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WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

N Das Produktivitdtswachstum hat sich in den entwickelten Volkswirtschaften verlangsamt.
Aufgrund der demografischen Entwicklung ist dies fiir Deutschland besonders problematisch.

N Bildung, Forschung und Innovation sind Voraussetzungen fur ein héheres Produktivitats-
wachstum. Es gilt, die Transformation von Wissen in wirtschaftlichen Erfolg zu starken.

N Dabei sind die richtigen Rahmenbedingungen fur private Investitionstatigkeit zu setzen, die zu
einer hoheren Innovationsfahigkeit der deutschen Wirtschaft fihren darfte.

DAS WICHTIGSTE IN KURZE

In vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften hat sich das Produktivitatswachstum verlangsamt.
Deutschland ist dabei keine Ausnahme. Aktuell stagniert die gesamtwirtschaftliche Produktivitat
hierzulande sogar. Da vom Arbeitsvolumen perspektivisch kaum noch positive Wachstumsimpulse
zu erwarten sind, stellt sich die Frage, wie das Potenzialwachstum der deutschen Volkswirtschaft
Uber Produktivitatssteigerungen erhéht werden kann.

Die Produktivitat ist langfristig der entscheidende Faktor fiir materiellen Wohlstand. Zwischen
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften lassen sich weiterhin teils erhebliche Produktivitatsunter-
schiede feststellen. In Europa hat es zwar durchaus eine gewisse Konvergenz bei der Arbeitspro-
duktivitat gegeben. Einige sideuropaische Lander haben jedoch den Anschluss an die produkti-
veren Volkswirtschaften verloren. Damit ging ein Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit
einher, der nur teilweise wettgemacht werden konnte.

Zwei wesentliche Faktoren fir das Produktivitatswachstum sind Investitionen in physisches Kapital
und technologischer Fortschritt. Daneben spielen Humankapital sowie 6ffentliche Institutionen
eine wichtige Rolle. Investitionen und Produktivitat stehen dabei in einer Wechselbeziehung. Inves-
titionen in den Kapitalstock kdnnen die Produktivitat steigern. Umgekehrt kdnnen Produktivitats-
sprunge zu neuen Investitionen fihren. Andere Faktoren, etwa Finanzierungsbedingungen flr
Investitionen, durften ebenfalls wichtig sein. Aufgabe des Staates ist es vor allem, attraktive
Rahmenbedingungen fir Unternehmen zu setzen. Dazu zahlt nicht zuletzt eine funktionsfahige
offentliche Infrastruktur.

Angesichts der allgegenwartigen technologischen Neuerungen erscheint die schwache Produktivi-
tatsentwicklung paradox. Fiir Deutschland durften vor allem Verzégerungen beim Aufgreifen neuer
Technologien relevant sein. Zudem ist ein breit angelegter Riickgang der Griindungsdynamik zu
beobachten. Dies kdnnte auf die im internationalen Vergleich immer noch hohe Produkt- und
Arbeitsmarktregulierung zurlickzufihren sein. Insbesondere im Dienstleistungsbereich ware ein
Abbau von Markteintrittsbarrieren sinnvoll. Eine weitere Erklarung flr das niedrigere Produktivi-
tatswachstum liegtin der Alterung der Gesellschaft. Durch lebenslanges Lernen kénnen die Anpas-
sung alterer Arbeitnehmer an moderne Technologien gesteigert und die Innovationsfahigkeit
gestarkt werden. Zudem sollte bestehenden Defiziten bei der Grindungsfinanzierung, insbeson-
dere bei der Bereitstellung von privatem Wagniskapital, begegnet werden.

In vielen Bereichen, etwa in der Forschung oder bei digitalen Dienstleistungen, sind Skaleneffekte
bedeutend. Eine Koordination auf europaischer Ebene, unter Berlicksichtigung des Subsidiaritats-
prinzips, ist daher wiinschenswert. Vor allem sollten bestehende Hiirden zur Vollendung des
Binnenmarkts im Dienstleistungsbereich abgebaut werden. Die Verscharfung des Entsenderechts
geht diesbezlglich in die falsche Richtung. Die Wettbewerbsfahigkeit, nicht der Schutz der europa-
ischen Wirtschaft muss im Vordergrund stehen.
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l. WACHSTUMSQUELLEN IDENTIFIZIEREN

132. Der Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Produktivitiit ist ein entscheiden-
der Faktor fiir das Wachstum einer Volkswirtschaft und den damit verbun-
denen Zuwachs an materiellem Wohlstand sowie individuellen Entfal-
tungsmoglichkeiten. In vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften hat sich
das Produktivititswachstum im Vergleich zu fritheren Jahrzehnten verlangsamt.
v zIFFER 157 Um zielgerichtete MaBnahmen zur Steigerung des Produktivitits-
wachstums ergreifen zu konnen, stellt sich die Frage nach den Ursachen dieses

Riickgangs.

133. Der Rat der Europiischen Union (EU) hat daher den Mitgliedstaaten empfoh-
len, nationale Ausschiisse fiir Produktivitit einzurichten (Rat der Europa-
ischen Union, 2016). Zur Aufgabe dieser Ausschiisse zdhlen die Einschiatzung
und Analyse der Produktivitatsentwicklung und der Wettbewerbsfahigkeit. Ne-
ben Herausforderungen im jeweiligen Mitgliedstaat sind Aspekte der Europa-
ischen Wahrungsunion (EWU) sowie der EU zu beriicksichtigen. In Deutschland
hat die Bundesregierung den Sachverstindigenrat mit dieser Aufgabe be-
traut. Der Sachverstiandigenrat hat sich bereits in der Vergangenheit im Rahmen
seines gesetzlichen Auftrags ausfiihrlich mit der Produktivitatsentwicklung in
Deutschland befasst (zuletzt im JG 2015 Ziffern 590 ff.). Daneben veroffentlicht
der Sachverstiandigenrat in seinen Jahresgutachten detaillierte Projektionen des

Produktionspotenzials der deutschen Volkswirtschaft. ~ ziFFERN 130 FF.

134. Wachstum in entwickelten Volkswirtschaften kommt vor allem durch Wissen,
Wissensteilung und -diffusion zustande, etwa durch Kenntnisse, die als
Humankapital unmittelbar mit dem Menschen verbunden sind, durch Speziali-
sierung in Forschungsgebiete und -institutionen, die einer zunehmenden Anzahl
an Personen die Teilhabe an Wissen ermdglicht und somit eine vorteilhafte An-
passung, Verdanderung und Steigerung von wirtschaftlich einsetzbaren Kenntnis-
sen erlaubt, oder durch Technologien, die zwischen Unternehmen oder Volks-
wirtschaften iibertragbar sind (Giersch, 1981; Helmstidter, 2000, 2001). v zIF-
FER 199 Der Wohlstand einer Volkswirtschaft hiangt letztlich davon ab, inwiefern
durch Innovationen neue Technologien geschaffen und produktiv eingesetzt
werden konnen. Kluge Wirtschaftspolitik fordert daher Institutionen zur Schaf-
fung und Vermittlung von Wissen und setzt zugleich Rahmenbedingungen, in-
nerhalb derer Innovations- und Griindertiitigkeit gedeiht. v zIFFERN 283 FF.

135. Eine wichtige Rolle fiir die gesamtwirtschaftliche Produktivitatsentwicklung
spielen Investitionen in den produktiv einsetzbaren Kapitalstock. Der Staat
muss hier vor allem die richtigen Rahmenbedingungen fiir Unternehmen
setzen. Dazu zdhlen etwa ein wettbewerbsfahiges Steuersystem und die ange-
messene Bereitstellung einer funktionsfahigen offentlichen Infrastruktur durch
staatliche Investitionen. v ziFrer 215 Allerdings greift ein Fokus auf Investitio-
nen in physisches Kapital zu kurz. So haben Investitionen in das Humankapital,
etwa Bildungsstand und Managementfihigkeiten, ebenfalls einen bedeutenden

Einfluss auf die Produktivitatsentwicklung.
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Die Analysen des Sachverstiandigenrates zum Thema Produktivitit sollen helfen,
die gegenwartigen Entwicklungen zu verstehen, und wirtschaftspolitische Wege
aufzeigen, wie die Wachstumskrifte langfristig gestarkt werden konnen. Wichti-
ge Hinweise fiir die Ursachen des verlangsamten Produktivitatswachstums kann
eine detaillierte Analyse auf disaggregierter Ebene geben. So beeinflus-
sen Verschiebungen von Produktionsfaktoren zwischen Wirtschaftsbereichen
die gesamtwirtschaftlich gemessene Produktivitdat, wenn sich die Produktivitat
in den einzelnen Bereichen unterscheidet. N zIFFErN 185 FF. Zugleich kann die Ana-
lyse der Produktivititsentwicklung auf Unternehmensebene Aufschluss iiber
mogliche Bestimmungsgriinde geben und damit Ansatzpunkte fiir MaBnahmen
zur Produktivititssteigerung liefern. ~ ziFFerN 194 FF. SchlieBlich beeinflussen der
demografische Wandel und eine Verdnderung der Zusammensetzung der Ar-
beitnehmerschaft die Produktivitdtsentwicklung. N zIFFERN 200 FF.

Eng verbunden mit der Produktivitat ist die Wettbewerbsfahigkeit einer Volks-
wirtschaft, die nicht zuletzt durch die angebotsseitigen Rahmenbedingungen be-
stimmt wird. v ziFFern 165 Fr. GemiB der Empfehlung der EU sollen sich die nati-
onalen Ausschiisse fiir Produktivitit des Themas der Wettbewerbsfahigkeit an-
nehmen (Rat der Europdischen Union, 2016). Ein wichtiger Faktor ist dabei die
nicht-preisliche Wettbewerbsfihigkeit (JG 2014 Kasten 7). Gelingt es Un-
ternehmen, mit innovativen Produkten auf den globalen Mirkten wettbewerbs-
fahig zu sein, schldgt sich dies in einem steileren Wachstumspfad nieder. Die
Leistungsfahigkeit der privaten Akteure sollte daher im Mittelpunkt der wirt-
schaftspolitischen Debatte stehen. Staaten sollten eine funktionsfihige Infra-
struktur bereitstellen und gegebenenfalls Strukturreformen etwa im Bereich von
Steuern und Regulierung angehen, um Wachstumskrifte freizusetzen.

Daneben kommt der preislichen Wettbewerbsfahigkeit eine wichtige Rolle
fir die wirtschaftliche Entwicklung und den langfristigen Wohlstand zu. Halt
das Produktivitdtswachstum mit der Entwicklung der L6hne nicht Schritt, kann
dies zu einem Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit fithren. Die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit ist zwar ein wichtiger Faktor fiir die kurzfristige wirt-
schaftliche Entwicklung einer Volkswirtschaft. Anhaltendes Wachstum kann
hingegen nicht durch interne oder externe Abwertung sichergestellt werden. Die
wirtschaftspolitischen Moglichkeiten sind aufgrund der Tarifautonomie bei
der Lohnsetzung in Deutschland ohnehin begrenzt. Der Einfluss des Staates
hierauf, etwa iiber die Arbeitsmarktpolitik, ist nur mittelbar. Die nationalen
Ausschiisse fiir Produktivitdt haben bei ihrer Analyse solche in den jeweiligen
Mitgliedstaaten bestehenden einzelstaatlichen Lohnbildungspraktiken zu beach-
ten (Rat der Europdischen Union, 2016).

Von der Diskussion iiber die Produktivitidtsentwicklung und die Wettbewerbs-
fahigkeit ist diejenige iiber den deutschen Leistungsbilanziiberschuss zu
trennen. Die Hohe des Leistungsbilanzsaldos einer Volkswirtschaft héangt von
einer Vielzahl von Faktoren ab (JG 2014 Ziffern 400 ff.). Aus volkswirtschaftli-
cher Sicht ist es fragwiirdig, einen Zielwert fiir die Leistungsbilanz festzusetzen
(JG 2014 Ziffern 404 f.). Die Erfahrungen aus Krisen in Lateinamerika, Asien
und nicht zuletzt im Euro-Raum zeigen, dass mit {ibermiaBigen Leistungsbilanz-
defiziten zwar das Risiko starker Anpassungsreaktionen einhergehen kann. Dies
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gilt aber nicht in gleichem MaBe fiir Leistungsbilanziiberschiisse. Auf globaler
Ebene konnen krisenhafte Entwicklungen in Defizitlindern Auswirkungen auf
Uberschussléinder haben.

Die nationale Fiskalpolitik kann zwar Einfluss auf den Leistungsbilanzsaldo
nehmen. Ein konkreter Wert fiir den Saldo stellt jedoch keine sinnvolle
ZielgroBe der Wirtschafts- und Fiskalpolitik dar. Vielmehr sollte Stabili-
sierungspolitik zum Ziel haben, die Wirtschaftsleistung am Potenzialniveau zu
halten. Strukturelle, wirtschaftspolitische Bedingungen sollten zudem so ange-
passt werden, dass sie das Wachstumspotenzial stirken, unabhingig da-
von, ob sie die Leistungsbilanz beeinflussen. Dies kann dazu beitragen, den
deutschen Leistungsbilanziiberschuss zu reduzieren.

Il. PRODUKTIVITATSENTWICKLUNG: DIAGNOSE

140.

141.

142.

Deutschland steht wie die meisten entwickelten Volkswirtschaften vor zwei gro-
Ben Herausforderungen. Denn neben dem fortschreitenden demografischen
Wandel belasten vor allem die geringeren Produktivitatsfortschritte das mittel-
und langfristige Wachstumspotenzial. Zwischen den Volkswirtschaften gibt es
dabei durchaus Unterschiede. Diese betreffen zum einen die Wettbewerbsfahig-
keit. Hier entstand im Euro-Raum in den 2000er-Jahren eine groBe Diskrepanz,
als sich die preisliche Wettbewerbsfihigkeit vieler Mitgliedstaaten gegeniiber
Deutschland merklich verschlechterte. Zum anderen ist der wirtschaftliche Auf-
holprozess vielerorts zum Stillstand gekommen, und es bestehen weiterhin er-
hebliche Produktivititsunterschiede innerhalb Europas sowie zwischen den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften.

1. Demografie trubt Wachstumsaussichten

Das Arbeitsvolumen diirfte mittelfristig nur noch wenig zum Potenzi-
alwachstum in Deutschland beitragen. v ziFrFer 130 Griinde hierfiir sind der im
Zuge des demografischen Wandels zunehmende Renteneintritt der geburten-
starken Jahrgénge, die im Vergleich zu den Vorjahren verringerte Zuwanderung
sowie eine geschitzte gleichgewichtige Arbeitslosenquote (NAIRU), die
bereits auf einem historisch niedrigen Niveau liegt. N ABBILDUNG 26 LINKS

Bei der Partizipationsquote ist allerdings ein leichter Anstieg zu erwarten,
nachdem diese seit Mitte der 1990er-Jahre bereits um rund 8 Prozentpunkte ge-
stiegen ist. Nach den Daten der OECD weist Deutschland eine im internationa-
len Vergleich hohe Partizipationsquote auf. Dennoch gibt es weiterhin Unter-
schiede zwischen den Geschlechtern. So liegt die Partizipationsquote von Frauen
noch immer rund 10 Prozentpunkte unterhalb derjenigen der Manner. In den
kommenden Jahren diirfte der zunehmende Bevolkerungsanteil der 55- bis 70-
Jahrigen den Anstieg der Partizipationsquote bremsen, da diese Alterskohorten
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Ausgewahlte Ergebnisse der Potenzialschatzung des Sachverstandigenrates

Partizipations- und Erwerbslosenquote Wachstum der Stundenproduktivitat
% % Prozentpunkte
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== Partizipationsquote! — Partizipationsquote B Kapitalintensitat Totale Faktorproduktivitat
(Potenzial)?
== Veranderung — Veranderung des Potenzials
Erwerbslosenquote? NAIRU zum Vorjahr (%) zum Vorjahr (%)
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Projektionszeitraum

Projektionszeitraum

1 - Verhaltnis von Erwerbspersonen und Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter. 2 - Schatzung des Sachverstandigenrates. Ohne Beriicksichtigung
der Fluchtmigration seit dem Jahr 2014. 3 - 100*(EWP-ET)/EWP. EWP: Erwerbspersonen (Inlanderkonzept); ET: Erwerbstatige (Inlandskonzept).
4 - Erwerbslosenquote, die sich bei Preisstabilitat einstellt (JG 2017 Kasten 5).

Quellen: OECD, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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eine vergleichsweise geringe Partizipationsquote aufweisen (Breuer und Elstner,
2017).

Von der Arbeitszeit je Erwerbstiitigen gehen derzeit sogar leicht negative
Wachstumsimpulse aus, wenngleich der Riickgang weniger stark ausfillt als
noch in den 1990er- und 2000er-Jahren. Hauptverantwortlich hierfiir war der
damalige starke Anstieg der Teilzeitquote (Breuer und Elstner, 2017). Da vom
Faktor Arbeit somit absehbar keine nennenswerten Wachstumsimpulse mehr zu
erwarten sind, ist ein hoheres Produktivititswachstum notwendig, um
das Wachstumspotenzial der deutschen Volkwirtschaft zu heben.

MaSBe fiir Produktivitit erfassen das Verhiltnis von erzeugtem Output zu den
bei der Produktion eingesetzten Inputfaktoren (JG 2015 Kasten 22). Im ge-
samtwirtschaftlichen Kontext kann Produktivitit dabei in Bezug auf einzelne
Produktionsfaktoren, insbesondere Arbeit und Kapital, ausgedriickt werden. So
werden zur Messung der Arbeitsproduktivitit nach Wirtschaftszweigen die
preisbereinigte Bruttowertschopfung und fiir die Gesamtwirtschaft das Bruttoin-
landsprodukt (BIP) in Relation zum Arbeitseinsatz verwendet. Dabei kann zwi-
schen der Stundenproduktivitit und der Erwerbstitigenproduktivitat unter-
schieden werden. Beim erstgenannten Konzept wird die Wirtschaftsleistung je
Erwerbstitigenstunde berechnet, beim zweiten wird die Wirtschaftsleistung ins
Verhiltnis zur Anzahl der Erwerbstitigen gesetzt. Ein weiteres einfaktorielles
ProduktivititsmaB ist die Kapitalproduktivitat, die sich aus dem Verhiltnis vom
BIP zum Kapitalstock ergibt.

Aktuell fallt die Produktivitatsentwicklung in Deutschland duBerst schwach aus.
N ABBILDUNG 26 RECHTS Nachdem die Stundenproduktivitit im Jahr 2018 mit ei-
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ner Veranderungsrate von 0,3 % bereits kaum anstieg, diirfte sie in diesem
Jahr sogar stagnieren. Zum Teil ist dies der robusten Arbeitsmarktentwick-
lung geschuldet, die von der wirtschaftlichen Eintriibung bislang nur wenig be-
troffen ist, sodass das Verhiltnis von BIP zu Beschiftigung sinkt. N ziFrFer 94 Al-
lerdings ist die Produktivitiat bereits in den Jahren des Aufschwungs nur
schwach gestiegen.

Einerseits stellt der Beschiftigungsaufbau, etwa die Integration von Zuwan-
derern in den Arbeitsmarkt, eine erfreuliche Entwicklung dar und half in den
vergangenen Jahren, Arbeitskrifteengpiasse zu mildern (JG 2018 Ziffern 285 ff.).
Andererseits hat die positive Arbeitsmarktentwicklung die zugrunde liegende
Produktivititsschwiiche iiberdeckt. Angesichts des abzusehenden Riick-
gangs des Arbeitskriftepotenzials diirfte diese in den Wachstumsraten des BIP
wieder stiarker zutage treten. So schitzt der Sachverstiandigenrat in seiner Mit-
telfristprojektion fiir die Jahre 2018 bis 2024 eine durchschnittliche Zuwachsra-
te des Produktionspotenzials von 1,3 %. Zum Ende des Projektionszeitraums
diirften allerdings vom Arbeitsvolumen keine positiven Wachstumsimpulse
mehr ausgehen und das Potenzialwachstum auf dann nur noch 1,1 % fallen. v zi-
FER 130

Die Mittelfristprojektion des Sachverstandigenrates folgt einem Produktionsfunktions-
ansatz (Breuer und Elstner, 2017). Dabei wird die potenzielle Wirtschaftsleistung in die
Inputfaktoren Kapital und Arbeit sowie die Totale Faktorproduktivitat (TFP) zerlegt. Insbe-
sondere der Faktor Arbeit wird detailliert betrachtet. Mithilfe eines Kohortenmodells wer-
den beispielsweise alters- und geschlechtsspezifische Arbeitsmarktpartizipationsquoten
bericksichtigt. Die Betrachtung des Kapitalstocks differenziert auf disaggregierter Ebene
zwischen verschiedenen Kapitalgutern, etwa zwischen Ausrustungen und Wohnbauten.
Dabei werden Unterschiede in der Kapitalnutzung berlcksichtigt. Die TFP ergibt sich als
Restgrofle. Zur Bestimmung des Potenzials werden die so bestimmten Zeitreihen mithilfe
statistischer Filterverfahren um zyklische Schwankungen bereinigt.

145.

146.

