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Der Fall Opel: Scheitert der staatliche Rettungsplan? 3

Hendrik Hering, Wirtschaftsminister von Rheinland-Pfalz, sieht im »Fall« Opel keinen
Einzelfall, Tag flr Tag fande genau eine solche Unterstitzung bei zahlreichen kleinen
und mittelstandischen Unternehmen statt. Es sei richtig gewesen, Opel zu helfen.
Nun sei GM an der Reihe. Der Staat habe eine Briicke gebaut, die es ermdgliche, in-
dustrielle Kompetenzen am Standort Deutschland zu erhalten, und zwar nicht nur
bei Opel selbst, sondern bei zahlreichen kleinen und mittelstandischen Zulieferern.
Jbrg Rolloch, European School of Management and Technology, Berlin, beflirchtet,
dass ein geschickt agierendes internationales Unternehmen nationale Regierungen
bei RettungsmaBnahmen gegeneinander ausspielen kann. Die Hohe von Subven-
tionen kdnne dann bestimmen, welche Produktionsstétten erhalten werden. Insbe-
sondere in der gegenwartigen Krise zeige sich die Wichtigkeit der européischen
Wettbewerbspolitik. FUr Helmut Becker, Institut fur Wirtschaftsanalyse und Kommu-
nikation, Mdnchen, ist der sog. »staatliche Rettungsplan« im Falle Opel gescheitert.
Und das sei auch gut so: Denn auch in diesem Fall wéren die gesellschaftlichen Kos-
ten einer kunstlichen Lebensverlangerung mittels Steuermitteln groBer als der ge-
sellschaftliche Nutzen einer Reallokation der Arbeitskrafte. Wili Diez, Hochschule fur
Wirtschaft und Umwelt, NUrtingen-Geislingen, ist der Ansicht, dass der Strategie-
wechsel von General Motors, Opel doch als Tochterunternehmen weiter zu flhren,
nicht bedauert werden sollte. Die Verantwortung fir das Uberleben von Opel sei
namlich damit wieder dort, wo sie hingehdre — »beim Management des Mutterkon-
zerns und nicht in den Handen politischer Entscheidungstragerx.

IFOCAST: Methoden der ifo-Kurzfristprognose 15
Kai Carstensen, Steffen Henzel, Johannes Mayr und Klaus Wohlrabe

Die Einschatzung und Vorhersage der gesamtwirtschaftlichen Situation im laufen-
den und im folgenden Quartal ist eine der zentralen Aufgaben der Konjunktur-
prognose. Das ifo Institut stutzt sich bei seiner Kurzfristprognose des Bruttoin-
landsprodukts auf den dreistufigen IFOCAST-Ansatz. In der ersten Stufe werden
monatlich verfliigbare Indikatoren, wie z.B. das ifo Geschéaftsklima, extrapoliert
und auf Quartalsebene aggregiert. Besonderes Augenmerk gilt dabei der Indus-
trieproduktion, die mit Hilfe disaggregierter ifo-Umfragedaten fortgeschrieben
wird. In einem zweiten Schritt wird die Bruttowertschépfung der einzelnen Wirt-
schaftsbereiche mit Hilfe von Briickengleichungen prognostiziert. Im Rahmen ei-
nes Kombinationsansatzes wird eine Vielzahl von Modellen kombiniert, um dem
Aspekt der Modellunsicherheit Rechnung zu tragen. In einem dritten Schritt wer-
den die Quartalsprognosen einzelner Wirtschaftsbereiche anhand der ékonomi-
schen Gewichte zur Prognose des Bruttoinlandsprodukts aggregiert. Es hat sich
sowohl in der Prognoseliteratur als auch in der praktischen Umsetzung gezeigt,
dass der gewéhlte Ansatz eine zuverlassige Kurzfristprognose liefert und flexibel
genug ist, um auch extreme Entwicklungen gut aufzuzeigen. Zusétzlich zu diesem
mehrstufigen Standardverfahren werden in diesem Artikel Mixed-Frequency-Mo-
delle und Boosting-Algorithmen vorgestellt, welche den Standardansatz im Pro-
bebetrieb erganzen.

Breitbandinfrastruktur und wissensbasiertes 29
volkswirtschaftliches Wachstum
Nina Czernich, Oliver Falck, Tobias Kretschmer und Ludger WéBmann

Nach den Ergebnissen einer neuen Studie des ifo Instituts hat der Ausbau von
Breitbandnetzen positive Effekte auf das Wirtschaftswachstum. Die Analyse der
jahrlichen Daten von 25 OECD-Landern Uber den Zeitraum 1996 bis 2007 zeigte,
dass nach der Einfihrung von Breitbandinfrastruktur in einem Land das Pro-Kopf-
Einkommen durchschnittlich um 2,7 bis 3,9% hoher liegt als vor der Einfuhrung.
D.h. durch eine Erhdhung der Breitbandnutzerrate in der Bevélkerung um 10 Pro-
zentpunkte steigt das jahrliche Pro-Kopf-Wirtschaftswachstum um 0,9 bis
1,5 Prozentpunkte. Diese 10 Prozentpunkte entsprechen ungefahr dem Abstand,



um den die Breitbandnutzerrate in Deutschland im Jahr 2003 geringer war als in
den fuhrenden OECD-Landern. Hatte Deutschland im Jahr 2003 seine Breitband-
nutzerrate um 10 Prozentpunkte gesteigert, ware das BIP pro Kopfim Jahr 2007
um 3,7 bis 5,9% hoéher gewesen.

ifo Weltwirtschaftsklimaindikator steigt zum dritten Mal in Folge 35
Gernot Nerb und Anna Stang/

Der ifo Indikator fur die Weltwirtschaft ist im vierten Quartal 2009 zum dritten Mal
in Folge gestiegen. Der Anstieg des Indikators resultiert sowohl aus den guinstige-
ren Erwartungen fur die nachsten sechs Monate als auch aus weniger negativen
Einschatzungen der derzeitigen wirtschaftlichen Lage. Getrieben wird die Erho-
lung der Weltwirtschaft vor allem durch die dynamische Entwicklung in Brasilien
sowie in Indien, China und anderen asiatischen Landern. Insgesamt sprechen die
neuen Ergebnisse der Umfrage daflir, dass sich die Weltwirtschaft zunehmend
aus der Finanz- und Wirtschaftskrise herausarbeitet. Im Weltdurchschnitt wird flir
2009 eine Inflationsrate von 2,5% erwartet. Damit hat sich an der Jahresschat-
zung seit der letzten Erhebung im Juli dieses Jahres zwar nichts gedndert, wéh-
rend jedoch in den vorangegangenen vier Erhebungen tendenziell von einem wei-
ter rUcklaufigen Preistrend ausgegangen wurde, wird diesmal erstmals seit Uber
einem Jahr im Laufe der n&chsten sechs Monate mit einem leicht nach oben zei-
genden Preistrend gerechnet. Der Euro wird noch etwas mehr als bei der voran-
gegangenen Umfrage als Uberbewertet gesehen. Die anderen groBen Weltwah-
rungen, der US-Dollar, der japanische Yen und das britische Pfund, gelten dage-
gen nunmehr als angemessen bewertet.

Kurz zum Klima: Die Chance zur Renaissance? 46
Luise Répke und Jana Lippelt

Die Frage nach der zukunftigen Rolle der Kernenergie im internationalen Energie-
mix wird kontrovers diskutiert. Ein weltweit steigender Energiebedarf in Verbin-
dung mit dem Bestreben nach einer COz2-armen Energieerzeugung und begrenz-
ten technischen Moglichkeiten im Einsatz erneuerbarer Energien scheint der
Kernenergie die Chance auf eine Renaissance zu ermoglichen. Ein wichtiger
Aspekt in der Diskussion zur zukUnftigen Bedeutung der Kernkraft ist die Alters-
struktur des weltweiten Reaktorparks. Der vorliegende Artikel gibt einen Uberblick
Uber den Status quo des weltweiten Reaktorparks und einen kurzen Einblick in die
aktuelle Debatte zur Zukunft der Kernenergie.

ifo Konjunkturtest November 2009 in Kiirze 49
Klaus Abberger

Das ifo Geschaftsklima fir die gewerbliche Wirtschaft Deutschlands hat sich im
November deutlich verbessert. Die Unternehmen sind wiederum nicht mehr ganz
so unzufrieden mit ihrer derzeitigen Geschéaftssituation. Auch ihr Ausblick auf die
Geschéaftsentwicklung im kommenden halben Jahr fallt glinstiger aus als im Vor-
monat. Die positiven und die negativen Erwartungen halten sich nun die Waage.
Die deutsche Wirtschaft arbeitet sich weiter aus der Krise. Das ifo Beschafti-
gungsbarometer fur die gewerbliche Wirtschaft erhdhte sich im November weiter.
Es setzt somit seine seit dem Frihjahr anhaltende Aufwartstendenz fort. Insge-
samt sind die Personalplanungen jedoch weiterhin auf eine Reduzierung der Be-
schaftigung ausgerichtet. Die Arbeitsmarktperspektiven sind aber nicht mehr
ganz so schlecht wie in den vergangenen Monaten.

Wir wiinschen unseren Lesern ein frohes Weihnachtsfest
und ein gutes und erfolgreiches Jahr 2010.



Sollte der Staat auch nach der Entscheidung von General Motors, Opel nicht zu verkaufen, Unter-

stiitzung leisten?

Der Fall Opel: Eine wider-
spruchsfreie Wirtschafts-
politik ist notwendig

Ist der staatliche Rettungsplan fur Opel
gescheitert? Diese Frage ist in gleich
mehrfacher Hinsicht missverstandlich. Zu-
nachst einmal: Es gibt keinen »staatlichen«
Rettungsplan — Bund und Lander haben
lediglich angeboten, die Umsetzung eines
von einem privaten Unternehmen erstell-
ten Geschéftskonzepts zu unterstitzen.
Damit ist der »Fall« Opel auch kein Ein-
zelfall, denn schlieB3lich findet genau eine
solche Unterstutzung Tag fur Tag bei zahl-
reichen kleinen und mittelstandischen Un-
ternehmen statt, die sich an die Wirt-
schaftsministerien von Bund und Landern
wenden und dort im Rahmen der Wirt-
schaftsférderung unterstitzt werden.
SchlieBlich besteht das ,Scheitern” des
Rettungsplans — des geplatzten Verkaufs
an ein Konsortium unter der Fihrung des
Gsterreichisch-kanadischen Automobilzu-
lieferers Magna — darin, dass General Mo-
tors als EigentUmer aus eigener Kraft die
Sanierung des Unternehmens in Angriff
nimmt. General Motors hat hierbei zuge-
sagt, die eigentlichen Ziele, die Bund und
Lander mit der vortbergehenden Treu-
handiésung fur Opel und der so genann-
ten Bruckenfinanzierung verfolgt haben
— die Abwendung einer Insolvenz der
Adam Opel GmbH, den Erhalt der meis-
ten Arbeitsplatze sowie eine Bestandsga-
rantie fur die deutschen Produktions-
standorte von Opel — umzusetzen. GM
hat nun den Bestand der deutschen
Standorte zugesichert, allerdings wird der
Arbeitsplatzabbau in Deutschland massiv
sein. Der Viability-Plan VI von GM sieht ei-
ne Streichung von 8 313 Stellen vor. Dies
wird den deutschen Standort besonders
hart treffen: In Bochum sollen laut den Pla-
nen 1 799 Stellen wegfallen, in RUssels-
heim 862 in Eisenach und Kaiserslautern
jeweils 300 Stellen. In der Magna-Kon-
zeption war ein Stellenabbau in dieser Di-
mension jedoch ebenfalls vorgesehen. In-
sofern kann nicht von einem Scheitern der

staatlichen UnterstitzungsmaBnahmen
gesprochen werden. Und schon gar nicht
vom Scheitern der politischen Absicht,
sich flr den Erhalt industrieller Arbeitsplat-
ze einzusetzen. Im Gegenteil: Der Treu-
handkredit hat eine Bricke gebaut, mit
der Zeit gewonnen wurde, die es Gene-
ral Motors Uberhaupt erst wieder ermdg-
licht hat, sich zu restrukturieren und an-
schlieBend um seine européaische Toch-
ter zu kimmern. Ohne diese Brlicke wa-
re Opel und damit zahlreich kleine und mit-
telsténdische Zulieferer womaoglich bereits
Geschichte.

Die Antwort auf die Frage »Ist der staat-
liche Rettungsplan fur Opel geschei-
tert?«ist deshalb ein klares »Nein«! Dies
beantwortet aber noch nicht die Frage,
ob es Uberhaupt richtig ist, Opel zu ret-
ten. Weitergehend und grundlegend for-
muliert muss sich die Wirtschaftspolitik
die Frage stellen: Soll der Staat indus-
triepolitisch tatig werden oder wére es
nicht besser, den Marktprozess wirken
zu lassen?

Stellte man diese Frage vor Einsetzen der
internationalen Finanz- und Wirtschafts-
krise, so war die Antwort meist: Die Poli-
tik hat sich aus der Wirtschaft herauszu-
halten und soll sich ausschlieBlich um die
Rahmenbedingungen kimmern. Hinter
dieser Aussage — wie sie in verschiede-
nen Varianten auch gerne von Wirt-
schaftspolitikern vorgebracht wird — je-
denfalls solange diese keine politische
Verantwortung tragen — steht ein doch
sehr eindimensionales Verstandnis vom
Wettbewerbsgeschehen: Wenn ein Un-
ternehmen schlieBt, dann springen die
Konkurrenten eben in die Bresche und
weiten ihre Produktion und Beschéftigung
aus, leidet eine Branche insgesamt unter
einem Nachfrageeinbruch, so wachsen
andere Branchen und absorbieren die frei-
gesetzten Produktionsfaktoren. Arbeits-

* Hendrik Hering ist Minister fir Wirtschaft, Verkehr,
Landwirtschaft und Weinbau des Landes Rhein-
land-Pfalz.
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4 Zur Diskussion gestellt

losigkeit, und volkswirtschaftliche Wertschdpfungsverluste
gibt es in einer solchen Welt nicht. Mit der Realitét hat die-
ses Bild wenig zu tun. Mérkte funktionieren nicht friktions-
los. Nicht jede wegbrechende Produktion und Beschéafti-
gung kann in einem vertretbaren Zeitraum absorbiert wer-
den. Durch die Wirtschafts- und Finanzkrise hat hier — zu-
mindest temporar — ein Umdenken eingesetzt. In der Krise
haben Wirtschaftsvertreter und Politiker, die sonst ihre or-
thodoxen ordnungspolitischen Uberzeugungen wie eine
Monstranz vor sich her tragen, plétzlich verlangt, dass die
Politik unverschuldet in Not geratene Unternehmen zu un-
terstutzen habe. Haufig kommt dann auch noch die Forde-
rung nach der Unterstitzung ganzer Branchen — aber bitte
nur, bis die Krise vorbei ist, danach sollten wieder strenge
ordnungspolitische MaBstébe gelten.

Abgesehen davon, dass es nicht immer ohne weiteres mog-
lich ist, ein unverschuldet von einem aufgrund eigener Feh-
ler in Not geratenes Unternehmen zu unterscheiden, ist es
kaum konsistent, auBerhalb einer Krise die reine Lehre zu
vertreten und in der Krise vehement Staatshilfen einzufor-
dern. Denn eines muss immer wieder vor Augen gehalten
werden: Auch zu »normalen Zeiten« sind die unmittelbaren
Auswirkungen einer UnternehmensschlieBung fur die davon
negativ Betroffenen nicht anders als wahrend einer allgemei-
nen Wirtschaftskrise. Auch hier entstehen nicht sofort neue
Arbeitsplatze, auch hier erleiden Regionen einen massiven
Verlust an Wertschopfung und mussen zugleich die sozia-
len Kosten eines Unternehmenszusammenbruchs tragen;
auch hier geht personliches und unternenmerisches Know-
how auf Dauer verloren. Genau dies sind auch die Grinde,
warum eine staatliche Unterstltzung bei der Sanierung von
Opel angebracht ist. Die enormen negativen Sekundéreffek-
te, die eine SchlieBung von Opel-Standorten oder gar die
Insolvenz des Unternehmens fUr die betroffenen Regionen
und fur den gesamten Standort Deutschland nach sich ge-
zogen hatte, machen gerade auch aus 6konomischen Ge-
sichtspunkten heraus eine staatliche Unterstitzung sinn-
voll — ganz gleich ob eine internationale Finanz- und Wirt-
schaftskrise vorliegt oder nicht.

Es ist ein Gebot der GlaubwUrdigkeit, eine widerspruchs-
freie Wirtschaftspolitik zu verfolgen. Eine Wirtschaftspolitik,
die zum einen alle Unternehmen gleich behandelt und den
kleinen Mittelstandler nicht grundsatzlich anders angeht als
den GroBkonzern. Entgegen dem &ffentlichen Eindruck wird
dies von der Wirtschaftspolitik auch und gerade gegenwar-
tig beherzigt. Zwar beherrschen spektakulare Einzelfalle wie
eben die Rettung von Opel die Schlagzeilen, aber das Gros
der staatlichen Hilfen kommt dem Mittelstand zugute. So
sind beispielsweise rund drei Viertel der im Rahmen des
KfW-Sonderprogramms bisher vergebenen Kredite kleinen
und mittelstandischen Unternehmen zugute gekommen.
Selbst im Fall Opel waren — zumindest fUr die Landesre-
gierung von Rheinland-Pfalz — die zu befurchtenden dra-
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matischen Auswirkungen auf die kleinen und mittelstandi-
schen Zulieferer ausschlaggebend fur das Engagement des
Landes.

Zu einer widerspruchsfreien Wirtschaftspolitik gehort es dar-
Uber hinaus, sich zur Industriepolitik zu bekennen. Die In-
dustrie ist das Fundament der internationalen Wettbewerbs-
fahigkeit Deutschlands. In den letzten Jahren vor der inter-
nationalen Wirtschafts- und Finanzkrise haben wir in
Deutschland sogar eine regelrechte Renaissance der Indus-
trie erlebt. Nach wie vor wird rund ein Viertel der bundes-
deutschen Bruttowertschdpfung in der Industrie erwirtschaf-
tet. Zahit man die industrienahen Dienstleistungen hinzu, ad-
diert sich dieser Wert auf mehr als die Halfte der Wirtschafts-
leistung in Deutschland. In anderen groBen, entwickelten
Staaten der Europaischen Union, wie etwa Frankreich oder
GroBbritannien, aber auch in den USA, ist die gesamtwirt-
schaftliche Bedeutung des verarbeitenden Gewerbes nur
etwa halb so groB3. Aber nicht nur die GroBe der industriel-
len Basis, auch deren Breite ist eine Besonderheit des Wirt-
schaftsstandortes Deutschland. Wahrend viele Staaten ge-
rade noch Uber ein, zwei bedeutende Industrien verfigen,
hat die Bundesrepublik die Technologiefihrerschaft in einer
Vielzahl von Industriebranchen inne. In der deutschen Au-
toindustrie werden beispielsweise 17% der weltweiten Wert-
schopfung in der Automobil- und Zulieferbranche produ-
ziert. Wie wichtig die Industrie fur den Standort Deutsch-
land ist, zeigt auch die Tatsache, dass die Renaissance der
Industrie in Deutschland nur noch wenig mit traditionellen
Bildern von rauchenden Schloten und ratternden FlieBban-
dern zu tun hat. Heute ist Industriearbeit in Deutschland
vor allem Kopfarbeit; gefragt ist der qualifizierte Wissensar-
beiter. Industrie und Wissensgesellschaft schlieBen sich da-
mit nicht aus — das eine bedingt vielmehr das andere. In
der derzeitigen Wirtschaftskrise ist das industrielle Funda-
ment des Standortes Deutschland und damit das Funda-
ment der deutschen Wettbewerbsfahigkeit aber akut be-
droht. Wir wissen leider nur zu gut: Industrieplatze, die in der
Krise abgebaut werden, sind fir den Wirtschaftsstandort auf
Dauer verloren — und sie werden kaum durch ahnlich hoch-
wertige Arbeitsplatze im Dienstleistungssektor kompensiert
werden. Das Beispiel von Landern wie den USA und GroB3-
britannien mahnt uns: Finanzakrobatik kann Industriepro-
duktion nicht dauerhaft ersetzen!

Staatliches Handeln muss sich deshalb darauf konzentrie-
ren, zukunftsfahige Strukturen zu schaffen, die die indus-
trielle Basis sichern und wettbewerbsfahig erhalten. Fest-
gehalten werden muss in diesem Zusammenhag auch: Un-
kontrollierte und unbeschrankte staatliche Stitzungsman-
nahmen sind der falsche Weg. Die Unterstitzung von Un-
ternehmen muss vielmehr immer an die (Wieder-)Erlangung
der Wettbewerbsfahigkeit gekniipft werden. Es geht und
ging der rheinland-pfélzischen Landesregierung deshalb
auch im »Fall Opel« nicht um ein Aufleben der klassischen
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Industriepolitik des vergangenen Jahrhunderts, wo die Po-
litik vermeintlich noch zukunftsfahige Branchen massiv sub-
ventioniert hat und haufig unter dem Deckmantel der In-
dustriepolitik GroBkonzernen Staatsauftrage zugeschanzt
hat. Ziel unseres Ansatzes, das auch beim Engagement
fir Opel im Vordergrund stand und steht, ist eine moder-
ne Industriepolitik, die innovativ und mit einem zielgerich-
teten Mitteleinsatz die Wettbewerbsfahigkeit von Indus-
trieunternehmen erhdht. Ob der Verbleib von Opel bei GM
daflr der richtige Weg ist, wird sich zeigen. Opel bietet
die Mdglichkeit, mit seinem Know-how fur zukunftsfahige
Antriebssysteme mit »grinen« Autos neue Marktanteile
zu erhalten. Dies wird aber nur dann der Fall sein, wenn
GM Opel einen gréBeren Spielraum flr eigene Initiativen
ermdglicht.

Hauptansatzpunkt fur die Unterstltzung wettbewerbsfa-
higer industrieller Strukturen ist fur mich die Forderung
von Kompetenzverblnden, indem die Wirtschaftspolitik
die Vernetzung von Wirtschaft und Wissenschaft in einer
Region forciert. Eine solche Clusterpolitik unterstitzt die
industrielle Basis auf vielfaltige Art und Weise. Es gibt in
industriellen Clustern zwischen den Unternehmen vielféal-
tige Synergieeffekte, die die Produktivitat und damit Wett-
bewerbsféhigkeit der Unternehmen insgesamt steigert.
Auch hilft ein Cluster, den Fachkraftebedarf eines Indus-
triezweiges zu decken. Gerade durch die enge Koope-
ration zwischen Wissenschaft und Wirtschaft entfaltet ein
funktionierendes Cluster eine hohe Anziehungskraft flr
Fachkréafte wie auch fUr ansiedlungsbereite Unternehmen.
Anders als die klassische interventionistische Industrie-
politik maBt sich eine solche Wirtschaftspolitik nicht an,
Uber die Zukunftsfahigkeit einer Branche zu entscheiden
oder gar ein Cluster im luftleeren Raum aufbauen zu wol-
len. Vielmehr setzt eine solche moderne Industriepolitik
an bestehenden Strukturen an und gibt durch die Vernet-
zung zwischen Wissenschaft und Wirtschaft Impulse,
durch die Branche und Region an Wettbewerbsfahigkeit
gewinnen.

Der Clustergedanke verlangt, die Bedeutung von Industrieun-
ternehmen neu zu definieren. Es geht nicht ausschlieflich
um die in einem solchen Unternehmen unmittelbar Beschéf-
tigten und deren Wertschdpfung. Industrieunternehmen sind
vielmehr Kristallisationspunkte wirtschaftlicher Entwicklung,
die Uber mannigfaltige Verflechtungen in eine Region aus-
strahlen. Kurz: Wo es einen starken industriellen Kern gibt,
da gibt es Arbeitsplatze — und zwar langst nicht nur in den
verarbeitenden Betrieben selbst. Die Rettung von Opel fligt
sich damit in eine moderne Industriepolitik ein. Es geht nicht
darum, ein einzelnes Unternehmen kinstlich am Leben zu
erhalten — es geht darum, durch Uberbriickungshilfen ei-
nen Unternehmens- und Kompetenzverbund zu erhalten,
der fUr eine ganze Reihe von Regionen in Deutschland von
hoher wirtschaftlicher Bedeutung ist.

Die Wirtschaftspolitik gerade auf der Bundesebene muss
verstarkt auf moderne industriepolitische Ansatze setzen.
Clusterpolitik und die Férderung von Kompetenzverbin-
den, indem die Unternehmen einer Branche mit dem wis-
senschaftlichen Fachwissen einer Region vernetzt wer-
den, sind der entscheidende Schliissel, damit die deut-
sche Wirtschaft dauerhaft gestarkt aus der Krise hervor-
geht! Betrachten wir den Fall Opel aus dieser Perspekti-
ve, dann wird deutlich: Es war richtig, Opel zu helfen.
Nun ist GM an der Reihe. Der Staat hat eine Brlicke ge-
baut, die es mdglich gemacht hat, industrielle Kompe-
tenzen am Standort Deutschland zu erhalten — nicht nur
bei Opel selbst, sondern bei zahlreichen kleinen und mit-
telstandischen Zulieferern.
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Jorg Rolloch*

Das Ende der Odyssee: Eine europadische
L6ésung

Gegenwairtige Lage

Wie eine Odyssee mutet das Schicksal von Opel Uber die
letzten beiden Jahre an: Aussichtslosigkeit, Gefahr, Hoff-
nung und Enttduschung in sich standig wiederholendem
Prozess. Und ahnlich wie Odysseus, der nach langen Irr-
fahrten und zahlreichen Abenteuern schlieBlich nach Ithaka
zurlckkehrt, steht auch Opel heute wieder da, wo sich das
Unternehmen seit dem Beginn der letzten Weltwirtschafts-
krise im Jahr 1929 befunden hat, namlich im Eigentum von
General Motors.

Opel und der Automobilmarkt

Zur Einschatzung des Falls Opel ist es zunachst notwen-
dig, die Entwicklung der Wettbewerbsfahigkeit des Unter-
nehmens im Zeitablauf besser zu verstehen. Im Jahr 2008
konnte Opel laut Kraftfahrtbundesamt bei Personenkraftwa-
gen genau 258 274 Neuzulassungen verzeichnen und er-
reichte damit einen Marktanteil von 8,4%. Im Vergleich zum
Jahr 2007 bedeutete dies einen Riickgang um 9,5% bei der
Anzahl der Neuzulassungen und um 0,7 Prozentpunkte beim
Marktanteil. Noch deutlicher wird dieser Trend, wenn man
die Statistiken aus dem Jahr 1991 als dem ersten Jahr nach
der deutschen Einheit als VergleichsmaBstab benutzt. Da-
mals verzeichnete das Unternehmen 586 009 Neuzulassun-
gen von Personenkraftwagen und erreichte einen Marktan-
teil von 17,1%. Mit anderen Worten: Opel hat in den letzten
beiden Jahrzehnten und unabhangig von der gegenwarti-
gen Finanz- und Wirtschaftskrise deutlich an Wettbewerbs-
fahigkeit und Attraktivitat verloren. Zwar hat es in dem Zeit-

* Prof. Dr. J6rg Rocholl lehrt an der European School of Management and
Technology, Berlin.
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raum eine Vielzahl von Restrukturierungsbemihungen ge-
geben, doch den langfristigen Trend konnte sie nicht aufhal-
ten. Auch wenn genaue Zahlen fir Opel nicht vorliegen, le-
gen die hohen Verluste des fur General Motors wesentlich
durch Opel getriebenen Europageschafts den Schluss na-
he, dass Opel — trotz einiger erfolgreicher Produktinnova-
tionen — weit davon entfernt ist, profitabel zu agieren. Im Licht
dieser Zahlen wirkt das Argument, dass Opel nur durch die
Schieflage bei General Motors in Probleme geraten sei und
daher notwendigerweise Hilfe verdiene, nicht sonderlich
stichhaltig.

Dazu kommt ein weiterer wichtiger Aspekt. Neben der indi-
viduellen Lage bei Opel ist auch die generelle Situation auf
dem Automobilmarkt kritisch. Jingste Statistiken zeigen,
dass die Kapazitatsauslastung der Automobilindustrie in
Deutschland zurzeit nur etwa bei 70% liegt; im Ausland sieht
die Lage nicht viel anders aus. Wenn man zudem den von
wenigen Marktbeobachtern angezweifelten Einschétzungen
Glauben schenken darf, dass sich die Nachfrage in den
nachsten Jahren nicht wesentlich erhdhen wird, dann wird
offensichtlich, dass sich die Automobilindustrie auf abseh-
bare Zeit mit gewaltigen Uberschusskapazitaten auseinan-
dersetzen muss. Preiskampfe, Sonderkonditionen und Lock-
angebote sind schon heute das eine deutliche Zeichen die-
ser Uberschusskapazititen; Kurzarbeit, Stellenstreichungen
und die Erhéhung des Drucks auf Lieferanten das andere.
Es scheint daher heute unbestritten zu sein, dass Uber-
schusskapazitaten abgebaut werden muissen, um eine nach-
haltige Gesundung der Industrie und der wesentlichen Wett-
bewerber zu erreichen.

