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1 Einleitung

Nach dem in historischer Perspektive auBergewohnlich starken Riickgang des weltweiten
Bruttoinlandsprodukts ist eine Diskussion dariiber entbrannt, ob und gegebenenfalls in welchem
Ausmal} die derzeitige Finanzkrise einen Einfluss auf die mittelfristigen Wachstumsperspektiven
hat. So legen verschiedene internationale Vergleichsstudien (vgl. bspw. IWF, 2009, Kap. 4, OECD,
2009, Kap. 4) nahe, dass derartige Krisen ldnger anhaltende Einkommensverluste nach sich ziehen.
Ein solches Szenario konnte auch fiir Deutschland relevant sein, zumal das kumulierte
Produktionsminus wihrend der Rezession von —6,8 % besonders gro3 war. Daher wird im
vorliegenden Beitrag versucht abzuschitzen, mit welchen Folgen im Projektionszeitraum bis 2014
fiir Produktion und Beschiftigung in Deutschland zu rechnen ist. Die Ergebnisse deuten auf
erhebliche Effekte hin. Insbesondere diirfte das Niveau des Produktionspotenzials aufgrund der
Finanzkrise zwischen 2007 und 2009 um 2,3 % gesunken sein. Dagegen lésst sich argumentieren,
dass die Trendwachstumsrate in den kommenden Jahren bei 1,3 % liegen wird und damit nur

geringfiigig niedriger ausfillt als vor Ausbruch der Krise.

Die Analyse des Produktionspotenzials erlaubt zudem, den mittelfristigen Einkommenseffekt der
Finanzkrise zu quantifizieren. Dazu wird das fiir das Jahr 2010 projizierte Produktionspotenzial
verglichen mit dem hypothetischen Produktionspotenzial, das ohne Finanzkrise zu erwarten gewesen
wire. Die Differenz belduft sich auf 130 Mrd. Euro. Das um Konjunkturschwankungen bereinigte
jéhrliche Produktionsvolumen liegt also aufgrund der Finanzkrise mittelfristig um diesen Betrag
unter dem Volumen, das sich eingestellt hitte, wenn die Finanzkrise vermieden worden wire. Dies
bedeutet, dass mittelfristig jeder Bundesbiirger eine Einkommenseinbu3e von 1570 Euro pro Jahr
hinnehmen muss. Nicht eingerechnet sind dabei die konjunkturellen Einkommensriickgédnge, die

nach wenigen Jahren wieder aufgeholt sein diirften, sowie die Vermogensverluste.

Da erst wenig Zeit seit dem krisenbedingten Produktionseinbruch vergangen ist, féllt es naturgemif
schwer, konjunkturelle von lidnger wéhrenden Effekten zu trennen. Daher sind die vorgelegten
Zahlen als erste vorlidufige Abschitzungen zu verstehen, die im Lichte neuer Informationen in den
kommenden Jahren revidiert werden diirften. Modellbasierte Unsicherheitsmalle implizieren, dass
die mittelfristige Einkommenseinbufle mit einer Wahrscheinlichkeit von 95 % im Intervall von 1090

bis 2020 Euro pro Kopf liegen diirfte.
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Als Hauptursache fiir den dauerhaften Einkommensriickgang wird eine Verringerung der
Arbeitsproduktivitit identifiziert, die sowohl durch einen Entwertung des existierenden Kapitalstocks
als auch durch eine Stagnation des technischen Fortschritts verursacht wird. Die Auswirkungen der
Finanzkrise auf die mittelfristige Entwicklung des Arbeitsvolumens beschrinken sich darauf, dass
die Trendwende bei der Erwerbstitigkeit etwas langsamer stattfindet als vor Ausbruch der Krise

geschitzt wurde und die Trendarbeitslosenquote nun bei knapp 9 % stagniert.

Die vorliegende Analyse und Projektion wurden mit Hilfe einer sog. Wachstumsbilanzierung
(Growth Accounting) erstellt, wonach sich Veridnderungen des mittelfristigen Wachstumspfades
einer Volkswirtschaft angebotsseitig durch die Verdnderung des Arbeitsvolumens und der
Arbeitsproduktivitiit erkldaren lassen. Wihrend bei der Bestimmung der Determinanten des
Arbeitsvolumens weitgehend Einigkeit herrscht (demografische Entwicklung, Partizipationsrate,
durchschnittliche Arbeitszeit pro Kopf und Arbeitslosenquote), wird die Entwicklung der
Arbeitsproduktivitit meist als Restgrole behandelt und durch Verdnderungen eines als exogen
angenommenen technischen Fortschritts erklért.' In diesem Beitrag soll ein erweiterter Ansatz zur
Erkldrung des mittelfristigen Wachstums in Deutschland vorgestellt werden, der maB3geblich von
Jorgensen et al. (2005) geprdgt und auch jiingst von der OECD fiir Schitzungen des
Produktionspotenzials iibernommen wurde (Beffy et al., 2006). Auf Basis der EU-KLEMS-
Produktivititsdatenbank der Européischen Kommission® sollen die Determinanten der Verdnderung
der Arbeitsproduktivitidt analysiert werden. Die Produktivititsdatenbank ermdglicht es, durch
sektorale Disaggregation der Bruttowertschopfung Produktivititsfortschritte den beiden
Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit zuzuschreiben. Der entscheidende Unterschied zur
herkdmmlichen Wachstumsbilanzierung, die auf Basis der vom Statistischen Bundesamt
veroffentlichten gesamtwirtschaftlichen Aggregate des Arbeitsvolumens und des Anlagevermogens
erstellt wird, liegt in der Bewertung der disaggregierten Inputfaktoren des Produktionsprozesses mit

ihren Grenzproduktivitdten. So werden geleistete Arbeitsstunden in den einzelnen Sektoren mit ihrer

' Boss et al. (2007) kommen beispielsweise zu dem Ergebnis, dass 72 % des durchschnittlichen Wachstums der

Arbeitsproduktivitét in Deutschland in den Jahren 1995-2005 durch technischen Fortschritt erklart wird, wéahrend
der verbleibende Anteil auf eine Zunahme der Kapitalintensitit zuriickzufiihren ist. Nach diesen Berechnungen
liegt somit der durchschnittliche Wachstumsbeitrag des technischen Fortschritts am gesamtwirtschaftlichen
Wachstum bei 1,2 % (was etwa 82 % des durchschnittlichen Wachstums des Bruttoinlandsprodukts in
Deutschland in den Jahren 1995-2005 erklért).

Die verwendete Version der EU-KLEMS-Datenbank zu Wachstum und Produktivitit wurde im November 2009
veroffentlicht. Diese Daten sind das Ergebnis eines zweijdhrigen Projekts, das von 16 Forschungsinstituten in der
gesamten EU unter der Federfithrung des Groningen Growth and Development Centre und des National Institute
of Economic and Social Research in Zusammenarbeit mit Eurostat durchgefiihrt wurde. Initiiert und finanziert
wurde das Projekt von der Europidischen Kommission.
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Entlohnung gewichtet, die von der Qualifikation (Skills) des Faktors Arbeit abhidngt. Entsprechend
wird das Anlagevermogen auf sektoraler Ebene mit Kapitalnutzungskosten (User Cost of Capital)
bewertet, anstatt — wie vom Statistischen Bundesamt — mit Wiederbeschaffungspreisen der einzelnen
Kapitalgiiter. Aus mikrookonomischer Perspektive wire es wiinschenswert, jede einzelne Einheit der
beiden Produktionsfaktoren isoliert zu bewerten, was mangels Datenverfiigbarkeit allerdings nicht
geleistet werden kann. Die EU-KLEMS-Produktivititsdatenbank  bietet daher eine
Kompromisslosung an, die die gesamtwirtschaftliche Bruttowertschopfung in bis zu 62
Industriesektoren zerlegt, um auf diese Weise den mikrodkonomischen Anforderungen moglichst
gerecht zu werden (siehe Timmer et al., 2007, fiir einen detaillierten Uberblick iiber die Methoden

und Quellen der EU-KLEMS-Produktivititsdatenbank).?

Der vorliegende Beitrag ist wie folgt gegliedert. Im Kapitel 2 werden zunéchst die Grundlagen einer
angebotsseitigen Bestimmung des Produktionspotenzials dargestellt. Dabei werden insbesondere die
Determinanten der Arbeitsproduktivitit und des Arbeitsvolumens im Rahmen der erweiterten
Wachstumsbilanzierung abgeleitet. Kapitel 3 diskutiert die verschiedenen Kandle, iiber die sich die
Finanzkrise potentiell auf das mittelfristige Wachstum einer Volkswirtschaft auswirken kann.
Hierbei werden insbesondere Effekte eines persistenten Anstiegs der Risikoprdmien und eines
Riickgangs beim Welthandel betrachtet sowie die Auswirkungen rigider Arbeitsmirkte diskutiert.
Kapitel 4 bestimmt fiir jede der Determinanten den mittelfristigen Wachstumstrend und erstellt auf
dessen Basis eine Projektion fiir die Trendwachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts. Kapitel 5
prasentiert und bewertet dann alternative Szenarien fiir den mittelfristigen Wachstumspfad, die sich
vom Basisszenario lediglich in der Modellierung der Finanzkrise unterscheiden. Schlieflich werden

in diesem Kapitel die mittelfristigen Kosten der Finanzkrise berechnet.

2 Grundlagen der Wachstumsbilanzierung

2.1 Determinanten der Arbeitsproduktivitit

Ausgangspunkt der Uberlegungen ist eine Cobb-Douglas Produktionsfunktion. Im Unterschied zur

herkdmmlichen Vorgehensweise stehen beim Ansatz von Jorgensen et al. (2005) nicht der

’ Ein zentrales Ergebnis der sektoralen Wachstumsbilanzierung ist, dass der Anteil des technischen Fortschritts

(also des nach wie vor unerkldrten Rests) an der durchschnittlichen Zunahme der Arbeitsproduktivitit in
Deutschland in den Jahren 1995-2005 nur noch bei 29 % liegt. Die Differenz zu den von Boss et al. (2007)
errechneten 72 % werden durch Produktivititssteigerungen erklért, die durch eine Substitution von Inputfaktoren
mit niedriger Grenzproduktivitit hin zu Inputfaktoren mit hoherer Grenzproduktivitit entstehen.
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Kapitalstock und das Arbeitsvolumen als Determinanten der Produktion im Vordergrund, sondern
die effiziente Nutzung der beiden Faktoren, die im Englischen als Capital Services K and Labor
Services L bezeichnet werden." Fiir die Bruttowertschopfung BWS ergibt sich folgende

Bestimmungsgleichung:

(1) BWS, =TFP,K,* L

i

wobei der Index i fiir den jeweiligen Sektor und der Index ¢ fiir die Zeit steht. TFP bezeichnet die
totale Faktorproduktivitit, also den technischen Fortschritt, und v die partielle Produktionselastizitit
des jeweiligen Produktionsfaktors. Driickt man Gleichung (1) in Verdnderungsraten aus, erhélt man

niherungsweise

) AlnBWS, =V, AlnK, +V, AlnL, +AlInTFP,,

Kit Lit

wobei Aln X, die Verdnderungsrate der Variablen X, zwischen den Zeitpunkten #—1 und ¢ und
vy, die durchschnittliche partielle Produktionselastizitit der Variablen X, zu den Zeitpunkten ¢ —1

und ¢ bezeichnet.’

Die effiziente Nutzung des Faktors Kapital K ist eine Stromgrofe, die den Beitrag eines jeden
Kapitalgutes am Produktionsprozess misst. Das Anlagevermdgen Z (fiir das hiufig auch der Begriff
Kapitalstock ~ verwendet ~ wird)  errechnet  sich  durch  Aggregation  einzelner
Anlagevermogensgegenstinde, die mit den jeweiligen Investitionsgiiterpreisen bewertet werden. Die
effiziente Nutzung des Faktors Kapital ergibt sich hingegen durch Gewichtung der einzelnen
Anlagevermogensgegenstinde mit ihren Grenzproduktivititen. In der EU-KLEMS-Datenbank wird
zwischen 9 Kategorien von Anlagevermogensgegenstinden unterschieden. Die Grenzproduktivitéten
spiegeln die Kapitalnutzungskosten (User Cost of Capital) wider, die auf Basis einer
Arbitrageiiberlegung geschitzt werden, wonach ein Investor indifferent zwischen dem Kauf eines
Kapitalgutes und einem Leasinggeschift ist. Der daraus resultierende Gleichgewichtspreis entspricht

den Kapitalnutzungskosten und wird durch die nominale Rendite der Investition (die der Investor

* Die OECD (2009, Kap. 4) iibersetzt Capital Services mit Kapitaldiensten. Eine entsprechende Ubersetzung des

Begriffes Labor Services erschien uns als unangemessen, so dass wir fiir beide Produktionsfaktoren den Begriff
weffiziente Nutzung® einfiihrten.

Die Differenz des natiirlichen Logarithmus einer Variablen zwischen zwei Zeitpunkten ¢ und ¢-1,
AlnX,=InX,-InX entspricht nur ungefihr der Verdnderungsrate der Variablen zwischen den zwei

Zeitpunkten. AuBerdem wurde vereinfachend angenommen, dass v, = vy, = vy, .

it-17



Was kostet die Krise? Mittelfristige Wachstumsperspektiven in Deutschland, 2010 - 2014 5

beim Kauf des Kapitalgutes und der anschlieBenden Eigennutzung erzielt), der Abschreibungsrate
und der Veridnderung des Preises des Kapitalgutes bestimmt. Die Abschreibungsraten werden fiir
jede der 9 Kategorien von Anlagevermogensgegenstinden festgelegt und konnen zwischen einzelnen
Industriesektoren variieren. Die nominale Rendite einer Investition ist identisch fiir alle Kapitalgiiter
in einem Industriesektor und wird als Funktion der Entlohnung des Faktors Kapital des betrachteten

Industriesektors (Bruttowertschdpfung abziiglich Arbeitnehmerentgelte) berechnet.

Die Differenz zwischen der Verdnderungsrate der effizienten Nutzung des Faktors Kapital und der
Veridnderungsrate des Kapitalstocks, AlnK, —AlnZ,, wird als Veridnderungsrate der
Kapitalqualitiit bezeichnet. Wenn die Kapitalqualitiit im Zeitablauf steigt (wie dies in Deutschland im
Durchschnitt der Jahre 1970-2007 der Fall war, siehe Abbildung 1), ist dies ein Anzeichen dafiir,

dass Unternehmen Kapitalgiiter mit relativ niedrigen Grenzproduktivititen durch Kapitalgiiter mit

relativ hohen Grenzproduktivitiiten ersetzen.