Fiir das langfristige Potenzialwachstum spielt die Totale Faktorproduktivi-
tit (TFP) eine zentrale Rolle. Hierbei wird die Bruttowertsch6pfung in Relation
zu einem Aggregat aller eingesetzten Produktionsfaktoren gesetzt. Das TFP-
Wachstum ergibt sich als RestgrofB3e, nachdem vom berechneten Produktions-
wachstum die gemessenen Veranderungen der einzelnen Produktionsfaktoren,
gewichtet mit ihren Produktionselastizititen, abgezogen wurden. Das anhalten-
de Wachstum der Industrienationen seit der industriellen Revolution, insbeson-
dere die groBe Zunahme des Bruttoinlandsprodukts je Einwohner, ergibt sich
vor allem aus der Zunahme der Totalen Faktorproduktivitit und nicht aus der
Steigerung des physischen Kapitalstocks.

So geht das grundlegende Wachstumsmodell nach Solow davon aus, dass
der Kapitalstock relativ zur effektiven Arbeitseinheit hin zu einem konstanten
Niveau konvergiert. Zwar ist es weniger entwickelten Volkwirtschaften moglich,
durch Kapitalakkumulation voriibergehend ein h6heres Wachstum zu erreichen.
Aufgrund des abnehmenden Grenzprodukts des Kapitals findet jedoch mit der
Zeit eine Konvergenz hin auf einen gleichgewichtigen Wachstumspfad statt. Dort
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entspricht das Wachstum der Wirtschaftsleistung je Einwohner der Rate des
technischen Fortschritts.

Fiir ein anhaltendes Wachstum sind somit Innovationen entscheidend.
Steigerungen der TFP haben dabei direkt wie indirekt Einfluss auf die Produkti-
vitdt. Zum einen konnen durch eine hohere TFP vorhandene Produktionsfakto-
ren produktiver genutzt werden. Zum anderen konnen sie dazu fiithren, dass der
Einsatz zusatzlicher Produktionsfaktoren produktiver wird, wodurch beispiels-
weise die Rentabilitit von Investitionen steigt. Die neuere Wachstumstheorie
versucht den technologischen Fortschritt mithilfe einer allgemeinen Wissens-
steigerung durch Forschung und Entwicklung sowie durch spezifisches Human-
kapital zu erklaren. v KASTEN 5

N KASTEN 5
Neuere Wachstumstheorie und Determinanten der langerfristigen Produktivitatsentwicklung

Wachstumstheorien sollen wirtschaftliches Wachstum und die Ursachen der unterschiedlichen 6ko-
nomischen Entwicklung einzelner Lander erklaren. Solow (1956) und Swan (1956) legten mit dem
Solow-Swan-Modell den Grundstein der neoklassischen Wachstumstheorie (Acemoglu, 2009). Aus-
gangspunkt ist eine gesamtwirtschaftliche Produktionsfunktion, welche die Entstehungsseite einer
Volkswirtschaft darstellt. Produktionsfaktoren sind Kapital (K) und Arbeit (L) sowie der arbeitssparen-
de technologische Fortschritt (A). Die gesamtwirtschaftliche Produktion (Y) folgt der Funktion

Y, = F(KtﬂAtLt)'

Legt man eine Cobb-Douglas-Produktionsfunktion zugrunde, ldsst sich das approximierte Pro-Kopf-
Wachstum, Alny,, auf zwei unterschiedliche Quellen zurlckfihren,

Alny, = alAlnk, + (1 — a)AlnA,,

auf einen Anstieg der Kapitalausstattung pro Kopf, Alnk,, sowie auf technologischen Fortschritt
AlnA,. Die Parameter a und 1-a bezeichnen die Produktionselastizitdten der Faktoren Kapital und
Arbeit. Das Solow-Swan-Modell zeigt, wie Ersparnis, Bevdlkerungswachstum und technologischer
Fortschritt das Wirtschaftswachstum bestimmen. Sieht man von Steigerungen der Arbeitseffizienz ab,
kann langfristig anhaltendes Wachstum pro Kopf aufgrund des abnehmenden Grenzprodukts des
Kapitals allein durch technologischen Fortschritt erreicht werden. Allerdings ist dieser im Solow-
Swan-Modell exogen determiniert, sodass das Modell Wachstum nur beschreiben, seine Ursachen
aber nicht erklaren kann.

Um Wachstum endogen erklaren zu kdénnen, fasste Romer (1986) den Kapitalbegriff breiter und
schloss in diesen insbesondere Humankapital, also Wissen, ein. Im Gegensatz zum Solow-Swan-
Modell weist Kapital im AK-Modell kein abnehmendes, sondern ein konstantes Grenzprodukt auf
(Acemoglu, 2009). Somit kann langfristiges Wachstum endogen dargestellt werden. Von grofer Be-
deutung flir das Verstdndnis von technologischem Fortschritt ist in diesem Forschungsstrang die
~Wissensproduktion“. Vor allem Bildung sowie Forschung und Entwicklung (FUE) kommt eine Schlis-
selrolle zu. Wissen ist dabei kein reines Offentliches Gut. Wenngleich Nicht-Rivalitat in der Nutzung
von Wissen besteht, kdbnnen Dritte flr einen gewissen Zeitraum, beispielsweise durch Patente, davon
ausgeschlossen werden (Romer, 1994). Dieser Wissensvorsprung kann in eine Marktmachtstellung
miinden, unter anderem indem steigende Skalenertrage von Technologien genutzt werden (Romer,
1994). Die daraus entstehenden Anreize des Unternehmens, in Wissensgenerierung zu investieren,
erklaren Wachstum aus dem Modell heraus (endogene Wachstumstheorie). Dieser Strang der neue-
ren Wachstumstheorie betont die Rolle von Humankapital. Der technologische Fortschritt hdngt von
diesen Investitionen ab (Romer, 1986). Sie sind es, die dauerhaften technischen Fortschritt méglich
machen (Lucas, 1988).
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Acemoglu et al. (2005) heben die Rolle von Institutionen hervor. Dabei wird zwischen 6konomischen
und politischen Institutionen unterschieden. Wahrend erstere die 6konomischen Rahmenbedingun-
gen, etwa den Schutz von Eigentumsrechten, definieren, bestimmen letztere das Rechtssystem in
Demokratien oder Diktaturen. AuRerdem ist die politische Macht gesellschaftlicher Gruppen zu be-
ricksichtigen, die nicht Teil politischer Institutionen sind (Acemoglu und Robinson, 2012). ,Gute“
Institutionen, die Eigentumsrechte und einen breiten Zugang zu Ressourcen garantieren, sind gemaf
Acemoglu et al. (2005) kausal fir eine glinstige wirtschaftliche Entwicklung.

Institutionen und die Bedeutung von Humankapital kénnen sogar noch breiter gefasst werden. So
wird beispielsweise der Zusammenhang zwischen Wirtschaftswachstum und der Entwicklung des
Finanzsystems betont (King und Levine, 1993; Rajan und Zingales, 1998; Levine, 2005). Auferdem
besteht ein Zusammenhang von Wachstum und der Qualitdt von Bildungsinstitutionen (Hanushek
und WéBmann, 2010). Schliellich finden sich Ausdifferenzierungen der Eigenschaften politischer
Systeme, etwa hinsichtlich der Produktivitatsunterschiede zwischen direkt- und reprasentativ-
demokratischen Systemen (Feld und Savioz, 1997; Blomberg et al., 2004) oder zum Einfluss von
Féderalismus und Dezentralisierung auf das Wirtschaftswachstum (Baskaran et al., 2016). Im Allge-
meinen lasst sich von der grolen Bedeutung des institutionellen Rahmens eine ausgepragte Rolle
der Wirtschaftspolitik fiir das langfristige Produktivitdtswachstum ableiten.

Aufbauend auf Schumpeter hat sich zudem ein Forschungszweig etabliert, der die schépferische
Zerstorung als notwendigen Prozess flr dauerhaftes, nachhaltiges Wachstum ansieht (Giersch,
1984; Grossman und Helpman, 1991; Aghion und Howitt, 1992). Im Fokus dieser Theorie stehen
Unternehmen, die durch neue innovative Produkte alte Technologien ersetzen und damit Produktivi-
tatsgewinne erzielen. Eine wichtige Rolle kommt der Wettbewerbspolitik zu, wobei der Zusammen-
hang zwischen Wettbewerb und Produktivitatswachstum nichtlinear ist (Aghion et al., 2014). Zuerst
steigt das Produktivitdtswachstum mit zunehmendem Wettbewerb an, insbesondere da der Eintritt
neuer Unternehmen den Druck auf etablierte Unternehmen erhéht. Ab einem gewissen Punkt kann
héherer Wettbewerb jedoch zu einem geringeren Produktivitdtswachstum fihren. Ein unzureichender
Patentschutz kénnte etwa dazu fihren, dass es sich fiir Unternehmen nicht lohnt, Forschungs- und
Entwicklungsausgaben zu tatigen.

147.

2. Strukturelle Zerlegung der Produktivitatsentwicklung

Die Produktivitit einzelner Inputfaktoren kann durch verstiarkten Einsatz ande-
rer Produktionsfaktoren oder durch den technischen Fortschritt gesteigert wer-
den. So kann die gemessene Arbeitsproduktivitit steigen, wenn Investitionen
zu einem groBeren oder produktiveren Kapitalstock fiihren, der es ermoglicht,
mit dem gleichen Arbeitseinsatz mehr Output zu erzeugen. Eine Zerlegung des
Produktivititswachstums zeigt, dass vor allem der verhalten ansteigende Einsatz
von Kapital fiir die trendmaéBige Verlangsamung des Produktivitatswachstums
seit Anfang der 1990er-Jahre verantwortlich war. N ABBILDUNG 26 RECHTS

In der Vergangenheit wurde fiir Deutschland daher wiederholt eine Investi-
tionsschwiiche diagnostiziert. Betrachtet man die verschiedenen Kapitalgii-
ter, so war es vor allem die schwache Entwicklung der Bauinvestitionen nach
dem Abflauen des Wiedervereinigungsbooms, die sich negativ auf die Kapitalin-
tensitat auswirkte (JG 2015 Ziffer 639; JG 2016 Ziffern 279 ff.). Recht kraftig
stellte sich die Entwicklung der Bauinvestitionen dagegen in den vergange-
nen Jahren dar. ~ ABBILDUNG 27 LINKS Neben einer erh6hten Nachfrage nach Wohn-
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Entwicklung der Investitionen innerhalb von Expansionsphasen?
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1 - Dargestellt sind Entwicklungen seit dem jeweiligen Tiefpunkt des Konjunkturzyklus geméf der Datierung des Sachversténdigenrates. Daten ent-
halten samtliche privaten und staatlichen Bau- und Ausristungsinvestitionen und sind preisbereinigt sowie saison- und kalenderbereinigt. 2 - Ein-
schlieBlich militarischer Waffensysteme.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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raum diirften die anhaltend niedrigen Zinsen ein wichtiger Impulsgeber fiir die
private Bautatigkeit sein (JG 2018 Ziffern 656 ff.). Aufgrund der hohen Nachfra-
ge nach Bauten und wegen Kapazitiatsengpassen herrscht zugleich eine hohe
Preisdynamik im Bausektor. ~ zIFFER 83

Bei den Investitionen der 6ffentlichen Hand spielen die Bauinvestitionen
mit einem Anteil von rund 53 % an den gesamten staatlichen Investitionen die
wichtigste Rolle. Mit nur etwas mehr als 12 % fallt der Anteil des Staates an den
gesamten Bauinvestitionen allerdings im Vergleich zum privaten Sektor gering
aus. Zuletzt stieg der Anteil der staatlichen Investitionen am BIP wieder etwas
an. Hierbei diirften gestiegene Baupreise eine Rolle gespielt haben. Eine weitere
Ausweitung des Investitionsvolumens diirfte durch die Engpéasse im Bausektor
erschwert sein. v zIFFER 548

Eine Konsolidierung fand zudem lange Jahre im Unternehmenssektor statt.
Zwischen Ende der 1990er- und Anfang der 2010er-Jahre war ein Riickgang der
Investitionsquote zu verzeichnen. Da die Unternehmen zeitgleich ihre Eigenka-
pitalquoten steigerten, fiihrte dies zu erheblichen Finanzierungsiiberschiissen
des deutschen Unternehmenssektors (JG 2014 Ziffern 421 ff.). Daneben weite-
ten die Unternehmen ihre Direktinvestitionen im Ausland aus. Zwar
konnte dies einerseits als Ausweis einer heimischen Standortschwiche gewertet
werden. Andererseits konnten Auslandsinvestitionen deutscher Unternehmen,
etwa um auslandische Absatzmairkte zu erschlieBen, komplementir zur heimi-
schen Investitionstitigkeit sein. Verdnderte steuerliche Rahmenbedingungen
spielten dabei ebenfalls eine Rolle (JG 2015 Ziffer 768).

Innerhalb der verschiedenen Kategorien gewinnen die Investitionen in
geistiges Eigentum zunehmend an Bedeutung, wihrend sich die Ausriis-
tungsinvestitionen in den vergangenen Jahren eher verhalten entwickelt haben.
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N ABBILDUNG 28

151.

N ABBILDUNG 28 OBEN LINKS N ZIFFERN 293,305 Die gewerblichen Bauinvestitionen ma-
chen dagegen nur einen geringen Teil der Unternehmensinvestitionen aus. v AB-
BILDUNG 28 UNTEN LINKS Innerhalb der Industrie zeigt sich eine heterogene Ent-
wicklung. So hat insbesondere der Fahrzeugbau seine Investitionen in den ver-
gangenen zwei Jahrzehnten stark ausgeweitet. ~ ABBILDUNG 28 OBEN RECHTS Dies ist
insbesondere auf die gestiegene Wertschopfung des Fahrzeugbaus zuriickzufiih-
ren. Das Verhiltnis von Investitionen zu Wertschopfung hat sich seit den
1990er-Jahren kaum veradndert. N ABBILDUNG 28 UNTEN RECHTS Dagegen sind die An-
lageinvestitionen der energieintensiven Industrien in demselben Zeitraum riick-
laufig.

Beim Riickgang des Verhiltnisses von Ausriistungen zum BIP spielten Preis-
effekte, vor allem der deutliche Preisriickgang bei Datenverarbeitungsgeréten,
eine dominierende Rolle (JG 2014 Ziffern 435 ff.). Die Ausriistungsinvestiti-

Bruttoanlageinvestitionen im Verarbeitenden Gewerbe
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1 - Preisbereinigt. 2 - Investitionen in geistiges Eigentum (Software und Datenbanken, Forschung und Entwicklung, Urheberrechte, Suchbohrun-
gen), Nutztiere und Nutzpflanzungen. 3 - Im Verhéltnis zu den gesamten Bruttoanlageinvestitionen im Verarbeitenden Gewerbe. 4 - Herstellung
von Papier, Pappe und Waren daraus; Kokerei und Mineral6lverarbeitung; Herstellung von chemischen Erzeugnissen; Herstellung von Glas und Glas-
waren, Keramik; Verarbeitung von Steinen und Erden sowie Metallerzeugung und -bearbeitung. 5 - Herstellung von Datenverarbeitungsgeraten,
elektronischen und optischen Erzeugnissen sowie Herstellung von elektrischen Ausrlstungen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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onen haben sich in der jiingsten Expansionsphase, die gemifl Datierung des
Sachverstindigenrates im 2. Quartal 2009 begann (JG 2017 Kasten 7), recht
verhalten entwickelt. v ABBILDUNG 27 RECHTS Zu beriicksichtigen ist dabei die Euro-
Krise, durch welche die aufwiartsgerichtete Investitionsdynamik unterbrochen
wurde.

Investitionen und TFP unterliegen konjunkturellen Einfliissen. Fiir die Analyse
der aktuellen Produktivititsentwicklung ist es daher unerlisslich, die
strukturelle Wachstumsdynamik von zyklischen Schwankungen zu trennen. So
investieren Unternehmen wihrend Hochkonjunkturphasen gewohnlich ver-
starkt in neue Ausriistungen, um so angesichts ausgelasteter Kapazititen die
Produktion ausweiten zu konnen. Investitionen weisen dementsprechend eine
hohe Prozyklizitit auf (JG 2017 Ziffer 266 und Kasten 7). Da die TFP im Kon-
junkturverlauf ebenfalls kraftig schwankt, v ABBILDUNG 29 LiNks werden zu deren
Glattung in der Mittelfristprojektion des Sachverstindigenrates verschiedene
Zeitreihenverfahren angewandt, wobei Indikatoren wie die Kapazititsauslastung
im Verarbeitenden Gewerbe zusitzlich herangezogen werden.

Fiir Deutschland zeigt sich langfristig ein deutlicher Riickgang des Wachstums
der Totalen Faktorproduktivitit. Hauptsichlich spiegelt sich darin der ver-
langsamte technologische Fortschritt wider. Die TFP erfasst daneben un-
ter anderem Reallokationseffekte zwischen Sektoren, die Steigerungen des Qua-
lifikationsniveaus der Erwerbstitigen sowie Spezialisierungsvorteile durch eine
verstirkte Einbindung in Wertschopfungsketten (JG 2016 Ziffer 280). So diirfte
etwa die Integration geringqualifizierter Erwerbspersonen in den Arbeitsmarkt
das gemessene TFP-Wachstum geddmpft haben (JG 2016 Ziffer 286). Seit den
2000er-Jahren liegt das Trendwachstum relativ konstant bei etwas mehr als ei-
nem halben Prozent. v ABBILDUNG 29 RECHTS Fiir den Zeitraum von 2018 bis 2024 ist
mit Potenzialwachstumsraten von 0,5 % fiir die TFP und 1,3 % fiir die Kapitalin-
tensitét zu rechnen.

Konjunkturzyklus und Trendwachstum der Totalen Faktorproduktivitat

Konjunkturzyklus? Trendwachstum
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1 - Differenz zwischen Totaler Faktorproduktivitat (TFP), gemessen durch das Solow-Residuum, und der geschatzten trendmagigen TFP. 2 - Pro-
jektion des Sachverstandigenrates. 3 - Insgesamt sieben verschiedene Modellspezifikationen (Breuer und Elstner, 2017).

Quelle: eigene Berechnungen
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154.

155.

156.

Eine Zerlegung der Wirtschaftsleistung in die einzelnen Produktionsfaktoren
kann zwar Hinweise auf die Wachstumsfaktoren geben. Warum aber die Investi-
tionen beispielsweise nicht starker steigen, kann so nicht geklart werden. Tiefere
Einblicke konnen mithilfe struktureller makrookonomischer Modelle
gewonnen werden. So kann beispielweise die Produktivitiatsentwicklung auf an-
gebots- und nachfrageseitige Faktoren zuriickgefiihrt werden.

Der Real-Business-Cycle-Theorie zufolge sind es vor allem Technologieschocks,
die das Auf und Ab der Wirtschaftsleistung beeinflussen (Kydland und Prescott,
1982; Long und Plosser, 1983). Neuere Ansitze der neukeynesianischen
Theorie beriicksichtigen zusitzlich, dass es kurzfristig zu einer Uber- oder Un-
terauslastung von Produktionskapazititen kommen kann, wenn sich das nomi-
nale Lohn- und Preisniveau aufgrund von Rigiditiaten nicht sofort flexibel an-
passt (Gali, 1999). Dann wirken sich nachfrageseitige Faktoren wie die
Geldpolitik zumindest kurzfristig auf die reale Wirtschaftsleistung und somit
auf die Produktivitit aus. In der langen Frist hingegen bestimmen der Auf-
bau des Kapitalstocks sowie der technologische Fortschritt das Produktionspo-
tenzial.

Wihrend die meisten strukturellen makroékonomischen Modelle den Technolo-
gieprozess als exogenen Schock betrachten, gibt es seit einiger Zeit Ansitze, die-
sen innerhalb der Modelle zu erklaren (Comin und Gertler, 2006; Anzoategui et
al., 2019). Neben Technologieschocks kommt hierbei vor allem Investitionen
in Forschung und Entwicklung eine wichtige Rolle zu. Schlechtere Finan-
zierungsbedingungen, etwa im Zuge von Finanzkrisen, konnen die Entwicklung
und Adaption neuer Technologien behindern und so die Produktivitit nachhal-
tig schwichen. N zIFFER 209

Fiir Deutschland legt eine modellbasierte Analyse nahe, dass vor allem Techno-
logie- und Investitionsschocks fiir die Produktivitatsentwicklung verant-
wortlich sind. ~ kasTEN 6 Technologieschocks konnten in dem Modell neben tech-
nologischen Veranderungen das Horten von Arbeitskriften in Rezessionsphasen
oder nichtmodellierte Nachfragefaktoren erfassen. Investitionsschocks bilden
unter anderem veridnderte Finanzierungsbedingungen fiir Unternehmen ab. Ne-
gative Investitionsschocks spielten Anfang der 2000er-Jahre und wéhrend der
Krise im Euro-Raum eine wichtige Rolle. Anders als das BIP stieg die Arbeits-
produktivitit zuletzt nur leicht an. Hierfiir war vor allem die unterdurchschnitt-
liche Entwicklung der Technologiekomponente verantwortlich.