Europaische Dimension dieses Falls

Aber selbst wenn man sich darauf einigen kann, den Au-
tomobilmarkt als einen schrumpfenden Markt anzusehen
und daraus eine Notwendigkeit zur Marktbereinigung ab-
leitet, bleibt die entscheidende Frage, wo diese Marktbe-
reinigung stattfinden soll. Im Fall Opel wird dieser Aspekt
besonders deutlich, denn das Unternehmen verflgt, neben
den deutschen Werken, Uber Produktionsstétten unter an-
derem in Belgien, GroBbritannien, Polen und Spanien. Ge-
nerell mag der Abbau von Uberschusskapazitéten von den
jeweils Beteiligten als richtig und wichtig betrachtet wer-
den, vorausgesetzt, er geschieht nicht vor der eigenen
Haustur. Diese Pramisse gilt Gbrigens nicht nur fur den Wett-
bewerb zwischen einzelnen Staaten, sondern mindestens
genauso flr den zwischen einzelnen Bundeslandern. Da-
her ist es nicht Uberraschend, dass sich die Regierungen
in verschiedenen Staaten und Bundeslandern einen teilwei-
se erbitterten Wettstreit dazu liefern, wer bezlglich der Ar-
beitsplatze die wenigsten Zugestandnisse zu machen hat
und sich spater als vermeintlicher Retter feiern lassen kann.
Ebenso wenig ist es Uberraschend, dass auslandische Re-
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gierungen und Gewerkschaften die Praferenz der deutschen
Politik fur die Magna-Lésung mit groBem Unbehagen auf-
genommen haben, denn der Eindruck war, dass hier nicht
unbedingt die beste Ldsung fur das Unternehmen gewahlt
werden sollte, sondern diejenige mit der Aussicht auf die
meisten in Deutschland erhaltenen Arbeitsplatze. SchlieB-
lich wird dadurch auch klar, dass die Entscheidung von Ge-
neral Motors, Opel in Eigenregie zu restrukturieren, im Aus-
land positiver aufgenommen wurde als in Deutschland, wo
sich bei Politik und Gewerkschaften Ernlichterung breit-
machte. Die groBe Gefahr der Opel-Rettung wird an dieser
Stelle deutlich: Ein geschickt agierendes internationales Un-
ternehmen kann nationale Regierungen bei Rettungsmal3-
nahmen gegeneinander ausspielen und im Sinn einer
Scheckbuch-Diplomatie Subventionen verlangen. Die H6-
he dieser Subventionen kann dann bestimmen, welche Pro-
duktionsstatten gerettet werden. In einem solchen Fall
kommt es einem Mutterunternehmen wie General Motors
sehr gelegen, wenn die Verhandlungen mit einzelnen Re-
gierungen separat gefuhrt werden kénnen und die Rechte
fUr die meisten zu erhaltenden Arbeitsplatze in einem Bie-
terwettbewerb — quasi wie in einer Auktion — versteigert wer-
den kdnnen. Nationale Regierungen sollten sich dieser Tat-
sache stets bewusst sein, wenn sie einseitig Verhandlun-
gen mit einer internationalen Muttergesellschaft aufnehmen
und davon zu profitieren hoffen.

Moglichkeiten und Grenzen staatlicher Eingriffe

Diese Uberlegungen sind die Ausgangslage, wenn man die
Notwendigkeit und Berechtigung staatlicher Hilfen und vor
allem die Reaktion der Europaischen Kommission in diesem
Fall genauer bewerten mdchte. Staatliche Eingriffe in Méark-
te sind prinzipiell selbst fur Uberzeugte Anhanger der Markt-
wirtschaft ein wichtiges Element, denn immer da, wo Mark-
te versagen oder versagen kénnen, sind diese Eingriffe not-
wendig, um die Marktkréfte wieder in Gang zu setzen. Es
ist eine Einsicht, die wir bei den Banken und auf dem Kre-
ditmarkt zurzeit noch einmal auf schmerzliche Weise lernen.
Allerdings besteht bei staatlichen Eingriffen, gerade bei den-
jenigen diskretionarer Art, stets die Gefahr, dass sie nicht
zum Kurieren von Marktversagen stattfinden, sondern vor
allem politischen Zwecken dienen. Der Diskontierungsfak-
tor bei der Abwagung politischer Entscheidungen ist jeden-
falls hoch. Nattrlich moégen staatliche Hilfen langfristig nichts
nutzen oder sogar dem Unternehmen und insbesondere sei-
nen Wettbewerbern schaden, aber vielleicht steht gerade
eine Wahl vor der Tur, und mdgliche Schaden werden oh-
nehin erst spater zu erkennen sein. Oder aber die Schaden
entstehen dort, wo sie von Partikularinteressen als nicht re-
levant betrachtet werden, zum Beispiel im Ausland. Als Rand-
notiz: Der Abwagung zwischen gegenwartigen und zukunf-
tigen Kosten und Nutzen kommt auch in vielen anderen
Bereichen der politischen Willensbildung groBRe Bedeutung

bei. Und leider ist auch dort der Diskontierungsfaktor oft sehr
hoch: Wenn zum Beispiel heute die Ausgaben fur Schulen
und Bildung nicht in ausreichendem Umfang zur Verfligung
gestellt werden, mag dies kurzfristig nicht bemerkbar wer-
den, aber die Spatfolgen werden immens sein.

FUr Staatsbeihilfen haben die Staaten der EU im EG-Ver-
trag daher strikte Regeln aufgestellt und ihre Vergabe grund-
satzlich verboten: Sie durfen nur in speziellen Ausnahme-
fallen eingerdumt werden. Eine der méglichen Ausnahme-
falle sind staatliche MaBnahmen, die zur Rettung und Re-
strukturierung eines Unternehmens dienen, das einen aus-
sichtsreichen Restrukturierungsplan vorlegen kann. Aber
auch diese MaBnahmen drfen nicht einfach gewahrt wer-
den, sondern bedurfen der Beantragung bei der Européi-
schen Kommission. Das offensichtliche Ziel dieser Selbst-
beschrankung der Mitgliedstaaten ist, den politischen Ein-
fluss bei der Gewahrung von Staatsbeihilfen zu minimieren,
den Binnenmarkt durch einen freien und fairen Wettbewerb
zu ermoglichen und damit letztlich Burger vor falschen po-
litischen Entscheidungen zu schitzen. Es sei am Rande
vermerkt, dass dabei haufig Ubersehen wird, dass diese
Regeln Politiker nicht nur Grenzen aufzeigen sollen, son-
dern sie auch schitzen kdénnen, insbesondere vor zu gro-
Bem &ffentlichem Druck in ihrem Heimatland. Dieser Druck
kann namlich durch die strikten Regeln an die nachste In-
stanz weitergegeben werden; EU-Wettbewerbskommissa-
re sind schon allein aus diesem Grund nicht zu beneiden.
Besonders deutlich werden die méglichen Gefahren fir den
fairen Wettbewerb im Binnenmarkt im Fall Opel mit seinen
Uber Europa verstreuten Produktionsstatten. Ebenso deut-
lich wird an dieser Stelle die Bedeutung eines strikten Re-
gelwerks, das fur alle Mitgliedstaaten gilt und nicht nach
Gutdinken und Beliebigkeit in speziellen Fallen Ubergan-
gen werden kann.

Insbesondere in der gegenwartigen Krise zeigt sich die Wich-
tigkeit der européischen Wettbewerbspolitik, denn langfris-
tig schitzt sie gerade die Interessen Deutschlands als einer
der am weitesten international integrierten Volkswirtschaf-
ten. Die Européische Kommission hat daher richtig entschie-
den, von der Bundesregierung einzufordern, die fur Magna
in Aussicht gestellten Hilfen prinzipiell auch fiir andere Bie-
ter bereitzustellen. Nur so kann dem Verdacht der Scheck-
buch-Diplomatie entgegengewirkt werden. Und nur so kann
sichergestellt werden, dass der Fall Opel zukUinftig im euro-
paischen Ausland nicht als Prézedenzfall und Legitimation
fUr allzu offensichtliches politisches Agieren bei der Gewah-
rung staatlicher Hilfen betrachtet werden kann.

Sonderaspekte der gegenwirtigen Krise

Sicher kénnte man einwenden, dass sich viele der Uber die
letzten Jahrzehnte gewonnenen Erkenntnisse zu Wettbe-
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werb und Marktversagen nicht einfach auf die gegenwarti-
ge Wirtschaftskrise anwenden lassen, weil da von einem
Marktversagen auf breiter Front gesprochen werden kann.
Angesichts der Absatz- und Ertragsentwicklung von Opel
Uber die letzten Jahre ist dieses Argument fur diesen Fall
mit einiger Vorsicht zu betrachten, aber zwei spezielle Punk-
te sollten dennoch naher beleuchtet werden. Zum einen
kénnten HilfsmaBnahmen in der gegenwartigen Situation ei-
ne besondere Dynamik fUr die Volkswirtschaft entfachen.
Zum anderen sei eine Kreditkliemme ein Paradebeispiel ei-
nes Marktversagens und musse daher durch zuséatzliche
Kredite oder Garantien — notfalls staatliche — abgefangen
werden. Abgesehen vom Wahrheitsgehalt beider Punkte,
muss festgestellt werden, dass der Staat genau an diesen
beiden Stellen eingegriffen hat. Die Automobilindustrie, ins-
besondere ein Massenhersteller wie Opel, hat deutlich von
der so genannten Abwrackpramie profitiert, die per se schon
eine Industrie bevorzugt hat. Zudem ist durch den Wirt-
schaftsfonds Deutschland ein Instrument geschaffen wor-
den, das allen berechtigten Unternehmen in Deutschland
erleichterten Finanzierungszugang gewahren soll. Es wére
daher winschenswert, wenn Opel — wie viele andere Un-
ternehmen auch — ohne weitere Sonderbehandlung nach
den Voraussetzungen dieses Wirtschaftsfonds gepruft wird.
Die GroBe eines Unternehmens rechtfertigt noch keine se-
parate Behandlung, gerade wenn es sich nicht um ein sys-
temisches Risiko handelt.

Das Schicksal der Arbeitsplatze

Es bleibt eine zentrale und berechtigte Frage: Was pas-
siert mit den Arbeitsplatzen? Diese Frage ist nicht leicht zu
beantworten, denn mit ihr sind nicht nur Einzelschicksale,
sondern die ganzer Stadte und Regionen verbunden — wo-
mdglich sogar solcher, die durch WerksschlieBungen an-
derer Unternehmen bereits gebeutelt sind. Bei aller Anteil-
nahme sollte sich der Wirtschaftswissenschaftler an die em-
pirische Evidenz halten, und diese ist leider eindeutig. Stu-
dien wie Glowicka (2008) zeigen, dass RettungsmafBnah-
men des Staates ihre Wirkung haufig verfehlen. Unterneh-
men werden durch diese MaBnahmen kinstlich am Leben
erhalten, doch ihr Konkurs wird haufig lediglich hinausge-
z6gert. Insbesondere in den ersten vier Jahren nach den
staatlichen RettungsmaBnahmen erhoht sich die Konkurs-
wahrscheinlichkeit dieser Unternehmen deutlich. In diesem
Falle gehen dann sowohl die staatlichen Hilfen als auch ins-
besondere die Arbeitsplatze des vermeintlich geretteten Un-
ternehmens verloren. Hinzu kommen die mdglichen Verlus-
te von Arbeitsplatzen bei direkten Wettbewerbern, die in
der Zwischenzeit mit einem staatlich geférderten Unterneh-
men in direkter Konkurrenz stehen. Daher sollten gerade
die jetzt abgegebenen Arbeitsplatzgarantien mit auBerster
Vorsicht genossen werden, erst recht wenn sie mit der Zu-
sage staatlicher Hilfen verbunden werden. Unternehmen
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kénnen sich langfristig — selbst mit staatlicher Hilfe — nicht
den Wettbewerbskréften entziehen. Sicher, all das sind har-
te Realitaten, aber einer Belegschaft ist mehr geholfen, wenn
ihr reiner Wein eingeschenkt und langfristige Perspektiven
—beispielsweise in Form von Bildungs- und regionalen For-
dermaBnahmen — aufgezeigt werden. Die Frichte dieser
MaBnahmen mdgen erst in einigen Jahren geerntet wer-
den, doch das ist fairer als vage Aussichten auf ein paar
Frichte heute, die morgen schon wieder weggenommen
werden koénnen. Die Opel-Odyssee der letzten Jahre ist
vor allem eine Belastung fUr die Arbeitnehmer gewesen. Ein
klarer und transparenter Prozess kann nur in ihrem Inte-
resse sein.

Ausblick

Was ist also zu tun im Blick nach vorn? In der gegenwarti-
gen Situation, in der Opel wie einst Odysseus seine urspring-
liche Heimat wiedergefunden hat, stellt sich insbesondere
eine Herausforderung. Wie kann ein sinnloser Standortwett-
bewerb auf Kosten der Steuerzahler verhindert werden?
Standortwettbewerb ist zwar wichtig und gut, doch im Fall
Opelist die Gefahr, dass General Motors mit allzu blumigen
Versprechen (zu Arbeitsplatzgarantien fUr einzelne Werke)
die Regierungen der betroffenen européischen Lander oder
Bundeslander gegeneinander ausspielt. Diese Versprechen
sind gerade deshalb so kritisch zu betrachten, weil das Un-
ternehmen nach dem Abschluss des Insolvenzverfahrens
nach Chapter 11 eine Findungsphase durchschreitet und
das eigene Engagement bei der Restrukturierung von Opel
nicht bedeutend sein wird. General Motors kdnnte also ein
Maximum an Subventionen erzielen, ohne dass die jeweili-
gen Regierungen tatsachlich ein Mittel in der Hand hatten,
diese Versprechen spater einzufordern. Die Européische
Kommission hat also Recht, wenn sie die zurzeit diskutier-
ten staatlichen Hilfen und die damit explizit oder implizit
verbundenen Versprechen genau unter die Lupe nimmt. Die
Regierungen wiederum taten gut daran, diesen Wettbewerb
erst gar nicht zu beginnen und sich stattdessen um eine
europdische Lésung zu bemihen.
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Helmut Becker*

Weder marktwirtschaftlich sinnvoll noch
ordnungspolitisch tolerabel

Kurze Frage, kurze Antwort: Ja, der sog. »staatliche Ret-
tungsplan« der Regierung Merkel im Falle Opel ist geschei-
tert! Und zwar spektakuldr. Und das ist auch gut so!

Was sind die Grinde fUr dieses, auf den ersten Blick har-
sche Urteil? Um zu einer tragfahigen Begriindung zu gelan-
gen, sollen nachfolgend folgende zwei Fragen behandelt
werden, namlich,

e ob eine staatliche »Rettung« von Opel grundsatzlich ord-
nungspolitisch bzw. marktwirtschaftlich und industriepo-
litisch akzeptabel gewesen ware und

e wie eine Rettung von Opel — wenn Uberhaupt — unter
marktwirtschaftlichen Gesichtspunkten zu bewerkstelli-
gen gewesen ware?

Vorab eine kritische, eher semantische denn wirtschafts-
politische Anmerkung zum Medienspektakel um die sog.
»Rettung von Opel«. Grundsétzlich ist zu sagen, dass der
Staat ein einzelnes Unternehmen im Wortsinn nie »retten«
kann, es sei denn, er verstaatlicht es und halt es flrderhin
auf Kosten der Steuerzahler am Leben. Solange das be-
treffende Unternehmen jedoch danach weiterhin sich im
Wettbewerb behaupten muss, ist geradezu grob fahrlas-
sig, bereits die Bereitschaft oder Nicht-Bereitschaft des Staa-
tes zu Hilfszahlungen mit »Rettung« oder die »Nicht-Ret-
tung« des angeschlagenen Unternehmens —in diesem Fal-
le Opels — gleichzusetzen. Welche gewaltige sprachliche und
marktwirtschaftliche Verwirrung und Verwilderung der Spra-
che! Indem die Politik jeglicher Couleur den Sprachgebrauch
der Medien, Staatskredit fir Opel mit Rettung von Opel
gleichzusetzen, plakativ und wahlerwirksam Ubernommen

* Dr. Helmut Becker ist Leiter des Instituts flir Wirtschaftsanalyse und Kom-
munikation (IWK), Mdnchen.

hat, wurden bei den betroffenen »Opelaner« und der Of-
fentlichkeit Erwartungen an die Politik geweckt, die in ei-
nem System der freien und marktwirtschaftlichen Ordnung
so nicht gegeben sind. Um so schmerzhafter war die Klat-
sche fUr die deutsche Politik, als GM den Verkauf von Opel
am Ende verweigerte.

Um es auf den Punkt zu bringen: Durch staatliche Subven-
tionen allein ist es bisher noch keiner Regierung gelungen,
Unternehmen und Arbeitsplatze dauerhaft zu retten. Das
war selbst der DDR nicht mdglich. Letztlich »retten« kann
ein Unternehmen nur ein kluges Management, engagierte
und produktive Mitarbeiter und naturlich qualitativ gute und
verkaufsfahige Produkte, die ihr Geld wert sind und sich im
Wettbewerb um die Gunst der Kaufer behaupten kdnnen.
Der langjahrige Niedergang des Unternehmens Opel, vor al-
lem die abrupte finanzielle Schieflage der GM-Tochter sind
Beleg genug, dass hier mehrere dieser Bedingungen offen-
sichtlich nicht erfUllt waren. Es war grob fahrlassig von der
deutschen Politik, dieser medialen Gleichsetzung von Sub-
ventionszahlung mit Rettung nicht von Anbeginn heftig wi-
dersprochen zu haben.

Nun zu den Kernfragen: Ware eine staatliche Hilfestellung
fur Opel denn Uberhaupt marktwirtschaftlich sinnvoll und
ordnungspolitisch tolerabel gewesen?

FUr ordnungspolitische Puristen — und Nicht- Automobil-Ex-
perten — kann die Antwort auf diese Frage nur ein klares:
Nein! sein. Die Argumente sind schnell bei der Hand:

* Die Mérkte in den westlichen Industriestaaten sind weit-
gehend gesattigt, alle hier anséssigen Automobilherstel-
ler leiden gesamthaft unter hohen Uberkapazitaten von
20 bis 30% und ruinbsem Preiskampf. Fazit: Es herrscht
globaler Verdrangungswettbewerb, wie er im besten Oli-
gopol-Lehrbuch steht, eine Marktraumung ist unaus-
weichlich, schwache Hersteller missen ausscheiden. In
diesem Falle trafe es also zu Recht Opel als offenkundig
schwachstem Marktteilnehmer, so die Meinung der »Ret-
tungs«-Kritiker. Das wollte die Politik verhindern.

e Staatliche Struktursubventionen, so sie unausweichlich
sind, durfen nur auf Milderung der negativen gesamtwirt-
schaftlichen Wohlstands- und Beschéftigungsfolgen ei-
nes notwendigen Strukturwandels zielen, nicht auf des-
sen Verhinderung durch Strukturkonservierung. Zielset-
zung der Bundesregierung war aber nicht Abfederung
der Beschaftigungsfolgen einer Marktraumung durch
Opel, sondern deren Verhinderung durch Standortgaran-
tien fur sdmtliche deutschen Opel-Standorte, bei mdg-
lichst ungeschméalerter Belegschaft. Dies widersprach so-
wohl Wohlfahrtskriterien wie den Regeln der européischen
Wettbewerbspoalitik.

e Gesucht wurde von der Bundesregierung nicht der fur
die Zukunft von Opel beste, sondern jener Investor, der
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die geringsten beschaftigungswirksamen Anpassungs-
schmerzen verhief3. Die Bundesregierung suchte also ein-
deutig eine kurzfristige politische, keine langfristige markt-
und betriebswirtschaftlich sinnvolle Lésung. Dass nach
der politischen Entscheidung von Frau Merkel fir Mag-
na alle ausgewiesenen Wirtschaftsfachleute in der Treu-
handgesellschaft, Dirk Pfeil und Manfred Wennemer, ab-
geldst wurden bzw. unter Protest zurlcktraten, war ein
PR-Debakel flir die Regierung Merkel. Beiden Herren ge-
buhrt fur ihre ordnungspolitische feste Haltung gegen-
Uber den wahltaktischen Motiven der Politik héchste An-
erkennung.

e Staatliche Subventionen zur Begleitung eines unabwend-
paren Branchenstrukturwandels durfen nicht selektiv auf
einzelne ausgewahlte Unternehmen zielen, sondern mus-
sen ordnungspolitisch korrekt zur Wahrung des Gleich-
heitsprinzips allen Branchenmitgliedern offenstehen. Im
vorliegenden Fall hatten also Finanzburgschaften nicht
nur an Opel, sondern auch an die Automobilkonzerne
Ford, Volkswagen, BMW und Daimler zur Verfigung ge-
stellt werden mussen. Das ist nicht geschehen.

e Letztes Argument von Gewicht: Wenn denn die deut-
sche Politik sich fur eine Herauslésung von Opel aus
dem GM-Konzern und Verkauf an einen Neuinvestor mit
einer Mitgift von rund 4.5 Mrd. € entschlie3t und den
Mutterkonzern GM dazu bewegt, sein Eigentum, nam-
lich Opel, mit 35% Selbstbehalt Gber eine neutrale Treu-
handgesellschaft an den besten Investor nahezu zu ver-
schenken, dann muss sie sich auch an die Spielrege-
len halten. Das hat die Bundeskanzlerin nicht getan. Mit
der vorzeitigen und einseitigen Festlegung auf den Be-
werber Magna als Investor gegen den Willen die er-
klarten Praferenzen von GM fUr RHJI als Investor hat die
Bundesregierung nicht nur die Spielregeln eines fairen
Bieterwettbewerbs zwischen mehreren potentieller In-
vestoren verletzt, sondern sie hat auch vehement ge-
gen die Eigentumsvorbehalt von GM verstoBen. In der
deutschen Rechtssprechung gilt nach wie vor der
Grundsatz, dass man nichts verkaufen kann, was ei-
nem nicht gehort.

Wie von Strategen ohnehin erwartet, beschloss GM am
4. November 2009, Opel als Technologie-Asset zu behal-
ten, anstatt ihn an Magna und einen russischen Erwerber
zu verschenken. Damit wurde das ordnungspolitische Sun-
denregister der deutschen Wirtschaftspolitik, das alle staats-
tragenden Parteien innerhalb und auBerhalb der Bundes-
verantwortung sowie die Regierungschefs der Bundeslan-
der gleich welcher Couleur Uber Jahrzehnte angelegt ha-
ben, daran gehindert, weiter anzuwachsen.

Dass ihr ein Eintrag erspart blieb, hat die Regierung Merkel
einem guten Geist namens Edward Withacre zu verdan-
ken, der mit seinem Veto am 4. September 2009 den Vor-
stand von GM daran hinderte, Opel an Magna zu verkau-
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fen. Es erscheint wichtig, diesen spektakularen Vorgang
etwas ndher zu beleuchten, da er fUr die Einschatzung der
Zukunft von Opel wichtig ist.

Der 68-jahrige Texaner Edward Withacre war von US-Pra-
sident Barack Obama personlich Ende Juni 2009, kurz vor
Ende der nur sechswéchigen Insolvenzphase von General
Motors Alt, als neuer Verwaltungsratsvorsitzender von Ge-
neral Motors Neu eingesetzt worden war. Withacre, genannt
»Big Ed«, war bereits im Ruhestand und vormals sehr er-
folgreicher und knochenharter Vorstandsvorsitzender von
AT&T, die er zu einer der weltgroBten amerikanischen Kom-
munikationsgesellschaft gemacht hatte.

Als Branchenfremder bekundete Withacre freimUtig bei
Dienstantritt, dass er von Automobilen keine Ahnung habe.
Als Berufungskriterium in das héchste GM-Fuhrungsgre-
mium héatte dies allerdings — die Vergangenheit lehrt dies —
nicht ausgereicht: Gefragt waren sein strategischer Weit-
blick und seine Fahigkeit, auch kleine Unternehmen zu er-
folgreicher GroBe zu fuhren. Und damit die 70 Mrd. US-
Dollar, die die Regierung Obama an amerikanischen Steu-
ergeldern zur Rettung des nationalen Flagschiffes GM Neu
aufgewendet hatte, irgendwann zur erfolgreichen Investiti-
on werden zu lassen.

Der Plan von GM-Management und der Regierung Mer-
kel, Opel zu verkaufen, ist gescheitert. Der Verwaltungsrat
von GM Neu unter Leitung von Ed Withacre hat am 4. No-
vember 2009 entschieden, Opel als européische Bastion
zu behalten, in eigener Regie umzustrukturieren und zu
sanieren. Ein baldiger Sanierungsplan wurde seitens GM
in Aussicht gestellt, ebenso die fristgerechte Rickzahlung
der bislang von der Bundesregierung in Anspruch genom-
men Finanzmittel.

Bliebe die Beantwortung der zweiten Frage. Haben die
Kritiker also Recht und ware selbst bei Vermeidung von
Konflikten mit den EU-Subventionskriterien wegen einsei-
tiger Fokussierung auf deutsche Standorte eine finanziel-
le Erhaltungssubvention durch den Staat flir Opel grund-
satzlich industrie- und ordnungspolitisch abzulehnen ge-
wesen ware?

Hier ist die Antwort ordnungspolitisch nicht so eindeutig
negativ wie bei der ersten Frage. Zunachst ist in Rechnung
zu stellen, dass bei einem Marktaustritt von Opel nicht nur
die in Deutschland beschéftigten 25 000 unmittelbaren Mit-
arbeiter ihren Arbeitsplatz verloren hatten, sondern min-
destens noch zwei bis drei weitere Arbeitsplatze pro Mitar-
beiter in der vor- und nachgelagerten Wertschopfungsket-
te hochgradig gefahrdet gewesen waren. Geht man allein
in Deutschland bei vorsichtiger Schatzung von in Summe
50 000 gefahrdeten Arbeitsplatzen aus, so entspricht dies
hochgerechnet einschlieBlich Familien etc. der Bevolkerung
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einer mittleren GroBstadt, durch das Ausscheiden von Opel
getroffen worden wére.

Um nicht missverstanden zu werden: Dieser Beschéftigungs-
aspekt kann und darf nicht der Grund sein, eine ohnehin un-
umgangliche Marktbereinigung mit Steuergeldern hinaus zu
z6gern. Auch in diesem Fall waren die gesellschaftlichen
Kosten einer kiinstlichen Lebensverlangerung mittels Steu-
ermitteln gréBer als der gesellschaftliche Nutzen einer Re-
allokation der Arbeitskréafte. Steuergelder zur »Rettung« ei-
nes einzelnen Unternehmens — unabhéngig von der GréBe
und dem beschéftigungspolitischen Gewicht — sind volks-
wirtschaftlich nur dann vertretbar, wenn das betreffende Un-
ternehmen zum einen ausreichend Substanz und Zukunfts-
perspektiven hat. Und zum anderen, wenn es aufgrund von
misslichen, selbst nicht zu verantwortenden Umstéanden in
seine aktuelle Schieflage gebracht worden ist. Als hypothe-
tisches Beispiel soll hier ein Mutterkonzern dienen, dessen
jahrzehntlanges Missmanagement nicht nur inn selber, son-
dern auch seine européische Tochtergesellschaft an den
Rand des Zusammenbruchs gebracht hat. Wie das gesche-
henist —ob Uber unfahige Flhrungskréfte, eine verfehlte Mo-
dellpolitik oder finanzielles Ausbluten Uber interne Verrech-
nungspreise — ist dabei unerheblich. Was bleibt ist der Markt-
austritt oder der Gang zum Staat und die Bitte um finan-
zZielle UnterstUtzung.

Der Fall Opel ist in vielen Dingen diesem Beispiel ahnlich.
Zumindest erfllllt das zweite Anforderungskriterium flr staat-
liche Unterstitzung, das der unternehmerischen Substanz
und der Zukunftsfahigkeit. Es steht in der Branche auBer
Zweifel, dass Opel mit seinen Uber 700 Ingenieuren ein aus-
gezeichnetes Internationales Entwicklungszentrum aufweist,
von dem in der Vergangenheit die Konzernzentrale in De-
troit flr den Heimatmarkt sehr stark profitiert hat, dessen
Leistungen aber in den letzten Jahren kaum oder gar nicht
mehr bezahlt wurden. Was mit ein Grund fur die Malaise von
Opel geworden ist. Wie potent dieses Entwicklungszentrum
tatsachlich im GM-Konzern selber eingeschatzt wird, wird
allein schon daran deutlich, dass GM seine Tochter nun doch
behalten will, um sich so selber den Hauch einer Uberle-
benschance auf dem amerikanischen Markt zu sichern. Wa-
re also Opel als alte deutsche Automobilmarke mit langer
Tradition aus dem Markt ausgeschieden, ware das fur das
automobile Know how am Wirtschaftsstandort Deutschland
ein herber Verlust geworden.

Vor diesem Hintergrund des vorhandenen Technologiepo-
tentials hat Opel also durchaus ausreichend unternehmeri-
sche Substanz, um eigenstandig auch in Méarkten mit Ver-
dréangungswettbewerb zu bestehen. Opel muss dazu nur
die Chance haben, zu beweisen, was es kann. Anderer Her-
steller wie Volkswagen, Ford, Renault, Peugeot, Fiat etc.
muUssen erst einmal beweisen, dass sie besser sind. Wel-
ches Unternehmen und welche Marke Uberleben, dartber

entscheidet letztlich der Markt, nicht ein Beamter aus dem
Wirtschaftsministerium oder der Kartelloehdrde. Im Gegen-
teil: Mit einem leistungsféhigen Unternehmen Opel wird der
Wettbewerb auf den Automobilmérkten mit Sicherheit wei-
ter angeregt — zum Nutzen der Konsumenten. So funktio-
niert nun mal Marktwirtschaft — auch wenn das manchem
automobilafinen Professor der Betriebswirtschaft nicht ein-
leuchtet.

