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Brauchen wir eine Frauenquote? 3

Das Bundesjustizministerium und das Bundesfamilienministerium wollen einen
Gesetzesvorschlag einbringen, der den Unternehmen vorgibt, auf FUhrungs-
ebene eine eigene Frauenquote festzulegen und zu verdffentlichen. Nach An-
sicht von Barbara Steffens, Ministerin fir Gesundheit, Emanzipation, Pflege und
Alter des Landes Nordrhein-Westfalen, gibt es in Deutschland erhebliche Defizi-
te bei der Gleichstellung von Frauen. So vergeude man nicht nur kostspielige
Bildungsinvestitionen, sondern verliere auch kostbare kreative Potentiale fur die
Unternehmen. Deshalb werde sich die nordrhein-westfalische Landesregierung
im Bundesrat fur eine Quotierung von Aufsichtsréten in bdrsennotierten Unter-
nehmen einsetzen. Zudem sollen in Nordrhein-Westfalen MaBnahmen ergriffen
werden, um eine geschlechterparitatische Besetzung von Aufsichts- und Ver-
waltungsraten in landeseigenen sowie kommunalen Betrieben und Gesellschaf-
ten zu erreichen. Nach Gregor Thusing, Universitat Bonn, kdnnen gesetzgebe-
rische MaBnahmen zur Geschlechtergerechtigkeit in FUhrungspositionen sinn-
voll sein. Aber die Quote sei immer eine Ungerechtigkeit gegentber dem Ange-
horigen des anderen Geschlechts, der zurlckgestellt werde bei gleicher Qualifi-
kation. Christine Bortenldnger, Bayerische Borse AG, ist fur ein 100%iges Ja.
Die Quote sei derzeit der schnellste Weg, einen Verdnderungsprozess in
Deutschland zu erreichen und gegenlber anderen Landern aufzuholen. Nicht
selten liege der Anteil von Frauen in FUhrungspositionen in anderen europai-
schen Industrienationen deutlich Uber dem deutschen Durchschnitt. Alarmie-
rend sei diese Situation vor dem Hintergrund, dass Firmen mit gemischten
Fldhrungen bessere Ergebnisse erzielen und auch deutlich innovativer seien.
Jana Oehmichen, Universitat Karlsruhe, sieht die Einflhrung einer gesetzlichen
Quote mit drei Gefahren verbunden: dem Generalverdacht der »Quotenfraux,
der Delegation wichtiger Entscheidungen in andere Gremien und dem Mangel
an potentiellen Kandidatinnen. Marie-Christine Ostermann, Verband DIE JUN-
GEN UNTERNEHMER, ist der Meinung, dass man keine Quote brauche: »Denn
man tut den Frauen in unserem Land keinen Gefallen, wenn man sie per Gesetz
zu Quotenfrauen abstempelt. Das wére kontraproduktiv fUr ein gleichberechtig-
tes Miteinander in den Unternehmen. Bei der Stellenbesetzung sollte allein die
Quialifikation maBgeblich sein — und nicht das Geschlecht.« Und Gdnter Buch-
holz, Fachhochschule Hannover, sieht keinen Bedarf, da seiner Ansicht nach die
Gleichberechtigung so gut wie erreicht sei.

Inflation und Staatsverschuldung 16

Karsten Junius und Kristian Tédtmann

Die seit der Finanzkrise massiv steigende Staatsverschuldung hat die Infla-
tionssorgen vieler Anleger erhoht. Karsten Junius und Kristian Tédtman,
DekaBank, zeigen in diesem Artikel, Uber welche Effekte héhere Inflationsraten
zu niedrigeren Staatsschuldenquoten beitragen kdénnen. Dazu gehéren stei-
gende Einnahmen wie auch eine niedrigere reale Belastung durch die beste-
henden Schulden. Die Autoren halten héhere Inflationsraten in keinem Land fur
wulnschenswert. Angesichts stark steigender Staatsschulden stellten hdhere
Inflationsraten aber auch nur eines von mehreren Ubeln dar. Anhand von Simu-
lationen finden Junius und Tédtmann Kiriterien, die die Anreize zu einer Infla-
tionierung der Wirtschaft erhdhen. Darauf aufbauend identifizieren sie die L&an-
der, die eine starkere Neigung zu héheren Inflationsraten haben sollten als an-
dere. Aufgrund der langen Restlaufzeit der Staatsschulden gehért UK klar da-
zu. Innerhalb der EWU haben Griechenland, Portugal, Irland und Italien gréBe-
re Inflationsanreize als Deutschland und die Niederlande. Dies kdnnte die Kon-
fliktpotentiale in der EWU erhéhen.



Programmauswabhl in der aktiven Arbeitsmarktpolitik
durch Selbstbeteiligung?
Volker Meier

27

Bei qualifikationsspezifischen Arbeitslosenquoten, die mit zunehmendem Ausbil-
dungsstand fallen, investieren Individuen zu wenig in ihre Ausbildung. Sie berlck-
sichtigen ihre Anspriiche auf Lohnersatzleistungen und bewerten daher mégliche
Zeiten der Arbeitslosigkeit zu glinstig. Dies kann Subventionen flr Ausbildungsmai-
nahmen rechtfertigen, wie zum Beispiel im Zusammenhang mit Qualifizierungs- und
TrainingsmaBnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik. Mit freiem Zugang und voll-
standiger Kostenlbernahme durch die Arbeitsagentur ist die Nachfrage nach derar-
tigen Programmen aber zu hoch, was auch die insgesamt unbefriedigenden Evalu-
ierungsergebnisse zum Teil erklart. Eine sinnvolle Alternative besteht in einer Selbst-
beteiligung der Programmteilnehmer an den Kosten, wobei etwaige Liquiditétsbe-
schrankungen durch Darlehen Uberbrickt werden kdnnen.

Kurz zum Klima: Rettung aus der Tiefe? 30

Jana Lippelt, Johannes Pfeiffer und Michael Kunz

Die weltweite Nachfrage nach Energie stellt die Energieversorgung mit Blick
auf den Klimawandel vor zunehmende Herausforderungen. Die Erde selbst
stellt in ihrem Inneren eine nahezu unerschopfliche Energiequelle bereit. Auf
Grundlage geophysikalischer Prozesse strahlt der Erdkern kontinuierlich War-
meenergie aus. Schatzungen gehen davon aus, dass etwa das 100 000-Fa-
che des gegenwartigen jahrlichen Energieverbrauchs der Welt in der Erdkrus-
te als (Warme-)Energie gespeichert ist. Dieser Beitrag in der Reihe »Kurz zum
Klima« widmet sich dem Entwicklungsstand und der Nutzung der technologi-
schen Optionen sowie dem Potential der Erdwéarme — auch als »Geothermie«
bezeichnet. Der Aus- und Zubau von Geothermie-Anlagen verspricht auf-
grund der Grundlastfahigkeit der Systeme erhebliche Klimaschutzpotentiale,
da insbesondere Braun- und Steinkohlekraftwerke ersetzt wirden. Zugleich
ist durch die kontinuierliche Einspeisung im Gegensatz zu vielen anderen er-
neuerbaren Energien keine Neuausrichtung der bestehenden Versorgungs-
netze erforderlich.

ifo Konjunkturtest August 2010 in Kiirze -
Klaus Abberger

Das ifo Geschéftsklima fur die gewerbliche Wirtschaft Deutschlands hat sich im
August weiter leicht verbessert. Somit bekréftigt der ifo Geschaftsklimaindex
seinen deutlichen Anstieg vom Juli. Die Unternehmen beurteilen ihre aktuelle
Geschaftslage erneut positiver als im Vormonat. Hinsichtlich der Entwicklung
im kommenden halben Jahr sind sie nur geringfligig weniger optimistisch als
bisher. Das Geschéftsklima hat sich in den verschiedenen Wirtschaftsberei-
chen jedoch unterschiedlich entwickelt: Die Besserung des Geschaftsklimas
im August ruhrt aus einem gunstigeren Klima im Einzelhandel sowie einer bes-
seren aktuellen Geschéftslage im verarbeitenden Gewerbe. Die Geschéftser-
wartungen der Industrieunternehmen sind zwar nicht mehr ganz so zuversicht-
lich wie zuletzt, der Geschéaftsklimaindex im verarbeitenden Gewerbe ist aber
aufgrund der positiveren Einschatzung der aktuellen Lage gestiegen. Im GroB-
handel ist der Geschéaftsklimaindex geringfligig, im Bauhauptgewerbe starker
zurlckgegangen. Allerdings kann insbesondere die aktuelle Geschéftslage der
Bauunternehmen als — flr diesen Wirtschaftsbereich — recht gut eingestuft wer-
den. Die konjunkturelle Aufwartsentwicklung ist im Inland daher intakt. Die Ri-
siken fUr den deutschen Aufschwung liegen in der weiteren Entwicklung der
globalen Konjunktur, wobei insbesondere die USA und China im Blickpunkt
stehen.



Das Bundesjustizministerium und das Bundesfamilienministerium wollen einen Gesetzesvorschlag
einbringen, der den Unternehmen vorgibt, auf Fiihrungsebene eine eigene Frauenquote festzule-
gen und zu veroffentlichen. Ist eine Quote fiir Frauen in Fiithrungspositionen sinnvoll, oder scha-

det sie der Gleichstellung der Frauen?

Brauchen wir eine Frauen-
quote fiir Aufsichtsrate?

»Willkormmen in der Macho-AG.In Sachen
weibliches Top-Management ist Deutsch-
land ein Entwicklungsland«, hei3t es in ei-
nem Beitrag der Wirtschaftswoche vom
4. August 2008 mit Blick darauf, dass sich
die Spitzenpositionen in der deutschen
Wirtschaft immer noch fest in Manner-
hand befinden. Das gilt auch fur die Auf-
sichtsrate, die die Geschéftsfuhrung ei-
nes Unternehmens kontrollieren sollen,
den Vorstand ernennen und weitreichen-
de Entscheidungen genehmigen. Wich-
tige Kontrollgremien also, in denen Frau-
en leider kaum zu finden sind. lhr Anteil
liegt in den Aufsichtsraten der 200 groB-
ten deutschen Unternehmen bei nur
9,8%, wie die jungsten Zahlen des Deut-
schen Instituts fir Wirtschaftsforschung
belegen. Dass es Uberhaupt so viele sind,
ist vor allem den deutschen Mitbestim-
mungsregeln zu verdanken: Mehr als 70%
der Frauen, die derzeit ein Aufsichtsrats-
mandat inne haben, vertreten die Seite
der Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer.
Die Aufsichtsratspositionen, die von den
Anteilseignern zu besetzen sind, sind nur
zuU 4% von Frauen besetzt.

Deutschland hat also erhebliche Defizite
in Sachen Gleichstellung in der Privatwirt-
schaft. Nicht nur kostspielige Bildungsin-
vestitionen werden so vergeudet, den Un-
ternehmen gehen auch kostbare kreative
Potentiale verloren. Uberdies bleibt die Ar-
beitsmarktdynamik ungenutzt, die eine er-
hohte Frauenerwerbstatigkeit brachte. Un-
verbindliche Abmachungen wie die »Ver-
einbarung zwischen der Bundesregierung
und den Spitzenverbanden der deutschen
Wirtschaft zur Férderung der Chancen-
gleichheit« aus dem Jahr 2001 sind ge-
scheitert. So kommt das Deutsche Insti-

* Barbara Steffens ist Ministerin fur Gesundheit,
Emanzipation, Pflege und Alter des Landes Nord-
rhein-Westfalen.

tut flr Wirtschaftsforschung, das regelma-
Big auswertet, wie sich der Frauenanteil un-
ter den FUhrungskréaften entwickelt, in sei-
nem jungsten Fuhrungskrafte-Monitor zu
folgendem Fazit: »Das Versprechen der Pri-
vatwirtschaft zur Verbesserung der Chan-
cengleichheit von Frauen und M&nnern aus
dem Jahr 2001 wartet bei den FUhrungs-
positionen noch auf seine Einldsung. «

Die Bundesregierung setzt dennoch wei-
ter auf freiwillige Selbstverpflichtungen
der Unternehmen. Sie will sich nicht fest-
legen, wann und wie eine hdhere Betei-
ligung von Frauen in Aufsichtsraten er-
reicht werden soll. Der geplante Stufen-
plan ist nicht terminiert und wird unver-
bindlich bleiben, denn Sanktionen sind
nicht vorgesehen. So kommt die Gleich-
stellung von Frauen in Aufsichtsgremien
in den n&chsten Jahren nicht voran. Ei-
ne wichtige Chance wird vertan!

Andere Lander Europas sind wesentlich
weiter. Am konsequentesten und erfolg-
reichsten ist dabei Norwegen. Nach ei-
ner freiwilligen Vorlaufphase mit umfang-
reichen Weiterbildungsangeboten und
dem Aufbau einer Datenbank mit poten-
tiellen Kandidatinnen missen seit 2006
per Gesetz mindestens 40% der Sitze in
Aufsichtsraten borsennotierter Unterneh-
men von Frauen besetzt sein. Sanktio-
nen bis zum Verlust der Bérsennotierung
sind dabei vorgesehen. Trotz anfangli-
chen Widerstands aus der Wirtschaft ist
das Gesetz inzwischen hochst erfolgreich
umgesetzt. Auch die Niederlande setzt
auf eine Quote. Ab 2016 soll in Firmen
mit mehr als 250 Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern nicht nur der Aufsichtsrat,
sondern auch der Vorstand zu mindes-
tens 30% mit Frauen besetzt sein. Die-
ser Gesetzentwurf hat bereits die Zweite
Kammer passiert.

Verbindliche Quoten werden auch in Bel-
gien und Osterreich diskutiert. Belgien
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4 Zur Diskussion gestellt

zum Beispiel plant eine Quote von mindestens 30% in den
Aufsichtsraten bdrsennotierter Unternehmen. Der Vorschlag
stammt Ubrigens von der christdemokratischen Senatorin
Sabine de Bethune. In Osterreich sieht der Stufenplan von
Familien- und Frauenministerin Gabriele Heinisch-Hosek fir
staatsnahe Betriebe eine Quote von 25% bis 2013, und
von 40% bis 2018 vor. Ahnliches plant GroBbritannien. Und
auch in Frankreich hat eine verbindliche Frauenquote von
40% in Aufsichtsgremien bdrsennotierter Unternehmen die
ersten parlamentarischen Hirden genommen. Damit das
Gesetz in Kraft tritt, muss allerdings noch der Senat zu-
stimmen. Viele Konzerne haben jedoch schon reagiert und
Frauen in ihre Gremien geholt.

Kurz: Die Frauenquote erobert Europa.

Auch die neue nordrhein-westfalische Landesregierung will
dazu beitragen, dass Deutschland den europaischen Stan-
dard bei der Gleichstellung erreicht. Deshalb werden wir uns
im Bundesrat fUr eine Quotierung von Aufsichtsraten in bor-
sennotierten Unternehmen einsetzen. An Rhein und Ruhr
wollen wir zudem MaBnahmen ergreifen, um eine geschlech-
terparitatische Besetzung von Aufsichts- und Verwaltungs-
raten in landeseigenen sowie kommunalen Betrieben und
Gesellschaften zu erreichen.

Dabei sind wir nicht allein. Netzwerke wie die Initiative Frau-
en in die Aufsichtsrate (FIdAR) oder der Deutsche Juristin-
nenbund engagieren sich seit Jahren fur mehr Frauen in
der Wirtschaft. Sie sind Tur6ffnerinnen fur den Vorschlag,
Aufsichtsrate borsennotierter Unternehmen zu quotieren.
Die Justizministerinnen und Justizminister der Lander, die
Frauen Union der CDU und auch Vertreter der Wirtschaft
wie der ehemalige Chef des Bundesverbandes der Deut-
schen Industrie, Hans-Olaf Henkel, sind sicher alles ande-
re als »Quoten-Fans«, aber sie eint die Einsicht: Es geht
nicht mehr ohne Quote. »Die Frauenquote hilft, den Uber-
gang zur neuen Normalitat zu beschleunigen«, schreibt da-
zu der Chefredakteur des Handelsblatts Gabor Steingart.
Die neue Normalitat — das ist eine Wirtschaftswelt, die sich
der Potentiale von Frauen bewusst ist und sie fur sich zu
nutzen weiB.

Tatsachlich gibt es gute Griinde, die fur Frauen in Spitzen-
positionen sprechen. So machen Studien etwa von Cata-
lyst oder McKinsey deutlich, dass FlUhrungsgremien aus
Ménnern und Frauen 6konomisch erfolgreicher sind als rei-
ne Ménnergremien. Demnach erzielen Firmen mit vielen Frau-
en im Vorstand eine bis zu 48% hohere Eigenkapitalrendite
als Unternehmen ohne Frauen im Vorstand. Die McKinsey-
Studie stellt allerdings auch fest, dass in einem Entschei-
dungsgremium mit zehn Personen mindestens drei Frau-
envertreten sein mussen, um Einfluss austben zu kénnen.
Die klassische Einzelkampferin kann nichts verandern!
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Allein die wirtschaftliche Vernunft legt es also nahe, mehr
Frauen ins Top-Management zu holen. Die McKinsey-Stu-
die bezeichnet die Erhdhung des Frauenanteils deshalb fol-
gerichtig als »Imperativ fur die Wettbewerbsfahigkeit« der
Unternehmen. Dabei geht es nicht nur darum, ob Frauen
tatséchlich die besseren Managerinnen sind — wofUr man-
ches spricht. Es geht auch um Unternehmenskultur: Viel-
falt nutzt Unternehmen, wéhrend geschlechtliche Einfalt
schadet. Reine Mannerwirtschaft, wie sie in Deutschland
praktiziert wird, l1&sst beispielsweise die Motivation der Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter genauso sinken wie die Pro-
duktivitat. Heiner Thorborg, einer der bekanntesten Perso-
nalberater in Deutschland, formuliert es so: »Homogen
mannlich besetzte Topmanagement-Gruppen entwickeln oft
einen Korpsgeist, der in weniger elitaren Zirkeln Betriebs-
blindheit genannt wird.« Recht hat er! Nicht ohne Grund
tritt auch Thorborg fUr eine gesetzliche Quote ein.

Mit Frauen ziehen also auch andere Sichtweisen und ein an-
derer Stil in den Aufsichtsrat ein. Dies bedeutet nicht, wie es
der ehemalige Vorsitzende der Regierungskommission Deut-
scher Corporate Governance Kodex, Gerhard Cromme, ein-
mal gesagt hat, dass der Aufsichtsrat zum »Kaffeekranzchen«
wird. Im Gegenteil. So stellt das Conference Board of Cana-
da bei weiblichen Aufsichtsraten ein starkeres inhaltliches In-
teresse und einkonsequenteres Nachhaken bei kritischen The-
men fest. Auch das zeigt: Auf Frauen zu verzichten, bedeu-
tet Verzicht auf Professionalitéat und Effizienz.

Unternehmen, die keine oder nur wenige Frauen in Fuh-
rungspositionen haben, sollten sich auch fragen, welchen
Eindruck sie auf Frauen als Kundinnen, als Geschéaftspart-
nerinnen und als potentielle Mitarbeiterinnen machen. Kaum
vorstellbar, dass Unternehmen mit einem rein mannlichen
Top-Management auf hervorragende weibliche FUhrungs-
kréfte attraktiv wirkt. Solche Firmen werden kinftig sicher
stérker die bittere Erfahrung machen, dass sich hochquali-
fizierte Frauen anderen Unternehmen zuwenden.

Neben all den positiven Auswirkungen auf die Wirtschatft ist die
geschlechtergerechte Teilung von Macht zugleich auch ein
wichtiger Schritt zu einer gerechteren und demokratischeren
Gesellschatt. In der Sachverstandigenanhdrung des Deutschen
Bundestages vom Mai 2008 betonte der ehemalige norwegi-
sche Wirtschaftsminister Ansgar Gabrielsen: »Frauen repra-
sentieren 50% der Bevolkerung unseres Landes, und da gibt
es keine guten Grlinde daflr, dass sie nur 6% der Mitglieder
in den FUhrungsgremien der Aktiengesellschaften stellen sol-
len.« Ahnlich sieht es Klaus-Peter Miller, Vorsitzender der Re-
gierungskommission Deutscher Corporate Governance Ko-
dex (DCGK): »Die Aufsichtsrate des Exportweltmeisters
Deutschland sind immer noch zu national und zu mannlich. «

Tatsachlich reprasentieren sie nicht die gesellschaftliche Wirk-
lichkeit. Auch die Argumentation der Quotengegnerinnen
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und -gegner, gute Frauen setzen sich auch ohne Quote durch
und mit »Quotenfrauen« wirde die Leistungsfahigkeit der
Aufsichtsrate sinken, zieht nicht. Soll das etwa bedeuten,
dass Frauen nicht gentgend qualifiziert sind oder nicht aus-
reichende Leistungen bringen? Entscheidend sind andere
Grinde. So wird bei der Besetzung von Aufsichtsratspos-
ten noch immer stark vom Ahnlichkeitsprinzip ausgegangen
und nur im »Old Boys«-Netzwerk gesucht, wie etwa Anet-
te von Alemann in ihrer Studie »Chancenungleichheit im Ma-
nagement. Begrindungsmuster der Unterreprasentanz von
Frauen in FUhrungspositionen der Wirtschaft« (2007) heraus-
gefunden hat. Ein zentrales Ergebnis dieser Untersuchung
lautet: Manner suchen Ménner mit moglichst ahnlichem
beruflichen Profil sowie &hnlichen Denk- und Handlungswei-
sen und gleichen Ansichten aus. Leider wird das Prinzip
nur langsam durchbrochen.

Die Erfahrungen aus Norwegen zeigen eindriicklich, dass
die EinfUhrung einer Quote ein nicht nur taugliches, sondern
auch notwendiges Mittel ist, um den Anteil von Frauen in
FUhrungsetagen bdrsennotierter Unternehmen zu erhéhen.
Auch in Norwegen hatte Freiwilligkeit keinen Erfolg. Erst das
Gesetz brachte die Wende. Noch vor der gesetzlichen Re-
gelung lag der Frauenanteil in norwegischen Aufsichtsraten
von Bdrsenunternehmen nur bei 7% (2003). Bis zu einem
Stichtag 2005 sollte ein Frauenanteil von 40% in den Auf-
sichtsraten der Unternehmen erreicht sein. Das 2003 ver-
abschiedete Quotengesetz sah ausdriicklich vor, dass die
Quotenregelung nicht in Kraft treten sollte, wenn die Wirt-
schaft die Quote bis zum Stichtag »freiwillig« erreicht. Die-
se, den Unternehmen zugebilligte Ubergangsfrist, zeigte nur
wenig Erfolg. Erst nach Inkrafttreten des Gesetzes, das bei
Nichterflllung den Unternehmen mit Verlust der Bérsenno-
tierung droht, stieg der Frauenanteil in den Aufsichtsratsgre-
mien auf 40%.

