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Trumps Bilanz nach sechs Monaten

Reint E. Gropp, Prédsident des Leibniz-Instituts fiir Wirtschaftsforschung Halle

Nach einem halben Jahr im Amt hat die Unsicherheit iiber
Donald Trumps wirtschaftspolitisches Programm ein
wenig abgenommen. Bei seiner Wahl hatte ich an dieser
Stelle noch argumentiert, das wirtschaftspolitische Pro-
gramm des kiinftigen Prasidenten sei ,,schemenhaft und
widersprichlich.” Der Protektionismus und die expansive
Fiskalpolitik wiirden gegeneinander wirken, das erstere
tendenziell das Wirtschaftswachstum verlangsamen, das
zweite es (zumindest kurzfristig) erhdhen.

Nach sechs Monaten kann man sagen: Keins von beidem
ist tatsachlich so eingetreten wie befiirchtet/erwartet.
Zunachst zur Fiskalpolitik: Nach dem Gesundheits-
reformdesaster gleich zu Beginn (Trumps Reformpaket
wurde von seiner eigenen Partei, den Republikanern,
sabotiert) scheint ein Infrastrukturprogramm in weite
Ferne gertickt. Immerhin sind im Frithjahr die ersten
Details einer moglichen Steuerreform bekanntgeworden:
eine Reduzierung der Kérperschaftsteuer von 35% auf
15%, eine Reduzierung der Anzahl der Steuersitze in
der Einkommensteuer von sieben auf drei, verbunden
mit der Schlieffung von Steuerschlupflochern. Grund-
satzlich sind dies keine schlechten Ideen: Die Korper-
schaftsteuer ist in den USA vergleichsweise hoch, und
das extrem komplizierte Einkommensteuergesetz be-
darf tatsdchlich dringend einer Vereinfachung. Auch
der Vorschlag, den Einkommensteuerfreibetrag zu ver-
doppeln, ist richtig. Allerdings ist zurzeit noch vollig
unklar, wie Trump diese Steuererleichterungen bezah-
len will, wenn nicht durch eine deutliche Erh6hung der
Schulden. Schnelleres Wachstum jedenfalls, wie von der
Trump-Regierung behauptet, wird das Problem nicht
l6sen: Die USA wachsen ohnehin nahe an ihrem Poten-
zial, grofde Steigerungen werden da kurzfristig nicht
moglich sein. Und statt Steuerschlupflocher zu schlie-
en, wiirde der Vorschlag noch ein weiteres schaffen:
Trump mochte den Korperschaftsteuersatz von 15%
auch auf Kleinunternehmer anwenden; leider wiirde
das wohl dazu fiihren, dass sich viele reiche Familien
als Unternehmen tarnen wiirden, um von dem niedrigen
Steuersatz zu profitieren. Und andere Aspekte des Pa-
kets erweisen sich als kaum verhiillte Steuergeschenke
flir die reichen Freunde Trumps: Der Spitzensteuersatz
fallt von 39,5% auf 35%, und die so genannte ,alterna-

Kommentar

tive Mindeststeuer wird abgeschafft, was besonders
pikant ist, da Trump selbst ohne diese Steuer im letz-
ten Jahrzehnt wohl gar nichts an den Fiskus abgefiihrt
hatte. Zusammen mit der vorgeschlagenen Abschaffung
der Erbschaftsteuer, die zurzeit auf Vermogen von tliber
5,5 Mio. US-Dollar erhoben wird, wiren die Anderungen
ruckschrittlich, und die reichsten Amerikaner wirden
am meisten profitieren. Der Vorschlag zur Steuerreform
liegt jetzt erst einmal auf dem Tisch. In den kommenden
Verhandlungen mit dem Kongress wird es nun darum
gehen, ob am Ende eine Reform steht, die Schlupflocher
schliefdt, Steuersatze moderat senkt und sich selbst finan-
ziert, oder eine, von der nur die Allerreichsten wirklich
profitieren und die zu einer deutlichen Erhéhung der
Verschuldung des Staates fiihrt.

Und was ist mit der Handelspolitik? Trump hat viel ge-
twittert und reichlich prasidiale Anordnungen unter-
zeichnet, aber meist bezogen sich diese auf ,Reviews", d.h.,
es sollte etwas evaluiert, aber nicht unbedingt verdndert
werden. Es ist moglich, aber eher unwahrscheinlich,
dass die nachsten Monate noch Verdnderungen bringen.
China z. B. ist ein wichtiger Biindnispartner in der Aus-
einandersetzung um das nordkoreanische Atompro-
gramm. Es istalso nichtanzunehmen, dass Trump China,
wie im Wahlkampf angekiindigt, bei der Welthandels-
organisation wegen Wahrungsmanipulation anzeigt. Das
Freihandelsabkommen NAFTA (laut Trump ,der schlech-
teste Deal aller Zeiten“) existiert noch immer, und es gibt
keinerlei Fortschritte hin zu Neuverhandlungen. Die ein-
zige konkrete Mafdnahme ist der Austritt der USA aus dem
Trans-Pacific-Partnership-Abkommen (TPP). Das Haupt-
ergebnis der Trump’schen ,Handelspolitik“ ist bisher,
dass sich die Handelspartner anderweitig orientieren:
Mexiko mdchte schnell ein Handelsabkommen mit der
EU und orientiert sich aufderdem wieder starker nach
Siidamerika; die EU verstarkt ihre Bemithungen um ein
Abkommen u. a. mit Japan und Australien. Insbesondere
Japan und China sind sehr darauf bedacht, sich als die
groflen Verteidiger des freien Handels zu profilieren.
Das absurde Resultat der Trump’schen Handelspolitik
bis jetzt: Das Bekenntnis zum Freihandel scheint global
eher grofer als kleiner geworden zu sein. ¥
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Aktuelle Trends: Sachsen-Anhalt kann beim Wirtschaftswachstum

nicht mit Ostdeutschland mithalten

Oliver Holtemoller

Wirtschaftswachstum in Sachsen-Anhalt, Ost- und Westdeutschland

(a) Wachstumsraten 2016
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Quellen: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander; Berechnungen und Darstellung des IWH.