Auf den angekUndigten Sanierungsplan von GM Neu kann
hier nicht eingegangen werden. Fakt ist, dass es erheblich
strategische Schwéchen bei Opel gibt, die unter neuer GM-
Flhrung beseitigt werden mussen: Ungereimtheiten in der
europaischen Standortarchitektur, die einseitige Fokussie-
rung auf den geséttigten westeuropaischen Markt, die LU-
cken im Modell- und Motorenprogramm etc. Alle diese
Schwachen sind allerdings dem GM-Missmanagement der
Vergangenheit anzulasten. Wichtig ist, dass Opel kiinftig sein
Schicksal in die eigene Hand nehmen darf und mehr Ei-
genstandigkeit in allen Fragen der Unternehmensstrategie
erhalt. Es gehort inzwischen zu den Standarderkenntnis-
sen in der Weltautomobilindustrie, dass Unternehmen mit
Produktionsvolumen von lediglich 1,5 Mill. Einheiten zu klein
sind, um auf Dauer auf dem Weltmarkt eigenstandig Uber-
leben zu kdnnen. Insofern ist der Verbleib von Opel im Kon-
zernverbund mit GM eine Grundvoraussetzung zum Uber-
legen. Ein weiterer wichtiger Schritt ware eine stérkere finan-
zielle Beteiligung einer engagierten und hoch motivierten Be-
legschaft und der Handlerschaft an einer kiinftigen Adam
Opel AG - beides stakeholder, die an einer gesicherten Zu-
kunft von Opel das groBte Interesse haben.

Damit waren die Weichen in die Zukunft gestellt, Fahrt auf-
nehmen muss das Unternehmen dann selber, da hilft kein
Staat! Wie erfolgreich ein Unternehmen in einem gréBeren
Konzernverbund trotz Ubermachtiger Mutter sein kann, be-
legt Uberdeutlich die Firma Audi — Modell auch fur die Por-
sche Integration.

Sollte der Mutterkonzern GM zu &hnlichen Einstellungen wie
der Volkswagenkonzern mit sein zehn Marken gelangen —
Ed Withacre lasst hoffen —, waren die Chancen durchaus
groB, dass aus dem heutigen Aschenputtel am Ende doch
noch, wenn schon keine Konigstochter so doch einen at-
traktive Frau wirde. Zu winschen wére es den Menschen
bei Opel, nach all dem, was sie in den letzten 30 Jahren
des kontinuierlichen Niedergangs mit gemacht haben.

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 23/2009

11



12

Zur Diskussion gestellt

[ﬁ

Wilii Diez*

Strategiewechsel von General Motors
sollte nicht bedauert werden

Der Automobilmarkt ist weltweit durch erhebliche konjunk-
turelle, aber auch strukturelle Uberkapazititen gekennzeich-
net. Unter »strukturell« sind dabei Uberkapazitaten zu ver-
stehen, die auch in konjunkturellen Normallagen auftreten.
Ihre Hohe durfte bei 20 bis 30% der global installierten Pro-
duktionskapazitaten liegen. Aktuell kommt dazu aufgrund
des Ruckganges des Weltautomobilmarktes in den Jahren
2008 und 2009 noch eine konjunkturelle Komponente. Ins-
gesamt duirfte die Uberkapazitat in der Weltautomobilindus-
trie gegenwartig rund 40% betragen.

Nicht nur der nordamerikanische und der japanische, son-
dern auch der européische Automobilmarkt leidet unter die-
ser Situation. Vor allem durch den Aufbau neuer, leistungs-
fahiger und kostengunstiger Produktionskapazitaten in Zen-
traleuropa hat sich die Kapazitatssituation in Westeuropa in
den letzten Jahren deutlich verschérft. So sind in Polen,
Tschechien, der Slowakei, Ungarn, Slowenien und Rumé&-
nien seit dem Jahr 2005 zusétzliche Produktionskapazita-
ten in H6he von rund 1,8 Mill. Fahrzeugen aufgebaut wor-
den. Allein der koreanische Hersteller Hyundai hat in den
Jahren 2008 und 2009 mit zwei Werken in der Slowakei und
in Tschechien eine Produktionskapazitat von 500 000 Fahr-
zeugen pro Jahr in Europa installiert.

Gleichzeitig hat in etablierten westeuropaischen Produkti-
onslandern kaum kein entsprechender Kapazitatsabbau
stattgefunden. Eine der wenigen WerkschlieBungen war
die Stillegung des Werkes Dagenham in GroBbritannien,
zu der sich Ford in einer &hnlichen Situation wie Opel heu-
te im Jahr 2000 gezwungen sah.

* Prof. Dr. Willi Diez ist Professor an der Hochschule fur Wirtschaft und Um-
welt (HfWU) in Nurtingen-Geislingen und leitet dort das Institut fir Auto-
mobilwirtschaft (IFA).
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Hinzu kommt, dass in den ndchsten Jahren wenig Aus-
sicht fur ein deutliches Wachstum des européischen Au-
tomobilmarkts besteht. Die meisten westeuropéaischen Au-
tomobilmérkte sind weitgehend geséattigt und weisen be-
reits seit vielen Jahren ein nur noch geringes Wachstum
auf. Absatzeinbriiche wurden in diesem Jahr nur durch
zahlreiche staatliche Stlitzungsprogramme, wie Abwrack-
pramie in Deutschland, verhindert. Dies wird zur Folge ha-
ben, dass nach dem Auslaufen der Stltzungsprogramme
im kommenden Jahr die Automobilnachfrage in Europa zu-
rickgehen wird. So ist davon auszugehen, dass die Ver-
kaufe in Westeuropa im Jahr 2010 auf 12,00 Mill. Einhei-
ten sinken werden, verglichen mit 13,40 Mill. Fahrzeugen
2009 und 13,56 Mill. Einheiten im konjunkturellen Nor-
maljahr 2008. Allein in Deutschland ist mit einem Rick-
gang um knapp eine Mill. Fahrzeuge 2010 auf 2,9 Mill. Ein-
heiten zu rechnen.

Auch die Aussichten fur die zeitweise schnell expandie-
renden Méarkte Zentraleuropas haben sich deutlich einge-
tribt. Sie sind in diesem Jahr unter dem Einfluss der Finanz-
krise teilweise massiv eingebrochen. Lagen die Neuwagen-
verkaufe in den zentraleuropéischen Staaten im Jahr 2008
noch bei gut 5 Mill. Einheiten, so durften in diesem Jahr al-
lenfalls noch 3,3 Mill. Fahrzeuge in diesen Landern ver-
kauft werden. Auch im kommenden Jahr ist — aufgrund des
anhaltend schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfeldes —
mit einer allenfalls leichten Erholung dieser Mérkte zu rech-
nen. Dabei kommt erschwerend dazu, dass das starke Ab-
satzwachstum in den Jahren 2003 bis 2008 tberwiegend
kreditfinanziert war. Die restriktivere Handhabung von Kon-
sumentenkrediten fur die Fahrzeuganschaffung wird den
Automobilabsatz in diesen Landern noch auf Jahre hinaus
belasten.

Ein nicht unerheblicher Faktor, der die Herausbildung der
strukturellen Uberkapazitdten auf dem europaischen Auto-
mobilmarkt geférdert hat, sind staatliche Interventionen:

— Kaum eines der neuen Automobilwerke in Zentraleuro-
pa wurde ohne staatliche Hilfen gebaut. In der Regel han-
delte es sich dabei um Mittel aus dem européischen
Strukturfonds, die durch nationale Hilfen noch aufgestockt
wurden. Mit anderen Worten: EU und nationale Regie-
rungen haben ganz wesentlich zu dem oben genannten
Kapazitatsaufbau in der européischen Automobilindus-
trie beigetragen.

— Auf der anderen Seite wurde aber der Kapazitatsabbau
ebenfalls durch staatliche Hilfen verhindert oder zumin-
dest hinausgezdgert. Schon legendér ist die Verstaatli-
chung der britischen Automobilindustrie in den siebziger
Jahren, deren Spatfolgen bis in die jingste Vergangen-
heit hineinreichten. Ganz eindeutig strukturerhaltend mo-
tiviert war auch die schon im Jahr 2006 in Italien in Kraft
gesetzte Abwrackpramie, die weit Uberwiegend dem »na-
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tional Champion« Fiat zugute kam, der sich damals wirt-
schaftlich in einer sehr prekéaren Situation befand. Ein wei-
teres aktuelles Beispiel sind die staatlichen Darlehen in
Hohe von jeweils 3 Mrd. €, die die franzdsische Regie-
rung seinen beiden Automobilkonzernen zu Beginn die-
ses Jahres hat zukommen lassen und die anfanglich an
Beschaftigungs- und Standortgarantien fur die franz6si-
schen Werke geknUpft wurden. Erst nach Einsprichen
anderer Automobilldnder und der EU Kommission wur-
de diese Bindung zurlickgenommen.

Die staatlichen Hilfen fUr die Automobilindustrie mégen po-
litisch nachvollziehbar sein, ist die Automobiloranche mit
ihren zahlreichen gesamtwirtschaftlichen Verflechtungen ein
beschaftigungspolitisch wichtiger Wirtschaftszweig. Ande-
rerseits zeigt die aktuelle Entwicklung, dass eine solche Pro-
tektion geradewegs in eine politische Sackgasse flihren
kann: Am Ende sollen durch staatliche Hilfen Unternehmen
gerettet werden, die nicht zuletzt durch einen staatlich ge-
forderten Kapazitatsaufbau in Schwierigkeiten geraten sind.
Wie ist vor diesem Hintergrund die Diskussion um staatliche
Hilfen zur Rettung von Opel zu werten?

Der Plan der Bundesregierung und der betroffenen Lan-
desregierungen zur Rettung von Opel war darauf angelegt,
durch die Heraustrennung des Unternehmens aus dem GM-
Konzern und die Ubernahme durch den Automobilzuliefe-
rer Magna und die russische Sperbank einen wettbewerbs-
fahiges Unternehmen zu schaffen und diesen Prozess mit
staatlichen Hilfen zu unterstitzen. Der Strategiewechsel des
Mutterkonzerns General Motors (GM), Opel nun doch be-
halten und selbst sanieren zu wollen, hat den Rettungsplan
der deutschen Regierung obsolet gemacht. Was bleibt ist
die Frage, ob mit Opel nicht ein Prazedenzfall staatlichen
Engagements zugunsten eines Unternehmens geschaffen
wurde, der uns in den nachsten Jahren maglicherweise im-
mer wieder einholen kann.

Das Verhalten der Bundesregierung wurde unter vielfalti-
gen Gesichtspunkten diskutiert — unter ordnungs- und wett-
bewerbspolitischen Aspekten ebenso wie unter industrie-
und beschaftigungspolitischen. Erstaunlicherweise hat aber
bei der ganzen, nunmehr Uber ein Jahr andauernden Dis-
kussion um Opel ein Gesichtspunkt fast keine Rolle gespielt:
Ob das Unternehmen durch die geplanten staatlichen In-
terventionen tatséchlich langfristig — und die Betonung liegt
hier auf langfristig — héatte gerettet werden kdnnen. Sei es
aus Unkenntnis oder einem bewussten Verdréangen von Ri-
siken: Die ganze Diskussion war von einem schier unglaub-
lichen Vertrauen in die Erfolgschancen des vorgelegten in-
dustriellen Konzept durch Magna/Opel gepragt — selbst dann
noch als der einzige ausgewiesene Automobilfachmann in
der Opel-Treuhand, der frihere Conti-Chef Manfred Wen-
nemer, den vorgelegten Rettungsplan als unzureichend ab-
gelehnt hat.

Opel verflgt Uber eine Reihe von Stérken, die eine posi-
tive Uberlebensprognose durchaus haben begriinden
kénnen:

— Die Traditionsmarke Opel hat einen europaweit hohen
Bekanntheitsgrad und ein groBes Kundenpotential.

— Das Unternehmen hat technologisch aufgeholt, wie —
nach einer langeren Schwachephase - die jlingsten Mo-
delle des Hauses, das Mittelklassefahrzeug Insignia und
die Neuauflage des Kompaktmodells Astra, zeigen.

— SchlieBlich verfugt das Unternehmen Uber ein flachende-
ckendes Vertriebs- und Servicenetz mit einer — wie sich
in der Krise gezeigt hat — loyalen Handlerschaft.

Dem stehen freilich einige gravierende Schwéchen gegen-
Uber, deren strategische Relevanz nicht ignoriert werden
kann:

— Opel hat massive Uberkapazitaten in Westeuropa. Die
insgesamt acht Montagewerke in Deutschland, Grof3-
britannien, Spanien, Belgien und Polen verfligen Uber
eine geschéatzte Produktionskapazitat von rund 2 Mill.
Fahrzeugen. Tats&chlich werden Opel und Vauxhall in die-
sem Jahr nur rund 1,3 Mill. Einheiten fertigen, was be-
deutet, dass die Kapazitatsauslastung nur 65% betragen
wird. In einer derart fixkostenintensiven Industrie wie der
Automobilbranche kann bei einer so niedrigen Kapazi-
tatsauslastung die Gewinnschwelle nicht erreicht werden
—zumal zu beflrchten ist, dass der Opel-Absatz im kom-
menden Jahr nach dem Auslaufen der Abwrackpramien
nochmals sinken wird.

— New Opel ware auf sich gestellt der mit Abstand kleins-
te européische Massenhersteller gewesen. Zum Vergleich:
Fiat verkaufte im Jahr 2008 2,5 Mill. Einheiten, Peugeot
3,3 Mill., Renault (gemeinsam mit Nissan) rund 5,8 Mill.
und der VW-Konzern mit seinen Tochterunternehmen gar
6,4 Mill. Einheiten. Aufgrund der unzureichenden Unter-
nehmensgroBe ware New Opel von Anfang mit deutli-
chen Kostennachteilen sowohl im Einkauf wie auch in der
Produktion belastet gewesen.

— Mit nur zehn Modellen ist Opel im Hinblick auf die Abde-
ckung der relevanten Marktsegmente seinen wichtigsten
Wettbewerbern deutlich unterlegen. Wahrend der Mehr-
markenkonzern Volkswagen mit seinen Modellen rund
85 des Gesamtmarktes abdeckt, liegt die Marktabde-
ckung von Opel bei unter 50%. Opel braucht also drin-
gend zusatzliche Modelle, um in einem sich immer stéar-
ker ausdifferenzierenden Markt neue Kunden zu gewin-
nen bzw. eine Abwanderung von Kunden zu Wettbe-
werbern zu verhindern. Die Kosten fur die Entwicklung
eines neuen Modells liegen heute in der Automobilin-
dustrie bei 1,5 bis 2 Mrd. €. Bei finf neuen Modellen wur-
de dies einen Entwicklungsaufwand von 7,5 bis 10 Mrd. €
in den nachsten Jahren erfordern. Zusatzlich missen
auch die vorhandenen Modelle im Rahmen von Modell-
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pflegemaBnahmen bzw. Modellwechseln weiterentwickelt
und innovative Antriebstechnologien zur Marktreife ge-
bracht werden. Es ist unklar, wie Opel diese gewaltigen
Aufwendungen hatte allein finanzieren kénnen. Selbst
wenn man die gleiche FUE-Quote unterstellt, wirde das
Entwicklungsbudget von Opel nur ein Drittel dessen von
VW betragen.

— Opel ist — wie weiter oben erwéhnt — zwar eine bekann-
te Marke, doch hat das Markenimage in den letzten Jah-
ren stark gelitten. Griinde dafur waren Qualitatsproble-
me und eine teilweise nicht marktgerechte Modellpolitik.
Zwar hat man versucht, dem marketingtechnisch ent-
gegenzuwirken. Der stéandige Wechsel des Marken-
Claims hat jedoch eher zur Verwirrung als zur beabsich-
tigten Neupositionierung der Marke beigetragen. Die Mar-
ke Opel verflgt heute — im Gegensatz zu anderen Volu-
menmarken wie Volkswagen oder auch Toyota — Uber
kein klares Profil in den Képfen der Konsumenten.

Angesichts dieser strategischen Schwachstellen und vor dem
Hintergrund eines ohnehin Uberbesetzten europaischen Au-
tomobilmarktes waren die Chancen, dass Opel als eigenstén-
diges Unternehmen unter der FUhrung des Automobilzulie-
ferers Magna im Markt langfristig Uberleben kann, gering.
Die geplanten staatlichen Hilfen wéren vermutlich nicht aus-
reichend gewesen, um die Schwachstellen des Unterneh-
mens zu beseitigen —wenn man dies Uberhaupt als eine staat-
liche Aufgabe bezeichnen kann. Insofern darf man das Schei-
tern des urspringlichen staatlichen Rettungsplans durchaus
auch als eine Chance begreifen: als Chance, dass nun eine
privatwirtschaftliche Losung zum Tragen kommen wird.

Gerettet werden kann Opel nur durch ein industrielles Kon-
zept, das die aufgezeigten strukturellen Defizite beseitigt.
Staatliche Hilfen hatten allenfalls dann Sinn gemacht, wenn
es um die kurzfristige Uberbriickung eines Liquiditatseng-
passes im Zuge eines erfolgsversprechenden Restrukturie-
rungsprozesses gegangen ware. Die Aussichten daftir wa-
ren aus den genannten Griinden gering.

Der Strategiewechsel von General Motors, Opel nun doch
als Tochterunternehmen weiter zu fihren, sollte daher — ge-
rade aus deutscher Sicht — nicht bedauert werden. Die Ver-
antwortung fiir das Uberleben von Opel ist damit wieder
dort, wo sie hingehort: Beim Management des Mutterkon-
zerns und nicht in den Handen politischer Entscheidungs-
tréger.

Wie gut sind die Chancen, dass GM die Opel-Rettung ge-
lingt?

Der ankindigte Restrukturierungsplan mit einem doch er-
heblichen Beschéftigungsabbau kann nur der Ausgangs-
punkt fur eine dringend notwendige Produkt- und Marken-
offensive von Opel in Europa sein. Opel braucht neue und
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zusétzliche Modelle, um im Wettbewerb mit den Big Four
der europdischen Automobilindustrie Volkswagen, Renault,
Peugeot und Fiat bestehen zu kdnnen.

Die Chancen, dass es dazu kommt, sind gut, denn eine
der Folgen Autokrise ist, dass sich der nordamerikanische
Automobilmarkt in einer Phase der »Européisierung« befin-
det: GroB3e hubraumstarke Fahrzeuge mit entsprechend ho-
hen Verbrauchen sind auch auf dem nordamerikanischen
Markt »out« und der Trend geht klar zu kompakteren und
verbrauchssparsamen Fahrzeugkonzepten.

Angesichts dieser Situation spricht viel dafir, dass es kunf-
tig zu einer noch engeren technischen Zusammenarbeit zwi-
schen dem Mutterkonzern und seiner européischen Toch-
ter kommen wird. Vor allem im Bereich der Antriebstechno-
logie werden beide kunftig im Gleichschritt marschieren kon-
nen, weil in Europa wie jenseits des Atlantiks ahnliche An-
triebskonzepte gefordert sein werden. Der Chevrolet Volt,
ein batteriebetriebenes Elektrofahrzeug, der in diesem Jahr
auch schon als Opel Ampera in Europa vorgestellt wurde,
konnte zum Symbol fUr eine partnerschaftliche Zusammen-
arbeit der heftig zerstrittenen GM-Familie werden.

In welchem Umfang ein solchermaBen zukunftsfahiges Un-
ternehmen staatliche Hilfen bendtigt, ist sicher kritisch zu pri-
fen, wobei staatlichen Kreditburgschaften der Vorzug vor di-
rekten Subventionen zu geben wére. Mehr als eine zeitlich eng
befristete Anschubhilfe kénnen und durfen solche Kreditbiirg-
schaften aber nicht sein. Opel muss — ob mit oder ohne GM-
Unterstitzung — auf eigenen Beinen stehen kénnen.

Gleichzeitig sollte die Subventionierungspraxis fur neue Pro-
duktionskapazitaten in Europa kritisch geprift und hinter-
fragt werden. Hat es —auch unter beschéftigungspolitischen
Gesichtspunkten — Sinn, in der einen Region den Aufbau
neuer Automobilwerke zu férdern, um dann an anderer Stel-
le staatliche Mittel fur die Rettung von Arbeitsplatzen und
Standorten auszugeben, die eben durch diese Kapazitaten
unter Druck geraten sind?

Stattdessen wére eine noch stérkere Ausrichtung der staat-
lichen Hilfen auf Zukunftstechnologien sowohl im Automo-
bil wie auch in der Energieerzeugung sinnvoll. Wahrend in
China das Zeitalter der Elektroautomobilitdt mit massiven
Forschungsprogrammen eingelautet wird, hinkt hier Europa
deutlich hinterher. Schon einmal hat eine Industrienation —
Japan — gezeigt, dass mit staatlichen Mitteln, richtig einge-
setzt, die internationale Wettbewerbsféhigkeit einer Bran-
che nachhaltig geférdert werden kann.
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Die Einschédtzung und Vorhersage der gesamtwirtschaftlichen Situation im laufenden und im fol-
genden Quartal ist eine der zentralen Aufgaben der Konjunkturprognose. Das ifo Institut stiitzt sich
bei seiner Kurzfristprognose des Bruttoinlandsprodukts auf den dreistufigen IFOCAST-Ansatz. In
der ersten Stufe werden monatlich verfiigbare Indikatoren extrapoliert und auf Quartalsebene ag-
gregiert. Besonderes Augenmerk gilt dabei der Industrieproduktion, die mit Hilfe disaggregierter
ifo-Umfragedaten fortgeschrieben wird. In einem zweiten Schritt wird die Bruttowertschépfung der
einzelnen Wirtschaftsbereiche mit Hilfe von Briickengleichungen prognostiziert. Im Rahmen eines
Kombinationsansatzes (Pooling of Forecasts) wird eine Vielzahl von Modellen kombiniert, um dem
Aspekt der Modellunsicherheit Rechnung zu tragen. In einem dritten Schritt werden die Quartals-
prognosen einzelner Wirtschaftsbereiche anhand der 6konomischen Gewichte zur Prognose des
Bruttoinlandsprodukts aggregiert. Zusatzlich zu diesem mehrstufigen Standardverfahren werden
in diesem Artikel Mixed-Frequency-Modelle und Boosting-Algorithmen vorgestellt, welche den Stan-

dardansatz im Probebetrieb ergédnzen.

Im Prozess der Erstellung makrodko-
nomischer Prognosen nehmen die Ein-
schatzung des laufenden und die Vorher-
sage des folgenden Quartals eine zentrale
Rolle ein. Die Bedeutung solcher Kurzfrist-
prognosen basiert dabei auf zwei Aspek-
ten. Zum einen ist die Diagnose der kon-
junkturellen Entwicklung unerlasslich, um
die aktuelle Wirkung wirtschaftspolitisch-
er MaBnahmen beurteilen zu kénnen. Zum
anderen bildet die Kurzfristprognose den
Aufsatzpunkt for mittel- und langerfristige
Prognosen, die mit anderen Verfahren er-
stellt werden. Die unvollstandige Verflg-
barkeit sowie unterschiedliche Frequenz
von wichtigen makrodkonomischen Vari-
ablen und Indikatoren am aktuellen Rand
machen dabei den Einsatz spezieller
Prognosemethoden notwendig. Kurzfrist-
prognosen erstrecken sich dabei nicht nur
auf die unmittelbare Zukunft; auch die
fundierte Beurteilung der aktuellen ge-
samtwirtschaftlichen Lage erfordert den
Einsatz prognostischer Instrumente, da
zentrale makrodkonomische GréBen wie
das Bruttoinlandsprodukt nur mit erheb-
licher Verzdgerung verdffentlicht werden.
Die Schatzung dieser GroBen fur das
laufende Quartal wird Ublicherweise als
Nowcast bezeichnet und stellt ein we-
sentliches Anwendungsgebiet von Metho-
den der Kurzfristprognose dar.

Ziel der ifo-Kurzfristprognose ist es des-
halb, die gesamtwirtschaftliche Situation
und die konjunkturelle Tendenz im aktu-
ellen sowie im Folgequartal abzuschat-
zen. Anders als fUr darUber hinausgehen-

den Prognosehorizonte haben sich dafur
Modelle bewahrt, die allein auf schnell ver-
fUgbaren Frihindikatoren basieren. In die-
sem Beitrag konzentrieren wir uns auf die
Kurzfristprognose der zentralen, in der Of-
fentlichkeit besonders beachteten Mess-
groBe fur die realwirtschaftliche Aktivitat,
namlich auf das reale Bruttoinlandspro-
dukt (BIP). Die vorgestellten Methoden
werden aber auch zur Abschatzung der
kurzfristigen Entwicklung wichtiger ande-
rer Variablen wie beispielsweise der Er-
werbstatigkeit herangezogen.

Eine Kurzfristprognose muss vier zentrale
Probleme 16sen. Zum ersten liegen viele
Indikatoren in Monatsfrequenz vor, wah-
rend das Bruttoinlandsprodukt nur quar-
talsweise verdffentlicht wird. Daher mus-
sen die aktuellen Monatsinformationen mit
Hilfe statistischer Verfahren in ein Quar-
talsmodell integriert werden. Zum zweit-
en unterscheidet sich der Veroffentli-
chungsnachlauf von Indikator zu Indika-
tor. So ist das ifo Geschéftsklima jeweils
schon zum Monatsende bekannt, wah-
rend die Zahlen zur Industrieproduktion
mit einer Verzdgerung von mehr als einem
Monat vorgelegt werden. Zum dritten gibt
es eine groBe Anzahl potentiell wichtiger
Indikatoren, die zur Vorausschéatzung des
Bruttoinlandsprodukts herangezogen
werden kénnen. Die Herausforderung
besteht darin, aus dieser Flle von teil-
weise widersprichlichen Informationen
das »richtige« Signal herauszufiltern.
SchlieBlich ist der Zusammenhang zwi-
schen einem Indikator und der ZielgroBe
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unbekannt. Diese Modellunsicherheit ist in der Praxis von
hoher Relevanz, weil schon kleine Anderungen in der Mo-
dellspezifikation zu deutlichen Abweichungen bei der Prog-
nose fuhren kénnen.

Im Folgenden wird zunachst der IFOCAST als Standard-
ansatz des ifo Instituts zur Kurzfristprognose beschrieben.
Dieser besteht im Wesentlichen aus drei Bausteinen: Im ers-
ten Schritt wird eine groBe Anzahl von monatlich verdf-
fentlichten Fruhindikatoren fortgeschrieben und auf Quar-
talsebene aggregiert. Ein besonderes Augenmerk gilt hier-
bei der Industrieproduktion — der wichtigsten Pradiktorvari-
able der amtlichen Statistik flir das Bruttoinlandsprodukt.
Darauf aufbauend werden im zweiten Schritt Prognosen
fur die Quartalswachstumsraten der Bruttowertschdpfung
der einzelnen, im Rahmen der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnungen (VGR) ausgewiesenen Wirtschaftsbereiche
erstellt. Um der erheblichen Unsicherheit bei der Modell-
auswahl Rechnung zu tragen, wird dabei flr jeden Wirt-
schaftsbereich eine Vielzahl sparsam spezifizierter Ein-
zelmodelle, so genannter Briickengleichungen, zur Prog-
nose herangezogen und durch Mittlung zu einer Punktprog-
nose verdichtet. Schlielich wird die Bruttowertschdpfung
der einzelnen Bereiche nach den Aggregationsvorschriften
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zum Bruttoin-
landsprodukt zusammengefasst. Die Vorgehensweise im

Abb. 1
Schematische Darstellung von IFOCAST

Rahmen von IFOCAST st in Abbildung 1 schematisch
dargestellt.

Im Anschluss an den ifo-Standardansatz werden neuere Ver-
fahren zur Kurzfristprognose diskutiert, die derzeit neben
dem ifo-Standardansatz betrachtet werden. Die neuen Ver-
fahren erlauben aus theoretischer Sicht eine Effizienz-
steigerung, weil sie vereinfachende Annahmen des Standard-
ansatzes aufgeben. So sind Methoden gemischter Frequen-
zenin der Lage, monatlich und quartalsweise veroffentlichte
Variablen in einem einheitlichen Modellrahmen zu integri-
eren. Ein weiterer aktuell diskutierter Ansatz ist das so ge-
nannte Boosting, das die Auswahl geeigneter Indikatoren
und deren Verzégerungsstrukturen fur eine einzelne Prog-
nosegleichung verbessert, wenn viele Indikatoren zur Ver-
flgung stehen. Da sich diese Verfahren im Prognosealltag
allerdings noch bewahren mussen, dienen sie bislang nur
zur Plausibilisierung der Ergebnisse des Standardansatzes.

IFOCAST: Der ifo-Standardansatz zur
Kurzfristprognose

Die ifo-Kurzfristprognose der Wachstumsrate des Bruttoin-
landsprodukts flr das laufende und das folgende Quartal
basiert auf einer Reihe von Frihindikatoren. Dabei wird un-
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ifo Schnelldienst 23/2009 - 62. Jahrgang



Forschungsergebnisse

terschieden zwischen umfragebasierten Indikatoren, zu de-
nen beispielsweise das ifo Geschéftsklima zahlt, und Kon-
junkturindikatoren der amtlichen Statistik wie den Auftrags-
eingangen und der Produktion im verarbeitenden Gewerbe.
Allen Indikatoren ist gemeinsam, dass sie einem monatlichen
Veroffentlichungsrhythmus folgen und erheblich friher
bekannt gegeben werden als das Bruttoinlandsprodukt. Die
Herausforderung besteht nun darin, eine adaquate Uberset-
zung der umfangreichen Monatsinformationen in eine Quar-
talsprognose zu liefern.