Technologieschocks sind auBerdem fiir das Investitions- und Lohnwachstum
bedeutend. Dagegen sind Lohn-Markup-Schocks, die Friktionen bei der
Lohnsetzung abbilden, wesentlich fiir die positive Beschiiftigungsent-
wicklung in Deutschland. Diese Schocks erfassen Verianderungen in der Ver-
handlungsmacht von Arbeitnehmern. Hierfiir sind wiederum Arbeitsmarktre-
formen bedeutsam, wie sie etwa in Deutschland im Rahmen der Agenda 2010
umgesetzt wurden. Ein negativer Lohn-Markup-Schock fiihrt dazu, dass die
Lohne weniger stark steigen, als dies die wirtschaftliche Entwicklung nahelegt.
Solche negativen Markup-Shocks waren gemaB dem verwendeten Modell haupt-
verantwortlich fiir das anhaltende Beschiftigungswachstum seit Mitte der
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2000er-Jahre. Zugleich gingen von ihnen positive Impulse fiir Investitio-
nen und Produktivitit aus.

N KASTEN 6
Produktivitatsentwicklung in Deutschland und im restlichen Euro-Raum

Wahrend Wachstumsmodelle die langfristige Entwicklung und ihre Determinanten erklaren wollen,
N ZIFFER 146 verbindet der neukeynesianische Ansatz in der Makro6konomik die langfristige mit der
mittel- und kurzfristigen Perspektive, um Wachstumstrends zusammen mit Konjunkturzyklen zu ana-
lysieren. Dazu werden dynamische stochastische Gleichgewichtsmodelle (DSGE-Modelle) verwendet,
die das neoklassische Wachstumsmodell um Preis- und Lohnrigiditaten, unvollstandigen Wettbewerb
und zusatzliche Annahmen aus der Verhaltensékonomie erweitern. In diesen Modellen werden unter
anderem Technologieschocks berlcksichtigt, die zu Fluktuationen in der Totalen Faktorproduktivitat
fUhren.

Um Bestimmungsfaktoren der wirtschaftlichen Entwicklung Deutschlands im Vergleich zum restlichen
Euro-Raum in den vergangenen zwei Jahrzehnten zu identifizieren, schatzt Weiske (2019) ein struk-
turelles Zwei-Regionen-Modell des Euro-Raums. Dabei wird Deutschland neun Mitgliedstaaten (Bel-
gien, Finnland, Frankreich, Griechenland, ltalien, Niederlande, Osterreich, Portugal, Spanien) gegen-
Ubergestellt. Zusammen mit Deutschland machen diese fast 95 % der gesamten Wirtschaftsleistung
des Euro-Raums aus. Das Modell berlicksichtigt Lohn- und Preisrigiditaten, Méglichkeiten der variab-
len Kapitalnutzung, Investitionsanpassungskosten, Inflations- und Lohnindexierung sowie Konsum-
gewohnheiten. Insgesamt werden 14 makrodkonomische Zeitreihen fur die Schatzung des Modells
verwendet.

Ein wichtiger Einflussfaktor der Produktivitdtsentwicklung sind Technologieschocks. Diese erklaren
rund die Halfte der Schwankungen des BIP je Erwerbstatigen. Ein weiterer wichtiger Faktor hinter der
Produktivitatsentwicklung sind Investitionsschocks. Zusammen mit Technologieschocks erklaren sie
knapp 75 % der Produktivitatsveranderungen in der langeren Frist. Weitere Nachfrageschocks, etwa
Préferenzschocks, sind zumindest kurzfristig fur 15 % bis 20 % der Schwankungen verantwortlich.
Grund hierfur sind nominale Rigiditaten, die dazu fuhren, dass die Produktionsleistung um ihr norma-
les Auslastungsniveau schwankt. Die Beschaftigungsentwicklung dagegen wird groftenteils von Lohn-
Markup-Schocks getrieben. Diese bilden eine veranderte Verhandlungsmacht der Arbeitnehmer ab.

Eine historische Schockzerlegung zeigt, dass nachfrageseitige Faktoren kurzfristig eine Rolle fir das
Produktivitatswachstum spielen, so etwa wahrend der Finanzkrise. N ABBILDUNG 30 OBEN LINKS Die
schwache Entwicklung der vergangenen Jahre ist jedoch wesentlich auf negative Technologie-
schocks zuriickzufiihren. Negative Technologieschocks sind in dem Modell nicht unbedingt als tat-
sachlicher technologischer Ruckschritt zu verstehen. Sie kénnen vielmehr Veranderungen in der
Nutzung von Produktionsfaktoren, beispielsweise das Horten von Arbeitskraften wahrend einer Re-
zession, oder aber Energiepreisschocks abbilden (Kim und Loungani, 1992; King und Rebelo, 1999).
Die Analyse beschrankt sich auf den Euro-Raum. Technologische Spillover-Effekte oder Schocks mit
Ursprung beispielsweise in den USA kénnen daher nicht abgebildet werden.

So durfte der Wirtschaftseinbruch in Deutschland in den Jahren 2008 und 2009 zu einem grofien Teil
auf einen Riickgang der Exportnachfrage zurlickzufiihren gewesen sein. Dies wiirde im Modell dann
als negativer Technologieschock interpretiert. Gleiches gilt fir das Horten von Arbeitskraften
wahrend der Finanzkrise. Im Modell wird zudem die Entwicklung entlang des gleichmaRigen Wachs-
tumspfads (Balanced Growth Path) betrachtet. Negative Technologieschocks kénnen somit, so sie
nicht zu grof3 sind, durchaus von einem positiven aber unterdurchschnittlichen technologischen Fort-
schritt herrihren. Andere modellbasierte Schatzungen fur den Euro-Raum finden ebenfalls eine her-
ausgehobene Rolle von Technologieschocks fur die kurz- und langfristige Entwicklung des BIP (Smets
und Wouters, 2003; Gadatsch et al., 2015; Kollmann et al., 2015).
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Negative Investitionsschocks bremsten das Investitionswachstum Anfang der 2000er-Jahre sowie
wahrend der Finanz- und der Euro-Krise N ABBILDUNG 30 OBEN RECHTS und wirkten sich dadurch negativ
auf das Produktivitatswachstum aus. Negative Investitionsschocks bilden nicht zuletzt Friktionen im
Finanzsektor ab. Dabei geht es vor allem um Stérungen der Finanzintermediation, das heifdt der

N ABBILDUNG 30
Historische Schockzerlegungt
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5 - BIP Deutschlands relativ zu den anderen Léandern im Euro-Raum. 6 - Abweichung vom langfristigen Niveau. Jeweils zum Jahresende.

7 - Basierend auf Lohnstuckkosten. 8 - Praferenzschock, externer Risikopramienschock, Ausgabenschock, geldpolitischer Schock.

Quellen: Weiske (2019), eigene Berechnungen L
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Umwandlung privater Ersparnisse in neues produktives Kapital (Carlstrom und Fuerst, 1997; Justini-
ano et al., 2011). Eine Naherungsgrofe hierfiir ist die Renditedifferenz zwischen sicheren und riskan-
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ten Anleihen (Justiniano et al., 2011). Wie fur die USA findet sich fur Deutschland ebenfalls ein nega-
tiver Zusammenhang zwischen Kredit-Spreads und Investitionsschocks. Seit einigen Jahren ist der
Beitrag von Investitionsschocks in Deutschland positiv. Dies passt zu den anhaltend glnstigen Finan-
zierungsbedingungen. N ZIFFER 81

Der erhebliche Beschaftigungsaufschwung ab Mitte der 2000er-Jahre ist hauptsachlich auf Lohn-
Markup-Schocks zuriickzufiihren. N ABBILDUNG 30 MITTE Diese sind der Grund daflir gewesen, dass die
Beschéaftigung in Deutschland nur wenig von der Finanzkrise getroffen wurde. Gehrke et al. (2019)
kommen zu sehr dhnlichen Ergebnissen. Auffallig ist der positive Nachfragebeitrag auf die Beschafti-
gung seit dem Jahr 2010. Als Erklarung fur den kraftigen Beschaftigungsanstieg in Deutschland wer-
den in der Literatur neben den Arbeitsmarktreformen (Burda, 2016) vor allem die institutionelle Fle-
xibilitat bei der Lohnsetzung angeflihrt (Dustmann et al., 2014). Eine Begleiterscheinung dieser posi-
tiven Entwicklung ist jedoch das eher unterdurchschnittliche Produktivitdtswachstum, zu dem nicht
zuletzt die Eingliederung von Geringqualifizierten in den Arbeitsmarkt beigetragen haben durfte (Elst-
ner et al., 2018).

Fur die unterschiedliche gesamtwirtschaftliche Entwicklung im Vergleich zum restlichen Euro-Raum
vor und nach dem Jahr 2005 waren vor allem Technologie- und Lohn-Markup-Schocks verantwortlich.
N ABBILDUNG 30 UNTEN LINKS Daneben spielen Nachfrageschocks, die sich negativ fur Deutschland
auswirkten, vor allem in den 2000er-Jahren eine Rolle. Im Hinblick auf die preisliche Wettbewerbsfa-
higkeit, basierend auf der relativen Lohnstlickkostenentwicklung, erklaren Technologie-, Investitions-
und Lohn-Markup-Schocks die Veranderungen Uber die Zeit weitgehend. N ABBILDUNG 30 UNTEN RECHTS
Der positive Beitrag der Anfangsbedingungen konnte ein Hinweis auf eine mégliche Uberbewertung
der D-Mark Mitte der 1990er-Jahre sein. In der Tat bufdte die deutsche Wirtschaft zwischen den Jah-
ren 1990 und 1995 knapp 13 % an preislicher Wettbewerbsfahigkeit gegenliber dem restlichen Euro-
Raum ein.

3. Deutschland im internationalen Vergleich

157.

158.

Fiir die vergangenen Jahrzehnte zeigt sich in den fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften ldnderiibergreifend eine trendmifBige Verlangsamung des Produk-
tivitatswachstums. v AsBiLDUNG 31 Nachdem sich das Wachstum in den USA in
den 1990er-Jahren zeitweise beschleunigt hatte, sank es dort seit Anfang der
2000er-Jahre ebenfalls wieder. Die Wachstumsverlangsamung bei der Arbeits-
produktivitét je Erwerbstitigenstunde ist jedoch starker ausgepragt als diejenige
bei der TFP. Grund ist die ebenfalls riicklaufige Zunahme der Kapitalintensitat.
Die Entwicklung in Deutschland entspricht zwar im Wesentlichen derjenigen in
den iibrigen fortgeschrittenen Volkswirtschaften. Allerdings wird der demografi-
sche Wandel mittelfristig die deutschen Wachstumsaussichten vergleichsweise
stark dampfen.

Innerhalb der Gruppe der G7-Staaten sind teils erhebliche Unterschiede beim
materiellen Wohlstandsniveau, gemessen am BIP je Einwohner, zu ver-
zeichnen. v ABBILDUNG 32 OBEN LINKS Insbesondere liegt die Wirtschaftsleistung je
Einwohner in den iibrigen Mitgliedstaaten der G7 deutlich unter derjenigen in
den USA. Zwar stieg das BIP je Einwohner im betrachteten Zeitraum in allen
Staaten an. Zu den USA konnte aber kein anderer G7-Staat aufschlieBen.
Deutschland konnte den Abstand zumindest etwas verringern.
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N ABBILDUNG 31

Produktivitatswachstum im internationalen Vergleich

Arbeitsproduktivitat! Totale Faktorproduktivitat
Gleitender 5-Jahresdurchschnitt? Gleitender 5-Jahresdurchschnitt2

6 - 6 -
5 - 5 -
RN 4
.| \__/-'\/\ .|
\

2 -\,\\/"\/\D&\_/\/\ 2 B(fN\\

L VA= AN A _ A

. - ==

0 — 0 - )\ =

1 - 1
2 - 2
3 4 3 4

1973 78 83 88 93 98 03 08 13 2018 1973 78 83 88 93 98 03 08 13 2018

EU-15% = Deutschland =— USA Japan®

1 - BIP je Erwerbstatigenstunde. 2 - Fur Deutschland Berechnungen des Sachverstandigenrates, ansonsten Berechnungen der Europaischen
Kommission. 3 - Veranderung zum Vorjahr. 4 - Bandbreite; ohne hochsten und niedrigsten Wert. 5 - Daten flr Arbeitsproduktivitat bis 2017
sowie flir Totale Faktorproduktivitat ab 1980 verfugbar.

Quellen: Européische Kommission, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen

159.

160.
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Unterschiede im BIP je Einwohner konnen zum einen auf Unterschiede in der
Arbeitsproduktivitit zuriickgefiihrt werden und zum anderen auf Unterschiede
in der Beschéftigung oder bei der durchschnittlichen Arbeitszeit je Erwerbstati-
gen. Ein Vergleich des BIP je Erwerbstitigen berticksichtigt die Unterschiede
im BIP, die dadurch entstehen, dass sich die Beschiftigungsquoten zwischen
den Volkswirtschaften unterscheiden. v ABBILDUNG 32 OBEN RECHTS Daneben tragen
Unterschiede etwa bei der Anzahl der Urlaubstage dazu bei, dass sich die
Anzahl der durchschnittlich gearbeiteten Stunden ebenfalls zwischen den
Volkswirtschaften unterscheidet und in den USA hoher ist als in den européi-
schen Volkswirtschaften (Bick et al., 2019).

Es gibt eine Vielzahl von Faktoren, die den Arbeitseinsatz in einer Volkswirt-
schaft und damit das BIP je Einwohner beeinflussen. So kann es konjunkturell
bedingt zu temporiren Riickgingen der Beschiftigung kommen. Fiir die beo-
bachteten anhaltenden Unterschiede diirften hingegen strukturelle Faktoren
entscheidend sein. Hierzu zihlen neben Unterschieden in der Altersstruktur der
Bevolkerung Unterschiede im Steuersystem sowie bei den Steuersitzen. So zei-
gen Coenen et al. (2008) in einer Modellanalyse, dass ein Absenken der Steuer-
sdtze im Euro-Raum auf das Niveau in den USA zu einem Anstieg von Produkti-
on und Beschiftigung von jeweils iiber 10 % fiihren wiirde.

Alesina et al. (2006) betonen hingegen die Bedeutung von Arbeitsmarktregulie-
rung und gewerkschaftlichem Organisierungsgrad fiir die Anzahl der geleisteten
Arbeitsstunden. Bell und Freeman (2001) sowie Bowles und Park (2005) zeigen
einen positiven Zusammenhang zwischen Einkommensungleichheit und der An-
zahl der geleisteten Arbeitsstunden in einer Volkswirtschaft. Blanchard (2004)
verweist zudem auf die Bedeutung der Priaferenzen bei der Entscheidung fiir
geringere Arbeitszeiten.
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Fir die Arbeitsproduktivitit, gemessen als BIP je Erwerbstiitigenstunde,
zeigen die von der OECD veroffentlichten Zahlen, dass Deutschland und Frank-
reich in etwa das Niveau der USA erreichen. v ABBILDUNG 32 UNTEN LINkS Nachdem in
den 1970er-Jahren noch ein erheblicher Riickstand bestanden hatte, gab es hier
also eine Konvergenz. Japan und das Vereinigte Konigreich konnten den Riick-
stand ebenfalls verringern, liegen jedoch auf einem niedrigeren Niveau. In Ka-
nada zeigt sich im Vergleich mit den USA ein Riickgang der relativen Stunden-
produktivitat. Italien fallt seit Ende der 1990er-Jahre deutlich zuriick. N zIFFER 194
Hier zeigt sich zudem, dass die Arbeitsproduktivitit im Niveau seit dem Jahr
2001 nahezu stagniert. N ABBILDUNG 32 UNTEN RECHTS

Abstrahiert man von moglichen Problemen der Vergleichbarkeit der Zahlen auf-
grund der Schwierigkeiten bei der statistischen Erfassung, zeigen die Kennzah-
len deutliche Unterschiede zwischen den G7-Volkswirtschaften auf.
Gleichzeitig verdeutlichen sie die groBe Bedeutung der Arbeitsmarktsituation fiir
das BIP je Einwohner. So kann eine relativ geringe Arbeitsproduktivitit durch
einen erhohten Arbeitseinsatz ausgeglichen werden. Gleichzeitig konnen institu-
tionelle Rahmenbedingungen, welche die Arbeitsmarktpartizipation der

BIP in den G7-Volkswirtschaften sowie im Euro-Raum?

BIP je Einwohner relativ zu den USA

BIP je Erwerbstatigen relativ zu den USA
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1 - DE-Deutschland, CA-Kanada, UK-Vereinigtes Konigreich, FR-Frankreich, JP-Japan, IT-Italien, EA-Euro-Raum 19 (Daten ab 1995 verfiigbar).
2 - 1970 friheres Bundesgebiet.

Quellen: Eurostat, OECD, eigene Berechnungen
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N ABBILDUNG 33

163.

164.

Bevolkerung bestimmen, die gemessene Arbeitsproduktivitit beeinflussen. So
fallt diese in einer Volkswirtschaft, in der vergleichsweise viele Arbeitskrafte mit
geringer Produktivitit beschiftigt sind, niedriger aus als in einer Volkswirt-
schaft, in der weniger produktive Arbeitskréfte nicht erwerbstitig sind (JG 2015
Ziffern 596 ff.).

In Europa kann seit dem Jahr 2000 durchaus eine gewisse Konvergenz der
Arbeitsproduktivitit festgestellt werden. In Volkswirtschaften mit einem ge-
ringeren Ausgangsniveau war tendenziell ein hoheres Produktivitatswachstum
zu verzeichnen. v ABBILDUNG 33 LINKS Es zeigen sich allerdings deutliche Unter-
schiede zwischen den Lindergruppen (JG 2017 Ziffern 253 ff.). So gilt die
Beobachtung nicht fiir die von der Schuldenkrise im Euro-Raum besonders stark
betroffenen Staaten Siideuropas. Diese wiesen im Durchschnitt nur ein sehr ge-
ringes Produktivitditswachstum auf und konnten somit nicht zu den produktive-
ren europiischen Volkswirtschaften aufschlieBen.

In den ostlichen Mitgliedstaaten der EU stieg die Produktivitat hingegen
deutlich an. Die hier erreichten Konvergenzfortschritte diirften nicht zuletzt
auf die zunehmende Integration in den europdischen Binnenmarkt, eine verbes-
serte Infrastruktur und die mit der EU-Mitgliedschaft einhergehenden stabilen
Rahmenbedingungen zuriickzufiihren sein (Deutsche Bundesbank, 2019a).
Nachdem der durchschnittliche Anstieg der Produktivitit in dieser Landergrup-
pe bis zum Jahr 2007 {iber demjenigen der Reallohne lag, stiegen letztere seither
deutlich starker an. v ABBILDUNG 33 RECHTS Wiahrend die Arbeitnehmer somit stir-
ker an den Produktivititsgewinnen beteiligt werden, geht die preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit dadurch wieder etwas zuriick.

Reale Konvergenz in Europa

Aufholprozess Lohn- und Produktivitatsentwicklung in Siid-
und Osteuropa
Wachstum 2001 bis 2018 %7
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1 - Durchschnittliches jahrliches Wachstum des BIP je Erwerbstatigenstunde in KKP-US-Dollar. Staaten mit weniger als einer Million Einwohner sind
unberlicksichtigt. 2 - Griechenland, Italien, Portugal, Spanien. 3 - Estland, Lettland, Litauen. 4 - Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechische Repu-
blik, Ungarn. 5 - Bulgarien, Kroatien (da flr Kroatien nicht alle Werte flr 2018 vorliegen, wurden die fehlenden Werte von 2017 fiir 2018 fortgeschrie-
ben), Rumanien. 6 - Belgien, Ddnemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Irland, Niederlande, Norwegen, Osterreich, Schweden, Schweiz, Vereinig-
tes Konigreich. 7 - Durchschnittliche jahrliche Veranderung. 8 - Reales BIP je Erwerbstatigenstunde. Landergruppen gewichtet mit Erwerbstatigen-
stunden. 9 - Arbeitnehmerentgelt deflationiert mit dem BIP-Deflator, je Arbeitnehmerstunde. Landergruppen gewichtet mit Arbeitnehmerstunden.

Quellen: Eurostat, OECD, eigene Berechnungen
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4. Wettbewerbsfahigkeit und Leistungsbilanz

Die Entwicklung der Produktivitit ist entscheidend fiir den langfristigen Anstieg
des materiellen Wohlstands einer Volkwirtschaft. Gleichzeitig beeinflusst sie im
Zusammenspiel mit der Lohnentwicklung die internationale Wettbewerbs-
fihigkeit der in dieser Volkswirtschaft hergestellten Produkte und Dienstleis-
tungen auf den Weltméarkten. Gerade in einer Wahrungsunion, in der Anpas-
sungen iiber den Wechselkursmechanismus ausgeschlossen sind, konnen hete-
rogene Entwicklungen somit zu divergierenden Leistungsbilanzsalden beitragen.

Die Entwicklung der preislichen Wettbewerbsfiahigkeit Deutschlands gegeniiber
dem iibrigen Euro-Raum verlief in den vergangenen Jahrzehnten in zwei Pha-
sen. Nachdem Deutschland vom Beginn der Wahrungsunion bis zur Finanz- und
Wirtschaftskrise deutlich gegeniiber dem iibrigen Euro-Raum abgewertet hatte,
stieg der reale effektive Wechselkurs seither wieder spiirbar an. v ABBILDUNG 34
Links Wahrend die Arbeitsproduktivitit nach dem Personen- und nach dem
Stundenkonzept in Deutschland inzwischen nur rund 10 % hoher liegt als zu Be-
ginn des Aufschwungs im Jahr 2009 und zuletzt sogar leicht zuriickging, stiegen
die Lohne recht dynamisch an. Insgesamt fiihrte dies dazu, dass die Lohn-
stiickkosten schneller anstiegen als in den Jahren der Lohnmoderation (JG
2017 Ziffern 273 ff.). ~ aBBILDUNG 34 RECHTS Zugleich fiel das Wachstum der Lohn-
stiickkosten in den iibrigen Mitgliedstaaten der EWU geringer aus als vor der
Krise und lag unter demjenigen Deutschlands. Seit rund zehn Jahren geht die
preisliche Wettbewerbsfihigkeit Deutschlands gegeniiber dem iibrigen Euro-
Raum zuriick.