Die Daten zum Wirtschaftswachstum des Arbeitskreises
Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen der Lander fiir
das Jahr 2016 zeigen erneut, dass Sachsen-Anhalt von der
wirtschaftlichen Entwicklung im iibrigen Ostdeutsch-
land abgekoppelt ist. Wahrend das Wirtschaftswachs-
tum in Ostdeutschland im Jahr 2016 insgesamt 2,1%
betrug, stellte Sachsen-Anhalt mit nur 1,0% wieder
einmal das ostdeutsche Schlusslicht dar. Im gesamt-
deutschen Vergleich schnitt lediglich das Saarland noch
schlechter ab. Berlin und Sachsen waren mit jeweils
2,7% bundesweit die Spitzenreiter beim Wirtschafts-
wachstum, Thiiringen lag mit 1,8% gleichauf mit West-
deutschland (vgl. Abbildung a).

Der Hauptgrund fiir das relativ schwache Wirtschafts-
wachstum in Sachsen-Anhalt ist, dass die Anzahl der
Erwerbstatigen hier seit Jahren schrumpft, wahrend sie
in Ostdeutschland insgesamt - und in Westdeutschland
noch viel starker - zunimmt. Die Schere geht seit dem
Jahr 2010 auseinander. Und auch je Einwohner gerech-
net ist das Bruttoinlandsprodukt in Ostdeutschland
insgesamt deutlich hoher als in Sachsen-Anhalt. Bei der
Arbeitsproduktivitat liegt das Land - allerdings nur
leicht — unter dem ostdeutschen Schnitt.

1 Die Angaben zum Bruttoinlandsprodukt je Einwohner und zur
Produktivitat beziehen sich auf das Jahr 2015, da hierzu noch keine
neueren Daten vorliegen.
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Damit setzt sich der etwa seit dem Jahr 2010 beste-
hende Trend fort. Das Wirtschaftswachstum bleibt
in Sachsen-Anhalt deutlich schwacher als im iibrigen
Ostdeutschland. Wahrend das Bruttoinlandsprodukt
in Ostdeutschland insgesamt und in Westdeutschland
jeweils 10% tiber dem Niveau des Jahres 2010 liegt, ist
es in Sachsen-Anhalt in diesem Zeitraum insgesamt nur
um 3% gestiegen (vgl. Abbildung b). &

Professor Dr. Oliver Holteméller

Leiter der Abteilung Makrodkonomik,
Stellvertretender Prasident

Oliver.Holtemoeller@iwh-halle.de


mailto:Oliver.Holtemoeller%40iwh-halle.de?subject=

Wirtschaft im Wandel —Jg. 23 (2),2017 Politische Determinanten staatlicher Ausfallrisiken

Politische Determinanten staatlicher Ausfallrisiken

Stefan Eichler

Staatliche Zahlungsausfalle haben nicht selten politische Ursachen. Wahrend 6konomische Rahmenbedingungen
wie etwa Wirtschaftswachstum, Finanzstabilitat oder globale Investorenstimmungen die Zahlungsfahigkeit eines
Staates beeinflussen, wird die tatsdchliche Riickzahlung von Staatsschulden letztendlich von der einheimischen
Regierung entschieden. Die Zahlungswilligkeit einer Regierung spielt daher eine entscheidende Rolle fiir das Risiko
eines staatlichen Zahlungsausfalls. In diesem Artikel wird der Einfluss politischer Faktoren auf das staatliche Aus-
fallrisiko fiir 27 Schwellen- und Entwicklungsldnder im Zeitraum von 1996 bis 2009 untersucht. Die Auswertung
von Anleihedaten zeigt, dass Investoren ein hoheres Ausfallrisiko fiirchten, falls ein Land politisch instabil ist oder
von einer Rechts- bzw. Linkspartei regiert wird. Der Einfluss politischer Faktoren auf das staatliche Ausfallrisiko

eines Landes sinkt mit dessen Grad an Demokratie und Integration in die Weltwirtschaft.

JEL-Klassifikation: G01, G12, G15, G18

Schlagwérter: staatliches Ausfallrisiko, politische Variablen, Schwellen- und Entwicklungsldnder, Staatsanleihen

Wie politische Faktoren staatliche Ausfall-
risiken beeinflussen kénnen

Die europdische Finanzkrise hat schmerzlich bewusst
gemacht, dass nicht nur Unternehmen und grofse Ban-
ken, sondern auch Staaten zahlungsunfdhig werden
koénnen. Das Risiko eines Staatsbankrotts wird jedoch
nicht allein von den 6konomischen Ursachen der Zah-
lungsunfahigkeit bestimmt. Letztlich ist es die poli-
tische Fiithrung eines Landes, die entscheidet, ob und
wann Schulden zuriickgezahlt werden. Am Beispiel der
2015 gewdhlten Syriza-Regierung kann der politische
Einfluss auf das Risiko eines staatlichen Zahlungsaus-
falls verdeutlicht werden. Abbildung 1 zeigt die Zins-
aufschlage griechischer Staatsanleihen relativ zu deut-
schen Staatspapieren von Januar 2014 bis April 2015.
Nachdem Griechenland infolge etlicher Rettungspakete
bereits Reformfortschritte erreicht hatte und die Risiko-
aufschlage im Tief bis auf vier Prozentpunkte abgesun-
ken waren, wurde am 25.01.2015 in einer vorgezogenen
Parlamentswahl die Syriza-Partei starkste Kraft. Seit
Beginn der Spekulationen iiber eine vorgezogene Par-
lamentswahl im Oktober 2014 bis zur Bildung der von
Syriza gefithrten Regierung Ende Januar 2015 stiegen
die Risikoaufschlage auf griechische Staatsanleihen von
sechs auf iiber zehn Prozentpunkte. Neben radikalen
Forderungen nach einer Einstellung des Schuldendienstes
sorgte das Zuriickdrehen von Reformen am Anfang der
Syriza-Regierungszeit fiir eine steigende Gefahr eines
Staatsbankrotts und damit fiir hdhere Risikoaufschlage.

Zudem fiihrten die kurzen Regierungszeiten und stan-
digen politischen Proteste zu einer hoheren generellen
politischen Instabilitat.

Der Fall Griechenlands steht exemplarisch dafiir, wie poli-
tische Faktoren staatliche Ausfallrisiken beeinflussen kon-
nen. Jedoch lassen sich daraus keine allgemeinen Schluss-
folgerungen ziehen. Im Folgenden werden Ergebnisse einer
Forschungsarbeit berichtet, die dieses Phdnomen fiir eine
grofdere Anzahl von Schwellen- und Entwicklungslandern
untersucht.! Diese Staaten bieten mit ihren volatilen poli-
tischen Systemen und ihrer langen Geschichte staatlicher
Zahlungsausfille eine bessere Datengrundlage.