Der Standardansatz aggregiert im ersten Schritt die mo-
natlichen Daten durch Mittelwertbildung zu Quartalsdaten.
Dies ist dann problematisch, wenn flr einen Indikator noch
nicht alle drei Monatswerte eines Quartals bekannt sind. Die
fehlenden Monate missen dann zunédchst mit Hilfe ge-
eigneter Verfahren fortgeschrieben werden. Im zweiten
Schritt werden diese in Quartalsmodellen zur Prognose der
Bruttowertschopfung der Wirtschaftsbereiche verwendet.
Dies ist nicht auf Monatsebene maglich, da die Ublichen Ver-
fahren der Zeitreihenbkonometrie voraussetzen, dass
samtliche Variablen die gleiche Frequenz aufweisen, die Brut-
towertschdpfung aber nur quartalsweise ausgewiesen wird.
In einem dritten Schritt werden die Prognosen der einzel-
nen Wirtschaftsbereiche zur Prognose des Bruttoinlandspro-
dukts aggregiert.

Schritt 1: Fortschreibung und Aggregation der monatlichen
Indikatoren

Die Fortschreibung der fehlenden Monatswerte der Frahindi-
katoren im aktuellen Quartal kann mit verschiedenen statis-
tischen Methoden erfolgen. Am einfachsten ist die naive
Fortschreibung des letzten bekannten Monatswerts. Bessere
Ergebnisse sind zu erwarten, wenn jeder Indikator fur sich
mit Hilfe von univariaten Zeitreihenmodellen analysiert wird."
Dabei handelt es sich um Prognosemodelle, die das kon-
junkturelle Muster einer Zeitreihe extrahieren
und fUr die fehlenden Monate fortschreiben,
ohne externe Informationen oder Wechsel-
wirkungen mit anderen Variablen zu bertck-

Abb. 2

dabei in die Zukunft verschoben, um die fehlenden Mo-
natswerte aufzuflillen.2 SchlieBlich wird fUr die Industriepro-
duktion, der sowohl aus statistischer als auch aus sachlo-
gischer Sicht besondere Bedeutung zukommt, ein aufwandi-
geres Verfahren genutzt, das im Folgenden motiviert und
genauer beschrieben wird.

Zur Relevanz der Industrieproduktion

Obwohl der Anteil des verarbeitenden Gewerbes an der Brut-
towertschopfung der Gesamtwirtschaft seit Jahren relativ
konstant bei rund 23% liegt, wird der Industrieproduktion
aufgrund ihrer Eigenschaft als Zyklusmacher besondere Be-
deutung beigemessen.s Dies wird anschaulich durch einen
Vergleich der Quartalswachstumsraten der Industrieproduk-
tion und des Bruttoinlandsprodukts (vgl. Abb. 2). Es zeigt
sich nicht nur eine hohe Korrelation der Reihen (Korrela-
tionskoeffizient: 0.79), auch die starker ausgepragten kon-
junkturellen Schwankungen der Industrieproduktion, die auf
der rechten Achse dargestellt sind, werden deutlich. Die
Relevanz der Industrieproduktion ist auch dadurch zu be-
grunden, dass die Produktionsdaten aus der monatlichen
Industrieberichterstattung als Priméarstatistiken direkt in die
Berechnung des Bruttoinlandsprodukts durch das Statisti-
sche Bundesamt eingehen.

Der Informationsvorteil bei der Betrachtung der Industriepro-
duktion gegentber dem Bruttoinlandsprodukt begrtindet
sich durch einen zeitnaheren sowie héherfrequenten Verof-
fentlichungsrhythmus. So wird das Bruttoinlandsprodukt
vom Statistischen Bundesamt nur quartalsweise berechnet,
und die erste Schatzung wird jeweils erst rund 45 Tage nach
Ablauf des Berichtsquartals verdffentlicht. Dagegen wird die
Industrieproduktion monatlich ausgewiesen, erste Angaben
sind jeweils bereits mit einer Verzdgerung von 38 Tagen nach
Ablauf des Berichtsmonats erhaltlich. Dieser zeitliche Vor-
lauf beim Verdffentlichungsrhythmus wird bei der Prognose

Reales Bruttoinlandsprodukt und Industrieproduktion

sichtigen. Aufgrund ihrer Einfachheit, ihrer
Robustheit und inrer guten Ergebnisse beruht
der ifo-Ansatz fUr die meisten Indikatoren auf
solchen univariaten Modellen. Fur viele Um-
fragedaten des ifo Konjunkturtests werden
alternativ die Vorlaufeigenschaften gegen- 0
Uber dem Bruttoinlandsprodukt ausgenutzt.
Die bereits bekannten Monatswerte werden

1 Vgl. Hahn und Skudelny (2008), Rinstler und Sédillot

(2003), Diron (2008) sowie Barhoumi et al. (2008). -3
2 Bei einem Indikatorvorlauf von zwei Monaten wird
beispielsweise der erste Quartalswert eines Jahres aus -4

den Monatswerten von November, Dezember und Jan-
uar aggregiert.
3 Vgl. Abberger und Nierhaus (2008).

‘2:' Bruttoinlandsprodukt

1993

Veréanderungsraten in %, Quartalswerte

= Industrieproduktion

-12

Korrelationskoeffizient: 0.79

- o
[ )
[
- -

-16

<t O © K~ O O O = N O T 1 © N~ 0 O
QD O O O H O O O O O O O O O O o
2D O O O O 0 O O O O O O O O O o
- - - = = = N N N N N N N N N «

Quelle: Statistisches Bundesamt.

62. Jahrgang - ifo Schnelldienst 23/2009

17



18 Forschungsergebnisse

Abb. 3
Zeitlicher Ablauf der Veroffentlichungstermine

4. Quartal 2009

A

1. Quartal 2010

N

a Y

~

Quelle: Darstellung des ifo Institus.

ausgenutzt. Allerdings gibt es weitere Indikatoren, die eben-
falls einen statistisch gut abgesicherten Zusammenhang mit
dem Bruttoinlandsprodukt haben, aber noch friihzeitiger vor-
liegen. Dazu z&hlen insbesondere monatliche Umfrageindika-
toren wie das ifo Geschéftsklima, das immer am Ende des
jeweiligen Berichtsmonats bekannt gegeben wird und ein
sehr klares konjunkturelles Signal gibt (vgl. Abberger und
Wohlrabe 2006).

Der zeitliche Ablauf der Veroffentlichungstermine dieser
GréBen wird in Abbildung 3 exemplarisch fur das 4. Quar-
tal 2009 und das 1. Quartal 2010 dargestellt. Anfang Dezem-
ber werden fUr das aktuelle 4. Quartal die Industrieproduk-
tion fur den Oktober und das ifo Geschéaftsklima fur den
November verfUgbar sein. Ein Nowcast dieses Quartals
basiert daher auf unvollstdndiger Information. Im monatlichen
Rhythmus vergréBert sich diese Informationsmenge. So ist
Anfang Februar 2010 die Industrieproduktion fir das
gesamte 4. Quartal bekannt. Wird die Prognose zu diesem
Zeitpunkt erstellt, so bezieht sie sich auf ein bereits abge-
laufenes Quartal, dessen tats&chliches Bruttoinlandsprodukt
jedoch erst zu Beginn des 2. Quartals 2010 vom Statisti-
schen Bundesamt verdffentlicht wird. Obgleich nicht mehr
von einer klassischen Vorhersage zukUnftiger Ereignisse
gesprochen werden kann, spielt die Prognose der bereits
realisierten, aber noch nicht vollstandig bekannten wirt-
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schaftlichen Entwicklung am aktuellen Rand in der Geld-
und Fiskalpolitik eine wichtige Rolle, um die Richtung sowie
die Hohe des Effektes einer wirtschaftspolitischen MaB-
nahme abschétzen zu kdnnen.

Die Prognose der monatlichen Industrieproduktion mit
Hilfe von ifo-Befragungsdaten

Aufgrund des hohen Erklarungsgehalts der Industriepro-
duktion fUr das Bruttoinlandsprodukt umfasst die ifo-
Kurzfristprognose ein separates Prognosemodell, das
monatliche Prognosen fur die fehlenden Werte der Indus-
trieproduktion liefert. Wie Abbildung 3 zeigt, bieten sich
die monatlichen Umfrageergebnisse des ifo Konjunkturtests
als ErklarungsgroBe der Industrieproduktion an, da sie je-
weils bereits zum Ende des Berichtsmonats verdffentlicht
werden. Zudem zeigt eine Fulle von empirischen Studien
die gute Eignung des ifo Geschéftsklimas zur Prognose der
Industrieproduktion.4

Das ifo Geschéaftsklima fur die gewerbliche Wirtschaft wird
aus den Umfragen in den einzelnen Betrieben (Mikrodaten)
Uber verschiedene Hierarchie-Ebenen aggregiert (vgl.

4 Vgl. Breitung und Jagodzinski (2001), Fritsche und Stephan (2002),
Hufner und Schréder (2002), Jacobs und Sturm (2005) sowie Benner und
Meier (2004). Abberger und Wohlrabe (2006) bieten einen Uberblick.
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Abb. 4). Auf den einzelnen Ebenen findet die Aggregation
nach dem Vorbild der deutschen Version (WZ 2003) der
europaischen Industrieklassifikation (NACE) statt und ent-
spricht folglich dem Aggregationsschema des Statistischen
Bundesamtes fur die Produktion. Im Teilbereich des verar-
beitenden Gewerbes, das mit rund 2/3 den groéBten Teil der
gewerblichen Wirtschaft ausmacht, werden die Mikrodaten
zunachst in 300 Produktgruppen summiert (4-Steller). Diese
Produktgruppen werden dann in zwei weiteren Aggrega-
tionsstufen zu 22 Branchenindizes zusammengefasst
(2-Steller). Als Gewichtungsschema werden auf diesen Ebe-
nen Bruttowertschdpfungsanteile verwendet. Auch dem aus
den Branchenindizes berechneten Geschéaftsklimaindex des
verarbeitenden Gewerbes liegt diese 6konomische Gewich-
tung zugrunde.

Die disaggregierten Indizes der 22 Branchen des verarbei-
tenden Gewerbes bilden die Datenbasis fir den ifo-Modell-
ansatz zur Prognose der monatlichen Industrieproduktion.
Die Motivation zur Verwendung von disaggregierten Bran-

Abb. 4
Die Aggregation des ifo Geschaftsklimas

chenindizes zur Prognose der aggregierten Produktion liegt
in dem hoheren Informationsgehalt disaggregierter Daten.
Durch die exogen festgelegte Aggregation zum Gesamtin-
dex flr das verarbeitende Gewerbe Uber Bruttowertschdp-
fungsanteile gehen Teile dieser Information fur die Prognose
einer bestimmten Zielzeitreine potentiell verloren.

So zeigen einzelne Branchen eine Uberdurchschnittlich hohe
Korrelation zur Industrieproduktion und weisen zudem einen
grbBeren Vorlauf gegenUber der Zielzeitreihe auf. Dieser Effekt
wird insbesondere bei der Verwendung der Teilkomponenten
der Branchenindizes — der aktuellen Geschéftslage sowie den
Geschaftserwartungen der Unternehmen — deutlich. Die Ver-
wendung von disaggregierten Branchenindizes erlaubt es,
diese Eigenschaften zu nutzen und so die Prognosegute fur
verschiedene Prognosehorizonte zu erhdhen.

Es stellt sich also die Frage, wie die Vielzahl von Informatio-
nen optimal zur Prognose der Industrieproduktion verdichtet
werden kann. Zun&chst liegt es nahe, ein einfaches line-
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Quelle: Darstellung des ifo Instituts.
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ares Prognosemodell fur die Industrieproduktion unter si-
multaner Bertcksichtigung sémtlicher Indizes auf 2-Steller-
ebene zu spezifizieren. Eine einfache Kleinste-Quadrate-
Schéatzung durfte dabei jedoch an der grofBen Anzahl zu
schatzender Parameter sowie an der hohen Korrelation der
Branchenindizes untereinander scheitern. Eine Prognose
dieses Modells wére damit in hohem MaBe unzuverléassig.
Als Ausweg bietet sich eine vorhergehende Verdichtung
der Datenmenge an, die im Allgemeinen unter dem Begriff
Pooling of Information subsumiert wird.

Ein haufig verwendetes Verfahren zur Informationsverdichtung
ist die Faktoranalyse, welche die gemeinsamen dynamischen
Eigenschaften vieler Zeitreihen in wenigen latenten Variablen
zusammenfasst (vgl. Forni et al. 2000). Ein konzeptioneller
Nachteil dieses Verfahrens ist jedoch der fehlende Bezug zur
jeweiligen Zielzeitreihe. So ist es mdglich, dass bei der Faktor-
analyse Informationen vernachlassigt werden, die fUr die Prog-
nose nUtzlich waren. Die Methode des Partial Least Squares
(PLS) erweitert die gangigen Faktorenmodelle um diesen Bezug
und generiert Faktoren, die eine hohe Korrelation zur Zielzeitrei-
he aufweisen (vgl. Groen und Kapetanios 2008).

Noch einen Schritt weiter geht die von Mayr (2009) vorge-
schlagene und im ifo-Standardansatz verwendete Metho-
de des Optimal Pooling of Information (OPI), die sich in Ver-
gleichsstudien den anderen Verfahren als Uberlegen erwiesen
hat. Bei OPI handelt es sich um ein rekursives Verfahren,
bei dem anhand eines Trainingssamples die Gewichtung der
Subindizes in Bezug auf die zu prognostizierende Variable
und den jeweiligen Prognosehorizont sowie das vorge-
gebene Prognosemodell optimiert wird. Die Gewichtung min-
imiert also zu jedem Zeitpunkt direkt den Prognosefehler,
der in der Vergangenheit mit einem bestimmten Modell
gemacht worden ware. Der Vorteil des Verfahrens besteht
in der simultanen Optimierung des Aggregationsschemas
der ifo-Umfragedaten der 2-Steller-Ebene und der Schatzung
der resultierenden monatlichen Prognosegleichung.

Zur Erhdhung der Stabilitat des Gewichtungsschemas und
damit der Robustheit des Verfahrens wird bei der Opti-
mierung ein zusétzlicher Strafterm eingeflhrt, so dass groBe
Spriinge der Branchengewichte tendenziell vermieden wer-
den. Damit wird die Volatilitdt der optimierten Gewichte re-
duziert, wodurch der Prognosefehler positiv beeinflusst wird.
Die Out-of-sample Orientierung des Verfahrens sowie die
eingesetzten Restriktionen fuhren zu einer Gewichtungsma-
trix, die lediglich einer kleineren Anzahl an Branchenindizes
ein Gewicht ungleich O zuweist. Die einer bestimmten
Branche jeweils zugewiesenen Gewichte variieren dabei mit
dem Prognosehorizont. Im Vergleich zu alternativen Gewich-
tungsschemata und Prognoseansétzen liefert das Verfahren
Uberzeugende Prognoseergebnisse (vgl. Mayr 2009) und
wird flr die Prognose der fehlenden monatlichen Werte der
Industrieproduktion des laufenden Quartals eingesetzt.

ifo Schnelldienst 23/2009 - 62. Jahrgang

Schritt 2: Quartalsprognosen auf Basis von Monatsdaten

Im zweiten Schritt von IFOCAST wird die Bruttowertschép-
fung der einzelnen Wirtschaftsbereiche auf Quartalsebene
prognostiziert (vgl. Abb. 1). Um die Prognosen jeweils auf
eine mdglichst breite Informationsbasis zu stellen, wird
zunéchst eine umfangreiche Auswahl potentiell relevanter
Konjunkturindikatoren getroffen. Auf Basis dieser Indika-
toren werden dann Prognosegleichungen fur die einzelnen
Wirtschaftsbereiche spezifiziert. Um dem Problem der Mo-
dellunsicherheit zu begegnen, stitzt sich das Verfahren
dabei auf einen Kombinationsansatz (Pooling of Forecasts).
Zur Plausibilisierung des Ergebnisses wird auch das Brut-
toinlandsprodukt unmittelbar in Beziehung zu den einzel-
nen Indikatoren gesetzt und eine Vergleichsprognose
erzeugt.

Auswahl der Indikatoren

Neben der Industrieproduktion gibt es eine Vielzahl von po-
tentiell relevanten Variablen. Ein wichtiger Schritt ist somit
die Auswahl der geeigneten Indikatoren. Dabei geht es nicht
um die Identifikation kausaler makrodkonomischer Beziehun-
gen, sondern vielmehr um die statistische Anforderung, dass
die verwendeten Indikatoren zeitnahe Informationen tber
die zu projizierende Variable enthalten.

Um keine irrelevante Information zur Prognose zu verwen-
den, muss jedoch sichergestellt werden, dass alle verwen-
deten Indikatoren Erklarungskraft haben. Deshalb wird
zunachst eine 6konomisch sinnvolle Vorauswahl der In-
dikatoren getroffen. Der statistische Zusammenhang der
gewahlten Indikatoren zur Zielzeitreihe wird mittels Kreuz-
korrelation ermittelt. Dies stellt sicher, dass die verwende-
ten GréBen die geforderten Vorlauf- bzw. Indikatoreigen-
schaften bezuglich der Zielzeitreihe besitzen. Abbildung 5
zeigt exemplarisch einige betrachtete Kreuzkorrelationen,
die bei der Prognose des Bruttoinlandsprodukts ausgenutzt
werden.

Die Korrelation der verzdgerten Werte mit dem Bruttoinlands-
produkt wird hier links von der Nulllinie dargestellt. Ein vorhan-
dener Vorlauf wirde sich in einer hohen Korrelation der In-
dikatorvariablen mit der Zielzeitreihe links der Nulllinie zeigen.
Die Auswahl der Indikatoren und der konstatierten Vor-
laufeigenschaften wurde im genannten Datensatz so
gewahlt, dass eine mdglichst verlassliche Prognose des
laufenden Quartals erfolgen kann. In der Darstellung sind
daher alle Variablen so gewahlt, wie sie spater in das Mo-
dell eingehen. Bei Variablen, die einen stabilen Vorlauf ge-
genuber dem Quartalswert des Bruttoinlandsprodukts
aufweisen, sind folgerichtig bereits verzdgerte Werte bertick-
sichtigt. FUr einige Variablen wie die ifo-Auftragseingange im
verarbeitenden Gewerbe werden Vorlaufeigenschaften aus-
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Abb. 5

Korrelation ausgewahlter Indikatoren mit der Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

genutzt. Es wird deutlich, dass alle Indikatoren eine hohe
Korrelation mit der Zielzeitreine aufweisen.

Die Nutzlichkeit der verwendeten Indikatoren wird dabei fort-
laufend Uberprtift, wobei eine ganze Reihe von Variablen
als potentiell relevant eingestuft wird. Insbesondere die
Ergebnisse des ifo Konjunkturtests haben sich als hervor-
ragende Pradiktoren fir die Wachstumsrate des Bruttoin-
landsprodukts erwiesen. Wie im Abschnitt »Fortschreibung
und Aggregation der monatlichen Indikatoren« beschrieben,
spielen zudem die Produktionsindizes der amtlichen Statis-
tik eine wichtige Rolle. Berticksichtigt werden dabei Indika-
toren aus allen Wirtschaftsbereichen, beispielsweise die Um-
satze im Handel, Baugenehmigungen, Kfz-Zulassungen
sowie Zinsen, Risikopramien auf Unternehmensanleihen und
Zinsspreads. Auch zusétzliche Frihindikatoren wie der Com-
posite Leading Indicator der OECD, der Economic Senti-
ment Indicator der Européischen Kommission und die Kon-
junkturerwartungen des ZEW sowie der EuroCOIN-Indika-
tor werden in den Ansatz aufgenommen.

Brtickengleichungen zur Kurzfristprognose

Die Aufgabe besteht nun in der Extraktion eines verlasslichen
Signals aus allen verfugbaren Indikatoren. Um eine Quar-

ifo Geschaftsklima
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talsprognose zu erhalten, muss ein Bezug der ZielgréBe zu
den vorhandenen Indikatoren hergestellt werden. Eine Lo-
sung des Problems besteht in der Spezifikation von so
genannten Briickengleichungen, die diese Licke schlieBen,
indem sie Uber eine lineare Regression einen direkten Bezug
zwischen den vorhandenen Indikatoren und der Zielzeitrei-
he herstellen. Eine allgemeine Brickengleichung fur den
Nowcast (Prognose des Zeitpunkts ) hat die folgende Form
eines Modells verteilter Verzogerungen:

P Q
Y[=a+2¢pm+2¢¢,x-q+a

p=1

Dabei erklart sich die Zielvariable (Y:) — hier das Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts oder der Bruttowertschépfung
eines Wirtschaftsbereichs — durch die eigenen Verzégerun-
gen sowie durch exogene Indikatoren (X). Es ist sicherzu-
stellen, dass sédmtliche verwendeten Variablen stationér sind.
Die Koeffizienten der Gleichung kénnen dann mit der Metho-
de der kleinsten Quadrate geschétzt werden.

Die Modellierung von Brickengleichungen zur zeitnahen

Beurteilung der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat ist mittler-
weile eine weit verbreitete Praxis. So nutzen nahezu alle Zent-
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ralbanken der Welt wie die EZB (Runstler und Sedillot 2003;
Angelini et al. 2008), die Bundesbank (2009), die FED
(Giannone et al. 2005) oder die Banque de France (Barhou-
mi et al. 2008) solche Ansétze fur die Einschatzung des
laufenden Quartals und fur die Kurzfristprognose. AuBerdem
werden diese Ansatze in der OECD (Sedillot und Pain 2003)
und in der Européischen Kommission (Grasmann und Keere-
mann 2001) verfolgt.

Im einfachsten Fall liegen alle Indikatoren jeweils bis zum
letzten Monat des zu prognostizierenden Quartals vor, und
die entsprechenden Monatsreihen konnen mittels Durch-
schnittsbildung zu Quartalswerten aggregiert werden. Ist
dies nicht der Fall, werden die fehlenden Monatswerte
durch eine Prognose oder durch Ausnutzung von Vor-
laufeigenschaften vervollstandigt. Das Vorgehen bei der
wichtigsten Pradiktorvariable — der Industrieproduktion —
wird im Abschnitt »Fortschreibung und Aggregation der
monatlichen Indikatoren« dargelegt. Da bei einer Durch-
schnittsbildung Informationen tber den Verlauf innerhalb
des Quartals verloren gehen, besteht an dieser Stelle
prinzipiell auch die Méglichkeit, ein Modell heranzuziehen,
das direkt unterschiedliche Erhebungsfrequenzen der Da-
ten bertcksichtigt. Eine ausfihrliche Erlauterung des
Mixed-Frequency-Ansatzes erfolgt in Abschnitt »Modelle
gemischter Frequenzenc.

Pooling of Forecasts versus Modellselektion

Nachdem die Menge der Information, die in die Projektion
eingeht, festgelegt wurde, muss die Information nun zu ei-
ner Quartalsprognose verdichtet werden. Dazu wird haufig
eine einzelne Brlickengleichung mit Hilfe eines statistischen
Selektionskriteriums spezifiziert. Hier stellt sich aber die
Frage, welchem der in der Literatur vorgeschlagenen
Informationskriterien das Augenmerk gelten soll. Offen-
sichtlich besteht die Gefahr, dass dabei Informationen aus
den vernachldssigten — aber statistisch validen — Modellen
ignoriert werden. In der aktuellen Prognosesituation ist zu-
dem unklar, inwieweit wiederum die Auswahl eines be-
stimmten statistischen Kriteriums zur Modellselektion letzt-
lich zur Reduktion des Prognosefehlers flihrt.

Es ist auch grundsétzlich problematisch, die Prognose auf
eine einzige Gleichung und damit eine eingeschrankte Infor-
mationsmenge zu stiitzen. So ist der Informationsgehalt,
den ein Indikator liefert, nicht immer ex ante zu beurteilen,
dain einigen Situationen bestimmte Indikatoren verlasslichere
Prognosen ermdglichen als andere. Daher ist es sinnvoll,
moglichst viele Indikatoren bei der Prognose zu berticksichti-
gen. Zudem besteht erhebliche Modellunsicherheit, da un-
klar ist, welche Indikatoren in welcher Form in das Prognose-
modell eingehen sollten. Dieses Problem kann nicht dadurch
geldst werden, dass einfach alle Indikatoren in die Prog-
nosegleichung aufgenommen werden. Die Schatzung eines
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solchen Modells ist jedoch nicht ratsam. Zwar wird so der
Erklarungsgehalt fur die beobachtete Vergangenheit maxi-
miert, aber es entsteht das gravierende Problem, dass durch
die steigende Schéatzunsicherheit und die eventuell hohe
Korrelation der Indikatoren untereinander Scheinzusammen-
hange abgebildet werden (overfitting). Dies fuhrt dazu, dass
der Prognosefehler sehr groB wird. Im Allgemeinen sind da-
her sparsam spezifizierte Modelle einem »Supermodell«
vorzuziehen. Empirisch hat sich gezeigt, dass es nicht sinn-
voll ist, sich bei der Prognose auf ein einziges Modell zu
verlassen.5

Um die genannten Probleme zu umgehen und damit dem
hohen Grad an Modellunsicherheit Rechnung zu tragen, wird
die Quartalsprognose des ifo Instituts daher im Rahmen eines
Pooling of Forecasts durchgefihrt (vgl. Bates und Granger
1969; Hendry und Clements 2004). Dabei wird gerade nicht
einem einzigen Modell vertraut, das implizit ein Gewicht von
1 zugesprochen bekommt. Vielmehr wird fUr jedes denkbare
Modell, das sich aus den Indikatoren aufstellen lasst,
zundchst mittels einer linearen Regression der Fit zur Ziel-
zeitreine maximiert und eine Modellprognose berechnet.
Dadurch ergeben sich beispielsweise im Fall von 20 Indika-
toren mehr als eine Million verschiedene Modelle. Hier wird
auch deutlich, dass eine Vorauswahl der Indikatoren
notwendig ist, da sich mit jeder neuen Variable die Anzahl
der moglichen Modelle verdoppelt. Jedes dieser Einzelmo-
delle wird dann zur Prognose herangezogen. Dann werden
alle verfligbaren Einzelprognosen mittels Gewichtung zu ei-
ner Prognose kombiniert. In der Prognoseliteratur hat sich
herausgestellt, dass eine Kombination der Prognosen vie-
ler sparsamer Modelle den mittleren Prognosefehler gegen-
Uber einem ausgewahlten Einzelmodell deutlich verringert
(vgl. Clemen 1989; Armstrong 2001; Kuzin, Marcellino und
Schumacher 2009; Henzel und Mayr 2009). Dabei ist es flir
die Prognosegenauigkeit von Vorteil, wenn jedes einzelne
Modell fur sich genommen asymptotisch unverzerrte Prog-
nosen abliefert.

Es stellt sich allerdings die Frage, wie bei der Gewichtung
der Einzelprognosen vorgegangen werden soll. Bereits
Bates und Granger (1969) haben gezeigt, wie sich theo-
retisch optimale Gewichtungsschemata fuir die Einzelprog-
nosen ableiten lassen. Ein Nachteil dieser theoretisch op-
timalen Gewichte besteht jedoch darin, dass sie aus den
vorhandenen Daten geschétzt werden mussen. Dieses
Vorgehen fuhrt dazu, dass sich die Schatzunsicherheit und
damit die Prognoseunsicherheit erheblich erhdhen. Es hat
sich daher empirisch — insbesondere fur kurze Stltz-
zeitrdume — gezeigt, dass ein einfacher Durchschnitt im Mit-
tel meist besser abschneidet als konkurrierende Gewich-
tungsschemata. Auch eine Simulationsstudie von Henzel

5 Vgl. beispielsweise Sédillot und Pain (2003) oder Banerjee und Marcellino
(2006). Diron (2008) analysiert zahlreiche Indikatoren und deren Prognose-
tauglichkeit unter dem Aspekt der Datenrevision.
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und Mayr (2009) bestatigt dieses Resultat. Deshalb wird
im Rahmen von IFOCAST auf eine Gleichgewichtung aller
Prognosen zurtickgegriffen.

Ein weiterer Vorteil liegt in der technischen Einfachheit des
Verfahrens. Die Methode ist trotz der Fulle an Information
noch sehr gut handhabbar, da lediglich lineare Regressio-
nen durchgefuhrt werden und der Rechenaufwand da-
durch begrenzt bleibt. In der Praxis ist daher bei Vorliegen
neuer Informationen ein sofortiges Prognoseupdate un-
problematisch.

Nach der oben beschriebenen Vorauswahl der Indikatorvari-
ablen werden zuné&chst alle mdglichen Modellkombinatio-
nen geschatzt, und alle Einzelprognosen werden berechnet.
Da es sich bei der Industrieproduktion um den wichtigsten
Indikator der amtlichen Statistik handelt und dieser auch in
die produktionsseitige Berechnung des Bruttoinlandspro-
dukts eingeht, wird dieser bei allen Einzelmodellen bertck-
sichtigt. Generell kann natUrlich auch auf der Ebene der
Einzelmodelle das oben beschriebene Problem des over-
fitting auftreten. Um dem zu begegnen, wird auf der Ebene
der Einzelmodelle die Hochstzahl der erklarenden Variablen
je Modell limitiert, was dann auch die Gesamtzahl der
Einzelmodelle entsprechend reduziert.