Abbildung 1: Verinderungsraten der Kapital- und Arbeitsqualitiit (Gesamtwirtschaft)
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Quelle: EU-KLEMS; Berechnungen des ifo Instituts.

In dhnlicher Weise unterscheidet sich auch die effiziente Nutzung des Faktors Arbeit L vom
Arbeitsvolumen H . Wihrend das Arbeitsvolumen eine ungewichtete Summe der Arbeitseinsétze in
den einzelnen Sektoren darstellt, wird bei der effizienten Nutzung des Faktors Arbeit der
Arbeitseinsatz mit seiner Grenzproduktivitit gewichtet. Dazu werden die geleisteten Arbeitsstunden
in der EU-KLEMS-Datenbank nach Ausbildungsstand (hohe, mittlere, niedrige Qualifikation),
Geschlecht (ménnlich, weiblich) und Alter (15-29, 30-49, iiber 50 Jahre) in 18 Kategorien eingeteilt,
um den unterschiedlichen Produktivititen in den einzelnen Kategorien Rechnung zu tragen. Wenn es
beispielsweise beim Produktionsprozess zu einer Umschichtung von niedrig qualifizierter Arbeit (mit

niedriger Entlohnung) zu hoher qualifizierter Arbeit (mit hoherer Entlohnung) kommt bei ansonsten



Was kostet die Krise? Mittelfristige Wachstumsperspektiven in Deutschland, 2010 - 2014 6

unverdndertem Arbeitseinsatz (ausgedriickt in Stunden), steigt die effiziente Nutzung des Faktors

Arbeit.

Die Differenz aus der Verdnderungsrate der effizienten Nutzung des Faktors Arbeit und der

Verinderungsrate des Arbeitsvolumens, Aln L, —Aln H,,, wird entsprechend als Veridnderungsrate

der Arbeitsqualitiit bezeichnet. Abbildung 1 zeigt, dass die Arbeitsqualitit in Deutschland im
Durchschnitt der Jahre 1970-2007 zunahm, wenn auch deutlich geringer als die Qualitit des Faktors
Kapital. Bei der Interpretation der Arbeitsqualitdt muss allerdings beriicksichtigt werden, dass es bei
nicht preisgerdumten Arbeitsmirkten auch durch die so genannte Entlassungsproduktivitit zu
Produktivititssteigerungen kommen kann. Gerade in Deutschland stellt eine der Hauptursachen fiir
den trendmifBigen Anstieg der Erwerbslosenquote seit den 70er Jahren die Verdringung von
Erwerbspersonen ohne Berufsausbildung aus dem Arbeitsmarkt dar. Werden niedrig qualifizierte
Arbeitnehmer in die Arbeitslosigkeit entlassen, hat dies einen positiven FEinfluss auf
Qualifikationsstruktur des Faktors Arbeit und fiihrt dementsprechend zu einem Anstieg der

gemessenen Arbeitsqualitiit. Dies liegt an der Tatsache, dass die durchschnittliche Produktivitét der

nicht Beschiftigten nicht direkt messbar ist und somit aus der Rechnung herausfillt.

Diese nach Grenzproduktivititen gewichtete sektorale Aggregation der beiden Produktionsfaktoren
ermoglicht es nun, die Determinanten der Verdnderung der durchschnittlichen Arbeitsproduktivitit
genauer zu bestimmen. Ausgehend von der Definitionsgleichung der Arbeitsproduktivitit als

Bruttowertschopfung je Arbeitsstunde, ergibt sich fiir die Verdnderungsrate der Arbeitsproduktivitiit
3) Aln PROD, =AlnBWS, -AlnH,, .

Ersetzt man nun die Bruttowertschopfung durch den Ausdruck in Gleichung (2), erhélt man unter der

Annahme, dass sich die Durchschnitte der partiellen Produktionselastizititen zu Eins aufaddieren,
4) AlnPROD, =V, (AInK, —AlnH,)+V,, (AlnL, —AlnH, )+ AInTFP,.

Die Differenz AlnK,—AlnH, wird als Verdnderungsrate der Kapitalintensitit (oder auch

Kapitalintensivierung, Capital Deepening) bezeichnet. Wenn die Kapitalintensitit steigt, nimmt die
effiziente Nutzung des Faktors Kapital je Arbeitstunde zu und die Produktivitit der Arbeitnehmer
verbessert sich. Die zweite Determinante der Arbeitsproduktivitit ist die Arbeitsqualitit. Eine

Zunahme der Arbeitsqualitidt spiegelt eine Substitution gering qualifizierter Arbeitnehmer durch



Was kostet die Krise? Mittelfristige Wachstumsperspektiven in Deutschland, 2010 - 2014 7

Arbeitnehmer mit groBerer Erfahrung und/oder hoherer Bildung wider und trigt somit zu einem
Anstieg der Arbeitsproduktivitiit bei. Der unerklérte Rest der Veridnderung der Arbeitsproduktivitéit
ist der technische Fortschritt, dessen Beitrag umso kleiner ausfillt, je mehr der

Produktivitétsfortschritt den einzelnen Produktionsfaktoren zugeschrieben werden kann.

An dieser Stelle wird der Unterschied zur herkommlichen Wachstumsbilanzierung deutlich. Wird

auf die Berechnung der effizienten Nutzung des Faktors Arbeit verzichtet (also L, gleich H,

gesetzt), ist der Erkldrungsbeitrag der Arbeitsqualitdt zur Arbeitsproduktivitit gleich Null und der
Erkldrungsbeitrag der totalen Faktorproduktivitit steigt. In analoger Weise verhilt es sich mit dem
Erklarungsbeitrag der Kapitalintensitit. Bleiben Verdnderungen der Kapitalqualitéit unberiicksichtigt,
fallt die berechnete Rate der Kapitalintensivierung geringer aus. Da sich die Kapital- und
Arbeitsqualitit in Deutschland im Durchschnitt verbesserten, ermoglicht die aus der
Produktivititsdatenbank gewonnene Zerlegung der Arbeitsproduktivitit, dass ein Grofteil des
ansonsten exogenen technischen Fortschritts auf eine effizientere Nutzung der Produktionsfaktoren

zuriickgefiihrt werden kann.

Um die Wachstumsbeitrage zur Arbeitsproduktivitit gemi3 Gleichung (4) berechnen zu konnen,
muss das Produkt aus partieller Produktionselastizitit und dem dazugehorigen Ausdruck in
Klammern gebildet werden. Die partiellen Produktionselastizititen werden ebenfalls aus der
Produktivititsdatenbank entnommen. Unter den Annahmen konstanter Skalenertrige und
vollstindiger Konkurrenz auf den Faktormérkten konnen sie gleichgesetzt werden mit der Arbeits-

bzw. Kapitaleinkommensquote:

P. L P._K
(5) N Lit it ,VKU — Kit ~ it

" P,L +P,K, P,L,+P

Lit ™t Kit Lit it Kit

)
Ki t

wobeil P,

und P, die Preise der Inputfaktoren bezeichnen. Die Annahme konstanter Skalenertréige
impliziert, dass sich die Summe der Produktionselastizititen zu Eins aufaddieren. Ist eine der
Annahmen nicht erfiillt oder sind mogliche weitere Input-Faktoren unberiicksichtigt geblieben, ist
eine ausschlieBliche Interpretation von TFP als technischer Fortschritt nicht moglich, da es sich bei
TFP faktisch um statistische Residualgrofle handelt, die solche von der Realitit abweichenden

Annahmen auffangt.
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Tabelle 1 fasst die durchschnittlichen Wachstumsbeitridge der Jahre 1971 bis 2007 zusammen. Um
die zeitliche Entwicklung der Determinanten des Wachstums darzustellen, wurde der Datensatz in
zwei Zeitraume (1971-1990 und 1995-2007) unterteilt, wodurch die wiedervereinigungsbedingten
Verzerrungen der Daten ausgeblendet wurden. Der Zuwachs der Bruttowertschopfung verzeichnete
einen deutlichen Riickgang von durchschnittlich 2,4 % in den 70er und 80er Jahren auf 1,7 % in den
Jahren 1995-2007. Maf3geblich dafiir war ein Riickgang des Wachstums der Arbeitsproduktivitit von
3,0 % auf 1,8 %, der vom sich verlangsamenden Riickgang des Arbeitsvolumens in derselben Zeit
um etwa 0,4 Prozentpunkte kaum kompensiert werden konnte. Der Riickgang des Wachstums der
Arbeitsproduktivitit kann zu einem kleinen Teil mit der Verlangsamung der Qualitdtszunahme der
Faktoren Arbeit und Kapital erklirt werden. Die Hauptursache aber liegt in dem Riickgang der Rate
des technischen Fortschritts von 1,7 % in den 70er und 80er Jahren auf etwa 0,7 % im Zeitraum
1995-2007.

Tabelle 1: Beitrige zum Wachstum der Bruttowertschopfung und der Arbeitsproduktivitéit
(Gesamtwirtschaft)

1971-2007 (1971-1989 (1995-2007 1995-2007 minus 1971-1989
Bruttowertschopfung 2,2% 2,4% 1,7% -0,8%
Arbeitsvolumen -0,3% -0,6 % -0,2% 0,4%
Arbeitsproduktivit:it 2,6% 3,0% 1,8% -1,2%
Kapitalintensitit 1,2% 1,1% 1,1% -0,1%
Arbeitsqualitét 0,1% 0,2% 0,0% -0,3%
Technischer Fortschritt 1,3% 1,7% 0,7% -1,0%
nachrichtlich: Datenstand Februar 2010
Bruttowertschopfung 2,3% 2,5% 1,8% -0,7%
Arbeitsvolumen -0,3% -0,5% -0,1% 0,4%
Arbeitsproduktivitit 2,6% 3,0% 1,9% -1,1%

Anmerkung: Die verwendete EU-KLEMS-Produktivititsdatenbank vom November 2009 ist abgestimmt mit der Ausgabe
August 2008 der Detaillierten Jahresergebnisse der Inlandsberechnung des Statistischen Bundesamtes (Fachserie 18,
Reihe 1.4). Durch Datenrevisionen kommt es im Vergleich zu den aktuell verfiigbaren gesamtwirtschaftlichen Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung vom Februar 2010 zu Abweichungen, die im unteren Teil der Tabelle
nachrichtlich aufgefiihrt sind.

Quelle: EU-KLEMS, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S 28; Berechnungen des ifo Instituts.

2.2 Determinanten des Arbeitsvolumens

Bei der Bestimmung des Arbeitsvolumens ( H, ) lassen sich vier Einflussgroen unterscheiden. Die
Bevolkerungsentwicklung (N, ), die Partizipationsrate ( PART,), die Arbeitszeit je Erwerbstitigen
(AZ,=H,/E,) und die Beschiftigungsquote. Letztere wird fiir die Analyse durch die

Erwerbslosenquote  (ALQ, =U, / (E,+U,)) ersetzt, welche definitionsgemidf gerade das

Gegenstiick darstellt. Die Partizipationsrate ist in der folgenden Analyse definiert als der Anteil der
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Erwerbspersonen an der Gesamtbevolkerung ( PART, = (E, +U, ) / N, ). Die Bestimmungsgleichung

fiir das Arbeitsvolumen ergibt sich wie folgt:

(6) H, =N, PART -AZ -(1- ALQ,).

In Veridnderungsraten erhélt man:

(7) AlnH, =AInN, + AIn(PART,)+Aln(AZ, )+ Aln(1- ALQ,).

Die Verinderung des Arbeitsvolumens setzt sich somit aus Variablen zusammen, die selbst durch
unterschiedliche Prozesse beeinflusst werden. Wihrend das Bevolkerungswachstum und die
Arbeitszeit je Erwerbstétigen vorwiegend durch langfristige Trends getrieben werden, sollten sowohl
bei der Partizipationsentscheidung als auch bei der Arbeitslosenquote zusitzlich konjunkturelle
Elemente eine Rolle spielen.® Dies muss bei der Wachstumsanalyse und Wachstumsprojektion spéter
beriicksichtigt werden. Tabelle 2 zeigt die Beitrdge der einzelnen Determinanten zur Veridnderung
des Arbeitsvolumens der Gesamtwirtschaft. Im Vergleich zu Tabelle 1 kann beim Arbeitsvolumen
der Beobachtungszeitraum bis 2009 ausgedehnt werden, da es sich bei seinen Determinanten
ausschlieBlich um Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung des Statistischen Bundesamtes
handelt und da der zum Zeitpunkt der Erstellung der vorliegenden Studie verwendete Datensatz

bereits das vierte Quartal 2009 enthilt.

Tabelle 2: Beitrige zum Wachstum der Bruttowertschopfung und des Arbeitsvolumens

1971-2009 [1971-1990 |1995-2009 1995-2009 minus 1971-1990
Bruttowertschopfung 2.1% 2.6% 1.3% -1.4%
Arbeitsvolumen -0.3% -0.4% -0.2% 0.2%
Bevolkerung 0.2% 0.2% 0.0% -0.2%
Partizipationsrate 0.5% 0.7% 0.4% -0.3%
Arbeitszeit -0.9% -1.1% -0.7% 0.4%
Beschiftigungsquote -0.2% -0.2% 0.1% 0.3%
Arbeitsproduktivitiit 2.4% 3.1% 1.5% -1.6%

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

6

Im Folgenden sollen die Definitionen und Begriffe der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung iibernommen
werden. In den Erwerbspersonen sind somit insbesondere keine Personen enthalten, die sich in der stillen
Reserve befinden und dem Arbeitsmarkt nur potentiell zur Verfiigung stehen. Die stille Reserve kann sich aber
dndern, wenn sich Personen bei guter konjunktureller Lage entscheiden, aktiv am Erwerbsleben teilzunehmen.
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Ein Vergleich der Arbeitsvolumenentwicklung der Jahre vor der Wiedervereinigung und danach
zeigt eine Verlangsamung des Riickgangs des Arbeitsvolumens. Dies liegt zum einen daran, dass die
durchschnittliche Arbeitszeit weniger schnell sinkt; zum anderen stagnierte der Riickgang der

Beschiftigungsquote.

