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ZUR DISKUSSION GESTELLT

Fusion in der Stahlbranche: Strukturkrise und Verdringungswettbewerb auf dem
Stahlmarkt? 3

Europas Stahlindustrie leidet unter chinesischer Billigkonkurrenz, fallenden Preisen und hohen Kosten fiir Ener-
gie und Rohstoffe. Zudem machen hohe Uberkapazitaten den Produzenten zu schaffen. Wie kann sich die euro-
paische Stahlindustrie gegen die Konkurrenz vor allem aus Asien behaupten? Nach Ansicht von Roland Déhrn, RWI
Essen, sind Kapazitatsanpassungen in der europaischen Stahlindustrie unausweichlich, aber schwierig zu errei-
chen. So behinderten 6konomische wie politische Griinde den Marktaustritt von Unternehmen in Europa und
weltweit. Dies fihre dazu, dass Uberkapazitaten nur sehr zdgerlich abgebaut werden. Die Diskussion auf China
zu reduzieren, greife zu kurz. So lange in Europa grof3e Kapazitaten ungenutzt seien, bleibe fiir die Produzenten
der Anreiz, durch niedrige Preise Marktanteile zu Lasten anderer Anbieter zu gewinnen. Handelsbeschrankende
MaRnahmen verminderten letztlich den Druck zu Kapazitdtsanpassungen. Christian Obst, Baader Bank, sieht die
internationale Stahlindustrie seit Jahrzehnten in einer strukturellen Krise. Der Grund dafiir seien anhaltende
Uberkapazitaten, die weltweit nach wie vor auf einem historisch hohen Stand seien. Die Staaten konnten die
Reduzierung von staatlich kontrollierten Kapazitdten veranlassen bzw. den Abbau privater Kapazitaten unter-
stiitzen. Allerdings stehen dem der Versuch des Erhalts moglichst vieler Arbeitsplatze sowie die primére Sicht auf
die eigene Region im Weg, so dass diese Prozesse sehr lange dauern. André Kiister Simic, HSBA und Q&A Banner
Kister Unternehmensberatung und Malte Knigge, Q&A Banner Kister Unternehmensberatung, sehen die Uber-
kapazitaten regional differenziert: So belasten vor allem massive Uberkapazitaten den chinesischen Stahlmarkt.
Diese Kapazitatsprobleme wiirden aktuell auch in die deutsche und europdische Stahlindustrie importiert und
kénnten durch Fusionen nicht geldst werden. Auch Hans Jiirgen Kerkhoff, Wirtschaftsvereinigung Stahl, sieht den
Weltstahlmarkt durch Uberkapazitaten in einer GréRenordnung von mehreren hundert Millionen Tonnen belas-
tet, rund 60% davon allein in China, das einen erheblichen Nachholbedarf zur Konsolidierung seiner Stahlin-
dustrie habe. Die Losung der globalen Strukturkrise brauche internationale Kooperation und eine konsequente
Anwendung von Handelsschutzinstrumenten. So seien Antidumping- oder Antisubventionsmafinahmen als Kor-
rektiv fiir die Europaische Union unverzichtbar. Die SchutzmafRnahmen miissten im Einklang mit den Regeln der
WTO ausgerichtet sein, daflir aber konsequent und effektiv angewendet werden.

Nachtrag: Klimaziel 2020 verfehlt: Zeit fiir eine Neuausrichtung der Klimapolitik? 14

Neue Berechnungen des Bundesumweltministeriums zeigen, dass Deutschland wahrscheinlich die angestrebten
Klimaziele fiir das Jahr 2020 deutlich verfehlen wird. Wie sollte die Klimapolitik neugestaltet werden, und welche
Anreizsysteme sind fiir eine effektive und 6konomisch sinnvolle Klimapolitik notwendig? Ergdnzend zu den Bei-
tragenim ifo Schnelldienst 1/2018 legen Andreas Léschel und Oliver Kaltenegger, Universitat Mlnster, dar, dass die
Entwicklungenderletzten Jahredie Schwachen des gegenwartigen klimapolitischen Instrumentenmixes deutlich
aufgezeigt haben. Die deutsche Klimapolitik liefere nicht, es bediirfe vielmehr einer zligigen und entschlossenen
Neuausrichtung der Klimapolitik. Ein 6konomisch sinnvoller Ansatz zur Erreichung der Ziele des Energiekonzepts
besteheineinerméglichstumfassenden und einheitlichen CO,-Bepreisungals Leitinstrument und komplementa-
ren Instrumenten zur Adressierung zusétzlicher Marktunvollkommenheiten. Die Einfiihrung des Leitinstruments
sollte sich an folgenden Ausgestaltungsprinzipien orientieren: langfristige Orientierung, Aufkommensneutralitét,
Wettbewerbs- und Innovationsfahigkeit, internationale Koordination und soziale Gerechtigkeit.

FORSCHUNGSERGEBNISSE

Die 6konomischen Kosten des Bitcoin-Mining 18
Marcel Thum

Bitcoins werden in der Offentlichkeit momentan vor allem unter den Aspekten des »staatsfernen« Geldes und
der Gefahren einer spekulativen Blase diskutiert. In der Euphorie Uber die neue Form digitaler Wahrung wird
haufig ibersehen, dass Bitcoins und andere Kryptowédhrungen im Gegensatz zum traditionellen Geld erhebliche



reale Kosten bei der Erzeugung verursachen. Allein die Erzeugung von Bitcoins dirfte seit 2010 mehr als 5 Mrd.
US-Dollar gekostet haben.

Haben sich Landespolitiker ihre Didten aus wahltaktischen Griinden lieber nach
als vor den Wahlen erhoht? 21
Bjérn Kauder, Manuela Krause und Niklas Potrafke

In dem Wissen, dass viele Biirger Diatenerh6hungen kritisch sehen, liegt es nahe, dass Abgeordnete ihre Dia-
ten besser direkt nach Wahlen erhéhen als unmittelbar vor den Wahlen. In einer neuen Studie des ifo Instituts
wurde anhand von Daten fiir 15 deutsche Bundeslédnder im Zeitraum 1980-2014 untersucht, ob es einen solchen
Wabhlzyklus bei Didtenerh6hungen deutscher Landtagsabgeordneter gab. Die Ergebnisse deuten nicht auf einen
Wahlzyklus hin. Zu vermuten ist, dass die Wahler Politiker aller Parteien und nicht nur die Regierungsparteien fiir
Diatenerhéhungen verantwortlich machen.

DATEN UND PROGNOSEN

Veranstaltungen der Messe Frankfurt 16sen 3,6 Milliarden Euro Umsatz jahrlich aus 25
Horst Penzkofer

Im Auftrag der Messe Frankfurt GmbH hat das ifo Institutim Jahr 2017 die durch die Ausgaben von Ausstellern und
Besuchern auf inldndischen Messen, Kongressen und sonstigen Veranstaltungen ausgeldsten wirtschaftlichen
Wirkungen ermittelt. Auf Basis empirischer Erhebungen ausgewahlter Veranstaltungen wurden mittels eines
Schatzmodells die Gesamtausgaben und darauf aufbauend die Kaufkraft-, Beschaftigungs- und Steuereffekte
einesdurchschnittlichenVeranstaltungsjahresfiir Frankfurt,Hessen und Deutschland berechnet. Demnach geben
Aussteller und Besucher weltweit in einem durchschnittlichen Messejahr 2,83 Mrd. Euro flr Veranstaltungen bei
der Messe Frankfurt aus. Von den Gesamtausgaben der Messebesucher haben die Ausgaben in der Hotellerie und
Gastronomie mit rund 38% das zweitstarkste Gewicht. Nur die Kosten der An- und Abreise im Fernverkehr schla-
gen mit 41% etwas mehr zu Buche. Von den Gesamtausgaben der ausstellenden Unternehmen entfallen rund
27% auf den Standbau; rund 17% der Ausgaben stehen im Zusammenhang mit den Personalkosten fiir die Durch-
flihrung von Messebeteiligungen. Knapp ein Viertel der Ausgaben der Aussteller geht an den Messeveranstalter.
Fast 13% der Ausgaben entfallen auf die An- und Abreise des Personals der ausstellenden Unternehmen. Die
Ausgaben fiir die Ubernachtung und Verpflegung summieren sich auf annidhernd 14%. Deutschlandweit werden
33260 Arbeitspladtze durch die Ausgaben der Besucher und Aussteller der Veranstaltungen der Messe Frankfurt
gesichert, davon allein rund 18 500 in Frankfurt. Fiir alle Gebietskorperschaften der Bundesrepublik ergeben sich
fir ein durchschnittliches Veranstaltungsjahr Steuereinnahmen in Héhe von 657 Mio. Euro. Auf Frankfurt entfallt
hiervon ein Betrag von 32 Mio. Euro, auf das tibrige Hessen 176 Mio. Euro. Uber die Hélfte der Steuereinnahmen
geht mit 330 Mio. Euro an den Bund.

Landeriibergreifender Aufschwung der europaischen Bauwirtschaft 30
Ausgewihlte Ergebnisse der EUROCONSTRUCT-Winterkonferenz 2017

Ludwig Dorffmeister

Nach den aktuellen Analysen der Experten aus den 19 Mitgliedslandern des EUROCONSTRUCT-Netzwerks diirfte
im vergangenen Jahr das Bauvolumen im ECONSTRUCT-Gebiet um 3,5% zugenommen haben. Die starksten
Impulse kamen dabei erneut vom Wohnungsbau. Die Entwicklungen im Jahr 2017 sind aus zwei Griinden bemer-
kenswert. So wurden die BaumaRnahmen in Europa zuletzt 2006 kraftiger ausgeweitet. Zudem nahm die Bauta-
tigkeit erstmals in allen 19 Mitgliedsléandern zu.

IM BLICKPUNKT

Sonderauswertung der ifo Konjunkturumfragen fiir das vierte Quartal 2017: 37
Architekturbiiros
Christoph Zeiner

Das Geschaftsklima bei den an der ifo Konjunkturumfrage beteiligten Architekturbiiros verbesserte sich im vier-
ten Quartal bedeutend. Dies verdankt sich einem deutlichen Anstieg beider Teilindikatoren. Die aktuelle Umsatz-
entwicklung gewann im vierten Quartal deutlich an Dynamik, und auch die diesbeziiglichen Erwartungen waren
starker von Optimismus gepragt. Die Beurteilung des Auftragsbestands erreichte im Oktober eine neue Best-
marke seit Beginn der Umfrage im Jahr 2005.
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Fusion in der Stahlbranche:
Strukturkrise und Verdrangungs-
wettbewerb auf dem Stahlmarkt?

Europas Stahlindustrie leidet unter chinesischer Billigkonkurrenz, fallenden Preisen und
hohen Kosten fiir Energie und Rohstoffe. Zudem machen hohe Uberkapazititen den Produ-
zenten zu schaffen. Wie kann sich die europaische Stahlindustrie gegen die Konkurrenz vor

allem aus Asien behaupten?

Roland Déhrn*
Kapazitatsanpassungen in der
europdischen Stahlindustrie:
Unausweichlich, aber
schwierig zu erreichen

Will man die derzeitige Situation in der Stahlindus-
trie verstehen, muss man sich drei Charakteristika der
Branche vor Augen halten:

—  Erstensistdas Stahlgeschéftin unternehmerischer
Hinsicht insofern wenig lukrativ, weil es eher mar-
genschwach ist.? Auf der Beschaffungsseite wer-
den die Preise fur Eisenerz im Wesentlichen durch
ein Oligopol weniger groRer Anbieter bestimmt,
und auf derAbsatzseite verfiigen grofte Verwender
wie die Automobilindustrie tiber eine nicht uner-
hebliche Marktmacht. Hinzu kommt, dass die Mog-
lichkeiten begrenzt sind, neue Anwendungsfelder
fur Stahl zu erschlieBen.

—  Zweitens ist Stahl ein Produkt, das im Zuge des
Entwicklungsprozesses von Volkswirtschaften
zwar zunachst ein Treiber des Fortschritts ist, mit
der Folge, dass der Stahlverbrauch nicht nur abso-
lut, sondern auch relativ zur Wirtschaftsleistung
steigt. Mit weiter zunehmendem Einkommensni-
veau wird Stahl aber in geringerem Mafe nachge-
fragt, z.B. weil die gesamtwirtschaftliche Bedeu-
tung des wenig stahlintensiven Dienstleistungs-
sektors wachst. Der Stahlverbrauch pro Kopf geht
daherjenseits eines bestimmten, von Land zu Land
durchaus unterschiedlichen Einkommensniveaus
wieder zuriick (vgl. Dohrn und Kratschell 2014).

* Prof. Dr. Roland Déhrn ist Leiter des Kompetenzbereichs »Wachs-
tum, Konjunktur, Offentliche Finanzen« am RWI - Leibniz-Institut fiir
Wirtschaftsforschung, Essen.

1 Nach Berechnungen der OECD (2017) lag der EBITDA der Stahl-
unternehmen im Zeitraum 2015/16 weltweit bei 8% in Relation zum
Umsatz, in der Gesamtwirtschaft bei 13%.

— Drittens ist Erzeugung von Stahl sehr kapitalin-
tensiv, es liegen also hohe sunk costs vor, was zu
hohen Markteintritts-, aber auch (derzeit eher
relevant) Marktaustrittsbarrieren fihrt. Hinzu
kommt, dass die Erzeugung, insbhesondere bei
Produktion auf der Hochofenroute, in groflen
Betriebseinheiten erfolgt, die zudem haufig in
altindustriellen und damit heute als struktur-
schwach geltenden Regionen angesiedelt sind.
So kommen zu wirtschaftlichen auch politische
Marktaustrittsbarrieren.

Diese drei Faktoren erklaren viele der derzeitigen Ent-
wicklungen und Probleme der Stahlindustrie.

STRUKTURELLE FAKTOREN BEHINDERN
MARKTANPASSUNGEN

Die Margenschwache, die sich aus der »Sandwich-
situation« zwischen marktmachtigen Rohstoff-
lieferanten und Stahlverwendern ergibt, hat in Ver-
bindung mit der im Laufe des Entwicklungspro-
zesses rlcklaufigen Stahlintensitat der Wirtschaft
dazu gefiihrt, dass es in der Stahlindustrie von jeher
viele Fusionen und Ubernahmen gab. Arcelor Mittal,
der derzeit grofRte Stahlkonzern der Welt, ist so ent-
standen, und Tata Steel, deren Fusion mit Thyssen-
Krupp derzeit die Schlagzeilen bestimmt, ebenso.
Auch die Stahlsparte von ThyssenKrupp ist das
Ergebnis mehrerer Zusammenschliisse. So war im
Jahr 1991 die Hoesch AG durch den Krupp-Konzern
ibernommen worden, der wiederum 1999 durch den
Zusammenschluss mit Thyssen in ThyssenKrupp auf-
gegangen ist. Solche Zusammenschliisse ermog-
lichen die Realisation von GroéRenvorteilen, wobei
Rationalisierungen zundchst vorwiegend in den
Bereichen der Beschaffung, der ersten Bearbeitung
von Stahlund der Vermarktung erfolgen. Zudem stér-
ken solche Zusammenschlisse die Marktmacht der
Stahlproduzenten.
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Im Kern der Wertschopfungskette, also bei der
Rohstahlerzeugung, lassen sich zwar auch erhebliche
GroRenvorteile realisieren. Man misste nur ein Stahl-
werk eines neuen Verbundes stilllegen und die anderen
hoher auslasten, um eine spilirbare Kostendegression
zu erzielen. Diese Rationalisierungsgewinne lassen sich
im Falle von Fusionen ungleich schwieriger realisieren
als beispielsweise die in Beschaffung und Vertrieb. Hier
macht sich ndamlich der dritte oben angesprochene
Faktor bemerkbar. Er sorgt dafiir, dass jede geplante
Stilllegung einer grofRen Betriebsstatte nahezu unwei-
gerlich auf erheblichen Widerstand stoRen wird, nicht
nur bei den betroffenen Arbeitnehmern, sondern
auch in der Politik, zumal sich diese oft im Interesse
des Erhalts von Arbeitsplatzen in den Stahlunterneh-
men engagiert hat. So hat der britische Staat, um die
Bilanz der britischen Sparte von Tata zu entlasten, in
erheblichem Umfang Pensionsverpflichtungen Uber-
nommen und damit der Fusion mit der Stahlsparte von
ThyssenKrupp liberhaupt erst den Weg geebnet. Daher
ist es beispielsweise wenig wahrscheinlich, dass das
Tata-Stahlwerk im walisischen Port Talbot in absehba-
rer Zeit geschlossen wird, obwohl es als das am wenigs-
ten effiziente im neuen Unternehmensverbund gilt.
Zwar zeigt die Erfahrung, dass Werkschliefungen auf
langere Sicht nicht zu verhindern sind. So verschwand
der Stahlstandort Dortmund nach der Ubernahme von
Hoesch letztlich von der Landkarte, und das Stahlwerk
in Rheinhausen wurde sechs Jahre nach den heftigen
und offentlichkeitswirksamen Protesten im Winter
1987/88 doch geschlossen. Solche Schliefungen sind
aber schwierig umzusetzen.

So flhrt dieser dritte Faktor in Verbindung mit
dem zweiten auch dazu, dass in der Stahlindustrie
Uberkapazitaten nur sehr zégerlich abgebaut werden
kdénnen. Derzeit sind nach Berechnungen des inter-
nationalen Stahlverbandes Worldsteel die Kapazi-
taten global nur zu gut 70% ausgelastet, wozu zwar
China einen wesentlichen Beitrag leistet, was aber
kein rein chinesisches Problem darstellt. Auch in der
EU waren nach Berechnungen der OECD die Kapazitat
im Jahr 2016 nur zu 70% ausgelastet (vgl. OECD 2017,
S. 8), und in den USA sieht es nicht anders aus. In vie-
len asiatischen Schwellenldndern sind die Kapazita-
ten gar noch deutlich schwacher ausgelastet. An die-
ser Kapazitatsproblematik andern auch Bekenntnisse
der politischen Fiihrung der groRen Volkswirtschaften
wenig. Diese haben sich in der Schlusserklarung des
G-20-Gipfels in Hamburg zu einem Kapazitadtsabbau
bekannt. Zuhause angekommen, findet jeder Politiker
Grunde, weshalb man das Kapazitatsproblem im eige-
nen Land nicht angehen sollte.

Unterausgelastete Kapazitdaten sind bei hohen
sunk costs aber fir die Stahlunternehmen einen
Anreiz, ihr Produkt zumindest kurzfristig zu einem
Preis zu verkaufen, der unter den gesamten Stlickkos-
ten liegt, weil man erhofft, so die eigenen Kapazita-
ten besser auszulasten. Damit verstérken die Uberka-
pazitaten das Problem der Margenschwache, und es
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besteht die Gefahr, dass die Branche in einen Teufels-
kreis gerat.

Diese Uberlegungen zeigen, dass viele der augen-
blicklichen Probleme aus den spezifischen Markt-
und Produktionsbedingungen resultieren, wobei die
Begriindungsmuster sich heute nicht von denen der
Stahlkrise in den 1970er und 1980er Jahren unter-
scheiden (vgl. Wienert 1984; Gieseck 1995). Man kann
mit Blick auf die Marktaustrittsbarrieren von einem
Marktversagen sprechen, da diese verhindern, dass
nicht mehr wettbewerbsfahige Unternehmen aus dem
Markt ausscheiden. Die Wirtschaftspolitik in Europa
hatte in der Vergangenheit, noch in der Agide des
EGKS-Vertrags, auf dieses Problem mit einem Struk-
turkrisenkartell reagiert. Dieses scheiterte aber daran,
dass nationale Entscheidungstrdger zugesagte Kapazi-
tatsstilllegungen nicht durchfiihrten (vgl. Gieseck 1995,
S. 75). Zum Marktversagen kam also Politikversagen.
Insofern bleibt auch dieses Mal abzuwarten, ob und
wie Beschliisse diverser »Stahlgipfel« umgesetzt wer-
den.2Eine Parallelitit zu damalsist auch, dass man den
Markt gegen »unfaire« Wettbewerber aus dem Ausland
abschirmt, was den Druck, Kapazitdten abzubauen,
weiter vermindert.

IST CHINA DER HAUPTSCHULDIGE?

Als Hauptschuldiger fiir die augenblicklichen Prob-
leme der Stahlindustrie wird in Europa stets China
genannt, das mit seinem »Billigstahl« die Markte lber-
flutet. Richtig ist, dass China inzwischen der wichtigste
Spieler auf dem internationalen Stahlmarkt ist, worin
sich die augenblickliche Situation von der wahrend der
Stahlkrisein den 1970er und 1980er Jahren unterschei-
det. Der Industrialisierungsprozess in China verlief sehr
stahlintensiv, so dass mittlerweile rund die Halfte des
weltweit erzeugten Stahls dort gekocht wird. Dadurch
beeinflusst China nicht nur die Lage am Stahlmarkt,
sondern auch die auf den Beschaffungsmarkten z.B. fiir
Eisenerz, Kokoskohle oder Schrott erheblich.

Auch China kann sich den 6konomischen Gesetz-
maligkeiten nicht entziehen, wonach mit steigendem
Einkommensniveau der spezifische Stahlverbrauch
zunachst verlangsamt steigt und dann gar sinkt. Der
sichtbare Stahlverbrauch je Kopf ist dort von einem
Hochstwert von 531 kg im Jahr 2013 auf 485 kg im Jahr
2016 zuriickgegangen, wobei abzuwarten bleibt, ob
dies eine kurzfristige Schwankung ist oder eine Trend-
wende andeutet. Die politisch verordnete Abkehr von
der Strategie des durch Investitionen und Exporte
getriebenen Wachstums spricht fiir letzteres. Auch die
politokonomische GesetzmalRigkeit, wonach es schwer
fallt, in der Stahlindustrie aufgrund der groRen Bedeu-
tung vieler Stahlwerke als lokale Arbeitgeber Kapazita-
ten stillzulegen, scheint in China zu gelten.?

2 Ein Beispiel fiir die Schwierigkeit, Kapazititen stillzulegen, ist
die Rettung des Ilva-Stahlwerks durch den italienischen Staat (vgl.
D6hrn 2017, S. 44).

® Obwobhlin China die Eingriffsméglichkeiten des Staates gréRer
sind als in westlichen Marktwirtschaften und aufgrund des nach wie



Der oben beschriebenen Logik folgend, versuch-
ten auch die chinesischen Stahlproduzenten, die Aus-
lastung ihrer Kapazitdaten durch eine Steigerung ihrer
Exporte zu verbessern. Die Folge war, dass die Ausfuh-
ren von Halbzeug und Enderzeugnisse der Stahlindus-
trie zwischen 2010 und 2016 mengenmaRig um rund
150% zunahm.*

In welchem MaRe hat aber der chinesische Stahl
zu den Problemen am europdischen Stahlmarkt beige-
tragen? Diese Frage lasst sich aufgrund der tiberragen-
den Bedeutung Chinas fiir den globalen Stahlmarkt nur
schwer beantworten. Auf begrenzte direkte Wirkungen
deutete hin, dass zum einen weniger als 10% der chine-
sischen Exporte in die EU gegangen sein diirften. Zum
anderen betrug die Relation der EU-Importe aus China
zum sichtbaren Stahlverbrauch in der EU 2015, also im
Jahr mit den bisher héchsten Einfuhren, weniger als
5%. Der direkte Einfluss auf den europdischen Stahl-
markt ist also keineswegs so hoch, wie es die 6ffentli-
che Diskussion bisweilen suggeriert.

Schwieriger abzuschéatzen sind indirekte Effekte.
Diese entstehen zum einen dann, wenn Lieferungen
aus China solche aus der EU auf Drittmarkten verdran-
gen. Dass die Stahlexporte der EU seit 2014 ungeachtet
der Belebung der globalen Konjunktur riicklaufig sind,
konnte auf solche Verdrangungseffekte hindeuten.
Zum anderen koénnen die chinesischen Exporte sich
dadurch indirekt auf dem europaischen Stahlmarkt
auswirken, weil sie einen Druck auf die Preise austiben.
Gegen grolRe Effekte von dieser Seite spricht allerdings,
dass sich nach Berechnungen der OECD (2016, S. 24) die
Marge zwischen den Preisen fiir Rohstoffe der Stahl-
industrie und Stahlpreisen im Verlauf von 2014 und
2015, also in einem Zeitraum, in dem die chinesischen
Exporte besonders kraftig zugenommen haben, deut-
lich verbessert hat.