Bisher vorhandene Studien in diesem Bereich nutzen zur
Messung des Risikos eines staatlichen Zahlungsausfalls
iiberwiegend Kreditratings (insbesondere der Rating-
agenturen Standard & Poor’s, Moody’s und Fitch). Im Un-
terschied dazu liegt der Fokus der vorliegenden Studie
auf Risikopramien, die in den Effektivzinsen von Staats-
anleihen eingepreist sind. Gegeniiber Ratings bietet die-
se marktbasierte Messung des staatlichen Ausfallrisikos
etliche Vorteile. Neben der hohen Datenfrequenz liefern
Marktdaten eine kontinuierliche Schatzung des Ausfall-
risikos. Zudem sind die Risikopramien verschiedener
Lander und Zeitraume gut vergleichbar und transparent,
wohingegen die staatlichen Kreditratings der Agenturen
in vielerlei Hinsicht eine Black Box darstellen.

1 Vgl. Eichler, Stefan: The Political Determinants of Sovereign Bond
Yield Spreads, in: Journal of International Money and Finance, Vol.
46,2014, 82-103.
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Abbildung 1
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Risikoaufschlége auf griechische Staatsanleihen (relativ zu Deutschland)
Differenz zwischen der Verzinsung griechischer und deutscher zehnjahriger Staatsanleihen, in Prozentpunkten

16

14

Quelle: Datastream.

Empirische Analyse: Investoren honorieren
Regierungen der Mitte und politische Stabilitat

Zur Analyse der politischen Determinanten staatlicher
Ausfallrisiken werden 27 Schwellen- und Entwicklungs-
lander im Zeitraum von 1996 bis 2009 untersucht. Staat-
liche Ausfallrisiken werden mittels Risikopramien auf
einheimische Staatsanleihen relativ zu US-Staatsanleihen,
basierend auf dem Emerging Market Bond Index von JP
Morgan,? gemessen.

Politische Faktoren werden mittels der Database of Poli-
tical Institutions der Weltbank klassifiziert.? Zudem
kommen eine Vielzahl makrookonomischer, finanzieller
und globaler Kontrollvariablen zum Einsatz, welche im
Folgenden jedoch nicht weiter besprochen werden. Im
Rahmen einer Panel-Regressionsanalyse werden fixe
lander- und zeitspezifische Effekte sowie robuste Stan-
dardfehler berticksichtigt.

Die Ergebnisse der Regressionskoeffizienten (in Basis-
punkten) fiir das gesamte Landerset sind in Abbildung 2

2 Fir Erlduterungen zu diesem Index vgl. den Eintrag ,EMBI“ im
Online-Lexikon der Financial Times: http://lexicon.ft.com/Term?
term=EMBI.

3 Zugang zur Datenbank bietet unter anderem die Inter-American
Development Bank: https://mydata.iadb.org/Reform-Modernizati-
on-of-the-State/Database-of-Political-Institutions-2015/ngy5-9h9d.

30

dargestellt.# Es kann kein signifikanter Effekt von Wah-
len festgestellt werden. Wahrend Ratingagenturen
Staatsanleihenin Wahljahren oftherabstufen, weichtdas
von Investoren wahrgenommene Ausfallrisiko in Wahl-
oder Vorwahljahren nicht von den iibrigen Jahren ab.

Abbildung 2
Einfluss politischer Faktoren
Veranderung des Risikoaufschlags in Abhdngigkeit von politischen

Faktoren, in Basispunkten (100 Basispunkte = ein Prozentpunkt)
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Anmerkung: Statistisch signifikante Werte sind mit dunklen Balken
bezeichnet, statistisch insignifikante mit hellen Balken.

4 Es werden jeweils nur die Ergebnisse fiir ausgewidhlte politische
Determinanten wiedergegeben. Fiir eine detailliertere Darstellung
sei auf Eichler (2014) verwiesen.
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Investoren scheinen zu erwarten, dass auf eine expan-
sive Fiskalpolitik vor der Wahl typischerweise eine fis-
kalische Konsolidierung nach der Wahl folgt.

Die politische Ideologie der Regierung spielt hingegen
fir Investoren eine entscheidende Rolle fiir die Beprei-
sung von Staatsanleihen. Die Regressionskoeffizienten
zeigen, dass Lander mit einer Linksregierung (Rechts-
regierung)’ durchschnittlich um 2,6 Prozentpunkte
(3,9 Prozentpunkte) hohere Risikoaufschldge zahlen
miissen als Lander, die von Zentrumsparteien regiert
werden. Neben der Erwartung einer pragmatischeren
Regierungsfithrung von Zentrumsregierungen konn-
ten Investoren damit rechnen, dass ideologisch moti-
vierte Zahlungsausfélle bei diesen Landern weniger
wahrscheinlich sind.

Auch der Index fiir politische Stabilitat liefert einen signifi-
kanten Erklarungsbeitrag fiir das staatliche Ausfallrisiko.
Ein um zwei Punkte hoherer Index fiir politische Stabilitat
(dies entspricht bspw. fiir das Jahr 2009 dem Unterschied
zwischen dem stabilen Chile und dem krisengeschiittel-
ten Venezuela) ist mit einer Reduzierung der Risikopra-
mie um 6,6 Prozentpunkte verbunden.

Investoren schatzen politische Stabilitdt aus vieler-
lei Grinden. Zum einen erhohen haufige irreguldre
Regimeverdanderungen das Risiko, dass sich die gegen-
wartige Regierung nicht an die von der Vorgangerre-
gierung aufgenommenen Staatsschulden gebunden
fihlt. Jedoch fithren auch haufige demokratische Re-
gierungswechsel im Zuge von Misstrauensvoten oder
vorgezogenen Wahlen zu einem hoheren Ausfallrisiko,
da Investoren mutmafien, dass sich fiir die politischen
Akteure solcher Lander der Anreiz zu einer langfristig
ausgelegten, sparsamen Fiskalpolitik verringert.
Uberpriift wurde auch, ob die Handlungsfahigkeit der
amtierenden Regierung das Ausfallrisiko beeinflusst.
Fiskalische Konsolidierung oder Wirtschaftsreformen,
so die These, setzen eine handlungsfahige Regierung
mit einem starken Mandat voraus. Es kann jedoch kein
signifikanter Effekt der Starke der Regierungsmehr-
heit im Parlament auf das wahrgenommene Ausfall-
risiko gefunden werden; auch der Grad der Fraktionali-
sierung® der Regierungskoalition hat keinen statistisch
signifikanten Einfluss.