Und Deutschland? Es gibt zwar das ermutigende Beispiel
der Deutschen Telekom, die auf allen Managementebenen
einen Frauenanteil von 30% erreichen will. Aber leider hat
dieses Vorbild bislang niemand nachgeahmt. Daher brau-
chen wir verbindliche Quotenvorgaben, die stufenweise an-
steigen. Eine gesetzlich vorgegebene Quote ware auch mit
dem Grundgesetz und mit den gemeinschaftsrechtlichen
Rahmenbedingungen vereinbar, das zeigen juristische Gut-
achten. Eine Regelung kdnnte so aussehen, dass bis 2013
zunachst 25%, bis 2017 dann 40% und bis 2021 etwa die
Halfte der Aufsichtsréte deutscher Aktiengesellschaften mit
Frauen besetzt sein mussten. Um wirklich wirksam zu sein,
muss das Nichterreichen der vorgegebenen Quote auch
sanktionierbar sein.

Dies ist Ubrigen sein groBer Schwachpunkt der Empfehlun-
gen der Regierungskommission Deutscher Corporate Go-
vernance Kodex. Die Kommission hat zwar kirzlich be-
schlossen, dass Aufsichtsrate kunftig konkrete Ziele fUr ih-

re Zusammensetzung benennen sollen, die abhangig von
der jeweiligen unternehmensspezifischen Situation zu einer
angemessen BerUcksichtigung von Frauen fuhren sollen.
Weitere Empfehlungen der Kommission zielen auf die Be-
ricksichtigung von Frauen bei der Zusammensetzung des
Vorstands und bei der Besetzung von FUhrungspositionen
im Unternehmen. Damit setzt die Kommission wichtige Im-
pulse, aber ihre Anregungen sind nicht bindend. Zwar mus-
sen die Unternehmen darlegen, welchen Kodex-Empfeh-
lungen sie nicht gefolgt sind, Sanktionen haben sie aber
nicht zu flrchten.

Eine gesetzliche Regelung zur Quotierung von Aufsichtsra-
ten ist zweifellos ein wichtiger Schritt. Aber wir wollen Frau-
en auch mit weiteren, flankierenden MaBnahmen fordern.
GroBe Bedeutung hat in Norwegen das Schulungsprogramm
»Female Future« des Norwegischen Unternehmensverban-
des, das Frauen auf inre Arbeit als Aufsichtsratinnen vorbe-
reitet. Mehr als die Halfte der bisherigen Teilnehmerinnen
sitzt mittlerweile in Kontrollgremien bédrsennotierter Unter-
nehmen oder kleinerer Gesellschaften. Ein &hnliches Quali-
fizierungsprogramm — nicht nur fGr Frauen — ware auch in
Deutschland sinnvoll.

Eine Datenbank, in die sich potentielle Aufsichtsratinnen ein-
tragen konnen, kann das Quotierungsziel ebenfalls unter-
stUtzen. Damit wlrde deutlich, dass es in Deutschland vie-
le qualifizierte Frauen gibt, die Aufsichtsratspositionen be-
setzen koénnen. Und selbstverstandlich brauchen wir auch
Initiativen, die mithelfen, den Pool geeigneter Frauen fur FUh-
rungspositionen immer wieder mit neuen Kraften auszustat-
ten, etwa durch Mentoring-Programme, wie sie Nordrhein-
Westfalen bereits seit Jahren fordert. Diese Programme tra-
gen dazu bei, weibliche Fuhrungskrafte systematisch aus
der Mitte der Bevolkerung aufzubauen. Eine gesetzliche Quo-
te ware ein echter Quantensprung. Sie nutzt nicht nur den
Frauen, sondern tréagt auch dazu bei, die Unternehmen dau-
erhaft zukunftsfest zu machen. Und sie wirde Frauen zu
ihrem Recht verhelfen: die Halfte der Macht.
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Gregor Thusing*

Transparenz statt Quote

Gesetzgeberische MaBnahmen zur
Geschlechtergerechtigkeit in
Fiihrungspositionen kénnen sinnvoll sein

Die Ministerinnen wollen handeln. Deutsche Unternehmen
sollen kinftig mehr Frauen in Fihrungspositionen und in den
Aufsichtsraten haben. Bundesjustizministerium und Bun-
desfamilienministerium wollen daher den Vorschlag eines
Gesetzes einbringen, das den Unternehmen vorgibt, auf
Flhrungsebene eine eigene Frauenquote festzulegen und
zu verdffentlichen.!

Das liegtim Trend der aktuellen Entwicklung. Bereits die jungs-
te Anderung des Deutschen Corporate Governance Kodex
ging in diese Richtung. So soll der Aufsichtsrat kunftig kon-
krete Ziele fur seine Zusammensetzung benennen, die unter
BerUcksichtigung der jeweiligen unternehmensspezifischen
Situation zu mehr Vielfalt und hier insbesondere zu einer an-
gemessenen Berlcksichtigung von Frauen fUhren sollen. Die
Vorschlédge des Aufsichtsrats an die Wahlgremien, insbeson-
dere die Hauptversammlung und die zustandigen Ausschus-
se, sollen diese Ziele berticksichtigen. Wichtige Unterschie-
de aber zeigen sich auf den ersten Blick. Der Kodex will nur
eine »angemessene Berlicksichtigung« und 1asst offen, was
das ist; er formuliert ein Ziel, ohne es zu konkretisieren und
den Weg dahin vorzugeben. Der Vorsto3 der Ministerinnen
setzt darauf, zwar kein zwingendes Recht zu schaffen, aber
Transparenz im Hinblick auf den Stellenwert der Geschlech-
tergerechtigkeit im Unternehmen zu schaffen.

Das hat durchaus Vorbilder im Ausland. Bérsennotierte Ak-
tiengesellschaften des franzdsischen Rechts etwa mussen

* Prof. Dr. Gregor Thusing ist Direktor des Instituts fur Arbeitsrecht und Recht
der sozialen Sicherheit der Universitat Bonn.

1 Vgl. die Rede der Ministerin Schroder am 4. Marz 2010 im Bundestag,
abrufbar http://www.bmfsfj.de/BMFSFJ/Presse/reden,did=134074.html.
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nicht nur die seit vergangenem Jahr fir Deutschland ver-
bindliche Offenlegung der Vorstandsvergitung befolgen,
sondern seit nun fast zehn Jahren auch darlegen, welche
MaBnahmen sie im Hinblick auf zahlreiche Fragen des Um-
welt- und Arbeitnehmerschutzes und eben auch im Hin-
blick auf die Gleichstellung der Geschlechter unternom-
men haben. Der Ansatz vertraut auf die soziale Kontrolle
durch die Offentlichkeit und die Anlageentscheidung des
Investors, denen diese Fragen nicht gleichgultig sind. Mess-
bare Erfahrungen, im Hinblick auf die Wirksamkeit dieses
Mittels, bestehen freilich nicht. Dennoch geht man einen
Schritt weiter: In Frankreich hat die Nationalversammlung
am 20. Januar 2010 ein Gesetz zur EinfUhrung einer ver-
bindlichen Frauenquote von 20% nach drei und 40% nach
sechs Jahren in den Kontrollgremien bérsennotierter Ge-
sellschaften und 6ffentlicher Unternenmen verabschiedet
(Proposition de loi relative aux régles de cumul et d’incom-
patibilité des mandats sociaux dans les sociétés anony-
mes et a la représentation équilibrée des femmes et des
hommes au sein des conseils d’administration et de sur-
veillance).2 Unternehmen, die bisher keine Frauen in ihren
Vorstéanden bzw. (bei dffentlichen Unternehmen) Aufsichts-
raten haben, missen innerhalb einer Frist von sechs Mo-
naten nach Inkrafttreten des Gesetzes mindestens eine
Frau berufen. Das Gesetz liegt der zweiten Kammer, dem
Senat, zur Entscheidung vor.

Ist ein weiterer Schritt nach vorne nun sinnvoll, gar notwen-
dig? Wer die Quote tatséchlich will und nicht nur als Damo-
klesschwert androhen will, wie Ministerin Schroder sie ver-
standen wissen will, der muss sagen, wieso er die Quote
will. Denn nach ihren Zielen ist sie zu messen. In den USA
wird der Sinn der board diversity sehr viel intensiver disku-
tiert als zurzeit hier noch. Sie ist nicht beschrankt auf die
Frauenfrage, sondern erstreckt sich mit gleicher Breite auf
die angemessene BerUcksichtigung von Ethnien.? Wesent-
liche Rechtfertigung ist hier das Ziel der Qualitatssicherung
der Corporate Governance. Man beschwart die bessere Dis-

2 Gesetzgebungsprozess dokumentiert unter: http://www.senat.fr/dossier-
legislatif/ppl09-291.html.
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kussionskultur in divers besetzten Gremien, man erhofft ei-
ne bessere Informationsverarbeitung und eine gréBere Aus-
wahl an geeigneten Kandidaten, man verweist auf die Sig-
nalwirkung nach auBen auch im Hinblick auf die Kunden des
Unternehmens. So recht belegen lasst sich das alles nicht,
aber es entspricht verntinftigen Vermuten. Und so zitiert man
dann — je nach Standpunkt und politischem Herkommen —
Studien, die in der Tat eine positive Korrelation zwischen der
Unternehmensrentabilitdt und der gemischten Zusammen-
setzung des Vorstands belegen, oder aber Studien, die ent-
gegengesetzt diesen Zusammenhang nicht sehen oder so-
gar auf eine negative Korrelation hindeuten.

Es fallt aber auf, dass das Ziel einer Effektivierung der Chan-
cengleichheit hier oftmals nur argumentatives Mittel zum
Zweck ist: Gute Frauen und Farbige werden sich nur in ei-
nem Unternehmen engagieren, wenn sie auf einen diskri-
minierungsfreien Aufstieg hoffen konnen. HierfGr nun taugt
eine Quote im Aufsichtsrat nur wenig: Denn Aufsichtsrat ist
nicht das Karriereziel der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
des Unternehmens. Will man mehr Frauen im Aufsichtsrat,
so kann dies letztlich nur ein Mittel sein, getragen von der
Hoffnung, dass gerade Frauen dafur sorgen werden, dass
der Vorstand eine geschlechtergerechte Organisation des
Unternehmens gewéahrleistet; der Aufsichtsrat selber kann
es nicht. Aber auch die Quote im Vorstand ware kaum ge-
eigneter, kommt der doch regelmaBig von auBen. Sinnvol-
ler erscheint eine Zielvorgabe flr FUhrungspositionen allge-
mein, wie immer man die auch im Néheren eingrenzen will.
Das Vorgehen der Deutschen Telekom kann hier ein Beispiel
sein, das Nachahmer finden kann. Bis Ende 2015 sollen hier
30% der oberen und mittleren FUhrungspositionen im Un-
ternehmen mit Frauen besetzt sein. Die Regelung gilt welt-
weit. Neben der Erweiterung ihres Talentpools verspricht
sich die Deutsche Telekom durch mehr Vielfalt im Manage-
ment langfristig eine hdhere Wertschdpfung flr das Unter-
nehmen. Aber auch hier hat man die Wertschépfung im
Auge. Das Unternehmen verweist auf »Studien [, die] bele-
gen, dass Unternehmen mit einem hdheren Frauenanteil ein
signifikant besseres Unternehmensergebnis und hdhere Ren-
tabilitat erzielen. Anleger und Fonds achten auBBerdem ver-
starkt auf nachhaltiges Wirtschaften, wozu auch die Chan-
cengleichheit zwischen Mannern und Frauen gehort.«4 Wenn
aber dem so ist: Warum machen das nicht alle Unterneh-
men so? Warum bedarf es des Zwangs zum eigenen Gllick?
HierUber lohnt nachdenken, und solange eine klare Ant-
wort nicht gefunden sind, sind weiche Regelungen besser
als starre Vorgaben einer Politik, die es besser weil3.

Will der Gesetzgeber dann tatsachlich weiter zu harten oder
weichen Quoten, so sollte ihm klar sein: Die Quote ist im-
mer eine Ungerechtigkeit gegentber dem Angehdrigen des

4 Pressemitteilung der Deutschen Telekom AG vom 15. Marz 2010, abruf-
bar unter http://www.telekom.com/dtag/cms/content/dt/de/829454.

anderen Geschlechts, der zurlickgestellt wird bei gleicher
Qualifikation. Er wird schlechter behandelt aufgrund eines
Umstands, fUr den er nichts kann, im Interesse eines allge-
meinen politisch-gesellschaftlichen Ziels. Und wenn es ei-
ne Quote fur das Geschlecht gibt: Warum nicht fur die Eth-
nie oder das Alter? Warum ist geschlechtliche Diversity dem
Gesetzgeber wichtiger als kulturelle? Ungleichbehandlung
durch Diskriminierungsschutz. Jede Quote muss daher dem
VerhaltnismaBigkeitsgrundsatz folgen: Formelle Gleichbe-
handlung und ihre Durchbrechung hin zur faktischen
Gleichstellung missen in ein angemessenes Verhaltnis zu-
einander gesetzt werden. Dies schlieBt nicht aus, selbst Quo-
ten zu gestalten — wie etwa im US-amerikanischen Arbeits-
recht® —, die auch eine Bevorzugung von schlechter Quali-
fizierten gegenlber dem besser Qualifizierten bei hinreichen-
der Rechtfertigung zulassen. Feste Quoten unabhéngig von
der Qualitat der Bewerber waren aber dann noch weiterge-
hend. Mit der Steigerung der Effizienz kann das freilich dann
kaum mehr begrtindet werden. Ein weitreichender Eingriff in
die Corporate Governance ware es ohnehin.

In der Tat: Das Ziel ist zu wichtig, als dass nichts getan
werden sollte. Die Pflicht zu Transparenz und Offenlegung
scheint der Kénigsweg. Das Unternehmen muss Farbe be-
kennen, was es von Diversity halt, und es muss Fakten
mitteilen, nicht Lippenbekenntnisse. Es muss erklaren, was
es auch unterhalb der Vorstandsebene fur den Karriereweg
von Frauen tut, es muss erklaren, wie weit familienfreund-
liches Arbeiten mdglich ist. Dann mag es auch erklaren,
warum es von ambitionierten Quoten absieht, und es muss
dann in Kauf nehmen, wenn negative Publicity dem Unter-
nehmen schadet. Denn die Kontrolle durch das Auge der
Offentlichkeit diirfte hier effektiver sein als bei den Vorstands-
bezligen — das verbreitete Presseecho und die positiven
Reaktionen auf das Beispiel Deutsche Telekom fuhren dies
deutlich vor Augen.

Die Vorschlage werden bald auf dem Tisch liegen. Schon
die ehrliche Diskussion dient der Sache und kann dann am
Ende Regelungen bringen, die auch von der Wirtschaft nicht
als Belastung, sondern Bereicherung empfunden werden
koénnen. Das sachliche Argument sollte mehr erreichen, als
reflexartige Zurlckweisung oder Applaus.

5 Leading case: United Steelworkers of America v. Weber 443 US 193 (1979).
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Christine Bortenlanger*

100 Prozent Ja - ein Pladoyer fiir die
Quote im Aufsichtsrat

Es gibt eine ganze Reihe von Vorurteilen Uber den Einsatz
einer Quote, und eine Quote ist sicherlich nicht die einzige
denkbare Losung. Sie ist derzeit aber der schnellste Weg,
einen Veranderungsprozess in Deutschland zu erreichen und
gegenuber anderen Landern aufzuholen. Nicht selten liegt
der Anteil von Frauen in FUhrungspositionen in anderen eu-
ropaischen Industrienationen deutlich Uber dem deutschen
Durchschnitt. Alarmierend ist diese Situation vor dem Hin-
tergrund, dass Firmen mit gemischten FUhrungen bessere
Ergebnisse erzielen und auch deutlich innovativer sind, so
der »Innovationsreport« des Deutschen Instituts fur Wirt-
schaftsforschung (DIW). Und, Innovation ist der Schllssel-
faktor im Wettbewerb der Industrienationen.

In Norwegen gibt es bereits seit 2002 eine Quote von 40%
fr den Aufsichtsrat — bis dahin saBen auch dort nur 8%
der Frauen auf einem solchen Posten. Bis 2008 mussten
bdrsennotierte Unternehmen diese Quote umsetzen, Staats-
betriebe schon bis 2006. Der Aufschrei war auch im Nor-
den laut beim Beschluss des Gesetzes, doch es klappte und
norwegische Unternehmen behaupten sich auf den Mark-
ten dieser Welt seither nicht schlechter. Weil damals in Nor-
wegen tatsachlich teilweise Mangel an qualifizierten Frauen
herrschte, die einen Aufsichtsratsposten anstrebten, wur-
den Programme eingefuhrt, die weibliche FUhrungskrafte
»Aufsichtsrats-reif« machen sollen — mit Erfolg. Inzwischen
haben etwa die Niederlande und selbst Spanien ahnliche
Gesetze verabschiedet — mit Erflllung bis 2015, in Frank-
reich soll es 2016 soweit sein.

Eine Quote fUr mehr Frauen in FUhrungspositionen muss
dort ansetzen, wo Uber die Einstellung des Vorstands be-

* Dr. Christine Bortenlanger ist Geschaftsfuhrerin der Bérse Minchen und
Vorstand der Bayerische Borse AG, Minchen.
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raten wird, im Aufsichtsrat. Denn — wie es der Volksmund
schon sagt und ganz ohne Vorurteil — Gleich und Gleich
gesellt sich gern, Manner neigen dazu, Manner einzustellen,
Frauen werden sich gerade weibliche Bewerber genauer an-
sehen. Deshalb halte ich eine Quote im Aufsichtsrat fur rich-
tig. Sie muss aber auch spurbar sein, es darf eben nicht die
eine einzige, dann tatsachliche »Quotenfrau«, sein. Inso-
fern sehe ich bei 40% die gesunde »kritische Masse».

Der burokratische Aufwand scheint mir beherrschbar zu sein.
Sicher kann nicht von heute auf morgen auf die Erflllung
einer Quote beharrt werden, aber mit nachvollziehbaren Fris-
ten halte ich die Umsetzung fur machbar — da wurden in
Deutschland schon ganz andere Themen gemeistert.

Warum sich iiberhaupt etwas @ndern muss

Die Anzahl der Arbeitsféhigen in der Bevolkerung wird bis
zum Jahr 2050 um 30% oder 16 Millionen zurlickgehen.
2050 wird die Halfte der Bevolkerung Uber 55 Jahre alt sein.
Unternehmen mussen schon aus diesem Grunde verstéarkt
auf das Potential der Frauen zurlickgreifen. Ein wichtiger
Grund fur diesen demographischen Wandel in den westli-
chen Industrienationen existiert seit ziemlich genau 50 Jah-
ren: Am 18. August 1960 kam in den USA die erste Anti-
Baby-Pille auf den Markt. Seitdem kénnen Paare entschei-
den, ob und wann sie verhiten. Seitdem hat sich ein grund-
legender Wandel im Geschlechterverhalten und im Selbst-
verstandnis der Frauen vollzogen, mit allen bekannten Fol-
gen. Die Anzahl der Geburten in Deutschland und allen west-
lichen Industriestaaten halbierte sich nahezu — der »Pillen-
knick« war eingetreten.

Mit der Pille wurde auch ein neues Selbstverstéandnis, eine
neue Unabhangigkeit propagiert. Doch spiegelt sich dieser
Bewusstseinswandel in unserer Gesellschaft, in der Politik,
Wissenschaft und Wirtschaft wider? Wir verflgen Uber ei-
nen so hohen Anteil an hochqualifizierten Frauen wie noch
nie, doch in den Flihrungsebenen der Wirtschaft, an den
Schaltstellen der Politik und an der Spitze der Universitaten
oder Forschungseinrichtungen hélt sich der Frauenanteil
noch immer in engen Grenzen. Daran hat bisher nicht ein-
mal Kanzlerin Angela Merkel etwas geéndert — denn auch
ihr Kabinett ist von M&nnern dominiert, und die Frauen be-
setzen die typischen »Frauenthemen« Arbeit und Soziales,
Verbraucherschutz, Familie, Bildung und — immerhin — Jus-
tiz. Das Verhaltnis unter den Ministern liegt bei 15 Mannern
zu funf Frauen — bei Gerhard Schréder saen noch sechs
Ministerinnen im Kabinett.

2004 konnten bereits mehr Frauen als Manner ein Jura-Stu-
dium vorweisen, und in Wirtschaftswissenschaften hielten
sich Frauen und Manner die Waage — beide Abschllsse
dominieren bei den Vorstandsvorsitzenden der grof3en deut-
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schen Unternehmen. Gegensatzlich gestaltet sich die Lage
in den Naturwissenschaften: Unter den Absolventen mit ei-
nem entsprechenden Diplom finden sich gerade einmal 20%
Frauen. Wir wissen alle, dass technisch ausgerichtete Un-
ternehmen handeringend nach Frauen suchen und der heu-
te so beliebte »Girls Day« genau mit dieser Zielrichtung ge-
startet wurde. Frauen bevorzugen oft Hochschulabschlis-
se im Gesundheitswesen, in der Bildung sowie in den Geis-
tes- und Sozialwissenschaften.

Der wesentliche Grund fUr eine Veranderung ist aber, dass
sich Unternehmen, die von Frauen gefuhrt werden, deut-
lich erfolgreicher am Markt behaupten als »mannerzentrier-
te« Firmen. Nach der Unternehmensberatung McKinsey fah-
ren Unternehmen mit einem hohen Frauenanteil im Vorstand
fast 50% hdéhere Gewinne ein als die Konkurrenz reiner Man-
nergesellschaften. Allerdings, auch das belegte McKinsey
schon 2007 mit einer Studie Uber die groBten européischen
Unternehmen, mussen es mehrere Frauen sein — mindes-
tens drei — die im Vorstand die Dinge bewegen — die klassi-
sche Einzelkémpferin steht auf verlorenem Posten. Unter-
schiedliche Sichtweisen, Ausschopfen von Potential, so-
ziale Kompetenz, Vielfalt als Unternehmenskultur — das sind
nur einige weitere Stichworte, die fUr eine weibliche Pra-
senz auch auf FUhrungsebene sprechen.