Interessant ist in diesem Zusammenhang die Ent-
wicklung der EU-Importe von Stahl aus Drittlandern
seit dem Greifen handelbeschréankender Manahmen.
Relevant sind die Lieferungen aus China insbesondere
fiir das Segment der Flachprodukte.® Hier gingen die
Einfuhren aus China bereits 2016 um 5% zurlick, und in
den ersten neun Monaten von 2017 lagen sie um 33%
unter dem Vorjahreswert. Insgesamt sind die Dritt-
landseinfuhren von Flachprodukten in beiden Jahren
im Gegensatz dazu um rund 10% gestiegen. Dies ist ein
Indiz dafiir, dass die riicklaufigen chinesischen Liefe-
rungen moglicherweise weniger die europdische Pro-

vor vergleichsweise hohen Wirtschaftswachstum eher Ersatzarbeits-
platze fiir die von Kapazitatsstillegungen betroffenen Arbeitnehmern
entstehen, ist es der Wirtschaftspolitik nicht gelungen, das Entstehen
der Uberkapazititen zu vermeiden, obwohl friihzeitig Versuche ergrif-
fen wurden, den Kapazitatsaufbau zu kontrollieren (vgl. Zhang 2016)
* Gegeniiber 2009 ergibt sich sogar fast eine Verfiinffachung,
allerdings war die weltweite Nachfrage nach Stahl in diesem Jahr
aufgrund der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise auRerordentlich
gering.

° Etwa 70% der Einfuhren aus China entfielen 2016 auf Flachpro-
dukte aus Stahl und legiertem Stahl. Weitere 18% entfielen auf
Edelstahl, was ein ungewéhnlich hoher Wert ist; insgesamt betragt
der Edelstahlanteil an den EU-Drittlandseinfuhren lediglich 4%. Ein
erheblicher Teil der handelsbeschrdnkenden MaRnahmen bezieht
sich auf das Edelstahlsegment.
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duktion als vielmehr die Einfuhren aus anderen Dritt-
landern starkten. Insbesondere die Tirkei, ein Land
mit ebenfalls deutlich unterausgelasteten Kapazita-
ten, und Indien dirften zu den Gewinnern gehéren. Die
Tirkei konnte ihren Marktanteil an den Drittlandsein-
fuhren von Flachprodukten von knapp 5% im Jahr 2015
aufmehrals 12% in den ersten drei Quartalen von 2017
steigern, Indien sogar von 6% auf 18%.

FOLGERUNGEN

Wie gezeigt, haben die derzeitigen Probleme der euro-
paischen Stahlindustrie ihre Wurzeln in den Charak-
teristika des Stahlmarktes an sich. Okonomische wie
politische Griinde behindern den Marktaustritt von
Unternehmen, in Europa wie anderswo. Dies flhrt
dazu, dass Uberkapazitaten nur sehr zégerlich abge-
baut werden, was letztlich zu einem permanenten
Druck auf die Margen fiihrt. Die Diskussion auf China
zu reduzieren, greift zu kurz. Die Auslastung der Kapa-
zitatenin der Rohstahlerzeugung liegt weltweit nur bei
gut 70%, und in der EU ist der Wert dhnlich niedrig.
Die europdischen Stahlpreise werden letztlich in
Europa gemacht. Und so lange hier groRe Kapazitaten
ungenutzt sind, bleibt fur die Produzenten der Anreiz,
durch niedrige Preise Marktanteile zu Lasten anderer
Anbieter zu gewinnen. Handelsbeschrankende Mal-
nahmen vermindern letztlich den Druck zu Kapazi-
tatsanpassungen. Diese sind mit Harten verbunden,
zumal sie nicht in allen EU-Landern gleichermalien
dringlich sind. Und wenn sie realisiert werden, wir-
ken sie regional sehr konzentriert. Die sich deutlich
bessernde Konjunktur in Europa bietet aber giinstige
Rahmenbedingungen, das Problem jetzt anzugehen,
da sie die Chancen fiir neue Arbeitsplatze verbessert.
Zu hoffen, dass der Aufschwung in Europa eine Starke
entfalten kénnte, dass die Auslastung der Stahlindus-
trie sich wieder dem Normalbereich nahert, ware hin-
gegen angesichts des mit steigendem Einkommen sin-
kenden spezifischen Stahlverbrauchs illusorisch.
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Strukturkrisen in der Stahl-
industrie: Versuch einer
Einordnung eines
andauernden Phinomens

Die internationale Stahlindustrie befindet sich seit
Jahrzehnten in einer strukturellen Krise. Der Grund
sind anhaltende Uberkapazititen. Dariiber kann
weder die Euphorie der Jahre 2003 bis 2008 noch die
aktuell positive Entwicklung hinwegtauschen. Der-
zeit kommen einige positive Faktoren zusammen. Die
Nachfrage ist solide, und die Preise steigen. Die Unter-
nehmen haben seit 2009 ihre Kosten massiv reduziert
und sind mit der Umsetzung weiterer Effizienzpro-
gramme beschaftigt. Die Politik hat mittels Z6llen und
anderen Handelsbeschrankungen regionale Preissi-
los geschaffen. Und es gibt internationale Gespréache,
um die Uberkapazitaten zu reduzieren.

UBERKAPAZITATEN SIND WELTWEIT NACH WIE
VOR AUF EINEM HISTORISCH HOHEN STAND

Sie werden derzeit auf iber 600 Mio. Tonnen geschatzt.
Davon liegen laut OECD ungefahr 450 Mio. Tonnen in
China. Dies ist und bleibt ein fortdauerndes Damok-
lesschwert fiir den Sektor. Dies gilt trotz der Anstren-
gungen der chinesischen Regierung, seine Kapazitaten
basierend auf den Zahlen aus dem Jahr 2016 bis 2020
um bis zu 150 Mio. Tonnen zu reduzieren.

Was sind die Fakten? Die weltweit produzierte
Stahlmenge, gemessen von Worldsteel, erreichte in
den ersten elf Monaten von 2017 mit 1,54 Mrd. Ton-
nen einen neuen Rekordwert. Die Produktionsmenge
im November lag um 3,7% uber der des Vorjahres. Die
Kapazitatsauslastung lag bei 70,7%. Dieser Wert impli-
ziert eine freie Kapazitat von fast 30%. Dies kann man
nur als veritable strukturelle Krise bezeichnen. Und
dieses Problem wird noch Jahre, wenn nicht Jahr-
zehnte, andauern.

ANHALTENDE STRUKTURKRISE: EIN BLICK IN DIE
VERGANGENHEIT GIBT HINWEISE AUF DIE
PROBLEMATIK DER BRANCHE

Die weltweite Stahlbranche befindet sich mindestens
seit den 1970er Jahren in einer solchen Strukturkrise.
Der Grund dafiir ist das anscheinend sehr tiefliegende
Beddirfnis eines jeden sich entwickelnden Staates, eine
eigene Stahlversorgung aufzubauen. Stahlist das men-
genmaRig wichtigste Vorprodukt fir die Industrie und
Infrastruktur aufstrebender Nationen. Zudem sorgt die
Stahlindustrie fiir Beschaftigung, ein politisch immens
wichtiger Faktor.

" Christian Obst ist Analyst fiir Stahl, Metall und Industrials bei der
Baader Bank.
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In Europawar die Montanindustrie nach dem Zwei-
ten Weltkrieg einer der wichtigsten Arbeitgeber und
essenziell flir den Wiederaufbau. Nicht umsonst war die
Europaische Gemeinschaft fiir Stahl und Kohle (EGKS)
der Nukleus der heutigen Europaischen Union. Kapa-
zitaten wurden erweitert, solange die Wachstumspro-
gnose intakt war. In Zeiten des Wideraufbaus mach-
ten die Unternehmen gute Gewinne. Léhne, Gehélter
und Pensionszusagen stiegen jedes Jahr. Die andau-
ernde Expansion funktionierte bis Anfang der 1970er
Jahre. Dann schwachte sich die Dynamik der Nach-
frage ab und miindete in Wachstumsraten nahe am
Bruttoinlandsprodukt.

Eine strukturelle Problematik wurde sichtbar.
Wachstumsprognosen kdnnen von heute auf morgen
revidiert werde. Produktionskapazitaten lassen sich
nicht so leicht anpassen. Hochofen werden fiir einen
Betrieb von mehr als 30 Jahren gebaut. Die Folge war
eine zu hohe Kapazitat furr eine sich normalisierende
Nachfrage. In den Jahren zwischen 1970 und 2000
kamen in der europdischen Stahlindustrie auf ein
gutes zwei bis drei schlechte Jahre. Auch wenn Regie-
rungen, meist mit aller Macht, Beschéftigung erhal-
ten wollten, die Branche musste sich anpassen. Der
Prozess verlief langsam und schmerzhaft. Immer wie-
der haben staatliche Hilfen den Niedergang einzelner
Werke nicht strukturanpassend begleitet, sondern
Uberflissige Kapazitaten erhalten.

CHINA MACHTE DIE GLEICHEN FEHLER

Am 11. Dezember 2001 wurde die Volksrepublik China
ein offizielles Mitglied in der Welthandelsorganisation
(WTO). Dieser Schritt beschleunigte die starke Wachs-
tumsdynamik in dem Land nochmals. Die chinesische
Regierung hatte denn auch das Ziel einer autarken Pro-
duktion von Stahl, Aluminium und Kupfer und anderer
Basismaterialien. Sie plante sicher nicht, mit Uberka-
pazitdten den internationalen Stahlmarkt zu fluten.
Zumal Eisenerz in groRen Mengen eingefiihrt werden
musste und Energie knapp war. Aber eine stark stei-
gende Zahl von Arbeitern sollte an dem neuen wach-
senden Wohlstand teilhaben. Daher wurden Kapazita-
ten aufgebaut. Und wieder zeigte sich, dass es unmog-
lich ist, den Kapazitatsaufbau in einer Industrie, die
fur mehr als 30 Jahre investiert, so zu planen, dass
eine Verlangsamung der Nachfrage auch nur annah-
rend zeitnah in Produktionsanpassungen abgebildet
werden kann. Die Aggregate sind errichtet, Investiti-
onen geplant, Menschen eingestellt. Als die einheimi-
sche Nachfrage nicht mehr den Planungen entsprach,
die Beschaftigung aber weiter gesichert werden sollte,
suchten sich groRe Menge Stahls neue Markte. Das glei-
che Problem wie vor einigen Jahrzehnten in Europa nur
in einer weit groReren Dimension. Jetzt steht China fir
ungefdhr die Halfte der weltweiten Stahlproduktion
und die Halfte des Verbrauches.

Die chinesische Regierung ist sich der aktuellen
Problematik wohl bewusst. Und die Umweltbelastung



durch veraltete Anlagen stellt ein zusédtzliches Problem
dar. Da die notwendigen Kapazitatsanpassungen aber
nicht nur die Stahlindustrie, sondern viele Grundstoff-
industrien betreffen, steht die Politik vor der groRen
Herausforderung, diesen Prozess ohne zu groRe soziale
Verwerfungen zu organisieren. Dieser Prozess, der in
Europa fast 30 Jahre gedauert hat, wird in China wahr-
scheinlich nichtin fiinf Jahren ablaufen, auch wenn die
Regierung manche Schritte schneller umsetzen kann.
Soist die Anklindigung, bis zu 150 Mio. Tonnen aus dem
Markt zu nehmen, ein wichtiger Schritt in die richtige
Richtung. Aber es kann nur ein erster Schritt sein.

INDIEN WIRD ES NICHT VIEL ANDERS MACHEN

Auch die indische Regierung kommt nicht auf die
Idee, den prognostizierten Stahlbedarf mittels der
schon aktuell bestehenden weltweiten Kapazitaten
zu decken. Viel zu grof} ist die Unsicherheit bezliglich
einer ausreichenden langfristigen Versorgung. Stahlist
ein Gut, das primar in einem Umbkreis von einigen hun-
dert Kilometern um den Produktionsort verkauft und
verarbeitet wird. Die Angst vor einer zu groRen Abhéan-
gigkeitvon unberechenbaren Zulieferernin diesem ele-
mentaren Sektor mag ein anderer Punkt sein. Derzei-
tige Planungen sehen vor, die aktuelle Kapazitat von
ungefdhr 125 Mio. Tonnen Uber 150 Mio. Tonnen 2020
auf 300 Mio. Tonnen im Jahr 2030 zu erhéhen. Die regu-
latorischen und birokratischen Rahmenbedingungen
mogen anders sein als in Europa oder China, das Prin-
zip bleibt dasselbe.

INTERNATIONALE PREISBILDUNG

Stahlist zwar ein Produkt, das primar regional verkauft
wird, Preise bilden sich jedoch international. Stahlpro-
duzenten haben keinen oder nur einen sehr geringen
Einfluss auf die Entwicklung von Stahlpreisen. Der Preis
ist ergibt sich primar aus dem Verhaltnis von Angebot
und Nachfrage. Allerdings gewannen in den vergange-
nen Jahren wieder regulatorische Eingriffe, die diesen
Preismechanismus mittels Z6llen und Tarifen einheg-
ten, zunehmende Bedeutung. Wenn man von diesen
staatlichen Regulierungen absieht, kann ein Unter-
nehmen nur mittels einer attraktiven Nischenpoli-
tik, wie zum Beispiel voestalpine, eine Zusatzrendite
erwirtschaften.

WIE HOCH IST DIE MACHT EINZELNER
PRODUZENTEN?

Verdrangungswettbewerb bezeichnet die Tendenz
marktbeherrschender Unternehmen und von Oligopo-
len, schwachere Konkurrenten vom Markt zu verdran-
gen. Die Strategie eines marktbeherrschenden Unter-
nehmens in einem Verdrangungswettbewerb kann
darin bestehen, durch eine Preispolitik unter Kosten
(Dumping) den Marktzutritt anderer Wettbewerber
zu verhindern oder die Teilnahme am Wettbewerb zu
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erschweren. Aber gibt es tiberhaupt eine marktbeherr-
schende Stellung auf dem internationalen Stahlmarkt?
2016 wurden laut Worldsteel 1,63 Mrd. Tonnen Stahl
produziert. Dies entspricht einer Verdoppelung seit
dem Jahr2000. Diese dynamische Entwicklung hatihre
Ursachen fast ausschlieBlich in China. Der chinesische
Anteil an der weltweiten Produktion stieg in dieser Zeit
von knapp 15% auf fast 50%. Der weltgrofite Herstel-
ler, ArcelorMittal, tragt dazu knapp 100 Mio. Tonnen
bei. Die beiden folgenden Unternehmen produzierten
64 Millionen und 46 Mio. Tonnen. Definiert man den
Stahlmarkt als Weltmarkt, ist selbst ArcelorMittal mit
einem Marktanteil von knapp 6% meilenweit von einer
marktbeherrschen Stellung entfernt. Natirlich hat
ArcelorMittal in bestimmten Regionen bei bestimmten
Produkten eine gute bis sehr gute Marktposition. Dies
veranlasst dann auch die EU-Wettbewerbsbehorde,
die Ubernahme von Ilva genauer zu priifen. Sie hat eine
tiefergehende Priifung der Ubernahme des gréRten in-
tegrierten Stahlwerkes in Italien durch ein Konsortium
unter der Fiihrung von ArcelorMittal veranlasst. Unter
anderem wurde angemahnt, dass die europdischen
stahlnutzenden Industrien Zugang zu Stahl zu wett-
bewerbsfahigen Preisen haben, um selbst im interna-
tionalen Wettbewerb bestehen zu kdnnen. Dies zeigt,
dass es zwar eine internationale Preisbildung gibt, die
meisten wichtigen Entscheidungen aber mit einer regi-
onalen Brille getroffen werden.

GIBT ES WEGE AUS DER STRUKTURKRISE?

Staaten kdnnten die Reduzierungvon staatlich kontrol-
lierten Kapazitaten veranlassen beziehungsweise den
Abbau privater Kapazitaten unterstiitzen. Beides wird
immer wieder versucht. Allerdings stehen dem der ver-
standliche Versuch des Erhalts moglichstvieler Arbeits-
platze sowie die primdre Sicht auf die eigene Region
haufig im Weg. Rein privatwirtschaftliche Ubernah-
men konnten schneller umgesetzt werden. Aber auch
die privaten Unternehmen kdnnen politischen Rege-
lungen wie die Fusionskontrollen und den Einfluss von
Gewerkschaften nichtignorieren. Dies fiihrt dazu, dass
auch diese Prozesse sehr lange dauern.

In Europa wurde seit den 1970er Jahren ein Grof3-
teil der Industrie privatisiert, Unternehmen schlossen
sich zusammen und Kapazitdten wurden geschlos-
sen. Der spektakuldrste Konsolidierungsschritt war
2002 der Zusammenschluss der spanischen Aceralia,
der franzosischen Usinor und Arbed aus Luxemburg zu
Arcelor. Die europdische Industrie war auf einem guten
Weg, ihre Kapazitdten an die Nachfrage anzupassen.
Und weitere Schritte waren in Planung. 2002 hatte das
Arcelor Management den Plan einer Konzentration auf
fuir sechs logistisch optimale Standorte in Kiistenndhe
ausgearbeitet. Der vermeintlich lang anhaltendende
Nachfragesog aus China und die Ubernahme durch Mit-
tal verhinderten eine entsprechende Umsetzung.

2001 trat dann China der WTO bei, und die schon
hohe Wachstumsdynamik in dem Land erfuhr einen
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weiteren Schub. Die erst skeptischen Unternehmens-
lenker freuten sich zwischen 2003 und 2008 Ulber eine
Zeit stark steigender Gewinne, die sie so seit 30 Jahren
nicht mehr erlebt hatten. Und sie erlagen schlieflich,
zumindest teilweise, den steigenden Wachstumspro-
gnosen. Die resultierten nicht nur darin, dass bereits
geplante Strukturanpassungen verschoben wurden
(Arcelor), sondern auch in dem Aufbau neuer Werke
(ThyssenKrupp). Sie wollten sich ihren Teil an dem ver-
meintlich Jahrzehnte wahrenden Wachstum sichern.
Das Resultat waren hohe Verluste, als sich die Wachs-
tumserwartungen nicht erfiillten.

Uber zehn Jahre spéter hat die Ankiindigung der
Ubernahme der italienischen Ilva durch ein Konsor-
tium unter Flihrung von ArcelorMittal sowie die ange-
kiindigte Fusion von Thyssenkrupp Steel Europe und
Tata Steel Europe neue Bewegung in den europdischen
Stahlmarkt gebracht. Sowohl Ilva als auch Tata sind
immer mal wieder mit einer aggressiven Preispolitik
aufgefallen. Zuletzt waren die Preise in Italien unge-
wohnlich stabil.

China plant bis 2025 60% der Kapazitdten unter
dem Dach von zehn Herstellern zu konzentrieren und
ist in einem schmerzhaften Prozess, seine Kapazitaten
zu reduzieren und zu modernisieren. Dennoch hat die
Produktion 2017 wieder ein Rekordniveau erreicht.

DER EUROPAISCHE STAHLMARKT IST WIEDER IN
BEWEGUNG

Die europaischen Kartellbehérden missen sich mitdie-
sen zwei Zusammenschlissen auf dem europaischen
Stahlmarkt beschéftigen. Die Transaktionen vollzie-
hen sich in einer Zeit, in der die Rahmenbedingungen
fur die Stahlindustrie gut sind. Man kdnnte auf die Idee
kommen, dass alles gut ist, wie es ist. Die Erwartung
fur das Wirtschaftswachstum in Nordamerika, Asien
und Europa ist eine Verstetigung, nach einem erfolg-
reichen Jahr 2017. Stahlpreise in allen Regionen haben
mehrjahrige Hochststande erreicht. Neben den guten
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben Import-
z6lle und einige Kapazitatsanpassungen die positive
Lage unterstutzt. Dennoch erscheint es angesichts der
skizzierten Historie und den Konsolidierungsschritten
in anderen Regionen sinnvoll, dass sich die europai-
sche Stahlindustrie weiter konsolidiert. Auch wenn die
Umsetzung lange dauert. Auch wenn ihre Preismacht
begrenzt bleibt, sind grofere Einheiten eher in der
Lage, anstehende Investitionen zu finanzieren. Dies gilt
fur Technologien, die weniger Energie brauchen, weni-
ger CO, emittieren und verbesserte Stahlqualitaten
ermoglichen. Ob die EU-Behorden dieser Sicht folgen
oder eher eine engere Europa zentrierte Sichtweise,
muss sich noch zeigen.

Im September 2016 verkiindete Thyssenkrupp
die Unterzeichnung einer Grundsatzvereinbarung
mit Tata zur geplanten Fusion von Thyssenkrupp
Steel Europe mit Tata Steel Europe. Heinrich Hiesin-
ger hat 2011 den Posten des CEO bei Thyssenkrupp
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eingenommen. Schnell hat er deutlich gemacht, in
welche Richtung er den Konzern entwickeln méchte.
Ziel ist ein Unternehmen, das sich auf Investitionsgi-
ter konzentriert. Seitdem wurde darlber spekuliert,
welche Lésung Thyssenkrupp flir Steel Europe vorle-
gen wiirde. Anfang 2018 soll jetzt der Vertrag zur Bil-
dung eines Joint Ventures unterzeichnet werden. Die
notwendigen Genehmigungen werden im Verlauf des
Jahres erwartet. In der Veroéffentlichung von Thyssen-
krupp vom 20. September heif3t es: »Ein Joint Venture
mit Tata ist die einzige Option, die die strukturellen
Uberkapazitaten in der europdischen Stahlindustrie
adressiert.« Der miihsame Umbau des Konzerns befin-
det sich jetzt im siebten Jahr. Um die Zustimmung der
Gewerkschaften zu dem Joint Venture zu bekommen,
wurden Zusicherungen gemacht, die in das Jahr 2026
reichen. Es sind dann 15 Jahre vergangen seit die Ent-
scheidung fiel, sich auf Industriegliter zu konzentrie-
ren. Auch dies zeigt wie langwierig strukturelle Veran-
derungen in dieser Industrie sind.

ArcelorMittal moéchte Ilva libernehmen. Ilva ist
der grofte integrierte Stahlproduzent in Italien. Arce-
lorMittal, der weltweite und europdische Marktfihrer,
verfligt derzeit Uiber keine Produktionsstétte in dem
zweigrofRten europdischen Stahlverbrauchsmarkt.
Unter anderem aufgrund der kommerziellen, qualita-
tiven und umwelttechnischen Probleme von llva muss
Italien Giber 60% seines Stahls importieren. Arcelor-
Mittal ist der flihrende Stahlproduzent in Europa und
wird seine Marktstellung mit der Ubernahme weiter
ausbauen.
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Der Stahlmarkt: Eine diffe-
renzierte Sichtweise auf
Uberkapazititen — Konsoli-
dierung durch Unterneh-
menszusammenschliisse als
Zukunftschance?

STRUKTURKRISE: ENTWICKLUNG STAHL-
ANGEBOT UND -NACHFRAGE - DIFFERENZIERTE
BETRACHTUNG VON UBERKAPAZITATEN

Die Kapazitat der globalen Stahlerzeugung hat sich
seit den frithen 2000er Jahren stark erhéht. Vorausge-
schickt sei, dass es unterschiedliche Angaben zu Kapa-
zitaten je nach verwendeter Quelle gibt und somit die
Aussagen zur absoluten Uberkapazitat und Auslas-
tung mit einer gewissen Unsicherheit behaftet sind.
Zu Beginn des Jahrtausends standen nominale Kapa-
zitaten zur jahrlichen Produktion von rund 1 050 Mio. t
Rohstahl zur Verfligung (vgl. OECD 2017, S. 8). Diese
haben sich bis zum Jahr 2016 auf rund 2390 Mio.t
mehr als verdoppelt. Die Kapazitatserweiterungen
haben nahezu ausschlieRlich in den punktuell rasant
wachsenden Volkswirtschaften der Nicht-OECD-Lan-
der stattgefunden.

