte Unternehmen das Kaufverhalten der Nut-
zer nicht schlechter abschdtzen als zuvor. Denn jene Nutzer, welche der
Datensammlung zustimmen, sind mit der neuen Regelung meist einfacher
nachzuverfolgen.

Quelle

Guy, A., Che, Y.-K., & Salz, T. (2020). The economic consequences of data pri-
vacy regulation: Empirical evidence from GDPR. National Bureau of Economic
Research.

Jede Person hinterldsst Spuren im Internet. Wer seine Privatsphire nicht aktiv
schiitzt, gibt viele Informationen preis. Umfang und Prizision der von Unter-
nehmen gesammelten Konsumentendaten nehmen immer weiter zu. Auch die
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Technologien zur Datenverarbeitung verbessern sich stidndig. Diese Entwicklung
ermoglicht es Firmen, ihre Produkte und Dienstleistungen zu verbessern und ge-
zielter anzubieten. Das macht Daten wertvoll, sodass sie schon ofter als ,,das neue
Ol bezeichnet werden. Gleichzeitig wird auch der Datenschutz fiir Nutzer wich-
tiger. Denn viele werden sich ihrer Spuren im Internet bewusst. Dazu tragen auch
Datenskandale bei, wie jener 2019 um die Firma Cambridge Analytica, welche
personliche Daten von Millionen Facebook-Nutzer ohne deren Zustimmung fiir
politische Werbung verwendet hatte.

Aufgrund solcher Entwicklungen ist das Thema Datenschutz im Internet in der
politischen Diskussion stirker priasent. Die Europdische Union hat 2018 die Da-
tenschutz-Grundverordnung erlassen. Das Ziel ist, dass Firmen die Kontrolle iiber
die Speicherung personenbezogener Daten den Internetnutzer iiberlassen. Bevor
Daten gesammelt werden diirfen, miissen sie die Zustimmung ihrer Kundschaft
einholen. Eine solche Anfrage taucht meistens direkt auf, wenn eine Seite besucht
wird. Ublicherweise besteht die Moglichkeit, die Einstellungen zur Datenspeiche-
rung zu verdndern (Verzichtsoption) oder zu akzeptieren.

Von der neuen Verordnung profitieren jene Internetnutzer am meisten, welche
ihre Privatsphére besser schiitzen mochten. Wie stark machen sie von den neuen
Moglichkeiten Gebrauch, weniger personliche Daten preiszugeben? Datenba-
sierte Unternehmen hingegen werden bei der Sammlung und Auswertung von
Daten eingeschrinkt. Wie wirkt sich die Datenschutz-Grundverordnung auf ihre
Fahigkeit aus, Konsumenten zu beobachten und ihre Kaufabsichten zu prognosti-
zieren? Die Okonomen Guy Aridor, Yeon-Koo Che und Tobias Salz von der Co-
lumbia University und dem Massachusetts Institute of Technology gehen diesen
Fragen nach. Dazu werteten die Wissenschaftler einen umfassenden Datensatz
aus. Dieser enthilt die gesammelten Daten iiber Internetnutzer bei den grossten
Online-Reisebiiros und Reise-Suchmaschinen in mehr als vierzig Lidndern wih-
rend des ersten Halbjahrs 2018. Die Informationen stammen von einem anony-
men Reisevermittler, dessen Geschiftsmodell unter anderem auf der Sammlung
von diesen Konsumentendaten basiert. In den Beobachtungszeitraum fillt die
Einfiihrung der Datenschutz-Grundverordnung am 25. Mirz 2018. Weil diese nur
die Europdische Union betrifft, konnen die Forscher die unterschiedlichen Ent-
wicklungen des Nutzerverhaltens zwischen den EU- und Nicht-EU-Staaten ver-
gleichen und daraus ihre Schliisse ziehen.

Eine wichtige Methode bei der Datensammlung ist die Verwendung sogenann-
ter Cookies. Dies sind kleine Dateien, die beim Besuch einer Internetseite auf
dem Computer platziert werden. Das Cookie speichert Informationen beispiels-
weise dariiber, welche Webseiten angeschaut werden und was gekauft wird. Be-
sucht man die urspriingliche Internetseite spiter erneut, iibermittelt das Cookie
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jene Informationen an den Anbieter. Dieser kann so zielgerichtet Werbung schal-
ten und die Zahlungsbereitschaft seiner Kundschaft einschidtzen. Manche Unter-
nehmen nutzen solche Informationen auch fiir benutzerabhéngige Preise.

Zwar gab es bereits vor Einfithrung der Datenschutz-Grundverordnung Mog-
lichkeiten, sich gegen diese Art der Datensammlung zu schiitzen, etwa durch das
manuelle Léschen von Cookies. Die voriibergehende Platzierung von Cookies
wurde dadurch allerdings nicht verhindert. Die Datenschutz-Grundverordnung
dnderte dies: Die Konsumenten konnen nun beim Besuch der Webseite entschei-
den, ob das Unternehmen nicht-notwendige Cookies platzieren darf. Sie konnen
dabei eine Verzichtsoption auswéhlen. Dann diirfen keine Cookies mehr platziert
werden, auch keine temporiren.

Die Summe der gespeicherten Cookies hat in der EU nach der Einfiihrung
der Datenschutz-Grundverordnung um 12,5 % abgenommen.

Wie stark machen die Internetnutzer von der neuen Verzichtsoption Gebrauch?
Die Forscher zeigen, dass die Summe aller Cookies nach der Einfiihrung der
Datenschutz-Grundverordnung um 12,5 % abnahm. Ein Teil der Internetnutzer
wihlte die Verzichtsoption. Abb. 1 stellt den Verlauf der mit Cookies registrierten
Suchanfragen dar. Die schwarzen Punkte reprisentieren Staaten in der EU, die
hellen Punkte Staaten ausserhalb. Der vertikale Strich symbolisiert die Einfiih-
rung der Datenschutz-Grundverordnung. Mit Einfiihrung der Datenschutz-Grund-
verordnung nahmen die registrierten Suchanfragen in der EU signifikant ab, aus-
serhalb der EU hingegen nicht.

Insgesamt kann der Anbieter weniger Besucher seiner Webseite nachverfol-
gen. Doch wie gut ldsst sich das Verhalten der verbleibenden Nutzer, die der Da-
tensammlung zustimmen, beobachten? Die Schitzungen zeigen, dass diese Nut-
zer nach Einfiihrung der Datenschutz-Grundverordnung iiber einen ldngeren Zeit-
raum beobachtet werden konnen als zuvor: Der Anteil der Cookies, welche etwa
nach vier Wochen immer noch aktiv Informationen iibermitteln, steigt um rund
acht Prozent. Die Wissenschaftler fiihren diesen Anstieg darauf zuriick, dass sich
die Zusammensetzung der Internetnutzer verdndert. Jene, welche zuvor Cookies
manuell geloscht oder blockiert hatten, wihlten die Verzichtsoption. Bei ihnen
wurden keine Cookies mehr platziert. Sie blieben daher fiir die Unternehmen un-
erkannt und tauchten im Datensatz iiberhaupt nicht mehr auf.
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Abb. 1 Anzahl gespeicherter Cookies einer multinationalen Internetseite (im Vergleich zu
Kalenderwoche 20). (Quelle: Guy et al. u. a. (2020), Abb. 3.)

Die Datenschutz-Grundverordnung fiihrt dazu, dass Anbieter die ver-
bleibenden Internet-Nutzer besser beobachten konnen: Der Anteil aktiver
Cookies ist nach vier Wochen um acht Prozent hoher.

Schliesslich analysierten die Forscher, wie die Datenschutz-Grundverordnung die
Fahigkeit der Unternehmen beeinflusst, das Konsumentenverhalten zu prognosti-
zieren. So schéitzt der betreffende Anbieter, ein Online-Reisevermittler, die Wahr-
scheinlichkeit, dass ein Besucher auf einer Webseite etwas kaufen wird. Zwei
gegenldufige Effekte beeinflussen die Prognosequalitit: Einerseits verringert
die Verordnung die Anzahl der Cookies. Der Anbieter verfiigt also {iber weniger
Daten. Andererseits sind die verbleibenden Nutzer besser nachzuverfolgen. Die
Schitzungen zeigen, dass sich die Prognosequalitit durch Einfiihrung der Verord-
nung nicht verschlechterte. Nach einer schwachen Anfangsphase nahm die Quali-
tit der Prognosen sogar ein bisschen zu, allerdings nicht signifikant.
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Anbieter konnen das Kaufverhalten von Konsumenten nach der Einfiihrung
der Verordnung nicht weniger gut einschdtzen als zuvor.

Die Studie macht deutlich, dass viele Konsumenten die neuen Moglichkeiten der
Datenschutz-Grundverordnung nutzen und die Preisgabe personlicher Daten ab-
lehnen. Gleichzeitig konnen datenbasierte Unternehmen jene Nutzer, welche die
Datensammlung akzeptieren, nach Einfiihrung der Verordnung tendenziell besser
nachverfolgen. Auch wenn weniger Daten gesammelt werden, kénnen Anbieter
das Kaufverhalten daher nach Inkraftsetzung der Verordnung nicht schlechter ein-
schiitzen als zuvor.

Open Access Dieses Kapitel wird unter der Creative Commons Namensnennung 4.0 In-
ternational Lizenz (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht, wel-
che die Nutzung, Vervielfiltigung, Bearbeitung, Verbreitung und Wiedergabe in jeglichem
Medium und Format erlaubt, sofern Sie den/die urspriinglichen Autor(en) und die Quelle
ordnungsgemifl nennen, einen Link zur Creative Commons Lizenz beifiigen und angeben,
ob Anderungen vorgenommen wurden.