Ein typisches Argument gegen mehr Frauen in FUhrungs-
positionen lautet, Frauen kénnten gar nicht fuhren, und vor
allem, sie wollten Uberhaupt nicht fihren. Tatsachlich gibt es
eine ganze Reihe von durchaus fuhrungsstarken und hdchst
talentierten Frauen an der Spitze gro3er und wichtiger, nicht
nur bérsennotierter Unternehmen. Doch noch immer kann
man sie einzeln nennen, kennt sie fast schon durch die Bank
personlich: Das reicht von Simone Bagel-Trah, die bei Hen-
kel dem Gesellschafterausschuss und Aufsichtsrat vorsitzt,
Beatrice Weder di Mauro, die nicht nur als erste Frau zum
Mitglied des Sachverstéandigenrates ernannt wurde, son-
dern auch als Aufsichtsratin bei Thyssen-Krupp engagiert
ist, bis hin zu Nicola Leibinger-Kammuller vom Maschinen-
bauer Trumpf, Bettina Wirth, Susanne Klatten oder Elisa-
beth Schéaffler. Noch immer sind es eher mittelstandische
Familienunternenmen, die Frauen aus der Familie die Chan-
ce und das Vertrauen geben, die Firma auch in schwierigen
Zeiten zu fUhren.

Der Financial Times Deutschland war dies eine eigene — bei
den Lesern auBert geschatzte — Serie wert: »Tochter der
deutschen Wirtschaft« mit 50 Portréts solcher weiblicher
Leitfiguren. In GroBkonzernen besetzen Frauen oftmals die
eher »weichen«Themen innerhalb eines Vorstandes: Regi-
ne Stachelhaus ist Personalvorstand bei E.on —in gleicher
Funktion sind Brigitte Ederer bei Siemens oder Angelika
Dammann bei SAP tatig. Immerhin hat Siemens mit Bar-
bara Kux als Einkaufsvorstand noch eine zweite Frau im
Fuhrungszirkel und die Osterreicherin Brigitte Ederer ist ne-

ben ihrer Funktion als Zentralpersonalvorstand auBerdem
CEO von Siemens Osterreich. Damit wird Siemens dem
eigenen Anspruch, den Vorstand mehr zu diversifizieren,
mehr und mehr gerecht. Inzwischen wird Frauen auch zu-
getraut, verfahrene Situationen zu retten: So wurde an die
Spitze der Hypo Real Estate mit Manuela Better eine Frau
berufen, nachdem »Krisenmanager« Axel Wieandt hinge-
worfen hatte.

Zu den Zahlen

Etwas mehr als die Hélfte der Deutschen sind Frauen und
51% der Frauen verfligen heute Uber einen Hochschulab-
schluss — Tendenz steigend. Aber nicht einmal ein Drittel
(81%) sind ganz allgemein in FUhrungspositionen tatig und
nur 15% im mittleren Management. In den 200 groBten
deutschen Unternehmen sind gerade einmal 35 auf Vor-
standsebene angesiedelt. In den Aufsichtsraten behaupten
sich Frauen mit 10% Anteil besser, aber hier schlégt vor al-
lem die Arbeitnehmerseite in mitbestimmten Unternehmen
zu Buche (siehe: Frauen in Fuhrungspositionen. Barrieren
und Brtcken, Bundesministerium fuUr Familie, Senioren,
Frauen und Jugend, 2010). In der Finanzbranche gestaltet
sich die Situation fur Frauen noch schwieriger: In den
100 groéBten Banken sind gerade einmal 2,6% der Vor-
stande Frauen, bei den Versicherungen 2,8% (vgl. DIW Wo-
chenbericht 4/2010). In den DAX-Konzernen, also in den
Flaggschiffen der deutschen Wirtschaft, befinden sich nicht
einmal 1% Frauen auf der Kommandobriicke — und keine
einzige Kapitanin!

In Deutschland sind nur 36,1% aller MUtter, deren jingstes
Kind unter drei ist, Uberhaupt erwerbstatig — in der OECD
sind es 52%, in Danemark Uber 70%. Schon hier geht
Deutschland jede Menge Potential verloren, weil es offen-
sichtlich in Deutschland besonders schwierig ist, Beruf und
Familie unter einen Hut zu bringen. Und noch schwieriger,
Familie und Karriere adaquat zu vereinbaren — wenigstens
von Seiten der Frau. In fast jedem Interview werde ich ge-
fragt, wie ich meinen personlichen Aufstieg an die Borse
Minchen mit meiner Familie vereinbaren konnte. Ich glau-
be nicht, dass diese Frage méannlichen Kollegen auch nur
einmal gestellt wurde.

Unerfreulich sind aber nicht nur die Zahlen des Status quo,
viel unerfreulicher ist die Tatsache, dass sich in den ver-
gangenen zehn Jahren so wenig geandert hat. Das ist nicht
nur mein personlicher Eindruck in einer von Mannern do-
minierten Arbeitswelt: 2001 waren 26% der Frauen in FUh-
rungspositionen, heute sind es 31% — das ist ein minima-
ler Fortschritt, vor allem, weil die Zahlen von Jahr zu Jahr
ohnehin um 1 bis 2% nach oben oder unten pendeln. Die-
se Entwicklung ist der Hauptgrund, warum ich mich heu-
te — anders als noch vor wenigen Monaten — Uberzeugt
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flr eine Quote einsetze. Es muss sich etwas andern und
damit sich etwas andert, missen heute die Weichen ge-
stellt werden. Die Gesellschaft hat zu lange gewartet und
darauf gesetzt, dass die Kompetenz von Frauen, ihre Er-
fahrung und ihre Qualifikation alleine ausreichen. Das ist
aber nicht der Fall.

Was eine Quote nicht kann

Noch immer halten mehr als die Halfte der Birger aus den
westlichen Bundeslandern es fur die beste Losung, wenn
die Frauen zuhause bleiben und sich um die Kinder kim-
mern — in Ostdeutschland sind es weniger als ein Drittel.
Meines Erachtens muss ein Bewusstseinswandel eintre-
ten, denn das eine schlieBt das andere nicht aus. Berufsta-
tigkeit von Mann und/ oder Frau darf (und muss) nicht auf
Kosten der Kinder ermoglicht werden. In der Generation der
Jungeren — so eine Brigitte-Studie von 2008 — wollen 80%
der Frauen »Kind und Job«. Andere Lander machen uns vor,
dass das ein realisierbarer Wunsch ist. Und, in der Unter-
suchung des Familienministeriums Uber Frauen in Fihrungs-
positionen von 2010 haben 56% der Frauen in Fihrungs-
positionen Kinder —und 77% der Manner. Die Vereinbarkeit
von Familie und Beruf betrifft Frauen wie Méanner, und sie
scheint sich l6sen zu lassen. 44% der Frauen in FUhrungs-
positionen haben nach der gleichen Studie ihren beruflichen
Werdegang unterbrochen, zum Beispiel in Form einer Ba-
bypause, ohne dass es ihrer Karriere geschadet hétte.

Selbstlaufer sind Quoten in Aufsichtsraten aber nicht, das
ist auch mir bewusst. In der Finanzbranche zum Beispiel
sind mit 15% bei Banken und 11% bei Versicherungen weib-
liche Aufsichtsrate immer noch unterreprasentiert. Doch
die Zahlen machen Hoffnung. Denn die Prasenz im Aufsichts-
rat ist der richtige Schritt.

Die ganz praktischen Probleme der Vereinbarkeit von Fa-
milie und Beruf lassen sich durch die Quote nicht I6sen. Aber
mehr Frauen in FUhrungspositionen kénnen und werden
mehr Verstandnis fur diese Themen aufbringen und L6sun-
gen erzielen. Die heutigen technischen Méglichkeiten der
Kommunikation erlauben es Uberdies, viele Bereiche der Ar-
beit auch von Fuhrungskraften vallig ortsunabhangig zu er-
ledigen. Es wird mehr und mehr darum gehen, die Arbeit
an die Lebensumstande anzupassen, und nicht die Lebens-
umstande an die Arbeit. Nur dann schafft es ein Unterneh-
men, die Besten, die Qualifiziertesten, die Motiviertesten
fUr sich zu gewinnen — auch die Frauen!
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Frauenquoten in Deutschland? -
Wer Symptome lindert, adressiert nur
selten die Grundursache des Problems

Spatestens durch die Forderung nach professionelleren Flh-
rungs- und Aufsichtsgremien deutscher Aktiengesellschaf-
ten mittels gesteigerter Diversitat der Gremien wird das The-
ma »Frauen in Filhrungspositionen« in der Offentlichkeit wie-
der regelméBig diskutiert. Argumente fUr eine Steigerung
des Anteils von Frauen in den FUhrungsgremien gibt es vie-
le. Doch die Suche nach nachhaltig wirksamen MaBnahmen
zur Steigerung des Anteils weiblicher Vertreterinnen in FUh-
rungspositionen blieb in Deutschland bisher ann&hernd er-
folglos. Umso naher liegt es, sich an den Staaten Europas
zu orientieren, die eine Losung gefunden zu haben schei-
nen. Mit der Einflihrung einer Frauenquote fur Aufsichtsra-
te borsennotierter Unternehmen in Norwegen konnte dort
naturlicher Weise der Anteil weiblicher Vertreter in Aufsichts-
raten innerhalb weniger Jahre auf 40% erhoht werden (vgl.
Hoel 2008). SchlieBlich blieben den norwegischen Unter-
nehmen sonst nur die Moglichkeiten, gegen das Gesetz zu
verstoBen oder die Bbrsennotierung aufzugeben. Sollte
Deutschland ein &hnlich ambitioniertes Ziel verfolgen und die
Quote fur Frauen in FUhrungspositionen einfUhren? Es han-
delt sich hierbei um zwei Fragen, die separat von einander
betrachtet und beantwortet werden mussen.

Deutschland braucht mehr Frauen in
Flihrungspositionen

Nur 3,7% aller Vertreter der Kapitalseite der Aufsichtsrate
deutscher bérsennotierter Unternehmen waren 2007 Frau-
en (vgl. Oehmichen et al. 2010). In deutschen Vorstanden
befanden sich 2008 nur 2,4% weibliche Vertreter (vgl. Lind-

* Dipl.-Wi.-Ing. Jana Oehmichen ist wissenschaftliche Mitarbeiterin am Karls-
ruher Institut fUr Technologie (KIT)/Universitat Karlsruhe (TH).
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stadt et al. 2010). Von einer im Corporate-Governance-Ko-
dex geforderten »angemessene Vertretung von Frauen« (vgl.
Weber-Rey 2009) kann demnach noch nicht gesprochen
werden. Es besteht Handlungsbedarf. Die Griinde fUr eine
solche Forderung lassen sich in zwei Gedanken aufteilen:
Erstens entgeht den Unternehmen ein bedeutender Intelli-
genz-Pool fur die Besetzung ihrer wichtigsten Positionen,
wenn sie die Halfte der Gesellschaft diskriminieren (vgl.
unter anderem Westphal und Milton 2000). Zweitens ist da-
von auszugehen, dass die Diversitat in FUhrungsgremien
die Qualitat der Arbeit des Managements und der ganzen
Belegschaft steigert. Diverse Teams kdnnen auf einen gro-
Beren Erfahrungsschatz, vielféltigere Fahigkeiten und ein
breiteres Spektrum an Wissen zurtickgreifen (vgl. unter an-
derem Rost und Osterloh 2008). Frauen in der Belegschaft
und potentielle weibliche Berufsanfanger hatten glaubhaf-
te Rollenvorbilder.

Eine verbindliche Quote wiirde viele Nachteile
mit sich bringen

Die EinfUhrung einer gesetzlichen Quote analog der norwe-
gischen Vorgehensweise (vgl. Hoel 2008) wiirde ohne Zwei-
fel die Repréasentanz von Frauen in Aufsichtraten direkt ver-
andern. Die Einflhrung einer Quote ist allerdings mit drei ent-
scheidenden Gefahren verbunden: dem Generalverdacht
der »Quotenfrau«, der Delegation wichtiger Entscheidungen
in andere Gremien und dem Mangel an potentiellen Kandi-
datinnen. Auf diese drei Aspekte wird im Folgenden im De-
tail eingegangen.

Erstens bestiinde mit Einflhrung einer verbindlichen Quo-
te die Gefahr, dass die berufenen Frauen dem Generalver-
dacht unterliegen, nur »Quotenfrauen« zu sein. Das bedeu-
tet, ihnen wirde unterstellt, nicht aufgrund ihrer Qualifikati-
on, sondern nur aufgrund ihres Geschlechts berufen wor-
den zu sein. Dies hétte eine deutliche Schwachung der be-
troffenen Frau in ihrer Position zur Folge.

Frauen in FUhrungsgremien vorzuschreiben, impliziert zwei-
tens noch nicht, sie vorgeschriebener MaBen an den wich-
tigsten Entscheidungen im Unternehmen teilhaben zu las-
sen. FUr das Beispiel des Aufsichtsrats bestiinde noch im-
mer die Moglichkeit, wichtige Entscheidungen in die Aus-
schusse zu delegieren, in die die weiblichen Aufsichtsrats-
mitglieder ggf. nicht durch die anderen Aufsichtsrate gewanhit
werden. Die logische Konsequenz wére die weiterfuhrende
Quotierung in die Ausschusse hinein. Doch auch diese wiir-
de nicht verhindern, dass wichtige Entscheidungen fortan
in informelle, mannliche Kreise verlagert wirden.

Das dritte Problem der Quotierung der obersten Flihrungs-
ebenen besteht darin, dass Unternehmen im Falle des Man-
gels an potentiellen Kandidatinnen dazu gezwungen sind in-

effiziente Entscheidungen zu treffen. FUr das Beispiel des
Aufsichtsrats bedeutet dies Folgendes: Bisher gibt es noch
weit weniger potentielle weibliche Kandidaten mit densel-
ben Profilen wie ihre mannlichen Kollegen (z.B. ehemalige
oder aktuelle Vorstande mit Industriekenntnis). Im Zuge ei-
ner Quote wéren die Unternehmen somit dazu gezwun-
gen, immer dieselben Kandidatinnen zu berufen. Eine sol-
che Mehrfachernennung resultiert allerdings unabhangig
vom Geschlecht in einer Verschlechterung der Qualitat des
Kontrollmechanismus Aufsichtsrat: Viele zusatzliche Man-
date fUhren nachgewiesener MaBen zu einer starkeren zeit-
lichen Abgelenktheit der Aufsichtsratsmitglieder und einem
damit verbundenen schlechteren Unternehmenserfolg (vgl.
Fich und Shivdasani 2006).

Es steht auBer Frage, dass die Einflihrung einer Quote zu
einer sichtbaren Verbesserung des Frauenanteils in Fih-
rungspositionen fihren wirde. Mit ihr kdnnen allerdings nur
die Symptome des Problems behoben werden. Erste em-
pirische Ergebnisse auf reprasentativen deutschen Stich-
proben zeigen zwar, dass die Akzeptanz eines weiblichen
Kollegen bei mannlichen deutschen Aufsichtsratsmitgliedern
steigt, wenn sie bereits Erfahrungen in der Zusammenar-
beit mit Frauen sammeln konnten. Es stellt sich aber auch
heraus, dass dieser positive Erfahrungseffekt nur bei hie-
rarchisch gleichgestellten Frauen besteht. Ob diese Wahr-
nehmung der hierarchischen Gleichgestelltheit fir nach Ein-
fUhrung der Quote berufene Frauen noch bestehen wiirde,
ist nicht gesichert (vgl. Oehmichen et al. 2010).

Alternative Stellhebel zur Erhohung des
Frauenanteils in Fiihrungspositionen

FUr den Gesetzgeber bieten sich insbesondere zwei Mog-
lichkeiten zur L&sung der Situation: Transparenzverpfiich-
tungen und eine Anpassung der Familienpolitik. Die beiden
Stellhebel werden im Folgenden kurz erlautert.

Noch fehlt es jungen Frauen, die eine Karriere in Fihrungs-
positionen der Wirtschaft anstreben, an Rollenvorbildern.
Nur selten bekommen sie vorgelebt, dass dies ein realisti-
sches Ziel ist. Doch genau diese Rollenvorbilder sind nétig,
um an den eigenen Erfolg glauben zu kénnen. Wéren Un-
ternehmen nun gesetzlich dazu verpflichtet die Frauenan-
teile in ihren FUhrungsebenen (auch die Ebenen unter Vor-
stand und Aufsichtsrat) transparent zu machen, kdnnte dies
jungen Frauen als Entscheidungsstutze dienen. Die Unter-
nehmen wirden gleichzeitig merken, dass ihnen ohne tber-
zeugende Frauenanteile in den FUhrungsebenen hochka-
ratige Absolventinnen auf dem Arbeitsmarkt an die Kon-
kurrenz verloren gehen (vgl. Lindstadt et al. 2010).

Ein zweiter Stellhebel ist der aktive Abbau von Vorurteilen.
Unternehmen muss endgultig die Angst genommen wer-
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den, eine weibliche angehende Managerin wirde ein hdhe-
res »familidres Ausfallrisiko« bergen als ein ménnlicher Kon-
kurrent. Die passende Familienpolitik kann hier viel bewir-
ken. Besteht die Sicherheit eine Krippenplatzes und hat sich
endlich das gesellschaftliche Bild etabliert, dass die Nutzung
eines solchen Frauen nicht zur Rabenmutter macht, so re-
duziert sich das Ausfallrisiko fur den Arbeitgeber.

Doch trotz aller regulativer Mdglichkeiten, liegt es letzten En-
des in der Verantwortung der Unternehmen, zu erkennen,
dass sie durch den Abbau noch immer bestehender Vorur-
teile und dem Offnen des Weges in die Filhrungsetage fiir
Frauen die Entscheidungsqualitat inres Managements wei-
ter verbessern kénnen. Bei der Wahl geeigneter MaBnah-
men sollten die Unternehmen allerdings Uber das Bereistel-
len eines 9:00 bis 17:00 Uhr gedffneten Kindergartens hi-
nausgehen. Transparenz kann auch innerhalb der Unterneh-
men ein wertvoller Stellhebel sein: Die interne Kommunika-
tion von Erfolgsgeschichten weiblicher Fihrungskréfte (in
beispielsweise der Mitarbeiterzeitung) dient weiblichen Nach-
wuchskraften als Rollenvorbild und tragt zur Reduktion der
Vorurteile bei den méannlichen Kollegen bei (vgl. Lindstadt
et al. 2010).

Einige Unternehmen scheinen den Handlungsbedarf schon
erkannt zu haben. So gibt es bereits erste Erfolgsgeschich-
ten zu berichten. Mit Angelika Damman berief SAP in die-
sem Jahr eine Frau in den Konzernvorstand. Mit Frau Kux
wurde bei Siemens zum ersten Mal in der Gber 160-jahri-
gen Unternehmensgeschichte eine Frau in den Konzernvor-
stand berufen. Ahnliche Aktivitaten sind auf Ebene der Auf-
sichtsrate zu beobachten: Henkel ist der erste DAX-Kon-
zern mit weiblicher Aufsichtsratsvorsitzender. Und Renate
Kdcher besetzt als erste Frau drei Aufsichtsratsposten bei
DAX-Unternehmen (Allianz, BMW und MAN).

Zusammenfassen kann gesagt werden, dass die noch im-
mer dramatisch geringen Frauenanteile in deutschen FUh-
rungspositionen eine Diskussion mdglicher MaBnahmen sei-
tens des Gesetzgebers und seitens der Unternehmen erfor-
dern. Die EinfUhrung einer Quote wirde zwar aus kurzfris-
tiger Perspektive zu einer oberflachlichen Verbesserung der
Situation fuhren. Die Nachteile und Gefahren, die die Quo-
te mit sich bringt, kdnnen dadurch aber nicht aufgewogen
werden. Die Quote wiirde kurzfristig die Symptome lindern.
Das eigentliche Ziel, dass bei der Bestellung von Fiihrungs-
personen das Geschlecht langfristig keine Rolle mehr spielt,
wird dadurch aber nicht verfolgt.
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Bildnachweis: DIE JUNGEN UNTERNEHMER/Anne Kreuz.

Marie-Christine Ostermann*

Mit einer Quote tut man Frauen keinen
Gefallen

Derzeit lauft in Deutschland eine lebhafte Debatte dartber,
ob es eine gesetzliche Quote fur Frauen in FUhrungsposi-
tionen geben sollte. Meine Antwort auf diese Frage ist ein-
deutig: Nein, wir brauchen eine solche Quote nicht. Denn
man tut den Frauen in unserem Land keinen Gefallen, wenn
man sie per Gesetz zu Quotenfrauen abstempelt. Das wa-
re kontraproduktiv flr ein gleichberechtigtes Miteinander
in den Unternehmen. Bei der Stellenbesetzung sollte al-
lein die Quialifikation maBgeblich sein — und nicht das Ge-
schlecht. Die Ablehnung einer gesetzlichen Frauenquote
bedeutet jedoch keineswegs, dass wir auf das hervorra-
gende Potential gut ausgebildeter Frauen verzichten soll-
ten. Frauen werden dringend gebraucht — sowohl im Top-
Management als auch in anderen Bereichen. Doch an-
statt auf eine gesetzliche Quotenregelung zu setzen, soll-
te man lieber die beruflichen Rahmenbedingungen fur Frau-
en optimieren.

Ein wichtiges Thema ist hier die bessere Vereinbarkeit von
Beruf und Familie, vor allem durch eine ausreichende Ver-
sorgung mit Kinderbetreuungsmaoglichkeiten. Auf diesem
Gebiet besteht noch viel Handlungsbedarf. So muss sich
die Politik unbedingt an ihre Vorgaben halten und sicherstel-
len, dass es bis 2013 bundesweit fir 35% der unter Drei-
jahrigen einen Betreuungsplatz gibt.