Die weltweiten Kapazitaten zur Stahlproduktion
waren 2016 mit etwa 70% ausgelastet. Somit sind welt-
weit technisch hohere Kapazitaten und somit ein hohe-
res potenzielles Angebot als Nachfrage zu beobachten.
Allerdings verteilen sich diese Uberkapazitaten absolut
und prozentual regional sehr unterschiedlich. Die Aus-
lastungin China belief sich 2016 auf knapp 70% und die
Uberkapazitaten auf etwa 360 Mio. t. Die in China zu
beobachtenden Uberkapazitaten machen damit abso-
lut gesehen Uberschldgig 47% des weltweiten Ange-
botsliberhangs aus.

Der technische Kapazitatsiiberhang in Deutsch-
land lag im Jahr 2016 bei rd. 7 Mio. t bzw. ca. 14%. Die
relative Auslastung der deutschen Stahlindustrie liegt
aktuell mit rund 84% etwa auf Hohe des Durchschnitts-
wertes der Nachkrisenjahre undistdamitim internatio-
nalen Vergleich relativ hoch. In Europa (EU 28 und Tiir-
kei) standen 2016 Kapazitaten von rd. 270 Mio. t einer
Rohstahlproduktion von 195 Mio. t gegeniber, was
Uberkapazitaten von rd. 75 Mio. t sowie einer Auslas-
tung von 72% entspricht.

Uberschiissige Kapazititen scheinen aus dieser
Perspektive also eher ein weltweites, insbesondere
chinesisches, als ein deutsches Problem zu sein. Bei
" Prof. Dr. André Kiister Simic ist Professor fiir Allgemeine Betriebs-
wirtschaftslehre mit dem Schwerpunkt Unternehmensrechnung
an der HSBA Hamburg School of Business Administration. Dariiber
hinaus ist er Geschaftsfiihrer und Gesellschafter der Q&A Unterneh-
mensberatungs GmbH sowie der Q&A Banner Kiister Unternehmens-
beratung GmbH.

" Malte Knigge ist Mitarbeiter der Q&A Banner Kiister Unterneh-
mensberatung GmbH.
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der Interpretation der globalen Kapazitatsiberhange
ist jedoch zu beachten, dass diese zwei verschiedene
Ursachen haben kénnen: Strukturelle Uberkapazitaten
oder Nachfrageschwache. Ursachlich fir eine mogli-
che Nachfrageschwéche im europdischen Wirtschafts-
raum konnte bspw. eine restriktive Fiskalpolitik sein
(vgl. bspw. HBS 2012 oder Lindner 2014). AufRerhalb
Deutschlands sind in Europa weiterhin noch veraltete,
nicht nachhaltige Kapazitaten vorhanden. Staatliche
Interventionen konnen jedoch deren Marktaustritt
potenziell verzégern (vgl. UBS 2014)

Zu Beginn des Jahres 2016 wurde in China die poli-
tische Entscheidung getroffen, die jéhrliche Produk-
tionsleistung der Stahlindustrie um 100 bis 150 Mio.
Tonnen zu senken. Bisher ist ein positiver Effekt dieser
angekindigten Kapazitatsreduktionen jedoch ausge-
blieben. Auch beim Ende November 2017 in Berlin statt-
gefundenen internationalen »Stahlgipfel«, bei dem es
malgeblich um den koordinierten Abbau von Uber-
kapazitaten ging, wurden keine verbindlichen Ver-
einbarungen diesbezliglich getroffen. In Anbetracht
des allein in China bestehenden Angebotsiiberschus-
ses konnte eine dortige Reduzierung der Kapazitaten
im angekiindigten Umfang ohnehin nur einen ersten
Schritt hin zu einem ausgeglichenen Markt sein (vgl.
Bloomberg 2016). Hinzu kommt auch, dass den geplan-
ten Kapazitatsreduktionen zukiinftig wohl eine vermin-
derte oder nur geringfligig wachsende Binnennach-
frage in China gegeniibersteht. Der Nettoeffekt aus
Kapazitatsreduktionen und niedrigerem inlandischen
Absatz ist im Hinblick auf zukiinftige Exportvolumina
deshalb vermutlich gering.

ZWISCHENFAZIT: UBERKAPAZITATEN JA, ABER
REGIONAL DIFFERENZIERT

Technische Angebotsiiberhdnge im Bereich Rohstahl
sind auf globaler Ebene zu verzeichnen, insbesondere
gilt dies flir China aufgrund des massiven Kapazitats-
aufbaus in der Vergangenheit. Aktuell liegen die chine-
sischen technischen Uberkapazitdten mindestens auf
dem Niveau der kombinierten gesamteuropdischen
Stahlnachfragen. Da den sich anbahnenden Kapazi-
tatsreduktionen in China mutmaRlich eine zukiinftig
niedrigere Binnennachfrage gegenibersteht, ist auch
weiterhin von hohen chinesischen Exporten auszuge-
hen. In Europa ist ein differenziertes Bild zu beobach-
ten. Das Auslastungsniveau liegt in Deutschland bei
85% bis knapp unter 90% (kein Angebotsiiberhang), in
Europa jedoch unter 80%.

Flr die EU 28 ist die technische Kapazitat aktuell
grofler als die Nachfrage. Allein aus dieser Beobach-
tung ist jedoch nicht zwingend ableitbar, dass einsei-
tig Uberkapazitaten vorliegen und somit ein Konso-
lidierungsdruck auf der Angebotsseite besteht. Eine
strukturelle Nachfrageschwache gepaart mit teilweise
nicht nachhaltigen innereuropdischen Kapazitaten
sind ebenso als Erkldrungsansatze neben vorhandener
Uberkapazitaten in der EU heranzuziehen. Diese volks-
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wirtschaftlichen Erklarungsansdtze koénnten aller-
dings nur Hilfestellung fiir staatliche Wirtschaftspoli-
tik geben und helfen den Firmenlenkern in der aktu-
ellen Entscheidungsfindung nicht weiter. Ob Fusionen
ein probates Managementmittel sind, wird spater zu
beleuchten sein.

VERDRANGUNGSWETTBEWERB IN DER
STAHLBRANCHE

In der Stahlindustrie gibt es in der Tat Phasen intensi-
ven Wettbewerbs liber Preise. Insbesondere in qualita-
tiv nicht so entwickelten Stahlglten erscheint eine Dif-
ferenzierung tiber das Produkt oder den Service nicht
oder nur schwierig moglich. Das begiinstigt den inten-
siven Preiswettbewerb. Hinzu kommt die starkere Kon-
zentration auf Anbieterseite, die auch einen »ruinésen«
Preis- und Verdrangungswettbewerb beférdern kann.

WETTBEWERBSNEUTRALE UND STABILE
RAHMENBEDINGUNGEN

Ein weiterer Punkt soll aber im Verdrangungswettbe-
werb beleuchtet werden. Wettbewerbsneutrale und
stabile Rahmenbedingungen sind flir notwendige
Investitionen und den Erhalt von Beschéftigung in der
Stahlindustrie erforderlich. Dies gilt insbesondere, da
die deutsche/europaische Stahlindustrie Giber Importe
im starken internationalen Wettbewerb steht. Auch
wenn Systeme zur Beférderung der Nachhaltigkeit 6ko-
nomisch und 6kologisch nachvollziehbar sind, diirfen
diese nicht die Wettbewerbsneutralitat und Berechen-
barkeit der Rahmenbedingungen fiir die ansassigen
Unternehmen im globalen Vergleich gefahrden.

Die Ausgestaltung des EU-Emissionshandelssys-
tems muss hier hinterfragt werden, ebenso wie Stah-
limporte in die Europdische Union, die moglicherweise
zu Dumpingpreisen verkauft werden. Ein Verdrén-
gungswettbewerb muss auf Basis wettbewerbsneutra-
ler Rahmenbedingungen gefiihrt werden.

KONSOLIDIERUNGSSTRATEGIE IN FORM VON
FUSIONEN ALS ZUKUNFTSCHANCE?

In der 6ffentlichen Debatte hinsichtlich der Zukunfts-
chancen der deutschen (und européischen) Stahlin-
dustrie nimmt der Konsolidierungsgedanke im Sinne
von Unternehmenszusammenschliissen eine zuneh-
mende Rolle ein (vgl. z.B. Handelsblatt 2016). Zuletzt
machte der Thyssenkrupp-Konzern mit der Anklndi-
gung Schlagzeilen, sein europdisches Stahlgeschaft
mit den Flachstahlaktivitaten von Tata Steel Europe
fusionieren zu wollen. Als Beweggriinde fiir eine hori-
zontale Konsolidierung im Stahlmarkt werden u.a.
Synergiepotenziale bspw. durch Fixkostenreduktion
sowie Moglichkeiten zur Kapazitatsreduktion genannt,
um somit in einem wettbewerblichen Umfeld die Nase
vorn zu haben. Grundsatzlich kénnen im Rahmen von
Fusionen Synergien identifiziert und gehoben werden,
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so dass dieses Argument nicht einfach von der Hand zu
weisen ist.

Es sollten unseres Erachtens jedoch auch Argu-
mente, die moéglicherweise einer Konsolidierung als
strategischer Handlungsoption fiir die Stahlindus-
trie entgegenstehen kdnnten, bedacht und gewiirdigt
werden:

—  Konsolidierung zur Kapazitédtsreduktion ist zu tiber-
denken: Die aktuelle Situation im weltweiten Stahl-
markt stellt sich wie folgt dar: In Deutschland
herrscht ein prinzipiell vergleichsweise hohes Aus-
lastungsniveau, wenn sich auch ein differenziertes
Bild nach Unternehmen und Verarbeitungsstufen
zeigt. Im Gegensatz hierzu belasten massive Uber-
kapazitaten den chinesischen Stahlmarkt, die
absolut gesehen grofRer sind als die gesamte Stahl-
produktion in Europa. Diese Kapazitatsprobleme
werden aktuell auch in die deutsche und europa-
ische Stahlindustrie importiert. Diese Herausfor-
derung diirfte durch Fusionen nicht gelést werden.

—  Konsolidierungen zur Hebung von Synergiepoten-
zialen sind sorgféltig zu analysieren: Viele Fusio-
nen scheinen zu scheitern. So gehen viele Quellen
davon aus, dass der Giberwiegende Anteil der Unter-
nehmenszusammenschliisse (einige Quellen gehen
von bis zu 70% aus) scheitern (vgl. Bauch 2004;
McKinsey 2010). Grund hierfiir sind im Wesentlichen
Uberschatzte rechnerische Synergien und unter-
schétzte Integrationsprobleme, beispielweise auf-
grund von kollidierenden Unternehmenskulturen
(vgl. Roland Berger 2015, S. 4). Rechnerische Syn-
ergien miissen somit hinterfragt werden und kén-
nen moglicherweise bei nicht sorgfaltiger Analyse
und Umsetzung eine wacklige Entscheidungsbasis
fiir die strategische Ausrichtung eines Unterneh-
mens sein.

ALTERNATIVEN ZUR KONSOLIDIERUNGSSTRATEGIE

Ein Preiswettbewerb kann zu ruindsem Unterbietungs-
verhalten in einer Industrie fiihren. Aus Sicht der euro-
paischen Stahlindustrie kommt hier erschwerend
hinzu, dass die kostenseitigen Wettbewerbsbedingun-
gen im internationalen Vergleich sehr unterschiedlich
sind. Hier sind Staat, Europaische Union und Unterneh-
men gleichermalen gefordert.

Staatliche Institutionen sollten ordnungspolitisch
wettbewerbsneutrale Rahmenbedingungen im Blick
haben. Die Unternehmen sollten Fusionen sorgfaltig
abwagen und erganzend oder alternativ liber weitere
Konzepte nachdenken.

Zur Vermeidung von preisgetriebenen Wettbe-
werbssituationen erscheint eine innovationsbasierte
Differenzierungsstrategie als eine zweckméaRige Hand-
lungsalternative. Produktionsseitig sind die Rahmen-
bedingungen fiir eine solche Strategie durch hochmo-
derne Produktionsanlagen am Standort Deutschland
wohl gegeben. Weiterhin diirften Vorteile bei der Inte-



gration mit Kunden im Hinblick auf Logistik, aber auch
Zusammenarbeit in Forschung und Entwicklung beste-
hen. Hier gibt es etablierte Wertschopfungsketten in
Europa und Deutschland, die es zu pflegen und auszu-
bauen gilt.

GESELLSCHAFTLICHE WAHRNEHMUNG DES
»WERKSTOFFS STAHL«

Fir die Entwicklung der Stahlbranche sei noch ein wei-
terer wichtiger Punkt beleuchtet. Der Werkstoff Stahl
steht bislang nicht im Zentrum der gesellschaftlichen
Wahrnehmung und hat allenfalls den Status eines Mau-
erblimchens. Gleichsam pragen die Bilder des »Stahl-
kochers« und der »schmutzigen Schwerindustrie«
den offentlichen Eindruck der Stahlproduktion. Im
Kontrast hierzu steht das hochwertige und technolo-
gisch anspruchsvolle Ergebnis der Stahlproduktion in
Deutschland. Aus diesem Grund ist aus Sicht der Stahl-
industrie, eine Wahrnehmungsinitiative anzustoRen
(bzw. die laufenden MaRnahmen sind zu forcieren), die
die folgenden Punkte hervorhebt:

—  Stahl als unverzichtbarer Werkstoff des téglichen
Lebens: Die Produkte der Stahlindustrie werden
auchin Zukunftin allen Bereichen des alltaglichen
Lebens gebraucht.

—  Stahl als Basis fiir Beschéftigung und Wohlstand in
Deutschland: Stahlstehtam Beginn der Wertschop-
fung bedeutender Industrien in Deutschland, wie
beispielsweise des Fahrzeug- und Maschinen-
baus. Die Stahlproduktion ist somit elementarer
Bestandteil industrieller Wertschopfungsketten.

—  Stahl als nachhaltiger Werkstoff: Stahl ist, in der in
Deutschland produzierten Form, ein hochgradig
nachhaltiger Werkstoff.
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Die EU-Stahlindustrie -
Vorreiter der Konsolidierung

DIE GLOBALE STAHLINDUSTRIE STEHT VOR
GROSSEN HERAUSFORDERUNGEN

Die strukturellen Verwerfungen auf den globalen Stahl-
markten bilden den Hintergrund aktueller Veranderun-
gen in der europaischen Unternehmenslandschaft. Der
Weltstahlmarkt ist durch Uberkapazititen in einer Gré-
Renordnung von mehreren hundert Millionen Tonnen
belastet, rund 60% davon allein in China. Unfaire Han-
delspraktiken wie Dumping breiten sich zunehmend
auf den internationalen Stahlmarkten aus. Zudem
wird der internationale Wettbewerb beim Stahl durch
eine Vielzahl von tarifaren und nichttarifaren Handels-
hemmnissen verzerrt. Mit dem handelspolitischen
Kurswechsel der neuen US-Administration droht sich
dieser Trend weiter zu verfestigen.

Die Ursachen fiir die globale Kapazitatsproblema-
tik liegen insbesondere auf der Angebotsseite. Zwar
hat sich in den letzten Jahren auch das Wachstum des
weltweiten Stahlbedarfs abgeschwéacht, nachdem der
chinesische Stahlmarkt inzwischen seinen Sattigungs-
punkt Uberschritten hat. Eine wesentlich groRere
Rolle fiir das Entstehen und Beharren der aktuellen
Ungleichgewichte spielen jedoch staatliche Subventi-
onen und Unterstiitzungsmafinahmen in den verschie-
denen Landern, die marktwirtschaftliche Anpassungs-
prozesse im globalen Stahlmarkt zu einem erheblichen
Teil aulRer Kraft gesetzt haben. Insbesondere in den
Schwellenldndern und zuvorderst in China wurden in
den vergangenen 20 Jahren mit staatlicher Unterstiit-
zung Stahlkapazitaten ausgebaut, die weit ber den
heimischen Bedarf hinausgehen. Zudem werden in vie-
len Léndern unrentable und nicht konkurrenzfahige
Kapazitaten am Leben gehalten. Der mit persistenten
Uberkapazitaten am globalen Stahlmarkt verbundene
erhdhte internationale Wettbewerbsdruck gefahr-
det auch die wettbewerbsstarken Stahlstandorte und
setzt sie unter Anpassungsdruck.

DAS THEMA UBERKAPAZITATEN IST FUR DIE EU
STAHLINDUSTRIE NICHT NEU

Es hatin der Geschichte der Stahlindustrie immer Pha-
sen gegeben, in denen Uberkapazititen entstanden
und durch staatliche Subventionen am Leben gehalten
wurden. Gerade die Erfahrungen der EU-Stahlindustrie
kénnen Hinweise darauf geben, wie diesem Problem
entgegengetreten werden kann und welche Fehler zu
vermeiden sind. Trotz eines grundsatzlichen Subventi-
onsverbots flossen zwischen 1975 und 1995 nach heu-
tigen Preisen rund 100 Mrd. Euro an nationalen Beihil-
fenan europaische Stahlunternehmen. Gegenmalnah-

" Hans Jiirgen Kerkhoff ist Prasident der Wirtschaftsvereinigung
Stahl.
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men als Folge struktureller Nachfrageverschiebungen
nach den Olkrisen wurden erst mit erheblichen zeitli-
chen Verzégerungen ergriffen. Insgesamt dauerte es
nahezu 20 Jahre, bis die Uberkapazititen in Europa
beseitigt wurden. Eine umfassende Neuordnung der
europdischen Stahllandschaft setzte erst Mitte der
1990er Jahre ein, nachdem Unternehmen privatisiert
und ein effektives Beihilfeverbot eingefiihrt worden
war.

Die europdische Stahlindustrie hatihre Lehren aus
den Stahlkrisen der 1970er, 1980er und 1990er Jahre
gezogen. Dazu zahlt, dass marktwirtschaftliche Anpas-
sungsprozessen gegenlber staatlich gelenkter Re-
strukturierung mehr Vertrauen entgegenzubringen ist.
In einer Marktwirtschaft ist Anpassung an verdnderte
Rahmenbedingungen ein standiger Prozess, der von
den Unternehmen jeweils individuell und im Wettbe-
werb vorgenommen wird. Staatlich gelenkte Prozesse
tendieren hingegen dazu, dass sich temporére Kapazi-
tatstiberhdnge zu persistenten Uberkapazitaten entwi-
ckeln und Anpassungskosten dadurch erhoht werden.

Auch aufgrund der Schlussfolgerungen aus den
Stahlkrisen der 1970er, 1980er und 1990er Jahre
wurde in der EU wesentlich friihzeitiger auf die Nach-
frageverwerfungen im Gefolge der grofRen Rezession
von 2009 reagiert als in anderen Regionen. In Summe
sank in der EU die Rohstahlkapazitdt zwischen 2010
und 2016 um rund 17 Mio. Tonnen, wahrend sie etwa in
China im gleichen Zeitraum um rund 360 Mio. Tonnen
zulegte. Insgesamt kann die EU heute mit Recht als ein
Vorreiter der Konsolidierung im Stahlbereich bezeich-
netwerden. Privatisierung und ein besonders strenges
Beihilferegime fiir die Branche waren und sind die ent-
scheidenden Erfolgsfaktoren.

CHINA HAT ERHEBLICHEN NACHHOLBEDARF ZUR
KONSOLIDIERUNG SEINER STAHLINDUSTRIE

Die chinesische Stahlindustrie ist durch massiven
Staatseinfluss und erhebliche Marktverzerrungen
gekennzeichnet. Zwar hat die Regierung inzwischen
erste Schritte in Richtung eines Abbaus der gewalti-
gen Uberkapazitdten begonnen. Allerdings liegen die
Uberhdnge im Reich der Mitte immer noch bei knapp
300 Mio. Tonnen Rohstahl. Die chinesische Kapazi-
tatsproblematik ist damit noch weit von einer Lésung
entfernt.

Zudem steht der Konsolidierungsprozess in der
chinesischen Stahlindustrie erst am Anfang. Die bishe-
rigen Bemithungen der Regierungsbehdérden um eine
staatlich gelenkte Konsolidierung, die die Griindung
mehrerer GroRkonzerne durch Fusionen und Ubernah-
men sowie die SchlieBung maroder unrentabler Firmen
vorsieht, scheiterte bislang oftmals auch an den star-
ken politischen Widerstanden der einzelnen Provinz-
regierungen. Die stark expandierende Wirtschaft
Chinas und die damit verbundene deutlich gestiegene
Stahlnachfrage haben in der Vergangenheit zu einer
anhaltenden Errichtung neuer Kapazitaten gefiihrt. Da



die Expansion tiberwiegend von kleinen und mittleren
Gesellschaften sowie durch die Griindung neuer Stahl-
gesellschaften realisiert wurde, ist der Marktanteil
der zehn flihrenden chinesischen Stahlproduzenten
in den vergangenen Jahren gesunken. Dieser lag trotz
einer weiteren im Dezember 2016 erfolgten Fusion von
Baoshan und Wuhan zum gréf3ten Stahlkonzern Baowu
Steel Group, im Jahr 2016 nur bei rund 36% der Lan-
deserzeugung und damit sogar um 5 Prozentpunkte
unter dem Wert von 2000. Vom Ziel, bis 2025 mindes-
tens60% derinlandischen Rohstahlerzeugung aufzehn
grofRe Stahlkonzerne zu konzentrieren, ist die chinesi-
sche Stahlindustrie noch weit entfernt.

In der chinesischen Industrie- und Auflenhandels-
politik ist weiterhin kein grundsatzlicher Kurswechsel
zu erkennen. So ist das Wirtschaftssystem nach wie vor
inkompatibel mit denen anderer wichtiger Wirtschafts-
regionen. Zudem hat das Land seine teilweise unfairen
Handelspraktiken nicht aufgegeben und betreibt wei-
ter eine selektive Industriepolitik, die den internati-
onalen Wettbewerb verzerrt. Dies zeigen die nachfol-
genden Aspekte: Die Zahl der weltweit gegen China
in Kraft befindlichen HandelsschutzmafRnahmen sind
ein Beleg dafiir, dass das Land unfair auf den Markten
agiert und sich mitunerlaubten Mitteln (Dumping, Sub-
ventionen) Marktanteile verschafft. Allein zwei Drittel
der weltweit bestehenden Malnahmen richten sich
dabei gegen China. Die Marktverzerrungen bei Rohstof-
fen und Stahl sind besonders ausgepragt. Bei der Aus-
wertung der Handels- und Investitionshindernisse in
der EU belegt China einen der vorderen Range.

LOSUNG DER GLOBALEN STRUKTURKRISE
BRAUCHT INTERNATIONALE KOOPERATION
UND EINE KONSEQUENTE ANWENDUNG VON
HANDELSSCHUTZINSTRUMENTEN

Waren frihere Stahlkrisen lokal bzw. auf einzelne
Regionen beschrankt, sind sie heute globaler Natur
und brauchen daher auch einen globalen Ansatz, der
an den Ursachen der Strukturkrise, d.h. an markt-
verzerrenden staatlichen Unterstiitzungsmafinah-
men, ansetzt. Mit dem 2016 im Rahmen der G-20-Tref-
fen aus etwa 30 Staaten gebildeten »Global Forum

ZUR DISKUSSION GESTELLT

on Steel Excess Capacity«, ein Gremium, das explizit
zum Ziel hat, durch einen verbesserten Informations-
austausch zwischen den Politikern und die Einigung
auf gemeinsame Kernprinzipien marktwirtschaftli-
cher Anpassungsprozesse im Stahlbereich zu starken
und damit Uberkapazitaten abzubauen. Ende Novem-
berdesvergangenen Jahres haben die beteiligten Lan-
der - am letzten Tag der deutschen G-20-Prasident-
schaft - einen Bericht veroffentlicht und damit erst-
mals ein gemeinsames Verstandnis zur Bewaltigung
der globalen Stahlstrukturkrise entwickelt. Zu den
bedeutenden Kernaussagen dieses Berichts gehort
das klare Bekenntnis zu marktwirtschaftlichen Anpas-
sungsprozessen, einem umfassenden Subventions-
abbau, der auch solche StiitzungsmaRnahmen
umfasst, die im Rahmen der WTO-Regeln nicht adres-
siert werden konnen, sowie die Einigung auf einen
Monitoringprozess, im Rahmen dessen Uberwacht
werden kann, inwieweit die Handlungsempfehlun-
gen des Forums von den Mitgliedslandern umgesetzt
werden.