Schritt 3: Aggregation der Prognosen der Wirtschafts-
bereiche

Die Aggregation der Quartalsprognosen der Bruttowert-
schopfung der Wirtschaftsbereiche zum Bruttoinlandspro-
dukt erfolgt im Rahmen der Systematik der VGR (vgl.
Abb. 1). Die einzelnen Wirtschaftsbereiche gehen mit ihrem
dkonomischen Gewicht in die Prognose des Bruttoin-
landsprodukts ein. Das disaggregierte Vorgehen gewéhr-
leistet, dass die Informationen, die in den unterschiedlichen
Indikatoren enthalten sind, zielgerichtet fur die Prognose
genutzt werden.b

Illustration der Ergebnisse

Es soll nun illustrativ gezeigt werden, welche Ergebnisse sich
mit dem aufgezeigten Vorgehen erzielen lassen. Eine inte-
ressante Frage in diesem Zusammenhang ist, ob und wie
die Vorgehensweise den enormen Absturz des Bruttoin-
landsprodukts im ersten Quartal 2009 abbilden konnte. Die
damalige Situation stellt durch ihre Einzigartigkeit besonders
hohe Anforderungen an jeden Prognoseansatz und verdeut-
licht die Stellung der Kurzfristprognose im Instrumentarium
des Prognostikers. Wie bereits beschrieben wurde auch im
Frihjahr 2009 zundchst eine disaggregierte Betrach-
tungsweise gewahlt. Ausgehend von den Prognosen fur

6 Vgl. Marcellino et al. (2003) fir eine Anwendung zur Vorhersage des Brut-
toinlandsprodukts in der Eurozone Uber disaggregierte Landerprognosen.

die einzelnen Wirtschaftsbereiche, in die ebenfalls die Ergeb-
nisse von IFOCAST eingeflossen sind, wurde damals ein
Ruckgang um 3,5% prognostiziert (Gemeinschaftsdiagnose
Frihjahr 2009, Tab. 3.7). Der Einfachheit halber wird hier
bei der Darstellung als ZielgréBe jedoch nicht die Produk-
tion in den einzelnen Wirtschaftsbereichen gewahit, sondern
direkt die Quartalswachstumsrate des Bruttoinlandspro-
dukts. Damit entfallt die tUbliche Aggregation der Wertschop-
fungsbereiche gemal VGR. Insofern diente das hier gezeigte
Resultat zum damaligen Zeitpunkt der Plausibilisierung der
letztlich verdffentlichten Prognose.

Die Darstellung kann an dieser Stelle natirlich lediglich ein
exemplarisches Bild der Vorgehensweise liefern. Allerdings
gibt sie Hinweise darauf, wie die berechneten Einzelprog-
nosen auch Uber den einfachen Mittelwert hinaus zur Ein-
schéatzung der aktuellen Lage der Gesamtwirtschaft beitra-
gen. Dazu werden zun&chst alle Einzelprognosen betrachtet.
Abbildung 6 zeigt in einem Histogramm exemplarisch die
Verteilung der Prognosen fiir das 1. Quartal 2009. Die Prog-
nosen wurden dabei in der ersten Aprilwoche erstellt. Zu
diesem Zeitpunkt waren beispielsweise die Industrieproduk-
tion und die Auftragseingdnge vom Januar, die Umsétze
bis Dezember und der ifo Konjunkturtest bis einschlieBlich
Marz verdffentlicht.

Die Form der Verteilung der Modellprognosen gibt einen Hin-
weis auf die Bandbreite der mdglichen Prognosen. So zeigt
sich, dass keines der Modelle einen Anstieg des Bruttoin-
landsprodukts erwarten 18sst. Auch lag die Realisation — der
Wert wird in der aktuellen Verdffentlichung des Statistischen
Bundesamtes mit — 3,5% ausgewiesen —innerhalb des 90%
Quantils aller Prognosen (- 1,9% bis — 3,9%). Die Rechts-
schiefe der Verteilung der Modellprognosen impliziert, dass

Abb. 6

’ Verteilung der Einzelprognosen
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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es offenbar eine Reihe von Modellen gibt, die Abb. 7

einen Rickgang des Bruttoinlandsprodukts

. Monatsindikatoren mit identischen Quartalsdurchschnitten

von weniger als 2% prognostizieren und
somit den Mittelwert nach rechts ziehen. So 106
unterschatzen sowohl der Mittelwert aller
Prognosen (- 2,9%) als auch der Median

Index

104

(- 2,9%) das Ausmal3 des realisierten Rlck- 102
gangs des Bruttoinlandsprodukts. Die dis-
aggregierte Betrachtung hat jedoch nahe 100

gelegt, dass diese Prognosen auf Indikatoren

beruhen, die ein zu optimistisches Signal %

senden. Da zudem die gréBte Anzahl der %
Modelle einen starkeren Rickgang anzeigt,
erschien eine Orientierung am Modalwert 94

hier plausibler.
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

Insgesamt betrachtet gab die Verteilung der

Prognosen damit ein recht zuverlassiges

Bild des spater berichteten Absturzes des
Bruttoinlandsprodukts. Obwohl lediglich wenig Information
Uber den Verlauf innerhalb des 1. Quartals 2009 vorlag, hat
IFOCAST somit eine zuverlassige Einschatzung der ak-
tuellen Lage geliefert.

Neuere Ansitze

Das bestehende ifo-Kurzfristprognosemodell hat sich be-
wahrt. Es findet jedoch in der aktuellen Forschung eine per-
manente Weiter- und Neuentwicklung von Prognosemetho-
den statt. Neue Modellklassen bieten theoretisch die M&g-
lichkeit, die Prognosequalitat weiter zu verbessern. Zwei
vielversprechende Ansatze sind Prognosemodelle mit
gemischten Frequenzen und das so genannte Boosting. Das
ifo Institut forscht aktiv an der Anwendung und Entwick-
lung dieser neuen Ansatze und setzt sie parallel im Probe-
betrieb in der Kurzfristprognose ein.

Modelle gemischter Frequenzen

Wie bereits ausgefuhrt, ist man in der Praxis oft mit dem
zentralen Problem konfrontiert, dass die Indikatoren und
die ZielgroBe zu verschiedenen Frequenzen erhoben wer-
den. Standardmodelle in der Zeitreihenbkonometrie gehen
jedoch davon aus, dass alle verwendeten Zeitreihen dieselbe
Frequenz besitzen. Im Rahmen der Prognose des Bruttoin-
landsprodukts werden nahezu alle wichtigen Frihindikatoren
auf Monatsbasis erhoben, wahrend die ZielgréBe nur auf
Quartalsebene vorliegt. Einige Indikatoren sind sogar auf
Wochen- oder Tagesbasis verfugbar.

Die Ubliche Losung ist die zweistufige Prozedur des ifo-Stan-
dardansatzes. Zunachst werden alle Daten auf die niedrigs-
te Frequenz aggregiert, und darauf aufbauend wird ein Quar-
talsmodell geschatzt. Dieses Vorgehen hat zwei Nachteile.
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Zum einen mussen alle Monatswerte eines Quartals vor-
liegen, um einen Quartalsdurchschnitt berechnen zu kon-
nen. Daher verwendet das ifo Institut — wie oben ausge-
fUhrt — den Ansatz, fehlende Monate innerhalb des gegen-
wartigen Quartals fortzuschreiben und danach die Aggre-
gation auf Quartalsebene durchzuflhren.

Zum anderen werden durch die Aggregation Informationen
Uber die hochfrequente Dynamik zerstort. Dies lasst sich
leicht anhand eines Beispiels verdeutlichen. In Abbildung 7
sind die Monatswerte zweier hypothetischer Indikatoren
abgetragen, die sich in den ersten zwei Quartalen, d.h. in
den Monaten 1 bis 6, vollkommen identisch verhalten, da-
nach aber sehr unterschiedliche Verlaufe nehmen. Dennoch
ist der Durchschnitt beider Indikatoren auch im 3. Quartal
identisch. Folglich wirden Modelle, die auf den Monats-
werten basieren, zu divergierenden Prognosen gelangen,
wahrend Quartalsmodelle identische Vorausschatzungen
liefern wlrden.

Aus diesen Griinden kann zumindest aus theoretischer
Sicht ein Prognosegewinn durch die Verwendung von Mo-
dellen erzielt werden, bei denen die Aggregation der
monatlichen Zeitreihen nicht erforderlich ist. In der aktuellen
Forschung sind zwei neuere Zeitreinenmodelle entwickelt
worden, die diesem Aspekt der gemischten Frequenzen
Rechnung tragen: die MIDAS-Modelle und die Zustands-
raummodelle.

Das MIDAS-Modell

Die Abkulrzung MIDAS steht fur Mixed DAta Sampling.
Diese Modellklasse ist eng verwandt mit dem Modell verteil-
ter Verzégerungen und wurde von Ghysels, Santa-Clara
und Valkanov (2004) zur Schatzung bei gemischten Fre-
quenzen vorgeschlagen. Clements und Galvao (2008),
Kuzin, Marcellino und Schumacher (2010) und Wohlrabe
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(2009b) zeigen, inwieweit MIDAS-Modelle die makro-
Okonomische Prognose insbesondere in der kurzen Frist
verbessern kénnen.

Im Kern geht es darum, dass die niedrigfrequente Variable
auf die hochfrequente Variable und deren Verzdgerungen re-
gressiert wird. Dabei wird dem hochfrequenten Indikator eine
Gewichtungsfunktion der Verzégerungen vorgegeben, mit
deren Hilfe die Anzahl der zu schatzenden Parameter ge-
genuber einem unrestringierten Ansatz erheblich verringert
wird. Anstatt also jeder Verzdgerung einen freien Parame-
ter zuzuweisen, wird in MIDAS-Modellen nur ein Parameter
fUr die addierten gewichteten Verzdgerungen geschéatzt.
Beispielsweise kdnnte vermutet werden, dass sich die Ziel-
groBe im 4. Quartal durch die Anfang Dezember bekannten
Indikatorwerte des November, Oktober und September prog-
nostizieren lasst. Fur die Gewichtung der drei Monate kénn-
ten die Parameter 1/2, 1/3 und /6 angenommen werden. Dann
ergibt sich das Modell

— 1 L 1
Y4.Quartal =a+ ﬁ (2 XNov + 3 XOkt + 6 XSep )+ 84.Quartal

in dem nur zwei Parameter zu schatzen sind.

In der Praxis werden deutlich mehr Monatswerte in die Glei-
chung aufgenommen. Zudem werden die Gewichte nicht
vorgegeben, sondern mit Hilfe einer Gewichtungsfunktion
geschatzt, die nur von sehr wenigen Parametern abhangt.
Die funktionale Form der Gewichtungsfunktion ist dabei je-
doch flexibel genug, um die Vorlaufeigenschaften der Mo-
natsdaten gut abzubilden. Aufgrund dieser Art der Mo-
dellspezifikation sind MIDAS-Modelle sehr sparsam und er-
lauben es, eine hohe Anzahl von Indikatoren in einem Prog-
nosemodell zu verwenden. FUr eine einfihrende Darstellung
sei auf Wohlrabe (2009a) verwiesen.

Vektorautoregressive Zustandsraummodelle

Vektorautoregressive (VAR) Modelle werden haufig fur die
Prognose verwendet. Sie fassen alle Variablen — also auch
mogliche Indikatoren — als endogen auf und modellieren
die Wechselwirkungen und zeitlichen Abhangigkeiten ein-
fach und zuverléassig. Wie alle klassischen Verfahren sind sie
jedoch nicht fur die simultane Analyse von Zeitreihen unter-
schiedlicher Frequenzen geeignet. Ein VAR-Modell 18sst sich
jedoch als ein Zustandsraummodell darstellen, das die er-
forderliche Flexibilitat besitzt, um gemischte Frequenzen
berticksichtigen zu kénnen (vgl. Zadrozny 1988; 1990). In
einem Zustandsraummodell kdnnen ndmlich unbeobacht-
bare Variablen untersucht werden —im Fall der Kurzfristprog-
nose etwa die unbekannten Monatswerte des Bruttoinlands-
produkts. Daher kann die Modellspezifikation auf der héchs-
ten Frequenz erfolgen, d.h. in unserem Fall auf Monatsba-
sis. Auf diese Weise werden die monatlichen Interaktionen
des Bruttoinlandsprodukts mit den Indikatoren analysiert

und zur Prognose verwendet. Dies ist ein erheblicher Infor-
mationsvorteil gegentiber den anderen Verfahren, die letzt-
lich alle auf Quartalsebene operieren.

Ein Zustandsraummodell besteht allgemein aus einer Zu-
standsgleichung, die eine unbeobachtbare Variable model-
liert, und aus einer Beobachtungsgleichung, die diese un-
beobachtbare Variable in Beziehung zu den beobachtbaren
GroBen setzt. Mit Hilfe des Kalman-Filters l&sst sich die un-
beobachtbare Variable in optimaler Weise aus den Daten
extrahieren. Eine EinfUhrung von Zustandsraummodellen flir
gemischte Frequenzen findet sich in Wohlrabe (2009a); eine
ausflhrliche Darstellung bietet Wohlrabe (2009b).

Die Prognose mit VAR-Zustandsraummodellen gemischte
Frequenzen erfreut sich in jungster Zeit zunehmender Be-
liebtheit.” Dies liegt zum einen daran, dass es aus theoreti-
scher Sicht vorteilhaft ist, die gesamte Monatsdynamik der
verwendeten Indikatoren bei der Schatzung und bei der
Prognose zu berlcksichtigen, ohne eine vorherige Aggre-
gation zu Quartalswerten vorzunehmen. Das kann in wirt-
schaftlichen Wendephasen zu genaueren Prognosen des
VAR-Zustandsraummodells im Vergleich zum MIDAS-Mo-
dell fuhren, bei dem in die Schatzung nur Informationen
bis zum Vorquartal einflieBen. Zum anderen lasst sich der
empirisch belegte Prognoseerfolg anflihren. So zeigt
Wohlrabe (2009a), dass VAR-Zustandsraummodelle flir
deutsche Daten tendenziell genauere Prognosen liefern
als MIDAS-Modelle.

Ein Nachteil der VAR-Zustandsraummodelle ist die groBe
Anzahl frei zu schatzender Parameter, die bei Aufnahme wei-
terer Variablen sehr stark ansteigt. DarUber hinaus ist der
Schatzaufwand erheblich héher als bei den MIDAS-Mo-
dellen. Daher muss die Modellspezifikation sehr sorgfaltig
erfolgen, und Prognoseupdates brauchen etwas mehr Zeit
als beim Standardverfahren.

Der Aspekt der Modellunsicherheit ist im Rahmen von Mo-
dellen mit gemischten Frequenzen bisher nicht untersucht
worden. Um auch diesem Problem hier Rechnung zu tra-
gen, fuhren wir sowohl Prognosen basierend auf wenigen
zentralen Indikatoren als auch ein Pooling of Forecasts flr
beide Verfahren durch.

Boosting

Wie bereits in den Vorkapiteln erwéhnt, sind die am haufigs-
ten verwendeten Verfahren zum Umgang mit einer groBBen
Anzahl von Indikatoren die Aggregation von Informationen
(Pooling of Information) und die Aggregation von Prognosen
(Pooling of Forecasts). Ein neuerer Ansatz besteht in der

7 Vgl. Zadrozny (1990), Mittnik und Zadrozny (2005), Hyung und Granger
(2008), Wohlrabe (2009¢) und Kuzin, Marcelino und Schumacher (2010).
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Verwendung von Boosting-Algorithmen, die fur ein Prog-
nosemodell eine schnelle und effiziente Auswahl von Re-
gressoren aus einer groBen Menge von Variablen und
Verzdgerungen erlauben. Die Auswahl der besten Indika-
torkombination und die Berucksichtigung der optimalen
Verzdgerungsstruktur lieBen sich zwar theoretisch auch
durch das Testen aller mdglichen Kombinationen I6sen.
Da aber die Anzahl der mdglichen Kombinationen schon
fUr Uberschaubare Indikatorenséatze zu enormen Rechen-
zeiten fUhrt, ist dies in der Praxis undurchflihrbar. Zudem
ist die klassische Testtheorie fUr diese Situation nicht aus-
gelegt. Boosting ist ein iteratives statistisches Verfahren zur
Losung dieses Selektionsproblems, bei dem die Variablen
mit dem hdchsten Erklarungsgehalt fur das Prognosemo-
dell ausgewahlt werden.8

Boosting ist eine Methode zur Spezifikation und Schatzung
von allgemeinen Zusammenhéangen. Dies hat den Vortell,
dass auch nichtlineare Beziehungen zwischen der Zielvari-
able und den Indikatoren identifiziert werden k&nnen, die ins-
besondere in Krisenzeiten zum Tragen kommen. Aufgrund
der einfacheren Handhabung werden flir die Prognose bis-
lang aber nur lineare Gleichungen implementiert. Darliber
hinaus werden die Verzdgerungen aller potentiellen Indika-
toren als eigene Variablen interpretiert. Dies ermoglicht, dass
potentiell nur bestimmte Verzdgerungen eines Indikators in
das Modell eingehen.

In einem ersten Schritt werden alle Variablen einzeln auf die
Zielvariable regressiert. Die Variable mit dem hdchsten Er-
klarungsgehalt wird ausgewahlt. Der geschéatzte Regres-
sionskoeffizient wird jedoch kinstlich um einen vorher fest-
gelegten Prozentsatz verringert. Dieser Anteil wird als Shrink-
age-Parameter bezeichnet und verhindert eine Uberpara-
metrisierung der Schatzgleichung. Als Folge behalten die
aus dem ersten Schritt resultierenden Residuen eine Rest-
systematik bei.

Nun werden erneut alle Variablen (inklusive der bereits aus-
gewahlten) auf diese Residuen regressiert. Auch hier wird
die Variable mit der gréBten Anpassung ausgewahlt. Wird
eine bisher nicht berlcksichtige Variable ausgewahit, so wird
sie dem Originalmodell mit einem gleichermaBen ge-
schrumpften Koeffizienten zugeordnet. Es ist jedoch eben-
falls méglich, dass eine bereits ausgewahlte Variable selek-
tiert wird. In diesem Fall wird zu dem Koeffizienten der letz-
ten lteration der wiederum geschrumpfte Koeffizient der
aktuellen Iteration hinzuaddiert. Danach werden erneut die
Residuen berechnet.

Der Auswahlprozess wird Uber eine festgelegte Anzahl von

[terationen durchgeflihrt. Diese wird im Vorfeld auf Basis

8 Vgl. Friedman (1991), Bihlmann und Yu (2003) sowie Hothorn, Robin-
zonov und Tutz (2009).
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eines Informationskriteriums bestimmt. In den bisherigen
empirischen Anwendungen sind selten mehr als 100 Itera-
tionen notwendig. In jeder lteration verwandeln sich die
Residuen mehr in ein weil3es Rauschen, da ein immer gréBe-
rer Anteil der Zielvariablen erklart wird. Nach dem Ende der
lterationen erfolgt eine Uberpriifung der gewéhlten Variablen.
Ist eine Variable sehr haufig ausgewahlt worden, so spricht
dies fur einen hohen Erklarungsgehalt flr die Zielvariable.
Wird ein bestimmter Indikator z.B. nur einmal ausgewahit
und ist dessen Koeffizient nahe bei O, so besteht die
Mdglichkeit den Boosting-Algorithmus erneut durchzufUhren
und den Einfluss der entsprechenden Variablen auf O zu res-
tringieren.

Boosting ist vor allem in der Statistikliteratur zur Identifizierung
nichtlinearer Zeitreihenmodelle verwendet worden. Eine An-
wendung im Rahmen der Prognose findet sich in Bai und
Ng (2009), welche mit Hilfe des Boosting-Algorithmus In-
dikatoren im Rahmen einer Faktoranalyse auswahlen.
Hothorn, Robinzonov und Tutz (2009) demonstrieren fUr
die deutsche Industrieproduktion, inwieweit die Modellspe-
zifikation mit Boosting auch auf Basis von einem Indikator
den Standardmodellansétzen im Sinne der Prognosequa-
litat Uberlegen ist. Robinzonov und Wohlrabe (2009) zeigen
Ahnliches fir Daten des Euroraums.

Boosting wird im Rahmen der ifo-Kurzfristprognose an zwei
Stufen flr Testzwecke eingesetzt. Zum einen wird das Ver-
fahren zur Auswahl der EinflussgréBen zur Prognose der
Industrieproduktion verwendet. Aus 300 Zeitreinen (Produkt-
gruppenebene) werden per Boosting diejenigen ifo-Indika-
toren und entsprechende Verzdgerungen ausgewahilt,
welche den héchsten Erklarungsgehalt fur die Industriepro-
duktion besitzen. Die zweite Anwendung findet bei der Mo-
dellselektion fur die Briickengleichungen statt. So werden
nicht alle Modellkombinationen aus einem Pool von Indika-
toren getestet, sondern es wird eine Vorauswahl von Vari-
ablen und deren Verzdgerungen durchgeflhrt.

Zusammenfassung

Die Einschatzung und Vorhersage der gesamtwirtschaft-
lichen Situation im laufenden und im folgenden Quartal ist
zentrale Aufgaben der Konjunkturprognose. Das ifo Institut
stUtzt sich bei seiner Kurzfristprognose des Bruttoinlands-
produkts auf den dreistufigen IFOCAST-Ansatz.

Zunachst wird eine groBe Anzahl monatlich verfligbarer In-
dikatoren wie das ifo Geschaftsklima so fortgeschrieben,
dass die fehlenden Monatsbeobachtungen des aktuellen
Quartals aufgeflllt sind. Dazu werden entweder univariate
Zeitreihenmodelle verwendet oder die Vorlaufeigenschaften
gegenuber dem Bruttoinlandsprodukt ausgenutzt. Da die
Industrieproduktion den wichtigsten Indikator der amtlichen
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Statistik flr die gesamtwirtschaftliche Situation darstellt, wird
fur sie eine aufwandige Prognose der fehlenden Monate
abgeleitet. Hierbei werden Daten des ifo Konjunkturtests auf
der 2-Steller-Ebene in einem Pooling of Information Ansatz
optimal verwendet.

In einem zweiten Schritt wird die Bruttowertschoépfung der
einzelnen Wirtschaftsbereiche mit Hilfe von Briickengleichun-
gen prognostiziert. Da die Modellunsicherheit erheblich ist,
stltzt sich die Prognose jedoch nicht auf ein einzelnes Mo-
dell oder einen einzelnen Indikator. Vielmehr werden im Rah-
men eines Pooling of Forecasts alle mit den ausgewahlten
Indikatoren moglichen Brickengleichungen zur Prognose
herangezogen. Bei etwa 20 verwendeten Indikatoren resul-
tieren daraus etwa eine Million Einzelmodelle.

Die Aggregation der Quartalsprognosen der Bruttowert-
schépfung der Wirtschaftsbereiche zum Bruttoinlandspro-
dukt erfolgt im dritten Schritt des Verfahrens. Die Gewich-
tung entspricht dabei der Systematik der VGR.

Es hat sich sowohl in der Prognoseliteratur als auch in der
praktischen Umsetzung gezeigt, dass der gewahlte Ansatz
eine zuverlassige Kurzfristprognose liefert und flexibel genug
ist, um auch extreme Entwicklungen gut aufzuzeigen.

Gleichwohl beruht IFOCAST in der aktuellen Form auf einer
Reihe von vereinfachenden Annahmen bezUglich der Aggre-
gation von Monatsindikatoren zu Quartalswerten. Auch die
Vorauswahl der Indikatoren erfolgt bislang in der Regel Gber
einfache Kreuzkorrelationen. Das ifo Institut forscht aktiv an
der Anwendung und Entwicklung neuer Ansatze und setzt
sie parallel im Probebetrieb in der Kurzfristprognose ein.
Die hier kurz dargestellten Mixed-Frequency-Modelle und
Boosting-Algorithmen liefern bislang vielversprechende
Ergebnisse.
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volkswirtschaftliches Wachstum®

Nina Czernich, Oliver Falck, Tobias Kretschmer und Ludger WéBmann

Eine weit verbreitete These besagt, dass moderne Kommunikationsnetze zum Wirtschaftswachs-

tum beitragen, indem sie die Verbreitung von Informationen und die Entwicklung und Adaption

von Innovationen férdern (vgl. etwa WoBmann 2009). Auf den ersten Blick scheinen die positiven

Effekte von Breitbandinfrastruktur auf Wirtschaftswachstum offensichtlich, jedoch steht eine stich-

haltige empirische Quantifizierung ihrer wachstumsférdernden Effekte noch aus. Der vorliegende

Beitrag berichtet liber eine Studie, in der wir den Effekt von Breitbandinfrastruktur auf das Wirt-

schaftswachstum empirisch untersuchen. Basierend auf jahrlichen Daten von 25 OECD-Lédndern

iiber den Zeitraum 1996 bis 2007 und unter Verwendung eines Instrumentvariablenansatzes fin-

den wir, dass die Einfiihrung und Verbreitung von Breitbandinfrastruktur einen wichtigen Ein-

flussfaktor auf das Pro-Kopf-Wirtschaftswachstum darstellt. Nach der Einfiihrung von Breitband-

infrastruktur in einem Land liegt das Pro-Kopf-Einkommen iiber unseren Beobachtungszeitraum

durchschnittlich um 2,7 bis 3,9% hoher als vor der Einfiihrung. Hinsichtlich der Verbreitung von

Breitbandinfrastruktur zeigt sich, dass eine Erhohung der Breitbandnutzerrate in der Bevélke-

rung um 10 Prozentpunkte das jahrliche Pro-Kopf-Wirtschaftswachstum um 0,9 bis 1,5 Prozent-

punkte erhoht.

Viele Lander haben als Antwort auf die
aktuelle Wirtschaftskrise Konjunkturpa-
kete mit dem Ziel beschlossen, den Ab-
schwung zu mildern und gleichzeitig
langfristiges Wirtschaftswachstum zu
stimulieren. Viele dieser Pakete beinhal-
ten Investitionen in den Ausbau von
Breitbandinfrastruktur, die insbesonde-
re schnelles Internet ermdglicht (vgl.
OECD 2009). Tabelle 1 gibt einen Uber-
blick Uber die Hohe der vorgesehenen
Investitionen in Breibandnetze, die im
Rahmen von Konjunkturprogramsmmen ei-
niger OECD-Lander und der EU geplant
sind. Die Hohe der geplanten Investi-
tionen variiert beachtlich zwischen den
Landern. Unter den Landern, fur die In-
formationen vorliegen, hat Deutschland
nach OECD-Angaben die niedrigste In-
vestitionssumme pro Kopf (2,66 US-Dol-
lar) vorgesehen, wahrend Australien
(1.589,19 US-Dollar) und Luxemburg
(677,74 US-Dollar) die hdchsten Inves-
titionen planen.

Die Idee, die diesen Investitionsprogram-
men zugrunde liegt, besagt, dass mo-

* Der vorliegende Beitrag basiert auf der Studie
»Broadband Infrastructure and Economic Growth«,
die am 1. Dezember 2009 bei der Denkfabrik Brue-
gel in BrUssel vorgestellt wurde und soeben in der
CESifo Working Paper Reihe als Nr. 2861 erschie-
nen ist. Wir danken der Deutschen Telekom AG fir
die finanzielle Unterstitzung dieses Grundlagenfor-
schungsprojekts. Die hier vertretenen Positionen
spiegeln die Sicht der Autoren und nicht notwen-
digerweise die der Deutschen Telekom AG wider.

derne Kommunikationsnetze die Verbrei-
tung von Informationen und die Entwick-
lung und Adaption von Innovationen for-
dern und dadurch zu Wirtschaftswachs-
tum beitragen. Die schnelle Verbreitung
von Informationen Uber moderne Kom-
munikationsnetze geht Uber die Senkung
von grundlegenden Koordinationskosten
hinaus, die durch die Sprachtelefonie er-
reicht wurde. So tréagt Breitbandinfra-
struktur zur Verbreitung neuer Ideen und
Informationen bei und foérdert dadurch
den Wettbewerb um und die Entwick-
lung von neuen Produkten und Ge-
schéaftsmodellen.

Tab. 1
Geplante Investitionen in moderne Kommunikationsnetze
im Rahmen von Konjunkturprogrammen
Geplante Investitionen

in nationaler - in US-Dollar
Land Wahrung in US-Dollar bro Kopf
Australien AUD 40 Mrd. 33,.4 Mrd. 1589,19
Deutsch- EUR 150 Mill. 219 Mill. 2,66
land (geschatzt)
Finnland EUR 66 Mill. 96,36 Mill. 18,22
Japan JPY 3 Bill. 29 Mrd. 226,97
Kanada CAD 225 Mill. 211 Mill. 6,40
Luxemburg EUR 195 Mill. 285 Mill. 577,74
Portugal® EUR 50 Mill. 73 Mill. 6,88
Slowenien Uber EUR 15 Mill. 21,9 Mill. 10,67
USA USD 7,2 Mrd. 7,2 Mrd. 23,87
EU” EUR 1 Mrd. 1,46 Mrd. 2,95
3 Fiskalische Anreize. Darliber hinaus plant Portugal Breitband-
Internet und LAN-Zugang in Schulen zu férdern (EUR 61 Mill.). —
® Supranationales Programm.

Quelle: OECD, Policy Responses to the Economic Crises: Investing in

Innovation for Long-Term Growth, Paris 2009.
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Der Austausch von Informationen, der durch Breitband-
infrastruktur ermdéglicht wird, tragt nicht nur zu einer bes-
seren Nutzung des bestehenden Wissensstands bei, son-
dern ermdéglicht auch die Gewinnung neuer Erkenntnis-
se und erhdht so den Wissensstand. Die moderne volks-
wirtschaftliche Wachstumstheorie sieht in der Generie-
rung neuen Wissens und im technologischen Fortschritt
die entscheidenden Treiber wirtschaftlichen Wachstums
(vgl. etwa Aghion und Howitt 2009). Schnelles Internet
via Breitbandinfrastruktur kann durch verschiedene
Kanale auf Wachstum wirken: Erstens kann schnelles In-
ternet zu einer Erhdhung der innovativen Kapazitaten
einer Volkswirtschaft beitragen, die wiederum zur Ent-
wicklung von potentiell wachstumsférdernden neuen Pro-
dukten und Prozessen fuhren. Zweitens kann die ver-
einfachte Weitergabe von Informationen die Adaption neu
entwickelter Technologien erleichtern, was wiederum das
Wirtschaftswachstum fordert. Drittens konnen aus Kom-
binationen von Breitbandinfrastruktur mit anderen Tech-

se ist ein gutes Beispiel fur die ldentifizierung kausaler
Effekte in makrodkonomischen Wachstumsanalysen. Al-
lerdings reicht der Beobachtungszeitraum noch nicht bis
zum Aufkommen von Breitbandtechnologien, deren Effekt
hier analysiert werden soll. Wie oben beschrieben, be-
einflussen Breitbandinvestitionen das Wirtschaftswachs-
tum vermutlich auf andere Weise als die traditionelle
Sprachtelefonie.