Zeitreihenokonometrische Verfahren geben Auskunft iiber den Einfluss der
preislichen Wettbewerbsfihigkeit auf die Entwicklung des Leistungsbilanzsaldos

Preisliche Wettbewerbsfahigkeit von Deutschland
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Entwicklung der Lohnstiickkosten in Deutschland
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1 - Reale effektive Wechselkurse auf Lohnstiickkostenbasis. 2 - Australien, Européische Union, Japan, Kanada, Mexiko, Neuseeland, Norwegen,
Schweiz, Turkei, USA. 3 - Veranderung der nominalen Lohnstlickkosten zum Vorjahr.

Quellen: Europaische Kommission, Eurostat, eigene Berechnungen
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168.

169.

N ABBILDUNG 35

(JG 2014 Ziffern 460 ff.). Schitzungen eines bivariaten vektorautoregressiven
Modells (VAR) zeigen fiir die Entwicklung in Deutschland im Zeitverlauf unter-
schiedliche Phasen. v ABBILDUNG 35 LiNks Etwa seit dem Jahr 2002 liefert demnach
die preisliche Wettbewerbsfihigkeit einen positiven Beitrag zum deut-
schen Leistungsbilanzsaldo gegeniiber dem Rest der Welt. Mit iiber zwei
Dritteln wird ein groBer Anteil jedoch durch andere Faktoren erklart.

Die Entwicklung des Leistungsbilanzsaldos einer Volkswirtschaft ist
durch viele EinflussgroBen bestimmt. Sie lisst sich einerseits vonseiten
der realwirtschaftlichen Leistungstransaktionen analysieren (JG 2014 Ziffern
445 ff.). Hier zeigt sich fiir Deutschland insbesondere ein anhaltender Uber-
schuss im Warenhandel. Andererseits ldsst sich der Leistungsbilanzsaldo aus
Sicht der Finanzierungsrechnung betrachten (JG 2014 Ziffern 408 ff.). Dabei
zeigt sich, dass in den vergangenen 15 Jahren neben den privaten Haushalten
insbesondere die nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften mit positiven Finanzie-
rungssalden zu den hohen Leistungsbilanziiberschiissen beigetragen haben.
N ABBILDUNG 35 RECHTS Zudem weist der Gesamtstaat seit einigen Jahren deutliche
Haushaltsiiberschiisse auf.

Eine weitere Erklirung fiir die hohen Uberschiisse ist die demografische
Entwicklung. In einer relativ stark alternden Gesellschaft steigt die aggregierte
Ersparnis der Haushalte zunichst an. Dies diirfte derzeit einen spiirbar positi-
ven Effekt auf den deutschen Leistungsbilanziiberschuss haben (Europiische
Kommission, 2019; IWF, 2019; JG 2014 Ziffern 418 ff.). Mit fortschreitender Al-
terung diirfte sich dieser Effekt allerdings spater ins Negative umkehren.

Einfluss der preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf den Leistungsbilanzsaldo und Finanzierungssaldo

Beitrag der preislichen Wettbewerbsfahigkeit Finanzierungssaldo nach Sektoren3
zum Leistungsbilanzsaldo?
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1 - Analyse mit vektorautoregressivem Modell. Verwendete Variablen sind die logarithmierte preisliche Wettbewerbsfahigkeit und der Leistungsbi-
lanzsaldo in Relation zum BIP (Cholesky-Zerlegung, vier Verzégerungen). Schatzzeitraum: 1. Quartal 1972 bis 2. Quartal 2019. 2 - Indikator der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit auf Basis der Gesamtabsatzdeflatoren. 3 - In Relation zum nominalen BIP. Daten vor 1991 beziehen sich auf
das frithere Bundesgebiet mit unrevidierten Ergebnissen. 4 - Einmaliger Effekt durch die Ubernahme der Schulden der Treuhandanstalt und eines
Teils der Altschulden der ostdeutschen Wohnungswirtschaft in den 6ffentlichen Sektor (zu den Einzelheiten siehe JG 1995 Ziffer 179).

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Die anhaltend hohen Leistungsbilanziiberschiisse Deutschlands seit den
2000er-Jahren haben international immer wieder Kritik hervorgerufen
(JG 2014 Ziffern 401 ff.; Konjunkturupdate 2017 Kasten 2). Derzeit liegt der Sal-
do trotz des Riickgangs in den vergangenen Jahren noch iiber der 6 %-Grenze,
die durch das europiische Verfahren zu den makrockonomischen Ungleichge-
wichten vorgegeben ist. Bei diesem Uberwachungsmechanismus, der auf euro-
paischer Ebene das fiskalische Regelwerk erginzt, wird anhand einer Reihe von
Kennzahlen versucht, frithzeitig makrookonomische Fehlentwicklungen zu er-
kennen, um sie dann korrigieren zu konnen (Europaische Kommission, 2016; JG
2012 Ziffern 223 ff.). Das Scoreboard der Indikatoren und der zugehorigen
Schwellenwerte dient dabei als eine Grundlage bei der Beurteilung. Die Ent-
scheidung, ob ein (iibermiBiges) Ungleichgewicht vorliegt, folgt jedoch nicht
mechanistisch aus einer Uberschreitung der Schwellenwerte, sondern wird an-
hand einer umfassenden 6konomischen Bewertung der einzelnen Volkswirt-
schaften getroffen.

Aus Sicht des Sachverstiandigenrates sollte die Stabilisierung des Leistungsbi-
lanzsaldos bei einer bestimmten Hohe fiir sich genommen kein eigenstiandi-
ges Ziel der Wirtschaftspolitik sein. Der Fokus der Wirtschaftspolitik
sollte vielmehr auf einer Steigerung des Wachstumspotenzials liegen, das
letztendlich die Entwicklung des materiellen Wohlstands einer Volkswirtschaft
bestimmt. Dabei kann die Politik durch geeignete Rahmenbedingungen da-
zu beitragen, dass sich Unternehmen im Inland ansiedeln, dort vermehrt inves-
tieren oder durch Innovationen und den Einsatz von neuen Technologien wachs-
tumssteigernd wirken. Bislang sind die erwarteten Renditen von Investitionen in
Deutschland offenbar aus Sicht der potenziellen Investoren zu niedrig, um die
substanziellen deutschen Ersparnisse vermehrt Investitionen im Inland zuzu-
fiihren. Geldnge es der Politik, diesem Eindruck durch wachstumsférdernde Re-
formen entgegenzuwirken, diirfte dies zu einem Riickgang des Leistungsbilanz-
saldos beitragen.

Inwiefern die deutschen Auslandsinvestitionen in der Vergangenheit ein gutes
Geschift waren, ist umstritten (Deutsche Bundesbank, 2018; Fiedler et al., 2018;
Hiinnekes et al., 2019a; JG 2014 Ziffern 475 ff.). Jedenfalls haben die Auslands-
investitionen deutscher Unternehmen im Zusammenhang mit dem Ausbau
globaler Wertschopfungsketten einen wichtigen Beitrag zur Steigerung der
Produktivitat und des Wirtschaftswachstums in den vergangenen Jahren gelie-
fert (JG 2015 Ziffern 606 ff.). Wire ein Grofteil der vergangenen Auslandsinves-
titionen stattdessen in Deutschland getdtigt worden, hitten die Investitionen
vermutlich in Projekte mit niedrigeren Renditen flieBen miissen.

Bestimmte Politikbereiche und -maBnahmen, welche die Leistungsbilanz beein-
flussen, liegen zudem nicht in Regierungshand. So ist die Lohnpolitik in
Deutschland in der Verantwortung der Tarifpartner und wird in der Regel
nicht direkt durch den Staat bestimmt, wenngleich er Moglichkeiten zur Ein-
flussnahme hat, etwa bei der Allgemeinverbindlicherklarung eines Tarifvertrags
oder schlicht als Arbeitgeber. Zudem hat Deutschland als Mitglied der Wah-
rungsunion auf eine eigenstindige Geldpolitik verzichtet. Die Geldpolitik der
Europiischen Zentralbank (EZB) ist an der Entwicklung im gesamten Euro-
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Raum ausgerichtet. Die sehr expansive Ausrichtung der vergangenen Jahre diirf-
te iber den Wechselkurs des Euro zur verbesserten preislichen Wettbewerbsfa-
higkeit der deutschen Volkswirtschaft beigetragen haben.

Die Effekte fiskalpolitischer MaBnahmen auf den Leistungsbilanzsaldo
werden hingegen vielfach als eher moderat eingeschétzt (BMWi, 2017; Alloza et
al., 2019; JG 2014 Ziffern 466 ff.). Generell sollten solche MaBnahmen nicht am
Ziel der Reduzierung des Leistungsbilanzsaldos ausgerichtet werden. In einer
Wihrungsunion kann die gemeinsame Geldpolitik ndmlich nur begrenzt auf he-
terogene Entwicklungen in den Mitgliedstaaten reagieren. Der Fiskalpolitik
kommt daher eine besondere Stabilisierungsfunktion auf nationaler Ebene zu
(JG 2018 Ziffern 418 ff.). Ein zusitzlicher Fokus auf die Leistungsbilanz kann
hierbei kontraproduktiv sein. So war die deutsche Volkswirtschaft in den ver-
gangenen Jahren von einer Uberauslastung geprigt. v ziFrer 91 Eine Erhohung
der staatlichen Nachfrage mit dem Ziel, den deutschen Leistungsbilanziiber-
schuss zu reduzieren, hitte die Uberauslastung verstirkt und wire aus konjunk-
tureller Sicht kontraproduktiv gewesen.

Il. MOGLICHE URSACHEN

174.

175.

176.

Um die Steigerung der gesamtwirtschaftlichen Produktivitit durch geeignete
wirtschaftspolitische Mafnahmen zu unterstiitzen, bedarf es einer tiefergehen-
den Analyse der Ursachen fiir die beobachtete schwache Produktivitatsent-
wicklung. Dieser Abschnitt diskutiert vor diesem Hintergrund verschiedene Er-
klarungsansitze, ausgehend von der vorhergehenden Bestandsaufnahme.

1. Produktivitatsparadoxon der Digitalisierung

Der weltweite Riickgang des Produktivititswachstums scheint im Wi-
derspruch zu der Hoffnung zu stehen, die in die produktivititssteigernden
Wirkungen der zunehmenden Computerisierung sowie die Entwicklung neuer
Anwendungen der Informations- und Kommunikationstechnologien
(IKT), wie Cloud Computing, Maschinelles Lernen oder Kiinstliche Intelligenz,
gesetzt wird. Zwar waren IKT-intensive Industrien fiir die zeitweise Beschleuni-
gung des Produktivititswachstums in den USA im Zeitraum von 1995 bis 2005
verantwortlich (Jorgenson und Stiroh, 2000). Angesichts des weiteren Fort-
schritts in den IKT {iber die vergangenen Jahre erscheint die derzeitige schwa-
che Entwicklung allerdings als Produktivitatsparadoxon. Hierfiir werden
verschiedene Erklarungsansatze diskutiert.

Erstens konnte es Adaptionsverzogerungen geben (Brynjolfsson et al.,
2019). Um die Moglichkeiten neuer Informationstechnologien zu nutzen, sind
beispielsweise komplementire Investitionen in Humankapital oder eine
Anpassung der Organisationsstruktur von Unternehmen erforderlich
(Bresnahan et al., 2002). In der Vergangenheit waren Technologien, die zu
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grundlegenden Verdnderungen der Produktionsstruktur gefiihrt haben und ho-
he Produktivititsgewinne nach sich zogen, ebenfalls von solchen Adaptionsver-
zogerungen betroffen (Comin und Hobijn, 2010). Beispielsweise dauerte es iiber
40 Jahre ab der Erfindung des elektrischen Antriebs, bis 25 % der Leistung in
US-amerikanischen Fabriken elektrisch erzeugt wurden und sich dies in hohe-
ren Produktivititsgewinnen zeigte (Atkeson und Kehoe, 2007). Entsprechend
konnten sich die produktivitatssteigernden Auswirkungen der Computerisierung
ebenfalls erst mit einiger Verzogerung zeigen.

Deutlich pessimistischer ist hingegen die zweite Einschiatzung. Die zu erwar-
tenden Produktivitiitssteigerungen durch neue Informationstechnologien
konnten deutlich geringer ausfallen als diejenigen friiherer Querschnittstech-
nologien. Viele Anwendungen von Big Data wiirden vorrangig zur Umlenkung
von Marktanteilen und nicht zur Schaffung neuer Produkte verwendet. Zu-
dem scheint es trotz voranschreitender Digitalisierung immer aufwendiger zu
werden, neue Technologien zu erforschen. Beispielsweise ist die Ge-
schwindigkeit, mit der es zu Verbesserungen der Prozessorleistung von Compu-
tern oder des Ertrags landwirtschaftlich genutzter Pflanzen kommt, trotz eines
erheblichen Anstiegs des eingesetzten Forschungspersonals in den vergangenen
40 Jahren nahezu konstant geblieben (Bloom et al., 2017). Dies hat zu der Ein-
schitzung gefiihrt, dass die einfach zu erforschenden Technologien bereits er-
forscht sind (Cowen, 2011).

Eine dritte Erklarung fiir die geringen Auswirkungen der digitalen Technologien
auf das gemessene Produktivititswachstum konnten zunehmende Messprob-
leme sein. So konnte etwa die kostenlose Bereitstellung digitaler Produkte und
Dienstleistungen dazu fiihren, dass zwar der Konsumentennutzen steigt, sich
dies allerdings nicht in einer gestiegenen gemessenen Wertschopfung nieder-
schligt. In der Folge nihme die Differenz zwischen dem BIP und der gesamt-
wirtschaftlichen Wohlfahrt zu (Brynjolfsson und McAfee, 2014). AuBerdem ist
denkbar, dass die Rate, mit der neue Produkte und Dienstleistungen in den
Markt eingefiihrt werden, gestiegen ist. Dies konnte aufgrund der Probleme bei
der korrekten Erfassung von Qualitdtsverbesserungen und deren Beriicksichti-
gung in der Inflationsmessung dazu fithren, dass die Inflationsraten tiberschéatzt
und das Wachstum des realen BIP unterschitzt werden (Aghion et al.,
2019).

Allerdings werden diese Argumente von verschiedenen Autoren angezwei-
felt. Aghion et al. (2019) zeigen, dass die Rate, mit der neue Produkte auf den
Markt kommen oder neue Markte erschlossen werden, in den USA nicht zuge-
nommen hat. Syverson (2017) stellt den Zusammenhang der Messproblematik
mit IKT infrage und bezweifelt zudem die quantitative Relevanz der Mess-
problematik. Zum einen zeigt sich, dass in Laindern mit hoherer Wertschopfung
in IKT-Industrien der Riickgang des Produktivititswachstums nicht hoher aus-
gefallen ist. Zum anderen wiirden sogar optimistischste Schatzungen des zusitz-
lichen Konsumentennutzens durch IKT maximal ein Drittel des Riickgangs des
Produktivititswachstums erkliaren. Gleichzeitig wiirden diese optimistischen
Schatzungen fiir die IKT-Industrien selbst ein nicht plausibles, da deutlich zu
hohes, Produktivititswachstum bedeuten.
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Fiir Deutschland legen Elstner et al. (2018) nahe, dass Verbesserungen von IKT
zwei gegenliaufige Effekte erzeugt haben. Einerseits steigt die Arbeitspro-
duktivitit bei gegebenem Arbeitseinsatz. Andererseits fiihrt dies zu einer erhoh-
ten Arbeitsnachfrage, wodurch bei abnehmenden Grenzertrigen die durch-
schnittliche Arbeitsproduktivitiat wiederum sinkt. So haben Verbesserungen von
IKT in der Vergangenheit das BIP wie den Arbeitseinsatz erhoht, sodass per Sal-
do kein signifikanter Produktivitiatseffekt mehr resultierte. Somit haben sich
diese beiden Effekte gegenseitig neutralisiert.

Adaptionsverzogerungen diirften fiir Deutschland ebenfalls eine hohe
Relevanz besitzen. Im Vergleich zu anderen entwickelten Volkswirtschaften
liegt Deutschland bei der Nutzung von digitalen Technologien und beim Ausbau
der digitalen Infrastruktur eher im Mittelfeld, was auf stirkere Adaptionsverzo-
gerungen hindeutet (OECD, 2019a). Zudem ist der Anteil von IKT-Kapital in
Deutschland deutlich geringer als etwa in den USA (Strauss und Samkharadze,
2011), weshalb ein geringerer positiver Effekt durch eine hohere Produktivitat
im IKT-Bereich auf die Gesamtproduktivitit zu erwarten ist. Dies bedeutet dar-
iiber hinaus, dass die Abschiatzungsmethodik von Syverson (2017) fiir Deutsch-
land weitaus geringere Messfehler implizieren wiirde als fiir die USA, da
die quantitative Rolle der Messprobleme mit dem Anteil der IKT-Industrien an
der Wertschopfung zunimmt.

Inwiefern die Hoffnungen, die in das Produktivititswachstum durch IKT gesetzt
wurden, iibertrieben sind, ist fiir Deutschland noch nicht untersucht worden.
Ebenso wenig ist klar, ob die hohere Komplexitit von Forschung und Entwick-
lung zu einem Anstieg der Innovationskosten in Deutschland gefiihrt hat.
Untersuchungen fiir die Mitgliedstaaten der OECD legen dies jedoch nahe
(Bloom et al., 2017). Zudem wiren aufgrund von Spillover-Effekten negative
Konsequenzen fiir das deutsche Produktivititswachstum zu erwarten, wenn die
Innovationskraft in anderen entwickelten Volkswirtschaften sinkt.

2. Geringe Unternehmensdynamik

Zwischen Landern und zwischen Unternehmen innerhalb von Lindern
gibt es grofe Produktivitiatsunterschiede (Hsieh und Klenow, 2009, 2014;
Syverson, 2011; Restuccia und Rogerson, 2017). Griinde sind beispielsweise un-
terschiedliche Managementfahigkeiten in den Unternehmen und das graduelle
Aufgreifen von neuen Technologien und Produktionsprozessen. Die Gesamtpro-
duktivitit einzelner Industrien oder der gesamten Volkswirtschaft hidngen also
davon ab, in welchen Unternehmen die Produktionsfaktoren Arbeit und Kapital
eingesetzt werden. Eine effiziente Verteilung der Faktoren ist dadurch ge-
kennzeichnet, dass eine Erhohung der Bruttowertschépfung durch eine Umver-
teilung der Produktionsfaktoren nicht mehr moglich ist. Abweichungen von
der effizienten Verteilung werden als Fehlallokation bezeichnet, die sich in ei-
ner geringeren Gesamtproduktivitit niederschlégt.

Unterschiede im Grad der Fehlallokation sind eine wichtige Ursache fiir
Produktivititsdifferenzen zwischen Lindern (Hsieh und Klenow, 2009;
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Restuccia und Rogerson, 2017). Zudem kann die Reallokation von Produktions-
faktoren hin zu produktiveren Unternehmen ein wichtiger Faktor fiir das Pro-
duktivitatswachstum sein (Baily et al., 1992; Foster et al., 2008). Umgekehrt
konnte der Riickgang des Produktivititswachstums in den USA seit den 1980er-
Jahren zum Teil durch einen Riickgang der Reallokationsrate in demselben Zeit-
raum erklart werden (Decker et al., 2017).

Die Reallokation von Produktionsfaktoren findet zwischen bestehenden Unter-
nehmen, beispielsweise durch Einstellungen und Entlassungen, sowie hin zu
neugegriindeten oder weg von ausscheidenden Unternehmen statt. So besteht
auf regionaler Ebene und im Vergleich zwischen Industrien ein enger Zusam-
menhang zwischen der Reallokationsrate und der Dynamik der Griindungen
und SchlieBungen von Unternehmen oder Betrieben (Foster et al., 2001,
2006, 2008). Ein wichtiger Grund fiir den Riickgang der Reallokationsrate in
den USA wird in der sinkenden Griindungsrate gesehen (Decker et al., 2014). In
Deutschland sind neugeschaffene Arbeitspliatze durch Betriebsgriindungen und
-schlieBungen fiir etwa 20 % bis 25 % der Arbeitsplatzreallokation verantwort-
lich. Junge Betriebe, die vor weniger als fiinf Jahren gegriindet wurden, sind be-
sonders dynamisch, da sie hohere Austrittsraten und, sofern sie nicht wieder ge-
schlossen werden, hohere Wachstumsraten aufweisen. Auf sie sind in Deutsch-
land etwa 30 % bis 35 % der Arbeitsplatzreallokation zuriickzufiihren, obwohl
sie nur etwa 12 % der Arbeitsplitze stellen.

In Deutschland ist seit der Jahrtausendwende ein breit angelegter Riickgang
der Wirtschaftsdynamik zu beobachten. Auf Grundlage des IAB-Betriebs-
Historik-Panels (Schmucker et al., 2018) ldsst sich zeigen, dass die Betriebs-
griindungs- und -schlieBungsraten um mehr als ein Drittel eingebrochen sind.