Solche politischen Prozesse kénnen jedoch nur
auf lange Sicht ihre Wirkung entfalten. Zudem bleibt
abzuwarten, ob die Absichtserkldrungen der Lander,
wie sie im Rahmen des Globalen Stahlforums zuletzt
geduRert wurden, eine Bindungswirkung entfalten
konnen. Unklar ist vor allem, inwieweit China sich von
den vereinbarten Kernprinzipien leiten lassen wird und
beginnt, die vielfaltigen Stiitzungsprogramme fiir die
heimische Industrie abzubauen. Solange jedoch der
Wettbewerb auf den internationalen Markten verzerrt
ist, sind Handelsschutzinstrumente wie Antidumping-
oder AntisubventionsmaRnahmen als Korrektiv fir
die Europaische Union unverzichtbar. Die SchutzmaR-
nahmen missen im Einklang mit den Regeln der WTO
ausgerichtet sein, daflir aber konsequent und effek-
tiv angewendet werden. Ohne eine solche handels-
politische Absicherung kénnen sich marktwirtschaft-
liche Anpassungsprozesse auf einem globalen Markt
nicht wie gewlinscht entfalten. Fiir die EU waren sie
insbesondere mit der Gefahr verbunden, dass eigene
Anstrengungen zu Veranderungen durch eine anschlie-
Rende Zunahme unfairer Einfuhren rasch aufgezehrt
wdirden.

ifo Schnelldienst 2/2018 71.Jahrgang 25.Januar2018

13



Andreas Léschel

Oliver Kaltenegger

14

ZUR DISKUSSION GESTELLT

Nachtrag: Klimaziel 2020 verfehlt:
Zeit fiir eine Neuausrichtung der

Klimapolitik?

Neue Berechnungen des Bundesumweltministeriums zeigen, dass Deutschland wahrschein-
lich die angestrebten Klimaziele fiir das Jahr 2020 deutlich verfehlen wird. Wie sollte die
Klimapolitik neugestaltet werden, und welche Anreizsysteme sind fiir eine effektive und
okonomisch sinnvolle Klimapolitik notwendig? Ergdnzend zu den Beitriagen im ifo Schnell-
dienst 1/2018 legen Andreas Loschel und Oliver Kaltenegger, Universitidt Miinster, dar, dass
ihrer Ansicht nach die Entwicklungen der letzten Jahre die Schwichen des gegenwartigen
klimapolitischen Instrumentenmixes deutlich aufgezeigt haben, so dass die deutsche Kli-
mapolitik eine ziigige und entschlossene Neuausrichtung benétigt.

Andreas Léschel* und
Oliver Kaltenegger™*

Klimapolitik jetzt neu
ausrichten - mit einer
allgemeinen CO,-Bepreisung
als Leitinstrument

DER SOLL-IST-VERGLEICH BEIM KLIMASCHUTZ
MAHNT ZUR NEUAUSRICHTUNG

In der deutschen Klimapolitik fallen Anspruch und
Wirklichkeit zunehmend auseinander. Das Klimaziel
einer 40%-igen Reduktion der Treibhausgasemissio-
nen bis 2020 gegeniiber 1990 wird voraussichtlich ver-
fehlt (vgl. Loschel et al. 2016; 2017). Trotz zuséatzlicher
Anstrengungen, etwa im Rahmen des Nationalen Ak-
tionsprogramms Klimaschutz 2020 oder des Natio-
nalen Aktionsplans Energieeffizienz, stagnieren die
Emissionen seit 2009 (- 27,8% 2016 gegeniiber 1990).
Bis 2030 soll die Reduktion sogar 55% oder mehr
betragen. In der nachsten Dekade ist also fast die
Wegstrecke der letzten drei Jahrzehnte zuriickzule-
gen - jedoch ohne erneuten Wiedervereinigungsef-
fekt bei der Emissionsminderung. Will Deutschland
Vorreiter im internationalen Klimaschutz bleiben, so
sollte dieser Kraftakt gelingen. Im Pariser Abkommen

* Prof. Dr. Andreas Léschel ist Inhaber des Lehrstuhls fiir Mikrodko-
nomik, insbesondere Energie- und Ressourcenékonomik, an der
Westfalischen Wilhelms-Universitat Minster.

** Oliver Kaltenegger ist wissenschaftlicher Mitarbeiter am Lehrstuhl
von Prof. Dr. Andreas Loéschel.

Die Autoren danken Dr. Linus Mattauch von der Oxford University fiir
wertvolle Kommentare.
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verpflichtete sich die EU zu einer Reduktion um min-
destens 40% bis 2030 gegeniiber 1990. Bis 2050 sind
sogar deutsche und europaweite Reduktionen von
jeweils 80-95% geplant.

Die Entwicklungen der letzten Jahre haben die
Schwachen des gegenwartigen klimapolitischen
Instrumentenmixes deutlich aufgezeigt. Die deut-
sche Klimapolitik liefert nicht - ein einfaches Mehr
reicht also nicht aus. Vielmehr bedarf es einer ziigi-
gen und entschlossenen Neuausrichtung der Kli-
mapolitik. Ein 6konomisch sinnvoller Ansatz zur
Erreichung der Ziele des Energiekonzepts besteht
in einer moglichst umfassenden und einheitlichen
CO,-Bepreisung als Leitinstrument und komplemen-
taren Instrumenten zur Adressierung zusatzlicher
Marktunvollkommenheiten.

DIE EINFUHRUNG EINER ALLGEMEINEN
CO,-BEPREISUNG ALS LEITINSTRUMENT IST DIE
OKONOMISCH SINNVOLLE ANTWORT

Deutschland macht viel fiir den Klimaschutz. Es gibt
eine Vielzahl von MaRnahmen, vielleicht zu viele:
Neben dem europdischen Emissionshandelssystem
(EUETS), dem zentralen Klimaschutzinstrument in
Europa, gehdren dazu auch alle Instrumente zur For-
derung von Erneuerbaren und zur Steigerung von
Energieeffizienz sowie Energiesteuern, da sie Emissi-
onen implizit bepreisen. In der Gesamtschau ist dieses
Anreizsystem komplex, zu kleinteilig und nicht inte-
griert ausgestaltet - mit zahlreichen Ausnahmere-
geln bei Unternehmen, Energietragern und Zeitrau-
men. Damit einher geht eine nur schwache Orientie-
rung an der ursachlichen GroRe des Klimawandels,
den Treibhausgasemissionen.



Eine allgemeine CO,-Bepreisung Uberwindet
die oben genannten Schwachen: Sie setzt an den
fur den Klimawandel ursachlichen Emissionen an.
Zudem ist sie kongruent mit der 6konomischen The-
orie, die einen einheitlichen CO_-Preis in Form einer
CO,-Steuer oder alternativ ein Emissionshandelssys-
tem vorschlagt, um Emissionen zu moglichst gerin-
gen Kosten zu reduzieren. Im Ergebnis kommt es zu
einem Riickgang der Nachfrage nach fossilen Energie-
tragern - und auch einem schrittweise marktlichen
Ausstieg aus der Kohleverstromung - und die Nutzung
von Erneuerbaren bzw. Energieeffizienzsteigerungen
werden angereizt. Damit stellt die allgemeine CO,-Be-
preisung einen stabilen und langfristig verlasslichen
Rahmen fiir die Transformation des gesamten Ener-
giesystems dar.

Aus Grinden der Kosteneffizienz sollten mog-
lichst alle Emittenten und Technologien unter die
einheitliche CO_-Bepreisung fallen. Sofern politisch
machbar ist also die globale oder zumindest euro-
paische Ebene der richtige Ansatzpunkt. Zur Er-
reichung der kurz- bis mittelfristigen nationalen Ziele
erscheinen aber zuséatzliche, rein nationale Preis-
anreize, z.B. in Form einer Ausrichtung der Ener-
giesteuer auf die CO,-Emissionen oder als Mindest-
preis fir EU-ETS-Zertifikate, unumganglich. Deut-
sche Minderemissionen diirfen dann aber nicht durch
die Verwendung frei gewordener EU-ETS-Zertifi-
kate im Ausland konterkariert werden. Dies kdnnte
etwa durch Stilllegung von Zertifikaten sichergestellt
werden.

Andere Instrumente der Klimapolitik kénnen
gleichzeitig auf den Priifstand gestellt und ggf. ab-
gebaut werden, sofern sie nicht durch zuséatzliches
Marktversagen, wie etwa Wissens-Spillovers bei
der Entwicklung innovativer Technologien, Finan-
zierungsrestriktionen, Pfadabhéangigkeiten, asym-
metrische Informationen oder begrenzte Rationa-
litat, gerechtfertigt werden kdénnen. Von besonde-
rer Bedeutung ist hierbei die Priifung der Forderung
durch EEG- und KWK-Umlage sowie die Ausgestal-
tung der Energie- und Strom-
steuer. Die verbleibenden Klima-
instrumente sind also ledig-
lich komplementdr zum Leit-

Abb. 1
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begriilen. Wahrend der Anteil der Erneuerbaren an
der Stromerzeugung bereits ca. 30% betragt, hinkt
der Ausbau im Warme- und Verkehrssektor hinter-
her. Optionen, mit denen insbesondere Windkraft und
Photovoltaik in die anderen Sektoren integriert wer-
den kénnen, werden perspektivisch von immer gréfie-
rer Bedeutung fiir die Erreichung der Klimaziele. Das
aktuelle Anreizsystem ist aber mit der in Zukunft wich-
tigen Idee der Sektorkopplung nicht vereinbar. Insbe-
sondere die hohen Umlagen und Abgaben auf Strom
wirken dagegen. Die skizzierte Umgestaltung geht die-
ses Zukunftsthema an.

MIT GEEIGNETEM MONITORING KANN EIN
EINHEITLICHES CO,-PREISSIGNAL IN DER PRAXIS
NACHGEHALTEN WERDEN

Um die Forderung eines iiber alle Sektoren einheitli-
chen CO_-Preises nachhalten zu kdnnen, mussen expli-
zite und implizite Preissignale aller Anreizsysteme
erfasst werden. Explizite CO,-Preise sind direkt beob-
achtbar: Das ist bei CO_-Steuersdtzen und ETS-Zertifi-
katpreisen der Fall. Dagegen bedurfen implizite CO,-
Preise einer Umrechnung in »Euro/t CO,«: Dies gilt flr
alle anderen emissionsreduzierenden Instrumente
(Forderung erneuerbarer Energien, Standards, Ener-
giesteuern etc.). Gemeinsam bestimmen sie den tota-
len CO_-Preis.

Einige Beispiele zur Verdeutlichung (vgl. Abb. 1
und Abb. 2): Im EU ETS regulierte deutsche Stromer-
zeuger zahlen den expliziten Zertifikatepreis (zurzeit
etwa 5,35 Euro/t CO,) und sind regelméaRig von der
Energiesteuerbefreit (§§ 53 ff. EnergieStG). Neben die-
sem Betrag (sofern ervollstédndig weitergegeben wird)
zahlen Stromverbraucher (Haushalte) noch die Strom-
steuer sowie die EEG- und KWK-Umlage (2,05 ct/kWh
nach §3 StromStG sowie 6,354 und 0,445 ct/kWh).
Nach Umrechnung mittels Emissionsfaktor der Strom-
erzeugung (527 g CO2/kWh) errechnet sich ein tota-
ler CO_-Preis von 173,26 Euro/t CO,. Die Berechnung
impliziter CO_-Preise des EnergieStG folgt einer dhn-

Totale CO,-Preise in Deutschland 2016

instrument der CO_-Bepreisung.

Allgemein sind mindestens so  strom
viele Instrumente noétig, wie wirt-
. i . Erzeugung
schaftspolitische Ziele erreicht
. X Verbrauch
werden sollen. Mehrere Ziele mit (Haushalte)
einem Instrument oder mit meh- ~ Warme
reren Instrumenten ein einzelnes Erdgas
Ziel zu verfolgen, ist nicht zu emp- Heizol
Verkehr

fehlen (Tinbergen-Regel).

Da eine einheitliche Beprei-
sung existierende Preisunter-
schiede an den Sektorgrenzen
nivelliert, ist das Instrument auch
aus Sicht der Sektorkopplung zu

0

M EU-ETS-Zertifikate

Benzin
Diesel

Quelle: Berechnung der Autoren, basierend auf Agora Energiewende (2017).

Stromsteuer EEG-Umlage mKWK-Umlage M Energiesteuer
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Abb. 2
Effective Carbon Rates in wichtigen EULdndern 2012

DOCH WIE HOCH MUSSTE DER
»RICHTIGE« CO,-PREIS SEIN?
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Quelle: OECD (2016).

lichen Logik. Fiir einen internationalen Vergleich kann
auf die Effective Carbon Rates der OECD (2016) zurlck-
gegriffen werden, die u.a. fiir alle EU-Lander vorliegen
und die Gesamtbelastung aus marktbasierten Instru-
menten quantifizieren (CO,-Steuern, CO_-Zertifikate,
Energiesteuern).

Die Abbildungen offenbaren eine erhebliche
Heterogenitat zwischen Sektoren, ja sogar innerhalb
von einzelnen Sektoren (vgl. Stromerzeugung vs. -ver-
brauch), und Landern. Der Kosteneffizienz (die einheit-
liche Preise voraussetzt) und der Sektorkopplung (die
auf gilinstigen Strom aus erneuerbaren Quellen setzt)
ist dies abtraglich. Niedrige CO,-Preise emissionsin-
tensiver Energietrager (z.B. Heizol) sind aus Klima-
sicht besonders kritisch. Eine CO,-Bepreisung diirfte
insbesondere in der Stromerzeugung (Stichwort: Min-
derung der Kohleverstromung) und im Warmesektor
auch kurz- und mittelfristig eine starke Lenkungswir-
kung entfalten.

Die Berechnungen sind allerdings nicht voll-
standig: i) Bedeutsame implizite Klimainstrumente
werden vernachldssigt: Paltsev et al. (2016) er-
rechnen beispielsweise Mehrkosten in Milliarden-
hohe durch EU-Pkw-Emissionsstandards. ii) Fer-
ner bleiben indirekte CO,-Kosten unbeachtet, die
von einer Wertschopfungsstufe zur nachsten wei-
tergegeben werden. iii) Unberlcksichtigt bleibt auch
die Tatsache, dass viele Instrumente nicht nur aus
Klimaschutzgriinden, sondern auch zur Reduktion
von lokalen Luftschadstoffen, zum Ausbau erneu-
erbarer Energien etc. eingefiihrt werden. Im Prin-
zip sind aber nur die »klimaschutzbezogenen Preis-
bestandteile« der Instrumente aufzuaddieren. Dies
erklart zum Teil, warum einige Preise deutlich liber
dem »richtigen« CO_-Preisniveau liegen (vgl. néchs-
ter Abschnitt). iv) AuRerdem lassen die (buchhalte-
rischen) CO,-Preise allein keine Aussagen liber 6ko-
nomische Belastungs- und Wohlfahrtswirkungen zu.
Flr ein gutes Monitoring sind all diese Liicken noch
zu schlieRen.
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Entsprechend der 6konomischen
Theorie erfolgt die optimale Kor-
rektur einer Externalitat bei
einem Preis in Hohe der margina-
len Schaden, d.h. der Kosten einer
zusétzlich emittierten Tonne CO,.
Diese »sozialen Kosten« umfas-
sen alle Konsequenzen des Kli-
mawandels (u.a. Naturkatastro-
phen und Gesundheitseffekte).
Schatzungen dafiir schwanken
allerdings aufgrund von Annah-
men betrachtlich (zwischen 10 bis
1000 US-Dollar/tCO,; vgl. Hep-
burn 2017). Gangige Werte lie-
gen gegenwartig zwischen ca.
20-70 Euro/t CO, (vgl. IAWG 2015). Mit fortschreiten-
dem Klimawandel werden zukiinftige Schaden jedoch
groferund der CO_-Preis steigt. Diese Werte sind letzt-
lich mit den im vorigen Abschnitt berechneten Werten
zu vergleichen. Alternativ kdnnen »zielkonsistente«
CO,-Preise geschéatzt werden, mit denen die Bundes-
regierung ihre Ziele erreichen wiirde. Eine Vorstel-
lung vermag der Projektionsbericht 2017 der Bundes-
regierung geben: Mit einem CO,-Preissignal von ca.
35 Euro/t CO, im Emissionshandel und entsprechend
niedrigen Stromexporten waren selbst die kurzfristi-
gen Klimaziele fast zu erreichen.

Héhere CO,-Preise werden das Energiesystem
nachhaltig verandern: Beispielsweise kann ab einem
Preis von etwa 29 Euro/t CO, ein Gaskraftwerk (unter-
stellter Wirkungsgrad von 50% bzw. Brennstoffpreis
von 25 Euro/MWh) zu niedrigeren Grenzkosten Strom
erzeugen als ein CO,-intensiveres Kohlekraftwerk
(40% und 8 Euro/MWh). Im Warmemarkt ergdben sich
beieinem Preisvon 100 Euro/t CO, fiir ein Einfamilien-
haus mit Ol-Standardheizkessel CO_-Kosten von z.B.
990 Euro/a. Klimafreundlichere Heizungssysteme
koénnten einen CO,-Kostenvorteil von iber 50% rea-
lisieren und Neuinvestitionen anreizen. Relativ un-
elastisch agieren hingegen Verbraucher im Verkehrs-
sektor. Erst substanziell héhere CO_-Preise diirften
hier eine spiirbare Lenkungswirkung entfalten. Dies
ist aus Sicht der Kosteneffizienz durchaus sinnvoll. In
kurzer Frist sollte daher der Fokus im Verkehrssektor
auf anderen MaRnahmen liegen, etwa auf dem Auf-
bau der Infrastruktur flr alternative Antriebe oder die
Unterstiitzung technologischer Entwicklung. Sinn-
voll wére auch ein strecken- und zeitbezogenes Road
Pricing.

Mit Blick auf den Staatshaushalt wiirde cete-
ris paribus eine Steuer von z.B. 30 Euro/t CO, auf die
Emissionen der wichtigsten Energietrager der Ener-
giesteuer (ca. 700 Megatonnen CO,) zu Einnahmen
von ca. 21 Mrd. Euro flihren. In der Realitat waren sie
wegen entsprechender Anpassungsreaktionen sicher-

© ifo Institut



lich geringer. Nach der Theorie optimaler Besteuerung
werden daher Steuersatze so differenziert, dass Aus-
weichreaktionen und Wohlfahrtsverluste moglichst
gering ausfallen (vgl. Ramsey-Regel). Dies muss abge-
wogen werden mit dem Grundsatz kosteneffizienter
Klimapolitik, die wie beschrieben einheitliche CO,-
Preise fordert.

DIE EINFUHRUNG DES LEITINSTRUMENTS
SOLLTE SICH AN FOLGENDEN AUSGESTALTUNGS-
PRINZIPIEN ORIENTIEREN

Aus den vorangegangenen Uberlegungen lassen sich
funfAusgestaltungsprinzipien ableiten, die bei der kon-
kreten Implementierung einer CO,-Bepreisung Beruick-
sichtigung finden sollten:

— Langfristige Orientierung: Den Marktteilnehmern
sollte ein verldsslicher langfristiger Rahmen fiir die
Energiewende gegeben werden. Sinnvoll erscheint
dabei ein gleitender Ansatz, bei dem der CO_-Preis
in vorher festgelegten Schritten aufwéchst.

— Aufkommensneutralitdt: Die zusatzlichen finan-
ziellen Mittel sollten genutzt werden, um Instru-
mente abzubauen, die nicht durch Marktfriktio-
nen jenseits des Klimaproblems gerechtfertigt wer-
den kdnnen. Sowohlteure Férdersysteme als auch
Steuergegenstande sind einer Priifung zu unterzie-
hen (allein EEG- und KWK-Umlage sowie Energie-
und Stromsteuer haben ein Gesamtvolumen von
liber 70 Mrd. Euro). Im Ergebnis kdnnen - aufkom-
mensneutral - Industrie und Haushalte durch die
hohere Treffsicherheit sogar entlastet werden.

—  Wettbewerbs-und Innovationsfahigkeit: Zur Siche-
rung der Wettbewerbsfahigkeit gibt es derzeit zahl-
reiche Ausnahmeregelungen fiir die Industrie. Eine
Sonderbehandlung fiir einen kleinen Kern beson-
ders betroffener Unternehmenistauchim Rahmen
des neuen Leitinstruments moglich und sinnvoll,
sollte aber sehr mafRvoll geschehen. Der Abbau an
Komplexitatim Instrumentenmix schafft gleichzei-
tig klarere Preissignale, die Innovationen fordern
kénnen.

ZUR DISKUSSION GESTELLT

— Internationale Koordination: Die Gefahr negativer
Wettbewerbswirkungen ist zudem umso geringer,
je mehr Lander eine CO_-Bepreisung erértern bzw.
implementieren. Gerade eine Partnerschaft mit
Frankreich, wo seit 2015 jahrlich die Steuern auf
fossile Energietrager auferhalb des EU ETS erh6ht
werden, hatte nicht nur politische Symbolkraft,
sondern auch 6konomische Vorteile.

—  Soziale Gerechtigkeit: Ohne eine sozial gerechte
Ausgestaltung wird die neue Ausrichtung der Kli-
mapolitik keine Akzeptanz in der Bevolkerung fin-
den.Forschungsergebnisse belegen, dass dies sehr
wohl méglich ist. So kénnen bei einer CO,-Steuer
gleichzeitig etwa die Einkommensteuern gesenkt
oder Pauschalbetrdge ausgeschiittet werden.
Zudem kann die Effizienz gesteigert werden, falls
das Einkommensteuersystem suboptimal ausge-
staltet war (vgl. Klenert et al. 2017; Klenert und
Mattauch 2016).
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Marcel Thum*

Die okonomischen Kosten des

Bitcoin-Mining

Bitcoins werden in der Offentlichkeit momentan vor allem unter den Aspekten des »staats-
fernen« Geldes und der Gefahr einer spekulativen Blase diskutiert. In der Euphorie iiber die
neue Form digitaler Wahrung wird haufig iibersehen, dass Bitcoins und andere Kryptowih-
rungen im Gegensatz zum traditionellen Geld erhebliche reale Kosten bei der Erzeugung ver-
ursachen. Allein die Erzeugung von Bitcoins diirfte seit 2010 mehr als 5 Mrd. US Dollar gekos-

tet haben.

Noch vor zwei oder drei Jahren waren Bitcoins im
Wesentlichen nur ein Thema fiir Computernerds. Aktu-
ell sind Bitcoins und andere Kryptowdhrungen in aller
Munde. Bitcoins werden als Zahlungsmittel wie auch
als Anlageobjekte ernsthaft in den Massenmedien dis-
kutiert. Auch die 6konomische Fachliteratur hat sich in
den letzten Jahren mehr und mehr mit Kryptowahrun-
gen befasst. Unter anderem wurde untersucht, ob es
sich bei Bitcoins Giberhaupt um Geld im tblichen Sinne
handelt (vgl. Yermack 2013) und ob Kryptowdhrungen
einer staatlichen Regulierung bediirfen.! Angesichts
des exponentiellen Kurswachstums (und rapiden
Kursverfalls) wird auch die Gefahr der Blasenbildung
vermehrt diskutiert. Der Aspekt der gesellschaftlichen
Kosten der Kryptowdhrungen ist dabei bislang kaum
beleuchtet worden. Haufig wird noch immer das idyl-
lische Bild einer dezentralen, von vielen »Freiwilligen«
erstellten Wahrung gezeichnet. Leider ist es aber kom-
plett irreflihrend. Wahrend das von den Zentralban-
ken hergestellte Bargeld nur relativ wenige Ressourcen
verschlingt - einen Geldschein zu drucken, kostet eben
fast nichts -, hat das Erzeugen der Bitcoins trotz seiner
jungen Historie bis heute bereits rund 5 Mrd. US-Dol-
lar gekostet.