Politikberatungsstudien zum Effekt von Breitbandinfra-
struktur wurden fur die USA von Crandall, Lehr und Li-
tan (2007) sowie Gillett, Lehr, Osorio und Sirbu (2006)
vorgelegt. Beide Studien analysieren regionale Unterschie-
de in der Breitbandverbreitung und finden einen positi-
ven Zusammenhang zwischen Breitbandverbreitung und
verschiedenen dkonomischen GréBen wie Beschéftigung,
Léhne und Hauspreise. Allerdings kénnen diese Ergeb-
nisse nur als Korrelationen und nicht als kausale Zusam-

nologien wie etwa Informationstechnolo-
gien neue Produkte und Organisations-
strukturen entstehen, die ebenfalls die Pro-
duktivitat von Firmen erhdhen kénnen (vgl.
z.B. Bloom, Kretschmer und Van Reenen
2009).

Literaturiiberblick

Auf den ersten Blick scheinen die positiven
Effekte von Breitbandinfrastruktur auf Wirt-
schaftswachstum offensichtlich, jedoch
steht eine stichhaltige empirische Quantifi-
zierung ihrer wachstumsférdernden Effek-
te noch aus. Réller und Waverman (2001)
haben den Effekt von Investitionen in das
traditionelle (vermittelte) Sprachtelefonienetz
auf das Wirtschaftswachstum untersucht.
Sie untersuchen auf Basis von Daten aus
21 OECD-Landern Uber den Zeitraum
1971-1990, wie Investitionen in das Sprach-
telefonienetz auf das Wirtschaftswachstum
wirken. Daflr verwenden sie ein simulta-
nes Gleichungsmodell, das sowohl die
Nachfrage- als auch die Angebotsseite des
Telekommunikationssektors in ein einfaches
gesamtwirtschaftliches Wachstumsmodell
integriert. Dabei bestimmen die geographi-
sche Flache und das staatliche Budgetde-
fizit eines Landes die Angebotsseite im Mo-
dell. Roller und Waverman (2001) kommen
zu dem Ergebnis, dass etwa ein Drittel des
Wirtschaftswachstums im Beobachtungs-
zeitraum auf den Ausbau des Sprachtelefo-
nienetzes zurlckzuflhren ist. Diese Analy-
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menhéange interpretiert werden.

Kasten 1
Instrumentvariablenansatz — Idee und Intuition

Der so genannte Instrumentvariablenansatz (IV) ist eine Strategie, die
versucht, kausale Zusammenhange zwischen verschiedenen Variablen
aufzuzeigen. Mit diesem Ansatz versucht man quasi, ein echtes Experim-
ent, bei dem sich eine Behandlungs- und eine Kontrollgruppe nur in der
Auspragung der interessierenden Variable unterscheiden, mdglichst gut
zu simulieren. Daher werden solche I|dentifikationsstrategien auch als
»natlrliche Experimente« oder »Quasi-Experimente« bezeichnet (vgl.
Angrist und Krueger 2001; Schlotter, Schwerdt und W6mann 2009).

Der Kerngedanke des Ansatzes ist recht einfach. Die Variation in der
interessierenden erklarenden Variable — hier die Breitbandnutzung — wird
gedanklich in zwei Teile aufgeteilt: Ein Teil ist von Endogenitatsproble-
men wie umgekehrter Kausalitdt oder dem Fehlen einer relevanten
EinflussgréRe im empirischen Modell betroffen. Der andere Teil ist im
unterstellten empirischen Modell exogen und kann somit fiir die Identi-
fikation des kausalen Effekts verwendet werden. Der IV-Ansatz zielt
darauf ab, den zweiten Teil der Variation der interessierenden erkla-
renden Variable zu isolieren. Dies wird dadurch erreicht, dass nur der Teil
der Variation in der erklarenden Variable verwendet wird, der einer be-
obachtbaren dritten Variablen (dem »Instrument«) zugeordnet werden
kann, die nicht mit der Ergebnisvariable (oder fehlenden relevanten Ein-
flussgroRen) korreliert ist.

Der Knackpunkt des I|V-Ansatzes besteht darin, ein Uberzeugendes
Instrument zu finden, d.h. eine Variable, die mit der erklarenden Variable
(Breitbandverbreitung) korreliert ist (»Relevanz des Instruments«), die
aber auBer durch den indirekten Effekt tGber die erklarende Variable nicht
mit der Ergebnisvariable — in unserem Fall Wirtschaftswachstum — kor-
reliert ist (»Exogenitat des Instruments«). Wenn ein solches Instrument —
in unserem Fall der Ausbau des Sprachtelefonie- und des Kabelnetzes
vor Breitbandeinfiihrung — gefunden werden kann, ermdglicht dies die
Identifikation des kausalen Effekts der interessierenden erklarenden Vari-
ablen auf die Ergebnisvariable. So kdnnen Probleme wie umgekehrte
Kausalitat und das Fehlen einer relevanten EinflussgréfRe im empirischen
Modell iberwunden und konsistente Schatzungen erlangt werden.

Die am haufigsten verwendete Variante des |V-Ansatzes geht von einem
linearen Zusammenhang zwischen der erklarenden Variable und dem
Instrument aus. Bei Zugrundelegen eines nicht-linearen Zusammenhangs
ist es — wie im vorliegenden Fall — entscheidend, die richtige funktionale
Form zu wahlen, da das Verfahren sonst nicht zu konsistenten Schatzun-
gen fiihrt. Da eine Vielzahl von Studien zu dem Ergebnis kommt, dass die
Diffusion neuer Technologien am besten durch eine S-formige Diffusions-
kurve beschrieben wird (vgl. Kasten 2), dirfte dies im vorliegenden Fall
gegeben sein.
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Abb. 1

Struktur des Telekommunikationsnetzes im Ubergang zu einem

schnellen Breitbandnetz

d.h. in reicheren Landern besteht eine ho-
here individuelle Zahlungsfahigkeit und da-

Zugangsnetz Backbone

Kabel- Haupt-

verzweiger verteiler

DD DDRBED

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Anell, P, S. Jay und T. Pliickebaum (2007). Nachfrage nach
Internetdiensten — Dienstearten, Verkehrseigenschaften und Quality of Service. Wik Diskussionsbeitrag 302.

Methode

Mehrere Aspekte machen es schwierig, den kausalen Ef-
fekt eines verbesserten Angebots von Breitbandinfrastruk-
tur auf das volkswirtschaftliche Wachstum zu identifizie-
ren. Erstens besteht das Problem umgekehrter Kausalitét,

mit auch eine héhere Nachfrage nach auf
Breitband basierenden Dienstleistungen.
Dies fuhrt nachfragegetrieben zu einer ho-
heren Breitbandnutzerrate. Zweitens kon-
nen staatliche Interventionen im Telekommu-
nikationssektor, wie in den oben genannten
Konjunkturpaketen, von der wirtschaftlichen
Situation eines Landes abhangen. Dann
kann der wachstumsférdernde Effekt einer
verbesserten Breitbandinfrastruktur nicht von
dem Effekt endogener Regulierung und en-
dogener staatlicher Interventionen getrennt
werden. Drittens besteht das Problem, dass
in einer von technologischer Dynamik ge-
pragten Welt der Effekt der Breitbandverbrei-
tung nur schwer vom Effekt der zeitgleichen
Verbreitung anderer potentiell wachstums-
férdernder Technologien wie Mobiltelefonie
oder Computer getrennt werden kann.

Um diese Probleme zu I6sen, verwenden wir einen Instru-
mentvariablenansatz, der sich zunutze macht, dass die
Breitbandrate in einem Land durch die Ausdehnung der
traditionellen Netze fUr Sprachtelefonie und Kabelfernse-
hen beeinflusst wird. In Kasten 1 sind Idee und Intuition

Kasten 2
Die Diffusion neuer Technologien

Basierend auf der Arbeit von Griliches (1957) kommt eine Vielzahl von
Studien zu dem Ergebnis, dass die Diffusion neuer Technologien am
besten durch eine S-férmige Diffusionskurve beschrieben werden kann,
wie sie in Abbildung 2 durch die roten Kurven dargestellt wird (Geroski
2000; Comin, Hobijn und Rovito 2006). Wahrend die S-Form zwar die
extensive Diffusion, d.h. die Anzahl der Nutzer, fir eine Vielzahl von
Technologien sehr gut trifft, zeigen Comin, Hobijn und Rovito (2006),
dass sie die intensive Nutzung, d.h. die Nutzungsintensitat, fir viele
Technologien weniger gut abbildet.
Die S-formige Diffusionskurve wird durch die folgende mathematische
Funktion beschrieben:

BV

I+exp(-B(t-T1))

Dabei steht B; fur die Breitbandnutzerrate in der Bevdlkerung. Die
Diffusionskurve wird durch die Parameter y, § und t bestimmt, die fir
die maximale Breitbandnutzerrate (die »Sattigungsgrenze«), die Diffu-
sionsgeschwindigkeit und den Wendepunkt des Diffusionsprozesses
stehen. Am Wendepunkt 7 hat die Diffusionskurve ihre maximale Wachs-
tumsrate (/2.
Aufgrund der begrenzten Datenverfiigbarkeit ist unser MaR} fir Breitband
recht grob, so dass wir mogliche Unterschiede in den Bandbreiten
zwischen den Landern nicht berucksichtigen kénnen. Daher konzentrie-
ren wir unsere Analyse auf die extensive Nutzung und nicht die intensive
Nutzung von Breitbandtechnologie. Die Fokussierung auf die extensive
Diffusion erlaubt uns, den beschriebenen S-férmigen Verlauf zu modellie-
ren, klammert aber einen Teil der Entwicklung aus, da neue Technologien
unterschiedlich intensiv genutzt werden kénnen. Da wir aber vor allem an
den neuen Mdglichkeiten, die durch Breitbandverbreitung entstehen,
interessiert sind, ist die extensive Diffusion gleichwohl ein informatives
MaR.

des Instrumentvariablenansatzes zusam-
mengefasst. Dieser |dentifikationsstrategie
liegt die Idee zugrunde, dass weit verbrei-
tete Breitbandstandards wie ADSL und
VDSL die Kupferkabel des Sprachtelefo-
nienetzes oder das Koaxialkabel des Ka-
belfernsehnetzes flr die letzte Meile zwi-
schen Hauptverteiler oder Kabelverzwei-
ger und Haushalt verwenden. Abbildung 1
gibt einen Uberblick tber die Struktur des
Telekommunikationsnetzes im Ubergang
zu einem schnellen Breitbandnetz. In Lan-
dern, in denen das Glasfasernetz bis zu
den Haushalten ausgebaut wird, werden
typischerweise die Rohre und Kabel-
schachte der bestehenden Netze verwen-
det, um die Ausbaukosten fUr die neuen
Netze zu senken. Der Zugang zu einem
dieser bestehenden Infrastrukturelemen-
te ist also fur den Ausbau leitungsgebun-
dener Breitbandnetze im Regelfall fur ei-
nen dkonomisch sinnvollen Ausbau not-
wendig.

Die bestehenden Infrastrukturelemente sind
daher relevante Instrumente fur den leitungs-
gebundenen Breitbandausbau und ermdg-
lichen die Identifizierung kausaler Effekte von
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Breitbandinfrastruktur auf Wirtschaftswachstum. Diese be-
stehenden Netze flr Sprachtelefonie und Kabelfernsehen
wurden flr andere Zwecke als die Bereitstellung von breit-
bandigem Internet errichtet und beeinflussen nicht die Aus-
breitung anderer Technologien wie Mobiltelefonie oder Com-
puter (wie wir unten noch zeigen werden). Darliber hinaus
ist der direkte Wachstumseffekt der bestehenden Netze
mit dem Aufkommen von Substituten wie Mobiltelefonie und
Voice-over-IP-Telefonie zurickgegangen. Damit stellen die
bestehenden Infrastrukturelemente valide Instrumente fur
die Ausbreitung leitungsgebundener Breitbandnetze dar und
lassen damit eine Identifikation des kausalen Effekts der
Breitbandverbreitung auf Wirtschaftswachstum zu.

Die erste Stufe unseres Instrumentvariablenmodells mo-
delliert, dass die maximale Ausbreitung der Breitbandnetze
von der Ausbreitung der Netze flr Sprachtelefonie und Ka-
belfernsehen, die schon vor dem Aufkommen von Breit-
bandinternet bestanden, teilweise bestimmt wird. Um die
Ausbreitung der traditionellen Netze fiir Sprachtelefonie und
Kabelfernsehen abzubilden, verwenden wir die Anzahl der
Telefonleitungen pro 100 Einwohner im Jahr 1996 und die
Anzahl der Kabelfernsehanschltisse pro 100 Einwohner im
Jahr 1996, d.h. im Jahr vor dem ersten Aufkommen von
Breitband (in Kanada). Unser Diffusionsmodell bildet die Breit-
bandnutzung Uber die Zeit, ausgedrlckt durch die Zahl der

Abb. 2
| Tatsachliche und kontrafaktische Breitbandnutzerraten

Breitbandnutzer in einem Land relativ zur Gesamtbevolke-
rung, durch eine S-férmige Diffusionskurve ab, die durch ein
nichtlineares Kleinstquadratemodell geschéatzt wird. Kas-
ten 2 stellt die Diffusion neuer Technologien dar.

Ausgehend von der S-férmigen Diffusionskurve berechnen
wir kontrafaktische Werte der Breitbandverbreitung, die
ausschlieBlich durch exogene Faktoren — namlich durch
die Verbreitung der traditionellen Netze — bestimmt wer-
den. Abbildung 2 gibt einen Uberblick Uber tatséchliche
und kontrafaktische Breitbandnutzerraten. Die kontrafak-
tischen — und damit um mdgliche umgekehrte Kausalitat
oder sonstige unbeobachtete Ursachen bereinigten — Breit-
bandnutzerraten verwenden wir schlieBlich in den Wachs-
tumsschéatzungen.

Unsere Wachstumsschéatzungen basieren auf einer einfa-
chen makrotkonomischen Produktionsfunktion mit kon-
stanten Skalenertrdgen und den drei Inputfaktoren physi-
sches Kapital, Humankapital und Arbeit (Mankiw, Romer
und Weil 1992). Die empirische Beobachtung kontinuierli-
chen Wachstums des Pro-Kopf-Einkommens lasst sich in
diese Modellstruktur durch die Annahme von im Zeitablauf
kontinuierlich fortschreitendem technologischem Fortschritt
abbilden. Unter der Annahme, dass die Verbreitung von Ide-
en und Informationen via Breitbandnetze die Entwicklung

Breitbandnutzer pro 100 Einwohner
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von und den Wettbewerb um neue Produk- Abb. 4
te und Prozesse erhéht und die Adaption
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Zusatzliches BIP pro Kopf im Jahr 2007, wenn das Land im Jahr 2003
die gleiche Breitbandnutzerrate wie das fiihrende Land gehabt hétte
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Basierend auf 25 OECD-Landern zeigen un-
sere Ergebnisse fUr den Zeitraum 1996-2007
einen signifikant positiven Effekt von Breit-
bandinfrastruktur auf das Wirtschaftswachs-
tum. Nach der Einfuhrung der Breitbandtechnologie in ei-
nem Land liegt das BIP pro Kopf in den darauf folgenden
Jahren im Durchschnitt um 2,7 bis 3,9% hdher als vor der
EinfUhrung (unter Berlicksichtigung fixer Lander- und Jah-
reseffekte). FUr die Verbreitung der Breitbandnutzung zeigt
sich, dass eine Erhéhung der Breitbandnutzerrate um 10 Pro-
zentpunkte das jahrliche Wachstum des BIP pro Kopf um
0,9 bis 1,5 Prozentpunkte erhdht.?

Diese 10 Prozentpunkte entsprechen ungefahr dem Ab-
stand, um den die Breitbandnutzerrate in Deutschland im
Jahr 2003 geringer war als in den fuhrenden OECD-Lan-
dern. Zur lllustration der GréBe des Effekts sei folgendes
Szenario angenommen: Hatte Deutschland im Jahr 2003
seine Breitbandnutzerrate um 10 Prozentpunkte gesteigert,
ware das BIP pro Kopf im Jahr 2007 um 3,7 bis 5,9% ho-
her gewesen (vgl. Abb. 3). Analog dazu lasst sich der glei-
che Wert fur die anderen Lander berechnen — d.h. der hy-

Abb. 3

Potentielles BIP pro Kopf, wenn Deutschland im Jahr 2003 seine Breitband-

nutzerrate um 10 Prozentpunkte erhoht hiatte

US-Dollar US-Dollar

Mittelwert der Ober- und Untergrenze des Effekts (siehe Abb. 3).
Das fuhrende Land, Kanada, hatte im Jahr 2003 eine Breitbandnutzerrate von 15.1%.
Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

pothetische Effekt auf das BIP, der erzielt worden wére,
hatten alle Lander im Jahr 2003 die gleiche Breitbandnut-
zerrate wie das fihrende Land, Kanada, gehabt. Das zu-
satzliche BIP pro Kopf, das jedes Land im Jahr 2007 erreicht
hatte, ist in Abbildung 4 dargestellt.

Diese Ergebnisse erweisen sich als duBerst robust und blei-
ben auch bei der Aufnahme einer Reihe von Kontrollvaria-
blen, von fixen Effekten fUr Lander und Jahre sowie in ver-
schiedenen Landeruntergruppen bestehen. Da die Schatz-
gleichung fur die Verbreitung der Breitbandnutzung nicht li-
near ist, kdnnen wir unsere Instrumente als zuséatzliche Kon-
trollvariablen in die Wachstumsschéatzung aufnehmen, was
die Ergebnisse nicht andert. AuBerdem lasst sich zeigen,
dass die Instrumente zwar die maximale Breitbandverbrei-
tung beeinflussen, aber keinen Einfluss auf andere poten-
tiell wachstumsfordernde Technologien wie Mobiltelefonie
oder Computer haben.

Schlussfolgerungen

In der hier zusammengefassten Studie wur-
de der Effekt von Breitbandinfrastruktur auf
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Szenario A: Potentielles BIP pro Kopf Untergrenze (basierend auf 20 OECD-Landern mit Kontrollvariablen)
===Szenario B: Potentielles BIP pro Kopf Oberrgrenze (basierend auf 25 OECD-Landern ohne Kontrollvariablen)

? BIP pro Kopf ausgedriickt in Euro zu Preisen im Jahr 2000.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

2006

Wirtschaftswachstum untersucht. Basie-
rend auf jahrlichen Daten aus 25 OECD-
Landern und unter Verwendung eines In-
strumentvariablenansatzes finden wir, dass
die Einfihrung und Verbreitung von Breit-
band einen wichtigen Einflussfaktor auf das
Pro-Kopf-Wirtschaftswachstum darstellt.
Unsere Ergebnisse sind stabil und bleiben

2007

1 Die Untergrenze ergibt sich aus einer Schatzung, die
auf 20 OECD-Landern basiert und alle Inputfaktoren,
d.h. physisches Kapital, Humankapital und Arbeit, be-
inhaltet. Die Obergrenze ergibt sich aus einer Schét-
zung basierend auf den kompletten 25 Landern ohne
Inputfaktoren als Kontrollvariablen.
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auch bei verschiedenen Tests und der Aufnahme zusatz-
licher Kontrollvariablen bestehen. Unsere Instrumente fur
das in einem logistischen Diffusionsmodell endgtiltig zu
erreichende Breitbandangebot, die Ausbreitung der be-
reits bestenhenden Netzinfrastrukturen flr Sprachtelefonie
und Kabelfernsehen, helfen, potentiell verzerrende Effek-
te auf die Ergebnisse zu beseitigen. Die verwendeten In-
strumente erklaren die Verbreitung von leitungsgebunde-
ner Breitbandinfrastruktur, nicht aber die Verbreitung an-
derer Technologien, die zur gleichen Zeit aufkamen. Die-
se Ergebnisse unterstltzen eine kausale Interpretation des
in unserem Ansatz identifizierten Effektes von Breitband-
infrastruktur.

Da Breitband erst Mitte der 90er Jahre aufkam und neue
Technologien regelmaBig durch wiederum neu entwickelte
Technologien wie z.B. mobiles Breitband ersetzt werden,
koénnen unsere Ergebnisse nur einen mittelfristigen Effekt
von Breitbandinfrastruktur auf das volkswirtschaftliche
Wachstum darstellen. Langfristige Projektionen des Effek-
tes von Breitband auf Wachstum werden erst méglich, wenn
ein langerer Beobachtungszeitraum vorliegt und die Rolle,
die leitungsgebundene Breitbandinfrastruktur bei der Ent-
stehung weiterer Infrastrukturinnovationen in der Zukunft
spielt, besser verstanden werden kann. Gleichwohl zeigen
die Ergebnisse fur einen Beobachtungszeitraum von gut
einer Dekade einen 6konomisch bedeutsamen und robus-
ten Effekt der Verbreitung der Breitbandnutzung auf das Wirt-
schaftswachstum. Das Ergebnis stellt eine untere Grenze
fur den potentiell langfristigen Effekt von Breitbandinfrastruk-
tur auf das volkswirtschaftliche Wachstum dar. Das tatséch-
liche AusmaB des Effekts kann erst bei Vorliegen langerer
Zeitreihen gemessen werden.
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in Folge

Ergebnisse des 106. World Economic Survey (WES) vom Oktober 20091

Gernot Nerb und Anna Stangl

Der ifo Weltwirtschaftsklimaindikator ist im vierten Quartal 2009 zum dritten Mal in Folge gestie-

gen (vgl. Abb. 1). Der Anstieg des Indikators resultiert sowohl aus den giinstigeren Erwartungen

fiir die nachsten sechs Monate als auch aus weniger negativen Einschatzungen der derzeitigen

wirtschaftlichen Lage. Getrieben wird die Erholung der Weltwirtschaft vor allem durch die dyna-

mische Entwicklung in Brasilien sowie in Indien, China und anderen asiatischen Landern. Insge-

samt sprechen die neuen Ergebnisse der Umfrage dafiir, dass sich die Weltwirtschaft zunehmend

aus der Finanz- und Wirtschaftskrise herausarbeitet.

Die wichtigsten Ergebnisse in
Stichworten

e Die weltwirtschaftlichen Erwartungen
fur die ndchsten sechs Monate haben
sich weiter verbessert.

e Die Einschatzungen der derzeitigen
wirtschaftlichen Lage wurden ebenfalls
erneut nach oben korrigiert.

e Ein leichter Preisanstieg wird erwartet.
e Erstmals seit langerem wird mit stei-
genden Kurzfristzinsen gerechnet.

e Der Euro wird zunehmend als Uber-
bewertet angesehen.

Konjunkturentwicklung in den
Weltregionen

Das ifo Wirtschaftsklima fir den Euroraum
hat sich im vierten Quartal 2009 zum dfrit-
ten Mal in Folge verbessert (vgl. Abb. 2).
Der Anstieg des ifo Indikators resultiert
Uberwiegend aus den gunstigeren Erwar-
tungen fUr die nachsten sechs Monate;
aber auch die Urteile zur gegenwartigen
Wirtschaftslage haben sich leicht verbes-

T Im Oktober 2009 hat das ifo Institut zum 106. Mal
seine weltweite Umfrage »Ifo World Economic Sur-
vey« — kurz WES - bei 1 026 Wirtschaftsexperten
multinationaler Unternehmen und kompetenter In-
stitutionen in 88 Landern durchgefluhrt. Die Auf-
gabe des WES ist es, vierteljahrlich ein moglichst
aktuelles Bild Uber die Wirtschaftslage sowie Prog-
nosen fUr wichtige Industrie-, Schwellen- und Ent-
wicklungslander zu liefern. Im Gegensatz zur amt-
lichen Statistik, die in erster Linie auf quantitativen
(in Werteinheiten messbaren) Informationen auf-
baut, werden beim WES qualitative Informationen
— Urteile und Erwartungen von Wirtschaftsexper-
ten — abgefragt. Wahrend amtliche Statistiken auf
internationaler Ebene oft nur mit groBen Zeitver-
z6gerungen erhaltlich sind, zeichnen sich die WES-
Umfrageergebnisse durch ihre hohe Aktualitdt und
internationale Vergleichbarkeit aus. Gerade in Lan-
dern, in denen die amtliche Statistik auf einer un-
sicheren Datenbasis steht, sind die von Wirtschafts-
experten vor Ort abgegebenen Urteile und Erwar-
tungen von besonderer Bedeutung. Die Umfrage
wird in Zusammenarbeit mit der Internationalen
Handelskammer (ICC) in Paris durchgefuhrt.

sert. Dies stutzt die Hoffnungen, dass sich
die Erholung der Wirtschaft im Euroraum
im ersten Halbjahr 2010 fortsetzen wird.
Die Erwartungen fur die kommenden
sechs Monate hellten sich in allen Lan-
dern des Euroraums auf. Besonders op-
timistisch sind die Wirtschaftserwartun-
gen in ltalien, Deutschland und den Nie-
derlanden. Weiterhin verhalten, aber et-
was weniger pessimistisch als im Vorquar-
tal, sind die Erwartungen der WES-Exper-
ten dagegen in Spanien und Griechen-
land. Im gesamten Euroraum wird der-
zeit einzig in Irland mit einer weiteren wirt-
schaftlichen Verschlechterung in den
kommenden sechs Monaten gerechnet.
Anders als die Erwartungen, wird die ak-
tuelle Wirtschaftslage in fast allen Landern
des Euroraums immer noch als ausge-
sprochen ungunstig beurteilt.

Auch in Westeuropa, auBerhalb des Eu-
roraums, haben sich die Wirtschafts-
erwartungen weiter verbessert, so in
Schweden, Norwegen, Dédnemark, aber

Abb. 1
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1) Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwértigen Lage und der erwarteten Entwicklung.
Quelle: IWF, World Economic Outlook October 2009; Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2009.
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Abb. 2

Wirtschaftswachstum und ifo Wirtschaftsklima fiir den Euroraum

Konsums, in Indien und Indonesien auch mit
einem Anstieg der Exporte in den kommen-
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Quelle: Eurostat, Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2009.

auch in GroBbritannien und in der Schweiz. Die aktuelle La-
ge wird jedoch nach wie vor als »schlecht« beurteilt, insbe-
sondere in GroBbritannien und Schweden. In GroBbritan-
nien erwarten die WES-Experten allerdings ein Anziehen des
Konsums in der ersten Jahreshélfte 2010 und eine Stabili-
sierung bei den Bau- und AusrUstungsinvestitionen. In West-
europa wird einzig in Norwegen die aktuelle Wirtschaftsla-
ge derzeit als gunstig beurteilt.

Auch in den USA stieg der Klimaindikator im vierten Quar-
tal 2009 merklich an. Wie im Weltdurchschnitt resultiert
der Anstieg des Indikators in den USA sowohl aus den glins-
tigeren Erwartungen fUr die ndchsten sechs Monate als auch
aus weniger negativen Urteilen zur aktuellen Wirtschaftsla-
ge, wobei die aktuelle wirtschaftliche Situation auch hier
noch als ungunstig beurteilt wird. Doch die WES-Experten
sind ausgesprochen optimistisch, dass die Bau- und Aus-
rustungsinvestitionen, der private Konsum und die Expor-
te in den kommenden sechs Monaten deutlich anziehen
werden. Dies wirde auch die US-Importe steigen lassen
und damit den konjunkturellen Aufschwung in der Ubrigen
Welt stitzen.