Wirtschaftsdynamik in Deutschland

Griindungen und SchlieBungen von Betrieben?

Arbeitsplatzreallokation?

%

9 q 12 -
8 4
> 10
7 4
\ NN
6 - \ g 4 /_\
5 ~— 6 |
4 4
3 A 4
2 4
2 4
1 4
o+—FF——""—7—T—7— o+—FT——FF—F7—FTTT—T—T—T—7
2000 02 04 06 08 10 12 2015 2000 02 04 06 08 10 12 2015
— Griindungsrate SchlieBungsrate — Geschaffene Weggefallene

Arbeitsplatze Arbeitsplatze

1 - Zwischen den Jahren t-1 und t neu gegriindete beziehungsweise zwischen den Jahren t-1 und t geschlossene Betriebe im Verhaltnis zum Durch-
schnitt der aktiven Betriebe in den Jahren t-1 und t. Betriebe werden im Betriebs-Historik-Panel als aktiv geflihrt, sobald sie mindestens einen ge-
ringfligig Beschéftigten oder einen sozialversicherungspflichtig Beschaftigten aufweisen. Griindungen und SchlieBungen wurden um ID-Wechsel und
Spin-Offs bereinigt. 2 - Zwischen den Jahren t-1 und t neu geschaffene beziehungsweise zwischen den Jahren t-1 und t weggefallene Arbeitsplatze
im Verhaltnis zum Durchschnitt der Arbeitsplatze in den Jahren t-1 und t.

Quellen: IAB Betriebs-Historik-Panel BHP 7517 v1, eigene Berechnungen
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N ABBILDUNG 36 LINks Zudem hat sich das AusmaB von Arbeitsplatzschaffung und
-abbau stark reduziert. v ABBILDUNG 36 RECHTS Diese Entwicklungen sind nicht auf
Verschiebungen der Wirtschaftsaktivitit hin zu weniger dynamischen Wirt-
schaftsbereichen zuriickzufiihren, sondern auf einen Riickgang der Dynamik in
allen Wirtschaftsbereichen. v ABiLDUNG 37 Die strukturelle Verschiebung weg
vom weniger dynamischen Verarbeitenden Gewerbe hin zu den Dienstleistungs-
bereichen hat die Abnahme der Wirtschaftsdynamik vielmehr abgeschwicht. Da
der Riickgang schon deutlich vor dem Jahr 2003 einsetzte, ist ein Zusammen-
hang mit den Reformen der Griindungsférderung der Bundesagentur fiir Arbeit
(Bernhard und Griittner, 2015) unwahrscheinlich.

185. Die Reallokation von Produktionsfaktoren von austretenden hin zu neu gegriin-
deten Unternehmen ist wichtig fiir das Produktivititswachstum, da Neugriin-
dungen durchschnittlich produktiver sind als Unternehmen, die aus dem Markt
ausscheiden. Zudem weisen junge Unternehmen im Vergleich zu alteren eine
hohe Produktivitatswachstumsrate auf und tragen maBgeblich zum Aufbau neu-
er Arbeitsplitze bei (Haltiwanger et al., 2013). Auf regionaler Ebene zeigt sich
fiir Deutschland ein Zusammenhang zwischen der Wirtschaftsdynamik und der
Wachstumsrate der Arbeitsproduktivitat. v TABELLE 13

Mithilfe einer Panelanalyse des Produktivititswachstums iiber alle Kreise im
Zeitraum von 2001 bis 2015 ldsst sich feststellen, dass das Wachstum der Ar-
beitsproduktivitit in den Jahren hoch ist, in denen die Griindungsrate
oder die Reallokationsrate hoch ist. Es zeigt sich, dass die geschatzten Koef-

N ABBILDUNG 37
Wirtschaftsdynamik in Deutschland nach Wirtschaftsbereichen
Veranderung zum Jahr 2000

Griindungsrate?! Reallokationsrate?
Prozentpunkte Prozentpunkte
0 \ 2 1
1 0 N
- \—-\\
2 N\
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4 4
3 A
_6 4
4 A -8
5+ """ """ A0 777777
2000 02 04 06 08 10 12 2015 2000 02 04 06 08 10 12 2015
— Verarbeitendes Gewerbe Baugewerbe = Handel, Verkehr, Gastgewerbe, Information und Kommunikation3
Finanz- und Unternehmensdienstleister* Offentliche und sonstige Dienstleister, Erziehung und Gesundheit®

1 - Zwischen den Jahren t-1 und t neu gegriindete Betriebe im Verhaltnis zum Durchschnitt der aktiven Betriebe in den Jahren t-1 und t. Betrie-
be werden im Betriebs-Historik-Panel als aktiv geflihrt, sobald sie mindestens einen geringfugig Beschaftigten oder einen sozialversicherungs-
pflichtig Beschaftigten aufweisen. Grindungen wurden um ID-Wechsel und Spin-Offs bereinigt. 2 - Summe der zwischen den Jahren t-1 und t
neu geschaffenen und im gleichen Zeitraum weggefallenen Arbeitsplatze im Verhaltnis zum Durchschnitt der Arbeitsplatze in den Jahren t-1 und t.
3 - EinschlieBlich Instandhaltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen sowie Lagerei. 4 - Einschlieflich Versicherungsdienstleistungen, Grund-
stlicks- und Wohnungswesen, freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen sowie sonstiger wirtschaftlicher Dienstleis-
tungen. 5 - Offentliche Verwaltung, Verteidigung, Sozialversicherung, Erziehung und Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen, Kunst, Unter-
haltung und Erholung, sonstige Dienstleistungen, private Haushalte mit Hauspersonal.

Quellen: IAB Betriebs-Historik-Panel BHP 7517 v1, eigene Berechnungen L
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fizienten der Griindungs-, SchlieBungs- und Reallokationsrate in allen Modell-
spezifikationen gemeinsam statistisch signifikant von null verschieden sind.
Zumindest fiir die kurze Frist ist der Einfluss von Griindungs- und Schliefungs-
raten auf das Produktivititswachstum jeweils signifikant positiv, wenn fiir die
Reallokationsrate kontrolliert wird. Ein Anstieg der Griindungs- oder Schlie-
Bungsrate um einen Prozentpunkt geht in dieser Regression mit einem um 0,33
beziehungsweise 0,13 Prozentpunkte hoheren Produktivititswachstum einher.
Langfristig ist kein signifikanter Individualeffekt auszumachen. ~ TABELLE 13

186. Der Riickgang der Reallokationsdynamik ist ebenso wie der Riickgang des
Produktivititswachstums ein globales Phinomen (Calvino et al., 2019). Es
gibt bislang keinen Konsens iiber die Ursachen. Zudem ist unklar, inwiefern die
riicklaufige Reallokationsdynamik fiir die schwichere Produktivitatsentwicklung
der vergangenen Jahre verantwortlich ist. Viele Erklarungsansitze stellen einen
Zusammenhang zwischen der zunehmenden Dominanz groBer Unternehmen
und dem Riickgang der Wirtschaftsdynamik her. Je nach Erkliarungsansatz fal-
len die Auswirkungen auf das Produktivitatswachstum groBer oder kleiner aus.

N TABELLE 13

Wachstum der Arbeitsproduktivitat und Wirtschaftsdynamik1
Regressionen auf Kreisebene

Unabhéngige Variable Produktivitatswachstum? A Produktivitdtswachstum?®

Griindungsrate® 0,290 ™" 0,326
(4,03) (3,86)
SchlieBungsrate5 0,094 0,128 ™
(1,55) (2,10)
Reallokationsrate® 0,064 " -0,040
(2,94) (-1,21)
A Gr[]ndungsrate?”4 0,078 0,051
(0,41) (0,27)
A SchlieBungsrate3'5 0,182 0,058
(1,05) (0,30)
A Reallokationsrate®® 0,108 o 0,082
(2,72) (1,52)
Fixed Effects (Kreise) X X X
R? 0,043 0,037 0,044 0,014 0,018 0,020
F-Statistik’ 37,72 864 7 2489 7 2,79 742 264
Beobachtungen 5985 5985 5985 399 399 399

1 - Zahlen in Klammern geben t-Statistiken an. Signifikanzniveaus: * p-Wert<0,1; ** p-Wert<0,05; *** p-Wert<0,01. 2 - Gepoolter Datensatz fur
die Jahre 2001 bis 2015. Standardfehler auf Kreisebene geclustert. 3 - Differenz zwischen dem Durchschnitt der Jahre 2001 bis 2003 und dem
Durchschnitt der Jahre 2013 bis 2015. 4 - Zwischen den Jahren t-1 und t neu gegriindete Betriebe im Verhéltnis zum Durchschnitt der aktiven Be-
triebe in den Jahren t-1 und t. Betriebe werden im Betriebs-Historik-Panel als aktiv gefiihrt, sobald sie mindestens einen geringflgig Beschaftigten
oder einen sozialversicherungspflichtig Beschaftigten aufweisen. Griindungen wurden um ID-Wechsel und Spin-Offs bereinigt. 5 - Zwischen den
Jahren t-1 und t geschlossene Betriebe im Verhéltnis zum Durchschnitt der aktiven Betriebe in den Jahren t-1 und t. Betriebe werden im Betriebs-
Historik-Panel als aktiv geflihrt, sobald sie mindestens einen geringfligig Beschaftigten oder einen sozialversicherungspflichtig Beschaftigten aufwei-
sen. SchlieBungen wurden um ID-Wechsel und Spin-Offs bereinigt. 6 - Summe der zwischen den Jahren t-1 und t neu geschaffenen und im glei-
chen Zeitraum weggefallenen Arbeitsplatze im Verhaltnis zum Durchschnitt der Arbeitsplatze in den Jahren t-1 und t. 7 - Statistik des F-Tests auf
gemeinsame Signifikanz der Regressoren.

Quellen: IAB Betriebs-Historik-Panel BHP 7517 v1, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, eigene Berechnungen
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Insbesondere in den USA ist zu beobachten, dass groe Unternehmen eine do-
minantere Rolle eingenommen haben, was sich in einer h6heren Marktkon-
zentration niederschligt (Autor et al., 2017). Dies konnte zu hoheren Eintritts-
barrieren fiir Neugriindungen und einer geringeren Wirtschaftsdynamik fiihren.
Negative Konsequenzen fiir das Produktivititswachstum sind insbesondere
dann zu befiirchten, wenn eine Abschwiichung der Wettbewerbskontrolle
ursichlich fiir diese Entwicklungen ist. Darauf deutet der Anstieg der Preis-
aufschlige auf die Grenzkosten der Produktion in den vergangenen Jahrzehn-
ten hin (De Loecker und Eeckhout, 2017). Allerdings ist zu beriicksichtigen, dass
eine zunehmende Marktkonzentration auf nationaler Ebene nicht notwendiger-
weise mit weniger Wettbewerb auf der lokalen Ebene, der vor allem fiir Dienst-
leistungen relevanten Wettbewerbsebene, einhergeht (Rossi-Hansberg et al.,
2019).

In Deutschland und Europa scheint die Wettbewerbskontrolle besser zu funkti-
onieren als in den USA (Gutiérrez und Philippon, 2018). Zudem sind die Preis-
aufschldge weniger stark gestiegen (Weche und Wambach, 2018). In Deutsch-
land ist die Marktkonzentration, gemessen als Mittelwert der Herfindahl-
Hirschman-Indizes iiber alle Wirtschaftszweige, nicht signifikant gestiegen
(Monopolkommission, 2018). Jedoch hat der Umsatzanteil der groBten Unter-
nehmen in der Industrie und im Handel seit Mitte der 1990er-Jahre zugenom-
men. Im Dienstleistungsbereich ist dieser Anteil dagegen leicht zuriickgegangen
(Monopolkommission, 2018).

Die zunehmende Marktdominanz groBer Unternehmen ist jedoch nicht notwen-
digerweise auf eine geringere Wettbewerbskontrolle zuriickzufiihren, sondern
konnte durch neue Technologien bedingt sein, die zu hoheren Skalener-
triagen fiihren (Autor et al., 2017). N zIFFERN 305 FF. Beispielsweise sind Produkti-
onsprozesse auf Basis immaterieller Produktionsfaktoren, die eine immer
groBere Rolle in der Volkswirtschaft spielen, durch hohe Fixkosten in Verbin-
dung mit geringen variablen Kosten und somit einer hohen Skalierbarkeit ge-
kennzeichnet (Haskel und Westlake, 2017). Insbesondere in der Vergangenheit
kamen Innovationen in IKT oftmals eher groBeren Unternehmen zugute, wo-
rauf deutlich hohere Nutzungsraten von Systemen des Enterprise Resource
Planning (ERP) oder des Customer Relationship Management (CRM) hinweisen
(OECD, 2019a). Ist die Verschiebung der Wirtschaftsaktivitit hin zu groBeren
Unternehmen und der damit verbundene Riickgang der Unternehmensdynamik
auf technologische Neuerungen zuriickzufiihren, so hitte dies deutlich positivere
Implikationen fiir das Produktivititswachstum als eine Schwachung der Wett-
bewerbskontrolle.

Vorteile fiir groBere Unternehmen kénnten zudem durch die hohen Fixkos-
ten von Produkt- und Arbeitsmarktregulierungen entstehen. Regulie-
rung fithrt direkt zu héheren Rigiditdten auf Faktormirkten, wodurch die Real-
lokationsdynamik eingeschrankt wird (Hopenhayn und Rogerson, 1993). Zudem
begiinstigt sie groBere Unternehmen, was zu einem zusitzlichen Riickgang der
Griindungsdynamik fiihrt. In den USA wird diskutiert, inwiefern zunehmende
Regulierung fiir den Riickgang der Reallokation verantwortlich ist (Davis und
Haltiwanger, 2014; Gutiérrez und Philippon, 2018). Einerseits ist zu beobachten,
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dass Unternehmen deutlich weniger als in der Vergangenheit auf Nachfrage-
oder Produktivitatsschocks reagieren (Decker et al., 2018). Dies weist auf eine
Zunahme der Rigiditaten hin. Andererseits ist auf Industrieebene kein Zusam-
menhang zwischen starkerer Produktmarktregulierung und einem Riickgang der
Unternehmensdynamik zu erkennen (Goldschlag und Tabarrok, 2018).

Wihrend die Regulierung in den netzgebundenen Wirtschaftsbereichen seit En-
de der 1990er-Jahre reduziert wurde, unterliegen in Deutschland Unternehmen
im Dienstleistungsbereich im internationalen Vergleich immer noch recht hohen
regulatorischen Anforderungen (Deutsche Bundesbank, 2019b). Der Arbeits-
markt wurde zumindest in den 2000er-Jahren eher dereguliert und der ge-
samtwirtschaftliche Produktmarktregulierungsindex der OECD sowie der Biiro-
kratiekostenindex der Bundesregierung sind seit Mitte der 2000er-Jahre riick-
laufig. Allerdings sind die biirokratischen Hiirden fiir Unternehmensgriindun-
gen (Weltbank, 2019) sowie der individuelle Kiindigungsschutz fiir Arbeitneh-
mer noch immer sehr hoch (OECD, 2013).

Tendenzen zu stirkerer Regulierung, etwa zur starkeren Zugangsbeschrankung
einzelner Berufe, sollte entgegengewirkt werden. So ist die jiingste Ausweitung
des Meisterzwangs kontraproduktiv. In den USA wurde ein Zusammenhang
zwischen der Zugangsbeschrankung zu Berufen und einem Riickgang der Real-
lokationsdynamik festgestellt (The White House, 2015; Johnson und Kleiner,
2017).

Eine weitere Erklarung fiir den Riickgang der Wirtschaftsdynamik bieten Ver-
dringungseffekte durch die zunehmende Globalisierung. Einerseits konnte
eine Zunahme von Importen zu einem stirkeren Wettbewerb auf Produkt-
miirkten fithren. Dadurch wiirden bestehende Unternehmen aus dem Markt
gedrangt, und es wire weniger attraktiv, neue Unternehmen zu griinden. Ande-
rerseits kann es durch eine Ausweitung von Exporten zu einer Zunahme des
Wettbewerbs auf Faktormirkten, insbesondere dem Arbeitsmarkt, kommen.
Dies macht es fiir potenzielle Griinder attraktiver, auf ihrer jeweiligen Arbeits-
stelle zu verbleiben. Weiterhin steigen dadurch die Faktorkosten neuer Unter-
nehmen. Colantone und Sleuwaegen (2010) zeigen fiir acht Mitgliedstaaten der
EU, dass ein Anstieg der Exportintensitit die Griindungsaktivitit reduziert und
ein Anstieg der Importintensitiat dazu fiihrt, dass mehr Unternehmen aus dem
Markt austreten, diese aber nicht durch Neugriindungen ersetzt werden. Der
signifikante Anstieg der Export- und Importquoten seit Mitte der 1990er-Jahre
und insbesondere zwischen den Jahren 2000 und 2008 konnte also durchaus
mit dem Riickgang der Griindungsraten zusammenhingen. Allerdings ist frag-
lich, inwiefern dies den starken Riickgang in weniger handelsintensiven Wirt-
schaftsbereichen erklart.

Liu et al. (2019) bringen den Riickgang der Reallokationsraten und des Produk-
tivititswachstums in Zusammenhang mit dem Riickgang des Zinsniveaus der
vergangenen Jahrzehnte. Sie zeigen, dass in einem Niedrigzinsumfeld ein zu-
satzliches Absinken des Zinsniveaus zu einer Zunahme der Marktkonzentration
fiihrt. Zwar steigen Investitionsanreize fiir Marktfiithrer sowie fiir weniger pro-
duktive Unternehmen, allerdings nehmen die Investitionen der Marktfiihrer
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starker zu. Niedrigere Zinsen fithren dazu, dass der abgezinste Wert zukiinftiger
Ertrage fiir die Unternehmen steigt. Da die zukiinftig erwarteten Ertrage fiir den
Marktfiihrer hoher sind, steigen dessen Investitionsanreize besonders stark an.
In der Folge steigt die Produktivitatsliicke zwischen dem Marktfiihrer und den
weniger produktiven Unternehmen, wodurch wiederum deren Investitionsan-
reize sinken. Das fiihrt im langfristigen Gleichgewicht zu hoherer Markt-
konzentration, einer fallenden Reallokationsrate und geringerem gesamtwirt-
schaftlichen Produktivititswachstum.

Das niedrige Zinsniveau konnte zudem dazu fithren, dass Banken eigentlich zah-
lungsunfiahigen Firmen weiter Kredite zur Verfiigung stellen, mit denen diese ih-
re ausstehenden Verbindlichkeiten bedienen konnen. Dadurch verzogern Ban-
ken die Abschreibung dieser Kredite. Solche Zombiefirmen, deren Marktaus-
tritt kiinstlich hinausgezogert wird, binden Produktionsfaktoren und stehen so-
mit der Reallokation hin zu produktiveren Firmen im Weg (JG 2017 Ziffer 252).
Dies konnte ebenfalls fiir die zunehmende Produktivitiitsdivergenz zwischen
den fiihrenden Firmen an der oberen Grenze der Produktivitdtsverteilung, den
Frontier Firms, und den abgehédngten, unproduktiven Firmen am unteren
Rand der Verteilung, den Laggard Firms, verantwortlich sein. Bei dieser Zwei-
teilung ist zu beachten, dass gerade die Laggard Firms eine sehr heterogene
Gruppe bilden und sich viele junge Firmen am unteren Rand der Verteilung be-
finden (Berlingeri et al., 2019). Diese Firmen weisen vermutlich insbesondere
aufgrund ihrer niedrigeren Preise eine geringere Umsatzproduktivitit auf. Diese
Preissetzungsstrategie wird jedoch von jungen Firmen gezielt eingesetzt, um
Kunden zu gewinnen und sich am Markt zu etablieren (Foster et al., 2006).

Ein weiterer Erklarungsansatz fiithrt den Riickgang der Wirtschaftsdynamik auf
demografische Faktoren zuriick. Karahan et al. (2019) zeigen fiir die USA,
dass Regionen, in denen der Riickgang des Bevolkerungswachstums be-
sonders stark ausgepragt ist, die stiarksten Riickgidnge der Griindungs- und Real-
lokationsrate zu verzeichnen haben. Dies ist unter anderem dadurch zu erkliren,
dass ein geringeres Wachstum der Erwerbsbevolkerung einen starkeren Wett-
bewerb um Arbeitskrifte induziert (Karahan et al.,, 2019). Zudem fiihrt ein
Riickgang des Bevolkerungswachstums zu einer Alterung der Bevolkerung,
was zusatzliche negative Effekte auf die Griindungsdynamik und Reallokations-
dynamik nach sich zieht (Engbom, 2019).