3 Mittelfristige Auswirkungen der Finanzkrise

Finanzkrisen haben typischerweise einen negativen Effekt auf den mittelfristigen Potenzialpfad,
insbesondere wenn sie mit Bankenkrisen einhergehen. Eine Studie des IWF (2009) zeigt, dass im
Durchschnitt von iiber 88 Bankenkrisen, die weltweit zwischen den Jahren 1970 und 2002 datiert
wurden, die aktuell realisierte Produktion pro Kopf ( BWS / N ) bereits im ersten Jahr nach der Krise
um knapp 9 % unter den Vorkrisentrend sank und dass selbst sieben Jahre spiter dieser Abstand
bestehen blieb (siehe Abbildung 2). Auch wenn das Ergebnis dieser Schitzung mit hoher
Unsicherheit behaftet ist — es gibt in der Untersuchung durchaus Fille, in denen kein oder sogar ein
positiver Potenzialeffekt nach Bankenkrisen identifiziert wird — kann in einem mittleren Szenario
daraus geschlossen werden, dass das Niveau des Produktionspotenzials in Folge einer Bankenkrise
sinkt und auf diesem niedrigeren Niveau mit der Trendrate, die vor Ausbruch der Krise gemessen

wurde, weiter wichst.

Abbildung 2: Mittelfristige Effekte von Bankenkrisen
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Anmerkung: Auf der horizontalen Achse sind die Jahre nach der Bankenkrise, die im Jahr 0 beginnt, abgetragen.
Quelle: IWF (2009, Abbildung 4.6)

Laut IWF-Studie sind fiir den Einbruch der Produktion in der kurzen Frist hauptséchlich ein
Riickgang der Beschiftigungsquote (1- ALQ) und der totalen Faktorproduktivitit (7FP)
verantwortlich, wihrend mittelfristig vor allem der Kapitalstock je FErwerbstitigen (Z/FE)

zuriickgeht. Die Partizipationsrate ( PART ) scheint mittelfristig keinen Einfluss zu haben, da der
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geschitzte leichte Anstieg (siehe Abbildung 2) nicht signifikant von Null verschieden ist. Ausgehend
von dieser Evidenz werden verschiedene Kanile diskutiert, iiber die eine Finanzkrise den
mittelfristigen Potenzialpfad beeinflussen kann (vgl. bspw. IWF, 2009, Kap. 4, OECD, 2009, Kap. 4,
Sachverstiandigenrat, 2009a, Kap. 5, Sachverstindigenrat, 2009b, Kap. 2).

3.1 Kapitalkosteneffekte

Eine zentrale Rolle kommt den Finanzierungsbedingungen der Unternehmen zu. Wenn
beispielsweise die Finanzkrise die Unsicherheit an den Finanzmirkten vergrofert und so zu einem
lang anhaltenden Anstieg der Risikoprimien fiihrt, verschlechtert dies die langfristigen
Finanzierungsbedingungen der Unternehmen und fiihrt zu einer geringeren Investitionstitigkeit.
Derselbe Effekt stellt sich ein, wenn sich krisenbedingt gestiegene Staatsschulden in einem hoheren
Zinsniveau niederschlagen. Der Anstieg der Kapitalkosten wiirde das Produktionspotenzial iiber
einen geringeren Kapitalstock senken. Zum anderen diirften gestiegene Risikoprdmien auch zu
geringeren Investitionsanreizen im Bereich der Forschung und Entwicklung fiithren, was wiederum

eine niedrigere Wachstumsrate der Rate des technischen Fortschritts zur Folge haben konnte.

Ausgangspunkt fiir eine Abschitzung der Kapitalkosteneffekte ist die Beobachtung, dass die
Risikopriamien bei der Kreditvergabe der Banken an Unternehmen seit Mitte 2008 sehr stark
angestiegen sind (siehe Abbildung 3). Der Abstand reprisentativer Kreditzinsen von den risikolosen
Zinsen deutscher Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit von 3 Monaten stieg von unter 2 Prozent in
den Jahren 2006 und 2007 auf iiber 4 Prozent im Oktober 2008 und verharrt seither auf diesem
hohen Niveau. Er liegt damit weit iiber dem langfristigen Durchschnitt, der einen Wert von 2,8

Prozent annimmt.

Fiir den Anstieg der Risikoprdmien konnen zwei Erkldrungen angefiihrt werden. Es konnte sich
dabei um ein rein zyklisches Phidnomen handeln, da die Banken aufgrund der schlechten
Wirtschaftslage voriibergehend hohere Zinsen verlangen. Im Rahmen einer Projektion der
mittelfristigen Wachstumsaussichten wire nach dieser Uberlegung davon auszugehen, dass sich die
Risikoprimien nach wenigen Jahren wieder auf ihren durchschnittlichen Wert zuriickbilden. Da aber
in den Jahren vor der Finanzkrise die Risikoaufschlige wohl systematisch zu niedrig gewesen sind,
diirfte zumindest ein Teil des beobachteten Anstiegs durch die Normalisierung der Risikoaufschlige
begriindet und insofern dauerhaft sein. Zudem diirften sich im Zuge der aktuellen Finanzmarktkrise

fundamentale Verinderungen im Finanz- und Bankensystem einstellen. Diese Uberlegungen fiihren
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zu der Schlussfolgerung, dass die Banken ihre Kreditvergabepraxis grundlegend verschirfen und

Kredite damit tiber den Projektionszeitraum hinweg teurer sein werden als in den Jahre vor der Krise.

Abbildung 3: Entwicklung der Risikoprimie in Deutschland
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— Zinssatz fiir Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften (Neugeschift), bis 1
Mio. EUR, ohne Uberziehungskredite, Laufzeit 1-5 Jahre (EZB)

— Sollzinsen Banken, langfristiger Festzinskredit an Unternehmen und Selbstindige,
0,1 - 0,5 Mio. EUR, Effektivzins, Durchschnitt (Bundesbank)

Anmerkung: Die Risikoprdmie wurde berechnet als Aufschlag der Zinsen fiir Kredite an Unternehmen auf den risikolosen
Zinssatz (Zinsen deutscher Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit von 3 Monaten).
Quelle: Deutsche Bundesbank; Européische Zentralbank; Berechnungen des ifo Instituts.

Um die Auswirkungen eines lang anhaltenden Anstiegs der Risikoprdmien zu untersuchen, wird eine
Simulation auf Basis eines stilisierten Neukeynesianischen Makromodells durchgefiihrt, in dem das
Bankensystem explizit bei der Transmission makrookonomischer Schocks beriicksichtigt wird.” Bei
der Simulation wird auf ein Modell von Christensen und Dib (2008) zuriickgegriffen. Es basiert auf
dem Finanzakzelerator-Modell von Bernanke und Gertler (1989) und Bernanke, Gertler und
Gilchrist (1999), nach dem Unvollkommenheiten auf den Kreditmirkten einen Einfluss auf die
AuBenfinanzierung und damit auf die Investitionstitigkeit eines Unternehmens haben. Infolge einer
asymmetrischen Informationsverteilung zwischen Kreditgebern und Kreditnehmern und den damit
verbundenen Uberwachungskosten des Kreditgebers fordern Banken einen Risikoaufschlag auf den

risikolosen Zinssatz, die so genannte externe Finanzierungsprimie.

7 Neukeynesianische Makromodelle werden seit einigen Jahren sowohl in der wirtschaftswissenschaftlichen

Literatur als auch in der wirtschaftspolitischen Praxis als zentraler Erkldarungsansatz fiir konjunkturelle
Schwankungen herangezogen (vgl. bspw. Smets und Wouters, 2003). Das langfristige Gleichgewicht in einem
Neukeynesianischen Makromodell entspricht dem eines Modells realer Konjunkturzyklen, wonach insbesondere
Schwankungen der Rate des technischen Fortschritts (sog. Technologieschocks) den Konjunkturzyklus
beeinflussen. Im Zeitablauf kann allerdings die Anpassung der Unternehmen und Haushalte auf solche realen
Schocks durch eine Reihe von Ineffizienzen (insbesondere rigide Preise und Lohne) verzogert werden, so dass es
am Ende zu Schwankungen des realen Bruttoinlandsprodukts um seinen langfristigen Gleichgewichtswert
kommen kann. Solche Abweichungen des tatsichlich beobachtbaren Bruttoinlandsprodukts von seinem
langfristigen nicht beobachtbaren Gleichgewichtswert, die in der Literatur als Output-Liicke bezeichnet werden,
sind ein zentraler Bestandteil bei der Erklirung inflationdrer Schwankungen im Rahmen der
Phillipskurvenrelation.
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Beispielhaft wird im Folgenden ein Anstieg der externen Finanzierungspramie vom historischen
Mittelwert von 2,8 % um 0,5 Prozentpunkte auf 3,3 % simuliert. Dabei wird unterstellt, dass dieser
Anstieg dauerhaft ist und daher einen Einfluss auf das langfristige Gleichgewicht hat® Die
Gleichgewichtsinderungen werden dann als MaB der trendméBigen Effekte interpretiert. Wird das
Modell mit den in der Literatur iiblichen Parametern kalibriert’, so fiihrt der dauerhafte Anstieg der
externen Finanzierungsprimie zu einem Riickgang des Outputs um 2,5 % (Abbildung 4). Der
Kapitalstock sinkt um 7 %, gleichzeitig sinkt der Arbeitseinsatz, der im einfachen Wachstumsmodell
exogen vorgegeben ist, um 0,4 %." Auf der Verwendungsseite werden die Investitionen um 7 %
gedrosselt, wihrend der Konsum lediglich um 1,8 % sinkt. Auch die Reallohne passen sich um 2 %
nach unten an, was auch dem Produktivititsriickgang entspricht. Die Wachstumsrate des
Bruttoinlandsprodukts im Steady State nach dem Anstieg der Risikoprdmie liegt bei 1,5 %, der
exogenen Rate des technischen Fortschritts, und ist damit identisch mit der Potenzialrate vor dem
Risikoprimienschock. Der dauerhafte Anstieg der Kapitalkosten hat demnach lediglich einen

Niveaueffekt, wihrend die Verdnderungsraten des Bruttoinlandsprodukts und seiner Determinanten

Abbildung 4: Zeitlicher Verlauf wichtiger makrookonomischer Variablen im langfristigen
Gleichgewicht in Abhiingigkeit von der Hohe der externen Finanzierungsprimie
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

Das langfristige Gleichgewicht wird durch ein einfaches statisches Modell beschrieben, in welchem alle
Anpassungsprozesse im Unternehmens- und Haushaltssektor abgeschlossen sind. Insbesondere wird unterstellt,
dass der Ubergang von einem Gleichgewicht zu einem Neuen unmittelbar und ohne Verzogerungen abliuft. Die
Preise auf den Giiter- und Faktormérkten sind vollkommen flexibel; Anpassungskosten bei den
Anlageinvestitionen werden vernachlissigt.

Die vierteljahrliche Diskontrate betrigt 0,25 %; die Substitutionselastizitidt im Zwischengiiterbereich belduft sich
auf 11, was einem Monopolaufschlag auf die Grenzkosten von 10 % entspricht; die Abschreibungsrate betragt
1,25 % pro Quartal; die partielle Produktionselastizitit des Faktors Kapital in der Cobb-Douglas
Produktionsfunktion nimmt einen Wert von 0,3 an; die Gewichtung der Freizeit in der Nutzenfunktion der
Haushalt liegt bei 1,3; der technische Fortschritt wichst mit einer Rate von 1,5 % pro Jahr und stellt die einzige
Determinante des Pro-Kopf-Wachstums dar.

Da das Modell unterstellt, dass die Haushalte ausschlieBlich ihre Arbeits-Freizeit-Entscheidung anpassen, bleibt
die Arbeitslosenquote unverindert, es passt sich lediglich die Arbeitszeit an.
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ausschlieBlich durch die Fortschrittsrate bestimmt werden, die im Rahmen des vorliegenden Modells

nicht durch die Finanzierungsprimie beeinflusst wird.

3.2 Effekte eines dauerhaften Riickgangs des Welthandels

Ein besonderes Merkmal der gegenwiirtigen Finanzkrise ist ihr globaler Charakter. Banken in nahezu
allen entwickelten Volkswirtschaften waren von hohen Verlusten und Abschreibungen betroffen,
was dazu fiihrte, dass sowohl die angebotsseitigen Auswirkungen der Finanzkrise als auch der
Einbruch der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage in den einzelnen Lindern sehr synchron verliefen.
Der Riickgang der Produktion und der Nachfrage in einer Vielzahl von Lindern fiihrte zu einem
signifikanten Einbruch des Welthandels. Schitzt man den Trend des Welthandelsniveaus im Rahmen
eines strukturellen Zeitrethenmodells mit einem Dummy in der Bestimmungsgleichung des
Trendniveaus, (vgl. Kapitel 4.1 fiir eine detaillierte Beschreibung), so zeigt sich, dass das Niveau der
Entwicklung des Welthandels im vierten Quartal 2008 dauerhaft um 12 % gesunken ist (siehe
Abbildung 5 links). Die Auswirkungen eines Riickgangs der internationalen Arbeitsteilung auf
Deutschland kénnen anhand des Offenheitsgrades gemessen werden, d.h. des Anteils der Importe
und Exporte am Bruttoinlandsprodukt. Eine entsprechende Schitzung der trendméligen
Entwicklung des deutschen Offenheitsgrades ergibt einen dauerhaften Einbruch im vierten Quartal

2008 um 6 Prozentpunkte (sieche Abbildung 5 rechts).

Abbildung 5: Entwicklung des Welthandels und des Offenheitsgrades
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Anmerkung: Der Welthandel ist ein Index (2000=100, saisonbereinigt). Der Offenheitsgrad ist definiert als Summe der
Exporte und Importe dividiert durch das Bruttoinlandsprodukt in Prozent (saisonbereinigt, in jeweiligen Preisen).
Quelle: Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis, Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts.

Theoretisch konnen sich fiir eine Volkswirtschaft aus einer verdnderten Teilnahme am
internationalen Handel sowohl Niveau- als auch Wachstumseffekte auf das Einkommen ergeben.

Neoklassische Wachstumsmodelle wie das Solow- oder das Ramsey-Kass-Koopmans-Modell
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argumentieren, dass sich das Niveau des gleichgewichtigen Pro-Kopf-Einkommens erhoht, wenn
sich die Produktivitiit verbessert. Handel kann sich positiv auf die Produktivitit auswirken, indem die
Volkswirtschaften ihren komparativen Kostenvorteil nutzen und somit die Allokation ihrer
Ressourcen effizienter wird. Modelle des endogenen Wachstums hingegen sagen voraus, dass
verstiarkter internationaler Handel die Wachstumsrate des Pro-Kopf-Einkommens erhoht.
Produktivititseffekte konnen sich dadurch ergeben, dass internationaler Handel Lernprozesse in
Gang bringt, zum Beispiel durch den Import von Maschinen. Zudem bewirkt ein verstirkter
internationaler Wettbewerb, dass nur die produktiveren heimischen Firmen iiberleben und sich der
Innovationsdruck erhoht. Schlie3lich kann Handel und die Ausdehnung der Absatzmirkte einzelne
Innovationen férdern, wenn diese sich erst ab einer bestimmten Marktgroe lohnen (Berg und

Krueger, 2003).