DarUber hinaus sollten Frauen ermutigt werden, mehr Stu-
diengange zu belegen, die besonders fur 6konomische
Top-Positionen qualifizieren. Die meisten Frauen entschei-
den sich fur geistes-, sozial- und kulturwissenschaftliche
Facher. Dabei bieten Studiengange mit technischem oder

* Marie-Christine Ostermann ist Bundesvorsitzende des Verbandes
DIE JUNGEN UNTERNEHMER und geschéftsfihrende Gesellschafterin
des LebensmittelgroBhandels Rullko GroBeinkauf GmbH & Co. KG.

naturwissenschaftlichem Bezug oft mehr Entwicklungs-
mdglichkeiten in der Wirtschaft. Ungunstig ist auch das
Wabhlverhalten von Frauen bei den Ausbildungsberufen.
Mehr als die Hélfte der weiblichen Auszubildenden ent-
scheidet sich fUr nur zehn von fast 350 Berufen. Die Fol-
ge: In einigen Branchen stehen Unternehmen bereits vor
dem groBen Dilemma, dass es schlichtweg zu wenig weib-
liche Nachwuchskrafte gibt.

Ein weiterer Punkt ist, dass manche Manner auch noch
mutiger sein kdnnten, wenn es darum geht, Frauen in den
Flhrungsetagen eine Chance zu geben. Glicklicherweise
ist sich aber die Wirtschaft insgesamt der groBen Bedeu-
tung des Themas Frauen in Fuhrungspositionen bewusst.
Das zeigt im Ubrigen auch der im Juli 2010 aktualisierte
Corporate Governance Kodex. Dieser schreibt vor, dass
Unternehmen eine angemessene Bertcksichtigung von
Frauen in FUhrungspositionen und Aufsichtsraten anstre-
ben sollen. Die Erfahrungen der Vergangenheit haben ge-
zeigt, dass nicht nur bérsennotierte Unternehmen den
Empfehlungen des Kodex sehr offen gegentberstehen. Es
ist also davon auszugehen, dass der Anteil von Frauen in
Flhrungspositionen weiter steigen wird. Momentan liegt
er bereits bei 27%.

Dies alles macht deutlich: Eine gesetzliche Quote zur Fest-
setzung des Frauenanteils in den Fiihrungsetagen von Un-
ternehmen ist Uberflissig. Sie ist auch von vielen Frauen
selbst gar nicht gewollt. So lehnen einer Umfrage des Bun-
desfamilienministeriums zufolge 84% der Frauen in Fuh-
rungspositionen eine Quote zur Steigerung des Frauenan-
teils im operativen Bereich ab. Ich bin Uberzeugt: Gesetzli-
cher Zwang ist bei diesem Thema kontraproduktiv. Es gibt
genug andere Wege, um den Frauenanteil in FUhrungspo-
sitionen zu erhéhen. Politik, Bildungssystem und Wirtschaft
kodnnen hier gemeinsam noch viel erreichen.
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GUnter Buchholz*

Brauchen wir eine Frauenquote?

Bei solchen Fragen ist immer erst einmal zu kléaren, wer
eigentlich mit »wir« gemeint ist! Angenommen, mit »wir«
seien die Frauenbeauftragten bzw. Gleichstellungsbeauf-
tragten sowie die Frauenpolitikerinnen aller Parteien und
Medien gemeint. Diese Annahme wére einleuchtend, denn
diese Personengruppe verfolgt — in Verbindung mit einem
gemeinsamen ideologischen Uberbau in Gestalt der Gen-
der Studies - ihr politisches und 6konomisches Interesse.
Daher wird die oben gestellte Frage aus ihrem Kreis mit
Nachdruck bejaht werden, und Beobachtungen bestéti-
gen das vielfach. Denn um ihres eigenen Stellen-, Ein-
kommens- und Einflusserhaltes willen muss Uberall und
immer Frauendiskriminierung erkannt oder zumindest be-
hauptet werden, andernfalls waren sie Uberflissig. Aus die-
sem Grunde auch muss immer weiter gegen eine angeb-
liche Frauendiskriminierung gekémpft werden, und somit
muss es auch Gegner geben, aber es darf zugleich nie-
mals ein hinreichender und dauerhafter Erfolg eintreten,
denn auch dann wéren sie UberflUssig.

Es folgt, dass Frauenquoten das politisch-normative Instru-
ment zur Durchsetzung dieser ganz speziellen Interessen
sind.

Sind diese Interessen legitim? Unter der von mir hier einge-
fUhrten Voraussetzung, dass Gleichberechtigung und Nicht-
Diskriminierung, obwohl sie tats&chlich nicht weltweit aner-
kannt werden, doch universelle Werte sind, wéren sie es
dann, wenn es hier und heute tats&chliche und konkret be-
stimmbare Diskriminierungen von Frauen gébe, also wenn
sich z.B. konkret zeigen lieBe, dass gleichartige Arbeiten von
Ménnern und Frauen tatsachlich ungleich vergutet werden.
Zumindest im 6ffentlichen Sektor kann davon jedoch keine
Rede sein. Allerdings gab und gibt es in Gestalt der Wehr-

* Prof. Dr. Gunter Buchholz lehrt an der Fachhochschule Hannover.
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pflicht und des Wehrersatzdienstes eine angebbare konkre-
te Diskriminierung von Mannern. Denn warum ist jungen
Frauen von der Gesellschaft noch nie zumindest die Zivil-
dienstpflicht auferlegt worden?

Zwar gab es aus historischer Sicht zweifellos Diskriminie-
rungen von Frauen, aber den ersten groBen Fortschritt brach-
te in Deutschland die Novemberrevolution von 1918/19 und
den zweiten dann die gesellschaftliche Entwicklung ab 1968.
Fragt man hier und heute nach noch verbliebenen Diskrimi-
nierungen, dann fallt eine Antwort schwer. Denn die Gleich-
berechtigung ist erfreulicherweise so gut wie erreicht. Und
fur die heutigen jungen Frauen ist sie langst und zu Recht
eine Selbstverstandlichkeit geworden.

Frauenbeauftragte haben eben deshalb heute groBe
Schwierigkeiten damit, irgendeine Diskriminierung von Frau-
en konkret zu belegen. Fragt man nach, dann erfolgt ein
Ruckzug auf eine bloB3 gefuhlte Diskriminierung, und weil
das nicht reicht, wird dann eine Flucht ins Allgemeine an-
getreten, mit Vorliebe durch Hinweis auf im Wortsinne frag-
wurdige Statistiken, die von interessierter Seite zusammen-
gestellt worden sind, um dann verbreitet zu werden. Und
diese PR-Arbeit kann als sehr erfolgreich eingeschétzt wer-
den. Beliebt sind z.B. unbelegte, aber haufig wiederholte
Behauptungen, wie die angebliche Existenz einer so ge-
nannten glasernen Decke, die den Aufstieg von Frauen blo-
ckiere. Abgesehen davon, dass bekanntlich auch der Auf-
stieg von Mannern in der Regel ein recht begrenzter ist, wer-
den gleichzeitig die Erkenntnisse der Soziologie der Eliten
ignoriert, die zu einer Uberraschend anderen Sicht und Ein-
schatzung fuhren. Aber da es hier nicht um Erkenntnis, son-
dern um Interessen geht, wird die durch Frauenquoten-
normen bestehende Moglichkeit gern in Anspruch genom-
men, weil dadurch die eigene Karriere auBer Konkurrenz
und mit billigender Inkaufnahme der implizierten Diskrimi-
nierung von Mannern forciert werden kann.

Das eigentliche Problem besteht bei diesen Rickgriffen
auf statistische Artefakte in deren normativem Gehalt. Wenn
in irgendeinem Teilbereich eine Frauenquote festgestellt
wird, die von dem (ca.) 50%-Anteil der Frauen in der Ge-
sellschaft mehr oder weniger deutlich nach unten abweicht,
dann wird nur deswegen eine Frauendiskriminierung be-
hauptet. Und es wird daraus geschlussfolgert, die angeb-
lich zu geringe Frauenquote musse solange angehoben
werden, bis ein 50%-Anteil erreicht worden sei. Es gibt so-
gar mindestens ein Landeshochschulgesetz, in denen ei-
ne angeblich bestehende, aber gar nicht nachgewiesene
faktische Benachteiligung von Frauen als juristische Norm
enthalten ist — eine logische Absurditat und vermutlich schon
deswegen rechtswidrig.

Die Begriindung einer solchen Norm ist aus zwei Griinden
unhaltbar. Erstens werden dabei nur finanziell und auch sonst
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attraktive Berufe in den Blick genommen, also nicht etwa
die Seefahrt, Bergwerke oder die Mullabfuhr, sondern als
besonders attraktiv wahrgenommene, wie z.B. Professuren,
Vorstande und Aufsichtsrate. Kurz gesagt, es wird im Wi-
derspruch zum selbst behaupteten allgemeinen Prinzip, wo-
nach Uberall ein 50%-Frauenanteil existieren solle, eine Ro-
sinenpickerei betrieben. Die Logik unterliegt hier nicht un-
erwartet dem Interesse, bricht damit aber die Geltung des
Arguments. Zweitens wird wider besseren Wissens vollig
auBer Acht gelassen, dass sich schulisch mehr oder weni-
ger gut ausgebildete und beratene junge Leute einen Beruf
oder einen Studiengang nach inren Neigungen und ihren er-
warteten Chancen selbst suchen kénnen. Abgesehen von
institutionellen Zugangsbeschrankungen haben sie prinzi-
piell eine freie Wahl- und Entscheidungsmaglichkeit.

Die Ergebnisse dieser Vielzahl individueller Entscheidun-
gen kénnen nun z.B. dazu fuhren, dass mehr junge Man-
ner als junge Frauen sich fur Facher interessieren, die viel
mit Naturwissenschaft und Technik zu tun haben, so dass
junge Frauen in den entsprechenden Studiengangen im
Sinne der 50%-Norm »unterreprasentiert« sein mégen. Da-
rin liegt aber kein Problem, denn eine solche Norm kann
hier keine Geltung beanspruchen, sofern die Entschei-
dungsprozesse frei und der Zugang rechtsstaatlich gere-
gelt und offen gehalten ist; analoges gilt fr die Besetzung
von Professuren.

Die Norm schlagt, wenn sie politisch dennoch geltend ge-
macht wird, in reinen Voluntarismus um. BemUhungen in
dieser Richtung, angefangen beim Girl’s Day bis hin zu den
Professuren, sind daher deutlich erkennbar von ideologi-
scher Zwanghaftigkeit gekennzeichnet. Nattrlich kann z.B.
versucht werden, junge Frauen flr technische Berufe zu wer-
ben, aber deren Entscheidung ist dann zu akzeptieren, ei-
nerlei wie sie ausfallen mag. Es gibt keinerlei Berechtigung,
derartige Wahlentscheidungen in Frage zu stellen. Geschieht
es doch, dann handelt es sich um eine im Grunde absurde
AnmaBung. Zu pladieren ist also statt normativer Quoten-
ziele fUr freie Wahlentscheidungen.

Nun nennen sich die Frauenbeauftragten heute Gleichstel-
lungsbeauftragte. Aber Gleichstellung ist etwas véllig an-
deres als Gleichberechtigung. Gleichberechtigung soll glei-
che Start- und Prozesschancen sichern, Gleichstellung aber
soll ein bestimmtes, vorab normativ bestimmtes Endergeb-
nis erzeugen. Gleichstellung ist daher implizit Diskriminie-
rung, hier von Mannern, denn die MaBnahmen zielen unter
Umgehung gewdhnlicher Bewerbungs- und Wettbewerbs-
prozesse darauf, um buchstablich auBer Konkurrenz die nor-
mativ und interessen-politisch erwlnschten Ergebnisse zu
erzielen. Gleichstellung ist daher unakzeptabel und vermut-
lich auch rechtlich unzuléssig.
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Karsten Junius und Kristian Todtmann*

Die seit der Finanzkrise massiv steigende Staatsverschuldung hat die Inflationssorgen vieler An-
leger erhoht. In diesem Artikel wird gezeigt, iiber welche Effekte hohere Inflationsraten zu nied-
rigeren Staatsschuldenquoten beitragen kénnen. Dazu gehéren steigende Einnahmen wie auch
eine niedrigere reale Belastung durch die bestehenden Schulden. Hohere Inflationsraten sind in
keinem Land wiinschenswert. Angesichts stark steigender Staatsschulden stellten sie aber auch
nur eines von mehreren Ubeln dar. Anhand von Simulationen werden Kriterien gefunden, die die
Anreize zu einer Inflationierung der Wirtschaft erhéhen. Darauf aufbauend werden die Lédnder iden-
tifiziert, die eine stiarkere Neigung zu hoheren Inflationsraten haben sollten als andere. Aufgrund
der langen Restlaufzeit der Staatsschulden gehort UK klar dazu. Innerhalb der EWU haben Grie-
chenland, Portugal, Irland und Italien groBere Inflationsanreize als Deutschland und die Nieder-
lande. Dies kénnte die Konfliktpotentiale in der EWU erhéhen.

Abb. 1
Simulationsergebnisse:
Effekte alternativer Inflationsraten auf die Staatsschuldenquote

Inflation als letzter Ausweg aus
der Schuldenkrise?

Die weltweit ansteigende Staatsver-
schuldung (vgl. Abb. 2) ruft bei Anlegern
zu Recht Verunsicherung hervor. Einige
Investoren beflrchten Staatsbankrotte.
Andere erwarten, dass der Weg aus der
Schuldenkrise langfristig nur tber hdhe-
re Inflationsraten fUhren kann. Dazu
kommen inzwischen auch Stimmen
weltweit renommierter Wissenschaftler
wie die der IWF-Okonomen Blanchard,
Dell’ Ariccia und Mauro, die sich kirzlich
fUr hdhere Inflationsziele der Notenban-
ken ausgesprochen haben (vgl. Blan-
chard, Dell’Ariccia und Mauro 2010; sie-
he dazu auch Kasten 3). Andere Oko-
nomen wie Rogoff argumentieren fur
temporar hohere Inflationsraten von
5 bis 6% mit dem expliziten Ziel, die ge-
stiegene Staatsverschuldung finanzier-
bar zu machen. Letztlich deutet der An-
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stieg des Goldpreises von rund 70% seit
der Lehman-Pleite darauf hin, dass auch
die Finanzmarkte Alternativen zu dem
gangigen Hauptszenario eines stabilen
Inflationsrahmens ernst nehmen. Ist al-
so etwas dran an der These, dass »wir
uns auf die Regierungen und Notenban-
ken nicht mehr unbedingt verlassen koén-
nen« und dass »ein weltweiter Inflations-
schub droht, vor dem kein Land sicher
sein wird?«1

Wir diskutieren in diesem Papier, inwie-
weit es dem Staat durch hoéhere Infla-
tionsraten maéglich ist, Schulden abzu-
bauen und damit eine echte Haushalts-
konsolidierung zu umgehen. Dabei un-
terscheiden wir zwischen Effekten ers-
tens auf die laufenden Einnahmen und
Ausgaben des Staates und zweitens auf
die reale Belastung durch die ausste-
henden Staatsschulden. Im folgenden
Abschnitt zeigt sich, dass Staaten mit
einer hohen Verschuldung, einer langen
Restlaufzeit der ausstehenden Staats-
schulden, hohen Zinsen und einem
schwachen Wirtschaftswachstum einen
starkeren Anreiz zur Inflationierung ha-
ben als andere. Im Anschluss nutzen wir
diese Ergebnisse, um zu zeigen, wie un-
terschiedlich die Ausgangs- und Interes-
senlage in der Européischen Wahrungs-
union in Bezug auf die Inflation ist. Ins-
gesamt glauben wir nicht, dass der Nut-

55 - zen hoherer Inflationsraten deren Kos-
—=2% . .
50— 4% (Blanchard et al.) ten Ubersteigt.
45 —10%
~“~temporarer Anstieg auf 6% (Rogoff)
40 ' ' ' ' ' * Dr. Karsten Junius und Kristian Tédtmann sind Volks-
0 5 15 20 25 Jahre wirte bei der DekaBank, Frankfurt.

Anmerkung: Zu weiteren Annahmen, siehe Tab. 1.
Quelle: DekaBank.
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Forschungsergebnisse

Abb. 2
Staatsschulden in Prozent des BIP

Steuersétzen und damit auch real ansteigen-
den Staatseinnahmen. Auch dies ist kein
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Quelle: EU-Kommision; OECD; DekaBank.

Inflation und Staatsverschuldung:
Die wesentlichen Zusammenhange

Eine auBergewodhnlich expansive Geldpolitik und dadurch
mittelfristig ansteigende Inflationsraten berthren die 6ffent-
lichen Finanzen auf verschiedene Weise. Einige Effekte er-
folgen Uber die laufenden Einnahmen und Ausgaben des
Staates, andere Uber eine reale Entwertung der ausstehen-
den Staatsschulden und damit eine Verminderung der rea-
len Zinsbelastung. Beide Effekte werden in den folgenden
Abschnitten erklart.

Wie Inflation die Staatseinnahmen erhéht

Eine lockere Geldpolitik und ansteigende Inflation entlasten
die Staatshaushalte gleich in mehrerlei Hinsicht:

1. In einem ersten Schritt zu héheren Inflationsraten kur-
belt eine lockere Geldpolitik das Wirtschaftswachstum
an: Dies wirkt sich glinstig auf die Steuereinnahmen so-
wie die Einnahmen der Sozialversicherungen aus.
Gleichzeitig sinken die Ausgaben flir Arbeitslosenun-
terstitzung und andere Lohnersatzleistungen. Aller-
dings erstrecken sich diese giinstigen Effekte nur Uber
einen relativ kurzen Zeitraum, wenn man unterstellt,
dass die Geldpolitik keinen dauerhaften Einfluss auf die
Realwirtschaft besitzt.

2. Notenbankgewinn: Dieser Gewinn beruht im Wesentli-
chen auf einem Zinsuberschuss der Aktiva gegenUber
den Passiva einer Zentralbank. Wie Kasten 1 zeigt, kann
erim Prinzip durch héhere Inflationsraten gesteigert wer-
den. Allerdings wurde er allenfalls bei Hyperinflation einen
nennenswerten Teil der Staatsausgaben finanzieren.

3. Kalte Progression: Werden Lohne und Gehélter an das
gestiegene Preisniveau angepasst und bleibt gleichzei-
tig der Steuertarif unverandert, fuhrt dies in einem pro-
gressiven Steuersystem zu héheren durchschnittlichen

2008

Uberzeugendes Argument flr héhere Inflati-
onsraten. Zum einen sind die Mehreinnah-
men aufgrund kalter Progression eher ge-
ring, zum anderen lieBen sich die Steuer-
satze grundsatzlich auch ohne hdhere Infla-
tionsraten anheben.

Wie Inflation den Staat entschuldet
Konzeptioneller Zusammenhang

Staatsschulden sind nicht per se schadlich,
auch steigende Staatsschulden nicht. Be-
denklich ist allerdings, wenn die Staats-
schulden schneller steigen als das nomina-
le BIP. Dann wirde sich die Staatsschul-
denquote (d.h. Schulden/nominales BIP) erhéhen. Die Kon-
sequenz wére, dass auch die Zinszahlungen stérker an-
steigen als die Steuereinnahmen, was mittelfristig nicht
nachhaltig ist.2 Umgekehrt féllt die Staatsschuldenquote,
wenn das nominale BIP schneller steigt als die Schulden.
Die genauen Determinanten der Staatsschuldenquote ha-
ben wir in Kasten 2 formal dargestellt. Inflation entfaltet
dort ihren Einfluss Uber die Wachstumsrate des nomina-
len BIP. Bei gegebenem realem Wachstum fuhrt eine ho-
here Inflationsrate zu einem stérkeren Anstieg des nomi-
nalen BIP und damit der Steuerbasis. Demgegentber blei-
ben die ausstehenden Staatsschulden trotz Inflation in
nominaler Héhe unverandert, und auch die Verzinsung der
umlaufenden Staatsanleihen passt sich nur mit der Zeit
an die starkere Teuerung an. In der Konsequenz sinkt die
Staatsschuldenquote in der Folge von Inflation.

2010

Simulationsergebnisse

Kasten 2 zeigt, dass sich Inflation in einem héheren Wachs-
tum des nominalen BIP sowie in einer ansteigenden Verzin-
sung der Staatsverschuldung bemerkbar macht. Die Schul-
denquote sinkt bei steigenden Inflationsraten, da sich der
Effekt eines steigenden nominalen BIP-Wachstums sofort
einstellt, die durchschnittliche Verzinsung der Staatsverschul-
dung aber nur allmahlich ansteigt. Diese Effekte lassen sich

2 Diese Uberlegung hat zu der 3%-Defizitgrenze und der 60%-Schulden-

grenze im Maastricht-Vertrag gefuihrt. Unterstellt man flr die Eurozone lang-
fristig ein reales Wachstum von 3%, kombiniert mit einer gewlnschten In-
flationsrate von knapp 2%, resultiert ein trendméaBiger Anstieg des nomi-
nalen BIP von knapp 5%. Geht man zudem davon aus, dass eine Schul-
denstandsquote von 60% flr die Mitgliedslander der Wahrungsunion un-
bedenklich sei, dann ergibt sich daraus ein langfristig zulassiges Defizit von
3% des BIP, wenn man die einzelnen Werte in folgende Formel eingibt:

Defizit _ Schulden
BIP, BIP,

nom nom

ABIP, 5 ; (d.h. 3%=60%"5%).
Die Einhaltung dieser Bedingung wiirde die Ziele einer konstanten Schul-

denstandsquote von 60% und einer Inflationsrate von 2% kompatibel
machen.
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Forschungsergebnisse

Kasten 1
Wie Inflation den Notenbankgewinn erhoht

Unter dem so genannten Seignorage verstand man bis in das Mittelalter den Milnzgewinn des Staates aufgrund seiner
Monopolstellung in der Geldversorgung. Er konnte regelmaRig den Nennwert der neu in Umlauf gebrachten Miinzen abzuglich
der dabei anfallenden Pragekosten als Gewinn vereinnahmen. Heute emittiert eine Zentralbank nur das so genannte Basisgeld
(Bargeldumlauf + Mindest- und Uberschussreserven (i.e. Zentralbankguthaben) der Geschéftsbanken). Wie sie zusatzliches
Basisgeld in Umlauf bringt, erschliet sich beim Blick auf eine vereinfachte Zentralbankbilanz (vgl. Darstellung unten).
Ausgangspunkt ist dabei der Erwerb zusatzlicher Forderungen durch die Zentralbank. Sie vergibt also Kredite an die
Geschaftsbanken, kauft inlandische Wertpapiere oder stockt ihre Devisenreserven auf. Eine Ausweitung der Geldversorgung
schlagt sich daher lediglich in einer Bilanzverlangerung der Zentralbank nieder, ohne dass dem Staat Einnahmen zuflie3en.