Die in diesem Kapitel enthaltenen Bilder und sonstiges Drittmaterial unterliegen eben-
falls der genannten Creative Commons Lizenz, sofern sich aus der Abbildungslegende
nichts anderes ergibt. Sofern das betreffende Material nicht unter der genannten Creative
Commons Lizenz steht und die betreffende Handlung nicht nach gesetzlichen Vorschriften
erlaubt ist, ist fiir die oben aufgefiihrten Weiterverwendungen des Materials die Einwilli-
gung des jeweiligen Rechteinhabers einzuholen.


http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de

®

Check for
updates

Wie viel Reichtum verhindern
Vermogenssteuern?

Tabea Mindlein

Relevanz

Der Reichtum eines Landes besteht im Wert der Produktionsanlagen, wel-
che die Unternehmen betreiben, und der Immobilien mit dem Boden, wel-
che Haushalte und Unternehmen nutzen. Auch der Staat hduft Vermogen in
Form von dffentlicher Infrastruktur an, die alle nutzen. Angesichts der Kon-
zentration der Finanz- und Immobilienvermdgen bei den Reichsten stehen
Vermaogenssteuern zunehmend im Brennpunkt der Diskussion, um die Un-
gleichheit zu mindern. Die Vermogenssteuern zahlen die Reichen, denn nur
bei ihnen ist das Vermogen konzentriert. Doch was sind die Konsequenzen?
Wie viel Vermogen verhindern die Vermogenssteuern?

Quelle

Jakobsen, K., Jakobsen, K., Kleven, H., & Zucman, G. (2020). Wealth taxation
and wealth accumulation: theory and evidence from Denmark. Quarterly Journal
of Economics, 135(1), 329-388.

Wie wirken sich Vermogenssteuern auf die Vermogensbildung von Haushalten
aus? Diese Frage ist entscheidend dafiir, ob und wie hoch der Staat Kapitalein-
kommen und Vermogen besteuern sollte. Zur Besteuerung von Kapitaleinkom-
men gibt es zwar schon viele Veroffentlichungen. Wie Vermogenssteuern die
langfristige Vermogensbildung beeinflussen, ist aber noch wenig erforscht. Die
Okonomen Katrine Jakobsen, Kristian Jakobsen, Henrik Kleven und Gabriel
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Zucman von den Universititen Kopenhagen, Berkeley und Stanford gehen dieser
Frage nach.

Zu diesem Zweck werten sie administrative Vermogensaufzeichnungen aus
Dinemark aus. Danemark erhob traditionell einen der weltweit hochsten (Grenz-)
Steuersitze auf Vermogen. Jedoch senkte es die Vermogenssteuer 1989 drastisch
und schaffte sie schliesslich 1997 ganz ab. Fiir das Forscherteam stellt diese stu-
fenweise Abschaffung ein Quasi-Experiment dar. Anhand dessen konnen sie ana-
lysieren, wie die wohlhabendsten Bevolkerungsschichten auf Vermogenssteuerin-
derungen reagieren und langfristig ihre Vermogensbildung anpassen.

Datfiir verwenden die Wissenschaftler einen Datensatz der ddnischen Behorden
mit Informationen zu den Privatvermogen aller ddanischen Haushalte von 1980 bis
1996. Kaum ein Land verfiigt iiber derart detaillierte Aufzeichnungen von Ver-
mogensdaten iiber einen lingeren Zeitraum. Im Fokus der Arbeit stehen die sehr
wohlhabenden Haushalte, welche dem 1 % der reichsten Haushalte entsprechen.

Die Autoren nutzen eine Besonderheit des dédnischen Steuersystems, welches
eine generelle Obergrenze fiir alle personlichen Steuern (z. B. Einkommens- und
Vermogenssteuern, Sozialversicherungsbeitridge) vorsieht. Einige der reichsten
Haushalte tiberschreiten die Obergrenze, sodass ihre Steuerschuld auf den Betrag
der Obergrenze «limitiert» ist. Das bedeutet, dass jedes zusétzlich angesparte Ver-
mogen die Steuerschuld nicht mehr erh6hen kann und somit der Grenzsteuersatz
auf null fillt. Auf zusitzlich angehiuftes Vermogen bezahlen sie keine Steuern
mehr. Haushalte, deren Gesamtsteuerschuld die Obergrenze noch nicht erreicht
und damit «nicht limitiert» ist, miissen dagegen mit jedem weiteren Vermogen
auch mehr Vermogenssteuer bezahlen und unterliegen daher einem hohen Grenz-
steuersatz.

Im Jahr 1989 beschloss Didnemark eine Steuersenkung, welche den Vermo-
genssteuersatz von 2,2 % auf 1 % mehr als halbierte. Die Steuerobergrenze fiihrte
allerdings zu sehr unterschiedlichen Effekten auf die reichsten Haushalte: die
nicht-limitierten Haushalte mit einem Vermogen unterhalb der Grenze profitier-
ten vollumfinglich von der Senkung des Steuersatzes. Ihr Anreiz zu mehr Ver-
mogensbildung wurde michtig gestirkt. Limitierte, sehr reiche Haushalte, deren
Vermogen die Obergrenze iiberstieg, konnten dagegen nicht von der Steuersen-
kung profitieren und mussten weiterhin die maximale Steuerschuld gleich der
Obergrenze bezahlen. Sie sollten daher weniger stark bis gar nicht auf die Steu-
ersenkung reagieren. Diese Unterschiede unter den Wohlhabenden ermdglicht es
den Okonomen, die Auswirkungen von Vermégenssteuern auf die Vermogensent-
wicklung der reichen Bevolkerung Ddnemarks zu schitzen. Konkret vergleichen
sie das Verhalten von «limitierten» und «nicht limitierten» Haushalten innerhalb
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des obersten Prozents der Vermogensverteilung und konnen so die Auswirkungen
der Steuersenkung quantifizieren.

Die Darstellung der Vermdgenstrends bei den reichsten Haushalten ergibt eine
erste wichtige Erkenntnis: Die Reform der Vermogenssteuer hat betrichtliche
Auswirkungen auf das zu versteuernde Vermogen (Abb. 1). Auf der Vertikalen ist
die prozentuale Veridnderung des steuerbaren Vermogens der sehr wohlhabenden
Haushalte abgetragen.

Die rote Kurve zeigt das Vermogenswachstum der nicht-limitierten Haushalte,
welche die maximale Steuerschuld (Obergrenze) noch nicht erreicht haben und
somit auf jedes zusitzliche Vermogen die volle Vermdgenssteuer bezahlen miis-
sen. In der Zeit vor der Reform weist es ein leicht niedrigeres Wachstum auf als
das Vermogen der reichsten Haushalte, deren Steuerschuld mit der Obergrenze
limitiert ist und die daher auf zusitzliches Vermogen einen Grenzsteuersatz von
Null haben. Letzteres ist durch die schwarze Kurve beschrieben. Dieses Mus-
ter kehrt sich unmittelbar nach der Steuersenkung 1989 um: Das Vermdgen der
nicht-limitierten Haushalte wichst schneller, da sie voll von der Steuersenkung
profitieren. Die Autoren deuten diese Trendwende als Evidenz dafiir, dass die
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Abb.1 Vermogensentwicklung der reichsten Haushalte, limitierte und nicht-limitierte
Steuerzahler. (Quelle: Jakobsen et al. u. a. (2020), Abb. 6)
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Vermogensbildung auf niedrigere Vermogenssteuern reagieren und die Haushalte
mehr Vermogen aufbauen.

Die Forscher konnen so zeigen, dass Vermogenssteuern einen deutlichen Ein-
fluss auf das steuerbare Vermogen haben. Dies ist ein iiberzeugendes Ergebnis,
da die Vermogenstrends in beiden Gruppen vor der Reform parallel verlaufen
und erst danach divergieren. Der Aufbau von Vermogen braucht jedoch viel Zeit.
Deshalb sind die Wirkungen der Steuersenkung langfristig stiarker als unmittelbar
nach der Reform. Etwa nach acht Jahren hat die Reform das Vermogen reicher
Haushalte, die von der Steuersenkung profitieren konnten, um rund 31 % erhoht.

Die reichsten Haushalte reagieren in ihrer Vermogensbildung sehr stark
auf Steueranreize. Die Senkung des Vermogenssteuersatzes in Ddnemark
von 2,2 auf 1 % steigerte bei den betroffenen Haushalten das steuerbare
Vermogen nach acht Jahren um etwa 31 %.

Auf lange Sicht multiplizieren sich die Auswirkungen der Vermogensbesteue-
rung. Der Vermogenszuwachs ist nach 30 Jahren sogar mehr als doppelt so gross
wie nach acht Jahren. Anhand von Simulationen schitzen die Forscher, dass die
reichsten Haushalte, die von der Steuersenkung profitieren konnten, nach 30 Jah-
ren ihr Vermogen um rund 65 % steigerten.

Jakobsen und ihre Co-Autoren fiihren diese Entwicklung sowohl auf verhal-
tensbezogene als auch auf mechanische Effekte zuriick. Selbst wenn die Haus-
halte gar nicht auf Anderungen bei Vermogenssteuern reagieren, wird allein die
hohere Rendite nach Steuern rein mechanisch ihr Vermogen im Laufe der Zeit
vergrossern. Sie kommen jedoch zu dem Ergebnis, dass die Verhaltensédnderun-
gen der Haushalte die Vermogensbildung wesentlich stirker ankurbeln als die rein
mechanischen Renditeeffekte.