In Deutschland sind diese demografischen Trends besonders ausge-
pragt. Das Bevolkerungswachstum ist zwischen Anfang der 1990er-Jahre und
Ende der 2000er-Jahre um etwa einen Prozentpunkt gefallen. In den vergange-
nen Jahren stieg das Bevolkerungswachstum wieder um etwa 0,5 Prozentpunkte
und befand sich aufgrund der Fliichtlingsmigration in den Jahren 2015 und
2016 sogar wieder auf dem Niveau vom Beginn der 1990er-Jahre. Gleichzeitig
ist das Durchschnittsalter der Erwerbspersonen in den vergangenen 20 Jahren
um etwa vier Jahre gestiegen. Im Vergleich zu anderen Lindern, insbesondere
den USA, konnte das geringere Bevolkerungswachstum in Deutschland die ge-
ringere Griindungsdynamik zumindest teilweise erklaren.
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3. Management und Technologien

194. Eine weitere Erklarung fiir Produktivitatsdifferenzen zwischen Lindern und Un-
ternehmen sind unterschiedliche Managementfihigkeiten. Im internati-
onalen Vergleich weist Deutschland einen relativ hohen Anteil an Unternehmen
mit hohen Management Scores auf. Basierend auf diesem von Bloom und Van
Reenen (2007) entwickelten Maf3 der Managementfihigkeiten liegt Deutsch-
land hinter den USA auf Platz 2. v ABBILDUNG 38 LINKS Insbesondere in siideu-
ropdischen Liandern, aber ebenso im Vereinigten Konigreich und Frankreich,
gibt es eine groBere Anzahl an Unternehmen mit sehr geringen Management

Scores. N ABBILDUNG 38 RECHTS

Ein Grund fiir die hohere Anzahl an schlecht gemanagten Unternehmen im Ver-
einigten Konigreich und Frankreich ist die traditionelle Erbreihenfolge familien-
gefiihrter Unternehmen. Die Anteile der Firmen, in denen die Familie der grofite
Anteilseigner ist, unterscheiden sich nicht zwischen Deutschland und dem Ver-
einigten Konigreich sowie Frankreich. Allerdings weisen diese Lander traditio-
nell einen hoheren Anteil an Unternehmen auf, bei denen die Familie der grofite
Anteilseigner ist und zusitzlich der Erstgeborene das Unternehmen lenkt
(Primogenitur). Es zeigt sich, dass diese Unternehmen tendenziell gerin-
gere Managementfihigkeiten besitzen. Dies ist getrieben durch einen klei-
neren Talentpool, geringere Bildungsanreize fiir den zukiinftigen Manager sowie
negative Anreizeffekte auf die Mitarbeiter insbesondere in Managementpositio-
nen (Bloom et al., 2011).

Ineffizientes Management wird zudem als ein Grund fiir eine geringe
IKT-Adaption in den Unternehmen angesehen. Um das volle Potenzial von

195.

N ABBILDUNG 38
Managementfahigkeiten im internationalen Vergleich?!

Management nach Landern

Verteilung der Management Scores nach Landern

Management Score China Sldeuropa?

USA T ’ ’

Deutschland : 0,8 0,8

Schweden

Japan . 0,6 0,6

Kanada ] 0,4 0,4

Frankreich

Australien ] 0.2 0,2

Vereinigtes Konigreich _| o o

Singapur - 1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

Italien i

Mexiko 4 Vereinigtes Konigreich USA

Neuseeland 1,0 1,0

Portugal ]

Irland T 0.8 0.8

Spanien ] 0,6 0.6

Tlrkei

Griechenland ] 04 0,4

Argeppmen | 0.2 0,2

Brasilien

China ] 0 0

Indien 1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
1 é é z|1 Dichte —— Deutschland

1 - Die Daten basieren auf Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe. Durchschnittlicher Management Score basierend auf 18 Fragen mit Bezug zu
Monitoring, Zielsetzung und Anreizsetzung in Unternehmen. Wellen der Jahre 2004, 2006, 2009 und 2014. 2 - Spanien, Griechenland, Portugal,

Italien.

Quellen: World Management Survey, eigene Berechnungen
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IKT-Kapital zu entfalten, benoétigt es komplementiare Anpassungen der Organi-
sationsstruktur und Unternehmenskultur (Brynjolfsson und Hitt, 2000). Die
schlechteren Managementfiahigkeiten in siideuropdischen Landern wie Italien,
Spanien und Portugal konnten die geringen IKT-Investitionen dort erklaren.
Dadurch kénnen moégliche Produktivitatsgewinne durch neue IKT-Anwendun-
gen nur unzureichend ausgeschopft werden. Auf Landerebene fiihrt die erfolg-
reiche Adaption zudem zu einem Lohnanstieg, was wiederum eine positive An-
ziehungswirkung auf hochqualifizierte Personen aus dem Ausland hat. Basie-
rend auf Schiatzungen von Schivardi und Schmitz (2019) lasst sich die Divergenz
der Produktivitat zwischen Deutschland und den genannten siideuropaischen
Liandern mit der Interaktion von geringen Managementfihigkeiten und IKT-

Adaption zu rund einem Drittel fiir Italien und Spanien und zu zwei Dritteln fiir

Portugal erkliren.

Der World Management Survey (WMS) wurde von Bloom und Van Reenen (2007) als
Instrument zur Messung von Managementpraktiken bei Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe entwickelt. Im Rahmen von Interviews werden Unternehmen insgesamt 18
Fragen in drei Bereichen gestellt. Innerhalb dieser Bereiche kénnen jeweils finf Kate-
gorien, von 1 (schlechtes Management) bis 5 (bestes Management), gebildet werden. Im
ersten Bereich wird das Unternehmen zu Uberwachung (Monitoring) befragt. Wird etwa im
Unternehmen versucht, den internen Ablaufprozess zu kontrollieren, und werden mit
diesen Informationen die Ablaufe verbessert? Im zweiten Bereich soll das Unternehmen
Auskunft Uber seine Zielsetzungen geben. Werden angemessene Ziele gesetzt und diese
mit dem finalen Ergebnis verglichen? Kommt es zu Anpassungen, falls das Ergebnis nicht
mit den Zielen Ubereinstimmt? Im dritten Bereich geht es um Anreizsetzungen. Werden in
dem Unternehmen individuelle Leistungen geférdert und honoriert? Inwieweit wird
versucht, die besten Beschaftigten einzustellen? Der finale Management Score wird be-
rechnet als Durchschnitt Gber alle 18 Fragen. Bei dieser Befragung werden erfahrene
Manager mit Nahe zum taglichen Geschaft befragt. Dabei wird den Managern nicht gesagt,
dass sie numerisch bewertet werden. Zudem sind alle Fragen in einem offenen Format
gestellt. Die Daten stehen fur die Jahre 2004, 2006, 2009 und 2014 zur Verfligung. Die
Unternehmensdatenbank ORBIS wird dabei fur die Kontaktaufnahme mit den Firmen

genutzt.

196.

Die Bedeutung der Managementqualitdt und der damit verbundenen Gestaltung
des Innovationsprozesses zeigt sich beispielsweise in Deutschland bei den Hid-
den Champions. Hidden Champions sind definiert als kleine und mittlere Un-
ternehmen mit hohen Weltmarktanteilen im jeweiligen Tatigkeitsfeld und einem
iiberdurchschnittlichen Wachstum innerhalb der vergangenen fiinf Jahre. Im in-
ternationalen Vergleich hat Deutschland iiberproportional viele Hidden Cham-
pions (Simon, 2017). Rammer und Spielkamp (2015) zeigen, dass diese Unter-
nehmen eine hohere Produktivitit, groere Gewinnspannen und qualifiziertere
Mitarbeiter haben als vergleichbare Unternehmen. Wihrend die Innovations-
ausgaben sich nicht unterscheiden, erweisen sich die Hidden Champions als er-
folgreicher bei der Innovation von Produkten. Die Autoren argumentieren, dass
es den Unternehmen durch hohe Managementfahigkeiten gelingt, Produktinno-
vationen effektiver durch Patente und komplexe Designs zu schiitzen. Dieser
Prozess ist geprigt von einer effizienteren Ressourcenverwendung, mehr Eigen-
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Management und BIP je Einwohner im Jahr

Management und Regulierung im Jahr 20133

20152
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Management Score Grad der Regulierung (Handel und Investitionen)

@ Kreisflache proportional zur Anzahl der teilnehmenden Unternehmen in der Umfrage

1 - Die Daten basieren auf Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe. Durchschnittlicher Management Score basierend auf 18 Fragen mit Bezug zu
Monitoring, Zielsetzung und Anreizsetzung in Unternehmen. Wellen der Jahre 2004, 2006, 2009 und 2014. AU-Australien, BR-Brasilien, CA-Kanada,
CN-China, DE-Deutschland, ES-Spanien, ET-Athiopien, FR-Frankreich, GH-Ghana, IN-Indien, JP-Japan, MX-Mexiko, MZ-Mosambik, NZ-Neuseeland, PL-
Polen, PT-Portugal, SE-Schweden, SG-Singapur, TR-Turkei, TZ-Tansania, UK-Vereinigtes Konigreich, US-USA, ZM-Sambia. 2 - BIP je Einwohner im
Jahr 2015 in US-Dollar, Kaufkraftparitdten aus dem Jahr 2011. 3 - Regulierungsgrad im Jahr 2013.

Quellen: IWF, OECD, World Management Survey, eigene Berechnungen
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verantwortung der Beschiftigten und intensiveren Kooperationen mit externen
Partnern. Das konnte sich positiv auf die Wissensdiffusion auswirken.

Managementfihigkeiten konnen als Technologie angesehen werden. Bei
dieser Technologie zeigt sich auf Landerebene eine positive Korrelation mit dem
realen Bruttoinlandsprodukt je Einwohner. v aABBILDUNG 39 LINks Bruhn et al.
(2018) zeigen, dass bereits ein einjahriger Managementlehrgang signifikante Ef-
fekte auf die TFP der Unternehmen hat. Diese Effekte sind langfristig und per-
sistent (Giorcelli, 2019). Sie wirken sich so auf die Gesamtproduktivitat und
-produktion aus (Bloom et al., 2019). Bender et al. (2018) zeigen fiir Deutsch-
land, dass 13 % der Variation der TFP zwischen Unternehmen auf Unterschiede
in den Managementfiahigkeiten zuriickgefiihrt werden kann.

Durch geeignete Rahmenbedingungen und einen funktionierenden
Wettbewerb werden die durchschnittlichen Managementfihigkeiten in den
Landern positiv beeinflusst. So existiert eine positive Korrelation zwischen der
Managementqualitdt und der Anzahl der Wettbewerber sowie der Importpene-
tration auf Wirtschaftszweigebene (Bloom und Van Reenen, 2007). Diese Korre-
lation besteht zudem mit dem OECD-Regulierungsindikator, der versucht, Hiir-
den fiir Giiterhandel und Investitionen zu approximieren. N ABBILDUNG 39 RECHTS
Ergebnisse fiir den gesamten OECD-Indikator, der zusitzlich Hiirden in den
Wirtschaftsbereichen Einzelhandel, Transport und Kommunikation sowie in un-
ternehmensnahen Dienstleistungen beinhaltet, unterscheiden sich qualitativ
nicht voneinander.

Unternehmen verbessern ihre Managementpraktiken in Reaktion auf mehr
Wettbewerb. Zudem gibt es positive Ausstrahlungseffekte von produktiven
und effizient gemanagten Unternehmen auf umliegende Unternehmen inner-
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201.

202.

halb desselben Wirtschaftszweigs (Bloom et al., 2019). Der Mechanismus konnte
in der Arbeitskriafte- und Managermobilitat liegen. Wissen diffundiert haufig
aufgrund von Jobwechseln innerhalb der Arbeitsmarktregion (Serafinelli, 2019).
Wissensdiffusion ist ein entscheidender Bestandteil der wirtschaftlichen Dy-
namik. Die Abnahme der Verbreitung von Wissen zwischen Unternehmen gilt
als ein Erklarungsansatz fiir die zuriickgehende wirtschaftliche Dynamik
(Akcigit und Ates, 2019). Dies zeigt die groBe Bedeutung der Jobreallokation.

Fiir Deutschland nimmt die Reallokationsrate seit Beginn der 2000er-Jahre
kontinuierlich ab. v ziFFern 184 F. Griinde fiir den Riickgang der Reallokationsrate
sind in der Literatur nicht vollumfanglich verstanden. Es besteht aber die Ge-
fahr eines weiter abnehmenden Produktivititswachstums und einer
moglichen Zunahme der Heterogenitit zwischen Unternehmen. Dies konnte zu
zunehmender Marktmacht und einer Zunahme der Ungleichheit in den Volks-
wirtschaften fiihren. Eine stirkere Férderung von regionalen Clustern kann ein
geeignetes Mittel sein, Arbeitskraftemobilitdat, Wissensteilung und Wissensdiffu-
sion zu erhéhen. N ZIFFERN 345 FF.

4. Kompositionseffekte und Globalisierung

Auf der Ebene der Wirtschaftsbereiche zeigt sich, dass im Zuge der zunehmen-
den Bedeutung der Dienstleistungen der Beschiftigungsaufbau in den ver-
gangenen Jahren zu groBen Teilen in Bereichen stattfand, die eine relativ gerin-
ge Arbeitsproduktivitit aufweisen (JG 2015 Ziffern 599 f.). Wahrend insbeson-
dere in den 1990er-Jahren die Reallokation von Arbeitskriiften von weni-
ger produktiven hin zu hoher produktiven Bereichen einen deutlich positiven
Einfluss auf das Produktivititswachstum hatte, ist der Beitrag der Reallokation
seit der Jahrtausendwende nahe null oder sogar negativ. N ABBILDUNG 40 LINKS

Zusitzlich hat die Verschiebung hin zu Bereichen mit einem geringeren
Produktivitidtswachstum zu einer weiteren Verlangsamung der gesamtwirt-
schaftlichen Produktivitatsentwicklung gefiihrt. Dies lasst sich durch einen Ver-
gleich des tatsdchlichen Produktivititswachstums mit einem kontrafaktischen
Szenario zeigen. In diesem wird angenommen, dass sich die Wirtschaftsstruktur
seit Beginn der 1990er-Jahre nicht verdndert hat und die bereichsspezifischen
Produktivitdtswachstumsraten den tatsachlich beobachteten entsprechen. Das
tatsachliche Arbeitsproduktivititswachstum liegt seit Ende der 199oer-Jahre
konstant unter dem hypothetischen Produktivitatswachstum, das sich bei einer
unveranderten Wirtschaftsstruktur eingestellt hétte. ~ ABBILDUNG 40 RECHTS

Zusitzlich zu den Verschiebungen der Wirtschaftsstruktur konnten Verdnde-
rungen in der Zusammensetzung der Arbeitnehmerschaft eine wichtige
Rolle fiir die schwichere Produktivititsentwicklung spielen. So konnte die Ein-
gliederung von Geringqualifizierten in den Arbeitsmarkt das Produktivitats-
wachstum innerhalb der Wirtschaftszweige gedampft haben (Elstner et al.,
2018). Auf regionaler Ebene ist langfristig allerdings kein Zusammenhang zwi-
schen einem stirkeren Aufbau an Arbeitskriaften und einem schwicheren Pro-
duktivititswachstum zu erkennen. v ABBILDUNG 41 LiNks Dies konnte einerseits da-

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2019/20



N ABBILDUNG 40

Produktivitat: Wachstumsbedingungen verbessern - Kapitel 2

Einfluss der Wirtschaftsstruktur auf das Wachstum der Stundenproduktivitat®

Komponenten des Produktivitdtswachstums Kontrafaktischer Wachstumsvergleich

% %
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— Innerhalb der Wirtschaftsbereiche? — Tatséachliches Produktivitatswachstum#
Reallokation3 Hypothetisches Produktivitdtswachstum®
Differenz®

1 - Gleitende 3-Jahresdurchschnitte des Wachstums der Stundenproduktivitat. 2 - Wachstum der Stundenproduktivitat durch gesteigerte Produk-
tivitat innerhalb der Wirtschaftsbereiche. 3 - Wachstum der Stundenproduktivitét durch Verschiebung der Wirtschaftsstruktur. 4 - Mit dem Stun-
denanteil der Wirtschaftszweige gewichteter Mittelwert des Wachstums der Stundenproduktivitét der Wirtschaftszweige. 5 - Unter der Annahme
einer konstanten Wirtschaftsstruktur mit Arbeitsvolumenanteilen wie im Durchschnitt der Jahre 1991 bis 1995. 6 - Differenz aus tatsachlichem
Wachstum der Stundenproduktivitat und hypothetischem Wachstum der Stundenproduktivitat.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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ran liegen, dass zwar durch den gesamtwirtschaftlichen Beschiftigungsaufbau
vornehmlich geringqualifizierte Arbeitnehmer eingegliedert wurden, zusétzlich
aber eine langfristige Verschiebung hin zu besser ausgebildeten Arbeitskraften
zu erkennen ist. Andererseits diirfte es fiir Arbeitnehmer attraktiv sein, in Regi-
onen mit hoherem Produktivititswachstum zu ziehen. Dies konnte trotz eines
moglicherweise negativen kausalen Effekts zusitzlicher Arbeitnehmer auf das
Produktivititswachstum die beobachtete positive Korrelation erklaren.

Neben Verdnderungen im Qualifikationsniveau sind Verinderungen in der de-
mografischen Zusammensetzung hin zu ilteren Arbeitnehmern zu be-
obachten, die das Produktivititswachstum verlangsamen konnten (Engbom,
2019). Ergebnisse zur Produktivitat von Arbeitnehmern im Lebensverlauf legen
nahe, dass die individuelle Produktivitit bis zu einem Alter von 50 Jahren an-
steigt und danach nicht signifikant absinkt (Expertise 2011 Ziffer 178). Aller-
dings scheinen Unternehmen mit &lteren Arbeitnehmern weniger auf neue
Technologien zu setzen (Meyer, 2011). Zudem scheinen Betriebe, die im Durch-
schnitt dltere Arbeitnehmer beschéftigen, eine geringere Produktivitit zu haben
(Expertise 2011 Ziffer 170). Dies konnte daran liegen, dass das Humankapital &l-
terer Arbeitnehmer nicht auf neue Technologien ausgerichtet ist und es fiir diese
Arbeitnehmer moglicherweise schwieriger ist, neue Arbeitsmethoden zu erler-
nen (Weinberg, 2004). Auf regionaler Ebene ist in Deutschland festzustellen,
dass ein starkerer Anstieg des Anteils dlterer Arbeitnehmer zwischen den Jahren
2001 und 2016 mit einem stirkeren Riickgang des Produktivititswachstums
einhergegangen ist. N ABBILDUNG 41 RECHTS

Ein bedeutender Faktor fiir die Produktivititsentwicklung konnte zudem das
Outsourcing im Verarbeitenden Gewerbe sein (JG 2015 Ziffern 605 ff.).
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N ABBILDUNG 41
Demografie und Produktivitatswachstum
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1 - Veranderung zwischen dem durchschnittlichen Produktivitdtswachstum in den Jahren 2014 bis 2016 und dem in den Jahren 2001 bis 2003 in
Prozentpunkten. Beobachtungseinheit sind jeweils acht Kreise, die nach 2 %-Perzentilen der Verteilung der Variable auf der Ordinate zusammen-
gefasst wurden. 2 - Veranderung der durchschnittlichen Anzahl der Erwerbstétigen im Zeitraum von 2014 bis 2016 zum Zeitraum von 2001 bis
2003 in %. 3 - Veranderung zwischen dem durchschnittlichen Anteil liber 55-jahriger sozialversicherungspflichtig Beschaftigter an allen sozial-
versicherungspflichtig Beschéftigten in den Jahren 2014 bis 2016 und dem durchschnittlichen Anteil in den Jahren 2001 bis 2003 in Prozent-

punkten.

Quellen: BBSR, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander, eigene Berechnungen
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Dieses scheint zwischenzeitlich an Grenzen gestoSen zu sein. Bis Ende der
2000er-Jahre hatten sich die Unternehmen in Deutschland zunehmend auf die
Endfertigung von hochspezialisierten Produkten konzentriert. Arbeitsintensive
und wenig produktive Stufen der Wertschopfungsketten waren hingegen ausge-
lagert worden. Dieses Outsourcing hat sich verlangsamt. Zu den Griinden zihlen
die Erfahrungen der Finanzkrise, Grenzen der Auslagerung im Produktionspro-
zess, eine Verteuerung der Produktion im Ausland und die zunehmende End-
produktion im Ausland selbst.

Die Bedeutung des Outsourcing fiir die Produktivititsentwicklung auf
Unternehmens- oder Wirtschaftsbereichsebene ist jedoch umstritten. So zei-
gen Ademmer et al. (2017), dass es auf der Ebene der Wirtschaftsbereiche kei-
nen Einfluss der Outsourcing-Intensitit auf die Produktivitat gibt. Zwar ist die
Outsourcing-Intensitit in produktiveren Wirtschaftsbereichen hoher, allerdings
ist eine Veranderung der Intensitit eines Wirtschaftsbereichs iiber die Zeit nicht
mit einer Veranderung der Produktivitiat korreliert.

Auf der anderen Seite zeigen Studien auf Firmenebene (Bandick, 2015), dass ein
hoherer Grad des Offshoring, also des Bezugs von Vorleistungen aus dem
Ausland, in Einklang mit der theoretischen Literatur (Antras et al.,, 2006;
Grossman und Rossi-Hansberg, 2008), zu einer Steigerung des Produktivi-
tatswachstums fithrt. Zudem finden Constantinescu et al. (2019) auf Basis ei-
ner aktuelleren und gréBeren Stichprobe, dass eine tiefere Integration von Wirt-
schaftszweigen in internationale Wertschopfungsketten einen positiven Einfluss
auf die Produktivitit hat.
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Neben den klassischen Kanélen der Spezialisierung auf die Bereiche, in denen
eine Volkswirtschaft einen komparativen Vorteil hat, und des Bezugs giinstiger
produzierter Vorleistungen tritt in der neueren Literatur die Bedeutung der Wis-
sensteilung im Rahmen von internationalen Handelsbeziehungen hinzu (De
Loecker, 2013; Sampson, 2015; Buera und Oberfield, 2016). So zeigt De Loecker
(2013) fiir Slowenien, dass die Produktivitat von Unternehmen nach dem Ein-
tritt in Exportmarkte signifikant ansteigt. Die deutliche Abnahme der Export-
und Importdynamik der deutschen Volkswirtschaft seit Ende der 2000er-Jahre
(Statistisches Bundesamt, 2017) konnte somit teilweise fiir die ebenfalls relativ
schwache Produktivititsentwicklung verantwortlich sein.