Dennoch erwirtschaften Notenbanken in der Regel einen Gewinn, den sie Aktiva Passiva
Ublicherweise vollstdndig an den Staat abfihren. Sowohl durch eine sehr Devisenreserven Bargeldumlauf
expansive Geldpolitk als auch durch die Inkaufnahme hoher Wertpapiere Zentralbankgutachten
Inflationsraten kann eine Zentralbank diesen Gewinn steigern. Von daher der Geschaftsbanken
besteht flir Regierungen ein Anreiz, eine laxe Geldpolitik und hohe Kredit an Eigenkapital
Teuerungsraten zu begriRen. Geschaftsbanken

Der Notenbankgewinn beruht in erster Linie auf einem Zinsliberschuss der Aktiva gegenlber den Passiva einer Zentralbank. Er
ist im Regelfall positiv, da ein Teil ihrer Verbindlichkeiten, insbesondere der Bargeldumlauf, nicht verzinst wird. Zudem haben
die Aktiva oft langere Laufzeiten als die Passiva. Infolgedessen profitiert der Notenbankgewinn von einer steilen Zinskurve.

Im Wesentlichen kann die Zentralbank ihren Gewinn nur steigern, indem sie entweder ihre Bilanz ausweitet oder die
Zinsdifferenz zwischen Aktiva und Passiva erhoht. Insbesondere in der kurzen Frist, d.h. bei einem gegebenen Preisniveau,
sind die Mdglichkeiten hierflr allerdings eher begrenzt:

- Eine Verldngerung der Zentralbankbilanz setzt vor allem hohere Passiva voraus. Der Bargeldumlauf bietet keinen
Ansatzpunkt hierfir, da er weitgehend durch die Nachfrage des Publikums bestimmt wird.

- Normalerweise werden die Guthaben der Geschaftsbanken von der Zentralbank so gesteuert, dass sich am Geldmarkt ein
gewlnschtes Zinsniveau einstellt. Diese Umsetzung der Geldpolitik lasst eine Ubermafige Ausweitung der
Zentralbankguthaben nicht zu. Anderungen des kurzfristigen Zinsniveaus haben nur wenig Einfluss auf den
Notenbankgewinn, da sich die Verzinsung sowohl der Kredite an die Geschaftsbanken als auch ihrer Zentralbankguthaben
gleichermafen am Leitzins orientiert.

- Eine Ausnahme besteht in einer quantitativen Lockerung der Geldpolitik. In diesem Fall flhrt die Zentralbank bewusst eine
Uberversorgung der Volkswirtschaft mit Basisgeld herbei und gibt so die Kontrolle {iber das kurzfristige Zinsniveau freiwillig
aus der Hand. Kauft sie Wertpapiere an, steigen die Zentralbankguthaben der Geschaftsbanken auf der Passivseite der
Zentralbankbilanz. Werden die Wertpapiere hoher verzinst als die Zentralbankguthaben, nimmt der Gewinn der Notenbank
entsprechend zu. Kurzfristig ist dies fur sie die einzige Mdglichkeit, ihnren Gewinn mafRgeblich zu steigern.

Langfristig kann die Zentralbank durch eine expansive Geldpolitik héhere Inflationsraten herbeifiihren. Eine Folge des
steigenden Preisniveaus ist, dass das nominale, also in laufenden Preisen gemessene Transaktionsvolumen in der
Volkswirtschaft zunimmt. Entsprechend erhéht sich auch der Bedarf an Zahlungsmitteln in der Bevolkerung, also die
Geldnachfrage. In der Zentralbankbilanz schlagt sich dies in einem starkeren Anstieg sowohl des Bargeldumlaufs als auch der
Zentralbankguthaben der Geschéftsbanken nieder. Dies wiederum erlaubt der Zentralbank, auch ihre Aktiva mit einem héheren
Tempo auszuweiten und so einen groReren Zinsiiberschuss zu generieren.

Allerdings fiihrt eine inflationsgetriebene Expansion der Zentralbankbilanz lediglich zu einem nominalen, aber nicht zu einem
realen Anstieg ihrer Aktiva. Fir den Staat ist aber entscheidend, inwieweit der Notenbankgewinn in realer Rechnung erhéht
werden kann. Bei gegebenen realen Aktiva der Zentralbank ist dies nur dadurch mdglich, dass die Verzinsung ihrer Aktiva
relativ zu der ihrer Passiva zunimmt. Langfristig schlagt sich ein Anstieg der Inflationsrate um einen Prozentpunkt in einem um
einen Prozentpunkt héheren Zinsniveau nieder. Dieses betrifft zum einen samtliche Aktiva in der Zentralbankbilanz. Zum
anderen verzinsen die meisten Zentralbanken aber auch die Guthaben der Geschéftsbanken und orientieren sich dabei am
Leitzins, gegebenenfalls abziiglich eines Zinsspreads. Von daher wird auch die Verzinsung dieser Verbindlichkeiten bei héherer
Inflation zunehmen. Demgegenuber bleibt der Bargeldumlauf unverzinst. Deshalb verdient die Zentralbank lediglich mit
denjenigen Aktiva, die in ihrer Bilanz die buchhalterische Gegenposition zum Bargeldumlauf bilden, eine héhere Zinsmarge. Der
Einfluss hoherer Inflationsraten auf den realen Notenbankgewinn kann daher angenahert werden durch die Veranderung der
Inflationsrate multipliziert mit dem realen Bargeldumlauf.

In der Eurozone betrug der Bargeldumlauf Ende 2009 gut 750 Mrd. €. Ein Anstieg der Inflationsrate um einen Prozentpunkt
hatte daher einen um rund 7,5 Mrd. € grofReren Gewinn des Eurosystems zur Folge. Dies waren 0,08% des BIP. Wir halten dies
fur kein ausreichendes Argument, sich auf héhere Inflationsraten einzulassen.
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Forschungsergebnisse

Kasten 2
Die Dynamik der Schuldenquote bei Inflation

Es gilt die einfache Beziehung: Neuer Schuldenstand = Alter Schuldenstand + Haushaltsdefizit, oder formal:
(1) Schulden, = Schulden,_; + Defizit,

Das Haushaltsdefizit setzt sich wiederum zusammen aus den Zinszahlungen fiir die bestehenden Schulden und dem so
genannten Primarsaldo, in dem die Zinszahlungen nicht enthalten sind:

(2) Defizit; =i,_y * Schulden,_, + Primdrsaldo,

Dabei ist j_, die durchschnittliche Verzinsung der ausstehenden Staatsschulden und nicht mit dem aktuellen Zins am

Staatsanleihemarkt gleichzusetzen. Vielmehr wurden die umlaufenden Staatsanleihen zu unterschiedlichen Zeitpunkten in der
Vergangenheit emittiert, sodass it_l einem gewichteten Durchschnitt friherer Marktzinsniveaus entspricht. Aus diesem Grund

reagiert dieser flr die Finanzpolitik relevante Zinssatz auch nur trdge auf eine Veranderung der Inflationsrate. Seine Reaktion ist
umso langsamer, je hdher die durchschnittliche Restlaufzeit der ausstehenden Staatsschulden ist.

Aus Formel (1) und (2) ergibt sich:
(3) Schulden, = Schulden,_y +i,_; * Schulden,_; + Primdrsaldo,

In Prozent des nominalen BIP Iasst sich nun die Schuldenquote ausdriicken als:

Schulden, . Schulden,_; Primdrsaldo,
@) ————=+iy) +
B]Pnom,t BIPnum,t B]Pnom,t

Das BIP in t ergibt sich wiederum aus dem BIP-Wachstum in t und dem BIP in t-1:
(5) B[Pnom,t = (1 + ABIPnom,t ) * B[Pnom,t—l

Durch Einsetzen von Formel (5) in den 1. Term auf der rechten Seite von Formel (4) Iasst sie sich umschreiben als:

©) Schulden, — 1+i,_;  Schulden,_, . Primdrsaldo,
BIPnom,t I+ ABIPnom,t BIPnom,t—l BIPnom,t

Hohere Inflationsraten fiihren zu einem héheren Wachstum des nominalen BIP, selbst wenn das reale BIP-Wachstum sich nicht
verandert. Sie fihren auch zu hoéheren Inflationserwartungen und Zinsen und daher zu einem allmahlichen Anstieg der
durchschnittlichen Verzinsung der Staatsverschuldung.

Anhand Formel (6) lasst sich die Dynamik der Schuldenquote nun genau verstehen: Der Einfachheit halber sei zunachst
angenommen, dass der Primarsaldo Null betrage, sodass der letzte Term in Formel (6) wegfallt. Die Schuldenquote in t ist dann

genauso hoch wie in t-1, wenn i,_; = ABIP,,, , , d.h. wenn die Durchschnittsverzinsung der Staatschulden der Wachstumsrate

des nominalen BIP entspricht. Wenn die Zinsen héher sind als das BIP-Wachstum, steigt die Schuldenquote. Sie fallt, wenn die
Zinsen niedriger sind als das BIP-Wachstum.

Neben dem Zinsniveau und dem Wirtschaftswachstum beeinflusst auch der Primarsaldo die Entwicklung der Schuldenquote.
Ubersteigen die Zinsen die Wachstumsrate des nominalen BIP, kann der Staat einem Anstieg der Schuldenstandsquote nur
durch einen Primariberschuss entgegenwirken. Andererseits kann er ein Primardefizit verkraften, ohne dass die
Schuldenstandsquote zunimmt, wenn einem moderaten Zinsniveau ein kraftiges Wirtschaftswachstum gegenubersteht.

am besten anhand konkreter Simulationsergebnisse verdeut-  einer Risikopramie fUr die Inflationsunsicherheit. Bei stei-

lichen. Dazu werden folgende Determinanten bendtigt: genden Inflationsraten steigen zum einen die Inflationser-

wartungen und zum anderen die Inflationsrisikopréamien.

a) anfangliche Schuldenquote, Dies macht sich bei der Neuverschuldung sofort bemerk-

b) Potentialwachstum des realen BIR, bar. Die Durchschnittsverzinsung der insgesamt ausstehen-

c) Inflation, die zusammen mit (b) die Wachstumsrate des  den Staatsanleihen passt sich dagegen nur langsam an,

nominalen BIP bestimmt, und zwar umso langsamer, je langer die durchschnittliche

d) Primérsaldo und Restlaufzeit der Staatsschulden ist. FUr die Simulationen
e) durchschnittliche Verzinsung der Schulden. sind folglich zusatzlich zu bestimmen:

risikofreier Realzins,
Inflationserwartungen,
Inflationsrisikopramien und
Restlaufzeit der Staatsschulden.

Langfristig besteht ein gleichlaufender Zusammenhang zwi- el
schen Zinsen und Inflation. Etwas konkreter setzt sich die  e2
durchschnittliche Verzinsung der Schulden zusammen aus  e3
einem risikofreien Realzins, den Inflationserwartungen und  e4

=z = =2
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Tabelle 1 zeigt unsere Simulationen der Staatsschuldenquo-
te fUr verschiedene Inflationsraten und ausgeglichene Pri-
marsalden. Wir unterstellen dabei folgende zusatzliche An-
fangsbedingungen, die den Werten in der Eurozone mog-
lichst nahe kommen:

a) eine anfangliche Schuldenquote von 80%,

) ein Realwachstum von 1,5%,

) einen ausgeglichener Primarhaushalt,

1) einenrisikofreien Realzins in Hohe des Realwachstums
von 1,5%,

eine vollstandige Anpassung der Inflationserwartungen
an hohere Inflationsraten nach einem Jahr,

jeweils drei alternative Risikopramien und

eine durchschnittliche Restlaufzeit der Staatsschul-
den von sieben Jahren.

Unsere Simulationsergebnisse finden sich in Tabelle 1. In un-
serem Basisfall gehen wir vom Status quo aus — einer In-
flationsrate von 2% und keiner zusatzlichen Risikopramie.

Die Schuldenstandsquote (Schulden/BIP) bleibt konstant,
da der Durchschnittszins genau dem Wachstum des nomi-
nalen BIP entspricht und der Priméarsaldo ausgeglichen ist.
(Die Annahme eines ausgeglichenen Primérsaldos ist in der
Realitat derzeit allerdings in kaum einem Land erfUllt, so dass
die tatsachliche Schuldendynamik schlechter ausfallen wiir-
de als in Tab. 1). Wir berechnen die Dynamik der Schulden-
quote fur Inflationsraten von 4%, 10% und temporar 6%.
Bei der temporéren Erhdhung der Inflationsrate unterstel-
len wir, dass sie von 2% im 1. Jahr auf 6% in den Jahren
2 bis 6 ansteigt und danach auf 2% abfallt.

Neben einem Anstieg der Inflationserwartungen kommt es
infolge héherer Inflationsraten in der Regel auch zu einer ver-
stéarkten Unsicherheit Uber die zukunftige Inflationsentwick-
lung. Wir berechnen daher den Einfluss héherer Inflations-
raten auf die Schuldenstandsquoten unter drei alternativen
Annahmen Uber die von den Kapitalmarkten geforderten
Inflationsrisikopramien. In dem aus Sicht des Staates glins-
tigsten Szenario bleiben die Risikopramien unverandert. Wir

Tab. 1

|Schuldenquoten bei alternativen Inflationsraten und ausgeglichenen Primérsalden
Inflationsrate 2% 4% (Blanchard et al.) 10% temporar 6% Rogoff)
Zusatzliche Keine +40 Bp +100 Bp +60 Bp*
Risikopramie | (Basisfall)| Keine (Basisfall) +70Bp| Keine (Basisfall) +300 Bp| Keine (Basisfall) +100 Bp*
Jahr 0 80 80,0 80,0 80,0 | 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0 80,0
Jahr 1 80 78,4 78,4 784 | 73,6 73,6 73,6 76,8 76,8 76,8
Jahr 2 80 771 771 771 68,6 68,7 68,9 74,2 74,2 74,3
Jahr 3 80 75,9 76,0 76,1 64,5 64,8 65,4 72,0 72,2 72,3
Jahr 4 80 75,0 75,2 754 | 61,3 61,8 62,8 70,2 70,5 70,7
Jahr 5 80 74,2 74,5 74,8 | 58,6 59,4 61,0 68,7 69,2 69,5
Jahr 6 80 73,5 74,0 74,4 | 56,5 57,5 59,7 70,1 70,9 71,4
Jahr 7 80 72,9 73,6 741 54,7 56,0 58,9 71,4 72,4 73,0
Jahr 8 80 72,4 73,3 74,0 | 53,2 54,9 58,4 72,6 73,7 74,5
Jahr 9 80 72,0 73,1 73,9 | 51,9 54,0 58,3 73,5 74,9 75,8
Jahr 10 80 71,6 72,9 73,9 | 50,9 53,3 58,5 74,4 75,9 76,8
Jahr 11 80 71,3 72,8 74,0 | 50,0 52,8 58,8 75,1 76,7 77,8
Jahr 12 80 71,0 72,8 74,2 | 49,3 52,5 59,4 75,8 77,5 78,6
Jahr 13 80 70,8 72,8 74,4 | 48,7 52,3 60,2 76,3 78,1 79,4
Jahr 14 80 70,6 72,9 74,6 | 48,2 52,2 61,1 76,8 78,7 80,0
Jahr 15 80 70,5 73,0 74,9 | 47,7 52,1 62,1 77,2 79,2 80,5
Jahr 16 80 70,3 73,1 75,2 | 47,3 52,2 63,3 77,6 79,6 81,0
Jahr 17 80 70,2 73,2 75,6 | 47,0 52,3 64,6 77,9 80,0 81,4
Jahr 18 80 70,1 73,4 76,0 | 46,7 52,5 66,1 78,1 80,3 81,7
Jahr 19 80 70,0 73,6 76,4 | 46,5 52,7 67,6 78,4 80,5 82,0
Jahr 20 80 69,9 73,8 76,8 | 46,3 53,0 69,2 78,6 80,8 82,3
Jahr 21 80 69,9 74,0 77,2 | 46,1 53,3 70,9 78,7 81,0 82,5
Jahr 22 80 69,8 74,2 77,7 | 46,0 53,7 72,8 78,9 81,1 82,7
Jahr 23 80 69,8 74,5 78,2 | 45,9 54,0 74,7 79,0 81,3 82,8
Jahr 24 80 69,7 74,7 78,7 | 45,8 54,4 76,7 79,1 81,4 83,0
Jahr 25 80 69,7 75,0 79,1 45,7 54,9 78,8 79,2 81,5 83,1
* Risikopramie steigt nur in den ersten sechs Jahren und fallt dann auf 0 Bp zurtick. — Annahmen: Primarsaldo = 0; risikofreier
Realzins im Basisfall = reales Wirtschaftswachstum von 1,5% p.a.

Quelle: DekaBank.
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halten jedoch eine zumindest moderate Ausweitung der
Risikopramien um bspw. 1/10 der Inflationsrate (Basisfall)
fUr realistischer und betrachten auch den Fall stark steigen-
der Risikopréamien. Die Zinsen erhdhen sich dann langfris-
tig sowohl um die héheren Inflationserwartungen als auch
um die hdheren Inflationsrisikopramien.

Insgesamt zeigen die Simulationsergebnisse, dass ein mo-
derater Anstieg der Inflationsraten nur relativ begrenzte
Auswirkungen auf die Staatsschuldenquote besitzt. Nimmt
beispielsweise die Inflationsrate dauerhaft von 2 auf 4%
zu, k8dme es bei unverdnderten Risikopramien langfristig
zu einer Senkung der Staatsschuldenquote um 10 Pro-
zentpunkte. Bei einem Anstieg der Risikopramien um
40 Basispunkte (Bp) wirde sich der Ruckgang der Schul-
denquote nach 25 Jahren auf 5 Prozentpunkte reduzieren.
Bei 70 Bp zusétzlicher Risikopramie wirde die Staatsschul-
denquote zunachst ebenfalls fallen. Sie fangt aber spater
wieder an zu steigen, sobald sich die erhdhten Inflations-
erwartungen und Risikopramien starker in der durchschnitt-
lichen Verzinsung der ausstehenden Staatsschulden be-
merkbar machen. Zudem zeigen unsere Ergebnisse, dass
eine nur temporare Erhdhung der Inflationsrate auch nur
zu einer temporaren Verringerung der Schuldenstandsquo-
te fuhrt, selbst wenn die Kapitalmérkte keine zuséatzlichen
Risikopramien verlangen. Der Grund hierflr ist intuitiv nach-
vollziehbar. Nach einer spéateren Ruckfuhrung der Inflati-
onsraten zahlt der Staat fUr einige Jahre sehr hohe Real-
zinsen auf diejenigen Anleihen, die er wahrend der Hoch-
inflationsphase emittiert hat. Die Kosten, die Inflationsrate
wieder auf ihr Ausgangsniveau zurtickzubringen, waren fur
den Staat daher sehr hoch. Lediglich bei einer Inflations-
rate von 10% waren starkere Effekte auf die Schuldenquo-
te zu erwarten.

GroBe Effekte auf die Schuldenstandsquote
sind somit nur bei sehr hohen Inflationsra-
ten denkbar. Neben einem Anstieg der Risi-
kopramien entsteht dann aber ein zweites

Abb. 3

gestellt. Alles in allem vermitteln die Simulationsergebnisse
somit nicht den Eindruck, dass fUr die politischen Entschei-
dungstrager der Eurozone eine Inkaufnahme hoherer Infla-
tionsraten die beste Wahl wére, um dem Problem der Staats-
verschuldung zu begegnen.

Allerdings beruhen die Simulationsergebnisse auf unse-
ren speziellen Annahmen insbesondere zur anfanglichen
Schuldenstandsquote, zum Wirtschaftswachstum, zu den
Realzinsen sowie zur durchschnittlichen Restlaufzeit aus-
stehender Staatsschulden. Um zu untersuchen, unter wel-
chen Umstanden Inflation zu groBeren Effekten auf die
Schuldenstandsquote fuhrt, ergéanzen wir Tabelle 1 um ei-
ne Sensitivitatsanalyse. Konkret betrachten wir den Fall ei-
nes dauerhaften Anstiegs der Inflationsrate von 2 auf 4%
und unterstellen dabei eine Ausweitung der von den Ka-
pitalméarkten geforderten Inflationsrisikopramie um 40 Bp
In diesem Kontext variieren wir jeweils eine unserer zentra-
len Annahmen Uber den Realzins, die Restlaufzeit ausste-
hender Staatsanleihen, die anfangliche Schuldenstands-
quote sowie das Wirtschaftswachstum. Die Ergebnisse
sind in Abbildung 3 dargestellt.

— Eine unglaubwurdige Wirtschaftspolitik kénnte wie der-
zeit in Griechenland zu hdheren Risikopramien flr den
Zahlungsausfall fihren. Dies wirde den Realzins erho-
hen und fUr den Staat eine fiskalische Belastung darstel-
len. Ubersteigt der Realzins das reale Wirtschaftswachs-
tum, muss die Regierung laufend Priméartberschisse er-
zielen, nur um die Schuldenstandsquote konstant hal-
ten zu kdnnen. Hohere Inflationsraten mindern diese Be-
lastung zumindest zeitweise.

Der durchschnittliche Realzins auf die Staatsschulden
sinkt, solange die in der Vergangenheit emittierten Staats-

Variation der Annahmen von Tabelle 1:
Auswirkungen auf die Schuldenstandsquote

Problem. Ein zentrales Resultat der empiri-
schen vergleichenden Wachstumsforschung
besteht darin, dass Inflationsraten in einem
Intervall zwischen O und 5% weitgehend neu-
tral in Bezug auf das Wirtschaftswachstum
sind. Hohere Teuerungsraten machen sich
aber zunehmend negativ in der Realwirt-
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aber letztlich einen langsameren Anstieg der 60
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vorteilhafte Entwicklung der Staatsschulden- 20
quote als in den Szenarien in Tabelle 1 dar-
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Quelle: DekaBank.
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anleinen noch nicht fallig sind und durch Abb. 4

neue, hdher verzinste ersetzt werden

‘ Zinsaufschldge gegeniiber Fiinfjahresbundesanleihen

mussen. Aus diesem Grund profitiert ein

Land, das sich an den Kapitalméarkten ho- Griechenland L
hen Risikopréamien und damit hohen Re- Portugal _
alzinsen gegenuber sieht, umso starker mang [
von einer Beschleunigung der Inflation. spanien ]
— Wenn die Schuldenstandsquote in der ot _
Ausgangssituation bereits sehr hoch ist,
nehmen die Effekte steigender Inflations- Belgien [
raten zu. Der Geldbetrag, den der Staat Osterrsich |
durch eine gegebene Reduktion des Re- Frankreich -
alzinses einsparen kann, ist umso groBer, Finnland .
je hoher er verschuldet ist. Aus einem An-
stieg der Inflationsrate folgt daher eine ent- Niederiande I
sprechend stérkere Senkung der Schul- 0 50 100 150 200 250 300 350 400 450 500 BP

denstandsquote in Prozent des BIP.