Acht Jahre nach der Steuersenkung ist der Effekt von Verhaltens-
danderungen der Haushalte auf das Vermogenswachstum etwa vier bis fiinf
Mal so gross wie der mechanische Effekt der Renditesteigerungen.

Die mechanischen Effekte gewinnen jedoch langfristig aufgrund von Zinseszin-
seffekten deutlich an Bedeutung. Nach 30 Jahren machen sie etwa ein Drittel des
Gesamteffekts aus. Die Verhaltensidnderungen umfassen etwa zusitzliche Erspar-
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nisse und hohere Erbschaften. Die Entscheidung dariiber, wieviel jemand seinen
Erben hinterlassen mdchte, ist insbesondere fiir die Vermogensbildung der sehr
Wohlhabenden relevant.

Welche Auswirkungen haben Vermogenssteuern? Die Studie von Katrine Ja-
kobsen und ihren Ko-Autoren macht deutlich, dass Vermogenssteuern die Vermo-
gensbildung stark beeinflussen. Da die Vermogen stark bei den sehr vermogenden
Haushalten konzentriert sind, kénnen auch nur diese von Steuersenkungen pro-
fitieren und ihre Vermogen vergrossern. Mittelfristig sind dafiir sowohl Verhal-
tensverdnderungen wie z. B. zusétzliche Ersparnisse als auch die hohere Rendite
nach Steuern verantwortlich. Vermogenssteuern konnen daher eine wichtige Stell-
schraube sein, um beispielsweise langfristige Spar- und Konsumentscheidungen
von sehr wohlhabenden Haushalten und die oft ungleiche Vermdgensverteilung
zu beeinflussen.
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Wer verschuldet sich beim Kreditgeber
letzter Instanz?

Lia Sonvilla

Relevanz

Zentralbanken sind die Kreditgeber letzter Instanz. Sie finanzieren Ge-
schéiftsbanken selbst dann, wenn kaum andere Anleger dazu bereit sind.
Dies tragt dazu bei, Liquidititsengpdsse oder gar destabilisierende
Bankenpaniken zu verhindern. Doch nehmen Geschdftsbanken Zentral-
bankkredite vor allem deshalb auf, um Liquiditit sicherzustellen, oder
gibt es auch andere Griinde dafiir? Die vorliegende Studie analysiert
die Kreditvergabe der Europdischen Zentralbank (EZB) an Geschidifts-
banken wdhrend der Staatsschuldenkrise in der Eurozone. Die Ergebnisse
deuten darauf hin, dass schwache Banken mit wenig Eigenkapital iiber-
proportional viele Kredite bei der EZB aufnahmen und gleichzeitig Staats-
anleihen europdischer Krisenstaaten kauften. Dies ging mit der Umver-
teilung risikobehafteter Vermogenswerte von stark zu schwach kapitalisier-
ten Banken einher.

Quelle
Itamar, D., Drechsel, T., Marques-Ibanez, D., & Schnabl, P. (2016). Who borrows
from the lender of last resort? Journal of Finance, 71, 1933-1974.

Vertrauen spielt im Bankensystem wohl die wichtigste Rolle. Schwindet das Ver-
trauen, kann es zur Bankenpanik kommen. Viele Sparer ziehen zeitgleich ihre Einla-
gen ab und Anleger sind nicht mehr bereit, die Bank zu finanzieren. Da Banken nur
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wenig Liquiditit vorritig halten und ihre Vermogenswerte vor allem aus langfris-
tigen Krediten bestehen, kann Illiquiditit ihren Kollaps bedeuten. Ein solches Sze-
nario zu verhindern ist eine der Hauptaufgaben von Zentralbanken. Als Kreditge-
ber letzter Instanz helfen sie, Liquidititsengpédsse bei Banken zu vermeiden. Allein
durch ihr Versprechen im Notfall Banken schnell und unlimitiert Kredite zur Verfii-
gung zu stellen, stirken die Zentralbanken das Vertrauen der Kunden in die Sicher-
heit ihrer Einlagen und kénnen so den Ausbruch einer Panik verhindern.

Worin genau besteht die Motivation der Geschéftsbanken, einen Zentralbank-
kredit aufzunehmen? Neben der Vermeidung von Liquiditdtsengpissen gibt es
noch weitere Griinde, die durchaus problematisch sein konnen. Gerade schwache
Banken mit wenig Eigenkapital haben oft einen Anreiz, solche Kredite in An-
spruch zu nehmen und gleichzeitig in risikoreiche Anlagen zu investieren. Denn
ihre Eigentlimer konnen so hohere Gewinne erzielen, tragen aber aufgrund der
beschrinkten Haftung nicht die vollen Kosten einer moglichen Insolvenz.

Zentralbanken sind daher herausgefordert, die Auswirkungen ihrer Kreditver-
gabe an Geschiftsbanken stets zu beobachten und deren Nutzen und Kosten abzu-
wigen. Denn einerseits verhindern solche Kredite Illiquiditit und einen Vertrau-
ensverlust der Bankkunden, andererseits konnen sie Fehlanreize verstirken und
die Stabilitdt der Banken untergraben.

Deshalb sollte eine Zentralbank zundchst wissen, welche Banken sich aus wel-
chen Motiven bei ihr verschulden. In der Studie geht ein Forscherteam um Phi-
lipp Schnabl und Itamar Drechsler von der New York University und der EZB
genau dieser Frage nach. Sie untersuchen die Vergabe von Krediten durch die
EZB wihrend der Staatschuldenkrise 2010. Diese gelten als eine der grossten
Kreditprogramme in der Geschichte.

Wie vergibt die EZB Kredite an Geschéftsbanken? Jedem Kredit steht eine
Sicherheit gegentiiber, die sie im Notfall verpfinden kann. Besonders héufige Si-
cherheiten sind Staatsanleihen, deren Wert jedoch schwankt. Je nach Hohe des
Risikos, zieht die EZB deshalb einen Betrag ab. Dieser sogenannte «Haircut»
dient als Puffer fiir mogliche Wertverluste. Bietet die Geschiftsbank beispiels-
weise Staatsanleihen im Wert von einer Million Euro als Sicherheit, erhilt sie bei
einem Haircut von 20 % einen Kredit von 800 000 €. Seit der Finanzkrise unter-
liegen risikoreiche Sicherheiten jedoch niedrigeren Haircuts als an privaten Mérk-
ten iiblich. Dies wird als «Haircut Subvention» bezeichnet, da die Banken bei der
EZB einen hoheren Kredit fiir dieselben Sicherheiten erhalten.
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Je nach Hohe des Risikos einer Sicherheit, erhdlt eine Geschdftsbank einen
Kredit bei der EZB. Die EZB schligt allerdings einen Betrag als Puffer
fiir mogliche Wertverluste ab («Haircut»). Wiihrend der Finanzkrise 2008
wurde der Haircut fiir risikoreiche Sicherheiten gesenkt.

Eine zentrale Leistung der vorliegenden Studie besteht in der Verwendung neuer,
detaillierter Daten zu allen wochentlichen Krediten der EZB zwischen August
2007 und Dezember 2011. Dabei sammelten die Autoren Informationen zur
Hohe des Kredites, zu den Haircuts und zur Filligkeit. Ausserdem erfassten sie
das Risikoprofil der Banken anhand ihres Ratings sowie weiterer Merkmale. Der
Datensatz umfasst 284 europdische Banken. Rund ein Fiinftel davon befand sich
in Lidndern, welche im Beobachtungszeitraum in eine Staatsschuldenkrise ge-
rieten, wie Zypern, Griechenland oder Irland. Die Bilanz einer typischen Bank
hatte einen Umfang von 121 Mrd. €. Thre Vermogenswerte, iiberwiegend Kredite,
wurden zu rund zwei Dritteln durch Spareinlagen finanziert. Der Anteil des Ei-
genkapitals lag, je nach Berechnung, zwischen sechs und elf Prozent. Beachtlich
ist, dass jede Woche mehr als die Hilfte der Banken Zentralbankkredite aufnah-
men. Uber den beobachteten Zeitraum nahm eine Bank durchschnittlich Kredite
in Hohe von 1,8 Mrd. € auf.

Die 284 Banken hatten eine durchschnittliche Bilanzgrosse von 121 Mrd.
€. Bloss 6 bis 11 % der Vermogenswerte waren durch Eigenkapital gedeckt
und das durchschnittliche Rating der Banken lag zwischen A+und A—.

Im Oktober 2008 hatte die EZB Kredite an Geschiftsbanken in Hohe von rund
735 Mrd. € vergeben. Im Juli 2009 sowie Juni 2010 erreichten diese Kredite mit
rund 800 Mrd. € pro Monat einen Hochststand. Das lag daran, dass die EZB wih-
rend der Krise Kredite mit lingeren Laufzeiten anbot, welche fiir die Banken be-
sonders attraktiv waren. Anschliessend reduzierte sie die Kreditvergabe allmih-
lich auf etwa 250 Mrd. € bis zu einer erneuten Trendumkehr im Juni 2011. Die
Sicherheiten auf der anderen Seite blieben stabil bei rund 1,9 Billionen €. Uber
den beobachteten Zeitraum verlangte die EZB einen durchschnittlichen Haircut
von 8,5 % auf die hinterlegten Sicherheiten.