Um die gesellschaftlichen Kosten der Bitcoiner-
zeugung zu verstehen, ist eine kurze, zugegebener-
mafen sehr schematische Darstellung der Funktions-
weise des Bitcoin-Mining vonnéten.? Dabei geht es im
Folgenden nicht um den Handel von Bitcoins, sei es zu
Transaktionszwecken oder aus Anlagegriinden. Denn
die gesellschaftlichen Kosten der Kryptowdhrung ent-

Prof. Dr. Marcel Thum ist Leiter der ifo Niederlassung Dresden und
Inhaber des Lehrstuhls fiir Finanzwissenschaft an der Technischen
Universitat Dresden.

! Siehe hierzu, aber auch zur Frage der Geldeigenschaften von
Bitcoins diverse Beitrdge im ifo Schnelldienst 22/2017 (Thiele et

al. 2017).

2 Fiir weiterfiihrende Darstellungen, bei denen es z.B. auch um
Fragen der Kryptosicherheit und des Betrugs geht, vgl. Velde (2013)
oder Kroll et al. (2013).
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stehen beim Mining, also bei der Entstehung neuer
Bitcoins. Wie kommen neue Bitcoins in die Welt? Bit-
coins sind letztendlich eine lange Zeichenkette bzw.
eine Textdatei. Jede Uberweisung eines Bitcoins von
einer Person an eine andere Person wird in dieser Text-
datei (»Blockchain«) unverdnderlich festgeschrieben.
Um diese Textdatei gegen Manipulationen zu sichern,
wird ein Prifwert (»Hash«) erzeugt. Diesen Priifwert zu
ermitteln, ist rechentechnisch aufwendig. Tausende,
inzwischen meist hochspezialisierte Computerfarmen
weltweit konkurrieren darum, als erste den nachsten
glltigen Prifwert zu erzeugen. Das Bitcoinsystem ist
dabei so angelegt, dass der Schwierigkeitsgrad fiir die
Ermittlung des Priifwertes steigt, je mehr Rechenkapa-
zitat weltweit auf die Ermittlung des Prifwertes ver-
wandt wird. Im Mittel wird die Blockchain sechs Mal pro
Stunde verlangert, so dass sechs Priifwerte pro Stunde
erzeugt werden miissen.?

Welchen Anreiz haben die Miner - also alle,
die versuchen einen solchen Prifwert zu finden -,
Arbeitszeit, Energie und Kapital in Form leistungsstar-
ker Rechnerfarmen in diesen Suchprozess zu inves-
tieren? Der erste Miner, dem es gelingt, einen neuen
Prifwert zu erzeugen und damit der Blockchain einen
neuen Block hinzuzufiigen, erhélt eine Entlohnung in
Form von Bitcoins. Alle anderen Miner, die zeitgleich
ebenfalls auf der Suche nach dem neuen Priifwert
waren, gehen leer aus. Diese Entlohnung sinkt im Zeit-
verlauf. Fiir die ersten 210 000 Blécke betrug die Ent-
lohnung jeweils 50 Bitcoins pro Block, fiir die nachs-
ten 210000 Blocks war die Entlohnung 25 Bitcoins
usw., d.h. nach 210 000 Blécken halbiert sich jeweils
die Entlohnung.

3 Hierfliir muss aus der neuen Blockchain ein Hashwert gebildet
werden, der unter einem festgelegten Grenzwert liegen muss. Der
Grenzwert wird immer so angepasst, dass bei gegebener Zahl von
Rechenkapazitat aller Miner (also alle, die versuchen, einen solchen
Hashwert zu finden), im Durchschnitt pro Stunde sechs neue Blocks
erfolgreich hinzugefiigt werden kénnen.
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Die Entlohnung eines zum Zeitpunkt t erfolgreichen Miners betradgt in Bitcoins R(t). Diese Entlohnung hat zum

Zeitpunkt t einen Marktwert von p(t) - R(t), wobei p den aktuellen Bitcoinpreis in Dollar angibt. Die Intensitat

des Minings lasst sich durch die durchgefiihrten Rechenoperationen ausdriicken, mit denen die Miner ver-

suchen, einen passenden Priifwert zu ermitteln. Sei m, die Zahl der Rechenoperationen, die Miner / in einer

Periode durchfiihrt. Dann lasst sich die Wahrscheinlichkeit flir den Miningerfolg von Miner i schreiben als
i . Damit ergibt sich der erwartete Gewinn eines Miners als

m; + XMy

Em; ‘R—c-m—-C,

i
=—L .
m; + Xjmy

wobei c die variablen Kosten je Rechenoperation (z.B. Energiekosten) und C die Fixkosten des Mining sind.

Gewinnmaximierung des Miners i bei gegebenem Verhalten der tibrigen Miner verlangt

OEm; _ Yj=imy

——=—"""—">5P'R-c=0,
M (g + By’

Befinden sich insgesamt n Miner im Markt, ergibt sich bei Symmetrie (m, = m].) als gleichgewichtige Aktivitat

jedes einzelnen Miners:

., n—1pR
mi = —_—

schreiben. Da der Markzutritt frei ist, sollten so lange Unternehmen in den Markt eintreten, bis die Gewinne
wegkonkurriert sind (x; = 0) . Die Zahl der Miner betragt damit

Die Zahl der Miner steigt im Wert der Entlohnung und sinkt mit den Fixkosten. Der entscheidende Punkt ist:
Da jeder Miner im Erwartungswert Nullgewinn erzielt, entsprechen die Kosten des Mining zu jedem Zeitpunkt
dem Wert der neu geschaffenen Bitcoins, egal wie sich der Wert der Bitcoins entwickelt.

Die gesellschaftlichen Kosten des weltweiten
Mining lassen sich unter Zuhilfenahme 6konomischer
Theorie ermitteln. Der Wettbewerbsprozess unter
den Minern dhnelt einem Rent-Seeking-Wettbewerb,
wie ihn Tullock (1967) in die Literatur eingefiihrt hat.*
Beim Rent Seeking miissen alle Teilnehmer am Wett-
bewerb echte Ressourcen aufwenden, um eine Chance
auf den Gewinn eines Preises zu haben. (Im tblichen
Marktwettbewerb werden dagegen langfristig nur die-
jenigen Hersteller Ressourcen aufwenden, die ihre
Produkte auch am Markt absetzen kénnen; die weni-
ger erfolgreichen Unternehmen scheiden dagegen aus
und wenden auch keine Ressourcen mehr auf.) Letzt-
endlich ist Rent Seeking verschwenderisch, weil die
Aufwendungen der Verlierer im Wettbewerb umsonst
waren.

Das Tullock’sche Modell des Rent Seeking zeigt
nun, dass die gesamten Aufwendungen mit der Zahl
der Teilnehmer am Wettbewerb steigen und dass - bei
freiem Markteintritt - der Aufwand aller Teilnehmer
dem zu gewinnenden Preis entspricht. Der Preis, um
den die Miner konkurrieren, ist der aktuelle Wert der
Bitcoins, die fiir den ersten erfolgreich gebildeten Priif-

4 Fiir einen Uberblick zu Rent-Seeking-Wettbewerben (vgl. Nitzan
1994).

wert ausgezahlt werden. Das Tullock-Modell impliziert,
dass man die Kosten des Bitcoin-Mining liber den Wert
der neu geschaffenen Bitcoins ermitteln kann. Egal wie
sich der Wert der Bitcoins entwickelt, entsprechen die
Kosten des Mining zu jedem Zeitpunkt dem Wert der
neu geschaffenen Bitcoins. Jeder einzelne Miner kann
zwar versuchen, seine Kosten zu senken, z.B. indem er
seine Rechnerfarm in Regionen mit niedrigem Ener-
giepreis wie z.B. in Island ansiedelt. Am Gesamtergeb-
nis andert das aber nichts, weil die gesunkenen Ener-
giekosten gesamtwirtschaftlich von den erhdhten
Rechenaktivitaten und neuen Konkurrenten aufgefres-
sen werden. (Eine Skizze des formalen Modells findet
sich in der Box.)

Um die Gesamtkosten des Bitcoin-Mining zu
errechnen, ermitteln wir flr jeden Tag den Wert der
neugeschopften Bitcoins. Dieser Wert ergibt sich aus
dem aktuellen Bitcoinpreis multipliziert mit der Zahl
der neu geschaffenen Bitcoins. Abbildung 1 zeigt die
Preisentwicklung der Bitcoins seit August 2010 in lau-
fenden US-Dollar. Das Bitcoinsystem wurde zwar schon
im Januar 2009 ins Leben gerufen, konsistente Preisda-
ten liegen aber erst spater vor. (Angesichts des anféng-
lich geringen Preises diirfte der Fehler durch die fehlen-
den Preisdaten gering sein.) Flir Tage ohne Preisnota-
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Abb. 1 sie erfolglos Rechenkapazitat ins-
Bitcoinkurs talliert und daftir Strom, Arbeits-
In US-Doll
Do kraft, Rohstoffe etc. verbraucht
haben. Allein der Energiever-
20000 brauch, der nur einen Teil der Kos-
ten ausmacht, betrdgt 259 KWh
15000 pro Bitcointransaktion - genug
um einen US-Haushalt mehr als
10000 eine Woche lang mit Strom zu ver-
sorgen (vgl. https://digiconomist.
5000 net/bitcoin-sustainability-re-
_J port-12-2017).
0 —————— Wie die Tabelle auch zeigt,
o o — — — o~ o~ o~ ™M ™ o™ < < < wn wn wn w0 o w0 ~ ~ ~
— — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — . . . . .
SRIJIITIIITIRIRIIIRIIRIIR/’IRI/IRIR’R spielt die Héhe des Diskontie-
S 2859855865285 4985528652854 fur d d
b S s S R S s T R N s T s s s S R S s B rungssatzes fur den Barwert der
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o .
Kosten keine allzu groRe Rolle.
Quelle: https://blockchain.info. © ifo Institut Der Ressourcenverbrauch hegt
in allen Szenarien im einstelli-

tion ab August 2010 wurde immer der letzte verfuigbare
Preis konstant gehalten.

Wie die Abbildung zeigt, verharrte der Bitcoinkurs
lange Zeit auf beinahe konstant niedrigem Niveau. Erst
Mitte 2016 setzte der rapide Kursanstieg ein.

Wie bereits erwdhnt bekamen die Miner fiir jeden
der ersten 210 000 geschaffenen Blocke jeweils 50 Bit-
coins als Entlohnung. Am 28. November 2012 sank die
Entlohnung auf 25 Bitcoins. Seit dem 10. Juli 2016 wer-
den nur noch 12,5 Bitcoins als Entlohnung bezahlt.
Durch die Kombination aus Entlohnung und tagesak-

Tab.1

Barwertkosten des Bitcoin-Mining in Mrd. US-Dollar
Diskontierungssatz 2% 4% 6 %
Barwertkosten 5,123 5,267 5,417

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

tuellem Bitcoinkurs lassen sich fiir jeden Tag bis zum
31. Dezember 2017 die Werte der neu geschopften Bit-
coins und damit die Kosten der Bitcoingenerierung
ermitteln.® Diese Werte werden dann auf den 1. Januar
2018 aufdiskontiert und aufsummiert.

Tabelle 1 zeigt den Barwert dieser Kosten fir alter-
native Diskontierungssatze. Bei einem Zins von 4% ent-
spricht der Gegenwartswert aller Kosten fiir die Schaf-
fung von Bitcoins 5,3 Mrd. US-Dollar. Zwar erzielen
einzelne Miner einen Gewinn, weil sie erfolgreich Has-
hes erzeugen konnten und der Wert der erhaltenen Bit-
coins die eigenen Kosten Ubersteigt. Aber dafiir hatten
andere Miner kein Gliick, tragen aber die Kosten, weil

5 AuRer der hier diskutierten Honorierung fiir erfolgreiche Priifwer-
te gibt es auch eine Entlohnung in Form von Transaktionsgebihren,
die hier aber fiir die Kalkulation der Kosten des Bitcoin-Mining igno-
riert werden.

ifo Schnelldienst 2/2018 71.Jahrgang 25.Januar2018

gen Milliardenbereich. Neben den jiingst umfang-
reich diskutierten Problemen wie den Angriffen auf
Bitcoinspeicher und der Gefahr der Blasenbildung
leidet das Bitcoinsystem auch unter einer massiven
Ressourcenverschwendung.
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Bjorn Kauder, Manuela Krause und Niklas Potrafke

Haben sich Landespolitiker ihre
Diaten aus wahltaktischen Griinden
lieber nach als vor den Wahlen erhoht?

Didtenerhohungen erregen oftmals die Gemiiter vieler Biirger. Politiker verdienen doch nun
wirklich schon genug, heifst es. In dem Wissen, dass viele Biirger Didtenerhéhungen kritisch
sehen, liegt es nahe, dass Abgeordnete ihre Didten besser direkt nach Wahlen erhéhen als
unmittelbar vor den Wahlen. In einer neuen Studie wurde anhand von Daten fiir 15 deutsche
Bundeslinder im Zeitraum 1980-2014 untersucht, ob es einen solchen Wahlzyklus bei Diéte-
nerhohungen deutscher Landtagsabgeordneter gab (Kauder et al. 2018). Die Ergebnisse deu-
ten nicht auf einen Wahlzyklus hin. Zu vermuten ist, dass die Wahler Politiker aller Parteien

und nicht nur die Regierungsparteien fiir Didtenerh6hungen verantwortlich machen.

Die Theorien zu politischen Konjunkturzyklen beschrei-
ben, dass Politiker, die wiedergewahlt werden wollen,
sich vor Wahlen opportunistisch verhalten (vgl. Nord-
haus 1975; Rogoff 1990; Rogoff und Sibert 1988). Unter
opportunistischem Verhalten wird beispielsweise das
Verteilen von Wahlgeschenken vor den Wahlen ver-
standen. Dazu gehéren Rentenerhéhungen, eine bes-
sere Offentliche Gesundheitsversorgung oder Steuer-
erleichterungen. In vielen empirischen Studien ist
dieses opportunistische Verhalten von Politikern
untersucht und nachgewiesen worden (fiir Ubersichts-
artikel vgl. z.B. De Haan und Klomp 2013; Dubois 2016).

Auf ihre Wiederwahl bedachte Politiker werden
ihre Wahler vor Wahlen jedoch nicht nur mit Wahlge-
schenken begliicken wollen, sondern ebenso auch
darauf achten, ihre Wahler nicht unmittelbar vor Wah-
len zu verargern. Auf Unverstandnis bei der Bevolke-
rung stoRen oft die Politikergehélter. Insbesondere
Boulevardmedien suggerieren gerne, dass Politiker
sich lppige Beziige leisten. Am 12. Dezember 2017
gab es beispielsweise »Empérung Uber den Dia-
ten-Hammer«.! Die Abgeordneten des neu konstitu-
ierten Deutschen Bundestages hatten eine Erhéhung
ihrer Didten beschlossen. Auf den ersten Blick legt die-
ser Beschluss nahe, dass die Abgeordneten des Deut-
schen Bundestages die Didtenerh6hung ausgerechnet
auf einen Zeitpunkt direkt nach der Bundestagswahl
gelegt haben. Da Didtenerhéhungen einige Biirger
emporen, scheint ein Zeitpunkt direkt nach der Wahl
aus wahltaktischen Griinden deutlich geschickter als
vor der Wahl zu sein.

Die beschlossene Didtenerhéhung der Bundes-
tagsabgeordneten war allerdings weder grof® noch

1 vgl. http://www.bild.de/geld/mein-geld/mdb/diaeten-erhoe-
hung-54162006.bild.html.

aullergewodhnlich; vielmehr hatten die Abgeordneten
entschieden, dass ihre Didten wie in der Vergangen-
heit auch in der gerade begonnenen Legislaturperiode
mit der allgemeinen Lohnentwicklung steigen sollen.
Diese sogenannte Indexierung der Didten ist im Bund
seit einigen Jahren Ublich. Seit dem »Didten-Urteil«
des Bundesverfassungsgerichtes aus dem Jahr 1975
bestimmen die Abgeordneten des Deutschen Bundes-
tages und der deutschen Landtage ihre Didten selbst.
In den deutschen Bundeslandern wurde eine Koppe-
lung (Indexierung) der Didten an die allgemeine Lohn-
entwicklung mit Beschliissen zu Beginn der Legislatur-
periode allerdings uber einige Jahrzehnte nicht prakti-
ziert (Thiiringen ist eine Ausnahme). Die Didten wurden
vielmehr zu unterschiedlichen Zeitpunkten inner-
halb der Legislaturperioden angepasst und auch nicht
durchweg nur in Hohe der allgemeinen Lohnentwick-
lung. Tabelle 1 zeigt, wann die einzelnen Bundeslander
die Indexierung eingefiihrt haben. Nur das Saarland
hat die Didten seiner Landtagsabgeordneten bis heute
nichtindexiert.

DIATEN IN DEN DEUTSCHEN BUNDESLANDERN

Im Laufe der Jahre haben zahlreiche Reformen die
Art und Weise gedndert, wie Didten bestimmt wer-
den.? In den 1950er und 1960er Jahren waren die Di&-
ten westdeutscher Abgeordneter haufig an die Didten
der Bundestagsabgeordneten gekoppelt. Im Jahr 1975
betonte das Bundesverfassungsgericht, dass Abgeord-
nete finanziell unabhéngig sein sollten und entschied,
dass Landtage die Didten selber festlegen sollten (vgl.
Arnim 1975). Dementsprechend legten die Lander die

2 Weichold (2001) beschreibt, wie sich die Verfahren zur Festlegung
der Didten historisch entwickelt haben.
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Tab. 1

Die meisten Lander indexierten die Didten im Laufe der 2000er Jahre

endet, da diese Lander bereits fri-
her mit der Indexierung began-

nen (vgl. Tab. 1). Thiringen wurde

Bundesland Zeitpunkt der ersten Indexierung
Baden-Wirttemberg 2006
Bayern 1996
Berlin 2011
Brandenburg 2007
Bremen 2012
Hamburg 2016
Hessen 2000
Mecklenburg-Vorpommern 1999
Niedersachsen 2012
Nordrhein-Westfalen 2009
Rheinland-Pfalz 2017
Saarland -
Sachsen 2011
Sachsen-Anhalt 2016
Schleswig-Holstein 2008
Thiiringen 1990

nicht bertcksichtigt, da das Bun-
desland die Didten seit der Wie-
dervereinigung an die allgemeine
Lohnentwicklung koppelt. Ebenso
wurden Diatenerhéhungen von
Uber 20% ausgeschlossen, die sich
bei einer Anpassung der Didtenbe-
steuerung oder der Umstellung
von einem Teilzeit- auf ein Voll-
zeitparlament ergeben haben. Der
Datensatz beinhaltet 15Lander
und 367 Beobachtungen.?
Abbildung 1 zeigt die durch-
schnittliche nominale Diatener-

Quelle: Darstellung des ifo Instituts.

Diaten fortan selbstandig fest und genossen einen gro-
Ren Spielraum bei ihrer Festlegung. Nach der Wieder-
vereinigung haben die neuen Bundeslénder das Vorge-
hen aus den alten Bundeslédndern weitgehend Uber-
nommen, mit Ausnahme Thiiringens, wo man sich
entschied, die Didten an die allgemeine Lohnentwick-
lung zu koppeln.

Im Jahr 1996 ist mit Bayern das erste Bundes-
land dem Vorbild Thiiringens gefolgt und indexierte
seine Didten. Die meisten anderen Lander folgten in
den frithen 2000er Jahren und bestimmen nunmehr
ihre Didten nicht mehr diskretionar (mit Ausnahme
des Saarlands). Zum Beginn einer jeden Legislatur-
periode entscheiden die Abgeordneten, wie sie ihre
Bezlige indexieren wollen, die dann jahrlich steigen.
In den meisten Landern sind die Didtenanpassungen
an die allgemeine Lohnentwicklung im privaten und
offentlichen Sektor gekoppelt. Einige Lander greifen
auch auf andere Indikatoren wie die Inflation zuriick.
Niedersachsen ist das einzige Land, in dem der Land-
tagjedes Jahriiber die Didten abstimmt. In den ande-
ren Landern ist der Landtag nicht jahrlich involviert.

DESKRIPTIVE STATISTIKEN

Abb. 1
Wir nutzen Daten Gber die nomina-
len Abgeordnetendidten aus Lan-

héhung nach und vor Landtags-
wabhlen. Die Didten stiegen durchschnittlich um 1,99%,
wenn es der erste Erhéhungsbeschluss innerhalb
von 365 Tagen nach einer Wahl war, und um 2,07%,
wenn es der letzte Erhdhungsbeschluss innerhalb von
365 Tagen vor einer Wahl war. Zu anderen Zeiten wah-
rend der Legislaturperiode stiegen die Didten durch-
schnittlich um 2,53%. T-Tests auf Mittelwerte zeigen,
dass sich weder Nach- noch Vorwahlerhéhungen sta-
tistisch signifikant von Erh6hungen zu anderen Zeiten
unterscheiden.

Die Korrelation zwischen Didtenerh6hungen und
den Dummy-Variablen fiir Nach- und Vorwahljahr ist
sehr gering (- 0,05 bzw. - 0,04), ebenso zwischen Dia-
tenerh6hungen und dem Anteil der Legislaturperiode,
welcher seit der letzten Wahl verstrichen ist (0,02). Es
zeigt sich jedoch eine gewisse positive Korrelation zwi-
schen Diatenerh6hungen und der allgemeinen Lohn-
entwicklung des Vorjahres (0,34).

3 Ineinigen Fallen gab es Nullrunden. Zur Festlegung des Tages, an
dem eine Nullrunde implizit beschlossen wurde, greifen wir auf das
durchschnittliche Datum zuriick, an dem in diesem Land in anderen

Jahren Didtenerhdhungen beschlossen wurden. In unserem Daten-
satz gibt es 172 derart festgelegte Beschliisse fiir Nullrunden.

Diaten steigen nach und vor Wahlen etwas weniger stark als in der Mitte der
Legislaturperiode, 1980-2014

desgesetzesblattern sowie Daten
des Statistischen Bundesamts, 3,0

%

der Statistischen Landesamter,

der Landeswahlleiter, des Bundes- 25

tages und des Sachverstandigen-
rates. Die Daten decken den Zeit-

raum 1980-2014 in den alten und  1°
den Zeitraum 1991-2014 in den

neuen Bundeslandern ab. Es wer-

den ausschlieBlich solche Jahre, 0,5
in denen die Didten nicht indexiert
waren, betrachtet. Dies bedeutet,
dass der Beobachtungszeitraum
fur einige Lander friher als 2014

1,0

0,0
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Erste Erhéhungim
Nachwahljahr

Quelle: Darstellung des ifo Instituts.

Restlicher Zeitraum Letzte Erhdhungim

Vorwahljahr

©ifo Institut



EMPIRISCHES VORGEHEN

Wir regressieren den Anstieg der nominalen Didten
in einem Land und einem Jahr (Wachstumsrate) auf
Dummy-Variablen fir das Nachwahl- und das Vor-
wahljahr. Die Nachwahljahr-Variable nimmt fiir den
ersten Erhéhungsbeschluss innerhalb von 365 Tagen
nach einer Wahl den Wert 1 an (ansonsten den Wert 0).
Analog nimmt die Vorwahljahr-Variable fiir den letz-
ten Erhohungsbeschluss innerhalb von 365 Tagen vor
einer Wahl den Wert 1 an.* Der Referenzzeitraum ist
der sonstige Zeitraum. Alternativ wird auch der Anteil
einer Legislaturperiode, der zum Zeitpunkt eines Dia-
tenerhéhungsbeschlusses bereits verstrichen ist,
betrachtet.® Eine erste Kontrollvariable ist die allge-
meine Lohnentwicklung des Vorjahres (nominal, also
folglich die Summe aus realer Lohnentwicklung und
Inflation), wo wir eine positive Korrelation mit Dia-
tenerhéhungen vermuten.® Des Weiteren nutzen wir
die Defizitquote des Vorjahres, um die finanziellen
Spielrdume flr Didtenerh6hungen zu messen. Als eine
weitere Kontrollvariable wird die Regierungsideologie
verwendet (vgl. Kauder und Potrafke 2013; Potrafke et
al. 2016). Hier konnte man einerseits vermuten, dass
konservative Regierungen der Ansicht seien, dass Dia-
ten mit der Vergilitung von Unternehmern oder Mana-
gern mithalten sollten. Es konnte jedoch auch sein,
dass unter konservativen Regierungen Didtenerh6hun-
gen kleiner ausfallen, wenn konservative Regierungen
fur einen schlankeren Staat eintreten. Da Didtenerho-
hungen Uppiger ausfallen kénnten, wenn Regierungen
eine deutliche Mehrheit im Landtag haben, wird auch
fur den Sitzanteil der regierenden Parteien im Landtag
kontrolliert. SchlieRlich nutzen wir fixe Lander- und fixe
Zeiteffekte. In manchen Spezifikationen betrachten
wir den Anstieg der Didten von Bundestagsabgeord-
neten (im Vorjahr) anstelle von fixen Zeiteffekten. Unser
Modell schatzen wir mit einem Fixe-Effekte-Schatzer
mit robusten Standardfehlern.