Fiir die vorliegende Projektion bis 2014 wird jedoch davon ausgegangen, dass fiir ein ohnehin stark
in die Weltwirtschaft integriertes Industrieland wie Deutschland Wachstumseffekte der
internationalen  Arbeitsteilung weniger zum Tragen kommen als Niveaueffekte. In einer
Querschnittsanalyse finden Romer und Frankel (1999), dass ein Anstieg des Handelsanteils am
Bruttoinlandsprodukt einer Volkswirtschaft um einen Prozentpunkt das Pro-Kopf-Einkommen um

0,5 % erhoht, ein Ergebnis, das Irwin und Tervio (2002) fiir verschiedene Zeitpunkte bestitigen.

Daraus ldsst sich folgende Beispielrechnung ableiten. Ausgehend von einem geschitzten
trendméBigen Riickgang des Offenheitsgrades um sechs Prozentpunktpunkte ist mit einem
Niveaueinbruch des Pro-Kopf-Einkommens von rund 3,0 % zu rechnen. Frankel und Romer (1999)
sowie Alcala und Ciccone (2004) identifizieren den technischen Fortschritt als Hauptkanal, tiber den
internationaler Handel das Einkommen beeinflusst. Bereinigt man den technischen Fortschritt jedoch
um die Substitution von Inputfaktoren mit niedriger Grenzproduktivitidt hin zu solchen mit hoherer
Grenzproduktivitit, verteilt sich der Effekt des Handelseinbruchs auch auf die effiziente Nutzung der
Faktoren Kapital und Arbeit. Deren Verdnderungsrate geht bei geringerer internationaler
Arbeitsteilung zuriick, denn brachliegende Kapazititen lassen die Grenzproduktivititen in den
Exportsektoren sinken. Darauthin diirfte auch das Niveau der gesamtwirtschaftlichen

Arbeitsproduktivitit sinken.
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3.3 Effekte rigider Arbeitsmérkte

Ein Einbruch der Wirtschaftsleistung wie nach der gegenwirtigen Finanzkrise kann prinzipiell auch
auf dem Arbeitsmarkt mittelfristige Effekte entfalten. So ist davon auszugehen, dass Arbeitsplitze
dauerhaft verloren gehen, weil die Rentabilitiit einiger Arbeitsplitze bei gestiegenen Kapitalkosten
nicht mehr gewdhrleistet ist. Zudem ist aufgrund des Riickgangs der internationalen Arbeitsteilung in
den exportabhéngigen Bereichen mittelfristig mit einer Reduktion des Personalbestandes zu rechnen.
SchlieBlich besteht die Gefahr einer Verstetigung der zunichst rein konjunkturellen Arbeitslosigkeit.
Dieses mit Hysterese bezeichnete Phianomen zeigt sich in einem Anstieg der Langzeitarbeitslosigkeit
und hat mehrere Ursachen (vgl. bspw. IWF, 2009, Kap. 4, OECD, 2009, Kap. 4,
Sachverstindigenrat, 2009a, Kap. 5, Sachverstindigenrat, 2009b, Kap. 2). Als erstes verliert das
arbeitsplatzspezifische Humankapital des Beschiftigten seinen Wert. Zusitzlich sinkt der Wert des
Humankapitals mit der Dauer der Arbeitslosigkeit und es sind erhebliche
Qualifizierungsanstrengungen seitens der Arbeitslosen notwendig, um mit der technischen
Fortentwicklung Schritt zu halten. Der Ubergang in die Beschiiftigung wird damit umso schwerer, je
langer die Arbeitslosigkeit dauert und die zundchst konjunkturell bedingte Arbeitslosigkeit verfestigt
sich. Bei einem hohen gewerkschaftlichen Organisationsgrad besteht zudem die Gefahr, dass die
Gewerkschaften bei Lohnverhandlungen nur fiir diejenigen verhandeln, die bereits beschiftigt sind
und moderate Lohnabschliisse verhindern. In dieser Situation spielt die Zahl der Langzeitarbeitslosen
keine Rolle beim Lohnfindungsprozess und es entsteht kein Anpassungsdruck. Somit kann der Lohn
nicht dazu beitragen, die gleichgewichtige Beschiftigung wieder herzustellen. Es besteht also
tendenziell die Gefahr, dass die Trendarbeitslosenquote in Deutschland wie nach den schweren

Rezessionen der Vergangenheit auch diesmal ansteigt.

Es gibt derzeit aber auch eine Reihe entlastender Faktoren, die gegen eine dauerhafte Erhohung der
Erwerbslosenquote sprechen. Einer der Griinde ist, dass die Rezession bisher vor allem beim
exportorientierten Verarbeitenden Gewerbe zu spiiren ist. Hier diirfte der vorliegende
Fachkriftemangel viele Unternehmen dazu veranlassen, Entlassungen gut ausgebildeter Fachkrifte
zu vermeiden. Des Weiteren fithren flexible Arbeitszeitregelungen und die massive
Inanspruchnahme von Kurzarbeit dazu, dass sich die schlechte konjunkturelle Situation nicht voll auf
die Zahl der Arbeitslosen auswirkt. Infolge dessen waren keine Massenentlassungen zu beobachten,
was die Gefahr der Verstetigung von Arbeitslosigkeit auf breiter Front von vorneherein erheblich
vermindert. Auch strukturelle Arbeitsmarktreformen der Vergangenheit tragen dazu bei, eine
Verstetigung der Arbeitslosigkeit zu verhindern. Durch die Ausweitung der Zeitarbeitsregelungen

wurden spiirbar Rigiditdten am Arbeitsmarkt abgebaut. Da die Einstellungs- und eventuell spéter zu
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tragenden Entlassungskosten gering sind, ist hier mit einem ziigigen Ansteigen der Beschiftigung zu
rechnen, sobald sich die konjunkturelle Situation erholt hat. Zudem haben die Arbeitsmarktreformen
(Hartz IV) zu einem Ausbau des Niedriglohnsektors gefiihrt. Auch im Dienstleistungssektor ist die
Beschiiftigung bis zum jetzigen Zeitpunkt weiter gestiegen. Mittelfristig wird dies den

Beschiftigungsabbau in den stark exportabhingigen Bereichen teilweise kompensieren.

Eine entscheidende Rolle bei der Bestimmung der trendmiBigen Erwerbslosigkeit spielt auch die
Lohnpolitik. Zunéchst zeigt sich, dass die Steigerung der Reallohne in den Jahren vor Ausbruch der
Krise im Jahr 2008 deutlich unterhalb des Produktivitdtsfortschritts gelegen hat; teilweise sank der
Reallohn sogar. Deshalb lag die Arbeitsnachfrage bis vor Ausbruch der Krise noch unter ihrem
gleichgewichtigen, mittelfristigen Wert und es bestand ein weiterer Anpassungsdruck hin zu mehr
Beschiftigung. Auch in der gegenwirtigen Situation stiitzt die Lohnpolitik die Beschiftigung etwa
durch moderate Lohnabschliisse und Regelungen zur tariflichen Kurzarbeit in der Metallindustrie. Im
Verarbeitenden Gewerbe wird somit der Verlust an Rentabilitédt der bestehenden Arbeitsplétze (vgl.
Kapitel 3.1 und 3.2) dadurch aufgefangen, dass die Arbeitnehmer ihre Lohnforderungen zum Teil
nach unten angepasst haben. Die Tarifparteien wirken somit daran mit, dass die trendméBige
Erwerbslosenquote mittelfristig stabil bleiben diirfte. Allerdings wird sich der Ausbau der
Teilzeitarbeit im Trend fortsetzen und zu einem weiteren Riickgang der durchschnittlichen
Arbeitszeit fiihren, was sich fiir sich genommen ebenfalls negativ auf das trendmifBige
Arbeitsvolumen auswirkt. Insgesamt fiihren die genannten Griinde jedoch dazu, dass das
Arbeitsvolumen im Trend nicht einbricht und eine dauerhafte Belastung des Arbeitsmarktes durch
die Wirtschaftskrise ausbleibt. Die mittelfristigen Effekte der Wirtschaftskrise diirften somit

ausschlieBlich auf das Niveau der Arbeitsproduktivitit wirken.

4 Analyse und Projektion des mittelfristigen Wachstumspfades

4.1 Projektionsmethode

Fir eine Abschitzung des mittelfristigen Wachstumspfades ist es notwendig, die
Trendwachstumsraten der einzelnen Determinanten der Arbeitsproduktivitit und des
Arbeitsvolumens zu bestimmen. Ausgehend von den geschitzten Trendraten am aktuellen Rand
(2007 fiir die Determinanten der Arbeitsproduktivitit aus der EU-KLEMS-Produktivititsdatenbank,
viertes Quartal 2009 fiir die iibrigen Variablen vom Statistischen Bundesamt) wird dann eine

Projektion fiir den Zeitraum 2010-2014 vorgenommen.
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Die Trend-Zyklus-Zerlegung erfolgt mit Hilfe eines strukturellen Zeitrethenmodells. Es wird
angenommen, dass jede Zeitreihe die Summe verschiedener (unbeobachtbarer) Komponenten ist, die
wiederum durch eine dynamische Gleichung beschrieben werden kénnen (vgl. Harvey, 1989, und

Durbin und Koopman, 2001):

(8) Y, =V, 49, A D, et P, + LA + g

t

g ~ NID(0,07).

Die so genannte permanente Komponente 7y, folgt dabei einem nicht-stationdren, d.h.
trendbehafteten Prozess, wihrend die k zyklischen Komponenten y,, einem stationdren Prozess

folgen. Weiterhin werden Dummy Variablen d”" zugelassen, um fiir eventuelle AusreiBer zu

kontrollieren. Die unbeobachtbare permanente Komponente wird konkret wie folgt modelliert:

©) V= Yo+, + B v g ~ NID(O,a,)
51‘ = 5[—1 + 77;101’6 ntSlope - NID(O’ G;,slope )

Der Trend Yy, steigt demnach linear, wobei Mittelwert und Steigung des Trends zu jedem Zeitpunkt

angepasst werden und somit im Zeitablauf variieren konnen. Im Einzelfall wird es sinnvoll sein, von

2

olevel = 0 zu setzen. Letzteres ist bei

Gleichung (9) abzuweichen und beispielsweise 0, =0 oder o

der Modellierung eines so genannten glatten Trends der Fall. Die Spezifikation der permanenten

Komponente in Gleichung (9) erlaubt zusiitzlich eine diskrete Intervention d'“', um Niveauspriinge

der Zielzeitreihe zu Modellieren. Der Koeffizient £ kann dabei anhand von statistischen

Kriterien evaluiert werden und misst das Ausmafl des Niveausprungs. Um konjunkturelle

Schwankungen der Zielzeitreihe zu modellieren, wird fiir die zyklischen Komponenten §,, folgende

Spezifikation gewihlt (vgl. Harvey, 1989, S. 38 ff.):

9., cosA,  sind \ ¥, eycle K, K, 0
(10) f‘*’ =p| : 1’ L+ P do +| Y| ~ NID|| |,02.1]|.
yi,t —Ssm 2’,‘ COos 2’,‘ yi,t—l 0 Ki,t Ki,t 0 !

Die Dynamik des Zyklus §,, bestimmt sich hierbei aus einem bivariaten Gleichungssystem, fiir das

eine zweite zyklische Variable 5’, . eingefiihrt wird. Die Lénge des jeweiligen Zyklus bestimmt sich
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hierbei durch27z/A,, wobei die Anzahl der Zyklen abhingig von der zu modellierenden GroBe
variieren kann. Des Weiteren ist dieser Prozess fiir 0 < p, <1 stationédr und stochastisch. Auch die

zyklische Komponente kann — #hnlich wie die Trendkomponente — von diskret auftretenden

Ereignissen beeinflusst sein, die sich im Rahmen regelmiBig wiederkehrender Muster nicht

modellieren lassen. Solche Ereignisse konnen auch hier durch Dummyvariablen d“““ abgebildet

cycle

werden, deren Einfluss sich nach der Hohe und Signifikanz des geschitzten Parameters [

bemisst. Die Parameter der Gleichungen (8) bis (10) werden dann mit der Maximum-Likelihood
Methode geschitzt, wobei die unbeobachtbaren Komponenten mit Hilfe des so genannten Kalman-

Filters extrahiert werden.

Wie bei allen Filterverfahren ldsst sich auch hier das so genannte Endwerteproblem nicht vermeiden.
So wird die Trendschitzung am aktuellen Rand nicht unerheblich vom letzten beobachteten Wert
beeinflusst. Zusitzlich stellt sich das unvermeidbare Problem der Revision von Vergangenheitsdaten,
die ebenfalls zu einer Neueinschitzung des Trendwachstums fiihren konnen. Ein Vorteil der hier
verwendeten Methode liegt darin, dass als zusitzliche Information die Streuung der geschitzten
Reihen mitgeliefert wird und somit ein Mal fiir die Groe des Endwerteproblems angegeben werden
kann. Dadurch, dass mehrere Zyklen zugelassen werden konnen, und die Modellierung des Trends je
nach endogener Variable variiert werden kann, ist es moglich das Modell der jeweiligen Zielgrofe
flexibel anzupassen. Insbesondere konnen diskretiondre Interventionen der Vergangenheit
beriicksichtigt werden. Eine Ubersicht iiber die verwendeten Interventionsdummies gibt Tabelle 4 im

Anhang.

4.2 Trend des Arbeitsvolumens und seiner Determinanten

4.2.1 Arbeitsvolumen

Im néchsten Schritt folgt nun die Zerlegung der Verdnderungsrate des Arbeitsvolumens in Trend und
konjunkturelle Komponenten mit Hilfe des Kalman Filters. Die durch die Finanzkrise ausgelosten
Verwerfungen werden mit Hilfe von Interventionsdummies modelliert. Wie in Kapitel 3.3 dargelegt,
erscheint es sinnvoll, hier fiir etwaige zyklische Sondereffekte zu kontrollieren. Es stellt sich heraus,
dass die Finanzkrise signifikant negative Effekte auf die konjunkturelle Komponente des
Arbeitsvolumens hatte (vgl. Tabelle 4 im Anhang). Die Finanzkrise hat den Aufschwung auf dem
Arbeitsmarkt somit abrupt beendet. Generell zeigt sich hier fiir die Vergangenheit eine deutliche

Verlangsamung des seit der Wiedervereinigung andauernden trendméfigen Riickgangs. Dieser
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endete etwa 2005 und die Zahl der geleisteten Stunden zeigt am aktuellen Rand einen Trendanstieg

in Hohe von jahrlich 0,18 % (vgl. Abbildung 6).