Welche Banken verschulden sich in erster Linie bei der EZB? Wenn das
Hauptmotiv fiir einen Zentralbankkredit darin besteht, damit in riskante Anlagen
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zu investieren, miissten sich Banken mit wenig Eigenkapital und tiefem Rating
iiberproportional stark bei der EZB verschulden. In der Tat bestitigen die quan-
titativen Schitzungen diese Hypothese: Zum einen zeigen die Forscher, dass sich
schwichere Banken mit wenig Eigenkapital wihrend der Krise vermehrt bei der
Zentralbank verschuldeten. Verschlechtert sich das Rating einer Bank um zwei
Stufen (z. B. von AAA auf AA), erhoht sich die Wahrscheinlichkeit eines Zent-
ralbankkredits um durchschnittlich elf Prozentpunkte und die Hohe des Kredits
um rund 15 %. Allerdings machen Schnabl und seine Ko-Autoren darauf auf-
merksam, dass diese Ergebnisse lediglich fiir die zweite Hilfte der Krise zutref-
fen. Das ist ein Indiz dafiir, dass der Anreiz, mehr Risiken einzugehen, stéirker
wurde, je linger die Finanz- und Staatsschuldenkrise andauerte. Zum anderen
macht die Untersuchung deutlich, dass kapitalschwache Banken im Gegenzug fiir
die Kredite der EZB vermehrt risikobehaftete Sicherheiten hinterlegten und somit
von der erwihnten Haircut Subvention Gebrauch machten. Wird das Rating einer
Bank um zwei Stufen herabgestuft, reduziert sich auch das Rating ihrer Sicher-
heiten um ein Fiinftel des urspriinglichen Werts.

Verschlechtert sich das Rating um zwei Stufen, erhoht sich die Wahrschein-
lichkeit der Kreditaufnahme bei der EZB um 11 Prozentpunkte und die
Hohe des Kredits um 15 %.

Andern sich die Ergebnisse, wenn man Unterschiede zwischen Mitgliedstaaten
der Eurozone beriicksichtigt? Sind Banken in wirtschaftlich angeschlagenen Lin-
dern stirker betroffen, spriche dies dafiir, dass sie Zentralbankkredite hauptsich-
lich aus Liquidititsgriinden aufnehmen. Jedoch ist die wirtschaftliche Lage der
Staaten kaum ein ausschlaggebender Faktor dafiir. Selbst wenn man die Unter-
schiede zwischen den Staaten beriicksichtigt, nehmen Banken mit hohem Insol-
venzrisiko iiberproportional Kredite bei der EZB auf. Jedoch ist der Zusammen-
hang schwécher ausgeprigt.

Noch deutlicher wird es, wenn man nur Banken aus den wirtschaftlich stabi-
len Lindern betrachtet. Dort kam es zu weniger Abfliissen von Spareinlagen oder
Bankpaniken, weshalb das Liquidititsmotiv schwicher ist. Die Okonomen zeigen
aber, dass auch in jenen Léindern das Rating einen Einfluss auf die Kreditauf-
nahme sowie die Qualitét der Sicherheiten hat.

Wie veridnderte sich dadurch die Verteilung von risikobehafteten Sicherheiten
innerhalb des Bankensystems? Zu diesem Zweck konzentrierten sich die For-
scher auf Staatsanleihen europiischer Krisenstaaten. Sie verglichen die Bestinde



Wer verschuldet sich beim Kreditgeber letzter Instanz? 167

jener Anleihen von gut kapitalisierten Banken mit geringem Insolvenzrisiko und
schwach kapitalisierten Banken mit hohem Insolvenzrisiko. Insgesamt nahmen
die Anleihenbestinde der Banken von 74 Mrd. € im Jahr 2008 auf 119 Mrd. € im
Jahr 2009. Abb. 1 zeigt die Umverteilung dieser risikoreichen Sicherheiten wih-
rend der Krise: Bis zum Zusammenbruch der Bank Lehman Brothers im Septem-
ber 2008 hielten die stark kapitalisierten Banken die meisten riskanten Staatsan-
leihen, jedoch verringerten sie ihren Bestand zwischen 2009 und 2011 von rund
50 auf 30 Mrd. €. Gleichzeitig kauften schwach kapitalisierte Banken immer
mehr Staatsanleihen von Krisenstaaten. Ihr Bestand erhohte sich von 20 auf iiber
90 Mrd. €. Sie konnten diese Anleihen als Sicherheiten fiir Zentralbankkredite
nutzen. So ging die ausgeweitete Kreditvergabe der EZB mit einer Umverteilung
von Risiken innerhalb des Bankensystems einher.

Zusammenfassend macht die Analyse deutlich, dass sich schwach kapitali-
sierte Geschiftsbanken wihrend der europidischen Staatsschuldenkrise weniger

Gesamtbetrag der von schwach und stark kapitalisierten Banken verpfindeten Staatsanleihen
von in Schieflage geratenen Staaten

120 Lehman Erste Rettung
Insolvenz Griechenlands

Verpfindete Schuldtitel (in Milliarden)

— = Rating >= AA- —— Rating < AA

Abb. 1 Staatsschulden Europidischer Krisenstaaten als Sicherheiten. (Quelle: Drechsler
et al. (2016), S. 1967)
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aus Liquidititsgriinden bei der EZB verschuldeten, sondern vielmehr, um in
riskante Anlagen wie Anleihen von Krisenstaaten zu investieren. Solche Ban-
ken nahmen Zentralbankkredite auf und hinterlegten im Gegenzug risikoreiche
Sicherheiten.
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Mehr Sicherheit mit zentraler
Bankenaufsicht

David Gmr

Relevanz

Die Wirtschaft braucht Kredit, und die Gesellschaft mehr Sicherheit. Die
Banken miissen in der Kreditvergabe auf Ertrag und Risiko gleichzeitig
achten. Damit die Regulierung effektiven Schutz bieten kann, muss die
Bankenaufsicht die Einhaltung der Vorschriften iiberwachen und friihzeitig
das Entstehen iibermdissiger Risiken aufdecken. In der Bankenunion kann
eine zentrale Aufsicht eher fiir gleich lange Spiesse im europaweiten Wett-
bewerb der Banken sorgen, kann unabhdngiger als nationale Aufsichts-
behdorden agieren, und dank besserer Ressourcen auch komplexe Gross-
banken wirksam beaufsichtigen. So wird die Kreditvergabe sicherer, indem
die Banken angehalten sind, faule und riskante Kredite ziigig abzubauen
und mehr Kredit auf die produktiveren Unternehmen mit besseren Aus-
sichten lenken.

Quelle

Altavilla, C., Boucinha, M., Peydrd, J.-L., & Smets, F. (2020). Banking super-
vision, monetary policy and risk-taking: Big data evidence from 15 credit regis-
ters. CEPR Discussion Paper Nr. 14.288.

Im November 2014 trat in der Eurozone der einheitliche Bankenaufsichtsmecha-
nismus in Kraft, der ein wesentlicher Pfeiler der Europédischen Bankenunion ist.
Seither unterstehen grosse Banken der Eurozone einer einheitlichen iiberstaatli-
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chen Regulierung und Aufsicht durch die Européische Zentralbank. Die Regulie-
rung von Banken ist eine komplexe Aufgabe. Wie die Finanzkrise 2008/09 zeigte,
konnte die Regulierung nicht verhindern, dass Banken iibermissige Risiken ein-
gingen. Welche organisatorischen und institutionellen Reformen koénnen dazu
beitragen, die Stabilitdt des Finanzsystems zu erhéhen? Wichtig ist, ob die Ban-
ken durch nationale oder iiberstaatliche Aufsichtsbehorden tiberwacht werden.

Wihrend nationale Aufsichtsbehorden besseren Zugang zu genaueren Infor-
mationen tiber den lokalen Bankensektor haben, kann eine iiberstaatliche Behorde
iiber mehr Ressourcen wie beispielsweise qualifizierte MitarbeiterInnen verfiigen.
Auch die Anreize konnen sich je nach Regulierungsebene unterscheiden. Ange-
sichts des hdufigen Personalwechsels zwischen lokalen Behorden und Banken
sowie starkem Lobbying sind nationale Behorden anfilliger fiir Interessenkon-
flikte und tendenziell nachsichtiger in der Aufsicht. Dagegen kann eine iiberstaat-
liche Behorde unabhingiger agieren.

Stimmt das? Welche Auswirkungen hatte konkret der Systemwechsel von na-
tionaler zu supranationaler Bankenaufsicht in der Eurozone auf die Kreditver-
gabe der Banken und die Stabilitit des Finanzsystems? Carlo Altavilla, Miguel
Boucinha, Jose-Luis Peydro und Frank Smets von der Europdischen Zentralbank
sowie der Universitdt Pompeu Fabra in Barcelona gehen dieser Frage nach. Sie
untersuchen Daten aus 15 Europédischen Kreditregistern mit rund 280 Mio. Beob-
achtungen im Zeitraum von Juni 2012 bis Dezember 2017. In ihrer Analyse nut-
zen sie die Tatsache, dass nicht alle, sondern nur die bedeutenden Banken unter
die neue supranationale Aufsicht fallen. Zum Vergleich beriicksichtigen sie auch
das Verhalten von Banken ausserhalb der Eurozone, welche nicht davon betroffen
waren. Dadurch konnen sie die geschitzten Effekte tatsdchlich dem Systemwech-
sel zuordnen.