— Aus einem ahnlichen Grund verstérkt eine
lange Restlaufzeit der ausstehenden Staats-
schulden die Effekte der Inflation. Eine hohe Restlaufzeit be-
deutet, dass sich der durchschnittliche nominale Zinssatz
auf die ausstehenden Staatsschulden nur langsam an die
erhohten Inflationsraten anpassen kann, selbst wenn die
Anleger ihre Inflationserwartungen sehr schnell korrigieren.
Der Staat kommt nach dem Inflationsschub dementspre-
chend langer in den Genuss niedriger Realzinsen.

— Ein geringes Wirtschaftswachstum bedeutet, dass auch
die reale Steuerbasis nur mit einer geringen Rate ansteigt.
In Bezug auf die nominale, also in laufenden Preisen ge-
messene Steuerbasis kann der Staat das fehlende Wirt-
schaftswachstum jedoch durch héhere Inflationsraten er-
setzen. Dies fUhrt solange zu einer fallenden Schulden-
standsquote, bis sich auch das Zinsniveau vollstéandig an
die hohere Inflation angepasst hat.

Identifikation der Lander mit hohen Inflations-
anreizen

Okonomische Kriterien Abb. 5

Quelle: Bloomberg; DekaBank.

sind aufgrund der gemeinsamen Geldpolitik unabhangig von
den nationalen Inflationsraten und kénnen daher als Risiko-
pramien auf die (fast) risikolosen Bundesanleihen gelten. Als
Risikopramien geben sie damit auch eine Indikation Uber das
Realzinsniveau, das von den Landern gezahlt werden muss.
Es ist gut zu erkennen, dass geméR dieses Kriteriums Grie-
chenland, Portugal, Irland und Spanien die héchsten Inflatio-
nierungsanreize in der Eurozone haben sollten.

Abbildung 5 zeigt die Laufzeitenstruktur deutscher Staats-
anleihen. Ein gutes Drittel wird innerhalb von zwei Jahren fal-
lig, ein knappes Drittel zwischen zwei und finf Jahren und
der Rest erst nach Uber funf Jahren. Weniger bonitatsstar-
ke Schuldner haben haufig langere Restlaufzeiten ihrer
Staatsschulden, um das Refinanzierungsrisiko zu mindern.
Abbildung 6 zeigt die durchschnittliche Restlaufzeit der Staat-
schulden einer Reihe von Landern. In der Eurozone haben
Griechenland, Italien und Osterreich mit tiber sieben Jah-

Restlaufzeit deutscher Staatsanleihen

Die Simulationsergebnisse haben gezeigt, dass

(1) hohe Realzinsen,

(2) eine lange Restlaufzeit der bestehenden
Schulden,

(3) eine hohe Schuldenquote und

(4) ein niedriges Wirtschaftswachstum

die Wirkung steigender Inflationsraten verstér-
ken. Wir stellen daher in diesem Abschnitt Da-
ten fUr diese vier Kriterien je nach Verflgbar-
keit fUr diverse Landersets und mit einem Fo-
kus auf die Eurozone zusammen. Abbildung 4
zeigt zun&chst die Zinsaufschlége bei funfjah-
rigen Staatsanleihen gegenlber Bundesan-
leihen in der Eurozone. Diese Zinsaufschlage
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Quelle: Bundesbank; DekaBank.
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Abb. 6
Restlaufzeit der Staatsschulden
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Abb. 7
l Schuldenstandsquoten
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Quelle: OECD; DekaBank.
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ren die langsten Restlaufzeiten und damit die
hochsten Inflationierungsanreize. Die Nieder-
lande, Belgien und Deutschland befinden
sich dagegen mit Restlaufzeiten von unter
sechs Jahren am unteren Ende der Tabelle.
Bemerkenswert sind die sehr geringe Rest-
laufzeit in den USA mit 4,8 Jahren und der
auBergewdhnlich hohe Wert von 13,7 Jah-
ren in UK. Von steigenden Inflationserwar-
tungen im Zuge einer Inflationierung der Wirt-
schaft wirde UK damit erst mit einer deutli-
chen zeitlichen Verzdgerung getroffen.

Die Schuldenquoten in Abbildung 7 zeigen
erneut, wie stark unterschiedlich die Anrei-
ze zu einer Inflationierung der Wirtschaft sind.
An der Spitze steht Japan, bei dem der
Wunsch nach héheren Inflationsraten seit
Jahren kein Geheimnis ist. An zweiter Stel-
le findet sich Griechenland gefolgt von lta-
lien und Belgien.

Das mittelfristige Wachstumspotential zu
bestimmen, ist derzeit schwierig. Die aktu-
ellen Wachstumsraten sind hierfur kein gu-
ter Indikator, da sich die einzelnen Volks-
wirtschaften in einem unterschiedlichen Sta-
dium der konjunkturellen Erholung befinden
und dabei unterschiedlich stark durch Kon-
junkturprogramme stimuliert werden. Mit-
telfristig werden die Finanzierungsprobleme
einige Volkswirtschaften zu einem rigorosen
Sparkurs zwingen. Zudem durften die Kre-
ditbedingungen fur den Privatsektor auch
langfristig nicht wieder so gunstig werden
wie vor der Finanzmarktkrise. Dies beides
sollte das Wachstumspotential deutlich
dampfen. Mangels Daten, die alle von uns
vermuteten Effekte auf das mittelfristige Po-
tentialwachstum bertcksichtigen, stellen wir
die Prognosen der OECD vom Mai 2010
flr das Wachstumspotential 2011 in Abbil-
dung 8 dar. Bei aller Vorsicht bei der Beur-
teilung der Daten nehmen wir zur Kennt-
nis, dass Irland, Spanien, Griechenland und
Portugal kein starkes Wachstum zugetraut
wird, was die Inflationierungsanreize in die-
sen Landern verstarkt.

Politbkonomische Kriterien

Neben den rein 6konomischen Kriterien, die
zu héheren oder geringeren Inflationsanrei-
zen fUhren, mdchten wir auf verschiedene
politbtkonomische Aspekte verweisen, die die
Anreize einer Inflationierung beeinflussen. Zu-
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Abb. 9
Auslandsverschuldung des Staates in Prozent des BIP

sollten nach diesem Kriterium ebenfalls ei-
ne geringere Inflationsabneigung haben.

Griechenland
Portugal
Osterreich
Niederlande
Frankreich
Italien
Ungarn
Deutschland
USA
Spanien
Finnland
Schweden
Polen
Litauen
Malta
Slowenien
UK

Zypern
Dénemark
Slowakei
Japan
Schweiz

o
N
o
s
o
[o2]
o
@
o
=y
o
o

Quelle: Fitch; DekaBank.

n&chst ist das der Anteil der Staatsverschuldung, die im Aus-
land gehalten wird. L&nder, die im Ausland verschuldet sind,
schaden ihren Burgern durch Inflationierung weniger als Lan-
der, die im Inland verschuldet sind. Sind die Staatsfinanzen
wie in einigen Landern der Eurozone dringend reformbedUirf-
tig, bieten sich Steuererhdhungen, Ausgabenkirzungen und
eine Inflationierung der Wirtschaft als prinzipielle Moglich-
keiten an. Solide Staatsfinanzen helfen vor allem den Glau-
bigern. Politisch ist es schwierig, im Inland Steuererhéhun-
gen und Ausgabenkirzungen durchzusetzen, wenn davon
hauptsachlich auslandische Anleihehalter profitieren. Das
Referendum zum Icesave-Fall in Island demonstriert dies
sehr eindrucksvoll. Mit einer héheren Auslandsverschul-
dungsquote wird die Inflationierung der Wirtschaft also
als relativ weniger schlechte Losung betrachtet, was
wiederum ihre Wahrscheinlichkeit erhdhen sollte. Abbildung 9
zeigt mit Griechenland und Portugal L&nder an der Spitze,
die auch bei einigen rein dkonomischen Kriterien einen tber-
durchschnittlichen Anreiz zur Inflationierung hatten.

Ein weiterer Aspekt ist die Inflationsaversion der eigenen
Bevolkerung. In Deutschland werden haufig die histori-
schen Erfahrungen der Hyperinflationsphasen in der ers-
ten Halfte des 20. Jahrhunderts als Grund fUr die starke
Inflationsaversion und die niedrigen Inflationsraten in der
zweiten Halfte des Jahrhunderts genannt. Hdhere Infla-
tionsraten wahrend des gleichen Zeitraums in anderen
Landern kénnen wiederum Ausdruck einer niedrigen In-
flationsaversion sein. Wir haben in Tabelle 2 die durch-
schnittlichen Inflationsraten in den einzelnen Nachkriegs-
dekaden fUr einige Lander der EU dargestellt. Unsere Ver-
mutung waére, dass die Inflationsfurcht in einem Land
wie Griechenland, das in den zehn Jahren vor der Griin-
dung der EWU eine durchschnittliche Inflationsrate von
12,2% hatte, geringer ausgepragt ist als in Frankreich,
das in der gleichen Periode einen Wert von durchschnitt-
lich lediglich 2,2% aufwies. Portugal, Italien und Spanien

ifo Schnelldienst 17/2010 - 63. Jahrgang

Tabelle 2 zeigt einen weiteren wichtigen As-
pekt — die durchschnittliche Wachstumsra-
te der Jahre 1999-2008. Wenn man den Un-
terschied dieser Wachstumsrate mit der Po-
tentialrate aus Abbildung 8 bildet, sollite man
ein MaB daflr erhalten, wie enttduschend die
aktuelle Wirtschaftsentwicklung auf die
Bevdlkerung wirkt. Je enttduschender die
Situation, desto starker sollte die Bereitschaft
zu radikaleren L6sungen wie einer Inflationie-
rung sein. Diesen Aspekt stellen wir auch in
Abbildung 10 dar. Darin wird gezeigt, wie
hoch der Anteil der Bevolkerung ist, der In-
flation fUr das wichtigste Problem des Lan-
des halt. Dass hier L&nder wie die Niederlan-
de, Danemark und Schweden am unteren
Ende der Skala stehen, erklart sich vor allem durch inre der-
zeit niedrigen Inflationsraten. Gleiches gilt jedoch nicht fur
das Vereinigte Koénigreich, wo die Inflationsrate derzeit ober-
halb des offiziellen Inflationsziels liegt. Dies durfte von der
Offentlichkeit nur deshalb nicht als gravierendes Problem
angesehen werden, weil sie eine hohe Arbeitslosigkeit und
steigende Staatsschulden als noch groBere Belastungen
empfindet. Insofern kommt in der niedrigen Platzierung des

120 %

Abb. 10
Anteil der Bevolkerung, die Inflation fiir das wichtigste Problem
des Landes hilt
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eine Politik hoher Inflationsraten an

Tab. 2 o o o
Die Inflations- und Wachstumsperformance in Europa Attraktivitat, weil die kurzfristigen Entlas-
in den letzten Jahrzehnten tungseffekte gréBer ausfallen. Man sollte da-
BIP- her infolge der gestiegenen Staatsverschul-
Wachs- dung nicht pauschal von einem globalen In-
. . . tump.a. flationsschub ausgehen. Vielmehr sollte man
Durchschnittliche Inflationsraten p.a. in % in % diff iert auf die Anreizbedi ind
1945- 1959— 1969— 1979— 1989— 1999—| 1999- fierenziertaut die Anreizbedingungen in den
58 68 78 88 98 08 2008 einzelnen Landern bzw. Wahrungsraumen
Belgien 1,4 2,4 71 5,0 23 20 2,3 schauen. Neben den fiskalischen Kennzif-
Danemark 4,0 5,2 8,7 7.4 2,3 21 2,0 ; .
Deutschland 11 23 47 30 27 6 16 f(?rn korlnmtl dgbe| vor allem auch der Quali
Finnland 6,1 5,0 9,9 7.4 27 17 3.4 tat der institutionellen Regelungen auf den
Frankreich 6,2 3,8 8,4 8,1 2,2 1,7 21 Gebieten der Geld- und der Finanzpolitik ei-
Griechenland | 7,7 1,9 107 200 122 32 4.2 ne entscheidende Bedeutung zu.
Irland 4,0 33 12,2 10,3 2,6 3,7 6,1
Italien 3,1 34 111 12,0 4,6 2,3 1,4 . )
Luxemburg 2,6 2,0 6,3 4.8 2,5 2.4 5,2 Eine der Schlussfolgerungen, die aus unse-
giide”?": g; g? Zg 2?) 22 ?3 gg rem empirischen Teil gezogen werden kon-
sterreic ) s s s s s ’ H i i A -
Portugal 0.8 34 155 187 70 2.9 17 rTen.,l 'St.’ dass .dl|e USA gar nlcht SO verdagh
Schweden 4.4 3,6 8,1 8,0 3,9 1,2 3,1 tig fur eine Politik hdherer Inflationsraten sind
Schweiz 1,1 2,8 4,9 3,3 2,6 0,9 1,9 wie vielfach behauptet wird. Zwar sind die
Spanien 6,1 6,3 13,0 111 4,7 3.2 3,6 . : B
UK 3.8 31 118 80 43 27 27 Staatsschulden in Relation zum BIP erheb

Quelle: Mongelli und Wyplosz (2009).

Vereinigten Kénigreichs in Abbildung 10 zum Ausdruck, dass
der Widerstand der Bevdlkerung gegen eine Politik hoher
Inflationsraten vermutlich nicht massiv wére.

Fazit

Im Zuge der Finanzmarktkrise und der anschlieBenden Re-
zession hat die Staatsverschuldung nahezu weltweit deut-
lich zugenommen. Dazu kommen die zukUnftigen demo-
graphisch bedingten Finanzlasten, die die Aussichten fur
die 6ffentlichen Haushalte zusétzlich verschlechtern (vgl.
beispielsweie Cecchetti, Mohanty und Zampolli 2010).
Dies hat an den Finanzmarkten und in der Offentlichkeit
die Befurchtung hervorgerufen, dass mittelfristig ein gra-
vierender Anstieg der Inflationsraten wahrscheinlicher ge-
worden sei. Wie unsere Analysen gezeigt haben, wirden
hdhere Inflationsraten flr die meisten Industrielander je-
doch nur eine relativ bescheidene fiskalische Entlastung
darstellen. Gleichzeitig wére eine solche Politik aber mit
hohen Risiken verbunden. Rationale Notenbanker und Po-
litiker sollten sich daher eher nicht fur eine Politik hdherer
Inflationsraten entscheiden. Aus diesem Grund bleiben die
Inflationsziele der groBen Notenbanken grundsétzlich
glaubwdirdig.

Glaubwurdigkeitsprobleme und Konfliktpotentiale entstehen
dort, wo einer Konsolidierung der Staatshaushalte ernsthaf-
te Hemmnisse im Wege stehen, wie etwa ein auf mittlere
Sicht unzureichendes Wirtschaftswachstum, hartnéckige
Priméardefizite und eine hohe Zinsbelastung durch Risiko-
pramien an den Kapitalméarkten. In diesem Kontext gewinnt

lich angestiegen. Aufgrund der relativ kurzen
Restlaufzeit von US-Treasuries wirde eine
Beschleunigung der Inflation jedoch nicht so
viel dazu beitragen, die Staatsschuldenquote zu reduzieren.
Zudem sind die langfristigen Wachstumsaussichten fUr die
USA relativ besser als fur viele andere Industrielander und
dem amerikanischen Staat werden von den Kapitalmark-
ten keine hohen Risikopramien abverlangt. Dies beides ver-
bessert die Aussichten flir eine erfolgreiche Konsolidierung
der Staatsfinanzen auch ohne Inflation. Kritisch wiirde es al-
lerdings, wenn die US-Regierung diese Chance auchin den
kommenden Jahren nicht nutzt.

In der Eurozone ist die Ausgangssituation eine andere.
Hier kdnnen einzelne Lander nicht unabhéangig tber ihre
Inflationsraten entscheiden. Vielmehr wird das Inflationsum-
feld durch die politischen und gesellschaftlichen Praferenzen
in der gesamten Eurozone gepragt. Die von uns identifizier-
ten dkonomischen und polit-Gkonomischen Kriterien deu-
ten darauf hin, dass insbesondere Griechenland, Portugal,
[talien und Irland ein starkes Interesse an hdheren Inflations-
raten haben sollten. Demgegentber dirften Deutschland,
Frankreich, Osterreich, die Niederlande und Finnland mit
niedrigen Inflationsraten besser fahren. Ein solcher Nord-Std-
Konflikt wurde im Prinzip bereits seit der Griindung der Wah-
rungsunion wahrgenommen. Bisher haben sich in Bezug auf
die Inflationsziele weitgehend die Mitglieder mit einer star-
ken Inflationsaversion durchgesetzt. Dementsprechend ist
die wichtigste Implikation der Verschuldungsproblematik auch
nicht, dass Griechenland, Portugal, Italien und Irland nun
ein umso stérkeres Interesse an héheren Inflationsraten ha-
ben. Unglaubwirdig werden die Inflationsziele erst dann,
wenn auch fur die Kernldnder der Wahrungsunion die best-
mogliche Reaktion auf die gestiegene Staatsverschuldung in
einem Anstieg der Inflation bestehen wirde.

63. Jahrgang - ifo Schnelldienst 17/2010



26

Forschungsergebnisse

Kasten 3
Zur Diskussion iiber hohere Inflationsziele, ihre Kosten und ihren Nutzen

Die juingst von Blanchard et al. (2010) angefiihrten Argumente fiir hhere Inflationsziele haben nichts mit der Bedienung der
Staatsschulden zu tun. Die IWF-Okonomen verweisen stattdessen darauf, dass durchschnittlich hohere Inflationsraten bei
Bedarf starkere geldpolitische Impulse ermoglichen. Wenn die

angestrebten Inflationsraten beispielsweise 4 statt 2% betragen, nfiationsziell Zentralbank-
wirden auch die Leitzinsniveaus durchschnittlich 2 Prozentpunkte -nom in % unabhangig seit
héher liegen. Da Leitzinsen nicht unter 0% fallen kénnen, vergréfRern Australien 2.03,0 —
héhere Inflationsziele den Spielraum der Zentralbanken. So hétte die EZB ca. 1,7-1,9 Jan. 99
Fed in der Krise ihre Zinsen nicht nur um 5 Prozentpunkte von 5,25% Japan ca. 1,0 Apr. 98
auf 0,25% senken koénnen, sondern um 7 Prozentpunkte von 7,25% Kanada 2,0+/-1,0 Apr. 98
auf 0,25%. Damit hatte der Einsatz von Steuermitteln fir eine Neuseeland 1,0-3,0 s
expansive Finanzpolitik genauso geringer ausfallen kénnen wie der Norwegen 25 -
Ankauf von Wertpapieren durch die Fed und die anderen MalRnahmen Schweden 2,0+-1,0 Jan. 99
der quantitativen Lockerung. UK 2,0+/-1,0 Mai 97
USA ca. 2

Fir die Europaische Wahrungsunion (EWU) lassen sich weitere

Grunde fur héhere Inflationsziele finden: In ihr kénnen einzelne Staaten ihre Wettbewerbsfahigkeit nicht iber eine nominale
Abwertung ihrer Wahrung verbessern. Aufgrund der Sprachbarrieren werden auch nur wenige Arbeitnehmer auf einen
Anstieg der regionalen Arbeitslosigkeit durch Umsiedlung in eine andere Region reagieren. Dies unterscheidet uns von den
USA. Die einzige Moglichkeit, mit der die Wettbewerbsfahigkeit und die eigenen Exportchancen verbessert werden kdnnen,
besteht in einer realen Abwertung durch niedrigere Léhne und Preise. So hat die Lohnzuriickhaltung in Deutschland relativ
zu den anderen Euromitgliedslandern in den ersten Jahren der EWU die deutsche Wettbewerbsfahigkeit stark erhéht.
Inzwischen brauchten vor allem die Lander mit einer einbrechenden Baubranche und hohen Leistungsbilanzdefiziten wie
Spanien einen wettbewerbsfahigeren Exportsektor. Hohere Inflationsziele wiirden diesen Prozess erleichtern. Je hdher die
Inflationsziele, desto héher ist auch der durchschnittliche Lohnanstieg im Euroraum und desto schneller kann ein Land seine
Wettbewerbsfahigkeit bei stagnierenden Loéhnen verbessern. Insbesondere kénnen so absolute Lohnklrzungen zur
Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit vermieden werden, die die Motivation und Produktivitdt der Arbeitnehmer stark
reduzieren. Insgesamt wirde durch héhere Inflationsziele somit erreicht, dass auch die schwéacheren Eurolander eine
schmerzhafte Deflation umgehen kénnen.