5 Die politische Ausrichtung der Regierungsparteien wird anhand
der Database of Political Institutions der Weltbank vorgenommen.
Im Falle Deutschlands wiirde eine CDU-gefiihrte Bundesregierung
etwa als rechte Regierung klassifiziert, eine SPD-gefiihrte Bundes-
regierung galte als links.

6 Die Variable Fraktionalisierung ist ein Herfindahl-Index der Stimm-
gewichte einzelner Parteien innerhalb einer Regierungskoalition,
wobei hohere Werte eine konzentriertere Machtverteilung angeben.
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Landergruppen unterscheiden sich hinsicht-
lich der Relevanz politischer Faktoren

Um die Effekte politischer Faktoren auf das staatliche
Ausfallrisiko fiir Landersets mit unterschiedlichen
Charakteristika zu untersuchen, werden Interaktions-
modelle benutzt. In Abbildung 3 sind die Ergebnisse
beziiglich des Einflusses der politischen Faktoren je-
weils fir relativ autokratische sowie fiir relativ demo-
kratische Systeme aufgefiihrt.”

Esistzu erkennen, dass politische Stabilitdt das staatliche
Ausfallrisiko in relativ autokratischen Staaten treibt, wo-
hingegen in relativ demokratischen Staaten kein signifi-
kanter Effekt ermittelt werden kann. Anleiheinvestoren
scheinen zu antizipieren, dass hiufige Regimewechsel
insbesondere in autokratischen Staaten zu Zahlungs-

Abbildung 3
Einfluss politischer Faktoren — demokratische vs.
autokratische Regime
Veranderung des Risikoaufschlags in Abhdngigkeit von politischen
Faktoren, in Basispunkten (100 Basispunkte = ein Prozentpunkt)
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Anmerkung: Statistisch signifikante Werte sind mit dunklen Balken
bezeichnet, statistisch insignifikante mit hellen Balken.

ausfallen fiihren, da eine neue Regierung sich ggf. nicht
mehr an die von der Vorgangerregierung aufgenomme-
nen Staatsschulden gebunden fiihlt. Im Gegensatz dazu
spieltin relativdemokratischen Staaten politische Stabi-
litat eine geringere Rolle fiir staatliches Ausfallrisiko, da
in aller Regel Konsens tiber die Wichtigkeit fiskalischer
Vertragstreue iiber politische Lager hinweg besteht.

In Abbildung 4 werden die Ergebnisse fiir Landersets
dargestellt, die sich nach dem Grad der Integration in

7 Die Aufteilung der Lander erfolgt nach dem Polity-IV-Index, wobei
Lander mit einem Indexwert iber 5 als demokratisch, Lander mit ei-
nem Indexwert von gleich oder unter 5 als autokratisch klassifiziert
werden (vgl. Fearon, J. D.; Laitin, D. D.: Ethnicity, Insurgency, and Civil
War, in: American Political Science Review, Vol. 97 (1), 2003, 75-90).
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die Weltwirtschaft (gemessen am Anteil des Aufden-
handels am Bruttoinlandsprodukt) unterscheiden. Ge-
nerell ist das staatliche Ausfallrisiko starker von politi-
schen Faktoren (insb. Wahlzyklen, politische Ideologie,
politische Stabilitdt) abhédngig, wenn ein Land weni-
ger in die Weltwirtschaft integriert ist. Aufdenhandel
scheint nach Meinung der Investoren die politische
Zahlungswilligkeit zu erhohen, da stark integrierte
Staaten stdrker unter einem staatlichen Schuldenaus-
fall leiden, etwa im Zuge internationaler Wirtschafts-
sanktionen oder Einschrankungen von Handelskredi-
ten.

Abbildung 4
Einfluss politischer Faktoren — integrierte vs. desinte-
grierte Lander

Verdnderung des Risikoaufschlags in Abhdngigkeit von politischen
Faktoren, in Basispunkten (100 Basispunkte = ein Prozentpunkt)
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Anmerkung: Statistisch signifikante Werte sind mit dunklen Bal-
ken bezeichnet, statistisch insignifikante mit hellen Balken.

Schlusswort

Die Ergebnisse der Studie legen nahe, dass die in Anleihe-
preisen enthaltenen Risikoprdmien von politischen
Faktoren wie politischer Stabilitat und der politischen
Ausrichtung der Regierung abhangig sind. Das Risiko,
dass sich neue Regierungen nicht mehr an die aufge-
nommenen Staatsschulden ihrer Vorgidngerregierun-
gen gebunden fiihlen und Schulden nicht (oder nur
teilweise) zuriickzahlen, fiihrt demnach zu hoheren
Risikopramien. Die praktische Relevanz dieses Zusam-
menhangs wird dadurch unterstrichen, dass Staaten
neue Staatsanleihen gerade zum Effektivzins ausgeben
werden, der am Finanzmarkt gebildet wird. Der Preis
fiir die Refinanzierung politisch verantworteter Neu-
verschuldung wird mithin also durch das politische
System selbst mitbestimmt.

Allerdings ware es zu kurz gegriffen, anhand dieser
Befunde von Kosten der Demokratie fiir die Staats-
finanzierung zu sprechen. Eine Unterscheidung von
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Landergruppen zeitigt, dass politische Faktoren in de-
mokratischen Staaten weniger relevant fiir die Beprei-
sung von Staatsanleihen sind als in autokratischen Re-
gimen. Zudem spielen politische Faktoren in offenen, in
die Weltwirtschaft integrierten Staaten eine geringere
Rolle fiir die Risikopramien als in wenig integrierten
Staaten.