Thre Schitzungen zeigen, dass die Banken bei iiberstaatlicher Aufsicht ihre
Kreditvergabe an Firmen mit hohem Kreditrisiko einschrinken und stattdessen
die Kredite an weniger riskante Firmen ausweiten. Firmen gelten als riskant,
wenn sie mit einem grossen Teil ihrer Kredite in Verzug sind. Die zentralisierte
Aufsicht senkt demnach das Risiko im Kreditgeschift der Banken. Die Banken
schichten von riskanteren zu weniger riskanten Firmen um, ohne dass das ge-
samte Kreditvolumen leidet.

In ihrer Analyse unterscheiden die Forscher zwischen Banken in finanzi-
ell stabilen und instabilen Mitgliedsstaaten der Eurozone. Italien, Portugal und
Spanien gelten als finanziell instabil. Osterreich, Belgien, Frankreich, Deutsch-
land, Litauen und die Slowakei zihlen als stabile Linder. Der Effekt des System-
wechsels ist fiir finanziell instabile Lander stirker ausgeprigt als fiir stabile. In
der stabilen Gruppe reduziert die zentrale Bankenaufsicht die Kreditvergabe von
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Banken an Firmen mit dem hochsten Kreditrisiko um 43 %. In stabilen Landern
betrdgt dieser Riickgang immerhin noch 36 %. Steigt das Kreditrisiko (um eine
Standardabweichung) an, so geht die Kreditvergabe an diese Firmen bei zentra-
ler Aufsicht in den instabilen Landern um rund acht Prozent und in den stabilen
Staaten um fiinf Prozent zuriick.

Der Systemwechsel zur iiberstaatlichen Bankenaufsicht der Eurozone redu-
ziert die Kreditvergabe an Firmen mit dem hochsten Kreditrisiko um 43 %
in finanziell instabilen und um 36 % in stabilen Mitgliedsstaaten.

Wie ist dieser Effekt zu bewerten? Problematisch wire es, wenn die riskanteren
Firmen gleichzeitig in besonders produktiven Sektoren titig wiren und nun weni-
ger Kredite erhielten. Die Forscher stellen jedoch fest, dass dies nicht der Fall ist.
Dies gilt unabhingig davon, ob die Banken in finanziell stabilen oder instabilen
Léndern titig sind. Die supranationale Bankenaufsicht scheint die Kreditvergabe
an produktivere Firmen sogar tendenziell zu erhohen, allerdings ist dieser Effekt
nicht statistisch signifikant. Betrachtet man dagegen Kredite gleicher Qualitit,
dann vergeben die Banken mehr Kredite an produktivere Firmen. So erhalten Fir-
men in einem Sektor, dessen Arbeitsproduktivitit um eine Standardabweichung
iiber dem Mittelwert liegt, bei gegebenem Risiko um fiinf Prozent mehr Kredite.

Bei gleichem Kreditrisiko vergeben Banken um 5 % mehr Kredite an Fir-
men, deren Produktivitit um eine Standardabweichung tiber dem Durch-
schnitt liegt.

Die einheitliche Bankenaufsicht in der Eurozone trat im November 2014 in Kraft.
Dies war jedoch schon seit Oktober 2013 bekannt. Wann genau traten die Ande-
rungen im Risikoverhalten der Banken ein? Abb. 1 zeigt von Mitte 2013 bis 2015,
wie die supranationale Aufsicht die Kreditvergabe an Firmen mit dem hochsten
Kreditrisiko in finanziell instabilen Mitgliedsstaaten beeinflusst. Es zeigt sich,
dass die Banken teilweise schon vorab ihr Verhalten dnderten, d. h. der effektive
Systemwechsel konnte schon friiher stattgefunden haben. Der Effekt ist jedoch
erst in der zweiten Jahreshilfte 2014 signifikant. Banken scheinen daher ihr Ri-
sikoverhalten tatséchlich erst dann angepasst zu haben, als die neue Aufsicht im
November 2014 ihren Betrieb aufnahm.
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Abb. 1 Effekt der einheitlichen Bankenaufsicht auf die Kreditvergabe an Firmen mit dem
hochsten Kreditrisiko. (Quelle: Altavilla et al. u. a. (2020))

Die Forscher gingen noch einen Schritt weiter und analysierten das Zusam-
menspiel des regulatorischen Systemwechsels mit der expansiven Geldpolitik der
Europdischen Zentralbank. Ihre Schitzungen zeigen, dass eine Lockerung der
Geldpolitik dazu beitridgt, dass Banken mehr Risiken eingehen und zusitzliche
Kredite an Firmen mit hohem Kreditrisiko vergeben. Der Wechsel zur iiberstaat-
lichen Bankenaufsicht hebt diesen Effekt jedoch auf. Die Kreditvergabe an weni-
ger riskante Firmen wird dabei nicht beeintrichtigt.

Eine Lockerung der Geldpolitik fiihrt dazu, dass Banken mehr Kredite an
besonders riskante Firmen vergeben. Die Zentralisierung der Bankenauf-
sicht in der Eurozone kann diesen destabilisierenden Effekt jedoch auf-
heben.

Weshalb ist die Aufsicht durch eine iiberstaatliche Behorde die offenbar effekti-
vere? Das Forscherteam stellt dafiir zwei Hypothesen auf. Die Anreizhypothese
stellt auf die mogliche Verdnderung der Anreize der Aufsichtsbehorden ab, die bei



Mehr Sicherheit mit zentraler Bankenaufsicht 173

zentraler Aufsicht unabhéngiger agieren konnen, wihrend die Kapazitditshypo-
these die Bedeutung einer qualitativ und quantitativ besseren Ressourcenausstat-
tung der tiberstaatlichen Behorde betont.

Sie stellen fest, dass die zentralisierte Aufsicht vor allem das Risikoverhalten
von sehr grossen Banken mit einer Bilanzsumme von mehr als EUR 500 Mrd.
stark beeinflusst. Da die Komplexitit der Regulierung fiir jene Banken iiberpro-
portional zunimmt, ist dies ein Indiz fiir die Kapazititshypothese. Fiir die An-
reizhypothese finden die Forscher hingegen kaum Hinweise. So ist beispielsweise
bei sehr schwachen Banken, welche von einer lokalen Behorde stirker geschiitzt
werden konnten, keine Verdnderung des Risikoverhaltens festzustellen. Sie kom-
men daher zum Schluss, dass die effektivere Regulierung in erster Linie darauf
zuriickzufiihren ist, dass die supranationale Behorde iiber mehr Mittel und Per-
sonal verfiigt, um eine effiziente Kontrolle auch in sehr komplexen Fillen zu ge-
withrleisten.

Die effektivere Aufsicht ist vorwiegend darauf zuriickzufiihren, dass die
supranationale Behorde iiber mehr Mittel und spezialisiertes Personal ver-

fiigt.

Die Studie des Forscherteams um José-Luis Peydré zeigt, dass die Wahl der Auf-
sichtsebene einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoverhalten der Banken und
somit auf die Stabilitit des Finanzsystems haben kann. Im Fall der Eurozone hat
der Wechsel von nationaler zu supranationaler Regulierung dazu gefiihrt, dass die
Banken ihre Risiken im Kreditgeschift trotz der lockeren Geldpolitik verringert
haben.
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Ansteckungsgefahr bei den
Staatsschulden!

Johannes von Mollendorff

Relevanz

Heimische Banken halten oft einen betriichtlichen Anteil heimischer Staats-
schulden, um ihre Ertragsquellen zu diversifizieren. Unternehmenskredite
sind riskanter und werfen hohere Zinsen ab. Staatsanleihen rentieren we-
niger, sind aber umso sicherer. Wenn jedoch die dffentlichen Finanzen ent-
gleisen und der Staat zum Risiko wird, stecken sich die Banken an. Wenn
sie in der Krise auf ihre Staatsanleihen hohe Verluste erleiden, miissen
sie von ihren Kunden hohere Zinsen verlangen und konnen weniger Kre-
dite vergeben. Die Kreditklemme blockiert das Wachstum und verschdiirft
die Krise. Es droht ein Teufelskreis zwischen iiberschuldeten Staaten und
schwachen Banken.

Quelle
Bofondi, M., Carpinelli, L., Sette, E. (2018). Credit supply during a sovereign
debt crisis. Journal of the European Economic Association, 16, 696-729.

Eine Staatsschuldenkrise geht fast immer einher mit einer sich verschlechternden
Wirtschaftslage. Eine Ursache dafiir liegt darin, dass Banken weniger Kredite an
Unternehmen vergeben. Oft steigen in einer Staatsschuldenkrise nicht nur die Fi-
nanzierungskosten des Staates an, sondern auch jene der Banken. Wenn sie des-
halb die Kreditvergabe einschrinken oder die Zinsen erhdhen, kann es zu einer
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Kreditklemme kommen. Diese wiederum schmilert die Nachfrage und verstirkt
die Krise.

Die Okonomen Marcello Bofondi, Luisa Carpinelli und Enrico Sette von
der Banca d’Italia gehen der Frage nach, wie die Staatsschuldenkrise 2011 die
Kreditvergabe von Banken in Italien beeinflusste. Sie betrachten sowohl die
Kreditzinsen als auch das Wachstum des Kreditvolumens, und vergleichen die
Kreditvergabe italienischer Banken mit jener von Tochtergesellschaften und
Niederlassungen ausldndischer Banken in Italien. Thre Idee ist, dass die Finan-
zierungskosten von Banken mit Hauptsitz in Italien aufgrund der Staatsschulden-
krise zunehmen, weil sie in grossem Umfang riskante heimische Staatsanleihen
halten und die Investoren deshalb ein hoheres Risiko wahrnehmen. Banken aus
Léndern, in denen es keine Staatsschuldenkrise gab, sollten hingegen keinen An-
stieg der Finanzierungskosten spiiren.