ERGEBNISSE

Dier erste Regression beinhaltet keine fixen Zeitef-
fekte. Die Koeffizienten der Dummy-Variablen, die
Diatenerhéhungsbeschliisse im Nachwahl- und Vor-
wahljahr beschreiben, sind zwar negativ und bestati-
gen damit den Eindruck der Abbildung 1, die Effekte
sind jedoch statistisch nicht signifikant. Hingegen zeigt
sich fur die allgemeine Lohnentwicklung (des Vorjah-

4 Wenn es mehrere Erhéhungen in den 365 Tagen nach oder vor ei-
ner Wahl gab, betrachten wir lediglich diejenige Didtenerhdhung, die
am nachsten an der Wahl lag. Im Fall von vorgezogenen Neuwahlen
wird eine Didtenerhéhung nur dann dem Vorwahljahr zugerechnet,
wenn die vorgezogenen Neuwahlen zu dem Zeitpunkt der Erhéhung
bereits bekannt waren.

® Im Fall von vorgezogenen Neuwahlen wird die reguldre Lange der
Legislaturperiode betrachtet, wenn die Didten erhéht wurden, bevor
die vorgezogenen Neuwahlen ausgerufen wurden. Wurden die Diaten
hingegen erhéht, nachdem vorgezogene Neuwahlen ausgerufen wur-
den, wird die tatséchliche Lange der Legislaturperiode betrachtet.

© Die allgemeine Lohnentwicklung wird hier abgebildet durch die
Entwicklung der jahrlichen Bruttoléhne und -gehélter der Beschaf-
tigten in den einzelnen Bundeslandern.
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res) eine positive Korrelation, welche statistisch signi-
fikant ist: Didten sind um 0,3% hoher, wenn die Léhne
im vorangegangen Jahr um 1% gestiegen sind. Die-
ser Effekt ist klein, jedoch erweist sich die Konstante
ebenfalls als statistisch signifikant, sodass die Didten
um 2,65% pro Jahr stiegen (konditioniert auf die ande-
ren erkldrenden Variablen); Abgeordnete glatten somit
ihre Didtenerh6hungen Uber die Zeit. Unsere weiteren
Kontrollvariablen Defizitquote (des Vorjahres), Regie-
rungsideologie und der Anstieg der Didten der Bundes-
tagsabgeordneten erweisen sich als statistisch nicht
signifikant. Regierungen mit einer deutlichen Mehrheit
im Landtag erh6hen Didten weniger stark als Regierun-
gen mit einer knappen Mehrheit; der Effekt ist statis-
tisch jedoch nur marginal signifikant. Integriert man in
die Schatzung auch fixe Zeiteffekte, so andern sich die
Schlussfolgerungen nicht. Der Effekt der Regierungs-
mehrheit ist jedoch nicht mehr statistisch signifikant.

Alternativ zu den Dummy-Variablen, die Didtener-
héhungsbeschliisse im Nachwahl- und Vorwahljahr
abgreifen, nutzen wir den Anteil der Legislaturperiode,
der zum Zeitpunkt einer Didtenerh6hung bereits ver-
strichen ist, als zentrale erkldarende Variable. Unsere
erste Regression beinhaltet wiederum keine fixen
Zeiteffekte. Die Ergebnisse geben erneut keinen Hin-
weis auf Wahlzyklen bei Didtenerhéhungen. Es zeigt
sich hingegen erneut ein positiver, statistisch signifi-
kanter Zusammenhang zwischen Didtenerhéhungen
und der allgemeinen Lohnentwicklung. Unsere Ergeb-
nisse andern sich nicht, wenn wir einen quadratischen
Term der Variable hinzufligen, die misst, welcher Anteil
der Legislaturperiode zum Zeitpunkt einer Didtener-
héhung bereits verstrichen ist. Zwar deutet sich ein
Zusammenhang an, der einem umgedrehten »U« folgt,
erneuthandeltessich jedoch um einen statistisch nicht
robusten Effekt. Das Hinzufligen von fixen Zeiteffekten
andert hieran nichts.

Unsere Ergebnisse dndern sich nicht, wenn wir
auch die indexierten Jahre, oder alternativ ausschlieR-
lich die indexierten Jahre in unsere Regression aufneh-
men. Die Ergebnisse bleiben ebenfalls unverandert bei
separater Betrachtung der neuen und der alten Bun-
deslander sowie bei separater Betrachtung linker und
konservativer Regierungen. Ebenso hangen sie nicht
davon ab, ob wir den Nachwahl- und Vorwahlzeitraum
auf ein halbes Jahr verkiirzen oder auf anderthalb
Jahre ausweiten. Betrachtet man eine Dummy-Varia-
ble, die lediglich angibt, ob Didten erhoht wurden oder
nicht, deuten unsere Ergebnisse an, dass Didtenerho-
hungen vor und nach Wahlen weniger wahrscheinlich
waren als in der Mitte der Legislaturperiode. Das Glei-
che gilt, wenn wir nur solche Didtenanpassungen als
Erhéhungen ansehen, welche tber der allgemeinen
Lohnentwicklung lagen.

FAZIT
Wahrend der 1980er, 1990er und 2000er Jahre haben

die Bundesldnder die Diaten von Landtagsabgeord-
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neten jahrlich selber festgelegt. Hierdurch erschien es
nichtunwahrscheinlich, dass Politikersich beiDiatener-
héhungen durch Wahltermine leiten lieffen. Wir haben
untersucht, ob Landtagswahltermine tatsachlich Dia-
tenerh6hungen beeinflusst haben. Unsere Ergebnisse
zeigen jedoch keine robuste Evidenz fiir Wahlzyklen bei
Diatenerh6hungen. Auch Regierungsideologie oder die
Regierungsmacht im Sinne der Mehrheitsverhaltnisse
beeinflussen Didtenerh6hungen nicht. Die Ergebnisse
zeigen jedoch, dass Diatenerh6hungen positiv mit der
allgemeinen Lohnentwicklung korrelieren.

Warum mag es so sein, dass Didatenerhéhungen
keine Wahlzyklen zeigen? Wenn Abgeordnete ihre Dia-
ten erh6hen, so tun sie dies fiir alle Abgeordneten, und
nicht nur fir Abgeordnete der Regierungsparteien.
Zwar mogen Wahler Abgeordnete der Regierungspar-
teien daflir abstrafen, dass sie Diatenerhéhungen ini-
tiiert haben und dafiir gestimmt haben. Wir gehen
jedoch davon aus, dass den Wahlern bewusst ist, dass
alle Abgeordneten von Diatenerhdhungen profitieren
und im Ergebnis keine bestimmten Parteien abgestraft
werden. Politiker kénnen sich folglich jederzeit die Dia-
ten erhéhen, ohne eine negative Reaktion der Wahler
zu beflirchten. Dies erklart auch, warum Regierungen
mit einer deutlichen Mehrheit im Landtag die Didten
nicht starker erhéhen als Regierungen mit einer knap-
pen Mehrheit.
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Horst Penzkofer

DATEN UND PROGNOSEN

Veranstaltungen der Messe Frankfurt
losen 3,6 Milliarden Euro Umsatz

jahrlich aus

Im Auftrag der Messe Frankfurt GmbH hat das ifo Institut nach 2000 und 2011 im Jahr 2017
erneut die durch die Ausgaben von Ausstellern und Besuchern auf inlindischen Messen?,

Kongressen und sonstigen Veranstaltungen ausgel6sten wirtschaftlichen Wirkungen ermit-
telt. Auf Basis empirischer Erhebungen ausgewihlter Veranstaltungen wurden mittels eines
Schiatzmodells die Gesamtausgaben und darauf aufbauend die Kaufkraft-, Beschaftigungs-
und Steuereffekte eines durchschnittlichen Veranstaltungsjahres fiir Frankfurt, Hessen und

Deutschland berechnet.?

DATENBASIS UMFASST DIE ANGABEN VON RUND
15700 VERANSTALTUNGSAKTEUREN

Eine aktive Beteiligung der Unternehmen an Messen
ist ein wichtiges Instrument ihrer Absatzpolitik. Sie
dient der Prdsentation des eigenen Leistungsspek-
trums, ermoglicht den direkten Dialog mit Kunden
und die intensive Beobachtung des Wettbewerbsum-
felds. Den Nachfragern bieten Messeveranstaltungen
die kostenglinstige Moglichkeit, Preise und Leistun-
gen von unterschiedlichen Produkten zu vergleichen
und sich tber neue Entwicklungen im Angebotsspek-
trum zu informieren. Die wirtschaftlichen Effekte von
Messen gehen aber weit liber die absatzwirtschaft-
lich motivierten Uberlegungen der Aussteller und
Besucher hinaus: Messeveranstaltungen sind auch
fiir den Wirtschaftsraum des Messestandorts von gro-
Rer Bedeutung. Aussteller und Besucher sind Kunden
fur dort ansdssige Unternehmen. Dadurch entste-
hen Arbeitsplatze, zusatzliche Steuereinnahmen und
Kaufkraft. Nicht zu vergessen sind hierbei aber auch
Kongresse, Tagungen und andere Events (z.B. Kon-
zerte, Shows, Firmen- und Sportveranstaltungen),
die neben Messen einen bedeutenden Beitrag zu den
wirtschaftlichen Effekten eines Wirtschaftsraumes
leisten.

1 Hierbei ist zu beachten, dass die wirtschaftlichen Effekte der an-
gestolRenen bzw. abgeschlossenen Auftrdge im Rahmen der Messen
nicht in die Berechnungen einbezogen wurden.

2 Die Quantifizierung der wirtschaftlichen Wirkungen stellt darauf
ab, dass die durch die Messe- und Veranstaltungsausgaben ausge-
lasteten Produktions- und Beschaftigungskapazitaten nicht durch
andere Nachfrageaktivitaten tangiert bzw. genutzt werden, d.h., der
etwaige Ausfall der Messe- und Veranstaltungsausgaben als Nach-
fragevolumen wird nicht durch Ausgaben anderer Unternehmen und
Personen kompensiert. Die Studie stellt somit eine auf die veranstal-
tungsinduzierten Ausgaben der Besucher und Aussteller orientierte
Impact-Analyse dar.

Fir Analysen im Messewesen ist die zeitliche
Abgrenzung von grofRer Bedeutung, da einige Veran-
staltungen nicht jahrlich, sondernin einem mehrjahri-
gen Turnus durchgefiihrt werden. Dementsprechend
gibt es, gemessen an den Aussteller- und Besucher-
zahlen und damit auch im Hinblick auf die wirtschaft-
lichen Auswirkungen, »starke« und »weniger starke«
Jahre. Daher wurde die Analyse fiir ein durchschnitt-
liches Messejahr (Zeitraum 2015 bis 2017)* durchge-
fuhrt, d.h., alle Messen gingen entsprechend ihrer
Periodizitat in die Berechnungen ein (vgl. hierzu z.B.
Penzkofer 2009, 12): Beispielsweise die Automecha-
nika (Internationale Leitmesse der Automobilbranche
fur Ausrlstung, Teile, Zubehor, Management & Ser-
vices) mit dem Faktor %2 und die Ambiente (Interna-
tionale Frankfurter Konsumgilitermesse) mit dem
Faktor 1. Die alle drei Jahre durchgefiihrte Fachmesse
IFFA (Internationale Leitmesse flir die Fleischverarbei-
tung) erhielt den Faktor Y.

Ein wichtiger Faktor fir die Validitat der Ergeb-
nisse sind die der Untersuchung zugrunde liegenden
Daten. Fiir die Berechnungen der wirtschaftlichen Wir-
kungen der Messen* und sonstigen Veranstaltungen
wurden rund 6 600 Messebesucher, 8 300 Aussteller
und weitere 800 Veranstaltungsteilnehmer reprasen-
tativ befragt.

Auf Basis der Informationen aus den standardi-
sierten Besucher- und Ausstellerbefragungen wur-
den fir verschiedene Messetypen (z.B. internationale
Konsumgliter- oder Investitionsglitermessen) Aus-

3 Das durchschnittliche Veranstaltungsjahr (Kongresse, Tagungen
und sonstige Events) bezieht sich ebenfalls auf den Zeitraum 2015
bis 2017.

* Im Messebereich fanden beispielsweise bei folgenden Veranstal-
tungen Besucher- und Ausstellererhebungen statt: Automechanika,
Heimtextil, Christmasworld, Creativeworld, Paperworld, Ambiente,
Tendence, Prolight+Sound, IFFA, ISH, Light+Building und texcare.
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Abb. 1
Verteilung der direkten Ausgaben

Durchschnittliches Veranstaltungsjahr der Messe Frankfurt, Ausgaben in Mrd. Euro

kaufe im Einzelhandel und fir
die Anreise zum Messeort aus.
In Summe sind es bei den Besu-

Insgesamt

Aussteller

Messebesucher

Besucher sonstiger
Veranstaltungen

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

steller-und Besucherindikatoren ermittelt. Diese Indi-
katoren bildeten die Grundlage fiir die Hochrechnung
der Stichprobenergebnisse zum Gesamtvolumen der
Besucher- und Ausstellerausgaben. Das verwendete
Modell stellt dabei anhand zahlreicher Merkmale kau-
sale Zusammenhange zwischen den in die Befragun-
gen eingegangenen Veranstaltungen und den nicht
befragten Veranstaltungen her (vgl. Tager und Penz-
kofer 2005). Zur Berechnung der direkten und indirek-
ten Effekte wurde die Input-Output-Rechnung® ver-
wendet, die die Transaktionen zwischen den Wirt-
schaftszweigen abbildet.

AUSSTELLER UND BESUCHER GEBEN WELTWEIT
2,83 MILLIARDEN EURO FUR VERANSTALTUNGEN
BEI DER MESSE FRANKFURT AUS

Die Veranstaltungen der Messe Frankfurt stehen allem
Anschein nach bei Ausstellern und Besuchern hoch
im Kurs. In- und ausldndischen Ausstellern und Besu-
chern sind Beteiligungen an Messen bzw. Teilnahmen
an Kongressen und sonstigen Events jahrlich insge-
samt 2,83 Mrd. Euro wert (vgl. Abb. 1). Dabei gibt jeder
Messebesucher durchschnittlich
etwa 520 Euro, jeder Kongress-
teilnehmer rund 570 Euro und

Abb. 2
Kaufkrafteffekte

chern von Messen und sonstigen
Veranstaltungen 1,09 Mrd. Euro
(Messebesucher: 0,96 Mrd. Euro;
Kongressteilnehmer und Event-
besucher 0,13 Mrd. Euro). Zu den
Ausgaben der Besucher kommen
die der Aussteller hinzu: Fiir Mes-
sen am Standort Frankfurt und
im Bundesgebiet werden von den
Ausstellern insgesamt 1,74 Mrd.
Euro aufgewendet, um ihre Pro-
dukte vor internationalem Publi-
kum prasentieren zu kénnen. Die
Ausgaben pro Aussteller liegen
bei rund 42 000 Euro.

Von den Gesamtausgaben der Messebesucher
haben die Ausgaben in der Hotellerie und Gastrono-
mie mit rund 38% das zweitstarkste Gewicht. Nur die
Kosten der An- und Abreise im Fernverkehr schlagen
mit 41% etwas mehr zu Buche. In nennenswertem
Umfang partizipiert auch der Einzelhandel von den
Besucherausgaben (rund 7%). Der Messeeintritt (inkl.
Kauf von Katalogen) tragt zu den gesamten Ausgaben
der Besucher dagegen nur zu 4% bei. Die Ausgaben
der Messebesucher weisen einen starken regionalen
Bezug auf und somit eine hohe lokale Wirkung bei der
Produktion und Beschéftigung. Mit Ausnahme der Rei-
sekosten im Fernbereich fallen namlich die Ausgaben
der Besucher zum Uberwiegenden Teil am jeweiligen
Messeort an.

Von den Gesamtausgaben der ausstellenden
Unternehmen entfallen rund 27% auf den Stand-
bau; rund 17% der Ausgaben stehen im Zusammen-
hang mit den Personalkosten fiir die Durchfiihrung
von Messebeteiligungen. Knapp ein Viertel der Aus-
gaben der Aussteller geht an den Messeveranstalter
(Standmiete inkl. Geblhren fiir Strom, Entsorgung
usw.). Fast 13% der Ausgaben entfallen auf die An-

2,5 3,0

© ifo Institut

Durchschnittliches Veranstaltungsjahr der Messe Frankfurt

jeder Eventbesucher rund 120

Euro unter anderem fir Uber- Milliarden Euro

nachtung, Verpflegung, Ein-

3,6

5 Infolge zeitintensiver Arbeiten liegen 3
die der Input-Output-Rechnung zugrunde
liegenden Tabellen erst mit zeitlicher

Verzégerung vor. Wahrend sich liber einen

langeren Zeitraum die Input-Output-Struk-
turen sehr wohl veréndern, treten in einer
kurzfristigen Betrachtung nur geringfiigige
Strukturverdnderungen auf, so dass nur 1
wenige Jahre zuriickliegende Tabellen als

eine gute Naherungslosung der aktuellen
Wirtschaftsstruktur angesehen werden

kénnen. Der Untersuchungszeitraum der 0
Studie bezog sich auf die Jahre 2015 bis
2017, die verwendete Input-Output-Tabelle
reprasentiert das Jahr 2013 (vgl. Statisti-
sches Bundesamt 2017).
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Abb. 3

Beschaftigungseffekte
Durchschnittliches Veranstaltungsjahr der Messe Frankfurt

DATEN UND PROGNOSEN
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

und Abreise des Personals der ausstellenden Unter-
nehmen. Die Ausgaben fiir die Ubernachtung und Ver-
pflegung summieren sich auf anndhernd 14%. Wah-
rend die Besucherausgaben gréftenteils in Frankfurt
anfallen, weisen die Ausgaben der Aussteller eine
breitere raumliche Streuung auf. Ein wesentlicher
Grund hierfur liegt darin, dass die Aussteller viele Vor-
arbeiten und Elemente fiir den Messestand nicht am
Messeort, sondern am Firmensitz bzw. von speziali-
sierten Unternehmen in Deutschland oderim Ausland
produzieren lassen.

Diese unmittelbar durch Frankfurter Veranstal-
tungen ausgelosten Ausgaben fallen somit nicht
ganzlich in Frankfurt an. Wahrend beispielsweise
die Ausgaben der Besucher und Aussteller flr die
Ubernachtung, Verpflegung und fiir private Einkdufe
Uberwiegend in Frankfurt getatigt werden, schlagen
andere Ausgabenarten, wie etwa die Kosten fiir die
An- und Abreise auswartiger Besucher und Ausstel-
ler sowie den Standbau, zum groRRen Teil im {brigen
Bundesgebiet oder im Ausland zu Buche. Aufgeteilt
nach Wirtschaftsraumen werden die direkten Ausga-
ben der Besucherund Aussteller zu rund 41% in Frank-
furt, etwa 9% im restlichen Hessen, 18% im Ubrigen
Bundesgebiet und zu 32% im Ausland getatigt. In Hes-
sen insgesamt fallt somit die Halfte der direkten Ver-
anstaltungsausgaben an.

DIE HALFTE DES ERZIELTEN KAUFKRAFTZUFLUS-
SES WIRD IN FRANKFURT WIRKSAM

Die direkten Veranstaltungsausgaben bilden nur einen
Teil der wirtschaftlichen Effekte ab. Infolge der ausge-
pragten Arbeitsteilung werdenin erheblichem Umfang
Guter und Dienstleistungen von Unternehmen bezo-
gen, die von den Ausgaben der Aussteller und Besu-
chernicht direkt betroffen sind. Diese indirekt begiins-
tigten Unternehmen fragen ihrerseits wiederum Vor-
leistungen von Gutern und Dienstleistungen nach. So
ergibt sich eine Kette von leistungswirtschaftlichen
Folgewirkungen liber alle Wirtschaftszweige.

Deutschland insgesamt

schnittlich 3,6 Mrd. Euro (vgl.
Abb. 2). Mit 1,8 Mrd. Euro wird
die Halfte des erzielten Kauf-
kraftzuflusses in Frankfurt wirk-
sam. Nimmt man noch das rest-
liche Hessen hinzu, so entstehen
im Bundesland Hessen durch die
Veranstaltungen bei der Messe
Frankfurt insgesamt 2,4 Mrd.
Euro an zuséatzlichem Kaufkraft-
volumen. Die restlichen 1,2 Mrd.
Euro entfallen auf das Ubrige
© ifo Institut Bundesgebiet.
VERANSTALTUNGEN DER MESSE FRANKFURT
SICHERN RUND 33 260 ARBEITSPLATZE IN
DEUTSCHLAND UND ...

Deutschlandweit werden 33 260 Arbeitsplatze® durch
die Ausgaben der Besucher und Aussteller der Ver-
anstaltungen der Messe Frankfurt gesichert, davon
allein rund 18 500 in Frankfurt (vgl. Abb. 3). Dies ist
deutlich lber die Halfte aller Stellen. In Hessen ins-
gesamt sind im Jahresdurchschnitt rund 24 200 Per-
sonen durch Veranstaltungen der Messe Frankfurt
beschaftigt. Aufgrund der Lieferverflechtungen parti-
zipieren aber auch Unternehmen in den tbrigen Bun-
deslandern an den wirtschaftlichen Wirkungen. Die
Zahl der induzierten Arbeitsplatze betragt aulRerhalb
von Hessen {iber 9 000. Von den inldndischen Veran-
staltungen profitieren insbesondere die Beschéftig-
ten im Hotel- und Gaststattengewerbe (vgl. Abb. 4).
¢ Die mit der veranstaltungsinduzierten Nachfrage verbundene Be-
schaftigung wurde mittels wirtschaftszweigspezifischer Arbeitskoef-
fizienten errechnet. Die ermittelten Arbeitsplatze stellen bezogen auf

die Arbeitszeit (den geleisteten Output) einer wirtschaftszweigbezo-
genen reprasentativen Arbeitsperson Vollzeitdquivalente dar.

Abb. 4

Beschaftigungseffekte nach Branchen
Durchschnittliches Veranstaltungsjahr der Messe Frankfurt

Insgesamt: 33 260

B Gastgewerbe
B Handwerk, veranstaltungsaffine Dienstleistungen
Einzelhandel
m Verkehr
B Produzierendes Gewerbe
Ubrige Bereiche

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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Abb. 5
Wirtschaftliche Effekte der Frankfurter Veranstaltungen

Vergleich der durchschnittlichen Veranstaltungszeitraume 1998/2000 und 2015/2017
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Uber ein Drittel aller bundesweiten Arbeitsplétze, die
durch die Messe Frankfurt entstehen, sind in dieser
Branche angesiedelt. Zurlickzufiihren ist diese hohe
Zahlvor allem auf die durch die internationalen Gaste
in Anspruch genommenen Angebote in Hotellerie und
Gastronomie. Weitere rund 29% aller Arbeitsplatze
entfallen auf das Handwerk und andere veranstal-
tungsaffine Dienstleistungsbereiche. Im Einzelhandel
befinden sich rund 8% der Arbeitsplatze, jeweils 7%
im Verkehrsbereich und im produzierenden Gewerbe.

Hauptprofiteur der Veranstaltungsausgaben ist
- wie erwdhnt - das Hotel- und Gaststattengewerbe.
Dies sieht man auch an folgenden Zahlen fiir das
Hotelgewerbe: In Frankfurt basieren rund 1,82 Mio.
Ubernachtungen bzw. rund ein Fiinftel aller Uber-
nachtungen auf Veranstaltungen der Messe Frank-
furt. Es profitiert aber nicht nur Frankfurt. Aufer-
halb von Frankfurt im Rhein-Main-Gebiet kommen
weitere 680 000 Ubernachtungen hinzu, so dass im
Rhein-Main-Gebiet insgesamt 2,5 Mio. Ubernachtun-
gen anfallen.