Die Diskussion Uber die »richtige« Inflationsrate ist eine uralte in der Wirtschaftswissenschaft. Keynesianisch orientierte
Okonomen haben immer fiir eine etwas hohere Inflationsrate als »Schmierstoff« der Wirtschaft pladiert. Monetaristisch
ausgerichtete Okonomen betonten dagegen stets die gesamtwirtschaftlichen Kosten selbst moderat héherer Inflationsraten.
SchlieRlich waren die Hochinflationszeiten der siebziger und achtziger Jahre keine Zeiten starken Wachstums. Gegenwartig
besteht nach dem exorbitanten Finanzmarktschock ein enormer Bedarf an keynesianischen Politikinstrumenten. Kein
Wunder also, dass entsprechende Vorschlage auf den Tisch kommen. Ein Patentrezept gegen Krisen sind aber auch solche
héheren Inflationsziele nicht. Liquiditatsengpassen im Finanzsektor beispielsweise, wie sie in dieser Krise eine groRRe Rolle
spielten, ware auch mit deutlicheren Zinssenkungen nicht beizukommen gewesen. Unabhangig davon, ob man sich der
keynesianischen Position héherer anzustrebender Inflationsraten anschlieRen moéchte, verbietet sich in der gegenwartigen
Lage eine Veranderung der Inflationsziele aus ganz anderen Griinden: Die meisten Zentralbanken haben sich in den letzten
20 Jahren die Glaubwdrdigkeit ihrer niedrigen Inflationsziele hart erarbeitet. Sie haben im Fall der EZB darauf hingewiesen,
dass das Inflationsziel von knapp unter 2% nicht nur aktuell, sondern auch in der Zukunft gelten wird. Mit einer Erh6hung der
Inflationsziele wirde sie das Versprechen bei 2% stabiler Inflationsraten brechen. Dies wirde ihre Glaubwdirdigkeit auch fir
die Zukunft stark begrenzen. Einem Inflationsziel von beispielsweise 4% wirde man dementsprechend nur bedingt trauen.
Neben hoheren Inflationserwartungen wirden an den Finanzméarkten dann auch wieder hohere Inflationsrisikopramien
eingepreist werden — also eine Kompensation dafir, dass die tatsachliche Inflation eventuell doch Uber dem neuen
Inflationsziel der Zentralbanken liegt.

Eine zuséatzliche Schwierigkeit stellt sich ein, wenn ein Inflationsziel in einer Phase konjunktureller Unterauslastung
angehoben wird. Dies kdnnte dazu fiihren, dass die Finanzmarkte vor allem am langen Ende der Zinsstrukturkurve héhere
Inflationsraten bereits einpreisen und die Nominalzinsen sich dadurch erhéhen. Wenn gleichzeitig die tatsachlichen
Inflationsraten aufgrund einer konjunkturell oder strukturell schwachen Nachfrage nicht ansteigen, erhéhen sich auch die
Realzinsen. Dies wirde die Investitionsanreize senken und die Unterauslastung der Wirtschaft verfestigen.
Zusammenfassend lasst sich sagen, dass wir die 6konomischen Griinde fir héhere Inflationsziele zwar fir valide, aber nicht
fir ausreichend fur einen Wechsel der Inflationsziele halten.
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durch Selbstbeteiligung?

\olker Meier

Bei qualifikationsspezifischen Arbeitslosenquoten, die mit zunehmendem Ausbildungsstand fal-

len, investieren Individuen zu wenig in ihre Ausbildung. Sie beriicksichtigen ihre Anspriiche auf

Lohnersatzleistungen und bewerten daher mégliche Zeiten der Arbeitslosigkeit zu glinstig. Dies

kann Subventionen fiir AusbildungsmaBnahmen rechtfertigen, wie zum Beispiel im Zusammenhang

mit Qualifizierungs- und TrainingsmaBnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik. Mit freiem Zugang

und vollstidndiger Kosteniibernahme durch die Arbeitsagentur ist die Nachfrage nach derartigen

Programmen aber zu hoch, was auch die insgesamt unbefriedigenden Evaluierungsergebnisse zum

Teil erklart. Eine sinnvolle Alternative besteht in einer Selbstbeteiligung der Programmteilnehmer

an den Kosten, wobei etwaige Liquiditatsbeschrankungen durch Darlehen iiberbriickt werden

konnen.

Viele europaische Lander leiden seit Jahr-
zehnten unter Massenarbeitslosigkeit,
auch in konjunkturellen Aufschwungs-
und Boomphasen. Zur Bekédmpfung der
Arbeitslosigkeit wurde und wird mit einer
Reihe von Programmen der so genann-
ten aktiven Arbeitsmarktpolitik experimen-
tiert, die sich vor allem an Langzeitarbeits-
lose richten. Dazu gehéren Umschulungs-
und TrainingsmaBnahmen aller Art, die
das Ziel verfolgen, die Chancen der Pro-
grammteilnehmer am Arbeitsmarkt zu ver-
bessern.

Die Grundidee vieler MaBnahmen der ak-
tiven Arbeitsmarktpolitik entspringt der
Beobachtung, dass das Risiko der Ar-
beitslosigkeit mit zunehmendem Ausbil-
dungsstand deutlich zurlickgeht. So lag
etwa in Deutschland im Jahr 2006 die Ar-
beitslosenquote von Erwerbspersonenim
Alter zwischen 25 und 64 Jahren ohne
Berufsabschluss bei 20%), mit Berufsab-
schluss bei 10% und mit Hochschulab-
schluss bei 5% (vgl. OECD 2008). Ahnli-
che GréBenordnungen der qualifikations-
spezifischen Unterschiede lassen sich
Uber viele Jahre hinweg in fast allen Lan-
dern beobachten. Die 6konomische
Theorie kennt flr dieses Phanomen eine
Reihe von Erklérungen. Das Hauptargu-
ment besteht darin, dass eine Ausbildung
zu einer hdheren Arbeitsproduktivitat fihrt,
also zu einem hdheren Wert des Outputs
pro Zeiteinheit. Damit wird es wahrschein-
licher, dass ein einschlagiger Job zu ei-
nem gegebenen Lohnsatz fur das betref-
fende Unternehmen profitabel ist.

Aktive Arbeitsmarktpolitik sieht in der Re-
gel als Ziel, die spateren Beschaftigungs-

wahrscheinlichkeiten der Teilnehmer an
den verschiedenen Programmen nach-
haltig zu erhdhen. Viele derartige MaBnah-
men sind wissenschaftlich evaluiert
worden. Der Ansatz ist dabei, regelma-
Big die Beschaftigungsergebnisse der
Programmteilnehmer zu vergleichen mit
einer moglichst ahnlichen Gruppe von Ar-
beitslosen, die nicht an einem solchen
Programm teilgenommen hat. Die Ergeb-
nisse dieser Studien bieten ein gemisch-
tes Bild — von Programmen, die flr die
Teilnehmer eher schéadlich waren, Uber
solche, die neutral wirkten, und einigen,
die die Arbeitsmarktchancen tatsachlich
verbesserten (vgl. Heckman, Lalonde
und Smith 1999; Lechner, Miquel und
Wunsch 2005; Albrecht, van den Berg
und Vroman 2009; Bergemann, Fitzen-
berger und Speckesser 2009). Der Ge-
samteindruck hat aber in der wissen-
schaftlichen und politisch interessierten
Offentlichkeit zu einer gewissen Skepsis
gegenlber der aktiven Arbeitsmarktpoli-
tik beigetragen.

Ist es aber Uberhaupt eine kluge Politik,
S0 viele Menschen wie méglich zu quali-
fizieren? Die Antwort ist im Allgemeinen
verneinend. Die Talente der Individuen
sind ebenso verschieden wie ihre eigenen
beruflichen Wuinsche, personlichen Le-
bensumsténde und die notwendigen An-
strengungen, ein bestimmtes Ausbil-
dungsziel auch erfolgreich zu erreichen.
Eine Ausbildung ist nun aber zu verste-
hen als eine Investitionsentscheidung.
Wahrend der Ausbildungsphase kommt
es zu Kosten aufgrund von Lernanstren-
gungen und entgangenem Lohn, wobei
Ertrédge in Form von verbesserten Einkom-
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mensperspektiven oder einem maoglicherweise durch Bil-
dung reichhaltigeren Leben spater anfallen. Soweit die Men-
schen Kosten und Ertrage einer Ausbildung gut einschat-
zen kénnen, werden sie sich gegen eine Ausbildung ent-
scheiden, wenn ihnen das Verhaltnis von Aufwand zu Ertrag
unglnstig erscheint. Dies entsprache aber auch der Sicht
eines fiktiven Planers, der die Interessen der einzelnen Indi-
viduen koordiniert.

Individuen bewerten Sozialleistungen und
Steuern falsch

Problematisch wére es allerdings, wenn ein Individuum auf
eine Ausbildung verzichtet, obwohl die Berticksichtigung der
Interessen aller Betroffenen fUr eine Ausbildung sprechen
wirde. Oder die Ausbildung stattfindet, obwohl sie aus die-
ser volkswirtschaftlichen Sicht unsinnig ist. Derartige Situa-
tionen kdnnen leicht entstehen, weil einerseits das Indivi-
duum haufig nicht alle Kosten der Ausbildung tragt und an-
dererseits auch nicht alle Friichte der Ausbildung erhalt. Denn
die gesamtwirtschaftlichen Ertrage zeigen sich in der Regel
auch in geringerem Sozialleistungsbezug, héheren Steuer-
zahlungen sowie hdheren Gewinnen.

Die fur die Ausgestaltung der aktiven Arbeitsmarktpolitik in-
teressante Frage ist nun, inwiefern Arbeitslosigkeit zu volks-
wirtschaftlichen Fehlentscheidungen bei der Ausbildung
flihrt. Dazu kennt die Gkonomische Theorie ein Uberinves-
titions- und eine Unterinvestitionsargument. Das Uberinves-
titionsargument besagt, dass sich tendenziell zu viele Men-
schen trotz eines eigentlich unzureichenden Produktivitats-
gewinns fUr eine hdhere Qualifikation entscheiden, weil sie
damit Arbeitslosigkeit besser vermeiden kénnen (vgl. Kod-
de 1988). Tatsachlich spricht die Alltagserfahrung dafiir, dass
eine Reihe von Beschéftigten fur ihre aktuelle Tatigkeit Gber-
qualifiziert ist. Allerdings ist dies in vielen Féallen ein vorUber-
gehendes Phanomen, das sich zu einem spateren Zeitpunkt
im Arbeitsleben auflost. Das Unterinvestitionsargument be-
sagt, dass sich tendenziell zu wenig Menschen ausbilden,
weil diese den Zustand der Arbeitslosigkeit aus gesamt-
wirtschaftlicher Sicht zu guinstig bewerten (vgl. Dellas 1997).
Die Individuen bertcksichtigen ndmlich bei ihrer Entschei-
dung ihre Anspriiche auf Arbeitslosengeld und sonstige So-
zialleistungen fur Arbeitslose. FUr die Bevolkerung insge-
samt, die diese Leistungen finanziert, zahlt aber nur der in
der Regel viel geringere Wert der erbrachten Leistungen des
Arbeitslosen wahrend der Phase der Erwerbslosigkeit.

In einem neuen Beitrag haben Eggert, Krieger und Meier
(2010) untersucht, inwieweit diese Argumente stichhaltig
sind. lhre Antwort ist, dass das Unterinvestitionsargument
korrekt, das Uberqualifizierungsargument dagegen politisch
irrelevant ist. Die Erklarung fur die Irrelevanz einer Uberqua-
lifizierung im Blick auf Vermeidung von Arbeitslosigkeit liegt
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darin, dass politische MaBnahmen zur Férderung oder Er-
schwernis von QualifizierungsmaBnahmen nichts an den tie-
feren Ursachen der Arbeitslosigkeit &ndern. Diese kénnen
darin liegen, dass Unternehmen es bevorzugen, marktwid-
rig hohe Léhne zu zahlen, um ihre Belegschaft zu motivie-
ren und Arbeitslosigkeit als Bedrohung erscheinen zu las-
sen, Gewerkschaften derart hohe Lohne durchsetzen, oder
die Suchprozesse zur passenden Besetzung offener Stel-
len einfach Zeit brauchen und kostspielig sind. Bei der Ent-
scheidung Uber Programme der aktiven Arbeitsmarktpolitik
unter Berucksichtigung der Interessen aller Individuen dir-
fen daher die qualifikationsspezifischen Arbeitslosenquo-
ten nicht vernachlassigt werden. Damit aber ist auch aus
volkswirtschaftlicher Sicht zu beachten, dass héhere Loh-
ne bei einem besseren Ausbildungsstand mit hdherer Wahr-
scheinlichkeit im Job realisiert werden.

Als politisch relevantes Problem verbleibt, dass die Individu-
en bei ihren Ausbildungsentscheidungen die Entlastung der
Arbeitslosenversicherung auf der Leistungsseite ignorie-
ren. Okonomen sprechen dann davon, dass eine positive
Externalitdt der Ausbildung besteht. Diese bringt fUr sich
ein Argument fUr eine entsprechende Ausbildungssubven-
tion. Daneben berlicksichtigen die Individuen auch nicht,
wie sich ihre eigene Ausbildung auf die Chancen anderer am
Arbeitsmarkt auswirken. In dieser Hinsicht lasst die For-
schung aber nicht einmal eine eindeutige Vermutung zu,
ob die Gesamtheit solcher Effekte positiv oder negativ wirkt.
Wahrend etwa ein Bewerbungstraining fur einen Arbeitslo-
sen vermutlich vor allem die Chancen anderer Bewerber ver-
mindert, kdnnten langerfristige QualifizierungsmaBnahmen
dazu beitragen, dass die Unternehmen in der Hoffnung auf
profitable Besetzungen insgesamt mehr Stellen ausschrei-
ben. Trotz etwaiger Verdrangungseffekte kann man aber da-
von ausgehen, dass eine positive Externalitat der Ausbil-
dung verbleibt.

Eine allgemeine Subventionierung der Ausbildung ware al-
lerdings mit Verteilungseffekten verbunden. Man beglns-
tigt damit natUrlich vor allem diejenigen, fur die eine Ausbil-
dung ohnehin sehr vorteilhaft ist und belastet bei der Finan-
zierung der Subventionen regelmaBig auch Individuen, die
die Subvention auf keinen Fall in Anspruch nehmen. Idea-
lerweise wiirde man also die Férderung auf diejenigen kon-
zentrieren, die sich erst aufgrund der Subvention fUr die Aus-
bildung entscheiden. Dies kann fiir einen Teil der Gruppe der
Langzeitarbeitslosen durchaus zutreffen.

Mit 100% Subvention und freiem Zugang werden
zu viele ausgebildet

Aber welche Héhe der Subventionierung lasst sich recht-
fertigen? In der gegenwartigen Praxis der Trainingsprogram-
me Ubernimmt die jeweilige nationale Arbeitsagentur in der
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Regel die gesamten Kosten. Die Teilnehmer werden zwar
ausgesucht, die Eignungsvoraussetzungen sind aber deut-
lich geringer als bei konventionellen Ausbildungsgangen. Die
Prognose der konomischen Theorie bei einer solchen Kon-
stellation ist naturlich, dass zu viele Teilnehmer ausgebildet
werden. Denn bei vollem Ersatz der Ausbildungskosten wer-
den aus individueller Sicht viele Investitionen in Ausbildung
profitabel, die aus volkswirtschaftlicher Sicht aufgrund zu
hoher Kosten Dritter unterlassen werden sollten.

Damit aber werden auch die insgesamt tendenziell enttau-
schenden Evaluierungsergebnisse leichter verstandlich. Auf-
grund Ubertriebener Subventionen gelangen zu viele Arbeits-
lose in TrainingsmaBnahmen. Die Probleme liegen dabei
moglicherweise sowohl an zu geringen Zugangsvorausset-
zungen als auch an mangelnder Qualitat der MaBnahmen
selbst. Die Qualitat bemisst sich dabei entscheidend am
spateren Erfolg der Teilnehmer am Arbeitsmarkt. Nachdem
ohnehin Marktergebnisse der TrainingsmaBnahmen von
groBter Bedeutung sind, wére es auch angemessen, anstel-
le von wissenschatftlichen Evaluierungen einen Marktprozess
Uber die Programmauswahl entscheiden zu lassen.

Vor diesem Hintergrund scheint es nahe liegend, die Sub-
ventionierung derartiger Ausbildungsprogramme zu redu-
zieren, indem man eine gewisse Selbstbeteiligung an den
Kosten einfuhrt, zum Beispiel in Hohe von 20% der jewei-
ligen Kosten. Und ferner es den Arbeitslosen Uberlasst,
das fUr sie am besten geeignete Programm auszuwahlen.
Auf diese Weise 18sst sich erreichen, dass die Arbeitslosen
nur flr sie absehbar nitzliche MaBnahmen auswahlen.
SchlieBlich wird ihnen in einem derartigen Fall Uber verbes-
serte Arbeitsmarktchancen und héhere erwartete Entloh-
nungen auch ein entsprechender privater Ertrag zuteil. Zu
den erwlUnschten Ergebnissen einer derartigen Reform ge-
hort, dass weniger nutzliche MaBnahmen aufgrund der
Auswahl der Arbeitslosen sich am Markt nicht halten kon-
nen werden und die Teilnehmerzahl insgesamt wesentlich
niedriger ausfallt als bei einer Praxis des freien und kos-
tenlosen Zugangs.

Liquiditdtsengpasse konnen durch Darlehen
tiberwunden werden

Ein gewichtiger Einwand gegen eine Selbstbeteiligung be-
steht in der regelmaBig unzureichenden Liquiditat der Ar-
beitslosen. Dem kann aber entgegen gehalten werden, dass
diese Situation durchaus vergleichbar mit anderen Indivi-
duen in Ausbildung ist. Der Ausweg zur Uberwindung ei-
nes derartigen Liquiditatsproblems ware analog zur Studi-
enfinanzierung in der Vergabe von Darlehen zu finden. Die
Vergabe solcher Darlehen kénnte zum Beispiel durch die Ar-
beitsagentur durchgeflhrt werden. Da die Arbeitslosigkeit
mit oder ohne TrainingsmaBnahme in der Regel doch fri-

her oder spater Uberwunden wird, sollten die Ausfallraten
derartiger Darlehen nicht erheblich hoher als etwa bei Stu-
dienkrediten sein.

Im Ergebnis verhindert eine angemessene Selbstbeteiligung
dann viele MaBnahmen, die die Individuen auch unterlieBen,
wenn ihnen alle Ertrége zuflieBen wiirden und sie alle Kos-
ten tragen mussten. Dies bringt ein volkswirtschaftliches
Plus, weil die Differenz aus der Summe der gesamten Er-
trage der Ausbildung und der zugehdrigen Ausbildungskos-
ten ansteigt. Der freie Zugang zu Ausbildungsdarlehen sorgt
hingegen daflr, dass keine sinnvolle AusbildungsmaBnah-
me aufgrund widriger Umstande unterbleiben muss.
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Die weltweite Nachfrage nach Energie stellt die Energiever-
sorgung mit Blick auf den Klimawandel vor zunehmende
Herausforderungen. Dabei halt die Erde selbst in ihrem In-
neren eine nahezu unerschopfliche Energiequelle bereit. Auf
Grundlage geophysikalischer Prozesse strahlt der Erdkern
kontinuierlich Warmeenergie aus, die auf ihrem Weg an die
Erdoberflache Gesteine und andere, in der Erdkruste ein-
gelagerte Stoffe erhitzt. Schatzungen gehen davon aus, dass
etwa das 100 000-fache des gegenwartigen jahrlichen Ener-
gieverbrauchs der Welt in der Erdkruste als (Warme-)Ener-
gie gespeichert ist (vgl. Bertani 2010; IEA 2008). Diese Erd-
warme — auch als »Geothermie« bezeichnet — macht sich
der Mensch bereits seit langer Zeit zu Nutze. Schon
Rdmer, Ottomanen, Chinesen, Japaner und andere Volker
badeten vor Jahrhunderten in heiBen Quellen (vgl. etwa Lund
1997). Aber erst als zwischen dem 16. und 17. Jahrhun-
dert in Bergwerken Stollen erstmals tiefer als 100 Meter
unter die Erdoberflache getrieben wurden, erkannte man,
dass die Temperatur zum Erdinneren hin zunimmt (vgl.
Dickson und Fanelli 2004). Die industrielle Nutzung der Erd-
warme begann im friihen 19. Jahrhundert in der chemischen
Industrie in Italien. Gegen Ende des 19. Jahrhunderts wur-
de die Nutzung der Erdwérme auf die Beheizung von Wohn-
hausern ausgeweitet. Allein in den USA wurden bereits im
Jahr 1892 mehr als 400 Haushalte durch Geothermie mit
Warme versorgt. Neben dieser so genannten »direkten Nut-
zung« als Warmequelle l&sst sich geothermische Energie zur
Stromerzeugung mit Hilfe von (Dampf-)Turbinen einsetzen.
Auch dabei reichen die Erfahrungen auf den Beginn des
20. Jahrhunderts zurtick. Zum ersten Mal gelang es im Jahr
1904 im italienischen Larderello, Strom in einer Geothermie-
Anlage zu erzeugen. Andere Lander wie die USA, Japan,
Mexiko und Neuseeland folgten dem Beispiel Italiens (vgl.
etwa Dickson et al. 2004; Lund 1997). Geothermie-Anlagen
zur Warmebereitstellung sowie zur Stromerzeugung er-
schlieBen heute auch tiefliegende Dampflagerstatten, Heil3-
wasserreservoire oder Warmelager in trockenem Gestein
Uber Tiefbohrungen, durch welche die Warmeenergie mit
Hilfe eines Warmetragers wie Wasser oder Dampf an die
Oberflache geférdert wird. Dieser Beitrag in der Reihe »Kurz
zum Klima« widmet sich im Folgenden dem Entwicklungs-
stand und der Nutzung der technologischen Optionen so-
wie dem Potential der Geothermie fur eine klimafreundliche
Energie- bzw. insbesondere Stromversorgung.

Die Stromerzeugung aus Geothermie setzt im Vergleich zu
ihrer direkten Nutzung grundsétzlich héhere Temperaturen
von ca. 100°C gegentiber etwa 40°C im Warmelager vor-
aus (vgl. BMU 2009; Lund 1997). Entsprechende Lager sind
meist erst in gréBerer Tiefe zu finden. Konventionelle geo-
thermische Systeme erschlieBen noch vergleichsweise leicht
zugangliche Dampf- und HeiBwasserreservoire in einer re-
lativ geringen Tiefe bis etwa 2 000 Meter. Aufgrund der Tem-
peraturvoraussetzungen beschrankt sich ihr Einsatz zur
Stromgewinnung jedoch auf Regionen, die vulkanische oder
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tektonische Aktivitaten aufweisen (vgl. Wietschel et al. 2010).
An der Oberflache wird der geférderte Warmetrager —
Wasser oder Dampf — teilweise direkt in Turbinen eingesetzt,
welche die Warmeenergie in Elektrizitdt umwandeln. In ge-
schlossenen Systemen, die aus Grinden einer nachhalti-
gen Nutzung vorgezogen werden sollten, wird der War-
metrager im Anschluss wieder in den Untergrund zurtick-
gefuihrt. Lasst die Zusammensetzung des Warmetragers
eine direkte Verwendung nicht zu, wird die Warme an ei-
nen getrennten (sog. binaren) Kreislauf Ubertragen, in dem
ein geeigneter Warmetrager zum Betrieb der Turbinen zir-
kuliert (vgl. etwa Wietschel et al. 2010). Derartige Systeme
stellen bereits seit mehreren Jahrzehnten Strom (und War-
me) bereit — die erste Anlage ging wie erwahnt im Jahr 1904
in Betrieb. FUr geeignete Standorte steht eine weitgehend
ausgereifte und wirtschaftliche Technologie zur Verfigung,
deren Verbesserungspotential allein noch in der Anhebung
von Wirkungsgrad und Nutzungsdauer durch weiterent-
wickelte Materialien und Komponenten gesehen wird (vgl.
Wietschel et al. 2010).