Die Forschergruppe nutzte fiir das Krisenjahr 2011 Daten aus dem italieni-
schen Kreditregister, welches alle Bankkredite an italienische Unternehmen er-
fasst. Dabei unterscheiden sie zwischen einem Vorkrisenzeitraum (Januar — Juni)
und einem Krisenzeitraum (Juli — Dezember). Thr Datensatz umfasst gut 664 000
Bankkundenbeziehungen, von denen rund ein Viertel auf auslidndische Banken
entfdllt. Die Studie beriicksichtigt insgesamt 567 Banken, davon 49 ausldndische.
Am stirksten sind dabei Banken aus Frankreich, Deutschland, den USA sowie
Osterreich vertreten.

Zundchst messen die Forscher die Verdnderung der Finanzierungskosten
des italienischen Staates gegeniiber einem risikolosen Zinssatz, wobei deutsche
Staatsanleihen als Referenz gelten. Die Zinsaufschlige italienischer Staatsanlei-
hen stiegen von Juli bis Dezember 2011 sehr stark von rund zwei auf ca. fiinf
Prozent an. In den erwihnten vier Staaten, aus welchen die meisten ausldndischen
Banken kommen, nahmen dagegen die Zinsaufschlige wihrend der Krise nicht
oder nur geringfiigig zu.

Die Kreditnehmer sind in den Branchen Dienstleistungen (ca. 50 %), Industrie
und Energieerzeugung (ca. 30 %), der Bauwirtschaft (ca. 12 %) sowie der Land-
wirtschaft (ca. 8 %) titig. In ihrer Analyse erfassen die drei Wissenschaftler nur
jene Firmen, die sowohl von einer italienischen als auch von einer ausldndischen
Bank Kredite aufgenommen hatten. Weiterhin beriicksichtigen sie Unterschiede
zwischen den Banken (z. B. Grosse, Profitabilitit) und zwischen den Unterneh-
men. Zudem stellen sie auf Besonderheiten in der Beziehung zwischen Bank und
Kunden ab, wie z. B. die Dauer der Kundenbeziehung oder der Anteil der ver-
gebenen Kredite einer bestimmten Bank am gesamten Kreditvolumen eines Un-
ternehmens. Dadurch kénnen die Forscher systematische Unterschiede, die den
Effekt der Staatsschuldenkrise verzerren konnten, ausschliessen.
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Die Forscher analysieren das Kreditwachstum italienischer und auslidndischer
Banken. Abb. 1 zeigt, dass sich das Kreditwachstum bis zum Ausbruch der Krise
im Juni 2011 dhnlich entwickelte und kaum zuriickging. Danach nahm das Kre-
ditwachstum italienischer Banken allerdings stark ab, wihrend die ausldndischen
Banken die Kreditvergabe nur verzogert und wesentlich schwécher reduzierten.

Die Schitzungen der Forscher bestitigen diesen Zusammenhang. Das Kredit-
wachstum ausldndischer Banken war in der Krise rund drei Prozentpunkte hoher
als jenes der inldndischen Banken. Beriicksichtigt man weitere Faktoren wie
die Kundenbeziehungen zwischen Banken und Unternehmen, betrug der Unter-
schied im Kreditwachstum immer noch um 1,7 Prozentpunkte. Beide Ergebnisse
sind 6konomisch bedeutsam, da die Kreditvergabe wihrend der Krise um durch-
schnittlich 6,6 % sank.

Weihrend der Krise reduzierten ausldndische Banken ihre Kreditvergabe in
Italien um durchschnittlich 1,7 bis 3 Prozentpunkte weniger als die heimi-
schen Banken.
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Abb. 1 Kreditwachstum in- und auslindischer Banken in Italien. (Quelle: Bofondi et al.
u. a. (2018), Abb. 3)
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Zur Bestitigung ihrer Ergebnisse verwendeten die Forscher unter anderem einen
Datensatz, der neben ausldndischen nur die 50 grofiten italienischen Banken um-
fasst. Diese beiden Gruppen von Banken sind besonders gut vergleichbar und
unterschieden sich hauptsdchlich in den Bestinden italienischer Staatsanleihen.
Auch in diesem Datensatz bestitigten sich die quantitativen Ergebnisse.

Auslindische Banken sind in Italien entweder mit eigenstdndigen Tochterge-
sellschaften oder mit Niederlassungen vertreten. Tochtergesellschaften sind den
italienischen Banken beziiglich Geschiftsmodell und Netzwerk sehr @hnlich,
wihrend Niederlassungen nur in bestimmten Regionen und Marktsegmenten titig
sind. Beeinflusst die Organisationsform ausldndischer Banken deren Kreditver-
gabe wihrend der Krise? Die Ergebnisse zeigen, dass dieser Aspekt eine wichtige
Rolle spielte: Die Kreditvergabe unterschied sich stark zwischen italienischen
Banken und den Tochtergesellschaften ausldndischer Banken. Letztere vergaben
wihrend der Krise signifikant mehr Kredite. Banken, die nur mit unselbststindi-
gen Filialen vertreten waren, verhielten sich dhnlich wie italienische Banken.

Die Organisationsform hat einen starken Einfluss auf die Kreditvergabe.
Tochtergesellschaften auslindischer Banken vergeben signifikant mehr
Kredite als italienische Banken, einfache Niederlassungen hingegen nicht.

Inwieweit konnten Unternehmen das geringere Kreditangebot italienischer Ban-
ken durch zusitzliche Kredite von ausldndischen Banken kompensieren? Die Er-
gebnisse sind duflerst aussagekriftig. Unternehmen, die sich bei ausldndischen
Banken finanzierten, wiesen ein hoheres Kreditwachstum auf. Ein Unternehmen,
welches sich vor der Krise (um eine Standardabweichung) stirker bei ausldndi-
schen Banken finanzierte, konnte sein Kreditwachstum in der Krise um 0,8 Pro-
zentpunkte steigern, im Vergleich zu Unternehmen, die stirker von italienischen
Banken abhingig waren. Dieser Effekt ist umso bedeutender, als die Kreditver-
gabe wihrend der Krise um durchschnittlich 3,8 % schrumpfte. Insgesamt konn-
ten italienische Unternehmen die geringere Kreditvergabe italienischer Banken
nur teilweise durch Kredite ausldandischer Banken kompensieren.

In einem letzten Schritt priiften die Forscher, wie sich die Staatsschuldenkrise
in Italien auf die Kreditzinsen auswirkten. Wenn der Wert der Staatsanleihen
sinkt, miissen die Banken hohe Verluste verdauen, nicht aber ihre auslindischen
Konkurrenten aus sicheren Lidndern. Die Ergebnisse zeigen, dass auslidndische
Banken in der Krise um 0,21 Prozentpunkte weniger fiir kurzfristige Uberzie-
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hungskredite bzw. 0,15 Prozentpunkte fiir langfristige Kredite in Italien forderten
als inléndische Banken.

Die Kreditzinssdatze in- und auslandischer Banken weichen in der Krise
voneinander ab: inldndische Banken fordern 0,21 % mehr fiir kurzfristige
Kredite und 0,15 % mehr fiir langfristige.

Die vorliegende Studie illustriert am Beispiel Italiens, wie eine Staatsschulden-
krise den Bankensektor anstecken kann, in der Folge die Kreditvergabe durch
heimische Banken verringert, Kreditzinsen erhoht und dadurch die Realwirtschaft
trifft. Unternehmen konnen dies nur teilweise kompensieren, indem sie sich stir-
ker bei ausldndischen Banken verschulden.
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Wie «Zombiekredite» die Inflation
bremsen

Margaret Green

Relevanz

Seit der globalen Finanzkrise 2008 sind die Zinsen in der Eurozone und
vielen anderen Industriestaaten sehr niedrig. Anders als von manchen Oko-
nomen erwartet, fiihrten die langanhaltend tiefen Zinsen zumindest bisher
kaum zu nennenswert hoheren Preisen. Im Gegenteil, die Inflation lag meist
sogar unter dem Ziel der Zentralbanken. Wie kann man dieses Inflations-
ratsel erkldren? Eine wichtige Rolle spielen «Zombie Firmen». Sie sind
wenig produktiv, hochverschuldet und iiberleben nur dank tiefer Zinsen.
Dennoch steigert ihre Produktion das Giiterangebot, was die Preise niedrig
hdilt.

Quelle
Acharya, V., Crosignani, M., Eisert, T., & Eufinger, C. (2020). Zombie credit and
(Dis-) inflation: Evidence from Europe. NBER Working Paper 27.158.

Warum fiihren langanhaltend niedrige Zinsen nicht zu hoherer Inflation? Seit der
Finanzkrise sind die Zinsen in den meisten Lindern Europas ausserordentlich
niedrig. Die expansive Geldpolitik der Européische Zentralbank (EZB) und ande-
rer Notenbanken zielt darauf ab, Investitionen und Konsum zu fordern. Sie wird
erginzt durch zahlreiche unkonventionelle Massnahmen wie negative Einlagezin-
sen und grossangelegte Kaufprogramme fiir Vermogenswerte, welche in der aktu-
ellen Corona-Krise noch deutlich erweitert wurden. Auf Basis der 6konomischen
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Theorie aber auch aufgrund vieler Beispiele aus der Vergangenheit wiirde man er-
warten, dass niedrige Zinsen mit der Zeit die Inflationsraten erhhen. Dennoch ist
dies — zumindest in den letzten mehr als zehn Jahren — kaum eingetreten. « Wah-
rend die Geldpolitik der EZB giinstige Finanzierungsformen ermdoglichte, und
sich diese positiv auf Bruttoinlandsprodukt und Beschdftigungsrate auswirkte, ist
der Effekt auf Lohne und Inflation langsamer als erwartet», restiimierte der dama-
lige EZB Prisident Mario Draghi 2019.