Abbildung 6: Trend des Arbeitsvolumens

Niveau (Index, 1991 = 100) Verinderung gegeniiber Vorjahr
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

Fir den Projektionszeitraum wird das Wachstum des Arbeitsvolumens am aktuellen Rand im
Basisszenario aus den Wachstumsbeitrdgen der einzelnen Komponenten fortgeschrieben. Der
Anstieg diirfte sich damit mit 0,18 % pro Jahr fortsetzen. Im Folgenden sollen die Determinanten des

Arbeitsvolumens nun im Einzelnen betrachtet werden.

4.2.2  Arbeitszeit
Fiir die durchschnittliche Arbeitszeit, die in Abbildung 7 dargestellt ist, wird angenommen, dass die

Niveauwerte durch einen linearen Trend mit variabler Steigung beschrieben werden konnen;

2

auBerdem wurde ein glatter Trendverlauf unterstellt (o, ,,,,

=0). Zyklische Bewegungen werden

ebenfalls modelliert, da sich gerade in der gegenwirtigen Wirtschaftskrise gezeigt hat, dass die
durchschnittliche Arbeitszeit auf voriibergehende Schwankungen der Kapazititsauslastung reagiert.
Im vergangenen Aufschwung stieg die Arbeitszeit spiirbar an, da vermehrt Uberstunden aufgebaut
wurden. Durch die massive Inanspruchnahme von Kurzarbeit und die Reduktion von Zeitkonten
sank die durchschnittliche Arbeitszeit wihrend der gegenwirtigen Wirtschaftskrise deutlich unter
ihren langfristigen Trend. Diese auflergewohnliche Entwicklung wird bei der Modellierung
beriicksichtigt, indem in der Gleichung der zyklischen Komponente fiir das vierte Quartal 2008 und
das erste Quartal 2009 jeweils ein Interventionsdummy eingefiihrt wird (vgl. Kapitel 3.3). Rechnet
man nun die zyklische Komponente heraus und betrachtet man nur den Trend, so wird deutlich, dass
sich dessen Riickgang seit den 70er Jahren stetig verlangsamt hat. Die durchschnittliche Arbeitszeit

sinkt aktuell mit einer trendméBigen Verdnderungsrate von 0,3 %. Die Verlangsamung des
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Riickgangs erklirt sich vorwiegend durch die Entwicklung der tariflichen Arbeitszeit, welche seit
2002 im Jahresdurchschnitt nicht mehr gesunken ist. Zudem werden in zunehmendem Malle
Nebenjobs zusitzlich zu regulirer Beschiftigung ausgeiibt. Im selben Zeitraum sind allerdings auch
vermehrt Minijobs entstanden, und die Teilzeitquote hat sich deutlich erhoht. Insgesamt hat diese

Entwicklung zu einem weiteren Riickgang der durchschnittlichen Arbeitszeit im Trend gefiihrt.

Abbildung 7: Trend der Arbeitszeit

Niveau (Index, 1991 = 100) Verinderung gegeniiber Vorjahr
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

Fiir den Projektionszeitraum wird unterstellt, dass sich die Entwicklung der letzten Jahre weiter
fortsetzt, da die Verhandlungsmacht der Gewerkschaften in den nichsten Jahren auf Grund des
Globalisierungsdrucks weiter eingeschriankt bleiben diirfte und von daher keine zusitzliche
Verkiirzung der Arbeitszeit zu erwarten ist. AuBlerdem wird angenommen, dass der Trend zum
Ausbau der Teilzeitquote aufgrund einer weiter steigenden Erwerbsbeteiligung von Frauen und
Rentnern weiter zunimmt. So trigt die Arbeitszeit mit einem leichten Riickgang von 0,3 % zur

Entwicklung des Arbeitsvolumens bei.

4.2.3 Beschiiftigungsquote
Die Modellierung der Beschiftigungsquote erfolgt zunichst iiber die in der VGR veroffentlichte

Erwerbslosenquote." Hierbei wird unterstellt, dass sich die Steigung des Trends iiber die Zeit

2

verdndert. Des Weiteren wurde auch hier angenommen, dass o, .,

=0 gilt, um einen glatten Trend

zu erhalten. Auferdem muss die Bewegung der Erwerbslosigkeit im Konjunkturverlauf

beriicksichtigt werden, die bei dieser Determinante des Arbeitsvolumens deutlich sichtbar ist (vgl.

"' Um die Konsistenz der Berechnungen mit der Arbeitsvolumenrechnung zu gewihrleisten wird hier nicht auf die
in der Offentlichkeit viel beachtete monatliche Arbeitslosenquote der Bundesagentur fiir Arbeit (BA) abgestellt.
Da es sich bei der Arbeitslosenquote der BA um eine Verwaltungsstatistik handelt, unterscheidet sich die
Definition der Arbeitslosigkeit von der in der VGR verdffentlichten Grofe. Um auch eine begriffliche
Abgrenzung vorzunehmen, wird die in der VGR verwendete Definition als Erwerbslosenquote ausgewiesen.
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Abbildung 8). Auch hier wurde der durch die Finanzkrise abrupt beendete Aufschwung auf dem
Arbeitsmarkt durch zwei Interventionsdummies in der Gleichung der zyklischen Komponente
beriicksichtigt (vgl. Tabelle 4). Extrahiert man nun den Trend, beobachtet man, dass die
Trendarbeitslosigkeit 1970 nahe null gestartet ist, seitdem aber mit jeder Rezession angestiegen ist.
Im Jahr 2005 hat die Trendarbeitslosenquote schlielich ein Niveau von knapp 9 % erreicht. Seitdem
verlduft der Anstieg allerdings deutlich gebremst und ist am aktuellen Rand erstmals nahezu zum
Stillstand gekommen."” Hierin diirften sich die verschiedenen Reformanstrengungen wie bspw. die
Absenkung der Lohnersatzleistungen im Zuge der Einfiihrung von Hartz IV oder die Lockerung der
Bestimmungen zur Zeitarbeit widerspiegeln. Auch sollten die beobachtete Lohnzuriickhaltung bei
den Tarifverhandlungen in den vergangenen Jahren sowie sinkende Lohnnebenkosten zu einer
Erhohung der Beschiftigung beigetragen haben (vgl. Kapitel 3.3). Nicht zuletzt sollte auch die
vermehrte Forderung der Selbstindigkeit und die steigende Bedeutung von Teilzeitarbeit die
Trendarbeitslosigkeit gesenkt haben. Das Gegenstick zur Erwerbslosenquote stellt die
Beschiftigungsquote (1— ALQ ) dar, deren Trendniveau derzeit auf 91 % geschitzt wird. Passend
zur trendméBigen Entwicklung der Erwerbslosenquote betrdgt die Trendwachstumsrate der
Beschiftigungsquote Ende 2009 etwa null. Die Linge des Zyklus bei der Beschiftigung betrigt im
Beobachtungszeitraum ca. 8 Jahre und stimmt damit in etwa mit der Linge des Konjunkturzyklus

iiberein, der auch fiir das Arbeitsvolumen geschétzt wird.

Abbildung 8: Trend der Erwerbslosenquote (ALQ)

Anteil an den Erwerbspersonen Verédnderung gegeniiber Vorjahr in Prozentpunkten
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

2 In 2005 macht sich die Arbeitsmarktreform Hartz IV bemerkbar, die durch die erstmalige Erfassung
erwerbsfihiger Sozialhilfeempfinger in der Arbeitslosenstatistik einen deutlichen Anstieg der registrierten
Arbeitslosigkeit zur Folge hatte. Um diesen Effekt abzubilden wurde bei der Modellierung der
Erwerbslosenquote eine Dummy Variable beriicksichtig (vgl. Tabelle 4 im Anhang). Dieser Effekt schldgt sich
bei den Erwerbslosen in der VGR Abgrenzung allerdings weniger deutlich nieder als in den Statistiken der
Bundesagentur fiir Arbeit.
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Fiir den Prognosezeitraum wird unterstellt, dass die geschilderten Reformanstrengungen, die
strukturellen Verdnderungen und die Lohnzuriickhaltung weiter Bestand haben. Dies bedeutet, dass
die Trenderwerbslosenquote in etwa auf ihrem Niveau von 8,9 % verharrt und das Wachstum des

Arbeitsvolumens nicht weiter bremst.

Alternativ wird fiir die Bestimmung der langfristigen (,,strukturellen®) Komponente der
Arbeitslosigkeit gelegentlich auch auf das theoretische Konzept der ,,Non-Accelerating Inflation
Rate of Unemployment* (NAIRU) zuriickgegriffen (vgl. beispielsweise Denis et al., 2006). Im
Gegensatz zur hier bestimmten trendmdifligen Arbeitslosenquote wird dabei eine gleichgewichtige
Arbeitslosenquote definiert, von der kein Anpassungsdruck auf die Inflationsrate ausgeiibt wird und
deren Niveau im Zeitverlauf von den gesamtwirtschaftlichen Angebotsbedingungen bestimmt ist.
Allerdings ist dieses theoretische Konzept mit Problemen behaftet, da es eine stabile Beziehung von
Inflation und Arbeitslosigkeit voraussetzt. Das Phidnomen der Hysterese wird dabei durch die
Einfiihrung einer ungleichgewichtigen NAIRU beriicksichtigt (Franz, 2005, Fitzenberger et al.,
2007). Die Bestimmung der NAIRU ist der Bestimmung der Trendarbeitslosenquote iiber ein
univariates strukturelles Zeitrethenmodell methodisch durchaus dhnlich. Jedoch wird als Zielgrofe
nicht die Arbeitslosenquote selbst, sondern die Inflation herangezogen. Der Unterschied ist, dass auf
ein theoretisches Gleichgewichtskonzept zuriickgegriffen wird, dessen Eignung zur Beschreibung
der Vorginge jedoch fraglich ist. Insbesondere sind die Auswirkungen der derzeitigen
Wirtschaftskrise auf die unterstellten Gleichgewichtszusammenhénge unklar. Beim hier gewéhlten
Ansatz soll daher das Ziel der Prognoseeignung der Modelle im Vordergrund stehen. Dies kann
verfolgt werden, indem man sich direkt an den statistischen Eigenschaften der Zielzeitreihe

orientiert.

4.2.4 Bevolkerung

Betrachtet man die Bevolkerungsentwicklung, so ist davon auszugehen, dass diese im Wesentlichen
von trendmiBigen Entwicklungen getrieben wird. Auflerdem stellen die Wanderungsbewegungen
um den Zeitpunkt der deutschen Wiedervereinigung einen Sonderfall dar, so dass eine Verkniipfung
der westdeutschen Daten nur bedingt sinnvoll erscheint. Dennoch sollte die Reihe geglittet werden,
um idiosynkratische Bewegungen zu eliminieren und den potentialwirksamen Teil herauszufiltern.
Da die Bevolkerungsentwicklung nicht durch regelmifige Konjunkturzyklen gekennzeichnet ist,
wurde hier auf eine explizite Modellierung der zyklischen Komponente verzichtet und die Reihe

mechanisch mit Hilfe eines Hodrick-Prescott-Filters (A =1600) geglittet. Die so genannte glatte
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Komponente flieft dann in die Projektion ein. In Abbildung 9 sind die entsprechenden Zeitreihen
dargestellt. Es zeigt sich, dass sich das Bevolkerungswachstum gegen Ende der neunziger Jahre
spiirbar verlangsamte. Seit einigen Jahren trigt es fiir sich genommen sogar zum Riickgang des
Arbeitsvolumens bei. Als Aufsatzpunkt fiir die Fortschreibung wird die Bevolkerung im vierten
Quartal 2009 gemd VGR verwendet. Fiir den Projektionszeitraum wird dann die
Bevolkerungsvorausberechnung des Statistischen Bundesamts” iibernommen. Hier wird die
,mittlere* Bevolkerungsentwicklung gewihlt, die den Riickgang der Gesamtbevolkerung fiir den
Zeitraum 2010-2014 auf etwa 1 % schitzt. Die glatte Komponente der Bevolkerung sinkt im

Prognosezeitraum weiter mit einer Rate von etwa 0,2 % pro Jahr.

Abbildung 9: Bevolkerungstrend
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

4.2.5 Partizipationsrate

Abbildung 10 zeigt die Partizipationsrate, also den Anteil der Bevolkerung, der am Erwerbsleben
teilnimmt'*. Hier ist davon auszugehen, dass — nach der Definition der VGR — sowohl eine
Trendbewegung, als auch konjunkturelle Bewegungen eine Rolle spielen, da die Entscheidung iiber
eine Beteiligung am Erwerbsleben unter anderem vom gesamtwirtschaftlichen Umfeld abhingt. Es
wird deutlich, dass die Partizipationsrate im Trend deutlich angestiegen ist und somit immer mehr
Personen am Erwerbsleben teilnehmen. Seit Mitte der 90er Jahre hat sich der Anstieg der
Partizipationsrate sogar beschleunigt. Als Griinde hierfir konnen die Verldngerung der
Lebensarbeitszeit und die vermehrte Aufnahme von Minijobs durch Rentner und Studenten genannt

werden. Ein weiterer Grund fiir den Anstieg liegt in der steigenden Erwerbsbeteiligung von Frauen.

13 Vgl. Statistisches Bundesamt (2009), Tabelle 8, ,mittlere” Bevolkerung, Untergrenze.
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So ist der Anteil der Frauen im Alter von 15 bis 65 Jahren, die am Erwerbsleben teilnehmen, von
etwa 46 % in 1970 auf iber 69 % im Jahr 2008 kontinuierlich angestiegen.” Des Weiteren
beobachtet man transitorische Bewegungen um diesen Trend. Auch die Arbeitsmarktreform Hartz
IV hat im Jahr 2005 zunéchst zu einer kurzfristigen Erhohung des Wachstums der Partizipationsrate
gefiihrt. Im Trend wichst diese aktuell mit ca. 0,7 % gegeniiber dem Vorjahr und liefert damit einen

deutlich positiven Beitrag zum Anstieg des Arbeitsvolumens.