Auf globaler Ebene konnte das schwichere Wachstum des Welthandels seit
dem Jahr 2009 somit zum schwicheren Produktivitiatswachstum beigetragen
haben (JG 2016 Ziffern 120 f.). Gleichzeitig gefihrden die aktuellen Handels-
konflikte und die protektionistischen Tendenzen der vergangenen Jahre die
durch den internationalen Handel erreichten Produktivitits- und Wohlfahrts-
gewinne (JG 2017 Ziffern 634 ff.). In Europa besteht durch den Brexit eine wei-
tere Gefahr fiir die international integrierten Wertschopfungsketten. Negative
Auswirkungen auf die Produktivitit sind ein wesentlicher Grund fiir die zu er-
wartenden EinkommenseinbuBlen aufgrund der Einschrankungen der Wirt-
schaftsbeziehungen durch einen Austritt des Vereinigten Konigreichs aus der EU
(JG 2016 Ziffern 306 ff.; JG 2018 Ziffern 35 ff.).

5. Investitionen und Produktivitat im Zusammenspiel

Ein Erkldrungsansatz fiir den beobachtbaren Riickgang des Produktivitits-
wachstums ist die riicklaufige Zunahme der Kapitalintensitat. v zIFFErN 147 FF. In-
vestitionsgiiter stellen jedoch keine homogene Gruppe dar, sondern un-
terscheiden sich hinsichtlich ihrer produktivitits- und wachstumssteigernden
Effekte. So diirften die gesamtwirtschaftlichen Produktivititsgewinne von
Wohnbauinvestitionen, die fiir den Riickgang der Investitionsintensitit ur-
sdchlich sind, v ABBILDUNG 42 im Vergleich zu Investitionen in IKT oder FuE eher
gering sein (JG 2015 Ziffer 636). Da das Produktivititswachstum im Bausektor
vergleichsweise schwach ist (Corrado et al., 2007; JG 2015 Ziffern 710 ff.), kann
sich eine zunehmende Bedeutung des Bausektors iiber Kompositionseffekte so-
gar negativ auf das Produktivititswachstum auswirken. Zudem sollte sich eine
Betrachtung der Investitionstitigkeit nicht auf den physischen Kapitalstock ver-
engen, da andere Faktoren wie das Humankapital oder immaterielle Kapitalgii-
ter ebenso wichtig fiir das Produktivitatswachstum sind.

Hohere Investitionen in den physischen Kapitalstock konnen zu einer Steige-
rung des Produktivititswachstums fiihren. Eine Rolle spielt hierbei der im Ka-
pital inkorporierte technologische Fortschritt, der sich etwa in fallenden
Preisen fiir Investitionsgiiter niederschlagt (Greenwood et al., 1997). Vorausset-
zung hierfiir sind jedoch wiederum Innovationen im Investitionsgiiterbereich.

Daneben sind andere Faktoren, etwa Finanzierungsbedingungen, ebenfalls
wichtig fiir die private Investitionstatigkeit und somit fiir das Produktivitats-
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N ABBILDUNG 42
Einfluss der Wirtschaftsstruktur auf die Investitionsintensitat®

Bruttoanlageinvestitionen insgesamt in Bruttoanlageinvestitionen ohne Bauten in
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1 - Gleitender 3-Jahresdurchschnitt. 2 - Mit dem Bruttowertschdopfungsanteil der Wirtschaftszweige gewichteter Mittelwert. 3 - Unter Annahme einer
konstanten Wirtschaftsstruktur, Mittelwert (gewichtet mit durchschnittlichen Bruttowertschépfungsanteilen der Jahre 1991 bis 1995). 4 - Differenz
aus tatsachlicher und hypothetischer Investitionsintensitat.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 19-374

wachstum. So diirfte die eingeschriankte Kreditvergabe wiahrend der Finanzkrise
und der Krise im Euro-Raum das Investitionswachstum tiiber Jahre hinweg be-
eintriachtigt haben (EZB, 2016; Antoshin et al., 2017; Gilchrist und Mojon,
2018). Nachfrageseitige Schocks, die zu einem Riickgang von Investitionen
insbesondere in IKT sowie FuE fithren, konnen die Produktivitdtsentwick-
lung ebenfalls nachhaltig bremsen (Hysterese). Studien fiir die USA zeigen,
dass Unternehmen ihre Forschungsaktivitaten aufgrund der restriktiveren Kre-
ditvergabe wahrend der Finanzkrise einschrankten und die Krise dadurch einen
persistenten Effekt auf die Produktivitiat hatte (de Ridder, 2017; Anzoategui et
al., 2019).

210. Umgekehrt fiihren gilinstige Finanzierungsbedingungen nicht notwendigerweise
zu hoheren Produktivitatsfortschritten. So stieg die Produktivitit, trotz giinstiger
Finanzierungsbedingungen, bereits vor der Finanzkrise in Siideuropa kaum an.
v zIFFER 163 Grund hierfiir konnte ein Mangel an komplementarem Humankapital
oder an Managementfihigkeiten gewesen sein. N ziFFer 195 Studien deuten sogar
darauf hin, dass der Zinsriickgang im Zuge der Euro-Einfithrung und die enor-
men Kapitalimporte dort zu einem Riickgang des Produktivititswachstums ge-
fiihrt haben. Wirkungskanile sind hierbei zum einen die Fehlallokation von
Kapital (Gopinath et al., 2017; SG 2015 Ziffern 328 ff.) und zum anderen die
verringerten Anreize zu wirtschaftlichen Reformen (Fernandez-
Villaverde et al., 2013; JG 2015 Ziffern 328 ff.).

211. Zwischen Investitionen und Produktivitit bestehen Wechselwirkungen
(JG 2015 Ziffern 6411f.). So haben Investitionen nicht nur Auswirkungen auf
das Produktivititswachstum. Zusitzlich kann der neutrale technologische
Fortschritt, der Produktivitatssteigerungen ohne eine Verdnderung der Pro-
duktionsfaktoren wie Arbeit und Kapital darstellt, zu einer Ausweitung der In-
vestitionen fithren. Hier verlduft die Kausalitdt von hoherer Produktivitét hin zu
mehr Investitionen. Daher konnte das trendmifBig verlangsamte Investitions-

Sachverstandigenrat - Jahresgutachten 2019/20



212,

213.

214.

215.

Produktivitat: Wachstumsbedingungen verbessern - Kapitel 2

wachstum in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften nicht die Ursache fiir
das geringere Produktivitatswachstum sein, sondern dessen Konsequenz.

Das mifBige Investitionswachstum konnte zudem durch demografische
Verinderungen bedingt sein. Geht man von einer Komplementaritat der
Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit aus, wie dies etwa in der neoklassischen
Wachstumstheorie der Fall ist, sorgt ein geringeres Bevolkerungswachstum fiir
geringere Kapitalrenditen, was wiederum die Investitionstitigkeit bremst. Eine
hohe Komplementaritit diirfte zwischen Kapital und hochqualifizierten Arbeit-
nehmern bestehen (Krusell et al., 2000). MaBnahmen, die das Humankapital
erhohen, diirften daher geeignet sein, héhere Investitionen zu erzielen. Ahnlich
wie physisches Kapital verliert angehduftes Wissen mit der Einfilhrung neuer
Technologien iiber die Zeit an 6konomischem Wert (Chari und Hopenhayn,
1991). Eine éltere Bevolkerung mit einem geringen Bestand an neuem Human-
kapital diirfte daher Investitionen in modernes physisches Kapital hemmen.
v zIFFER 203 Lebenslanges Lernen konnte dem entgegenwirken.

Dampfend auf das Wachstum der Ausriistungsinvestitionen konnte zudem die
zunehmende Bedeutung des tendenziell arbeitsintensiveren Dienstleis-
tungssektors wirken (Strobel, 2015). Allerdings ist der Anteil des Produzie-
renden Gewerbes an der Bruttowertschépfung in Deutschland, im Gegensatz zu
vielen anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften, seit Mitte der 1990er-Jahre
fast konstant geblieben. Fiir die gesamten Anlageinvestitionen wie fiir die Aus-
riistungsinvestitionen finden sich keine negativen Kompositionseffekte
zwischen Industrie und Dienstleistungen. v ABBILDUNG 42

Umfragen auf Unternehmensebene weisen auf strukturelle Investitionshemm-
nisse durch Biirokratie und Regulierung, Fachkriftemangel sowie eine
hohe Kostenbelastung hin (Bardt und Gromling, 2017). Allerdings zeigen sich
bei den Befragungen Unterschiede iiber die Zeit. So werteten rund 45 % der Un-
ternehmen im Jahr 2014 nachfrageseitige Probleme durch die schwache Wirt-
schaftsentwicklung in Europa als eines der wichtigsten Investitionshemmnisse.
Im Jahr 2017 waren dies nur noch etwas mehr als 10 %. Ein wichtiger Faktor fiir
die private Investitionstitigkeit diirfte die Unsicherheit iiber die wirtschafts-
politischen Rahmenbedingungen darstellen. Dies gilt etwa fiir die Zukunft
des globalen Freihandels oder fiir die Klima- und Energiepolitik. Angesichts zum
Teil recht langer Investitionszyklen diirfte die langfristige Planbarkeit im Hin-
blick auf staatliche Regulierungen gerade fiir energieintensive Industrien ent-
scheidend sein (SG 2019 Ziffer 164).

Eine funktionsfihige o6ffentliche Infrastruktur stellt eine wesentliche
Grundlage der privaten Wirtschaftsaktivitiit dar. Offentliche Investitionen
sind deshalb bedeutsam fiir das Wachstum des Produktionspotenzials einer
Volkswirtschaft (Expertise 2007 Kasten 4). So finden Uberblicksartikel iiber die
empirische Literatur von Romp und de Haan (2007) sowie von Bom und
Ligthart (2014) positive Outputelastizitdten des 6ffentlichen Kapitalstocks.

Diese Beobachtung allein rechtfertigt jedoch nicht die Forderung nach umfas-
senden staatlichen Investitionsprogrammen in Deutschland oder besonderen
gesetzlichen Regelungen zur Festschreibung von Mindestvolumina fiir staatliche
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Investitionen. ~ zIFFERN 531 FF. So sind nicht alle staatlichen Investitionen wachs-
tums- oder gar produktivitatsfordernd. Zugleich sind staatliche Konsumausga-
ben, etwa in Form von Ausgaben fiir Instandhaltungen, ebenfalls von groBer Be-
deutung fiir die Qualitdt der offentlichen Infrastruktur. Die Ausgaben fiir 6f-
fentliche Bildung, nicht zuletzt zur Sicherstellung der Qualitédt des Lehrperso-
nals, zahlen ebenso zu den Konsumausgaben und diirften iiber die Steigerung
des Humankapitals zum Wachstumspotenzial beitragen.

Es gilt daher, fallweise wachstumsfordernde Ausgaben zu identifizieren
und zu priorisieren. Das schlieft die Bereitstellung einer modernen digitalen
Verwaltung mit ein (JG 2018 Ziffern 144 ff.). Dabei stellt sich jeweils die Frage,
in welchem Umfang der Staat bei der Bereitstellung von Infrastruktur in
die Verantwortung zu nehmen ist. Dies gilt etwa im Verkehrsbereich hinsichtlich
der Ladestationen fiir E-Autos (SG 2019 Ziffer 252) oder beim Breitbandausbau
(JG 2017 Ziffern 61 ff.). Eine Alternative zur direkten Bereitstellung der entspre-
chenden Infrastruktur besteht darin, iiber regulatorische Manahmen die Rah-
menbedingungen so zu setzen, dass privatwirtschaftliche Tatigkeit moglich wird.

V. FAZIT

217.

218.

219.

In Deutschland zeigt sich wie in anderen fortgeschrittenen Volkswirtschaften ei-
ne anhaltend schwache Produktivititsentwicklung. Der demografische
Wandel wird zu einer abnehmenden Anzahl an Erwerbstitigen sowie zu einem
zunehmenden Fachkriaftemangel fiihren und daher die Wachstumsperspektiven
der deutschen Wirtschaft merklich eintriiben. Es stellt sich daher die Frage, wie
das Potenzialwachstum durch eine Trendumkehr im Produktivititswachstum
gesteigert werden kann. N ZIFFERN 141 FF.

Das schwache Produktivitatswachstum in vielen entwickelten Volkswirtschaften
scheint im Widerspruch zu den erwarteten Produktivititssteigerungen durch die
IKT-Revolution zu stehen. Wiahrend mogliche Messfehler aufgrund der verstark-
ten Nutzung von IKT fiir Deutschland weniger relevant sein diirften, konnten
Adaptionsverzogerungen ein wichtiger Erklarungsfaktor sein. So hinkt Deutsch-
land bei der Nutzung von IKT-Innovationen hinterher, v ziFrFer 180 obwohl die
zur effektiven Nutzung notwendigen Managementfihigkeiten eigentlich vorhan-
den sein diirften. v zIFFER 194

Insbesondere im Dienstleistungsbereich sind Investitionen in immaterielle
Produktionsfaktoren, die neben IKT-Investitionen in Software und Daten-
banken komplementidre Forschungs- und Entwicklungsausgaben umfassen,
schwach. ~ ziFrer 305 Weiterhin besteht in Deutschland Nachholbedarf bei Inves-
titionen in die komplementire digitale Infrastruktur (JG 2018 Ziffern 144 ff.).

Daneben wird die Produktivitit von demografischen Faktoren beeinflusst. Ne-
ben Kompositionseffekten hinsichtlich des Qualifikationsniveaus von Beschif-
tigten v~ zIFFer 202 betrifft dies nicht zuletzt die Griindungsdynamik, die in
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Deutschland weiter riicklaufig ist. v zIFrer 184 Dies spiegelt sich in einer verrin-
gerten Reallokationsrate wider. Produktionsfaktoren werden aus gesamtwirt-
schaftlicher Sicht somit nicht effizient eingesetzt. Dies konnte zudem auf die im
internationalen Vergleich immer noch hohe gesamtwirtschaftliche Arbeits-
marktregulierung sowie die hohe Produktmarktregulierung im Dienst-
leistungsbereich zuriickzufiihren sein. Insbesondere dort erscheint daher ein
Abbau von Marktzutrittsbarrieren angebracht (JG 2015 Ziffern 616 ff.). Zuletzt
gab es jedoch vermehrt MaBnahmen, etwa die Verschirfung der EU-
Entsenderichtlinie oder die Ausweitung des Meisterzwangs, die einem solchen
Abbau entgegenstehen.

In einer alternden Gesellschaft kommt es besonders darauf an, unternehmeri-
sches Handeln zu stirken und hierfiir Rahmenbedingungen so zu setzen, dass
mehr Akteure bereit sind, die damit verbundenen Risiken einzugehen. Dariiber
hinaus konnte der demografische Wandel Investitionen hemmen. Betriebe mit
einem hoheren Anteil dlterer Arbeitnehmer investieren weniger in moderne
Ausriistungen. Ein Grund diirfte sein, dass &ltere Arbeitnehmer oftmals Hu-
mankapital aufgebaut haben, das weniger komplementir zu neuem Kapital ist.
~ zIFFER 203 Durch lebenslanges Lernen konnten die Anpassung ilterer Ar-
beitnehmer an neue Technologien gesteigert und die Innovationsfiahigkeit der
Gesellschaft erhoht werden (Expertise 2011 Ziffern 185 f.).

Bildungsinstitutionen spielen zudem eine wichtige Rolle, um eine hohere
Chancengerechtigkeit iiber die Generationen hinweg zu erzielen. v zIFFer 705
Eine unzureichende Bildungsmobilitét fiihrt nicht nur zu einer Verfestigung so-
zialer Strukturen, sondern diirfte sich auch als Wachstumshindernis erweisen.
Gelingt es hingegen, mehr Personen zu qualifizieren und in den Arbeitsmarkt zu
bringen, wiirde durch den Aufbau von Humankapital das Wachstumspotenzial
erhoht. Fiir Deutschland zeigt sich ein starker Zusammenhang zwischen dem
Bildungsabschluss der Kinder und der Eltern (OECD, 2019b). Daher gilt es, wei-
tere Verbesserungen, insbesondere im Bereich der friihkindlichen Bil-
dung, vorzunehmen (OECD, 2019b; JG 2017 Ziffer 854). Zudem kann die
Chancengerechtigkeit durch eine bessere Durchlissigkeit des Bildungssystems
und die Einfiihrung eines verpflichtenden Vorschuljahres verbessert werden (JG
2016 Ziffer 63).

Ein weiterer Ansatz, die Produktivitat zu steigern, liegt in einer verstarkten In-
vestitionstitigkeit. Aus wirtschaftspolitischer Sicht gilt es vor allem, verlissli-
che Rahmenbedingungen fiir Unternehmen zu schaffen. ~ ziFFer 214 Ein
international wettbewerbsfihiges Steuersystem ist dabei von groBSer Be-
deutung. Seit einigen Jahren ist eine Verschiarfung des internationalen Steuer-
wettbewerbs zu beobachten (JG 2018 Ziffern 589 ff.). Vielerorts sind die Ge-
winnsteuersatze riicklaufig. Die Fiskalpolitik steht daher vor der Herausforde-
rung, attraktive Rahmenbedingungen fiir private Investitionen in Deutschland
zu bieten und dabei zugleich eine funktionsfihige offentliche Infrastruktur be-
reitzustellen.

Die staatliche Infrastrukturpolitik ist gefordert, wachstumsféordernde Aus-
gaben zu identifizieren und zu priorisieren. Dies umfasst die Energiever-
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sorgung, die digitale Infrastruktur und die Modernisierung der Verkehrsinfra-
struktur genauso wie Bereiche der kommunalen Daseinsvorsorge. Es kommt da-
bei darauf an, die Instandhaltung bestehender Infrastruktur sicherzustel-
len und die Eigenverantwortung von privaten Haushalten und Unternehmen
nicht zu untergraben. Dies konnte im Verkehrsbereich etwa hinsichtlich der La-
destationen fiir E-Autos (SG 2019 Ziffer 252) oder beim Breitbandausbau (JG
2017 Ziffern 61 ff.) eine Rolle spielen. Hinzu kommen die vielfaltigen regulatori-
schen und biirokratischen Hemmnisse, einschlieBlich der Skepsis der Bevolke-
rung, fiir den Ausbau 6ffentlicher Infrastruktur. v ziFFer 556

Der Zugang zu Kapital stellt fiir Unternehmen eine wichtige Bedingung fiir In-
vestitionen dar. ~ zIFFer 155 Insbesondere sollten bestehende Defizite bei der
Bereitstellung von privatem Wagniskapital fiir Unternehmen in der
Griindungs- und Wachstumsphase abgebaut werden. v zIFFERN 284 FF. Im interna-
tionalen Vergleich ist die Bankfinanzierung in Deutschland besonders
ausgeprigt, wihrend die Kapitalmarktfinanzierung, insbesondere in Form von
Eigenkapital, vor allem im Vergleich zu den USA unterentwickelt ist. Ein Grund
diirfte in Deutschland, wie in den meisten EU-Mitgliedstaaten, die steuerliche
Privilegierung von Fremdkapital sein. Der Sachverstiandigenrat hat sich daher in
der Vergangenheit mehrfach fiir eine Zinsbereinigung des Grundkapitals ausge-
sprochen (JG 2012 Ziffern 385 ff.; JG 2015 Ziffern 714 ff.; JG 2018 Ziffern
640 ff.). Fiir die Banken- und Finanzaufsicht diirfte angesichts des Struktur-
wandels im Finanzsystem die Herausforderung darin bestehen, Aktivititen
neuer Markteilnehmer angemessen zu regulieren und dabei Innovationen
zuzulassen. N ZIFFERN 423 FF.

Langfristig hidngt der Wohlstand einer Volkswirtschaft von ihrer Innovations-
fihigkeit ab. v ziFrer 146 Dies betrifft zum einen die Schaffung von Wissen und
technischen Innovationen. Der Forschungs- und Innovationspolitik kommt da-
bei vor allem aufgrund von Externalitdten eine herausgehobene Bedeutung zu.
y zIFFERN 291 FF. Da der Riickgang des Produktivititswachstums ein inter-
nationales Phinomen darstellt, besteht nicht nur in Deutschland wirt-
schaftspolitischer Handlungsbedarf. Gefordert ist in allen Volkswirtschaften zu-
nichst einmal die nationale Wirtschaftspolitik, denn keine Volkswirtschaft wire
gut beraten, sich mit dem Verweis auf den gemeinsamen Trend mit der Verlang-
samung des Produktivititswachstums einfach abzufinden. Dariiber hinaus sollte
iiber internationale Losungen zur Steigerung des Produktivititswachstums
nachgedacht werden.