Fiir Europas ,.fehlendes Inflationsritsel gibt es verschiedene Hypothesen. Ein
Forscherteam um Viral Acharya von der New York University schldgt nun einen
neuartigen Erkldrungsansatz vor. Thre zentrale Hypothese ist, dass niedrige Zin-
sen sogenannte «Zombiefirmen» begiinstigen. Dies sind hochverschuldete und
unprofitable Unternehmen, die in Konkurs gehen wiirden, wenn sie nicht mit bil-
ligen «Zombiekrediten» quasi kiinstlich am Leben gehalten wiirden. Indem sol-
che Unternehmen im Markt bleiben, verlangsamt sich nicht nur das Wirtschafts-
wachstum. Sondern das kiinstlich hohe Giiterangebot bremst auch den Anstieg
der Preise.

Um ihren Ansatz empirisch zu iiberpriifen, analysieren die Wissenschaftler,
wie sich der Anteil von Zombiefirmen seit 2008 in 65 verschiedenen Branchen
entwickelte und auf die Preise auswirkte. IThr Datensatz umfasst Informationen zu
1,1 Mio. Unternehmen in zwolf europidischen Lindern. Als Zombiefirmen klas-
sifizieren die Forscher wenig kreditwiirdige Unternehmen, die sich dennoch zu
vergleichsweise niedrigen Kosten finanzieren konnen. Sie weisen eine branchen-
weit uniiblich hohe Verschuldung auf. Wichtig ist, dass Zombiefirmen weder be-
sonders jung noch abhéngig von kurzfristigen Krediten sind. Somit vermeiden die
Forscher, Start-Ups oder Unternehmen, die in Krisenzeiten auf kurzfristige Kre-
dite angewiesen sind, filschlicherweise als Zombiefirmen zu erfassen. Nach der
Finanz- und Eurozonenkrise erhohte sich der Anteil von Zombiefirmen deutlich.

Der Anteil von Zombiefirmen in Europa stieg um durchschnittlich iiber die
Hdlfte von rund 4,5 % im Jahr 2012 auf 6,7 % Mitte 2016.

Seit 2011 erhohten Zombiefirmen trotz stark riickldufiger Rentabilitit ihre Ver-
schuldung. Bei anderen, wenig profitablen Nicht-Zombiefirmen zeigte sich
eine gegenteilige Entwicklung. Das weist darauf hin, dass sich nicht alle Un-
ternehmen mit Zugang zu giinstigen Krediten neu verschuldeten, sondern nur
Zombiefirmen. Dennoch waren letztere oft nicht in der Lage, einen Konkurs zu
vermeiden: Zwischen 2014 und 2017 verdreifachte sich die Konkursrate von
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Zombieunternehmen. Der Anstieg fiel bei anderen Unternehmen, die nur kurzzei-
tig wenig profitabel waren, schwicher aus.

Die Analyse der Okonomen macht deutlich, dass ein zunehmender Anteil von
Zombiefirmen mit niedrigerer Inflation einhergeht. Dieser Zusammenhang ist in
Abb. 1 ersichtlich. Sie zeigt auf der linken Achse die Inflationsrate und auf der
rechten Achse den vermogensgewichteten Anteil der Zombiefirmen an allen
Branchen.

Neben ihren stabilisierenden Effekten wéihrend der Rezession, verringern
Zinssenkungen auch den finanziellen Druck auf schwache Unternehmen mit nicht
nachhaltigen Geschiftsmodellen, welche andernfalls in Konkurs geraten wiirden.
Dadurch tragen sie zur zunehmenden Zahl von Zombiefirmen bei (sieche Abb. 1).
Das Gesamtangebot der Giiter steigt im Vergleich zu dem Fall, in dem der Kon-
junkturzyklus seinen normalen Verlauf nimmt. Die daraus resultierende Uberka-
pazitit setzt die Preise unter Druck, senkt die Margen und verringert letztlich die
Inflation.

Die Okonomen schitzen, wie sich der zunehmende Anteil von Zombiefirmen
auf den jdhrlichen Preisanstieg in jeder Branche auswirkt. Dabei beriicksich-
tigen sie Landes-, Industrie- und zeitliche Spezifika. Thre Schitzungen zeigen,
dass nach 2012 die Inflationsraten in jenen Branchen geringer waren, wo die
Zahl von Zombiefirmen besonders stark zunahm. Der Zeitpunkt, an dem sich die
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Abb.1 Zombiekredite und Inflation. (Quelle: Acharya et al. u. a. (2020), S. 3, S. 17)
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Inflationsdynamik abzuschwéchen begann, fillt mit genau mit den auflerordent-
lichen geldpolitischen Lockerungsmallnahmen wie negativer Zinssitze durch die
EZB und andere Zentralbanken zusammen.

Eine Zunahme des Anteils von Zombiefirmen in einer Branche um 11 Pro-
zentpunkte ist typischerweise mit einer um 0,23 Prozentpunkte niedrigeren
Inflation verbunden.

In einigen Branchen fiel die Zunahme von Zombiefirmen nach 2012 besonders
stark aus: Beispielsweise wies der produzierende Sektor in Frankreich eine antei-
lige Steigerung um 38,5 % auf. Der Preisanstieg bei franzosischen Industriegii-
tern wire demnach um 0,81 Prozentpunkte hoher, wenn der Anteil der Zombiefir-
men unverindert geblieben wiire.

Zudem berechnen die Forscher fiir jede Branche die Inflation, welche einge-
treten wire, wenn der Anteil der Zombiefirmen unveridndert auf dem Niveau von
2012 geblieben wire. Daraus ergibt sich die kontrafaktische Inflationsrate, welche
in Abb.1 dargestellt wird.

Ohne einen Anstieg der Zombiefirmen nach 2012 wire die Inflationsrate
in Europa zwischen 2012-2016 im Durchschnitt um 0,45 Prozentpunkte
hoher.

Weiter macht die empirische Evidenz deutlich, dass ein grosserer Anteil von
Zombiefirmen in einer Branche mit einer hoheren Zahl von Unternehmen, weni-
ger Konkursen und weniger Markteintritten verbunden ist. Zombiekredite halten
unprofitable Unternehmen kiinstlich am Leben, wodurch Produktpreise, Margen
sowie Inflationsraten sinken.

Welche Rolle spielt die Kreditvergabe der Banken fiir diese Ergebnisse? Eu-
ropdische Firmen finanzieren sich iiberwiegend mit klassischen Bankkrediten.
Schwach kapitalisierte Banken haben dabei einen Anreiz, bestehende Kredite an
notleidende Unternehmen wie z. B. Zombiefirmen zu verldngern. In der Hoff-
nung, dass diese Schuldner den Kredit spiter zuriickzahlen werden, verschieben
Banken die Realisierung von Verlusten, welche sie selbst nur schwer verkraften
konnten, in die Zukunft. Dadurch trigt die Kreditvergabe schwach kapitalisierter
Banken zum beobachteten Wachstum der Zombiefirmen bei. Steht Banken hin-
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gegen ausreichend Eigenkapital zur Verfiigung, knnen sie Verluste bereits heute
realisieren und haben kaum einen Anreiz, Zombiekredite zu verldngern. Die For-
scher konnen daher einen Teil des schwachen Inflationswachstums auf Verinde-
rungen der Kreditvergabe von (schwach kapitalisierten) Banken zuriickfiihren.

Eine niedrigere Eigenkapitalquote von Banken geht typischerweise mit
einer Zunahme von Zombiefirmen sowie geringerer Inflation einher.

Zusammenfassend liefern die Wissenschaftler durch den «Zombiekreditkanal»
einen neuen, angebotsseitigen Erkldrungsansatz fiir die anhaltend niedrige Infla-
tion in Europa. Thre Ergebnisse machen insbesondere deutlich, dass die Ubertra-
gung geldpolitischer Massnahmen auf die Realwirtschaft von groBer Bedeutung
ist. Andernfalls kann expansive Geldpolitik unbeabsichtigte Konsequenzen haben,
welche dem Ziel, die Inflation zu stabilisieren und das Wachstum zu fordern, ent-
gegenwirken. Um die Wirksamkeit von Zinssenkungen angesichts eines schwi-
chelnden Finanzsektors zu verbessern, empfehlen die Forscher, sie mit einem ge-
zielten Programm zu Rekapitalisierung fiir Banken zu begleiten.
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Hohe Zahlungsmoral belebt die
Wirtschaft
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Der Staat ist fiir viele Unternehmen ein wichtiger Kunde. Wenn die Kunden
die Rechnung rasch begleichen, entspannt sich die Knappheit an Liquiditdit.
Der Zugang zu Krediten verbessert sich. Die Unternehmen konnen ihre In-
vestitionen leichter finanzieren und neue Beschidftigte einstellen. Eine hohe
Zahlungsmoral des Staates belebt daher die Wirtschaft. In konjunkturell
schwierigen Zeiten ist eine hohe Zahlungsmoral besonders wirksam und
kann die Erholung beschleunigen. Wie bedeutsam ist eine hohe staatliche
Zahlungsmoral fiir die Entwicklung der Wirtschaft?