Abbildung 10: Trend der Partizipationsrate

Anteil an der Gesamtbevolkerung Verinderung gegeniiber Vorjahr
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

Fir die Projektion wird unterstellt, dass sich die schon in der Vergangenheit beobachtete
Entwicklung fortsetzt. Damit nimmt die Partizipationsrate im Trend weiter mit 0,7 % jahrlich zu.
Dem liegt zu Grunde, dass die Lebensarbeitszeit in den kommenden Jahren mit steigendem
Renteneintrittsalter in einem @hnlichen Tempo ansteigen diirfte, wie es derzeit der Fall ist und die
Erwerbsbeteiligung von Frauen mittelfristig weiter zunimmt. Des Weiteren wird hier davon
ausgegangen, dass die Bestimmungen zur Altersteilzeit nicht gelockert werden. Andernfalls wire
davon auszugehen, dass der Trend der Partizipationsrate im Projektionszeitraum merklich gebremst

wiirde.

4.2.6 Zusammenfassung
Addiert man die trendmédBigen Wachstumsbeitrige der einzelnen Determinanten des
Arbeitsvolumens, so erhilt man dessen Trendwachstum. Abbildung 11 fasst die Ergebnisse noch

einmal zusammen. Zunéchst fillt auf, dass sowohl die Arbeitszeit als auch die Beschiftigungsquote

'* Technisch betrachtet errechnet sich die Partizipationsrate in der VGR wiederum aus den drei
Bestimmungsgrolen Erwerbslose, Erwerbstitige und Bevolkerung. Hier wird dieser Logik gefolgt. Der Trend
der Partizipationsrate wird als Restgrofle bestimmt, indem der Trend des Arbeitsvolumens und der restlichen
Determinanten durch die oben beschriebenen Zeitreihenverfahren vorgegeben wird.
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seit den 70er Jahren einen deutlich negativen Beitrag zur trendméBigen Entwicklung des
Arbeitsvolumens aufweisen. Allerdings hat der Anstieg der Partizipationsrate diesen Riickgang zum
Teil kompensiert. Die Bevolkerungsentwicklung hat auer wihrend der Wiedervereinigung keinen
entscheidenden Beitrag zur Entwicklung des Arbeitsvolumens geleistet. Hier kam es voriibergehend
auch zu einem Anstieg des trendméBigen Arbeitsvolumens. Seit 2005 ist die Trendwachstumsrate
des Arbeitsvolumens schlieBlich positiv. Dies liegt zu einem daran, dass die Beschiftigungsquote
stagniert, zum anderen hat sich auch der Riickgang der Arbeitszeit leicht verlangsamt. Der
beobachtete Bevolkerungsriickgang diirfte dabei durch eine erhthte Beteiligung am Erwerbsleben

tiberkompensiert werden.

Abbildung 11: Determinanten des Arbeitsvolumens
Verinderung gegeniiber Vorjahr
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

4.3 Die Arbeitsproduktivitiit und ihre Determinanten

4.3.1 Arbeitsproduktivitdit

Das Trendwachstum der Arbeitsproduktivitit verlangsamte sich seit den 70er Jahren von 5,0 % auf
1,4% im Jahr 2007 (vgl. Abbildung 12). Mit Ausnahme der Jahre im Vorfeld der
Wiedervereinigung, in denen einen leichte Beschleunigung zu beobachten war, vollzog sich der
Riickgang mehr oder weniger kontinuierlich iiber den gesamten Untersuchungszeitraum. Aufgrund
der in Kapitel 3 ausgefiihrten Argumente wird fiir die vorliegende Projektion angenommen, dass sich
die mittelfristigen Auswirkungen der Finanzkrise hauptsidchlich im Niveau der trendméaBigen

Arbeitsproduktivitit niederschlagen.

Aufgrund des dauerhaften Anstiegs der Risikopriamien und des permanent niedrigeren Welthandels

ist davon auszugehen, dass das trendmiflige Niveau der Arbeitsproduktivitidt zunédchst im Zuge der

15 Vgl. Schifgen (2000), Tabelle 9, und Statistisches Bundesamt, Fachserie 1 Reihe 4.1.1, Band 2, 2008.
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Finanzkrise sinkt. Die quantitative Abschitzung des Sprungs wurde mit Hilfe von

Interventionsdummies (') in der permanenten Komponente des strukturellen Zeitreihenmodells

(9) vorgenommen. Die Dummies wurden im dritten und vierten Quartal 2008 sowie im ersten
Quartal 2009 gesetzt. Die geschiitzten Koeffizienten der Dummies (3*), die in Tabelle 4 im

Anhang zusammengefasst sind, ergeben einen Niveausprung beim Trend der Arbeitsproduktivitit in
Hohe von 4,0% vom zweiten Quartal 2008 zum ersten Quartal 2009. Ubertragen auf
jahresdurchschnittliche Zuwachsraten ergibt sich damit eine Trendrate der Arbeitsproduktivitit von

0,5 % im Jahr 2008 und —2,9 % im Jahr 20009.

Fiir den Projektionszeitraum ab 2010 wird dann unterstellt, dass der Trend der Arbeitsproduktivitit
mit der Rate von 1% % weiter wichst. Dieser Wert entspricht der Trendrate, die fiir das zweite
Quartal 2008 und somit unmittelbar vor dem modellierten Eintritt der Effekte der Finanzkrise

geschitzt wurde.

Abbildung 12: Trend der Arbeitsproduktivitéit
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

4.3.2 Kapitalintensitdt

Die linke Grafik in Abbildung 13 zeigt die Trendwachstumsrate der effizienten Nutzung des Faktors
Kapital. Sie war bis Mitte der 80er Jahre leicht riickldufig, stieg dann aber stark an und erreichte im
Zuge der Wiedervereinigung mit 5,0 % ihren Hohepunkt. Seitdem fiel der Trend der
Veranderungsrate der effizienten Nutzung des Kapitals stetig bis auf 2,2 % im Jahr 2007. Die nahezu
unverdnderte Trendrate des Arbeitsvolumens zwischen 1991 und 2007 (siehe rechte Grafik in
Abbildung 13) weist darauf hin, dass sich die Kapitalintensivierung im wiedervereinigten

Deutschland im selben MaBle verlangsamte (von 5,0 % im Jahr 1992 auf 2,0 % im Jahr 2007) wie die
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Veranderungsrate der effizienten Nutzung des Kapitals und dass damit der Beitrag des Faktors

Kapital zur Erkldrung der Arbeitsproduktivitit an Bedeutung verlor.

Der Grofiteil des Sprungs beim Niveau der Arbeitsproduktivitit, der sich als Folge der Finanzkrise
ergab, wird durch einen Riickgang des Niveaus der effizienten Nutzung des Faktors Kapital, und
damit des Trends der Kapitalintensitit erklédrt. Da die Zeitreihen der EU-KLEMS-Datenbank 2007
enden, konnte das Ausmall des Sprungs nicht im Rahmen des strukturellen Zeitrethenmodells
geschitzt werden, sondern musste anhand von Plausibilitétsiiberlegungen auf die Determinanten der
Arbeitsproduktivitét verteilt werden. Dazu wurden zwei Annahmen getroffen. Fiir die Arbeitsqualitit
wurde unterstellt, dass die Finanzkrise keine Auswirkungen auf das Niveau des Trends der
effizienten Nutzung des Faktors Arbeit und des Arbeitsvolumens hat (die Begriindungen hierzu
wurden in den Kapiteln 3.3 und 4.2 aufgefiihrt). Fiir den technischen Fortschritt wurde angenommen,
dass der Trend in den Jahren 2008 und 2009 stagniert (vgl. dazu weiter unten im Kapitel 4.3.5).
Daraus ergibt sich, dass fiir einen gegebenen Verlauf des Trends der Arbeitsproduktivitit die
effiziente Nutzung des Faktors Kapital im Jahr 2008 nur noch mit 1,5 % wiéchst und im Jahr 2009
um 7,9 % zuriickgeht; die Kapitalintensivierung nimmt entsprechend um 1,3 % im Jahr 2008 zu und
sinkt um 8,1 % im Jahr 2009. Die Groflenordnung dieses Riickgangs des Beitrags des Faktors
Kapital zum Potenzialwachstum entspricht in etwa dem Wert, der sich aus der Simulation eines
dauerhaften Anstiegs der Risikoprdmie um 0,5 Prozentpunkte im kalibrierten Makromodell ergibt
(vgl. Kapitel 3.1). Eine weitere Aufteilung des Riickgangs der effizienten Nutzung des Faktors
Kapital in seine beiden Determinanten Kapitalstock und Kapitalqualitit soll an dieser Stelle wegen
mangelnder Datenverfiigbarkeit nicht vorgenommen werden. Es kann allerdings davon ausgegangen
werden, dass ein Grofteil des Niveausprungs beim Faktor Kapital durch einen Riickgang der
Kapitalqualitit erkldrt wird. Als Folge des Riickgangs der internationalen Arbeitsteilung kann
beispielsweise erwartet werden, dass verstirkt Giiter produziert werden miissen, bei denen die
deutsche Volkswirtschaft geringere komparative Vorteile besitzt. Entsprechend ersetzen
Unternehmen Kapitalgiiter mit relativ hohen Grenzproduktivititen durch Kapitalgiiter mit relativ

niedrigen Grenzproduktivitéiten.

Fiir den Projektionszeitraum wird unterstellt, dass sich die Trendwachstumsrate der effizienten
Nutzung des Faktors Kapital und damit auch der Trend der Kapitalintensivierung mit den Raten
weiterentwickelt, die vor dem unterstellten Wirksamwerden der Krise im Jahr 2007 geschitzt

wurden. Der Faktor Kapital nimmt demnach im Trend um 2,2 % pro Jahr zu, was bei einer
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geschitzten Trendwachstumsrate des Arbeitsvolumens in Hohe von 0,2 % eine trendmiflige

Zunahme der Kapitalintensitit um 2,0 % ergibt.

Abbildung 13: Trend der effizienten Nutzung des Faktors Kapital und der Kapitalintensitit
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Quelle: EU-KLEMS, Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

4.3.3 Arbeitsqualitiit

Abbildung 14 zeigt die trendmifige Entwicklung der effizienten Nutzung des Faktors Arbeit. Nach
einem kontinuierlichen Anstieg von —1,0 % im Jahr 1971 auf knapp +0,6 % bis Ende der 80er Jahre,
kam es im Zuge der Wiedervereinigung zu einer Trendumkehr. Der trendmifige Anstieg der
effizienten Nutzung des Faktors Arbeit wandelte sich in der ersten Hilfte der 90er Jahre zu einem
Riickgang um 0,4 %. Erst etwa 2005 stellte sich wieder ein positiver Trend ein, der sich bis zum
aktuellen Rand fortsetzte und auf einen Wert von 0,2 % geschitzt wird. Wéhrend der Verlauf der
Trendwachstumsrate der effizienten Nutzung des Faktors Arbeit sehr &hnlich dem des
Arbeitsvolumens ist, zeigt die rechte Grafik in Abbildung 14, dass der Trend der Zuwachsraten der
effizienten Nutzung des Faktors Arbeit bis Ende der 80er Jahre hoher lag als der des
Arbeitsvolumens; seither ist ein Gleichlauf zu beobachten. Fiir die trendmiflige Entwicklung der
Arbeitsqualitdt impliziert dieses Ergebnis, dass es in den Jahren bis 1990 zu einem Anstieg der

Substitution gering qualifizierter Arbeitnehmer durch Arbeitnehmer mit hoherer Qualifikation kam.

Ein Hauptgrund fiir vergleichsweise hohen Trendzuwachsraten der Arbeitsqualitit um
durchschnittlich 0,3 % in den 70er und 80er Jahren, die thren Ausdruck in einer Anhebung des
Qualifikationsprofils der geleisteten Arbeitsstunden fanden,'® waren neben der Verbesserung der

Ausbildung auch Produktivitiitssteigerungen, die aus Entlassungen von gering qualifizierten

' Der Anteil der geleisteten Arbeitsstunden durch Arbeitnehmer mit héherer Schulbildung stieg laut EU-KLEMS-
Datenbank von 3,9 % in 1970 auf 7,4 % in 1991.
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Arbeitnehmern und den damit verbundenen nahezu linearen Anstieg der Arbeitslosenquote in diesem
Arbeitsmarktsegment resultierten. Seit den 90er Jahren stagnierte die Arbeitsqualitét. Fiir die Zeit ab
2005 kann diese Stagnation mit der Trendumkehr bei der Erwerbslosenquote erkldrt werden. Der
Hauptgrund hierfiir liegt in der Zielsetzung der Arbeitsmarktreformen der vergangenen Jahre,

Arbeitslose mit geringer Qualifikation wieder in den Arbeitsmarkt einzugliedern.

Fir die Jahre 2008 und 2009 sowie fiir den Projektionszeitraum wird unterstellt, dass die
Arbeitsqualitidt weiterhin stagniert. Dies impliziert zum einen eine trendméaBige Entwicklung der
effizienten Nutzung des Faktors Arbeit, die der des Arbeitsvolumens entspricht. Zum anderen
spiegelt sich darin die Annahme wider, dass die Finanzkrise keine dauerhaften Auswirkungen auf

den Produktionsfaktor Arbeit haben diirfte.

Abbildung 14: Trend der effizienten Nutzung des Faktors Arbeit und der Arbeitsqualitiit
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Quelle: EU-KLEMS, Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

4.3.4 Partielle Produktionselastizitiiten

Im Gegensatz zu den bisherigen Determinanten des Arbeitsvolumens und der Arbeitsproduktivitit
wurde der Trend der partiellen Produktionselastizititen mit einem einfachen Zeitreihenmodell
geschitzt, in dem unterstellt wird, dass sich die Produktionselastizititen entlang eines linearen
Trends entwickeln. Anhand géngiger Kriterien zur Beurteilung der Giite eines dkonometrischen
Modells stellte sich heraus, dass diese Vorgehensweise einem strukturellen Zeitrethenmodell mit
zeitvariablem Trend iiberlegen ist. Die Schitzung des linearen Trends ergab, dass die
Kapitaleinkommensquote im Schnitt um 0,25 Prozentpunkte pro Jahr zulegt und dass die
Lohneinkommensquote entsprechend um 0,25 Prozentpunkte pro Jahr abnimmt. Im

Projektionszeitraum wurde der lineare Trend fortgeschrieben.
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Abbildung 15: Trend der partiellen Produktionselastizititen
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Quelle: EU-KLEMS; Berechnungen des ifo Instituts.