In vielen Bereichen, etwa in der Forschung oder bei digitalen Dienstleistungen,
sind Skaleneffekte bedeutend. Eine Koordination auf europiischer
Ebene, unter Beriicksichtigung des Subsidiarititsprinzips, ist daher wiin-
schenswert (JG 2018 Ziffern 50 ff.). Dies konnte Folgendes bedeuten: (i) die
Schaffung eines digitalen Binnenmarkts, (ii) die Umschichtung finanzieller Res-
sourcen hin zur Grundlagenforschung, (iii) eine Abstimmung in der Klima- und
Energiepolitik, insbesondere die vertiefte Integration des Strommarkts und (iv)
den Ausbau der européischen Kapitalmarktunion. v zIFFERN 288, 298, 313
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Eine Stirkung der europiischen Wettbewerbspolitik mit Fokus auf ein-
heitliche Regulierung und niedrige Eintrittsbarrieren kénnte zudem die Vorteile
eines gemeinsamen Binnenmarkts mit rund 500 Millionen Konsumenten ver-
groBern. Von einer Forderung oder gar Schaffung nationaler oder europiischer
Champions ist hingegen abzusehen. N zIFFERN 313 FF.

Deutschland ist als sehr offene Volkswirtschaft in starkem MaB in die Weltwirt-
schaft integriert, wodurch hierzulande betrdachtliche Wohlfahrtsgewinne reali-
siert werden konnten (JG 2017 Ziffern 657 ff.). Seit der Finanzkrise ist die vo-
ranschreitende Integration der Weltwirtschaft jedoch ins Stocken geraten. v ziF-
FErR 207 Der von dieser Integration ausgehende positive Beitrag zum Produktivi-
tatswachstum diirfte sich dementsprechend verringert haben. Es gilt daher, die
multilaterale Handelsordnung zu stirken, um die Produktivitats- und
damit Wohlstandsgewinne der internationalen Arbeitsteilung weiter heben zu
konnen (JG 2018 Ziffern 8 ff.). ~ zIFFER 206

Auf keinen Fall sollte eine protektionistische Wirtschaft- und Wettbewerbspoli-
tik verfolgt werden, die reziproke MaBnahmen anderer Staaten nach sich ziehen
konnte. v ziIFrern 318 FF. Vielmehr sollte der Standort Deutschland gestirkt
und nicht zuletzt fiir ausléindische Investoren attraktiver gemacht werden
(JG 2018 Ziffer 18).

Neben den Bemiihungen, das Produktivititswachstum zu erhéhen, gilt es, un-
genutzte Arbeitsmarktpotenziale zu heben und so das Potenzialwachstum
zu stirken. Das betrifft die Steigerung der Beschiftigung insbesondere von
Frauen und Alteren, die Bekimpfung der Langzeitarbeitslosigkeit (JG 2016 Zif-
fern 738 ff.) sowie die Forderung der Fachkriftezuwanderung (JG 2017 Ziffern
779 ff.). Durch eine Reform des Steuer- und Abgabensystems konnten zu-
dem groBere Arbeitsanreize als bisher gesetzt werden. N zIFFERN 648 FF. Angesichts
der fortschreitenden Alterung der Gesellschaft und den damit verbundenen Be-
lastungen fiir die sozialen Sicherungssysteme diirfte eine verlingerte Le-
bensarbeitszeit unumgénglich sein. Zu erwégen wire neben einer Flexibilisie-
rung des Renteneintrittsalters insbesondere dessen Kopplung an die fernere Le-
benserwartung (JG 2016 Ziffer 599).
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Ein Mitglied des Rates, Achim Truger, kann sich der Mehrheitsposition des
Sachverstindigenrates zum Thema ,Produktivitit: Wachstumsbedingungen
verbessern“ nicht anschlieBen. Die abweichende Meinung betrifft die Ein-
schiatzungen zu den Leistungsbilanzungleichgewichten, einige der wirt-
schaftspolitischen Schlussfolgerungen zum Produktivititswachstum
sowie die fast ausschlieBliche Behandlung des Produktivititswachstums unter
dem Aspekt der Steigerung des (potenziellen) BIP-Wachstums.

Die Ratsmehrheit sieht in den deutschen Leistungsbilanziiberschiissen kein we-
sentliches, wirtschaftspolitisch zu behandelndes Problem. So stelle ein konkre-
ter Wert fiir den Leistungsbilanzsaldo keine sinnvolle Zielgroe der Wirt-
schafts- und Fiskalpolitik dar. Die Erfahrungen aus Krisen, nicht zuletzt im Eu-
ro-Raum, zeigen, dass mit iiberméBigen Leistungsbilanzdefiziten das Risiko
starker Anpassungsreaktionen einhergehen konne, was jedoch nicht in
gleichem MaBe fiir Leistungsbilanziiberschiisse gelte. Zudem hinge der Leis-
tungsbilanzsaldo von einer Vielzahl von Faktoren ab und sei wirtschaftspolitisch
nur schwer beeinflussbar.

Allerdings stellen Hiinnekes et al. (2019a, 2019b) fest, dass die deutsche Nei-
gung zu Leistungsbilanziiberschiissen im langfristigen historischen Ver-
gleich eine Anomalie darstellt. Sie weisen darauf hin, dass der darin zum Aus-
druck kommende fast permanente und hohe Kapitalexport fiir die deutsche
Volkswirtschaft seit dem Jahr 1950 kein gutes Geschéaft gewesen sei. Erstens sei-
en die Renditen auf das deutsche Auslandskapital deutlich niedriger als
die Renditen, die andere Volkswirtschaften mit Auslandskapital erzielten. Zwei-
tens seien die Renditen im Ausland geringer als im Inland, weshalb ho-
here Investitionen im Inland sinnvoller gewesen wiren. Drittens leisteten die
Auslandsanlagen auch keine effektive Risikoabsicherung. Ein Teil ihres
Fazits lautet: ,[...Es] geht [...] nicht darum, die Exportorientierung der deut-
schen Industrie in Frage zu stellen oder Exportvolumina zu drosseln. Es geht da-
rum, neue Wege auszuloten, wie die substantiellen deutschen Ersparnisse mit
hoheren privaten und sozialen Renditen im Inland angelegt werden konnen,
statt immer wieder betriachtliche Abschreibungen auf das Auslandsvermogen
hinzunehmen“ (Hiinnekes et al., 2019b).

Die deutschen Leistungsbilanziiberschiisse sind aber nicht nur aus isolierter na-
tionaler Perspektive ein Problem, sondern von ihnen gehen auch betrichtliche
destabilisierende Wirkungen auf den Euro-Raum und die globale Wirt-
schaft aus. Leistungsbilanziiberschiisse und -defizite bediirfen einer symmetri-
schen Betrachtung. Wie der franzosische nationale Produktivitatsausschuss ar-
gumentiert, entstehe durch eine Kombination aus permanent relativ langsamem
binnenwirtschaftlichen Wachstum bei gleichzeitig relativ geringem Lohnstiick-
kostenwachstum ein permanenter Druck auf die Partnerlinder, insbe-
sondere in der Wiahrungsunion, innerhalb derer kein Wechselkursmechanismus
zur Anpassung der realen effektiven Wechselkurse mehr existiert. Die resultie-
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rende Tendenz zu deutlichen Leistungsbilanziiberschiissen in der gesamten
Wiahrungsunion iiber zwei negative externe Effekte auf die Mitgliedstaaten aus:
Erstens fiihre sie zu einer Aufwertungstendenz beim Euro und disinflationdrem
Druck, den die Zentralbank an der Nullzinsgrenze zunehmend schwer bekamp-
fen konne. Zweitens fiihrten die Leistungsbilanziiberschiisse in einzelnen Mit-
gliedstaaten des Euro-Raums — zumal in Zeiten des US-Prisidenten Trump — zu
handelspolitischen Konflikten (Conseil National de Productivité, 2019, Seiten
109 ff.).

Auch der IWF (2019) kommt in seinem External Balance Assessment, bei
dem mittelfristig gleichgewichtige und international kompatible Leistungsbi-
lanzsalden berechnet werden, zu dem Ergebnis, dass Deutschland im Jahr 2018
einen gleichgewichtigen Leistungsbilanzsaldo von 2,5 % des BIP aufwies, wih-
rend der tatsdchliche Saldo bei 7,3 % des BIP lag. Dementsprechend wurde eine
Unterbewertung beim realen effektiven Wechselkurs von 13 % festgestellt. In
den berechneten gleichgewichtigen Saldo geht auch eine demografische Kompo-
nente ein, die von der Ratsmehrheit als Erklarungsfaktor fiir den hohen deut-
schen Uberschuss diskutiert wird. Allerdings rechtfertigt die demografische
Komponente laut IWF lediglich einen Uberschuss von unter 1 % des BIP. Zudem
kommt die Ratsmehrheit selbst zu dem Schluss, dass der reale effektive Wech-
selkurs zusitzlich etwa 2 Prozentpunkte des Leistungsbilanziiberschusses der
deutschen Volkswirtschaft erklaren kann.

Sowohl der IWF als auch der franzosische Produktivitdtsausschuss kommen zu
dem Ergebnis, dass eine zu restriktive Fiskalpolitik zu den Uberschiissen beige-
tragen habe. Dementsprechend konnte eine expansivere Fiskalpolitik in
den Uberschussliindern einen wichtigen Beitrag zur Bekimpfung der
Leistungsbilanzungleichgewichte leisten. Laut IWF (2019, Seiten 17 f.)
konne im Euro-Raum, in dem eine akkommodierende Geldpolitik zur Wieder-
annaherung an das Inflationsziel notwendig bleibe, die Fiskalpolitik in den
Hauptiiberschusslandern Deutschland und den Niederlanden genutzt werden,
um das Potenzialwachstum mittels Infrastrukturinvestitionen und Innova-
tionsunterstiitzung anzuheben. Zudem konnten in Deutschland, wo der Leis-
tungsbilanziiberschuss mit steigender Einkommensungleichheit in der Spitze
der Verteilung einhergegangen sei, weitere Steuersenkungen fiir Gering-
verdiener die Binnennachfrage verstiarken, wihrend eine Grund- und Erb-
schaftsteuerreform die Uberschussersparnis und die Vermogenskonzentrati-
on verringern konnte.

Zur Steigerung des Produktivititswachstums schligt die Ratsmehrheit
teilweise sehr konkrete MafSnahmen vor. Dabei wird gelegentlich nicht klar, wa-
rum genau diese MaBnahmen aus der vorgenommenen Diagnose und Ursa-
chenanalyse folgen und warum und in welchem AusmaB sie zur Produktivitits-
steigerung in Deutschland geeignet sein sollen. Wie im Text immer wieder er-
wahnt, handelt es sich bei der Produktivititsverlangsamung um einen
langfristigen globalen Trend, der alle entwickelten Volkswirtschaften be-
trifft. Uberdies war die Entwicklung in Deutschland beim Wachstum von Ar-
beitsproduktivitiat und Totaler Faktorproduktivitiat (TFP) im internationalen
Vergleich nicht besonders auffillig. Die gleitenden Fiinfjahresdurchschnit-

Jahresgutachten 2019/20 - Sachverstandigenrat

129



130

Kapitel 2 - Produktivitat: Wachstumsbedingungen verbessern

236.

237.

238.

239.

te liegen fast durchgehend nicht am unteren Rand der EU-Spannweite; in den
letzten Jahren seit der Finanzkrise fiir die TFP sowie seit dem Jahr 2012 fiir die
Arbeitsproduktivitit liegen sie tendenziell sogar am oberen Rand. N ABBILDUNG 31

In der Ursachenanalyse werden die unterschiedlichsten Ansatze diskutiert, was
fiir sich genommen sehr lehrreich ist. Allerdings drangt sich dabei aufgrund der
Vielzahl der in der Literatur vertretenen, zum Teil kontroversen Ansichten gera-
de keine iiberzeugende Erklarung fiir das Produktivitatsparadoxon oder die
Unterschiede im Produktivititswachstum zwischen den Volkswirtschafen auf.
Auf einer solch unsicheren Basis lassen sich kaum klare wirtschaftspoliti-
sche Schlussfolgerungen fiir Strukturreformen in Deutschland ableiten, die
eine spilirbare Produktivitatssteigerung versprachen. Wenn eine Entfesselung
des Produktivitatswachstums durch strukturelle Reformen einfach zu bewerk-
stelligen wire, stellt sich die Frage, warum es bei unterschiedlichsten Struk-
turfaktoren offenbar keiner entwickelten Volkswirtschaft gelungen ist, sich vom
internationalen Abwértstrend beim Produktivitdtswachstum zu entkoppeln.

Die Ratsmehrheit vertritt die Ansicht, die riicklaufige Griindungsdynamik in
Deutschland kénne moglicherweise auf die zwar ebenfalls riickldufige, aber im
internationalen Vergleich immer noch hohe Produkt- und Arbeitsmarktre-
gulierung zuriickzufiihren sein. Insbesondere im Dienstleistungsbereich halt
sie daher einen weiteren Abbau von Marktzutrittsbarrieren fiir angebracht. Ab-
gesehen von generellen Zweifeln an den unterstellten Wirkungsmechanismen
liegt Deutschland jedoch nach vielen der giangigen OECD-Indikatoren fiir die
Arbeitsmarktregulierung (Kiindigungsschutz, Hohe und Dauer von Lohner-
satzleistungen, Gewerkschaftsdichte, Deckungsgrad von Tarifverhandlungen) im
EU-Vergleich eher im Mittelfeld. Dasselbe galt im Jahr 2013 fiir den Ge-
samtindikator fiir Produktmarktregulierung, der einen geringen Regulie-
rungsgrad anzeigt (JG 2015 Abbildung 94). Lediglich fiir den Bereich der un-
ternehmensnahen Dienstleistungen nahm der Indikator deutlich hohere Werte
an und lag damit eher im oberen Mittelfeld. Laut OECD lag zuletzt der Indi-
kator fiir administrative Hiirden bei Unternehmensgriindungen allerdings spiir-
bar unterhalb des OECD-Durchschnitts.

Die Ratsmehrheit pladiert fiir einen Abbau bestehender Defizite bei der Bereit-
stellung von privatem Wagniskapital fiir Unternehmen in der Griindungs- und
Wachstumsphase. Einen Grund dafiir sieht sie in der steuerlichen Privilegierung
von Fremdkapital. Daher spricht sie sich erneut fiir ihr schon frither entwickel-
tes Konzept der Zinsbereinigung des Grundkapitals im Rahmen der Un-
ternehmensbesteuerung aus. Damit wiirde jedoch die Dualisierung der Ein-
kommensteuer weiter vorangetrieben und das Prinzip der horizontalen
Leistungsfihigkeit, also der steuerlichen Gleichbehandlung aller Einkunftsar-
ten, noch gravierender als schon durch die Abgeltungsteuer verletzt.

Die Zinsbereinigung des Grundkapitals wiirde kurzfristig zudem je nach
zugrunde gelegtem kalkulatorischen Zinssatz zwischen 2,8 und 5,6 Mrd Euro,
langfristig zwischen 3,5 und 7 Mrd Euro an Mindereinnahmen bedeuten
(JG 2018 Tabelle 25). Von einer solchen steuerlichen Entlastung der Unterneh-
mensgewinne diirfte in einer GroBenordnung von 90 % das oberste Zehntel
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der Steuerpflichtigen profitieren (Bach und Buslei, 2017, Tabelle 3, 4). Die
Umverteilung der Steuerlast von oben nach unten, die spatestens seit der Jahr-
tausendwende anhilt, v ziFFEr 719 wiirde also fortgesetzt. Im Koalitionsvertrag
haben sich die Regierungsparteien jedoch auf eine Abschaffung der Abgel-
tungsteuer auf Zinsertrige geeinigt mit dem Ziel, die Finanzierungsneutra-
litdt herzustellen. Dadurch kénnte perspektivisch bei hoheren Zinssétzen sogar
ein leichtes Mehraufkommen entstehen. Die Mehrbelastung diirfte dabei zu et-
wa 60 % im reichsten Fiinftel der Steuerpflichtigen anfallen, wiirde also progres-
siv wirken (Bach und Buslei, 2017, Tabelle 3, 4).

Nach Auffassung der Ratsmehrheit ist ein international wettbewerbsfahiges
Steuersystem von groBer Bedeutung fiir die private Investitionstatigkeit. Auf-
grund der Verschirfung des internationalen Steuerwettbewerbs mit
riicklaufigen Gewinnsteuersiatzen stehe die Fiskalpolitik vor der Herausforde-
rung, attraktive Rahmenbedingungen fiir private Investitionen in Deutschland
zu bieten und dabei zugleich eine funktionsfihige offentliche Infrastruktur be-
reitzustellen. Hierzu ist zunéchst zu sagen, dass man keineswegs der Auffassung
sein muss, Deutschland solle den internationalen Steuerwettbewerb annehmen,
wie Peter Bofinger in seinem letztjihrigen Minderheitsvotum zur steu-
erpolitischen Position der damaligen Ratsmehrheit ausfiihrte (JG 2018 Ziffern
645 ff.): ,Vielmehr sollte Deutschland auf der europédischen Ebene alles dafiir
tun, um einen auszehrenden Steuerwettbewerb wirksam zu verhindern.”

Wenn man die Bedeutung eines international wettbewerbsfihigen Steuersys-
tems fiir die private Investitionstatigkeit hervorhebt, ist jedoch zu berticksichti-
gen, dass auch eine hochwertige 6ffentliche Infrastruktur eine wesentli-
che Rahmenbedingung fiir private Investitionen darstellt. Senkungen der Un-
ternehmensteuersitze in relevantem Umfang sind fiskalisch teuer, der
Wissenschaftliche Beirat beim BMF (2019) rechnet fiir seinen Vorschlag der
Senkung der Korperschaftsteuer von 15 % auf 10 % ohne Anpassungsreaktionen
mit Aufkommensverlusten von knapp 14 Mrd Euro. Hinzu kommen nicht quan-
tifizierte Belastungen durch Entlastungen bei den Personenunternehmen. Die
von der Ratsmehrheit angeregte vollstindige Abschaffung des Solidaritatszu-
schlags zuziiglich Einfithrung der Zinsbereinigung wiirde mit 13 Mrd bis 17 Mrd
Euro zu Buche schlagen (JG 2018 Ziffern 639 ff.). Solche strukturellen Belastun-
gen der offentlichen Haushalte bergen angesichts der Schuldenbremse und der
zu erwartenden konjunkturbedingten Mindereinnahmen im Zusammenhang mit
einer prozyklischen Konjunkturbereinigung groBe Risiken fiir die 6ffentli-
chen Haushalte. Dies wiirde die Finanzierung einer hochwertigen Infrastruk-
tur erschweren.

Nicht systematisch verfolgt werden von der Ratsmehrheit Erklarungsansitze,
die das Wachstum der TFP auch iiber dauerhafte Auswirkungen eigentlich
kurzfristiger Schocks erkliaren (Total Factor Productivity Hysteresis). So
analysiert Ball (2014) den langfristigen Einfluss der Grofen Rezession in den
OECD-Landern. Adler et al. (2017) sehen expansive makrockonomische Politik,
insbesondere durch 6ffentliche Infrastrukturinvestitionen, als einen Weg
zur Erhohung des Produktivitatswachstums vor allem in den européischen Kri-
senstaaten.
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SchlieBlich muss auch die Sichtweise der Ratsmehrheit, die den Anstieg der ge-
samtwirtschaftlichen Produktivitit fast ausschlieBlich unter dem Gesichtspunkt
der Steigerung des Potenzialwachstums behandelt, keineswegs geteilt werden.
Das Produktivititswachstum muss nicht zwangslaufig nur zur Wachstums-
steigerung eingesetzt, sondern kann auch fiir geringere Arbeitszeiten und
damit mehr immateriellen Wohlstand in Form von mehr Freizeit genutzt
werden. Deshalb ist es problematisch, wenn die USA aufgrund ihres im interna-
tionalen Vergleich sehr hohen Pro-Kopf-Einkommens als MaBstab fiir andere
Volkswirtschaften verwendet und so implizit zum Vorbild erhoben werden. Das
hohe Pro-Kopf-Einkommen dortzulande basiert insbesondere im Vergleich zu
Deutschland und Frankreich nicht auf einem nennenswerten Vorsprung bei der
Produktivitit je Erwerbstitigenstunde, sondern vor allem auf langeren Arbeits-
zeiten je Erwerbstatigen.

Die Verwendung der hohen Produktivitit je Erwerbstitigenstunde fiir kiirzere
Arbeitszeiten je Erwerbstitigen in Deutschland kann demnach durchaus — wie
von der Ratsmehrheit auch erwidhnt — als Ausdruck einer hoheren Freizeit-
priferenz (Blanchard, 2004) angesehen werden, deren Umsetzung wiederum
nicht zuletzt durch einen héheren Grad an Arbeitsmarktregulierung und
gewerkschaftlichem Organisationsgrad ermoglicht wird (Alesina et al.,
2006). Zudem konnte die im Vergleich zu den USA geringere Einkommens-
ungleichheit dazu beitragen, dass die Individuen in geringerem MaBe gesell-
schaftlichen Konsumnormen ausgesetzt sind, die positiv mit Ungleichheit zu-
sammenhingen (Bowles und Park, 2005; Oh et al., 2012). Insofern ist auch die
Schlussfolgerung, angesichts der fortschreitenden Alterung der Gesellschaft diir-
fe eine verlangerte Lebensarbeitszeit unumginglich sein, alles andere als zwin-
gend.
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