Quelle
Barrot, J.-N., & Nanda, R. (2020). The employment effects of faster payment:
Evidence from the federal quickpay reform. Journal of Finance, 75, 3139-3173.

Kleinere und mittelgrosse Unternehmen haben oft Schwierigkeiten, Zugang zu
Krediten zu finden und ihr Wachstum zu finanzieren. Zum Beispiel verfiigen sie
iiber nur wenige Vermogenswerte, die sie als Sicherheiten hinterlegen konnen.
Fiir potenzielle Kreditgeber wiederum besteht grosse Unsicherheit iiber ihre Bo-
nitdt. Solche Finanzierungsbeschriankungen behindern das Wachstum jener Unter-
nehmen und blockieren die Schaffung von Arbeitsplitzen.

Gerade in Krisen wie der Finanzkrise 2008 sind solche Unternehmen beson-
ders stark vom Riickgang der Kreditvergabe betroffen. Wie kann der Staat kleinen
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und mittelgrossen Firmen den Zugang zu Finanzierung erleichtern und letztlich
die Beschiftigung steigern? Neben Forderprogrammen, Garantien fiir Bankkre-
dite oder Investorenschutz gibt es eine weitere Moglichkeit, die meist ausser Acht
gelassen wird: Der Staat ist oft ein wichtiger Kunde solcher Unternehmen und
kann die Rechnungen schneller begleichen. Die Wissenschaftler Jean-Noél Barrot
von der HEC Paris und Ramana Nanda von der Harvard Business School fragen
sich, wie eine bessere staatliche Zahlungsmoral den Unternehmen helfen kann.
Konkret untersuchen sie, wie der Staat die Neuanstellungen von Kleinunterneh-
men steigern kann, indem er ausstehende Rechnungen fiir Giiter und Dienstleis-
tungen rascher begleicht.

Die Forscher betrachten dazu die Zahlungsreform Quickpay in den USA im
Jahr 2011. Sie beschleunigte das Zahlungsverhalten des Staates massgeblich,
indem sie die Zahlungsfristen der Bundesbehorden dauerhaft von 30 auf 15 Tage
nach Rechnungseingang verkiirzte. Abb. 1 illustriert den Riickgang der tatsichli-
chen Zahlungsfristen nach der Einfiihrung von Quickpay im April 2011 am Bei-
spiel des US-Verteidigungsministeriums. Von dieser Reform profitieren vor allem
kleinere und mittlere Unternehmen, von denen der Staat Giiter und Dienstleistun-
gen im Wert von rund USD 100 Mrd. bezieht. Wenn ein so wichtiger Kunde ra-
scher zahlt, miissen die Unternehmen weniger liquide Reserven vorhalten, um die
Zeit zwischen dem Auszahlen von Lohnen und anderer Kosten und dem Eingang
von Zahlungen zu iiberbriicken. Dadurch stehen ihnen letztlich mehr Mittel zur
Verfiigung, um beispielsweise zu investieren oder neue Mitarbeiter einzustellen.

Durchschnittliche Zahlungsfristen
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Okt-2010 Jan-2011 Apr-2011 Jul-2011 Okt-2011 Jan-2012
— Kleine und mittelgrosse Unternehmen

Abb. 1 Durchschnittliche Zahlungsfristen des US-Verteidigungsministeriums an kleine
und mittlere Lieferanten 2011. (Quelle: Barrot und Nanda (2020))
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Die Wissenschaftler nutzten eine ganze Palette von Datenquellen. Zuerst iden-
tifizierten sie anhand offizieller Statistiken iiber das offentliche Beschaffungs-
wesen jene Unternehmen, welche den Staat belieferten und deshalb direkt von
Quickpay profitierten. Dadurch konnten sie zahlreiche Charakteristika der be-
troffenen Unternehmen identifizieren. Zusammen mit Daten zu Beschiftigung,
Lohnen und Bonitit ermittelten die Forscher, wie sich die Reform auf die Be-
schiftigung in den betroffenen Unternehmen auswirkte. Ihr Fokus lag dabei auf
der Verinderung dieser Kenngrossen zwischen 2011 und 2015, den Jahren nach
Einfiithrung von Quickpay.

Die empirischen Ergebnisse zeigen, wie sich die Zahlungsreform auf die Be-
schiftigung auswirkte. Unternehmen, welche den Staat belieferten, stellten zu-
sdtzliche Mitarbeiter ein: Thr Personalstand stieg um 1,7 Prozentpunkte stirker
als bei anderen vergleichbaren Unternehmen, welche den Staat nicht belieferten
und daher nicht von rascheren Zahlungen profitieren konnten. Dieser Unterschied
ist verglichen mit dem durchschnittlichen Beschiftigungswachstum im Zeitraum
2011-2015 von 0,4 % o6konomisch bedeutsam.

Die Zahlungsreform ermoglichte es den betroffenen Unternehmen, die Be-
schdftigung um 1,7 Prozentpunkte stirker zu erhohen als in anderen Unter-
nehmen, welche keine Staatslieferanten waren.

Diese Ergebnisse machen deutlich, dass der erschwerte Zugang zu Finanzierung
kleine und mittlere Unternehmen dabei hemmt, zu investieren und neue Mitar-
beiter einzustellen. Bezahlen Kunden ihre Rechnungen schneller, dann entspannt
sich die Liquidititssituation und der Zugang zu Finanzierung wird besser. In
Folge nimmt die Beschiftigung in solchen Betrieben signifikant zu. Der typische
Lieferant erzielte rund 8,5 % seines Umsatzes mit Verkdufen an den Staat. Die
Wissenschaftler berechneten anhand ihrer Schétzergebnisse folgendes Szenario:
Wiirden nicht nur die staatlichen Behorden, sondern alle Kunden ihre Rechnun-
gen 15 Tage frither bezahlen, konnte das betroffene Unternehmen durchschnitt-
lich rund 20 % mehr Mitarbeiter einstellen. Bei einer Firma mit 10 Mitarbeitern
beispielsweise wiren dies zwei Leute mehr.

Wiirden alle Kunden ihre Rechnungen um 15 Tage friiher bezahlen, konnte
ein kleines Unternehmen seinen Personalstand um bis zu 20 % erhohen.
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Die kiirzeren Zahlungsfristen des Staates wirken sich zudem auf die Zahlungs-
moral und Bonitét der Lieferenten selbst aus. Die empirischen Ergebnisse zeigen,
dass Unternehmen ihr Kreditrating auf einer Skala von 1 bis 100 um einen Punkt
verbessern konnten, wenn sie von Quickpay direkt betroffen waren. Sie gerieten
bei ihren eigenen Lieferanten oder Kreditgebern seltener in Verzug und bezahlten
die Rechnungen schneller. Das Insolvenzrisiko ging zuriick. Dabei zeigte sich,
dass sich das Rating unverziiglich innerhalb der ersten sechs Monate nach der
Reform verbesserte. Der Beschiftigungseffekt trat zwischen sechs und achtzehn
Monaten spiter ein.

Von Quickpay direkt betroffene Unternehmen konnten ihre Bonitdit ver-
bessern: Sie gerieten mit den eigenen Zahlungen seltener in Verzug und
wurden weniger anfdllig fiir Insolvenzen.

Wie wirkte sich Quickpay insgesamt auf den Arbeitsmarkt aus? Die Forscher
schitzten schliesslich die Beschiftigungseffekte auf regionalen Arbeitsmirkten.
In einem aus Unternehmenssicht entspannten Arbeitsmarkt mit wenigen offenen
Stellen und vielen Arbeitslosen fiihrte Quickpay zu einem Anstieg der gesamten
Beschiftigung. Kleinere und mittlere Unternehmen, die sich dank der Reform
leichter finanzieren konnten, fanden leicht neue Mitarbeiter. Hingegen zeigte sich
auf angespannten Arbeitsmérkten mit vielen offenen Stellen und wenigen Ar-
beitslosen insgesamt kein signifikanter Beschiftigungszuwachs. Vielmehr fanden
die Forscher Hinweise fiir Verdringungseffekte: Das Wachstum der betroffenen
Unternehmen ging auf Kosten jener Firmen, welche den Staat nicht belieferten
und so nicht von Quickpay profitierten. Sie wiesen ein deutlich niedrigeres bzw.
riickldufiges Beschiftigungswachstum auf und konnten manche Stellen nicht
nachbesetzen.

Eine hohe Zahlungsmoral hilft der Wirtschaft. Zahlt der Staat seine offenen
Rechnungen rascher, profitieren seine kleinen und mittelgrossen Lieferanten. Sie
verfiigen iiber mehr liquide Mittel und haben daher einfacheren Zugang zu Finan-
zierung. Sie konnen wachsen und zusitzliche Mitarbeiter einstellen. Dabei hingt
der Gesamteffekt von der Lage auf dem regionalen Arbeitsmarkt ab: Ist die Ar-
beitslosigkeit bereits tief und herrscht ein starker Wettbewerb unter Firmen um ta-
lentierte Arbeitskrifte, dann ist aufgrund von Verdringungseffekten die Wirkung
auf die gesamte Beschiftigung deutlich geringer. Dafiir ist die Wirkung bei hoher
Arbeitslosigkeit umso grosser, wenn die Wirtschaft besonders dringlich Entlas-
tung braucht.
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