Der weitaus groBere Teil des weltweiten geothermischen Po-
tentials fallt jedoch in Gebiete auBerhalb geologisch bzw.
tektonisch aktiver Zonen, die erst durch so genannte un-
konventionelle geothermische Systeme (Enhanced Geo-
thermal Systems, abgekirzt EGS) erschlossen werden kon-
nen (vgl. Wietschel et al. 2010). Diese nutzen HeiBwasser-
lagerstatten und Warmelager in trockenen Gesteinsforma-
tionen in Tiefen von bis zu 5 000 Meter. Uber Tiefenpum-
pen kann bei HeiBwasserlagerstatten der Warmetrager di-
rekt transportiert werden, wahrend zur Warmeforderung aus
Gesteinsschichten die vorherige Injektion eines Warmetra-
gers erforderlich ist (sog. Hot-Dry-Rock-Verfahren, vgl. et-
wa BMU 2009). Tiefenpumpen setzen eine gewisse Durch-
lassigkeit im Untergrund voraus, die durch chemische oder
hydraulische MaBnahmen im Rahmen der »Stimulation des
Reservoirs« noch verbessert werden kann. Die geférderte
Wéarme wird in EGS-Anlagen meist an einen getrennten
(bindren) Stromerzeugungskreislauf Ubertragen. Vielver-
sprechend sind etwa so genannte Organic Rankine Cycle
(OCR-)Anlagen, die zur optimalen Nutzung der relativ ge-
ringen Temperaturen des Warmetragers statt Wasser orga-
nische Stoffe mit einem niedrigeren Siedepunkt fir Dampf-
erzeugung und Turbinenbetrieb einsetzen (vgl. BMU 2009).
Dadurch gelingt heute in Pilotprojekten die Stromerzeugung
bei Temperaturen des Warmetragers von nur noch 72°C (vgl.
etwa |EA 2008). Die weitere ErschlieBung des Geothermie-
Potentials durch EGS-Systeme scheiterte bislang insbe-
sondere an inrer Wirtschaftlichkeit (vgl. Wietschel et al. 2010),
der hohe Flindigkeitsrisiken bei hohen Kosten der Bohr-, Sti-
mulations- und Férdertechnologien entgegenstehen. Der
F&E-Bedarf betrifft alle Stufen der Stromerzeugung in EGS-
Systemen. Zur Senkung der Bohrrisiken und Erschlie-
Bungskosten sind eine Weiterentwicklung der Methoden zur
Untersuchung des Untergrunds notwendig, aber auch neue
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Bohrtechnologien und -strategien. Weiterer Forschungs-
bedarf besteht fur eine sicherere und billigere Warmeférde-
rung. SchlieBlich mUssen die Effizienz der Energieumwand-
lung gerade bei niedrigen Temperaturen des Warmetragers
und damit der Wirkungsgrad der Anlagen gesteigert wer-
den (vgl. Wietschel et al. 2010; IEA 2010). Erheblich sin-
kende Investitionskosten und Verbesserungen des Wir-
kungsgrads werden bereits bis zum Jahr 2020 erwartet. Das
Niveau heutiger konventioneller Systeme wird aber wohl erst
um das Jahr 2050 erreicht werden (vgl. Wietschel et al. 2010;
IEA 2008).

Diese technologischen Aspekte spiegeln sich unmittel-
bar in der heutigen Nutzung der Geothermie zur Strom-
erzeugung wider. Weltweit waren im Jahr 2009 Anlagen
zur geothermischen Stromerzeugung mit einer Gesamt-
kapazitadt von 10,7 GW! installiert, durch die 67,2 TWh
Strom produziert wurden. Die obere Karte in Abbildung 1
zeigt die Verteilung dieser Kraftwerkskapazitat Uber die
Welt. Wie schon der Uberblick tiber den technologischen
Entwicklungsstand nahelegt, konzentriert sich offen-
sichtlich der groBtechnische Einsatz der Geothermie zur
Stromerzeugung bislang meist auf tektonisch aktive Re-
gionen, in denen Warmelager mit hohen Temperaturen
vergleichsweise leicht erschlossen werden kénnen (vgl.
auch IEA 2008). Entsprechend glinstige Bedingungen fin-
den sich etwa entlang des pazifischen Feuerrings in Lan-
dern wie Indonesien, den Philippinen, Japan, Neusee-
land, Zentralamerika und der Westkuste der USA, aber
auch in Island oder Ostafrika. Im weltweiten Vergleich
erreicht der Strom aus Geothermie in diesen Landern und
Regionen auch die héchsten Anteile an der Gesamtpro-
duktion. Alle L&nder mit einem Geothermie-Anteil von
Uber 1% am Stromverbrauch im Jahr 2007 sind in der
Karte explizit ausgewiesen. Hervorzuheben sind insbe-
sondere Island mit einem Anteil von etwa 29% und El Sal-
vador mit einem Anteil von gut 23%. Trotz der héchsten
installierten Kapazitat trug die Geothermie in den USA da-
gegen nur mit 0,3% zur Stromproduktion bei (vgl. auch
Bertani 2010). In Deutschland erreichten die installierten
Demonstrationsanlagen einen Anteil von rund 0,7% an
der Bruttostromerzeugung im Jahr 2007 (vgl. etwa
AGEB 2010).

Die untere Karte gibt einen Uberblick Uber die konkreten Pla-
nungen zum Auf- bzw. Ausbau der Geothermie-Kapazitat
zur Stromgewinnung. Wenig Uberraschend sind offensicht-
lich vor allem in jenen Landern Anderungen geplant, die
bereits Uber hohe Kapazitaten fur die geothermische Ener-
giegewinnung verflgen. Auffallig ist zudem aber auch der
kurz- bzw. mittelfristig geplante Aufbau von neuen Kapazi-
taten in Nord- und insbesondere Stdamerika sowie in
Europa. Weltweit wird bis zum Jahr 2015 ein Ausbau der

1 Dies entspricht in etwa der Kapazitat von zehn Kernkraftwerken.
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Kapazitaten um Uber 6 GW aufrund 18,5 GW prognostiziert
(vgl. Bertani 2010).

Nachdem die Erdwéarme ohne Schwankungen dauerhaft zur
Verflgung steht, kann sie im Gegensatz zu vielen anderen
erneuerbaren Energien, die wie Wind- oder Solarenergie nur
variabel ins Stromnetz einspeisen, Grundlast bereitstellen
und damit einen zentralen Beitrag zur Stromversorgung auf
Basis erneuerbarer Energien leisten (vgl. etwa Paschen et
al. 2003). Australien plant etwa bis zum Jahr 2030 6,8% des
Grundlastbedarfs Uber Strom aus Geothermie (EGS-Anla-
gen) zu decken, in der Schweiz wird der Bau von 50 EGS-
Anlagen zur Bereitstellung von 33% des Elektrizitadtsbedarfs
diskutiert (vgl. IEA 2008). Allein mit Blick auf das technische
Potential scheint in Deutschland sogar die Deckung der
gesamten Grundlast vorstellbar (vgl. BMU 2009; Wietschel
et al. 2010).

Dabei sind auch mit einer verstéarkten Nutzung der Geo-
thermie nur eher geringe negative Auswirkungen auf die Um-
welt zu erwarten (vgl. zu einer ausflhrlicheren Diskussion et-
wa Dickson und Fanelli 2004). Zwar kann das Abwasser von
Geothermie-Anlagen geringe Mengen schadliche Chemi-
kalien (wie Arsen und Bor) oder auch klimawirksame Gase
wie Kohlendioxid (COz2) und Schwefelwasserstoff (H2S) ent-
halten. Diesen Problemen kann jedoch bereits heute mit ver-
schiedenen technischen Optionen begegnet werden. Zu-
dem arbeiten die meisten Einrichtungen mit geschlossenen
Fordersystemen, die Schadstoffemissionen schon von vorn-
herein ausschlieBen (vgl. etwa IEA 2010). Wahrend der Er-
richtung einiger EGS-Anlagen und der oft notwendigen Sti-
mulation der Warmelager wurden zudem schwache Erdbe-
ben beobachtet. Diese Risiken sollen jedoch — ebenso wie
registrierte Erdabsenkungen bei Anlagen, die auf Hoch-
temperatursystemen basieren — durch die genauere
Exploration des Untergrunds sowie eine standige Uberwa-
chung in Zukunft vermieden werden (vgl. etwa IEA 2010;
BMU 20009).

Der Aus- und Zubau von Geothermie-Anlagen verspricht
aufgrund der Grundlastfahigkeit der Systeme aber erheb-
liche Klimaschutzpotentiale, da insbesondere Braun- und
Steinkohlekraftwerke ersetzt wirden. Zugleich ist durch die
kontinuierliche Einspeisung im Gegensatz zu vielen ande-
ren erneuerbaren Energien keine Neuausrichtung der be-
stehenden Versorgungsnetze erforderlich.2 Die Prognosen
des wirtschaftlich zu erschlieBenden Potentials der Geo-
thermie in der Stromerzeugung variieren, insbesondere we-
gen der noch sehr unsicheren Kostenentwicklung von EGS-
Systemen. Ein Ausbau der Kapazitaten auf rund 140 GW
bis zum Jahr 2050 erscheint wirtschaftlich umsetzbar (vgl.

2 Vgl. zu den Herausforderungen durch den Ausbau erneuerbarer Energien
auch die in dieser Reihe erschienen Artikel zu Pumpspeicherkraftwerken
(vgl. Pfeiffer, Répke und Lippelt 2010) und Regenerative Energie und Netto-
stromimporte (vgl. Gronwald und Lippelt 2010).
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Bertani 2010). Optimistischere Schatzungen gehen flr das
Jahr 2050 sogar von einer installierten Gesamtkapazitéat von
rund 4,5 GW in Deutschland und rund 300 GW weltweit
aus (vgl. etwa Wietschel et al. 2010), mit der jahrlich ca.
25 Mill. Tonnen CO2 in Deutschland und bis zu 1 650 Mill.
Tonnen CO2 weltweit eingespart werden kénnten (vgl. Wiet-
schel et al. 2010). Kénnte nur die konservativere Progno-
se realisiert werden, wlrden jahrlich immer noch bis zu
1 000 Mill. Tonnen COz2 durch Strom aus Geothermie ver-
mieden werden (vgl. Bertani 2010).

Angesichts dieser GroBenordnungen kann die zukUnftige Si-
cherung des energieabhangigen Entwicklungspfades der
Erde vor den Herausforderungen des Klimawandels in der
Tat aus dem tiefen Erdinneren kommen. Gleichwohl sollten
die immer noch hohen technologischen und wirtschaftlichen
Herausforderungen einer weiter verbreiteten Nutzung der
Geothermie als Warnung vor verfrihten, zu optimistischen
Erwartungen gesehen werden.
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Das ifo Geschaftsklima fUr die gewerbliche Wirtschaft
Deutschlands hat sich im August weiter leicht verbessert.
Somit bekraftigt der ifo Geschaftsklimaindex seinen deutli-
chen Anstieg vom Juli. Die Unternehmen beurteilen ihre ak-
tuelle Geschaftslage erneut positiver als im Vormonat. Hin-
sichtlich der Entwicklung im kommenden halben Jahr sind
sie nur geringfugig weniger optimistisch als bisher. Die deut-
sche Wirtschaft ist weiter im Aufschwung.

Das Geschaftsklima hat sich in den verschiedenen Wirt-
schaftsbereichen jedoch unterschiedlich entwickelt: Die Bes-
serung des Geschaftsklimas im August rihrt aus einem glns-
tigeren Klima im Einzelhandel sowie einer besseren aktuel-
len Geschaftslage im verarbeitenden Gewerbe. Die Ge-
schaftserwartungen der Industrieunternenmen sind zwar
nicht mehr ganz so zuversichtlich wie zuletzt, der Ge-
schéftsklimaindex im verarbeitenden Gewerbe ist aber auf-
grund der positiveren Einschatzung der aktuellen Lage ge-
stiegen. Im GroBhandel ist der Geschéaftsklimaindex ge-
ringfligig, im Bauhauptgewerbe starker zurlickgegangen.
Allerdings kann insbesondere die aktuelle Geschaftslage der
Bauunternehmen als —fur diesen Wirtschaftsbereich —recht
gut eingestuft werden. Die konjunkturelle Aufwartsentwick-
lung istim Inland daher intakt. Die Risiken fur den deutschen
Aufschwung liegen in der weiteren Entwicklung der globa-
len Konjunktur, wobei insbesondere die USA und China im
Blickpunkt stehen.

Das ifo Beschaftigungsbarometer stabilisiert sich im Au-
gust, nachdem es im Vormonat kraftig gestiegen ist. Die
Perspektiven fUr die Arbeitsmarktentwicklung sind somit un-
verandert gunstig. Im verarbeitenden Gewerbe planen die
Unternehmen ihren Personalseinsatz erneut etwas gro3zi-
giger. In immer mehr Branchen werden Personalaufsto-
ckungen in Angriff genommen. Derzeit bemuhen sich etwa
die Maschinenbauer, die Unternehmen im Elektrobereich
und die Hersteller von Gummi- und Kunststoffwaren be-
sonders um zusatzliche Mitarbeiter. Nicht mehr ganz so hau-
fig wie im Vormonat planen dagegen die Unternehmen des
Bauhauptgewerbes, des Einzel- und des GroBhandels die
Belegschaft zahlenmaBig zu verstérken. Gerade in den bei-
den Handelsstufen sind die Beschaftigungsperspektiven
aber weiterhin recht gut.

Im verarbeitenden Gewerbe ist das Geschaftsklima erneut
gunstiger als im Vormonat. Die Industriefirmen berichten
von einer besseren Geschéftslage. Bezlglich der Ge-
schaftsentwicklung in den nachsten sechs Monaten sind
sie weiterhin sehr zuversichtlich, allerdings etwas weniger
ausgepragt wie im Vormonat. Vom Auslandsgeschéft er-

1

Die ausfuhrlichen Ergebnisse des ifo Konjunkturtests, Ergebnisse von
Unternehmensbefragungen in den anderen EU-L&ndern sowie des
Ifo World Economic Survey (WES) werden in den »ifo Konjunkturpers-
pektiven« verdffentlicht. Die Zeitschrift kann zum Preis von 75,— EUR/Jahr
abonniert werden.
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warten sich die Unternehmen nicht mehr ganz so starke
Impulse wie in den vergangenen Monaten, und die Pro-
duktionspléane sind etwas weniger expansiv ausgerichtet.
In den Hauptgruppen ist das Geschaftsklima bei den In-
vestitionsguterherstellern am deutlichsten gestiegen. Die-
se Unternehmen bewerten die derzeitige Geschéftslage
merklich positiver als bislang, haben ihren Optimismus hin-
sichtlich der Entwicklung im nachsten halben Jahr aber
ebenfalls etwas zurlickgenommen. Mit den vorhandenen
Auftragsbestanden sind sie aber nicht mehr so unzufrieden
wie in den vergangenen Monaten. Die Exportchancen se-
hen die Investitionsguterproduzenten weiterhin sehr posi-
tiv, jedoch nicht mehr so euphorisch wie im Frihjahr. Im Vor-
leistungsguterbereich ist das Geschaftsklima leicht gestie-
gen. Hier bewerten die Unternehmen ihre Geschéftslage
etwas gunstiger als im Vormonat und schéatzen die Ent-
wicklung in der nahen Zukunft fast genauso positiv ein wie
im Juli. Zwar entwickelte sich die Nachfrage nach ihren Pro-
dukten nicht mehr ganz so lebhaft wie in den Vormonaten,
mit den vorhandenen Auftragsreserven sind die Befra-
gungsteilnehmer aber zufriedener. Sie planen vermehrt
Preisanhebungen in der ndchsten Zeit. Kaum verandert hat
sich das Geschaftsklima im Konsumguterbereich. Die Fir-
men stufen die Geschéftslage minimal weniger gunstig ein,
in Bezug auf die weitere Geschéaftsentwicklung sind sie aber
genauso zuversichtlich wie bislang.

Das Geschéftsklima im Bauhauptgewerbe hat sich etwas
eingetribt. Die Unternehmen bewerten ihre Geschéftslage
als nicht mehr ganz so gut wie im Juli. Der Geschaftsent-
wicklung in den nachsten sechs Monaten sehen sie zudem
etwas weniger zuversichtlich entgegen. Mit dem aufgelau-
fenen Auftragsbestand sind sie aber &hnlich zufrieden wie
im vergangenen Monat, den Auslastungsgrad des Maschi-
nenparks haben die Unternehmen im Vergleich zum Vor-
monat nicht verandert. Damit ist die Gerateauslastung merk-
lich héher als im August des Vorjahres. Das Geschéaftsklima
hat sich im Tiefbau und — etwas ausgepragter — im Hoch-
bau verschlechtert. Innerhalb des Hochbaus hat sich das
Geschaftsklima durchgéangig im gewerblichen Nichtwoh-
nungsbau, im &ffentlichen Nichtwohnungsbau und im Woh-
nungsbau eingetrubt.

Im GroBhandel hat sich das Geschéaftsklima geringfligig
verschlechtert. Die derzeitige Geschéftssituation ist den Be-
fragungsteilnehmern zufolge etwas weniger gut als im Vor-
monat. Auch die Geschéftsentwicklung in der nahen Zu-
kunft schétzen sie nicht mehr ganz so positiv ein. Die GroB-
handler planen in den nachsten Monaten vermehrt Preis-
anhebungen. Die Unternehmen im KonsumgttergroBhan-
del beurteilen ihre Geschéftslage als fast genauso gut wie
im Juli. Hinsichtlich der Geschéftsentwicklung in der nachs-
ten Zeit sind sie etwas zurlckhaltender als im vergange-
nen Monat. Der Lagerdruck hat etwas zugenommen. Im
Produktionsverbindungshandel dominieren die positiven Ur-

Abb. 4
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teile zur aktuellen Geschaftslage nicht mehr ganz so stark
wie im Juli. Die Geschaftsperspektiven flr das kommende
halbe Jahr werden von den Befragungsteilinehmern aber
unverandert glinstig bewertet. Sie berichten kaum noch von
Uberhdhten Warenbestanden, die Verkaufspreise wollen sie
vermehrt anheben. In den baunahen GroBhandelssparten
hat sich das Geschaftsklima nach der deutlichen Verbes-
serung im Juli wieder etwas eingetribt. Im GroBhandel mit
Elektroinstallationszubehdr und im GroBhandel mit Bau-
stoffen, Anstrichmittel, Sanitarkeramik ist das Geschéafts-
klima aber weiterhin recht gut. Nicht ganz so freundlich ist
es dagegen im GroBhandel mit Installationsbedarf flir Gas,
Wasser und Heizung.

Im Einzelhandel hat sich das Geschéftsklima weiter aufge-
hellt. Die befragten Einzelhandler berichten von einer bes-
seren Geschaftssituation, und sie sind auch optimistischer
im Hinblick auf die Geschaftsentwicklung im nachsten hal-
ben Jahr als im Juli. Der Lagerdruck hat allerdings wieder
etwas zugenommen. Die Spielrdume fUr Preisanhebungen
sind in den Augen der befragten Einzelhandler gering, ha-
ben sich aber leicht ausgeweitet. Einen starkeren Preisauf-
trieb durfte es den Planungen der Unternehmen zufolge im
Einzelhandel mit Nahrungs- und Genussmitteln geben. Das
Geschaftsklima hat sich sowohl im Einzelhandel mit Ver-
brauchs- als auch mit Gebrauchsgttern verbessert. Im Kfz-
Einzelhandel ist das Geschéftsklima nicht mehr so unter-
kuhlt wie bisher. Die vorhandenen Bestande an Kraftfahr-
zeugen werden tendenziell als zu gering bezeichnet, wobei
die Befragungsteilnehmer insbesondere zu wenige Ge-
brauchtwagen vorréatig haben.

Der ifo Geschaftsklimaindikator im Dienstleistungsge-
werbe? ist im August weiter gestiegen. Die befragten
Dienstleister berichten wiederum von einer besseren Ge-
schéftssituation als im Vormonat. Zudem rechnen sie ver-
mehrt mit einer positiven Geschéftsentwicklung im kom-
menden halben Jahr. Die Beschéaftigungsperspektiven sind
im Dienstleistungsbereich unverandert gunstig. Weiter auf-
geheitert hat sich das Geschaftsklima im Bereich Trans-
port und Logistik. Sowohl ihre derzeitige Lage als auch
die Geschéaftsperspektiven schatzen die befragten Unter-
nehmen als besser ein. Sie erwarten eine nochmals stéar-
kere Belebung der Nachfrage nach ihren Dienstleistungen
und planen vermehrt, die Mitarbeiterzahl zu erhéhen. Auch
die Firmen in der Unternehmens und Public-Relations-
Beratung sowie die Werbeunternehmen haben deutliche-
re Personalaufstockungen vor. In beiden Dienstleistungs-
bereichen ist der Geschaftsklimaindikator gestiegen. Nicht
mehr ganz so vorzliglich wie bislang ist das Geschaftskli-
ma bei den Unternehmen im Bereich Personal- und Stel-
lenvermittiung, Uberlassung von Arbeitskréften. Dennoch
bleibt das Geschéftsklima hier sehr gut. Die Unternehmen

2 In den Ergebnissen flr die »gewerbliche Wirtschaft« nicht enthalten.
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planen weiterhin, den Personaleinsatz deutlich auszuwei-
ten, allerdings nicht mehr ganz so kréaftig wie bisher. Bei
den DV-Dienstleistern hat sich das Geschaftsklima ver-
bessert. Die Unternehmen rechnen vermehrt mit einer stei-
genden Nachfrage nach ihren Leistungen.



im Internet:
http://www.cesifo-group.de
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