Die fiir die Demokratie konstituierenden checks and
balances scheinen die Ausfallrisiken aus Sicht der
Anleiheinvestoren von politischen Faktoren unab-
hdngiger zu machen. Eine stiarkere Integration in die
Weltwirtschaft erhoht fiir das Schuldnerland das Ver-
lustpotenzial eines Staatsbankrotts und wirkt daher
als 6konomische checks and balances. Unterm Strich
scheinen Regierungswechsel mit ihrem (parteiideolo-
gisch motivierten) Umsteuern in der Fiskalpolitik in
offenen Demokratien weniger Ausfallrisiken zu produ-
zieren als in wenig integrierten Autokratien. ¥

Professor Dr. Stefan Eichler

Abteilung Finanzmarkte

Stefan.Eichler@iwh-halle.de
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IWH-Bauumfrage im ersten Quartal 2017:

Lage anhaltend gut, Aussichten etwas gedampft

Brigitte Loose

Das Geschaftsklima im Baugewerbe Ostdeutsch-
lands triibt sich laut Umfrage des IWH zu Beginn des
Jahres 2017 geringfiigig ein. Ausschlaggebend sind
die Geschaftsaussichten, die sich liber alle Sparten
etwas weniger giinstig darstellen als zuvor, freilich
ausgehend von einem hohen Niveau. Damit scheint
sich fir die Zukunft eine Normalisierung der Stim-
mung am Bau anzudeuten. Die Auftragslage und die
finanziellen Indikatoren wie Ertrdage, Preise und
Liquiditat sind zurzeit allerdings immer noch aus-
gezeichnet. Auch die Geschéaftslage, die schon zum
Jahresende 2016 den Hochststand seit Beginn der
Umfrage im Jahr 1993 erreichte, wird zu Jahresbe-

Abbildung 1

ginn nochmals besser als zuvor bewertet (vgl. Abbil-
dung 1 und Tabelle).

Nach Sparten betrachtet divergiert allerdings die
konjunkturelle Situation (vgl. Abbildung 1 und 2).Im
Hochbau werden sowohl die aktuelle Geschaftslage
als auch die Aussichten bis zur Jahresmitte 2017 nun
bereits das zweite Mal in Folge etwas unglinstiger
bewertet. Hier nehmen die Unternehmen im Unter-
schied zu den librigen Sparten auch Abstriche an der
Auftragslage vor. Die Liquiditdt und die Erwartun-
gen bezogen auf Preise und Ertréage fallen aber auch
hier giinstiger aus als zum Jahresende 2016.

Im Ausbau hat sich die Geschéftslage leicht verbessert,

Geschéaftslage und Geschéftsaussichten laut IWH-Umfragen im ostdeutschen Baugewerbe
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Geschéftsaussichten

2Die Salden von Geschéaftslage und -aussichten werden als Differenz aus den Prozentanteilen der jeweils positiven und negativen Urteile der befrag-
ten Unternehmen berechnet und nach dem Berliner Verfahren (BV4) saisonbereinigt. Fiir langere Zeitreihen siehe www.iwh-halle.de/forschung

daten-und-analysen/aktuelle-konjunktur/konjunkturdaten-zum-download/.

Quelle: IWH-Bauumfragen.
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Tabelle
Ergebnisse der IWH-Umfragen im ostdeutschen Baugewerbe

Salden?, saisonbereinigte Quartalswerte

1/15 2/15 3/15 4/15 1/16 2/16 3/16 4/16 117
Baugewerbe
Lage 62 56 58 61 65 72 75 75 77
Aussichten 43 50 51 56 60 59 67 70 62
Produktion 58 49 48 49 52 66 69 71 66
Auftragslage 60 61 62 65 71 77 78 81 86
Liquiditat 44 54 54 51 54 56 62 63 67
Baupreise -29 -27 —28 —24 -22 =17 =13 -8 0
Produktionserwartungen 40 45 40 54 51 56 71 59 68
Ertragserwartungen 28 32 23 41 35 40 56 39 50
Baupreiserwartungen —26 -32 -27 -21 =31 -15 -14 -13 10
Lage 74 65 64 67 63 75 77 74 67
Aussichten 54 59 59 64 59 62 68 67 62
Produktion 65 61 61 59 60 70 70 77 65
Auftragslage 66 66 67 66 73 78 76 80 76
Liquiditat 53 56 53 52 55 57 63 64 66
Baupreise -16 -16 -10 =23 -20 =13 —24 —4 -6
Produktionserwartungen 48 53 55 62 58 63 68 57 66
Ertragserwartungen 38 47 36 47 39 42 50 37 41
Baupreiserwartungen -30 -26 -20 -22 -20 -15 -19 =11 -9
Lage 33 39 39 41 50 58 63 68 76
Aussichten 21 24 29 33 46 50 54 63 49
Produktion 31 21 30 28 49 59 58 62 35
Auftragslage 41 45 48 46 57 65 70 81 87
Liquiditat 30 40 43 42 49 46 54 53 59
Baupreise -50 -50 =50 —46 —47 -39 —-28 =3 —14
Produktionserwartungen 17 28 23 38 38 40 55 49 56
Ertragserwartungen =1 S 2 19 8 16 30 22 43
Baupreiserwartungen —44 —54 —38 -37 —46 -33 -35 -30 -1
Lage 68 67 74 78 85 87 85 85 88
Aussichten 58 67 71 79 79 77 80 81 79
Produktion 67 68 66 71 80 81 86 79 86
Auftragslage 71 71 74 85 86 90 88 81 95
Liquiditat 62 57 63 59 65 68 69 72 80
Baupreise -18 =11 -8 2 4 7 9 16 29
Produktionserwartungen 57 61 69 74 75 77 83 79 79
Ertragserwartungen 49 49 61 70 68 74 78 67 72
Baupreiserwartungen -13 -13 -3 9 8 16 16 12 25

2Die Salden der dargestellten Grofien werden als Differenz aus den Prozentanteilen der jeweils positiven (,guten” bzw. ,eher guten”) und negativen
(,schlechten“ bzw. ,eher schlechten“) Urteile der befragten Unternehmen berechnet und nach dem Berliner Verfahren (BV4) saisonbereinigt. Fiir
langere Zeitreihen siehe www.iwh-halle.de/forschung/daten-und-analysen/aktuelle-konjunktur/konjunkturdaten-zum-download/.

Quelle: IWH-Bauumfragen.

34


http://www.iwh-halle.de/forschung/daten-und-analysen/aktuelle-konjunktur/konjunkturdaten-zum-download/

Wirtschaft im Wandel —Jg. 23 (2),2017

Abbildung 2

IWH-Bauumfrage im ersten Quartal 2017

Auftragslage, Liquiditét, Ertrags- und Baupreiserwartungen laut IWH-Bauumfragen
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negativen (,,schlechten” bzw. ,eher schlechten”) Urteile der befragten Unternehmen berechnet und nach dem Berliner Verfahren (BV4) saisonbereinigt.