... INDUZIEREN STEUEREINNAHMEN IN HOHE VON
657 MILLIONEN EURO

Durch die ausgeldsten Produktionsprozesse, die resul-
tierenden Einkommen und Gewinne sowie durch den
privaten Verbrauch entstehen Steuereinnahmen. Fiir
alle Gebietskorperschaften der Bundesrepublik erge-
ben sich fiir ein durchschnittliches Veranstaltungs-
jahr Steuereinnahmen in Hohe von 657 Mio. Euro. Auf
Frankfurt entfallt hiervon ein Betrag von 32 Mio. Euro,
aufdas librige Hessen 176 Mio. Euro. Uber die Hilfte der
Steuereinnahmen geht mit 330 Mio. Euro an den Bund.

STEIGERUNG DER WIRTSCHAFTLICHEN EFFEKTE
DURCH ERHOHTE INTERNATIONALITAT BEI
AUSSTELLERN UND BESUCHERN

Die Frankfurter Messen ziehen immer mehr auslan-
dische Messeakteure nach Frankfurt. Die gestie-

ifo Schnelldienst 2/2018 71.Jahrgang 25.Januar2018

Steueraufkommen

» 0,0
Befunde aus dem Jahr 2000 (vgl.

Penzkofer 2002) mit denen der
aktuellen Untersuchung vergli-
chen, so ergeben sich folgende Ergebnisse: In Frank-
furt erhohte sich der Kaufkraftzufluss um 38% (von
1,3 Mrd. Euro auf 1,8 Mrd. Euro), das Steueraufkom-
men um 45% (von 22 Mio. Euro auf 32 Mio. Euro) und
die Zahl der veranstaltungsinduziert gesicherten
Arbeitspldtze um 10% (von 16 770 auf 18 490). Die
Wachstumsrate flr die Arbeitsplatze fallt im Ver-
gleich zu den anderen Effekten geringer aus, da die
positiven Beschaftigungswirkungen, die sich aus
dem wachsenden Produktionsvolumen ergeben,
durch die »negativen Auswirkungen« der gestiege-
nen Arbeitsproduktivitdt vermindert werden. Auf
Basis der Ergebnisse dieser Untersuchung lasst sich
zusammenfassend feststellen, dass die Veranstal-
tungsaktivitdten der Messe Frankfurt fiir Frankfurt
einen bedeutenden Wirtschaftsfaktor darstellen.

Von den Veranstaltungen der Messe Frankfurt
profitiert aber nicht nur Frankfurt, sondern auch das
Bundesland Hessen und die Bundesrepublik Deutsch-
land. Alle berechneten Indikatoren weisen fiir Hessen
und Deutschland im Vergleich zur Studie des Jahres
2000 Zuwachse auf, die in etwa denen fir Frankfurt
entsprechen bzw. leicht darliber liegen. Die Ursa-
che hierflr ist darin zu sehen, dass die Messe Frank-
furt inzwischen in Deutschland deutlich mehr Ver-
anstaltungen auflerhalb von Frankfurt durchfiihrt
(z.B. in Berlin, Hamburg und Nirnberg). Die Ausga-
ben anlasslich dieser Veranstaltungen erzeugen Kauf-
kraft, Beschaftigung und Steueraufkommen nahezu
ausschlieBlich aufRerhalb von Frankfurt. Die Entwick-
lung der wirtschaftlichen Effekte fiir Deutschland
zeigt Abbildung 5: Das aktuell bundesweit induzierte
Kaufkraftvolumen in Hohe von jahresdurchschnittlich
3,6 Mrd. Euro fallt um rund 38% hoher aus als fiir den
Jahresdurchschnitt im Zeitraum 1998/2000. Die Zahl
der von Veranstaltungen der Messe Frankfurt direkt
und indirekt abhédngigen Arbeitsplatze wuchs bun-
desweit um rund 12%, und die im Vergleich zur Studie
aus dem Jahr 2000 hoheren Veranstaltungsausgaben
fuhrten zudem zu einem héheren Steueraufkommen
von rund 48%.
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VERANSTALTUNGEN DER MESSE FRANKFURT
GENERIEREN BREITES SPEKTRUM AN
WIRTSCHAFTLICHEN EFFEKTEN

Zu den Profiteuren derVeranstaltungsausgaben zahlen
insbesondere Branchen wie das Hotel- und Gaststat-
tengewerbe, der Einzelhandel sowie Dienstleister im
Bereich Messebau oder Logistik. Von den Ausgaben der
Messe- und Veranstaltungsakteure partizipieren aber
nicht nur die Unternehmen und damit die Erwerbsta-
tigen in diesen Wirtschaftszweigen, sondern auch der
Fiskus. Dabei sind vor allem internationale Leitmessen
und Kongresse von ausschlaggebender Bedeutung fiir
die wirtschaftlichen Effekte.

Bei den vorliegenden Ergebnissen ist zudem zu
berlicksichtigen, dass die Berechnungen zu den wirt-
schaftlichen Effekten ausschlieBlich die veranstal-
tungsaffinen Ausgaben der Aussteller, Besucher und
Kongressteilnehmer beinhalten. Nicht in der Untersu-
chung enthalten sind die wirtschaftlichen Wirkungen,
die durch angebahnte oder abgeschlossene Auftrage
in einer Region ausgeldst werden. Hierdurch kdnnten
Investitionen angestolRen werden, die wiederum wirt-
schaftliche Folgewirkungen nach sich ziehen. Darliber
hinaus profitieren insbesondere kleine und mittlere
lokale Aussteller von der Moglichkeit, kostengtlinstig
am Firmenort mit (inter-)nationalen Kunden Kontakt
aufzunehmen. Ohne eine Messebeteiligung kdnnten
unter Umstdnden Auftrdge nicht akquiriert werden
und damit Wachstumspotenziale fiir eine Region ver-
loren gehen.

Die Studie erfasst somit nur einen Teil der wirt-
schaftlichen Effekte. Hierbei handelt es sich aber um
die sozio6konomischen Wirkungen, die reprasentativ
auf empirischer Basis ermittelbar sind. Dariiber hin-
aus gehende wirtschaftliche Effekte bestehen zwar
(Auftrage und internationale Kundenkontakte fiir aus-
stellende Unternehmen, Medieninteresse und damit
Imagegewinn fiir die betreffende Region usw.), lassen
sich aber kaum bzw. nicht quantitativ abbilden.

DATEN UND PROGNOSEN
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Ludwig Dorffmeister

Landeriibergreifender Aufschwung der

europaischen Bauwirtschaft
Ausgewaihlte Ergebnisse der EUROCONSTRUCT-Winter-

konferenz 2017

Im vergangenen Jahr diirfte das Bauvolumen im EUROCONSTRUCT-Gebiet' um 3,5% zuge-
nommen haben. Die stirksten Impulse kamen dabei erneut vom Wohnungsbau. Die Entwick-
lungen im Jahr 2017 sind aus zweierlei Griinden bemerkenswert. So wurden die Baumafinah-
men in Europa zuletzt 2006 kriftiger ausgeweitet. Zudem nahm die Bautitigkeit erstmals in

allen 19 Mitgliedsldndern zu.

Die EUROCONSTRUCT-Gruppe geht davon aus, dass sich das Wachstum iiber den gesam-

ten Prognosezeitraum bis 2020 fortsetzen wird. Gleichwohl wird sich das Wachstumstempo
sukzessive verringern. So diirfte zum einen der Wohnungsbau mittelfristig deutlich an
Schub einbiiffen. Zum anderen werden die Neubauleistungen im Hochbausektor zukiinftig
wesentlich langsamer zunehmen als noch in den Jahren 2016 und 2017. Damals wurden noch
Zuwachsraten von jeweils rund 6% erreicht. Dariiber hinaus diirfte die Aufwirtsentwicklung
in einigen Landern demnichst zu Ende gehen - jedoch ohne dass hier mit gro8eren Einbu-

Ren bei der Baunachfrage zu rechnen ist.

Nach den dramatischen Marktkorrekturen in den Jah-
ren 2008 bis 2013 befindet sich der europaische Bau-
sektor inzwischen wieder auf Wachstumskurs. 2017
lag das Bauvolumen in den 19 Mitgliedlandern schon
wieder um rund 125 Mrd. Euro (in Preisen von 2016)
lber dem bisherigen Tiefstand des Jahres 2013. Dies
entspricht einem Anstieg um rund 9% auf nunmehr
1,50 Bill. Euro (in Preisen von 2016).

2017 WACHST DER BAUSEKTOR ERSTMALS IN
ALLEN 19 MITGLIEDSLANDERN

Allein im vergangenen Jahr wurden die Bauleistungen
um 3,5% ausgeweitet. Ein starkeres Wachstum gab es
zuletzt 2006 (vgl. Abb. 1). Insgesamt legte die Bautatig-
keitin Europa seit Beginn der 1990er Jahre nur zweimal

1 Das europdische Forschungs- und Beratungsnetzwerk EUROCON-
STRUCT® wurde 1975 gegriindet. In diesem Verbund kooperieren
Institute mit spezifischem Know-How im Bau- und Immobiliensektor
aus 15 westeuropadischen sowie vier osteuropdischen Landern. Den
Kern der EUROCONSTRUCT-Aktivitaten bilden Konferenzen, auf
denen die neuesten Prognosen zum Baugeschehen in den Mitglieds-
landern vorgestellt werden. Diese Veranstaltungen finden zweimal
im Jahr an wechselnden Orten in Europa statt. AuBerdem werden
Spezialstudien zu den langerfristigen Perspektiven und zu den Struk-
turveranderungen im europaischen Bausektor erstellt.

Das ifo Institut ist Griindungsmitglied und deutsches Partnerinstitut
des Netzwerks. Dieser Beitrag enthalt ausgewahlte Analysen und
Prognosen der 19 Landerberichte zur 84. EUROCONSTRUCT-Konfe-
renz, die am 24. November 2017 in Miinchen stattfand. Die 85. EURO-
CONSTRUCT-Konferenz ist fiir den 8. Juni 2018 in Helsinki geplant.
Das Programm sowie die Anmeldeunterlagen finden Interessenten
auf der Homepage des ifo Instituts sowie auf www.euroconstruct.
org.
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kraftiger zu als 2017 - namlich 2006 (+ 4,1%) und 1999
(+4,3%). Nach den aktuellen Prognosen werden sich
die Wachstumsraten im Prognosezeitraum bis 2020
zwar stetig verringern. Insgesamt diirften sich die geta-
tigten Bauleistungen dabei aber um weitere 6% bzw.
fast 90 Mrd. Euro (in Preisen von 2016) erhdhen.

Einer der wichtigsten Treiber der aktuellen Auf-
wartsentwicklung ist die robuste wirtschaftliche Ent-
wicklung in Europa. Daneben spielen die niedrigen Zin-
sen, Zu- und Binnenwanderung, der seit der Finanz-
krise vielerorts aufgelaufene Investitionsriickstand
oder auch die konsequentere Nutzung der europai-
schen Fordertopfe eine wichtige Rolle. Wahrend sich
einerseits die Bautatigkeit in wirtschaftlich stabilen
Landern wie z.B. Polen, Norwegen und Deutschland
weiter auf Wachstumskurs befindet, hat sich in etli-
chen Landern - zuletzt in Portugal - auch die Baunach-
frage inzwischen wieder belebt. Aufgrund dieser Kons-
tellation ergibt sich erstmals tUberhaupt ein lander-
Ubergreifender Anstieg der europaischen Bauleistung
- wobei darauf hinzuweisen ist, dass fiir die 19 Lan-
der des EUROCONSTRUCT-Netzwerks teilweise erst ab
Anfang der 1990er Jahre entsprechende Daten zur Ver-
fugung stehen. Treffen die Prognosen der Bauexperten
zu, kénnte sich dieses »Kunststlick« 2018 sogar noch
einmal wiederholen.

Mittelfristig werden die Bauaktivitaten im EURO-
CONSTRUCT-Gebiet jedoch immer schwéacher wach-
sen. Fiir 2020 wird nur noch mit einem Anstieg von 1%



Abb. 1

Entwicklung der Baunachfrage im EUROCONSTRUCT-Gebiet seit 2005

In Preisen von 2016
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und lagen damit erheblich Uber
den Zuwachsraten fir den Bau-
sektor insgesamt (vgl. Abb. 2).

Bauvolumenin Bill. Euro

Dabei waren die erhohten Woh-

Verdnderungen gegenUber Vorjahr in %
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L / p wortlich. In allen diesen Landern
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Quelle: EUROCONSTRUCT.

gerechnet. So schreitet die Erholung des Bausektors in
Landern, diein den vergangenen Jahren starke Einbri-
che zu verzeichnen hatten, weiter voran. Hierzu zdhlen
beispielsweise Irland, Spanien und Portugal, aber auch
Frankreich, Italien und Ungarn. In einigen anderen
Landern diirfte in den Jahren 2018 bis 2020 jedoch die
Baunachfrage wesentlich langsamer zulegen als zuletzt
oder sogar ins Minus rutschen. Hierzu zahlen Deutsch-
land, GroRbritannien, Schweden und Finnland, deren
Markte in den vergangenen Jahren maRgeblich zum
Wachstum beigetragen haben. 2017 wurden in diesen
vier Landern immerhin rund zwei Flinftel aller Bauleis-
tungen der EUROCONSTRUCT-Landergruppe erbracht.
Eine grolRere Marktkorrektur ist jedoch in keinem der
vier genannten Lander zu erwarten.

TIEFBAU LOST WOHNUNGSBAU ALS WACHSTUMS-
TREIBERAB

Die Erholung des europdischen Bausektors, die 2014
begann, wurde mafigeblich vom Wohnungsbau getra-
gen. In den beiden vergangenen Jahren erh6hten sich
die Volumina in diesem Teilbereich jeweils um rund 5%

Abb. 2

Entwicklung der Baunachfrage im EUROCONSTRUCT-Gebiet nach Baubereichen

In Preisen von 2016

wie in Schweden - sogar riicklau-
fig entwickeln. Gleichwohl werden
die Wohnungsbauleistungen im
EUROCONSTRUCT-Gebiet bis zum
Ende des Prognosezeitraums im Jahr 2020 kontinuier-
lich zunehmen.

Im Jahr 2016 wurden die Aktivitdten im Nicht-
wohnhochbau erstmals seit 2007 wieder um mehr
als 1% ausgeweitet. 2017 erreichte der Zuwachs dann
sogarfast3%. Auch wenn die Dynamik mittelfristig wie-
der merklich abnehmen diirfte, wird flr das laufende
Jahr eine Zunahme der Bauaktivitaten um beachtliche
2% erwartet. In der Zweijahresperiode 2017 bis 2018
dirften - in absoluten Werten - die starksten Impulse
vom franzdsischen Markt ausgehen, aber auch in den
Niederlanden, Polen, Deutschland und Spanien wird
der Nichtwohnhochbau in diesem Zeitraum merklich
zulegen.

Im Tiefbausektor schrumpften die Aktivitdten
2016 um 2%. Der Hauptgrund fiir die riickldufige Ent-
wicklung waren Verzégerungen bei der Planung und
Vorbereitung von osteuropdischen Infrastrukturpro-
jekten. Inzwischen hat sich die Lage aber wieder ent-
spannt und gerade Polen und Ungarn setzen alles
daran, die Planungen flr wichtige Tiefbauvorhaben bis
zur Baureife voranzutreiben und die flir die Durchfiih-
rung bereitgestellten EU-Férdermittel konsequent zu
nutzen. Diese Strategie schlagt
sich auch in den prognostizierten
Wachstumsraten dieser beiden

© ifo Institut

= \Wohnungsbau

mm Nichtwohnhochbau
Tiefbau
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Verdnderungen gegeniiber Vorjahrin %

Lander fir die Jahre 2017 bis 2019
nieder. In Polen und Ungarn liegen
diese Prognosewerte mit 18 bzw.

17% p.a. sogar noch liber denen
anderer rasant wachsender Tief-

baumarkte wie Norwegen oder

Belgien (vgl. Abb. 3).

In den Jahren 2018 und 2019

werden die Tiefbauleistungen im
— EUROCONSTRUCT-Gebiet voraus-
sichtlich um 4 bzw. 4%2% zuneh-

men. Seit Beginn der 1990er Jahre
gab es noch nie starkere Zuwéch-
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Abb. 3
Einflussfaktoren im Tiefbausektor bis 2019 nach Landern
Tiefbau ! A : Off.
Fonds . Allgemeine Okologische . .
i . Wirtschafts- | Infrastruktur-
2017 bis ?(’]"9' (EU, national, \A;;cslfstzm I;]etrjairsl r:ln Z; Finanzierungs- | Faktoren und Wahlen Fmarlljzrlzrung
Land durchschnittliche regional) guns bedingungen | Energiepolitik Verschuldung
prozentuale
Veranderung p.a. Einschatzung der Wirkung einzelner Einflussfaktoren
ar 0
+
0 +
+
0 +
0 +
[} 0
i [} 0
0 o [m=m
Tschechien 0 0 0
Slowakei 2,9 0 0 0
Italien 2,3 + 0 0
Osterreich 2,1 0 + 0
Irland 2,1 + 0
Frankreich 1,8 + +
Deutschland 1,0 0 0
Danemark -0,4 1] 0
Spanien + —_
o =

Erklarung: ++ starke positive Wirkung, + positive Wirkung, 0 keine oder unklare Wirkung, - negative Wirkung, -- starke negative Wirkung

Quelle: EUROCONSTRUCT.

inzwischen - was den Tiefbau angeht - groRten Profi-
teur der europaischen Forderung. So wird fiir Polen der
mit Abstand hochste absolute Zuwachs des Tiefbauvo-
lumens in den Jahren 2018 und 2019 erwartet. Eben-
falls kraftige Anstiege werden zudem flir Grof3britan-
nien, Italien, die Niederlande und Norwegen erwartet.

Insgesamt stehen die Zeichen fiir den Tiefbausek-
torinfastallen Landern auf Wachstum, was - neben der
wirtschaftlichen Erholung - auch an der umfangreiche-
ren offentlichen Férderung zahlreicher Projekte liegt.
Dariiber hinaus verfligen inzwischen wieder etliche
Staaten Uber ausreichend Finanzmittel, um notwen-
dige Tiefbauvorhaben anzugehen. und nutzen dabei
die Uberaus glinstigen Finanzierungsbedingungen. In
14 der insgesamt 19 Mitgliedlander wirken sich zudem
die unzureichenden Infrastrukturbedingungen posi-
tiv auf die Tiefbaunachfrage aus; in Belgien, Schwe-
den und Italien ist der Effekt sogar
stark positiv. Als Griinde hierfir
sind neben der schwachen Investi-

Abb. 4

In Preisen von 2016

©ifo Institut

lokomotive fiir die europdische Bauwirtschaft tber-
nehmen wird. So wird sowohl in diesem als auch im
nachsten Jahr das Tiefbauvolumen deutlich starker
wachsen als der gesamte Bausektor.

NEUBAUAKTIVITATEN VERLIEREN ERHEBLICH AN
SCHWUNG

Die hohe Dynamik, die der Hochbau vor allem in den
Jahren 2016 (+ 3,7%) und 2017 (+ 3,9%) aufwies, wird bis
zum Ende des Prognosezeitraums sichtlich nachlassen
(vgl. Abb. 4). So dirfte es 2020 gerade noch zu einem
Plus von 1% reichen. Dabei werden sich die Bestands-
maflnahmen weiterhin als stabiler Faktor erweisen.
Nach durchschnittlich rund 1%2% im Verlauf der Jahre
2014 bis 2017 dirften namlich die Baumalnahmen
an den Gebadudebestdanden 2018 bis 2020 um durch-

Entwicklung der Hochbaunachfrage im EUROCONSTRUCT-Gebiet nach Bauarten

tionstatigkeit seit der Finanzkrise
auch demographische Verande-
rungen, einschlieRlich des Trends

Veranderungen gegeniiber Vorjahrin %

mm Neubau
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schnittlich rund 1,3% p.a. zuneh-
men. Im Neubausektor erwarten

Tab. 1

Wohnungsfertigstellungen?® in Europa nach Landern 2016 bis 2020

DATEN UND PROGNOSEN

die Experten - trotz nachlassen- Veranderung
der Wachstumsraten - allerdings In 1 000 Wohneinheiten in %
die nach wie vor gréRten Wachs- 2016 2017 2018 2019 | 2020 | 2020/2016
g
tumsbeitrdge fiir den Hochbau. Belgien 45,1 48,1 448| 494 479 6,2
Wie bereits in den Vorjahren wird Dénemark 18,7 22,0 23,5 25,5 21,0 44,1
dabei der Woh bau domini Deutschland 2357  260,0 275,0| 280,0| 2750 16,7
abel derWohnungsbau dominie- ginnjang 303 365 40,0 360| 31,0 23
ren. Nach satten Zuwdachsen von Frankreich 335,1 375,6 400,0| 416,1| 4085 21,9
jeweils 9% in den Jahren 2016 und GroRbritannien 164,6 175,0 177,0| 182,0 188,0 14,2
2017 wird sich aber mittelfristig ~ Irland 14,9 18,8 240| 290|340 127,7
das Wachstumstempo des Woh- Italien 81,6 80,6 83,1 84,9 86,9 6,4
b deutlich A Niederlande 54,9 66,0 67,0 68,0 74,0 34,8
nungsneubaus —deutlich Vernn- — yonyegen 294| 339 373 355|330 12,2
gern. So dirfte das Plus im Jahr  ggterreich 48,3 50,4 524| 531| 537 11,2
2020 dann noch bei lediglich 1% Portugal 73 8,4 10,1 13,1 16,4 125,8
i chweden ) , ) , , ;
liegen. Schwed 53,6 65,0 74,9 73,7 69,2 29,0
Allein in den finf Landern Schweiz 53,4 54,3 54,6 54,9 54,5 2,0
) ) Spanien 40,1 55,0 70,0 80,0 90,0 124,3
Deutschland, Grofibritannien, P
) i Westeuropa
Frankreich, Spanien und Schwe- (EC-15) 1213,1| 1349,6| 1433,7| 1481,2| 1489,0 22,7
denwurde der Neubauvon Gebdu- Polen 163,4| 182,0 2000 210,0| 2050 25,5
denindenbeiden Jahren 2016 und Slowakei 15,7 18,3 18,1 17,3 16,3 3,8
2017 um insgesamt 42 Mrd. Euro Tschechien 27,4 28,7 28,9 31,1 33,9 23,7
(in Preisen von 2016) ausgewei- Ungarn 10,0 18,0 30,0 35,0 29,0 190,0
tet. Bis zum Ende des Prognose- Osteuropa
et. } g (EC-4) 2165 | 2470 277,0| 2934 2842 31,3
zeitraums im Jahr 2020 kommen "y coecamt 1429,6 | 1596,6 | 1710,7| 1774,6 | 1773,2 24,0

in dieser Landergruppe jedoch
nur noch Neubauleistungen in
Hohe von 13% Mrd. Euro (in Prei-
senvon 2016) hinzu, wobeiin Schweden der Jahreswert
von 2017 dann sogar um 1% Mrd. Euro verfehlt werden
durfte.

Geman der aktuellen Prognose fiir den Hochbau-
sektorwerdenim Jahr2020 acht der 19 Mitgliedslander
eine riicklaufige Neubautétigkeit aufweisen. Gleichzei-
tig dirften die BestandsmafRnahmen hingegen nur in
zwei Landern abnehmen - allerdings nur in margina-
lem Umfang. Diese beiden Lander sind Deutschland
und die Slowakei.

Quelle: EUROCONSTRUCT.

KRAFTIGER ANSTIEG DER WOHNUNGS-
FERTIGSTELLUNGEN IM JAHR 2017, ...