Besonders ausgepragt war die Verbesserung des Klimain-
dikators im Oktober in Asien. Auch hier haben sich sowohl
die Urteile zur aktuellen Wirtschaftslage als auch die Erwar-
tungen fUr die kommenden sechs Monate weiter verbes-
sert. In allen durch den WES erfassten asiatischen Landern
zeigten sich die Befragungsteilnehmer ausgesprochen op-
timistisch, dass sich die Konjunktur in der ersten Jahreshalf-
te 2010 weiter erholen durfte. Auch die Exporte werden nach
Einschatzung der WES-Experten in vielen asiatischen L&an-
dern wieder steigen. Eine besonders gunstige Einschatzung
der aktuellen Wirtschaftslage kam aus Indien, Vietnam und
Indonesien. In allen drei L&ndern rechnet man mit einer Be-
lebung der Bau- und Ausrtstungsinvestitionen sowie des
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den sechs Monaten. In Vietnam dagegen er-
warten die WES-Experten einen weiteren
Rickgang der Exporte zu Beginn des kom-
menden Jahres. Dies ist allerdings wohl vor
allem auf die auf dem Weltmarkt gesunke-
nen Preise fur Vietnams Exportguter zurtick-
zuflihren und weniger auf die sinkenden Ex-
portmengen. Auch in China durfte sich das
Exportgeschaft vorerst weiter etwas ab-
schwéchen. Die aktuelle Wirtschaftslage in
China ist dennoch zufriedenstellend. Die Er-
wartungen fur die kommenden sechs Mo-
nate sind ebenfalls optimistisch. Das enor-
me Konjunkturpaket der Regierung, das in
erster Linie auf die Férderung der Binnen-
nachfrage abzielt, kommt nicht nur dem Land
selbst, sondern der gesamten Region zu gu-
te, da nicht nur die Bau- und AusrUstungsinvestitionen an-
gekurbelt werden, sondern auch Chinas Importe zuletzt kraf-
tig expandierten. Als zufriedenstellend beurteilten die WES-
Experten die Lage in Malaysia, Bangladesch und Sri Lan-
ka. Deutlich besser als in der vorangegangenen Erhebung,
aber dennoch unter dem »zufriedenstellend«-Niveau, wird
die aktuelle Wirtschaftslage derzeit in Stidkorea eingeschatzt.
Die Erwartungen fur die kommenden sechs Monate sind
allerdings ausgesprochen optimistisch, insbesondere hin-
sichtlich der Bau- und Ausrustungsinvestitionen, der priva-
ten Konsumnachfrage und der Exporte. Ausgesprochen ne-
gativ wird die aktuelle wirtschaftliche Situation dagegen noch
in Japan und Taiwan eingeschatzt. Nicht ganz so negativ
und etwas besser als im Vorquartal, aber dennoch weiter
unter dem »befriedigend«-Niveau schéatzen die WES-Exper-
ten die aktuelle Wirtschaftslage in Hongkong, Singapur und
Thailand ein. Die Erwartungen fur die kommenden sechs
Monate deuten jedoch auch hier auf eine baldige Wieder-
belebung der Wirtschaft hin.
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In Mittel- und Osteuropa hat sich das Wirtschaftsklima nur
leicht verbessert. Die wirtschaftliche Erholung hat noch
nicht in allen L&ndern der Region eingesetzt. Mittel- und
Osteuropa zeigten sich in der jingsten Finanzkrise auf-
grund der hohen Auslandsverschuldung des Privatsektors
besonders anfallig. So wird die aktuelle wirtschaftliche Si-
tuation in der Uberwiegenden Anzahl der Lander nach wie
vor als auBerordentlich »schwach« bezeichnet. Besonders
schlechte Urteile zur aktuellen Wirtschaftlage kamen er-
neut aus den baltischen Staaten (Lettland, Litauen und Est-
land) sowie aus Ruménien. In Lettland und Ruménien rech-
nen die WES-Experten sogar mit einer weiteren wirtschaft-
lichen Verschlechterung in den kommenden sechs Mona-
ten. In Estland und Litauen haben sich die Wirtschaftser-
wartungen dagegen verbessert und deuten auf eine kon-
junkturelle Erholung in der ersten Jahreshélfte 2010 hin.
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Box
| ifo Konjunkturuhr und das Weltwirtschaftsklima

Die Ifo Konjunkturuhr fir das Weltwirtschaftsklima verdeutlicht die aktuelle
Datenkonstellation im globalen Konjunkturzyklus. Im vierten Quartal 2009
befindet sich der aktuelle Wert des Indikators fir das Weltwirtschaftsklima
weit im oberen linken Quadranten. Diese Datenkonstellation markiert die
Phase des beginnenden Aufschwungs. Die gegenwartige Wirtschaftslage
ist im Weltdurchschnitt zwar immer noch ungunstig bewertet, die Erwar-
tungen sind jedoch ausgesprochen optimistisch. Idealtypisch bewegt sich
der Indikator fir die Weltkonjunktur in diesem Diagramm im Uhrzeigersinn;
die Erwartungen laufen der Lage voraus. Die aktuellen Ergebnisse ndhren
die Hoffnung, dass der globale Aufschwung in 2010 weiter FuR fassen
wird.

ifo Weltwirtschaftsklima

Verbesserung
9
Erholung/beginnender Aufschwung
- aktuelle Wirtschaftslage: noch negativ,
aber Verbesserung
- Erwartungen: positiv

Fortgeschrittener Aufschwung/Boom
- aktuelle Wirtschaftslage: gut
- Erwartungen: positiv

1v/2003

V2009

11/2006

1V/2005 11112007

Aktuelle
schlecht 1122009 Wirtschaftslage gut

| \)/'\ \v \ [
v/2001 11. Sept. 2001 112001 1v/2007
US-Hypothekenkrise

112008

1V/2008,

- aktuelle Wirtschaftslage: gut, jedoch
zunehmende Verschlechterung
- Erwartungen: negativ

Abkiihlung/Abschwung

- aktuelle Wirtschaftslage: schlecht
- Erwartungen: negativ
Erwartung fiir die

Konjunkturelles Tief / Rezession T
nachsten 6 Monate

Verschlechterung
Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), 1V/2009.

Das ifo Weltwirtschaftsklima ist das arithmetische Mittel der Bewertung der
gegenwértigen Lage und der erwarteten Entwicklung in den nachsten
sechs Monaten. Der Zusammenhang zwischen den beiden Komponenten
des Weltwirtschaftsklimas kann in einem Vier-Quadranten-Schema darge-
stellt werden (»ifo Weltkonjunkturuhr«). Auf der Abszisse der Konjunk-
turuhr werden die Meldungen der befragten WES-Experten zur gegen-
wartigen Lage aufgetragen, auf der Ordinate die Antworten zur erwarteten
Entwicklung. Durch das Fadenkreuz der beiden Linien, die nach der WES-
Werteskala eine zufriedenstellende Beurteilung der Lage (5) bzw. eine un-
verédnderte Einschatzung der Erwartungen (5) markieren, wird das Dia-
gramm in vier Quadranten geteilt, welche die vier Phasen der Weltkon-
junktur definieren.

Das Gleiche trifft auf Ungarn zu. Hier rechnen die WES-

sen Wirtschaft dieses Jahr kein negatives
Wirtschaftswachstum verzeichnen wird.
Das hat die Volkswirtschaft ihrer robusten
Binnennachfrage und der relativ geringen
Exportorientierung zu verdanken.

In den durch den WES erfassten Landern
der GUS (Russland, Kasachstan, der Ukrai-
ne, Kirgisien und Usbekistan) ist der Indika-
tor flr das Wirtschaftsklima im Oktober ge-
stiegen. Hierflr waren sowohl die weniger
negativen Einschatzungen der aktuellen
Wirtschaftslage als auch die positiveren
Wirtschaftserwartungen verantwortlich. Die-
se Konstellation deutet darauf hin, dass der
konjunkturelle Abschwung in dieser Region
ebenfalls allm&hlich auslauft. Die aktuelle
Wirtschaftslage wird jedoch auch hier, wie
in den benachbarten Landern Osteuropas,
noch als ausgesprochen ungtnstig beur-
teilt. So hat sich Russlands Wirtschaft von
der globalen Finanzkrise, trotz der wieder
gestiegenen Ol- und Gaspreise sowie der
robusten Nachfrage nach Rohstoffen aus
China, das mittlerweile zu Russlands zweit-
wichtigstem Handelspartner z&hlt, noch
nicht wieder erholt. Auch im kommenden
Jahr wird Russland das Vorkrisenniveau im
Wirtschaftswachstum voraussichtlich noch
nicht wieder erreichen. Als das wichtigste
wirtschaftliche Problem nannten die WES-
Experten einen Mangel an internationaler
Wettbewerbsféhigkeit. Dieses Problem gilt
es, in den kommenden Jahren zu Uberwin-
den, damit Russlands Abhangigkeit von
Rohstoffpreisen und -nachfrage verringert
wird. Auch in der Ukraine wird die aktuelle
Wirtschaftslage von den WES-Experten als
schwach, obgleich weniger negativ als im
Vorquartal beurteilt. Sie haben jedoch auch
hier die Hoffnung nicht aufgegeben, dass
die wirtschaftliche Erholung 2010 FuB fas-

Teilnehmer in den kommenden sechs Monaten mit einem
Anziehen der Bau- und AusrUstungsinvestitionen sowie der
Exporte. Weniger zuversichtlich sind sie dagegen in Bul-
garien, wo ein weiterer Rlickgang der Exporte in den néchs-
ten sechs Monaten erwartet wird. Eine Wiederbelebung
des Exportsektors in den kommenden sechs Monaten er-
scheint auch den WES-Experten in Tschechien vorerst un-
wahrscheinlich. Die Bau- und Ausristungsinvestitionen
werden, nach ihrer Einschatzung, dagegen in den kom-
menden sechs Monaten anziehen, und der private Kon-
sum durfte sich zumindest stabilisieren. Ein fur die Region
relativ gunstiges Wirtschaftsklima herrscht weiterhin in Po-
len vor. Polen ist auch das einzige Land in der Region, des-

sen wird. Allerdings macht die hohe Inflation, die mit 14%
zu den hochsten weltweit zahlt, der Wirtschaft des Landes
zu schaffen. Auch Mangel an Vertrauen in die Wirtschafts-
politik der Regierung wurde von den WES-Experten als
eines der schwerwiegendsten wirtschaftlichen Probleme
des Landes benannt.

In Ozeanien, sowohl in Australien als auch in Neuseeland,
hat sich das Wirtschaftsklima deutlich aufgehellt. In Austra-
lien wurden die Urteile zur aktuellen Wirtschaftslage sogar
derart nach oben korrigiert, dass sie die »zufriedenstellend«-
Marke im Oktober 2009 Ubertrafen. Die wirtschaftlichen Er-
wartungen deuten auf ein weiteres Anziehen der Konjunk-
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Abb. 3
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), IV/2009.
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tur in den kommenden sechs Monaten hin. Auch in Neu-
seeland hat sich die aktuelle Wirtschaftslage, laut WES-Ex-
perten, etwas verbessert. Die »zufriedenstellend«-Marke ist
hier jedoch noch nicht erreicht. Die konjunkturelle Erholung
verlauft noch schleppend, und vom Exportsektor sind we-
gen des Einbruchs der globalen Nachfrage noch keine deut-
lichen Impulse in den kommenden sechs Monaten zu er-
warten.

Der Wirtschaftsklimaindikator verbesserte sich in Mittel-
und Lateinamerika im Oktober deutlich. Vor allem die Wirt-
schaftserwartungen wurden nach oben korrigiert und deu-
ten nun auf eine wirtschaftliche Erholung in der ersten Jah-
reshalfte 2010 hin. Auch die Urteile zur gegenwartigen Wirt-
schaftslage wurden im Oktober im Durchschnitt der latein-
amerikanischen Lander nach oben korrigiert. Die Urteile
liegen jedoch in der Mehrzahl der Lander immer noch auf
einem sehr niedrigen Niveau. Brasilien, Peru und Uruguay
gehdren, den Antworten zufolge, zu den Landern, die sich
von der Krise besonders schnell erholt haben. In allen drei
Landern beurteilen die WES-Experten die aktuelle Wirt-
schaftslage mittlerweile als glinstig und erwarten einen An-
stieg der Bau- und Ausristungsinvestitionen, des priva-
ten Konsums und der Exporte in den kommenden sechs
Monaten. In Brasilien wird auch mit steigenden Importen
in den kommenden sechs Monaten gerechnet. Da Brasi-
lien der groBte Binnenmarkt auf dem stidamerikanischen
Kontinent ist, werden hiervon positive Impulse auch auf die
anderen Lander der Region ausgehen. Allerdings beton-
ten die WES-Experten die mangelnde Wettbewerbsfahig-
keit der einheimischen Industrie als ein noch zu Uberwin-
dendes Hindernis fur ein nachhaltiges Wachstum. In an-
deren Landern der Region scheint zurzeit die Arbeitslo-
sigkeit das wichtigste wirtschaftliche Problem zu sein. Zu
diesen Landern gehort auch Chile, dessen Wirtschaft zwar
auch von der globalen Finanzkrise stark in Mitleidenschaft
gezogen wurde, jedoch wieder auf dem Weg der Besse-
rung zu sein scheint. Die Urteile zur aktuellen wirtschaftli-
chen Situation haben in Chile die »zufriedenstellend«-Mar-
ke zwar noch nicht wieder erreicht, die Erwartungen fur die
kommenden sechs Monate deuten jedoch darauf hin, dass
die Wirtschaft Chiles Anfang 2010 wieder anziehen wird.
Vor allem zeigten sich die WES-Experten wie in keinem an-
deren Land der Region optimistisch im Hinblick auf die Ex-
porte. Mangel an Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der Re-
gierung ist ein weiteres Problem, das viele Volkswirtschaf-
ten der Region zusétzlich belastet. Dazu gehdren Argen-
tinien, Bolivien, Ecuador, Paraguay, Trinidad und Tobago
sowie Venezuela. In fast allen diesen Landern, mit Ausnah-
me Boliviens und Trinidad und Tobagos, wird die aktuelle
Wirtschaftslage derzeit als »schlecht« beurteilt. In Ecua-
dor und Venezuela rechnen die WES-Teilnehmer sogar
mit einer weiteren wirtschaftlichen Verschlechterung in den
kommenden sechs Monaten. Venezuelas Volkswirtschaft
hat zudem von allen durch den WES erfassten Landern die

hochste Inflationsrate von rund 30%. In Mexiko, Kolum-
bien, Guatemala und Costa Rica wird die aktuelle Wirt-
schaftslage derzeit ebenfalls als sehr schlecht beurteilt. Vor
allem in Mexiko wirkte sich die globale Finanz- und Wirt-
schaftskrise in erster Linie durch die mangelnde Nachfra-
ge aus den USA aus. Allerdings Uberwiegt in allen diesen
Landern der Optimismus, dass im Laufe des kommenden
Halbjahrs die wirtschaftliche Erholung FuB3 fassen wird. Ins-
besondere in Mexiko und Costa Rica rechnen die WES-
Experten mit einem Anziehen der Exporte in den néchs-
ten sechs Monaten.

Die globale Finanz- und Wirtschaftskrise lie auch die an-
sonsten boomenden (")Iexporteure des Nahen Ostens,
darunter Saudi-Arabien, Jordanien, Kuwait und die Ver-
einigten Arabischen Emirate, nicht unberthrt. So wird in
Saudi-Arabien dieses Jahr sogar, erstmals in zehn Jah-
ren, mit einem Ruckgang des Bruttosozialprodukts ge-
rechnet. In den Vereinigten Arabischen Emiraten drohen
die Schwierigkeiten des Emirats Dubai die gesamte Re-
gion mitzureiBen und stellen auch flir Europa und die USA
ein Risiko dar. Staatsfonds der Region sind oft mit Milli-
ardenbetragen bei den westlichen Konzernen beteiligt.
Dieses Geld kdnnte abgezogen werden, falls eigene Volks-
wirtschaften in Not geraten. In Israel dagegen hat sich das
Wirtschaftsklima, nach den neusten WES-Ergebnissen,
verbessert. Hier wird die aktuelle Wirtschaftslage im Ok-
tober als »zufriedenstellend« beurteilt. Die wirtschaftlichen
Erwartungen deuten auf ein Anziehen der Bau- und Aus-
rUstungsinvestitionen, der privaten Konsumnachfrage und
der Exporte in der ersten Jahreshélfte 2010 hin. Auch in
der Turkei stieg der Wirtschaftsklimaindikator etwas an.
Die Urteile zur aktuellen Wirtschaftslage haben hier das
»zufriedenstellend«-Niveau zwar noch nicht wieder er-
reicht, die Erwartungen sind jedoch optimistisch. Es wird
mit einem Anstieg des privaten Konsums, der Bau- und
Ausrustungsinvestitionen und der Exporte in den kom-
menden sechs Monaten gerechnet.

In Stdafrika ist der Wirtschaftsklimaindikator im Oktober
erneut leicht gestiegen. Wie in der vorangegangenen Er-
hebung beruht der Anstieg des Gesamtindikators aus-
schlieBlich auf den optimistischeren Erwartungen fur die
kommenden sechs Monate. Die Urteile Uber die aktuelle
Wirtschaftslage blieben dagegen auf dem sehr niedrigen
Niveau. Hohe Arbeitslosigkeit, mangelnde Nachfrage und
Mangel an qualifizierten Fachkraften sowie die AIDS-Epi-
demie und die hohe Kriminalitadt gehdren nach wie vor nach
Einschatzung der WES-Experten zu den dringendsten so-
zioBkonomischen Herausforderungen. Dennoch sind die
Befragungsteilnehmer angesichts des globalen Auf-
schwungs optimistisch, dass in der ersten Jahrshélfte 2010
eine Wiederbelebung der Bau- und Ausrustungsinvestitio-
nen, der privaten Konsumnachfrage und des Exportsek-
tors einsetzen wird.
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Leichter Preisanstieg in Sicht

Die WES-Experten erwarten im Weltdurchschnitt fir 2009
eine Inflationsrate von 2,5% (vgl. Tab. 1). Damit hat sich an
der Jahresschatzung seit der letzten Erhebung im Juli die-
ses Jahres zwar nichts geéndert. Wahrend jedoch in den
vorangegangenen vier Erhebungen die WES-Teilnehmer ten-
denziell von einem weiter riicklaufigen Preistrend ausgingen,
wird diesmal erstmals seit Uber einem Jahr im Laufe der
nachsten sechs Monate mit einem leicht nach oben zei-
genden Preistrend gerechnet. Diese Ansicht vertreten die
WES-Teilnehmer in allen gro3en Weltregionen mit Ausnah-
me des GUS-Raums und Afrika, zwei Regionen, in denen
allerdings bis zuletzt der Preisanstieg ohnehin hoch geblie-
ben war (erwarteter Preisanstieg 2009: GUS-Raum 11,5%
und Afrika 8,0%). Die niedrigste Inflationsrate wird im Durch-
schnitt des Jahres 2009 in Westeuropa vorherrschen (0,8%),
gefolgt von Nordamerika (1,3%), Asien (1,9%), Ozeanien
(2,2%) und mit einigem Abstand Osteuropa (3,2%). In La-
teinamerika (7,7%) und dem Nahen Osten (6,9%) wird die
Inflationsrate auch 2009 deutlich Uber dem Weltdurchschnitt
liegen.

Im Laufe der weltweiten Finanz— und Wirtschaftskrise hat
sich die Spannbreite der Inflationsdifferenzen offenbar ver-
engt. In Westeuropa ist der groBte AusreiBer von dem ins-
gesamt sehr moderaten Inflationstrend /sland mit einer vor-
aussichtlichen Inflationsrate 2009 von 10%. Innerhalb des
Euroraums, fur den in diesem Jahr eine Inflationsrate von
0,7% erwartet wird, liegen paradoxerweise frihere Hochin-
flationslander wie etwa Irland (- 1,6%), Spanien (0,1%) und
Portugal (0,4%) am unteren Rand des Spektrums. Am obe-
ren Rand befindet sich weiterhin Griechenland; mit einem
erwarteten Preisanstieg von 1,2% gibt es aber auch hier der-
zeit kein Inflationsproblem.

In Nordamerika sind in diesem Jahr die Inflationsdifferen-
zen zwischen Kanada (1,0%) und den USA (1,4%) nur ge-
ring. Dies gilt auch fur Ozeanien, wo in Australien mit einer
Inflationsrate von 2,3% und in Neuseeland mit einer solchen
von 1,9% gerechnet wird.

In Osteuropa bilden die beiden Extreme in diesem Jahr zum
einen Estland mit einem leichten Preisrlickgang 2009
(= 0,1%) und zum anderen Serbien mit einer nach wie vor
kraftigen Preissteigerung von voraussichtlich 9,3%.

Im GUS-Raum fallt die Inflationsabschwachung nach An-
sicht der befragten WES-Experten generell nur gering aus:
In Russland wird in diesem Jahr eine Inflationsrate von 11%
erwartet, in der Ukraine und in Usbekistan sogar von knapp
15%. Kasachstan und Kirgisien schneiden mit einer voraus-
sichtlichen Preissteigerungsrate von rund 8% 2009 in die-
sem Raum relativ noch am besten ab. In Asien ist in den
meisten Landern der Preisanstieg 2009 niedrig, in Japan
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und Taiwan ist der Preistrend sogar leicht negativ (- 0,7%
bzw. — 0,4%).

Die hauptsachlichen Ausnahmen vom insgesamt sehr mo-
deraten Preisanstieg in Asien sind Pakistan mit einer voraus-
sichtlichen Inflationsrate von 14%, Vietnam von 8% sowie
Sri Lanka und Bangladesch von jeweils rund 7%.

In Lateinamerika erweist sich die starke Inflation ebenfalls
als resistent in der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskri-
se. Allerdings ist der relativ hohe Durchschnittswert von
7,7% zu einem erheblichen Grad von der nach wie vor
hohen Inflation in Venezuela (30%) und in Argentinien
(15,5%) beeinflusst. Auf der anderen Seite scheint es ei-
nigen Landern der Region zu gelingen, die Inflation einzu-
dammen. So fallt die Preissteigerung in Landern wie Chi-
le (1,6%) und Peru (1,7%) 2009 sehr moderat aus und liegt
auch in Brasilien (4,2%), Bolivien (4,7 %) und Mexiko (5,4%)
auf einem fUr sidamerikanische Verhaltnisse noch ertrag-
lichem Niveau.

Anstieg der langfristigen Zinsséitze erwartet

Die Stabilisierung der Weltkonjunktur und die in den nachs-
ten Monaten erwartete leichte Zunahme des Anstiegs der
Konsumentenpreise hat die WES-Experten veranlasst, erst-
mals seit langerem leicht steigende Kurzfristzinsen zu er-
warten. Diese Erwartungen konzentrieren sich im Wesent-
lichen auf Australien, Norwegen und Israel, wo die Zins-
wende bereits engesetzt hat, und auf Nordamerika, wo
sie nach Ansicht der Befragungsteilnehmer in Kirze be-
vorsteht. In der Mehrheit der Lander wird jedoch im ers-
ten Halbjahr 2010 noch nicht mit einer Erhéhung der Leit-
zinsen gerechnet (vgl. Abb. 4).

Wie auch in friheren Zinszyklen reagieren auch diesmal
die langfristigen Zinsen etwas schneller auf die sich ab-
zeichnende konjunkturelle Stabilisierung und das leichte
Anziehen der Inflation. Der Trend zu héheren langfristigen
Zinsen ist besonders ausgepragt in Australien, steigende
Kapitalmarktzinsen zeichnen sich im Laufe der nachsten
sechs Monate nach Ansicht der WES-Experten aber auch
in den USA, dem Euroraum und in anderen westeuropai-
schen Landern wie dem Vereinigten Koénigreich, Déne-
mark und der Schweiz, aber auch in einer Reihe asiati-
scher Landern, insbesondere Stidkorea, Taiwan und Sin-
gapur, ab. Auf der anderen Seite wird mit einem weiteren
Zinsrickgang im GUS-Raum und im Nahen Osten (auBer
in Israel, wo eine Fortsetzung des vor kurzem begonne-
nen Zinsanstiegs erwartet wird) sowie in Bulgarien und in
Ungarn gerechnet. In den anderen osteuropéischen Lan-
dern (d.h. ohne Bulgarien und Ungarn), Lateinamerika und
Afrika werden Uberwiegend unveranderte Zinsen im ers-
ten Halbjahr 2010 erwartet.



Daten und Prognosen 41

Tab. 1
|Inflationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2009 (im Oktober 2009 und Juli 2009)
Region 1V/2009 11112009 Region 1V/2009 11112009
Durchschnitt der Lander” 2,5 2,5 Mittel- und Lateinamerika 7,7 7.7
Weltbank-Lénderklassen: Argentinien 15,5 14,5
Hochlohnlander 1,1 1.1 Bolivien 4,7 4,9
Mittleres Einkommensniveau 6,4 6,7 Brasilien 4,2 4,4
oberes Mittel 6,8 71 Chile 1,6 2,1
unteres Mittel 57 7,8 Costa Rica 5,0 8,1
Niedriglohnlander 7,0 59 Ecuador 4,0 5,0
El Salvador 2,7 4,0
EU (27 Lander) 1,1 1,0 Guatemala 3,9 47
EU (alte Mitglieder)” 0,8 0,8 Kolumbien 4,0 44
EU (neue Mitglieder)? 3,1 3,1 Mexiko 5,4 5,6
Euroraum?® 0,7 0,7 Panama 4,0 5,0
Paraguay 3,5 58
Peru 1,7 1,9
Westeuropa 0,8 0,8 Trinidad und Tobago 7,2 11,0
Belgien 0,8 0,8 Uruguay 7,2 6,5
Danemark 1,5 1,3 Venezuela 30,0 30,0
Deutschland 0,7 0,8
Finnland 0,6 0,8 Asien 1,9 2,0
Frankreich 0,6 0,4 Bangladesch 6,5 6,6
Griechenland 1,2 1,6 China 1,0 0,6
Grof3britannien 1,2 1,4 Hongkong 1,7 0,6
Irland -1,6 -2,6 Indien 4,6 4,5
Island 10,0 8,5 Indonesien 5,2 54
Italien 1,0 1,0 Japan -0,7 -0,3
Luxemburg 1,0 1,0 Malaysia 3,1 3,7
Malta 1,0 - Pakistan 14,0 14,0
Niederlande 1,0 1,0 Philippinen 3,4 4,0
Norwegen 2,1 2,1 Singapur 0,8 3,0
Osterreich 1,0 1,0 Sri Lanka 7,0 12,0
Portugal 0,4 0,3 Sudkorea 3,3 3.4
Schweden 0,5 0,3 Taiwan -04 -0,2
Schweiz 0,4 0,6 Thailand 1,8 1,7
Spanien 0,1 0,3 Vietnam 8,0 9,3
Zypern 1,3 1,8
Naher Osten 6,9 7,4
Mittel- und Osteuropa 3,2 3,3 Iran 25,0 25,0
Albanien 3.4 3,0 Israel 2,4 2,3
Bulgarien 3,3 3,2 Jordanien 4,5 11,0
Estland -0,1 -0,7 Kuwait 6,0 5,0
Kroatien 3.4 3,1 Libanon 3,0 -
Lettland 2,6 3,6 Saudi-Arabien 41 4,6
Litauen 3,9 3,6 Turkei 6,5 6,9
Polen 3,2 3,2 Vereinigte Arabische Emirate 4,6 4,6
Rumanien 5,6 55
Serbien 9,3 9,0
Slowakei 2,3 1,8 Afrika 8.0 8,4
Slowenien 1,6 1,2 Agypten = 9,5
Tschechische Republik 1,3 1,8 Algerien 4,2 5,0
Ungarn 5,0 5,0 Kenia 16,0 16,0
Marokko 2,0 3,0
GUS 11,5 13,0 Mauritius 4,0 7,0
Kasachstan 8,1 10,0 Nigeria 14,5 15,0
Kirgisien 7,5 9,5 Simbabwe 3,1 9,4
Russland 11,0 13,0 Sudafrika 7,0 7,5
Ukraine 14,5 15,0 Tansania - 15,0
Usbekistan 14,5 18,0 Tunesien 5,0 3,0
Nordamerika 1,3 1,3 Ozeanien 2,2 2,3
Kanada 1,0 1,2 Australien 23 23
USA 1,4 1,3 Australien 1,9 1,9
@ |nnerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export-/Importanteilen am Weltdurchschnitt gewichtet. —
g Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, GroRbritannien, Irland, Italien, Luxemburg, Nieder-
lande, Osterreich, Portugal, Schweden, Spanien — ° Bulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Rumanien, Slowa-
kei, Slowenien, Tschechische Rep., Ungarn, Zypern. — g Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland,
Italien, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Spanien, Slowakei, Slowenien, Zypern.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), 1V/2009 und 111/2009.
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Abb. 4
Kurzfristige Zinsen

— Aktuelle Zinsséatze?d und Erwartungen fUr die ndchsten sechs Monate —
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a) Quartalswerte OECD, Main Economic Indicators. ? Seit Q1/2001 EURIBOR. Vorher FIBOR in Deutschland und PIBOR in Frankreich.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), IV/2009.
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Euro wird zunehmend als iliberbewertet
angesehen

Der Euro wird von den WES-Experten im Weltdurchschnitt
noch etwas mehr als bei der vorangegangenen Umfrage
als Uberbewertet gesehen, vor allem gegenuber den Wah-
rungen im Nahen Osten, wie z.B. Saudi-Arabien, aber auch
in Afrika und dem GUS-Raum. Die anderen groBen Welt-
wahrungen, der US-Dollar, der japanische Yen und das bri-
tische Pfund, gelten dagegen nunmehr als angemessen be-
wertet (vgl. Abb. 5). Auf der anderen Seite wird die jeweili-
ge Landeswéhrung in China, Vietnam, Kasachstan, Mexiko
und den Vereinigten Arabischen Emiraten als generell unter-
bewertet von den WES-Experten eingestuft. Das Gegen-
teil, namlich eine generelle Uberbewertung, trifft nach An-
sicht der WES-Experten auf einige Wéahrungen in Lateiname-
rika, nédmlich in Peru, Uruguay und Paraguay sowie in Ost-
europa, und hier speziell in Serbien und der tschechischen
Republik zu.

Die Antworten auf eine ergdnzende Frage nach der vor-
aussichtlichen Entwicklung des Dollarkurses in den nachs-
ten sechs Monaten — gleichgultig wie die Urteile zur fun-
damentalen Einschatzung der Wahrungen ausfallen — deu-
ten auf eine leicht schwéachere Entwicklung des US-Dol-
lar im ersten Halbjahr 2010 hin. Dahinter verbergen sich
allerdings unterschiedliche Tendenzen: Eine Verbilligung
des US-Dollar wird danach vor allem gegentiber den Wah-
rungen in Ozeanien, sowohl in Australien als auch in Neu-
seeland, in Kanada und in Asien (lediglich mit Ausnahme
von Pakistan und Sri Lanka) erwartet. Auf der anderen
Seite wird nach Ansicht der WES-Experten der US-Dol-
lar in Afrika, dem Nahen Osten und Lateinamerika an Wert
etwas zulegen. In Westeuropa, wie auch in Osteuropa
und dem GUS-Raum wird der Kurs des US-Dollar gegen-
Uber der jeweiligen Landeswahrung nach Ansicht der
WES-Experten im Wesentlichen stabil bis leicht fallend
bleiben.

Abb. 5
Wahrungsbeurteilung

Mittelfristige Wachstumserwartungen weiter sehr
vorsichtig

Auf mittlere Sicht wird im Durchschnitt von allen erfassten
88 Landern ein jahrliches Wachstum von 2,5% erwartet und
damit mehr als ein halber Prozentpunkt weniger als im lang-
fristigen Durchschnitt (vgl. Tab. 2).