Fiir langere Zeitreihen siehe www.iwh-halle.de/forschung/daten-und-analysen/aktuelle-konjunktur/konjunkturdaten-zum-download/.

Quelle: IWH-Bauumfragen.

wdahrend die Aussichten praktisch auf dem hohen
Niveau vom Jahresende 2016 stagnierten. Dabei hat
sich die Auftragslage laut Umfrage deutlich verbes-
sert. Bei den finanziellen Indikatoren wie Ertragen,
Preisen und Liquiditdt werden sowohl im Vergleich
der Sparten als auch im historischen Vergleich die
hochsten Saldenwerte erreicht.

Die im Tiefbau tatigen Unternehmen bewerten ihre
aktuelle Geschaftslage ebenfalls deutlich besser;
der Saldo aus den positiven und negativen Stimmen
tibersteigt sogar das auflerordentlich hohe Niveau
von Anfang 2014. Stiitzend wirken dabei die von der
Bundesregierung eingeleiteten Mafinahmen zum
Ausbau der Verkehrsinfrastruktur sowie zur For-
derung der Investitionstatigkeit finanzschwacher
Kommunen. Impulse diirften auch vom gewerblichen
Tiefbau ausgegangen sein, der von den Investitionen
in die digitale Infrastruktur und den Investitionen
der Deutschen Bahn profitiert. Die Produktionsaus-
sichten werden allerdings etwas zuriickgenommen.

Hinsichtlich der Preise und Ertrage bleiben die Un-
ternehmen aber optimistisch. U

Dr. Brigitte Loose
Abteilung Makrookonomik

Brigitte.Loose@iwh-halle.de

35


mailto:Brigitte.Loose%40iwh-halle.de?subject=
http://www.iwh-halle.de/forschung/daten-und-analysen/aktuelle-konjunktur/konjunkturdaten-zum-download/

IWH-Industrieumfrage im ersten Quartal 2017

Wirtschaft im Wandel —Jg. 23 (2),2017

IWH-Industrieumfrage im ersten Quartal 2017:

Ostdeutsche Industrie ausgesprochen optimistisch

Birgit Schultz

Das Geschéftsklima im Verarbeitenden Gewerbe Ost-
deutschlands hat sich zum Jahresbeginn 2017 weiter
aufgehellt, wie die Ergebnisse der IWH-Industrieumfrage
unter rund 300 Unternehmen zeigen. Die Geschéaftslage
wird per saldo sechs Punkte besser als im Vorquartal
bewertet. Auch der Saldo aus positiven und negativen
Meldungen tber die Geschéftsaussichten ist nochmals
glinstiger ausgefallen (vgl. Abbildung 1 und Tabelle).

Die gegenwartige Produktionslage hat sich nach einer
kurzen Stagnation im vierten Quartal wieder verbessert,
und die Auftragslage ist weiterhin aufwartsgerichtet.

Abbildung 1

Dies diirfte auch Einfluss auf die deutlich giinstigeren Be-
wertungen der Ertragserwartungen haben. Lediglich die
Produktionserwartungen folgten zuletzt nicht mehr dem
allgemeinen Aufwartstrend (vgl. Abbildung 2 und Tabelle).
In den fachlichen Hauptgruppen (Vorleistungsgiiterge-
werbe, Investitionsgiitergewerbe und Konsumgiiterge-
werbe) gab es durchweg eine freundlichere Bewertung
der Geschaftslage. Im Vorleistungsgiiter- und dem Inves-
titionsgiitergewerbe setzt sich damit der Trend aus den
vorangegangenen Quartalen fort. Die Konsumgiiterprodu-
zenten, die im zweiten Halbjahr 2016 ihre Geschaftslage

Geschéaftslage und Geschéftsaussichten laut IWH-Umfragen im ostdeutschen Verarbeitenden Gewerbe
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Geschéftsaussichten

2 Die Salden von Geschéaftslage und -aussichten werden als Differenz aus den Prozentanteilen der jeweils positiven und negativen Urteile der befrag-
ten Unternehmen berechnet und nach dem Berliner Verfahren (BV4) saisonbereinigt. Fiir langere Zeitreihen siehe www.iwh-halle.de/forschung/

daten-und-analysen/aktuelle-konjunktur/konjunkturdaten-zum-download/.

Quelle: IWH-Bauumfragen.
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Tabelle
Ergebnisse der IWH-Umfragen im ostdeutschen Verarbeitenden Gewerbe

Salden?, saisonbereinigte Quartalswerte

1/15 2/15 3/15 4/15 1/16 2/16 3/16 4/16 117
Lage 59 55 58 62 61 67 70 68 74
Aussichten 62 57 63 65 65 71 70 73 74
Produktion 68 63 67 71 65 71 72 71 81
Auftragslage 59 55 60 63 57 65 63 66 77
Liquiditat 63 62 62 64 64 68 70 71 70
Produktionserwartungen 67 62 69 68 69 74 74 80 78
Ertragserwartungen 54 50 54 53 53 59 59 67 69

Vorleistungsgewerbe

Lage 57 52 44 48 50 56 68 67 70
Aussichten 58 47 50 55 55 67 69 70 73
Produktion 66 56 53 61 57 64 71 67 78
Auftragslage 55 45 44 47 47 61 62 67 74
Liquiditét 58 62 56 59 60 57 63 64 61
Produktionserwartungen 64 51 61 59 62 72 69 77 73
Ertragserwartungen 55 45 51 52 48 56 56 59 66

Investitionsgitergewerbe

Lage 59 54 63 67 65 72 74 73 82
Aussichten 62 56 70 70 68 72 65 69 75
Produktion 70 66 78 78 70 75 72 73 82
Auftragslage 64 63 74 75 61 64 59 61 78
Liquiditat 57 52 55 63 63 75 74 73 77
Produktionserwartungen 66 65 73 74 72 72 69 76 75
Ertragserwartungen 46 42 49 48 50 56 51 65 61

Konsumgitergewerbe

Lage 64 63 78 77 77 81 69 64 68
Aussichten 67 77 74 74 81 77 80 83 75
Produktion 71 72 79 81 74 81 74 78 84
Auftragslage 60 63 74 74 70 74 70 72 79
Liquiditat 85 80 81 74 76 79 76 84 76
Produktionserwartungen 77 83 79 76 83 81 94 94 93
Ertragserwartungen 66 73 70 62 69 72 79 85 89

2Die Salden der dargestellten GréfRen werden als Differenz aus den Prozentanteilen der jeweils positiven (,guten” bzw. ,eher guten“) und negativen
(»,schlechten“bzw. ,eher schlechten“) Urteile der befragten Unternehmen berechnet und nach dem Berliner Verfahren (BV4) saisonbereinigt. Fiir
langere Zeitreihen siehe www.iwh-halle.de/forschung/daten-und-analysen/aktuelle-konjunktur/konjunkturdaten-zum-download/.