Im vergangenen Jahr erlebte der Wohnungsneu-
bau einen beeindruckenden Aufschwung. Die Zahl
der fertiggestellten Wohneinheiten in neu errichte-
ten Wohngebduden lag im EUROCONSTRUCT-Ge-
biet mit 1,6 Mio. Wohnungen zwar immer noch unter
dem Durchschnittswert der 1990er Jahre (1,95 Mio.)
und sogar deutlich unter dem Spitzenwert des Jahres
2007 (2,59 Mio.). Aber noch nie wurde im Verlauf der
vergangenen fast 30 Jahre das Vorjahresergebnis so
kraftig Ubertroffen wie 2017, ndmlich um 167 000 Ein-
heiten (vgl. Tab. 1). 2016 betrug der Zuwachs lediglich
30000 Einheiten. Bis 2019 diirfte sich der jahrliche
Anstieg dann aber stetig verringern und zum Ende
des Prognosezeitraums im Jahr 2020 sogar leicht ins
Minus rutschen. Dass die Neubauleistungen im letz-
ten Prognosejahr sogar leicht steigen, resultiert aus
einer im selben Jahr steigenden Zahl von fertigge-

?Fertiggestellte Wohnungen in neu errichteten Wohngebauden (Ein-, Zwei- sowie Mehrfamiliengebaude).

stellten Ein- und Zweifamilienhausern (+5 200 Einhei-
ten). Diese erfordern im Vergleich zu den Wohnungen
in Mehrfamiliengebduden wesentlich héhere Inves-
titionen. Von letzteren werden im Jahr 2020 rund
6 500 Wohneinheiten weniger fertiggestellt als noch
2019, so dass sich insgesamt ein negativer Saldo von
1400 Wohnungen in neu errichteten Wohngebauden
ergibt.

In den vier Jahren 2017 bis 2020 dirfte sich die
Zahl der fertiggestellten Wohnungen um knapp
ein Viertel auf 1,77 Mio. Einheiten klettern. Dieser
Zuwachs um rund 345000 Wohnungsfertigstellun-
gen geht zu drei Fiinfteln auf die vier Lander Frank-
reich (+ 73 000), Spanien (+ 50 000), Polen (+42 000)
und Deutschland (+39000) zuriick. Hinzu kommen
unter anderem noch Steigerungen von gut 40000
Fertigstellungen auf den britischen Inseln sowie
von jeweils rund 20 000 Einheiten in den Niederlan-
den und Ungarn. Die Haushalte in Ungarn profitie-
ren dabei von diversen staatlichen Unterstiitzungs-
mafnahmen, wie beispielsweise einem reduzierten
Mehrwertsteuersatz fiir Privatpersonen oder spezi-
ellen Zuschiissen fur Familien. Hinzu kommt, dass
die Haushaltseinkommen steigen und die Finanzie-
rungsbedingungen nach wie vor giinstig sind. Die
Zahl der Fertigstellungen diirfte deshalb 2018 mit
30000 Einheiten dreimal so hoch sein wie 2016.
Allerdings wird die ungarische Fertigstellungsquote
dann mit 3,1 Wohnungen pro 1 000 Einwohnerimmer
noch unter dem Durchschnitt aller 19 EUROCONST-
RUCT-Lander von 3,6 Einheiten liegen (vgl. Abb. 5).
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Abb. 5

Wohnungsfertigstellungen in Europa 2018
Pro 1000 Einwohner
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Fertiggestellte Wohnungen in neuerrichteten
Wohngebauden pro 1 000 Einwohner

Quelle: EUROCONSTRUCT. © ifo Institut

... WOBEI DIE ENTWICKLUNG IN DEUTSCHLAND
NUR MODERAT VERLAUFT

Die Fertigstellungsquote fiir Deutschland diirfte
3,3 Wohnungen je 1000 Einwohner betragen und
damit ebenfalls den europdischen Mittelwert fiir das
Jahr 2018 verfehlen. Es wird zwar unterstellt, dass die
Zahl der fertiggestellten Wohnungen in Mehrfamili-
engebduden im Jahr 2018 um 20 000 auf 170 000 Ein-
heiten steigen wird. Durch die gleichzeitig riicklau-
fige Entwicklung im Eigenheimbau um 5000 auf
105 000 Wohnungen, diirfte am Ende jedoch nur ein
Anstieg um 15 000 auf 275 000 Fertigstellungen lbrig
bleiben. Bezieht man die Wohnungsfertigstellungen
in bestehenden Gebduden sowie in Nichtwohnge-
bauden mit ein, so ergibt sich fiir 2018 lediglich eine
Zunahme um 5000 auf 315 000 Einheiten. Die Geneh-
migungen fiir Wohnungen in bestehenden Gebauden
haben sich namlich inzwischen wieder deutlich abge-
schwacht, nachdem dieser Bereich im Zuge des ver-
starkten Fliichtlingszuzugs splrbar an Bedeutung
gewonnen hatte.

Der Neubausektor - insbesondere was den
Geschosswohnungsbau angeht - kann sich derzeit
hierzulande nicht mehr lber fehlende Beachtung
beklagen. So wurden unter anderem die staatlichen
Finanzmittel merklich aufgestockt, und auch von pri-
vater Seite besteht sehr groRRes Interesse an Investi-
tionen. Zudem gibt es zahlreiche Initiativen zur Ver-
ringerung von Baukosten bzw. Realisierungszeiten,
allerdings bislang ohne nennenswerten landesweiten
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Effekt. Die dominante Rolle spielen derzeit hingegen
die diversen Engpasse beziiglich Bauflachen, kom-
munalem Personal und Baukapazitaten. Vor diesem
Hintergrund ist in Deutschland mit keiner weiteren
erheblichen Ausweitung der Wohnungsfertigstellun-
gen zu rechnen. Aber der mittlerweile aufgelaufene
Bedarf und die in einigen Gebieten langfristig beste-
hende Zusatznachfrage diirften die Neubauaktivita-
ten noch Uber viele Jahre auf einem hohen Niveau
halten.

Im Gegensatz zu Deutschland ibertreffen die Fer-
tigstellungsquoten von Schweden, Finnland, Norwe-
gen, der Schweiz, Frankreich und Osterreich mit jeweils
sechs bis zu siebeneinhalb Wohnungen pro 1000 Ein-
wohnerden europaischen Durchschnitt fiir 2018 erheb-
lich. Hierscheinen die Rahmenbedingungen wesentlich
umfangreichere Bauaktivitaten zuzulassen als hierzu-
lande, wenngleich auch dort nicht alles optimal laufen
diirfte. So wird bis auf Osterreich in allen genannten
Landern der Einfluss der Immobilienpreise auf die Woh-
nungsbaunachfrage als negativ eingeschétzt (vgl. Abb.
6). Vielerorts Ubersteigt die Wohnungsnachfrage das
zur Verfligung stehende Angebot demnach deutlich.

In Osterreich sind die Preise fir Wohnimmobi-
lien seit Mitte der 2000er Jahre kontinuierlich gestie-
gen. Aktuell scheint das inzwischen erreichte Niveau
fur weite Teile der Bevolkerung aber noch bezahlbar
zu sein, auch weil die gemeinnutzigen Wohnungsun-
ternehmen dort eine wichtige Rolle spielen. Daneben
dirften die gewerblichen Investoren noch ausreichend
Spielraum fir zukiinftige Preiszuwachse sehen. Gleich-
wohlistsich auch die dortige Regierung des merklichen
Preisauftriebs der jlingeren Vergangenheit bewusst.
Deshalb hat sie 2016 ein spezielles Kreditprogramm
fir gemeinnitzige und private Wohnungsbauprojekte
(»Wohnbauoffensive«) initiiert. Dieses soll dazu beitra-
gen, das Wohnen in Osterreich »bezahlbar« zu halten.
Die Umsetzung hat sich jedoch stark verzégert. Zudem
haben die bisherigen Hauptforderer - die Bundeslan-
der - darauf mit einer Verringerung ihrer eigenen Woh-
nungsbauforderung reagiert.

WACHSTUMSTEMPO IM WOHNUNGSBAU: GROSSE
UNTERSCHIEDE ZWISCHEN DEN EINZELNEN
LANDERN

Der Wohnungsbau wird im Dreijahreszeitraum 2017
bis 2019 in allen 19 Mitgliedsldandern zunehmen - am
starksten in Ungarn, Irland und Tschechien mit durch-
schnittlich zweistelligen jahrlichen Wachstumsraten,
am schwachsten in der Slowakei und der Schweiz, mit
Anstiegen bis maximal 1% pro Jahr. Der wirtschaftliche
Aufschwung und die damit einhergehenden positiven
Auswirkungen auf Arbeitsmarkt und Haushaltseinkom-
men sind die Hauptreiber fiir den insgesamt kraftigen
Zuwachs der Wohnungsbauaktivtaten. Vielerorts hat
in Europa die extreme Bauzurilickhaltung im Zuge der
Wirtschaftskrise tUberdies zu einem inzwischen enor-
men Nachholbedarf gefiihrt.



Abb. 6

DATEN UND PROGNOSEN

Einflussfaktoren im Wohnungsbausektor bis 2019 nach Landern

Wohnungsbau
2017 bis 2019:
durchschnittliche
prozentuale

Arbeits-
markt

Wirtschaftliche

Land Aussichten

Demogra- Allgemeine Steuerliche Wohn-
Haushalts- . . R . . s
. phische Finanzierungs-| Anreizebzw. | immobilien-
einkommen N N N )
Effekte bedingungen [ 6ff. Férderung preise

Veranderungp.a.

Einschatzung der Wirkung einzelner Einflussfaktoren

+

0

+

+
Danemark 3,8 +
Schweden 3,5 +
Frankreich 34 +
GroRbritannien 23 0
Belgien 23 +
Norwegen 2,1 + +
Finnland 2,0 + 0
Osterreich 1,6 + 0 +
Deutschland 1,4 + + +
Italien 1,3 + + +
Slowakei 1,0 + + 0
Schweiz 0,6 + 0 +

Erklarung: ++ starke positive Wirkung, + positive Wirkung, 0 keine oder unklare Wirkung, - negative Wirkung, -- starke negative Wirkung
Demographische Effekte: Entwicklung der Einwohnerzahl, Anderung der durchschnittlichen HaushaltsgréRe, der Altersstruktur, der geographischen Bevélke-

rungsverteilung usw.
Quelle: EUROCONSTRUCT.

Was die Wohnungsbaunachfrage angeht, so spie-
len - neben den wirtschaftlichen Einflussfaktoren und
dem niedrigen Zinsniveau - vor allem demographische
Aspekte, wiez.B. eine ausgepragte Zu- und Binnenwan-
derung, eine positive Rolle. In den Landern Schweden,
GroRbritannien und Finnland werden die davon aus-
gehenden Impulse auf die Bautatigkeit als besonders
kraftig eingeschatzt. Dagegen haben gerade die osteu-
ropaischen Lander, aber auch Italien und Spanien, mit
einer stagnierenden oder sogar riicklaufigen Bevol-
kerungsentwicklung zu kdmpfen. Die Bewertung der
Demographie als Einflussfaktor fallt daher zuriickhal-
tend aus, d.h., eswird lediglich eine neutrale oder sogar
negative Wirkung unterstellt.

OFFENTLICHE FINANZLAGE ZWAR VERBESSERT,
ABER NOCH IMMER HAUPTHINDERNIS

Auch der Nichtwohnhochbau wird derzeit vorwie-
gend vom wirtschaftlichen Aufschwung stimuliert. So
hat das Wirtschaftswachstum im Dreijahreszeitraum
2017 bis 2019 in 17 der 19 Mitgliedslander positive Aus-
wirkungen auf die Bauleistungen, in Frankreich und
der Schweiz sogar stark positive Auswirkungen (vgl.
Abb. 7). In fast ebenso vielen Landern profitieren der
Neubau und Erhalt von Nichtwohngebauden von der
glinstigen Entwicklung der Unternehmensgewinne,
vor allem in Finnland. Daneben diirfte der Nichtwohn-
hochbau in zahlreichen Landern von den vergleichs-
weise vorteilhaften Renditenchancen, dem Moderni-
sierungsbedarf sowie dem niedrigen Zinsniveau stimu-
liert werden. Andererseits fiihren in der Periode 2017
bis 2019 unterschiedliche politische Einfliisse zu einer
Déampfung der Baunachfrage. So belasten beispiels-

©ifo Institut

weise in Spanien die Unabhéangigkeitsbestrebungen
Kataloniens die Investitionsentscheidungen vieler Fir-
men. Besonders negativ sind die Folgen in GroRbritan-
nien, wo eine geschwachte Regierung die im Sommer
2016 per Volksabstimmung erfolgte Entscheidung zum
Austritt aus der Europaischen Union umsetzen muss.
Da die Verhandlungen mit der EU bislang aber nicht
recht vorankommen, gibt es noch immer groRe Unsi-
cherheiten Uber die tatsachlichen Austrittsformalita-
ten. Die Unternehmen werden deshalb auch hier wei-
ter zurlickhaltend agieren.

GroRtes Hemmnis flr eine starkere Belebung des
Nichtwohnhochbaus bleibt aber weiterhin die 6ffentli-
che Finanzlage - auch wenn sich die Situation vielfach
weiterverbessert hat. LediglichdiedreiLander Ungarn,
Schweden und die Niederlande, die sich hinsichtlich
der Marktentwicklung bis 2019 in der Spitzengruppe
befinden, sind hiervon nicht betroffen. Nach den Ein-
schatzungen der jeweiligen Experten sind daher sogar
(stark) positive Impulse fiir die Baunachfrage zu erwar-
ten. Im Gegensatz dazu sind die Staatsfinanzen in ins-
gesamt sechs Landern noch immer derart angespannt,
dass das Wachstum des Nichtwohnhochbaus davon
beeintrachtigt wird.

Darunter fallen auch die beiden vormaligen Kri-
senlander Irland und Spanien, die sich inzwischen wie-
der auf Erholungskurs befinden. Wahrend sich der spa-
nische Markt nur in recht kleinen Schritten, dafiir aber
stetig, nach oben entwickelt, wird fir Irland mittelfris-
tig mit einer erneuten Marktkorrektur gerechnet. Ange-
trieben durch den Neubausektor hat der irische Nicht-
wohnhochbau in den Jahren 2013 bis 2016 bereits um
mehr als die Halfte zugelegt. 2017 und 2018 dirfte dann
noch einmal ein Anstieg von insgesamt einem Fiinftel
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Abb. 7
Einflussfaktoren im Nichtwohnhochbau bis 2019 nach Ldndern
Nichtwohnhochbau — : i Off.
2017 bis 2019; Wirtschafts- |Unternehmens-|  Erzielbare Gebaude ‘Allge'meme PO.lItISChe Finanzierung
o wachstum ewinne Gesamtrendite zustand und | Finanzierungs- Einfluss- und
Land durchschnittliche g Leerstand | bedingungen faktoren | verschuldung
prozentuale
Verdnderungp.a. Einschatzung der Wirkung einzelner Einflussfaktoren
+ + +
+ + + 0 + + 0
0 + + + 0 + +
+ + 0 0 + + +
Portugal 32 + 0
Spanien 3,0 + +
Danemark 2,9 + +
Frankreich 2,8 +
Norwegen 28 *
Schweiz 2,4 0
Osterreich 2,1 + +
Tschechien 2,1 + +
Belgien 1,6 + +
Italien 1,5 + + 0
Slowakei 13 + 0 0
Deutschland 0,3 + + + + + 0
Finnland 0,2 + + 0 + 0 0
GroRbritannien 0,1 0 + 0 0 + =
Erklérung: ++ starke positive Wirkung, + positive Wirkung, 0 keine oder unklare Wirkung, - negative Wirkung, -- starke negative Wirkung
Quelle: EUROCONSTRUCT. © ifo Institut

hinzukommen. Auf diesen rasanten Zwischenspurt
wird jedoch ab 2019 voraussichtlich ein ausgepragter,
wenngleich nicht dramatischer Riickgang der Bauak-
tivitdten in diesem Teilsegment folgen. Hierbei spie-
len der Abschluss zahlreicher grofierer Vorhaben, der
bereits erfolgte Abbau des Nachholbedarfs sowie
wachsende Engpdsse bei Bauflachen und Baugewerbe
eine wesentliche Rolle. 2020 dirfte das Bauvolumen
dann wieder bei weniger als der Halfte des maximalen
Vorkrisenniveaus von damals gut 8 Mrd. Euro (in Prei-
sen von 2016) liegen.

DER UNGARISCHE MARKT WACHST AM STARKS-
TEN, ISTABER AUCH DER ZWEITKLEINSTE

In den Prognosen der EUROCONSTRUCT-Gruppe wer-
den dem ungarischen Markt die héchsten prozentua-
len Zuwachse bis 2020 zugetraut. So diirfte der dortige
Bausektor allein in den vier Jahren 2017 bis 2020 um
insgesamt zwei Drittel zulegen. Dabei ist allerdings zu
berlicksichtigen, dass es 2016 aufgrund mangelnder
Nachfolgevorhaben im Rahmen der europaischen For-
derprogramme zu einem Rilckgang der ungarischen
Bauleistung in Hohe von rund 20% kam. Diese Markt-
korrektur betraf fast ausschlieRlich den Tiefbau sowie
die Sanierung von Nichtwohngebduden. Ebenso bleibt
zu beachten, dass die ungarische Bauwirtschaft bereits
in den Jahren 2006 bis 2012 EinbuRen von insgesamt
einem Drittel hinzunehmen hatte.

Die Uberaus positiven Prognosen zur Bautatigkeit
griinden also nicht nur auf den glinstigen Rahmenbe-
dingungen und den verstarkten Anstrengungen der
ungarischen Regierung, sondern auch auf den voran-
gegangenen, erheblichen EinbulRen, die letztlich wie-
derum zu erhéhtem Investitionsbedarf gefiihrt haben.
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Die-im Vergleich zu anderen Ldndern - groRen prozen-
tualen Schwankungen der Bauleistungen gehen zudem
auf die geringe Grofie des ungarischen Marktes zuriick.
So betrug das gesamte Bauvolumen vergangenes
Jahr nur knapp 10 Mrd. Euro (in Preisen von 2016) und
war damit das zweitkleinste nach dem slowakischen.
Auch wenn die prozentualen Dimensionen von Anstie-
gen und Riickgangen relativiert werden missen, so
ist bemerkenswert, dass das ungarische Bauvolumen
- nach den aktuellen Prognosen - in den Jahren 2019
und 2020 die héchsten Werte seit dem Fall des Eiser-
nen Vorhangs erreichen wird. Auf dem Weg dorthin
muss aber im laufenden Jahr erst einmal der nachste
Schritt getan werden. Der erwartete Zuwachs von gut
2 Mrd. Euro dirfte dabei zur Halfte auf das Konto des
Wohnungsbaus gehen.
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Sonderauswertung der ifo Konjunkturumfragen fiir das

vierte Quartal 2017:
Architekturbiiros®

Das Geschéftsklima bei den an der ifo Konjunkturum-
frage beteiligten Architekturbliros verbesserte sich im
vierten Quartal bedeutend. Dies verdankte sich einem
deutlichen Anstieg beider Teilindikatoren. Die aktuelle
Umsatzentwicklung gewann im vierten Quartal deut-
lich an Dynamik, und auch die diesbeziiglichen Erwar-
tungen waren starker von Optimismus gepragt. Die
Beurteilung des Auftragsbestands erreichte im Okto-
ber eine neue Bestmarke seit Beginn der Umfrage im
Jahr2005.
Das ifo Geschaftsklima bei

lage, erwarteten die befragten Architekten im vier-
ten Quartal wieder ofter eine weitere Verbesserung
ihrer Geschéftslage. Im Oktober hat die Bewertung
der Erwartungen fiir die nachsten sechs Monate mit
13,0 Saldenpunkten den in diesem Jahr hochsten Wert
erzielt. Auf gutem Niveau ging der Erwartungsindika-
tor zum Jahresende nur leicht (Dezember: 11,6 Salden-
punkte) zuriick.

Die Umsatzentwicklung wurde im vierten Quartal
von den freischaffenden Architekten insgesamt bes-

den freischaffenden Architekten
hat sich gegenliber den Vorquar-
talen bedeutend verbessert. Der
Indikator liberbot im November
mit hervorragenden 36,4 Punkten
das bisherige Allzeithoch (Novem-
ber2016). Im Dezember konnte der
Indikator diese Rekordmarke nicht
ganz bestatigen, mit 35,0 Punkten
lag er aber weiterhin auf einem
sehr guten Niveau.

Das auRerordentlich giinstige
Geschéftsklima wurde zum Grof3-
teil von der tiberaus guten Bewer-
tung der aktuellen Geschéftslage
getragen. Das vierte Quartal fiel
dabei durch den héchsten durch-
schnittlichen Stand des Lagein-
dikators seit Beginn der Zeitreihe
auf. Im November kam der Indika-
tor mit 65,5 Saldenpunkten dem
im Mai 2017 erreichten Allzeithoch
(66,4 Saldenpunkte) sehr nahe. Im
Dezember verschlechterte sich die
Lagebeurteilung auf 61,0 Salden-
punkte, lag damit aber noch uber
dem Stand vom Oktober.

Trotz der bereits Uberaus
positiven aktuellen Geschafts-

1 Im Jahr 2005 hat das ifo Institut seine
monatlichen Konjunkturumfragen auf den
deutschen Dienstleistungssektor erweitert.
Eine Teilgruppe sind seitdem die Archi-
tekturbiiros. Die ausfiihrlichen Ergebnisse
der ifo Konjunkturumfragen werden in den
»ifo Konjunkturperspektiven« veroffent-
licht. Die Zeitschrift kann zum Preis von
75,- EUR/Jahr abonniert werden.

Abb. 1

ifo Konjunkturumfrage Architekturbiiros: Geschaftsklima
Saisonbereinigt

—Geschéftsklima
——Beurteilung der Geschéftslage
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Dezember 2017.

Abb. 2

ifo Konjunkturumfrage Architektenbiiros: Umsatz
Saisonbereinigt

—Umsatzentwicklung
—Umsatz gegen Vorjahresmonat
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Dezember 2017.
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Abb. 3

ifo Konjunkturumfrage Architekturbiiros: Auftragsbestand und Preise

Saisonbereinigt

Die befragten Architekten
erwarteten im vierten Quartal per

——Beurteilung des Auftragsbestands
—Preiserwartungen
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saldo eine bedeutende Steige-
rung des Umsatzes in den nachs-
ten Monaten. Dabei wurden die
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am besten bewertet. Eine dhnlich
gute Bewertung der Umsatzer-
wartungen gab es zuletzt im Mai
2013.Im November und Dezember
biften die Erwartungen etwas an

Optimismus ein, waren aber wei-
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen, Dezember 2017.

Abb. 4

ifo Konjunkturumfrage Architekturbiiros: Beschéftigte
Saisonbereinigt

T T 1

im vierten Quartal wieder giinsti-
ger. Die Bewertung des Auftrags-
bestands hatte sich in den beiden
vorherigen Quartalen auf hohem
Niveau geringfligig verschlechtert.
Nun wurde im Oktober (38,3 Sal-
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ser beurteilt, als in den vorherigen beiden Quartalen.
Dabei fiel die Bewertung im Dezember mit 11,4 Sal-
denpunkten gegeniiber den beiden vorherigen Mona-
ten (im November sogar 25,4) zuriickhaltender aus, lag
aber immer noch liber dem langfristigen Durchschnitt
von 2,8 Saldenpunkten.

Gegenliber den jeweiligen Vorjahresmonaten
berichteten die Teilnehmer tiber das ganze vierte Quar-
tal von gestiegenen Umsatzen. Insbesondere im Okto-
ber wurde diesbezliglich vielerorts von Zunahmen
berichtet.
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‘ gen durchsetzen zu kdénnen. Die
Preiserwartung  verschlechterte
sich im Dezember nur leicht auf
19,2 Saldenpunkte von zuletzt
22,7 (Oktober: 22,4).

Die Architekten gaben Uber das gesamte vierte
Quartal an, ihren Personalstamm tendeziell ausgewei-
tet zu haben. Im November erreichte der zugehérige
Indikator den zweithéchsten Stand im laufenden Jahr.

Auch im vierten Quartal waren die Personalpla-
nungen - wie in den vorherigen Quartalen - sichtlich
auf Wachstum ausgerichtet. Der langfristige Durch-
schnitt des zugehorigen Indikators wurde jeweils deut-
lich Giberboten.
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