4.3.5 Technischer Fortschritt

Um eine Ubereinstimmung der Summe der Trendwachstumsraten der Determinanten der
Arbeitsproduktivitit mit dem univariat geschitzten Trend der Veridnderung der Arbeitsproduktivitéit
(siehe Kapitel 4.3.1) zu gewibhrleisten, wurde die trendméBige Entwicklung der Rate des technischen
Fortschritts — wie schon zuvor die Partizipationsrate — als Restgro3e behandelt und nicht eigens mit
Hilfe eines strukturellen Zeitreihenmodells geschitzt. Abbildung 16 zeigt, dass der trendmifige
Verlauf der Fortschrittsrate  wichtige Informationen iiber das Trendwachstum der
Arbeitsproduktivitit liefert. Die noch sehr hohe, aber bereits riickldufige Zuwachsrate des
technischen Fortschritts der 70er Jahre stabilisierte sich in den 80er Jahren auf Raten zwischen 0,8
und 1,5 % und setzte ihren Riickgang nach der Wiedervereinigung kontinuierlich auf 0,7 % im Jahr

2007 fort.

Die Trendwachstumsrate des technischen Fortschritts erklidrt den verbleibenden Rest des durch die
Finanzkrise verursachten Niveausprungs der Arbeitsproduktivitit. Fiir die Jahre 2008 und 2009 wird
unterstellt, dass der Stand des technischen Wissens stagniert. Hinter dieser Annahme verbirgt sich
zum einen die Uberlegung, dass dauerhaft hohere Risikoprimien und der Niveausprung beim
Welthandel einen negativen Effekt auf die technische Fortschrittsrate haben kdnnen. Zum anderen
erscheinen negative Fortschrittsraten nicht plausibel, da einmal erlangtes technisches Wissen nicht

wieder verloren gehen kann."”

7" Abbildung 16 zeigt, dass es zeitweise dennoch zu negativen Raten des technischen Fortschritts kommen kann.
Dies kann dadurch erkldrt werden, dass es sich bei TFP faktisch um statistische Residualgrole handelt, die
neben dem eigentlichen technischen Fortschritt auch von der Realitit abweichenden Annahmen beziiglich
konstanter Skalenertriage und vollstindiger Konkurrenz auf den Faktormirkten auffangt.
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Im Projektionszeitraum ab 2010 liegt die Trendrate des technischen Fortschritts nur noch bei 0,5 %,
und damit um 0,2 Prozentpunkte niedriger als in den Jahren vor der Krise. Als Ursache fiir diesen
leichten Riickgang der Trendrate konnen wiederum dauerhaft hohere Risikoprdmien und der
Niveausprung beim Welthandel angefiihrt werden, die Auswirkungen auf die Investitionen im
Bereich der Forschung und Entwicklung und eine geringere internationale Arbeitsteilung mit sich

bringen konnen.

Abbildung 16: Trendwachstum der Rate des technischen Fortschritts
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Quelle: EU-KLEMS; Berechnungen des ifo Instituts.

4.3.6 Zusammenfassung

Abbildung 17 fasst die Wachstumsbeitridge der Determinanten der trendmifBigen Entwicklungen der
Arbeitsproduktivitit zusammen. Hauptverantwortlich fiir den Riickgang der Arbeitsproduktivitit bis
zum Jahr 2007 war die sich abschwiéchende Trendrate des technischen Fortschritts, wihrend die sich
ebenfalls verlangsamende Kapitalintensivierung durch den Anstieg der Kapitaleinkommensquote
grofitenteils kompensiert wurde. Der Wachstumsbeitrag des Faktors Arbeit spielte im Vergleich zu
den anderen beiden Determinanten quantitativ nur eine untergeordnete Rolle. Der Einbruch beim
Trend der Arbeitsproduktivitit in den Krisenjahren 2008 und 20009 ist vor allem auf einen Riickgang
des Trends der effizienten Nutzung des Faktors Kapital zuriickzufiihren; aber auch die Stagnation des
technischen Fortschritts leistet dazu ihren Beitrag. Im Projektionszeitraum nimmt die
Arbeitsproduktivitit im Trend anndhernd mit der Rate zu, die vor Ausbruch der Finanzkrise
geschiitzt wurde; lediglich die Trendrate des technischen Fortschritts féllt um 0,2 Prozentpunkte

geringer aus.
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Abbildung 17: Determinanten der Arbeitsproduktivitit
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Quelle: EU-KLEMS, Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.
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4.4 Projektion des mittelfristigen Wachstumspfads

Die Trendwachstumsrate der Bruttowertschopfung wird als Summe der geschitzten
Trendwachstumsraten der einzelnen Determinanten berechnet. Die blaue Linie in den beiden oberen
Grafiken in Abbildung 18 zeigt, dass im wiedervereinigten Deutschland eine Verlangsamung des
Wachstums von Raten um etwa 3 % um 1990 herum auf 1,6 % im Jahr 2007 zu beobachten war. Der
durch die Finanzkrise ausgeloste Sprung im Niveau der Arbeitsproduktivitit bewirkt einen Riickgang
des Trendwachstums der Bruttowertschopfung auf 0,7 % im Jahr 2008 und —2,7 % im Jahr 2009. Im
Projektionszeitraum wird sich Trendwachstumsrate bei 1,4 % stabilisieren und damit um 0,2
Prozentpunkte unter der Rate liegen, die kurz vor Ausbruch der Krise geschitzt wurde (vgl. Tabelle

3).

Um vom mittelfristigen = Wachstumspfad der Bruttowertschopfung auf den des
Bruttoinlandsproduktes zu schlieBen, muss der Verlauf der Nettogiitersteuern, die einen Keil
zwischen die beiden MessgrofBen fiir gesamtwirtschaftliches Wachstum treiben, untersucht werden.
Die Nettogiitersteuern ergeben sich aus der Differenz zwischen Giitersteuern (Mehrwertsteuer, Zolle,
Importsteuern, Mineralolsteuer) und Giitersubventionen (Subventionen, die pro Einheit einer
produzierten oder eingefithrten Ware oder Dienstleistung geleistet werden) und resultieren aus den
unterschiedlichen Preiskonzepten, die den Berechnungen der Bruttowertschopfung (zu
Herstellungspreisen) und des Bruttoinlandsprodukts (zu Marktpreisen) zugrunde liegen. Ausgehend
von der Bruttowertschopfung lag der durchschnittliche Beitrag der Nettogiitersteuern zum Wachstum
des Bruttoinlandsprodukts im wiedervereinigten Deutschland bei etwa —0,1 % (vgl. linke untere

Grafik in Abbildung 18).
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Abbildung 18: Trendwachstumsrate der Bruttowertschopfung und des Bruttoinlandsprodukts
(Verianderung gegeniiber Vorjahr)
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Fiir die Trendwachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts kann der Niveaueffekt der Finanzkrise mit

Verinderungsraten von 0,5 % im Jahr 2008 und —2,8 % im Jahr 2009 beziffert werden (vgl. rechte

untere Grafik in Abbildung 18). Dies entspricht einem Sprung im Niveau des Produktionspotenzials

in Hohe von —2,3 % zwischen 2007 und 2009. In den Jahren 2010 bis 2014 wird die Potenzialrate

bei 1,3 % liegen und damit nur geringfiigig niedriger ausfallen als vor Ausbruch der Krise (vgl.
Tabelle 3).
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Tabelle 3: Projektion der Trendkomponenten des Wachstums der Bruttowertschopfung

1995-2007 1995-2009 2010-2014
& tats. Werte | J tats. Werte & Trends
1. Arbeitszeit -0,6% -0,7% -0,3%
2. Beschdftigungsquote 0,0% 0,1% 0,0%
3. Bevilkerung 0,1% 0,0% -0,2%
4. Partizipationsrate 0,4% 0,4% 0,7%
Arbeitsvolumen (1.42.+3.44.) -0,1% -0,2% 0,2%
Kapitaleinkommensquote 33,0% 36,6%
Kapitalintensitét 3,3% 2,0%
Kapital, effektive Nutzung 3,2% 2,2%
5. Wachstumsbeitrag Kapital 1,1% 0,7%
Lohneinkommensquote 66,5% 63,1%
Arbeitsqualitit 0,0% 0,0%
Arbeit, effektive Nutzung -0,2% 0,2%
6. Wachstumsbeitrag Arbeit 0,0% 0,0%
7. Technischer Fortschritt 0,7% 0,5%
Arbeitsproduktivitdt (5.+6.+7.) 1,8% 1,3%
Datenrevisionen 0,3%
Arbeitsproduktivitiit (StaBu) 1,9% 1,5%
Bruttowertschopfung 1,8% 1,3% 1,4%
Wachstumsbeitrag Nettogiitersteuern -0,2% -0,1% -0,1%
Bruttoinlandsprodukt 1,6% 1,1% 1,3%

Quelle: EU-KLEMS, Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

5 Alternative Szenarien und Kosten der Finanzkrise

Die Abschitzung des Wachstumstrends mittels statistischer Verfahren ist naturgemifl mit grofler
Unsicherheit behaftet. So weisen die in Kapitel 4 préasentierten Punktschitzer eine
Schitzungenauigkeit auf, die durch den entsprechenden Standardfehler beschrieben werden kann. Da
die Ungenauigkeit aufgrund der gegenwirtigen Wirtschaftskrise erheblich ist, werden nun mehrere
denkbare Szenarien gegeniibergestellt. Die in Kapitel 4 abgeleitete Potentialschitzung soll hier als
Basisszenario dienen. Wie bereits dargelegt wurde, geht dieses Basisszenario davon aus, dass die
Finanzkrise dauerhafte Effekte auf das Niveau des Produktionspotenzials ausiibt. Aufgrund des
permanenten Anstiegs der Kapitalkosten und des dauerhaften Riickgangs des Welthandelsvolumens
ist die Arbeitsproduktivitit tempordr gesunken und wird sich ausgehend von dem niedrigeren Niveau
mit etwa derselben Verdnderungsrate weiterentwickeln, die vor Beginn der Finanzkrise geschitzt

wurde.



Was kostet die Krise? Mittelfristige Wachstumsperspektiven in Deutschland, 2010 - 2014 36

5.1 Alternativszenario 1: Vorkrisentrend setzt sich fort

Es wire aber auch denkbar, dass die gegenwirtige Finanzkrise keine potenzialwirksamen Effekte mit
sich bringt und somit die beobachteten, teilweise starken Verdnderungen der Determinanten des
Bruttoinlandsprodukts ausschlieflich konjunktureller (und damit temporérer) Natur sind. So kdnnte
man sich beispielsweise vorstellen, dass sich die stark angestiegenen Risikoprdmien allméhlich
wieder zuriickbilden und nicht dauerhaft iiber ihrem langfristigen Durchschnitt bleiben. Um ein
solches Szenario zu modellieren, wurde das Produktionspotenzial wihrend der drei Krisenquartale
(drittes Quartal 2008 bis erstes Quartal 2009) mit der letzten geschitzten Trendwachstumsrate der
Vorkrisenzeit (annualisiert 1,35 %) fortgeschrieben. Die Trendschitzung stiitzt sich dabei lediglich
auf den Zeitraum vor Ausbruch der Krise. Ab dem zweiten Quartal 2009 wurde dann wieder dieselbe
Trendwachstumsrate angenommen wie im Basisszenario. Es ist fiir die Bewertung der Ansitze
durchaus hilfreich, die hypothetische Situation vor Ausbruch der Krise herzustellen, um feststellen zu
konnen, ob oder wie stark sich die Einschitzung der Trendentwicklung der jiingeren Vergangenheit
durch die Hinzunahme der Daten der Krisenquartale verdndert. Die resultierenden Trendverldufe
dieses Alternativszenarios werden in Abbildung 19 dem Basisszenario gegeniibergestellt. Sowohl die
Berechnung als auch die Darstellung des Alternativszenarios konzentriert sich auf die trendmifige

Entwicklung des BIP.

Betrachtet man die resultierenden Trendraten im Projektionszeitraum, so wird deutlich, dass beide
Verfahren zu einem identischen Potenzialwachstum von rund 1,3 % pro Jahr fithren. Aufgrund des
krisenbedingten Sprungs liegt das Niveau des Produktionspotenzials im Basisszenario ab dem ersten
Quartal 2009 um 4,9 % niedriger als im Alternativszenario. Damit fallen die mittelfristigen Kosten
der Finanzkrise nur ungefihr halb so hoch aus wie die vom IWF (2009) als Durchschnitt iiber
vergangene Bankenkrisen geschitzten 9 % (vgl. Kapitel 3, Abbildung 2).

Betrachtet man nun die Jahre 2008 und 2009, so offenbaren sich die Probleme der Annahmen, die im
Alternativansatz  getroffen werden. Ignoriert man die durch die Finanzkrise ausgelosten
Verwerfungen, so muss man eine enorme negative Produktionsliicke konstatieren; die
gesamtwirtschaftliche Unterauslastung betrdgt annihernd 6,5 %. Die grofite Produktionsliicke wurde
bislang fiir die 70er Jahre etwa auf —3.,5 bis —4 % geschitzt. Eine solche Produktionsliicke wiirde
einen enormen Anpassungsdruck entfalten, damit sie in wenigen Jahren abgebaut wird. Unterstellt
man, dass die Produktionslicke am Ende des Projektionszeitraums geschlossen ist, miisste das
tatsidchliche Bruttoinlandsprodukt bis 2014 um jéhrlich rund 2,8 % zulegen. Da die Effekte von

Finanzkrisen auf das BIP deutlich ldnger anhalten, ist mit solch einer schwungvollen Entwicklung in
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den nidchsten Jahren nicht zu rechnen. Deshalb erscheint ein Szenario unplausibel, in dem die

Finanzkrise keine Auswirkungen auf das Potenzial hat.

Abbildung 19: Potenzialpfade und Produktionsliicken im Alternativszenario 1
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Anmerkung: Zur besseren Interpretierbarkeit der Grafiken erfolgt die Darstellung hier auf Basis von Quartalsdaten.
Quelle: Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

5.2 Alternativszenario 2: Trendschéitzung ohne diskrete Interventionen

Eine nahe liegende zweite Alternative besteht darin, keine diskreten Interventionen zu modellieren.
Es handelt sich hierbei um eine vorwiegend technische Variante, bei der der Trend des
Bruttoinlandsprodukts erneut mit Hilfe eines strukturellen Zeitreihenmodells bestimmt wird, das bis
zum aktuellen Rand ohne Verwendung von Dummies geschitzt wird. Hier ist anzumerken, dass die
geschitzten Koeffizienten der Interventionsdummies im Basisszenario einen statistisch signifikanten
Einfluss auf den Potenzialpfad gezeigt haben, der hier vernachlissigt wird. Die Vorgehensweise ist
dabei #hnlich wie bei der Verwendung eines Hodrick-Prescott Filters, bei dem diskrete
Interventionen nicht modelliert werden, sondern eine rein mechanische Glittung der Zeitreihe
erfolgt. Der resultierende Potenzialpfad und die Produktionsliicke sowie das Trendwachstum sind

zusammen mit dem Basisszenario in Abbildung 20 dargestellt.
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Abbildung 20: Potenzialpfade und Produktionsliicken im Alternativszenario 2
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Anmerkung: Zur besseren Interpretierbarkeit der Grafiken erfolgt die Darstellung hier auf Basis von Quartalsdaten.
Quelle: Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.