Quelle: IWH-Industrieumfragen.
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Produktionslage, Auftragslage, Produktions- und Ertragserwartungen laut IWH-Industrieumfragen

Salden? saisonbereinigte Quartalswerte
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Quelle: IWH-Industrieumfragen.

deutlich pessimistischer sahen als noch zu Beginn des
Jahres, waren zuletzt wieder etwas besser gestimmt.

Die Geschaftsaussichten der Produzenten von Vorleis-
tungs- und Investitionsgiitern sind weiterhin aufwartsge-
richtet und befinden sich fast auf Allzeithoch. Lediglich im
Konsumgiitergewerbe wurden sie kraftig nach unten kor-
rigiert. Dies war jedoch absehbar, da sich in den vergan-
genen zwei Quartalen eine deutliche Diskrepanz zwischen
gestiegenen Geschaftserwartungen und einer verschlech-
terten Geschéftslage aufgebaut hatte.

Die Produktionslage wurde in den Hauptgruppen eben-
falls durchweg giinstiger eingeschatzt. Insgesamt scheint
es hier momentan kaum noch Unterschiede zwischen den
verschiedenen Sparten zu geben.

Hingegen sinken die Produktionserwartungen in allen
Sparten, am deutlichsten bei den Vorleistungsgiiterbetrie-
ben; bei den Investitionsgiiterherstellern deutet sich der
Riickgang bislang nur an. Die Konsumgiiterproduzenten,
die in den vergangenen Quartalen ausgesprochen hohe
Produktionserwartungen gedufdert hatten, korrigierten
ihre Annahmen sehr leicht. Das diirfte wohl auf die weiter-
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hin sehr giinstig bewertete Auftragslage in dieser Sparte
zuriickzufiihren sein. Aber auch die Investitionsgiiter- und
Vorleistungsgiiterproduzenten hatten zuletzt von einer
ahnlich giinstigen Auftragslage berichtet.

Bei den Investitionsgiiterherstellern sanken die Ertrags-
erwartungen leicht. Hingegen wachsen die Ertragserwar-
tungen der Konsumgiiterproduzenten gerade in den Him-
mel und werden wohl demnéchst korrigiert werden (vgl.
Abbildung 2).

Alles in allem geht die ostdeutsche Industrie von einem
robusten Aufschwung in den nachsten beiden Quartalen
aus. U

Birgit Schultz
Abteilung Makrookonomik

Birgit.Schultz@iwh-halle.de
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Von der Transformation zur europdischen Integration:

Wachstumsfaktor Bildung besser nutzen — ein Tagungsbericht

Gerhard Heimpold

Unter dem Titel ,Von der Transformation zur europai-
schen Integration: Wachstumsfaktor Bildung besser
nutzen hat das Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsfor-
schung Halle (IWH) gemeinsam mit Partnern aus For-
schungseinrichtungen und Universitaten in Deutsch-
land am 22. Februar 2017 Forschungsergebnisse zur
besseren Nutzung von Bildung als Wachstumsfaktor
vorgestellt und diskutiert. Der Prasident des IWH,
Professor Reint E. Gropp, Ph.D., unterstrich, dass es In-
vestitionen in Humankapital seien, die langfristig das
Wirtschaftswachstum treiben. Andere Lander inves-
tierten deutlich mehr in Humankapital als Deutsch-
land. Dies sollte zu denken geben.

In seinem Eroffnungsvortrag tiber ,Hochschulen als
Wachstumsmotor fiir unser Land“ griff Dr. Jiirgen Ude,
Staatssekretidr im Ministerium fur Wirtschaft, Wissen-
schaft und Digitalisierung des Landes Sachsen-Anhalt
(Foto), den Gedanken guter Bildung wieder auf. Sachsen-
Anhalt verfiige iiber ein attraktives, breites Studien-
angebot, mit ausgezeichneter Forschung, moderner
Ausstattung, guten Betreuungsrelationen und hoher
Lebensqualitat. Der Redner verwies in diesem Zusam-
menhang auf die Kampagne des Landeshochschulmar-
ketings, Studiere, was dich wirklich weiter bringt*“. Die
Bedeutung der Hochschulen fiir die Region sei, neben
nachfrageseitigen Effekten, vor allem am Wissens- und
Technologietransfer festzumachen. Was den Wissens-
transfer und die Innovationsférderung betrifft, ver-
wies der Staatssekretér auf ,Good-Practice“-Beispiele
in Sachsen-Anhalt, etwa zur wirtschaftlichen Verwer-
tung von Hochschulpatenten, Lizensierungen sowie
Unterstiitzung von Griindungen.

Der Verkniipfung der Férderung von Forschung und
Entwicklung mit der Starkung der regionalen Wirt-
schaft dienten solche Instrumente wie Transfer-
gutscheine, die Programme Wissens- und Techno-
logietransfer, ego.-INKUBATOR und ego.-Transfer
sowie das Kompetenznetzwerk fiir Angewandte und
Transferorientierte Forschung (KAT).

Professor Dr. Oliver Holteméller, Leiter der Abteilung
Makrookonomik und stellvertretender Prasident
des IWH sowie Martin-Luther-Universitdt Halle-
Wittenberg, referierte zum Thema ,Ostdeutsch-

land in der Middle Income Trap“. Der Aufholprozess
Ostdeutschlands habe sich anfanglich sehr schnell
und spater langsamer vollzogen, und er kénne sich

Beim Eroffnungsvortrag: Dr.Jiirgen Ude, Staatssekretar, Ministerium fiir
Wirtschaft,WissenschaftundDigitalisierungdesLandesSachsen-Anhalt.

Foto: IWH.

auch im Vergleich zu anderen Post-Transformations-
okonomien sehen lassen. Dass sich der Aufholpro-
zess verlangsamt, sei im internationalen Vergleich
eher der Normalfall, schnelles Aufholen die Ausnahme.
Ganz Kontinentaleuropa zeichne sich durch eine
Wachstumsschwiache aus, was vor allem mit dem
Dienstleistungssektor zu tun habe. Die wirtschaft-
liche Herausforderung Ostdeutschlands bestiinde
darin, mehr in Humankapital zu investieren.