Ein nur mehr moderates Wachstum wird auf mittlere Sicht
vor allem in Westeuropa erwartet. Mit 1,5% werden die
Wachstumsperspektiven allerdings nicht mehr ganz so
schlecht eingeschatzt wie im Herbst letzten Jahres (1,3%).
Vor allem in Griechenland und Portugal rechnen die Volks-
wirte auf mittlere Sicht mit bescheidenen jéhrlichen Wachs-
tumsraten von 0,7 bzw. 0,8%.

In Nordamerika sind die Wachstumsschéatzungen zwar noch
fast einen vollen Prozentpunkt von den langjahrigen Durch-
schnittswerten entfernt, wurden allerdings gegentiber dem
Herbst letzten Jahres schon wieder deutlich angehoben,
so in den USA von 1,5 auf 2,1% und in Kanada von 2,3
auf 3,3%.

Auch in anderen groBen Weltregionen sehen nach Ansicht
der WES-Experten die Wachstumsperspektiven nicht un-
glnstig aus: In Ozeanien sind die Wachstumserwartungen
schon wieder nahe am Vorkrisenniveau, so in Australien bei
3,4% und in Neuseeland bei 2,8%. In den GUS-Staaten und
auch in Asien besteht zwar noch ein deutlicher Abstand zum
Vorkrisenniveau. Mit einem erwarteten durchschnittlichen
jahrlichen Wachstum von rund 3,5% werden die Wachs-
tumsperspektiven jedoch um rund einen vollen Prozentpunkt
hoher eingeschétzt als im Weltdurchschnitt. Nicht Uberra-
schend werden auch auf mittlere Sicht die héchsten jahrli-
chen Zuwachse in China (7,2%) und in Indien (6,8%) er-
wartet.

In Lateinamerika blieb die Wachstumsschéatzung fur 2010
bei rund 3%, was gegenuber dem langfris-
tigen Durchschnitt zwar einen Rickgang um
rund einen Prozentpunkt bedeutet, im in-

Die Skala geht von 1 (unterbewertet) bis 9 (liberwertet).
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Quelle: Ifo World Economic Survey, 1V/2009.

ternationalen Durchschnitt aber immer noch
75 ein guter Wert ist. Die besten mittelfristigen
Wachstumsperspektiven werden in Peru
(4,8%), Brasilien und Bolivien (jeweils 3,8%)
gesehen. Auch in Afrika liegen, trotz einer
Revision nach unten, die mittelfristigen
Wachstumsperspektiven mit einem jahrli-
chen Zuwachs von 3,5% weiterhin deut-
lich Uber dem Weltdurchschnitt. In Osteu-
ropa sind die mittelfristigen Wachstums-
perspektiven von 4,6% in der Herbstumfra-
ge 2007 und 3,7% in der Herbstumfrage
2008 auf nunmehr 2,4% nach unten korri-
giert worden.
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Tab. 2

Wachstumserwartung des realen Bruttoinlandsprodukts fiir die ndchsten drei bis fiinf Jahre

(in %, im Oktober 2009 und Oktober 2008)

Region 1V/2009 1V/2008 Region 1V/2009 1V/2008
Durchschnitt der Linder” 25 2,5 Mittel- und Lateinamerika 3,2 3.1
Weltbank-Lénderklassen: Argentinien 2,7 3,3
Hochlohnlander 2,1 2,0 Bolivien 3,8 3,0
Mittleres Einkommensniveau 3.4 4,0 Brasilien 3,8 3,9
oberes Mittel 3,1 3,6 Chile 3,6 3,7
unteres Mittel 41 47 Costa Rica 2,8 —
Niedriglohnlander 55 5,9 Ecuador 2,1 2,5
El Salvador 1,5 1,5
EU (27 Lander) 1,6 1,5
EU (alte Mitglieder)” 1,5 1,2 Kolumbien 2,8 3,6
EU (neue Mitglieder)” 2,4 4,8 Mexiko 3,0 2,4
Euroraum? 1,4 1,3 Panama 38 =
Paraguay 3,2 3,8
Peru 4,8 6,9
Westeuropa 1,5 1,3 Trinidad und Tobago 2,3 3,0
Belgien 1,3 1,0 Uruguay 3,5 3,5
Danemark 1,5 1,5 Venezuela 2,8 2,3
Deutschland 1,5 1,5
Finnland 1,6 1,9 Asien 3,5 41
Frankreich 1,3 1,3 Bangladesch 5,9 53
Griechenland 0,7 3,2 China 7,2 7,6
GrofRbritannien 1,8 1,0 Hongkong 3,8 4,2
Irland 0,3 -04 Indien 6,8 7.1
Island 1,5 2,6 Indonesien 5,0 5,8
Italien 1,3 0,5 Japan 1,1 1,5
Luxemburg 2,6 3,8 Korea 3,5 3,9
Malaysia 3,8 3,7
Niederlande 2,1 1,5 Pakistan 34 3,2
Norwegen 3,2 34 Philippinen 3,9 3,5
Osterreich 1,4 2,1 Singapur 3,8 6,0
Portugal 0,8 1,2 Sri Lanka 3,8 4,9
Schweden 2,2 1,9 Taiwan 3,6 4,0
Schweiz 1,5 1,6 Thailand 3,5 4,2
Spanien 1,1 0,7 Vietnam 52 57
Zypern 3,8 3,8
Naher Osten 3,7 4,3
Mittel- und Osteuropa 24 3,7
Albanien 3,3 4,9 Iran 3,8 3.1
Bulgarien 1,4 4.8 Israel 3,2 3,0
Estland 3,8 1,9 Jordanien 3,8 53
Kroatien 1,6 3,8 Kuwait 3,8 3,8
Lettland 0,7 2,5 Libanon 54 3,8
Litauen 2,6 1,7 Saudi-Arabien 3,0 4,8
Polen 3.4 3,9 Turkei 3,7 3,0
Rumanien 1,8 4,6 Vereinigte Arabische Emirate 4,7 6,3
Serbien und Montenegro 2,1 5,0
Slowakei 3,2 5,0 Afrika 3,5 3,9
Slowenien 2,6 3,5
Tschechische Republik 2,1 3,9 Algerien 3,8 2,6
Ungarn 1,4 2,0 Kenia 3,8 -
Marokko 4,5 4,9
GUS 3,7 5,2 Mauritius 3,8 3,8
Kasachstan 3,9 5,9 Nigeria 2,6 4,5
Simbabwe 3,8 0,9
Russland 3,6 5.1 Sudafrika 3,5 3,8
Ukraine 3,5 53 Tunesien 3,8 3,8
Nordamerika 2,3 1,6 Ozeanien 3,3 3,2
Kanada 3,3 2,3 Australien 3.4 3,2
USA 2,1 1,5 Neuseeland 2,8 24
¥ Innerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export/Importanteilen am Weltdurchschnitt gewichtet. —
b Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, GrofR3britannien, Irland, Italien, Luxemburg, Nieder-
lande, Osterreich, Portugal, Schweden, Spanien — © Bul%;arien, Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Rumanien, Slowa-
kei, Slowenien Tschechische Rep., Ungarn, Zypem. — 9 Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland,
Italien, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), IV/2009 und 1V/2008.
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Weniger deutlich fielen die Abstriche in der mittelfristigen
Wachstumsschatzung im Nahen Osten aus (4,5% in 2007,
4,3% in 2008 und 3,7% in 2009). Die relativ starksten Wachs-
tumsperspektiven werden hier von den WES-Experten dem
Libanon (5,4%) und den Vereinigten Arabischen Emiraten
(4,7%) zugebilligt.

Eine ausfuhrlichere Analyse zu den einzelnen Weltregionen, der Zinsent-
wicklung, Inflation und Wahrung findet sich in der englischsprachigen
Veroffentlichung »CESifo World Economic Survey«.
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Die Frage nach der zukUnftigen Rolle der Kernenergie im
internationalen Energiemix wird kontrovers diskutiert. Ein
weltweit steigender Energiebedarf in Verbindung mit dem
Bestreben nach einer CO2-armen Energieerzeugung und
begrenzten technischen Méglichkeiten im Einsatz erneuer-
barer Energien scheint der Kernenergie, die Chance auf ei-
ne Renaissance zu ermoglichen. So wird die emissionsar-
me Kernenergie als eine effiziente Alternative sowohl zu
den erneuerbaren Energien als auch zu emissionsreicheren
Kraftwerken wahrgenommen. Ein wichtiger Aspekt in die-
ser polarisierenden Diskussion zur zukunftigen Bedeutung
der Kernkraft ist die Altersstruktur des weltweiten Reaktor-
parks, der durch diese in der Zukunft starken Veranderun-
gen unterworfen sein kdnnte. Es stellt sich die Frage, in-
wieweit sich diese Verédnderungen mit der oben skizzierten
neuen Rolle der Kernenergie vereinbaren lassen. Der vor-
liegende Artikel gibt einen Uberblick (iber den Status quo
des weltweiten Reaktorparks und einen kurzen Einblick in
die aktuelle Debatte zur Zukunft der Kernenergie.

Derzeit operieren 435 Reaktoren in 31 Landern und tragen
bei einer durchschnittlichen Kapazitat von ca. 860 MWe (Me-
gawatt elektrisch) pro Reaktor und einer gesamten Netzka-
pazitat von ca. 370 GWe zu 14% der globalen Stromer-
zeugung bei (vgl. PRIS — Power Reactor Information Sys-
tem 2009). Das Durchschnittsalter der Reaktoren betragt
aktuell 25 Jahre. Dabei wird die durchschnittliche Laufzeit
eines Reaktors von der Internationalen Energieagentur (IEA)
2009 und Reaktorbetreibern auf 40 bis 50 Jahre oder so-
gar langer geschétzt. Die Abbildung gibt einen Uberblick
Uber Status und Alter der weltweiten Reaktoren.

In den G-10-Staaten befinden sich 70% der weltweit be-
triebenen Reaktoren. Dort weisen die Reaktoren im in-
ternationalen Vergleich die &ltesten Strukturen auf; gleich-
zeitig sind aber wenig bis gar keine Aktivitaten in neuen
Bauprojekten zu finden. In den USA sind tUber 90% der
104 und in Kanada fast 80% der 18 betriebenen Reak-
toren Uber 20 Jahre alt und damit in ihrer zweiten Le-
benshaélfte. Die Halfte der Reaktoren in den USA ist so-
gar Uber 30 Jahre alt. Seit dem Storfall in dem Reaktor
Three Mile Island Il 1979 wurde in den USA kein neuer
Reaktor mehr ans Netz genommen. In den westeuropéi-
schen Kernenergiestaaten zeigt sich ein ahnliches Bild.
Uber 75% der Reaktoren sind bereits in ihrer zweiten Le-
benshalfte angelangt. So sind 65% der knapp 170 be-
triebenen Reaktoren seit 21 bis 30 Jahren und 20% be-
reits seit Uber 30 Jahren in Betrieb. Nur ca. 10% der Re-
aktoren sind unter 20 und sogar keiner unter zehn Jah-
re alt. So steht auch das weltweit alteste noch genutzte
Kernkraftwerk in Oldbury, England. Dessen beide Reak-
toren sind seit 41 bzw. 42 Jahren in Betrieb. Auch in Ja-
pan sind nur 20 der 53 Reaktoren unter 20 Jahre, wah-
rend bereits 16 Reaktoren tUber 20 und 17 Reaktoren Uber
30 Jahre alt sind.

ifo Schnelldienst 23/2009 - 62. Jahrgang

Luise Ropke und Jana Lippelt

Ein etwas anderes Bild zeigt sich in den osteuropéischen
Staaten und Russland. In Osteuropa wurden in den letzten
zehn Jahren sechs und in Russland weitere zwei Reakto-
ren in Betrieb genommen. So sind 12 der 36 osteuropai-
schen und 4 der 31 russischen Reaktoren unter 20 Jahre
alt. Dartber hinaus befinden sich einige Projekte in Planung
oder Bau. Trotzdem sind deutlich mehr als die Halfte der Re-
aktoren in ihrer zweiten Lebenshalfte.

Die deutlich jungste Altersstruktur von Reaktoren findet
sich in Ostasien und Indien. In diesen Landern sind mehr
als die Halfte der in Betrieb befindlichen Reaktoren unter
20 Jahre alt, z.B. in China alle 11, in Indien 11 der 17 und
in Korea 12 der 20. Auch befinden sich dort die meisten
der weltweit in Bau befindlichen 53 Reaktoren ebenso wie
die meisten der in der Planungsphase befindlichen 47 Re-
aktoren.

In allen Gbrigen Regionen der Welt sind kaum Reaktoren
oder Bauprojekte anzutreffen. So unterhalt in Afrika nur Sud-
afrika zwei Reaktoren, die bereits alter als 20 Jahre sind, und
auch in Stdamerika und Zentralasien sind verhaltnismasig
wenige Reaktoren zu finden.

Die regional verschiedenen Altersstrukturen kénnen da-
mit erklart werden, dass erst der jlingste Aufschwung des
vergangenen Jahrzehnts den asiatischen und teilweise
osteuropaischen Staaten einen Aus- oder Aufbau von
Kernenergie ermoglichte. So sind dort sowohl die nied-
rigsten Altersstrukturen als auch die meisten der aktuel-
len Bauprojekte zu finden. Sehr deutlich wird zudem sicht-
bar, dass wirtschaftlich und politisch instabile Lander nur
selten Uber Kernkraft verfligen. So planen nur der Iran und
die Turkei den Einstieg in die Kernenergie, wéhrend sich
die meisten Kraftwerksprojekte in den etablierten Kern-
kraftlandern befinden.

Die Betrachtung der weltweiten Altersstruktur von Kernre-
aktoren weist auf ein »Alterungsproblem« der Kernenergie
in vielen Landern hin. Schneider et al. (2009) beschreiben
dies durch ein Szenario: Um die Zahl der weltweit aktiven
Anlagen konstant zu halten, mussten bei einer erwarteten
Laufzeit von 40 Jahren bis 2015 zusétzlich zu den geplan-
ten Reaktoren ca. 40 neue Reaktoren geplant, gebaut und
in Betrieb genommen werden. Bis 2025 mUssten zusatz-
lich ca. 190 neue Reaktoren ans Netz genommen werden.
Auch bei Bertcksichtigung der héheren Kapazitaten neuer
Reaktoren (Uber 900 MWe laut PRIS 2009) scheint dies ein
schwieriges Unterfangen.

Der Ablauf aktueller Bauprojekte verweist darauf, dass eine
Renaissance der Kernenergie nicht problemlos ablaufen
muss. Begrenzte industrielle Fertigungskapazitaten sowie
weitere Unsicherheiten technischer, wirtschaftlicher und ge-
sellschaftspolitischer Art kbnnten problematisch sein. So



Im Blickpunkt 47

Abb. 1
Alter und Status von Kernkraftwerken
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(1): Westeuropa bedeutet EU-15 und Schweiz
(2): Osteuropa bedeutet neue EU-Mitgliedstaaten und Ukraine.

Quelle: PRIS (Power Reactor Information System), Stand 10/2009 und WNA (World Nuclear Association), Re-

actor Database, Stand 12/2008.
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existieren 13 der weltweit 53 Bauprojekte bereits seit Uber
20 Jahren, und 16 weitere Projekte verzdgern sich zumeist
erheblich (vgl. Schneider et al. 2009). Die Prognos AG (2008)
schatzt die Planungs- und Bauzeit eines neuen Reaktors auf
15 bis 25 Jahre, weist allerdings auf eine hohe Unsicherheit
hin. Die Probleme beim Neubau von Reaktoren lassen sich
aktuell an den européischen Reaktorprojekten in Flamanville
(F) und Olkiluoto (FL) nachvollziehen. Entsprechend dieser
hohen Unsicherheiten hat das Massachusetts Institute of
Technology (MIT 2009) die geschéatzten Kosten pro instal-
liertem Kilowatt seit 2003 deutlich angehoben.

Auch die Laufzeitendiskussion scheint in diesem Zusam-
menhang relevant. Schneider et al. (2009) erwahnen, dass
die bereits stillgelegten Reaktoren bei ihrer Abschaltung ein
durchschnittliches Alter von 22 Jahren erreichten. Dies konn-
te darauf hindeuten, dass den Laufzeitenverlangerungen
technische Grenzen gesetzt sind.

Dennoch erwartet die IEA (2009) einen zunehmenden An-
teil der Kernenergie am weltweiten Energiemix. Sie halt Kern-
kraft fUr einen elementaren Baustein in der Klimapolitik, um
das 2°C-Ziel zu erreichen, und beflirchtet, dass ein Ende
der Kernenergie dieses geféhrden kdnnte. So hat auch die
britische Regierung im November 2009 zehn Standorte zum
Bau neuer Reaktoren zugelassen und dies mit den oben ge-
nannten Argumenten begrindet.

Die Internationale Atomenergieorganisation (IAEO 2008)
nennt dartber hinaus die Versorgungsunabhangigkeit und
volatile Preise der fossilen Brennstoffe als Griinde fur eine
zukUnftige Nutzung der Kernenergie. Obwohl sich die Ka-
pazitét der Kernenergie — wie auch die Anzahl der betrie-
benen Reaktoren —weltweit in den letzten Jahren leicht rlck-
gangig entwickelte, schéatzt die IAEO, dass die weltweite Ka-
pazitét bis 2020 auf 437 bis 542 GWe und bis 2030 sogar
auf 473 bis 748 GWe ansteigt. Die IAEO geht davon aus,
dass zukunftige internationale Kooperationen sowie Effi-
zienzsteigerungen durch technologischen Fortschritt eine
weiterhin intensive Nutzung der Kernenergie, trotz des der-
zeitigen Alterungsproblems und den groBen Unsicherhei-
ten sowie den Bau neuer Reaktoren ermdglichen.
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Das ifo Geschaftsklima fUr die gewerbliche Wirtschaft
Deutschlands hat sich im November deutlich verbessert. Die
Unternehmen sind wiederum nicht mehr ganz so unzufrie-
den mit ihrer derzeitigen Geschéftssituation. Auch ihr Aus-
blick auf die Geschéftsentwicklung im kommenden halben
Jahr féallt glnstiger aus als im Vormonat. Die positiven und
die negativen Erwartungen halten sich nun die Waage. Die
deutsche Wirtschaft arbeitet sich weiter aus der Krise.

Das ifo Geschéftsklima hellt sich im verarbeitenden Gewer-
be, im Einzelhandel und im GroBhandel auf. Einzig im Bau-
hauptgewerbe ist der Geschéftsklimaindex gesunken. Die
Aufhellung des Geschéftsklimas zeigt sich besonders deut-
lich im verarbeitenden Gewerbe. Zwar bewerten die Indus-
trieunternehmen ihre Geschaftslage weiterhin vorwiegend
als schlecht, doch haben die Klagen Uber die Geschéftssi-
tuation etwas abgenommen. Daher markiert die Lagekom-
ponente des Geschaftsklimas im verarbeitenden Gewerbe
trotz seines sehr niedrigen Wertes ein Jahreshoch.

Das ifo Beschéftigungsbarometer flir die gewerbliche Wirt-
schaft erhohte sich im November weiter. Es setzt somit sei-
ne seit dem Fruhjahr anhaltende Aufwartstendenz fort. Ins-
gesamt sind die Personalplanungen jedoch weiterhin auf
eine Reduzierung der Beschaftigung ausgerichtet. Die Ar-
beitsmarktperspektiven sind aber nicht mehr ganz so
schlecht wie in den vergangenen Monaten. Im verarbeiten-
den Gewerbe sind die Beschaftigungsplanungen der Un-
ternehmen erneut weniger negativ. Insbesondere die Vor-
leistungsguterhersteller kalkulieren den Personalbedarf merk-
lich weniger restriktiv. Bei den Konsumguter- und den In-
vestitionsguterproduzenten ist das Beschaftigungsbarome-
ter jeweils leicht gestiegen. Eine deutlichere Erhdhung des
Barometers im Investitionsguterbereich wurde insbeson-
dere von den Personalplanungen im Fahrzeugbau verhin-
dert. Diese Firmen sehen wieder haufiger einen geringeren
Personaleinsatz vor. Dagegen sind die Beschaftigungsaus-
sichten im Maschinenbau und im Bereich Elektrotechnik,
Feinmechanik, Optik erheblich weniger schlecht als bisher.
Im Bauhauptgewerbe und im GroBhandel sind die Be-
schaftigungsperspektiven ebenfalls etwas gunstiger als im
Oktober. Die Einzelh&ndler planen beim Personaleinsatz da-
gegen zurUckhaltender.

Im verarbeitenden Gewerbe hat sich das Geschéftsklima
sichtlich aufgehellt. Die aktuelle Geschéaftssituation ist bei
den Industrieunternehmen merklich weniger schlecht als
im Oktober. Die Nachfragesituation entwickelte sich glins-
tiger, und die Unternehmen sind nicht mehr ganz so un-
zufrieden mit ihren vorhandenen Auftragsbestanden. Ihre

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.

Klaus Abberger

Abb. 1
Gewerbliche Wirtschaft®
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Quelle: ifo Konjunkturtest.

Abb. 2
Geschéftsklima nach Wirtschaftsbereichen
im November 2009
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Quelle: ifo Konjunkturtest.

Abb. 3

ifo Beschaftigungsbarometer Deutschland
Gewerbliche Wirtschaft®
im November 2009
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Quelle: ifo Konjunkturtest.
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Geschéftsperspektiven flr die ndchsten sechs Monate be-
urteilen sie zudem erneut positiver. Auch ihre Exportchan-
cen schéatzen sie etwas zuversichtlicher ein. Die Produk-
tionspléane der Unternehmen sehen eine Ausweitung der
Fertigung vor. Das Geschaftsklima hat sich in allen Haupt-
gruppen verbessert — bei den Produzenten von Vorpro-
dukten, den Investitionsguterherstellern und den Kon-
sumguterproduzenten. Die Aufhellung des Geschéftskli-
mas zieht sich durch viele Industriebereiche, so dass die
Besserung breit angelegt ist. Neben den Geschaftserwar-
tungen hat sich auch die aktuelle Geschaftssituation in vie-
len Branchen gunstiger entwickelt. In der chemischen In-
dustrie wird die Geschaftslage von den Befragungsteil-
nehmern nun insgesamt als zufriedenstellend eingestuft.
In der Metallbranche, dem Maschinenbau und im Fahr-
zeugbau ist die aktuelle Geschéftssituation nicht mehr ganz
so schlecht wie im Vormonat. Wenngleich sie in diesen
Branchen weiterhin sehr unbefriedigend ist. Deutlich ent-
spannt hat sich die Geschéftssituation im Bereich Elek-
trotechnik, Feinmechanik, Optik. Dennoch bleibt die Lage
auch hier insgesamt kritisch.

Im Bauhauptgewerbe ist der Geschéaftsklimaindex gesun-
ken. Zwar bewerten die Unternehmen ihre derzeitige Ge-
schéftslage ahnlich wie im vergangenen Monat, die weite-
re Geschaftsentwicklung schéatzen sie aber merklich zu-
ruckhaltender ein. Mit ihren vorhandenen Auftragsbestan-
den sind die Firmen fast genauso unzufrieden wie im Vor-
monat. Die Auslastung der Gerate haben sie im Vergleich
zum Oktober reduziert. Die Gerateauslastung ist im No-
vember damit auch leicht unter der des Vorjahresmonats.
Das Geschéftsklima hat sich im Tiefbau, im Hochbau und
im Wohnungsbau verschlechtert. Wahrend die momentane
Geschéftslage von den Unternehmen im Hochbau glinsti-
ger bewertet wird, schatzen die Befragungsteilnehmer die
Lage im Tiefbau schlechter ein. In beiden Sparten setzen
die Firmen ihre Geréate etwas weniger intensiv ein als im
Oktober. Im Hochbau entspricht die Gerateauslastung in et-
wa der des Vorjahres, im Tiefbau liegt sie dagegen merklich
unter dem Wert des entsprechenden Vorjahresmonats. Im
Hochbau hat sich das Geschéftsklima sowohl im gewerbli-
chen Bereich als auch im 6ffentlichen Bereich eingetriibt.
Auch im Wohnungsbau verschlechterte sich das Ge-
schéftsklima. Die befragten Wohnbauunternehmen bewer-
ten ihre augenblickliche Lage zwar etwas gunstiger, ihr Aus-
blick auf die Geschafte im kommenden halben Jahr fallt aber
deutlich kritischer aus.

Verbessert hat sich auch das Geschéftsklima im GroBhan-
del. Die Befragungsteilnehmer erwarten fur das kommen-
de halbe Jahr eine weniger kritische Geschéaftsentwicklung.
Die derzeitige Geschaftssituation stufen sie nahezu unver-
andert ein. Sie berichteten jedoch im vergangenen Monat
von einer deutlich weniger schlechten Geschéftslage. Die
Besserung der Geschéftssituation im Oktober wird daher
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Abb. 4

‘ Verarbeitendes Gewerbe?
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Abb. 5
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Quelle: ifo Konjunkturtest.

Abb. 6
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von den Novemberergebnissen bestatigt. Der Lagerdruck
hat im Vergleich zum Vormonat nicht weiter abgenommen.
Neue Waren wollen die GroBhandler aber weniger zurlick-
haltend bestellen. Das Geschéftsklima hellt sich sowohl im
Produktionsverbindungshandel als auch im Konsumguiter-
groBhandel auf. Das glnstigere Geschaftsklima im Kon-
sumguterbereich resultiert aus den Bewertungen im Ge-
brauchsguterbereich und im Nahrungs- und Genussmittel-
handel. Im GroBhandel mit Verbrauchsgutern ist der Ge-
schaftsklimaindex dagegen gesunken. Die Gebrauchsgu-
terhandler betrachten inre Vorrate an Waren erheblich we-
niger oft als zu groB3. Dagegen hat der Lagerdruck im Ver-
brauchsguterbereich wieder etwas zugenommen, ist aber
insgesamt weiterhin moderat. Im Produktionsverbindungs-
handel hellt sich das Geschéftsklima leicht auf. Die Befra-
gungsteilnehmer bewerten inre derzeitige Geschaftssituati-
on jedoch wieder etwas ungunstiger als im Vormonat. Ihre
Perspektiven schéatzen sie aber merklich weniger negativ
ein. Die Lagerbestande betrachten sie seltener als zu groB.
Neue Waren wollen sie weniger zurtickhaltend ordern. In den
baunahen GroBhandelsbereichen — zu denen etwa der GroB-
handel mit Baustoffen, der GroBhandel mit Elektroinstallati-
onszubehdr oder mit Installationsbedarf fir Gas, Wasser,
Heizung gehdrt — hat sich das Geschaftsklima Uberwie-
gend deutlich verbessert. Dies kdnnte auf eine glinstige Ent-
wicklung im Ausbaugewerbe hindeuten.

Im Einzelhandel hat sich das Geschéftsklima aufgehellt. Die
Befragungsteilnehmer sind mit ihrer momentanen Ge-
schéftslage zufriedener als im Oktober. Auch ihre Perspek-
tiven schatzen sie weniger skeptisch ein. Bei den Verkaufs-
preisen sind sie aber wieder haufiger zu Abschlagen bereit.
Das Geschaftsklima ist sowohl bei den Verbrauchs- als auch
den Gebrauchsgtterhandlern glnstiger. In beiden Sparten
sehen die befragten Einzelhandler inre Warenbesténde nicht
mehr ganz so haufig als zu groB an wie bisher. Warenbe-
stellungen planen sie daher weniger zurlickhaltend. Deut-
lich gesunken ist der Geschéftsklimaindex bei den Einzel-
handlern mit Neuwagen. Sowohl ihre Geschéftslage als auch
ihre Aussichten bewerten die Unternehmen merklich
schlechter als im Oktober.

Das ifo Geschéaftsklima im Dienstleistungsgewerbe? hat sich
im November geringfligig eingetribt. Die aktuelle Ge-
schéftslage ist den Unternehmensmeldungen zufolge wie-
der ungunstiger als im Oktober. Hinsichtlich der Entwicklung
im kommenden halben Jahr sind die Unternehmen dage-
gen etwas zuversichtlicher, nachdem sich ihre Erwartun-
genim vergangenen Monat etwas eingetribt hatten. Bei der
Einstellung von zuséatzlichem Personal wollen sich die Dienst-
leister starker zurlickhalten als bisher. Im Bereich Transport
und Logistik ist der Geschaftsklimaindex gesunken. Die Be-
fragungsteilnehmer sind mit inrer Geschaftslage wieder spur-

2 In den Ergebnissen flr die »gewerbliche Wirtschaft« nicht enthalten.

Abb. 7
Dienstleistungen
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bar unzufriedener. Den weiteren Geschaftsverlauf sehen
sie aber etwas positiver. Geringfligig weniger schlecht als im
Oktober stufen sie die Auftragsbesténde ein. Ihre Perso-
nalplanungen sind jedoch zurtickhaltender. Bei den Reise-
blros und Reiseveranstaltern ist die Geschaftslage aktuell
etwas ungunstiger als im Vormonat. Insgesamt bewerten
die Unternehmen die Geschaftslage knapp befriedigend. Ih-
re Erwartungen an den weiteren Geschéaftsverlauf sind aber
weniger kritisch. Das Geschaftsklima ist daher im Novem-
ber nahezu unverandert. Im Bereich Personal- und Stellen-
vermittlung, Uberlassung von Arbeitskraften — zu dem die
Zeitarbeitsfirmen gehdren — hat sich das Geschaftsklima
sichtlich aufgehellt. Die Unternehmen sind deutlich weniger
unzufrieden mit ihrer augenblicklichen Geschéaftslage. In den
kommenden Monaten rechnen sie mit einer Belebung der
Geschéfte.
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