Hier wird unmittelbar deutlich, dass das Potenzial deutlich niedriger verlduft, als im Basisszenario.
Ein Vergleich mit Abbildung 19 zeigt auch, dass bei der alternativen Vorgehensweise eine deutliche
Korrektur des Potenzialpfades in der Zeit vor Ausbruch der Finanzkrise nach unten vorzunehmen
wire. Dabei zeigt die resultierende Produktionsliicke fiir 2007 eine Uberauslastung der Kapazititen
an, die es seit der Wiedervereinigung nicht mehr gab. Diese Einschitzung ist jedoch nicht ohne
weiteres vereinbar mit der Entwicklung anderer makrodkonomischer Groflen wihrend vergangener
Boomphasen. Betrachtet man beispielsweise die Entwicklung der Kerninflationsrate (Abbildung 21),
so wird unmittelbar deutlich, dass diese seit der Wiedervereinigung nur geringfiigig iiber die
2 % Marke gestiegen ist. In der Vergangenheit hat die Bundesbank in deutlichen Boomphasen
hingegen Preisanstiege von mehr als 6 % in Kauf nehmen miissen. Somit ist das im
Alternativszenario geschiitzte AusmaB der Uberauslastung der Kapazititen schwer in Einklang zu

bringen mit der Entwicklung der Inflationsrate wéahrend des Boom:s.
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Abbildung 21: Kerninflationsrate in Deutschland
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Quelle: OECD, Main Economic Indicators.

Noch gravierender ist der Revisionsbedarf beim Potenzialwachstum. Mit dem beobachteten
Einbruch der Wirtschaftsleistung ist dann nur ein deutlich niedrigerer Potenzialpfad kompatibel und
die bisherigen Schitzungen miissen dann im Licht der Finanzkrise konsequenterweise neu bewertet
werden (vgl. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, 2008, Kapitel 4). So muss das Trendwachstum
im Alternativszenario von vormals etwa 1,5 % auf nun etwa 0,7 % halbiert werden und ist damit
sowohl in der Vergangenheit als auch im Projektionszeitraum dauerhaft erheblich niedriger als bisher
geschitzt. Die Frage ist, ob es inhaltliche Griinde gibt, die eine Neubewertung der Vergangenheit
durch die Finanzkrise erforderlich machen. Eine Interpretation wire, dass die Arbeitsproduktivitit
der deutschen Wirtschaft demnach deutlich weniger gewachsen ist als bislang geschitzt wurde. Dies
wird jedoch von den gelieferten Daten aus der Wachstumsbilanzierung nicht gestiitzt (vgl. Kapitel
4.3). Alternativ wire es denkbar, die Trendschitzung des Arbeitsvolumens im Lichte der Finanzkrise
neu zu interpretieren. Gerade hier wurde jedoch die bisherige Einschitzung einer trendméfigen
Stabilisierung durch die schwache Reaktion des Arbeitsmarkts auf den enormen Produktionsausfall
bestitigt. Eine Neubewertung der trendmiBigen Auswirkung der Arbeitsmarktreformen der
vergangenen Jahre ist bei der gegenwirtigen Arbeitsmarktentwicklung gerade nicht angezeigt (vgl.
Kapitel 3.3 und 4.2). Die Auswirkungen der Finanzkrise auf das Trendwachstum und die
Wachstumsrate des technischen Fortschritts wiirden in diesem Alternativszenario deutlich
iberschitzt. Da sowohl die Interpretation der Produktionsliicke einige Fragezeichen aufwirft, als
auch eine Revision der Trendwachstumsrate der Vergangenheit auf die Hilfte schwer vertretbar

erscheint, diirfte dieses Alternativszenario ebenfalls weniger plausibel als das Basisszenario sein.
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5.3 Abschiitzung der Kosten der Finanzkrise

Ein Vergleich des Basisszenarios mit dem Alternativszenario 1 ermdglicht es, die Kosten der
Finanzkrise zu berechnen. Im Basisszenario wurde ein Niveauriickgang des Produktionspotenzials
und damit der mittelfristigen Einkommen anhand der vorliegenden Daten geschitzt. Im
Alternativszenario 1 wurde dagegen angenommen, dass die Finanzkrise keine potenzialwirksamen
Effekte mit sich bringt und das Potenzial in den Jahren 2008 und 2009 unverindert mit einer Rate
zwischen 1,3% und 1,4 % zugelegt hat. Die Kosten der Finanzkrise lassen sich dann ausdriicken als
die Differenz zwischen den Potenzialniveaus der beiden Szenarien im Jahr nach der Krise. Im
Alternativszenario belduft sich das Potenzial auf 2600 Mrd. Euro (verkettete Absolutwerte,
Referenzjahr 2009), im Basisszenario auf 2470 Mrd. Euro. Demnach belaufen sich die mittelfristigen
Einkommenseinbuflen auf 130 Mrd. Euro. Bei rund 81,7 Mio. Bundesbiirgern im Jahr 2010
entspricht dies Kosten in Hohe von 1570 Euro pro Kopf. Beriicksichtigt man zusitzlich die
Unsicherheit iiber die geschitzten Koeffizienten der Dummies in der Niveaugleichung der
Arbeitsproduktivitit (vgl. Tabelle 4 im Anhang), mit deren Hilfe der Niveauriickgang beim Potenzial
modelliert wurde, liegen die Kosten der Finanzkrise pro Kopf mit einer Wahrscheinlichkeit von
95 % in einem Intervall zwischen 1090 und 2020 Euro. Da die Trendwachstumsraten in beiden
Szenarien nach der Krise gleich sind, wird der Einkommensverlust im Projektionszeitraum nicht
aufgeholt. Vielmehr liegt das mittelfristige Einkommensniveau im Basisszenario jedes Jahr um etwa
1570 Euro pro Kopf unterhalb des Wertes, der sich ohne potenzialwirksame Effekte der Finanzkrise

ergeben hiitte.

Abbildung 22: Effekte der Finanzkrise auf das Potenzialwachstum (verkettete Absolutwerte in
Mrd. Euro, Referenzjahr 2009)
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Anmerkung: Auf der linken Achse sind die Quartalswerte des Bruttoinlandsprodukts und des Produktionspotenzials
abgetragen (durchgezogene Linien); die rechte Achse zeigt die Jahreswerte (gestrichelte Linien). Die diinnen blauen
Linien grenzen das 95%-Konfidenzintervall ab, das nur die Unsicherheit {iber die geschétzten Koeffizienten der Dummies
in der Niveaugleichung der Arbeitsproduktivitit abbildet (vgl. Tabelle 4 im Anhang).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3 und Reihe S.28; Berechnungen des ifo Instituts.
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6 Zusammenfassung

Der vorliegende Beitrag versucht die Konsequenzen der aktuellen Finanzkrise auf die mittelfristigen
Wachstumsperspektiven der deutschen Volkswirtschaft abzuschitzen. Aus methodischer Sicht wird
dabei zum einen auf eine erweiterte Wachstumsbilanzierung zuriickgegriffen, die eine Zuschreibung
der Produktivititsfortschritte mit Hilfe einer Produktivititsdatenbank auf die beiden
Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital ermoglicht. Zum anderen werden zur Ermittlung der
Trendwachstumsraten in der Vergangenheit und am aktuellen Rand strukturelle Zeitreihenmodelle
verwendet, die im Gegensatz zu herkdmmlichen Filterverfahren eine weit grofere Flexibilitét

besitzen.

Als zentrales Ergebnis kann festgehalten werden, dass das Niveau des Produktionspotenzials durch
die Finanzkrise zwischen 2007 und 2009 um 2,3 % gesunken ist und dass die Trendwachstumsrate in
den Jahren 2010 bis 2014 bei 1,3 % liegen diirfte und damit nur geringfiigig niedriger ausfillt als vor
Ausbruch der Krise. Die durch den Niveausprung verursachten Kosten der Finanzkrise beziffern sich
damit auf eine jdhrliche Einkommenseinbuf3e in Hohe von 1570 Euro fiir jeden Bundesbiirger. Als
Hauptursache fiir den dauerhaften Einkommensriickgang wird eine Verringerung der
Arbeitsproduktivitit identifiziert, die sowohl durch einen Entwertung des existierenden Kapitalstocks
als auch durch eine Stagnation des technischen Fortschritts verursacht wird. Die Auswirkungen der
Finanzkrise auf die mittelfristige Entwicklung des Arbeitsvolumens beschrinken sich darauf, dass
sich die vor dem Ausbruch der Krise weitliufig angenommene Trendwende bei der
Erwerbslosenquote nicht aufrechterhalten ldsst und dass somit mittelfristig der Trend der

Erwerbslosenquote unveréndert bei knapp unter 9 % liegen diirfte.
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7 Anhang

7.1 Zur Modellierung der Effekte der Finanzkrise auf das Potenzialwachstum

Tabelle 4: Dummies im strukturellen Zeitreihenmodell

geschiitzte Koeffizienten

dlevel dcyc di,.,
Wachstumsbeitrag der 2008Q4: 0,10 (1,06)
Nettogiitersteuern 2009Q1: 1,98 (1,16)
2008Q3: -1,28 (0,34) .
Arbeitsproduktivitdt 2008Q4: -2,09 (0,34) }gg;gi _é’ﬁ Eg’}g;
2009Q1: -3,46 (0,34) T ’
) 2008Q4: -1,23 (0,24) )
Arbeitsvolumen 200901 -1.61 (0.21) 1991Q1: 1,73 (0,12)
.. 2008Q4: -1,29 (0,20)
Arbeitszeit 2009Q1: -1,51 (0,25)
Erwerbslosenquote 1992Q1:-0,15 (0,04)

2005Q1: 0,09 (0,04)

Anmerkung: Die geschitzten Koeffizienten der Dummies geben Indexpunkte wider. Die Standardfehler der geschitzten
Koeffizienten sind in Klammern angegeben.
Quelle: Berechnungen des ifo Instituts




Was kostet die Krise? Mittelfristige Wachstumsperspektiven in Deutschland, 2010 - 2014 43

8 Literatur

Alcald, Francisco und Antonio Ciccone (2004), Trade and Productivity, in: The Quarterly Journal of
Economics, 119, 613-646.

Befty, Pierre-Olivier, Patrice Ollivaud, Pete Richardson, und Franck Sédillot (2006), New OECD
Methods for Supply-side and Medium-term Assessments: A Capital Services Approach,
OECD Economics Department Working Papers Nr. (2006)10.

Berg, Andrew und Anne O. Krueger (2003), Trade, Growth, and Poverty: A Selective Survey, IMF
Working Papers Nr. 03/30.

Bernanke, Ben S. und Mark Gertler (1989), Agency Costs, Net Worth, and Business Fluctuations, in:
The American Economic Review, 79, 14-31.

Bernanke, Ben S., Mark Gertler, und Simon Gilchrist (1999), The Financial Accelerator in a
Quantitative Business Cycle Framework, in: John B. Taylor und Michael Woodford (Hrsg.),
Handbook of Macroeconomics 1341-1393.

Boss, Alfred, Jonas Dovern, Carsten-Patrick Meier, Frank Oskamp, und Joachim Scheide (2007),
Verbessertes  Arbeitsmarktumfeld stirkt Wachstum des Produktionspotentials in
Deutschland, Kieler Diskussionsbeitrige Nr. 441/442.

Christensen, Ian und Ali Dib (2008), The Financial Accelerator in an Estimated New Keynesian
Model, in: Review of Economic Dynamics, 11, 155-178.

Denis, Cécile, Daniel Grenouilleau, Kieran Mc Morrow, und Werner Roger (2006), Calculating
Potential Growth Rates and Output Gaps - A Revised Production Function Approach,
European Commission Economic Papers Nr. 247.

Durbin, James und Siem Jan Koopman (2001), Time Series Analysis by State Space Methods,
Oxford, UK.

Fitzenberger, Bernd, Wolfgang Franz, und Oliver Bode (2007), The Phillips Curve and NAIRU
Revisited: New Estimates for Germany, ZEW Discussion Papers Nr. 07-070.

Frankel, Jeffrey A. und David Romer (1999), Does Trade Cause Growth, in: The American
Economic Review, 89, 379-399.

Franz, Wolfgang (2005), Will the (German) NAIRU Please Stand Up?, in: German Economic
Review, 6, 131-153.

Harvey, Andrew C. (1989), Forecasting, Structural Times Series Models and the Kalman Filter,
Cambridge, UK.



Was kostet die Krise? Mittelfristige Wachstumsperspektiven in Deutschland, 2010 - 2014 44

Irwin, Douglas A. und Marko Tervio (2002), Does Trade Raise Income? Evidence from the
Twentieth Century, in: Journal of International Economics, 58, 1-18.

IWF (2009), World Economic Outlook (September), Washington.

Jorgenson, Dale W., Mun S. Ho, und Kevin Stiroh (2005), Productivity - Information Technology
and the American Growth Resurgence, Volume 3, Cambridge, Massachusetts.

OECD (2009), Wirtschaftsausblick Nr. 85, Paris.

Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2008), Gemeinschaftsdiagnose Friihjahr 2008: Folgen der
US-Immobilienkrise belasten Konjunktur, in: Ifo Schnelldienst, 61, 3-71.

Sachverstindigenrat (2009a), Deutschland im internationalen Konjunkturzusammenhang, Expertise
im Auftrag der Bundesregierung, Wiesbaden.

Sachverstandigenrat (2009b), Die Zukunft nicht aufs Spiel setzen, Jahresgutachten 2009/10,
Wiesbaden.

Schifgen, Katrin (2000), Die Verdopplung der Ungleichheit. Sozialstruktur und
Geschlechterverhiltnisse in der Bundesrepublik und in der DDR, Opladen.

Smets, Frank und Raf Wouters (2003), An Estimated Stochastic Dynamic General Equilibrium
Model of the Euro Area, in: Journal of the European Economic Association, 1, 1123-1175.

Statistisches Bundesamt (2009), Bevolkerung Deutschlands bis 2060 - 12. koordinierte
Bevolkerungsvorausberechnung, Wiesbaden.

Timmer, Marcel, Ton van Moergastel, Edwin Stuivenwold, Gerard Ypma, Mary O'Mahony, und
Mari Kangasniemi (2007), EU KLEMS Growth and Productivity Accounts Version 1.0,

University of Groningen & University of Birmingham.