Prof. Dr. C. Katharina Spief3, Deutsches Institut fir
Wirtschaftsforschung Berlin und Freie Universitat
Berlin, ging in ihrem Vortrag der Frage ,Was kann
zur Verbesserung der frithkindlichen Bildung und
Betreuung getan werden?“ nach. Die Rednerin stellte
Ergebnisse der bildungsokonomischen Forschung zu
diesem Thema vor und sprach Politikempfehlungen
aus. Die Forschung zeige, dass die Rendite von In-
vestitionen im Bereich der sehr frithen Bildung die
hochste sei. Voraussetzung sei aber eine hohe Quali-
tat der Bildungsangebote. Eine Studie tiber die Effekte
universeller Kita-Angebote in Norwegen zeige lang-
fristig positive Effekte auf die Bildung und das Ein-
kommen sowie eine Verringerung der Abhangigkeit
von Fiirsorge und des Schulabbruchs. Ansatzpunkte
fiir Reformen ldgen neben der Erh6hung von Inves-
titionen unter anderem auch in einer Forderung, die
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zielgruppenspezifischer fiir Familien und fiir Nach-
barschaften erfolgt (target within universal).

Zum Abschluss des Vortragsteils sprach Professor Dr.
Nils Berkemeyer, Friedrich-Schiller-Universitdt Jena,
in einem zusammen mit Bjorn Hermstein vorbereite-
ten Vortrag tiber ,Die Entwicklung der bundesdeut-
schen Schulsysteme nach PISA - eine gerechtigkeits-
theoretische Zwischenbilanz aus dem Chancenspiegel
2017“ Der ,Chancenspiegel”, ein Projekt der Bertels-
mann-Stiftung, an dem die beiden Autoren mitarbei-
ten, betreibt ein Monitoring der Schulsysteme, das
indikatorenbasiert ist. Die Schulsysteme in den 16
deutschen Landern wiirden unterschiedliche Wege
beschreiten, und mithin fithre dies auch zu Unter-
schieden in puncto chancengerechter Bildung. Berke-
meyer illustrierte das unter anderem am Inklusions-
anteil. In seinen Schlussfolgerungen formulierte der
Referent mit Blick auf die Inklusion den Wunsch, dass
Schulreform und Reform der Lehrerbildung ,zusam-
mengedacht werden”.

Podiumsgespréch ,,Hochschulen als Wachstums-
motoren stdrken — wie geht das?”

Den Abschluss der Tagung bildete ein Podiumsge-
sprach zum Thema ,Hochschulen als Wachstumsmo-
toren starken - wie geht das?“. Teilnehmerinnen und
Teilnehmer waren: Professorin Dr. Andrea A. Robitzki,
Biotechnologisch-Biomedizinisches Zentrum, Univer-
sitat Leipzig; MinR Hans-Peter Hiepe, Bundesminis-
terium fiir Bildung und Forschung; Professor Dr. Peer
Pasternack, Institut fiir Hochschulforschung (HoF) an
der Martin-Luther-Universitat Halle-Wittenberg; Pro-
fessor Dr. Oliver Holteméller, IWH. Moderiert wurde das
Gesprach von Regina Brinkmann, freie Journalistin.

Im Gesprach wurden Faktoren herausgearbeitet, die
die Zusammenarbeit von Hochschulen und Wirtschaft
beglinstigen. Hervorgehoben wurde die Notwendig-
keit, Hochschulen angemessen finanziell auszustatten.
Wenn private Finanzierungsquellen, etwa Studienge-
biihren, nicht infrage kommen, miisse ein Ausgleich
durch mehr o6ffentliche Gelder erfolgen. Es gehe dar-
um, im Wettbewerb um die ,besten Képfe“ zu punkten.
Die Wirtschaft, speziell kleine und mittelgrofse Unter-
nehmen, benoétigten flexibel einsetzbare Absolventen.
Das Riistzeug dafiir miisse schon an den Hochschulen
geschaffen werden. Und es bediirfe Hochschullehrer,
die eine Affinitat gegeniiber den Bedarfen in Unter-
nehmen haben, was nicht allen leicht falle. Das A und
O sei aber eine gehaltvolle solide Forschung. Und es
komme auf gute Forderprogramme an. Ein gutes Pro-
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Bei der Podiumsdiskussion. Von links nach rechts: Regina Brinkmann,
freie Journalistin; Prof. Dr. Andrea A. Robitzki, Biotechnologisch-
Biomedizinisches Zentrum, Universitat Leipzig; MinR Hans-Peter
Hiepe, Bundesministerium fiir Bildung und Forschung; Prof. Dr. Peer
Pasternack, Institut fir Hochschulforschung (HoF) an der Martin-
Luther-Universitat Halle-Wittenberg; Prof. Dr. Oliver Holtemaller, IWH.

Foto: IWH.

gramm sei analytisch begriindet. Forscher wiinschen
sich dabei auch eine themenoffene Forderung. Ist der
Schritt zur Existenzgriindung getan, brauche es auch
Venture Capital, bei dem neben den Finanzmitteln
auch die Beratung der jungen Unternehmen wichtig
sei. U

Dr. Gerhard Heimpold

Stellvertretender Leiter der Abteilung
Strukturwandel und Produktivitat

Gerhard.Heimpold@iwh-halle.de
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22. Spring Meeting of Young Economists in Halle (Saale)

— ein Tagungsbericht

Aida Cumurovi¢, Geraldine Dany, Andrej Drygalla, Chi Kim, Helge Littke, Juliane Miiller, Gregor von Schweinitz

Das Spring Meeting of Young Economists (SMYE) - eine
grofde Konferenz von jungen Wirtschaftswissenschaft-
lern fiir junge Wirtschaftswissenschaftler - wird jedes
Jahr im Auftrag der European Association of Young
Economists (EAYE) in einer anderen europdischen
Stadt durchgefiihrt. Vom 23. bis 25. Marz 2017 wurde
das 22. SMYE vom Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsfor-
schung Halle (IWH) und der Martin-Luther-Universitat
Halle-Wittenberg (MLU) ausgerichtet und von sieben

Audimax der MLU.
Foto: IWH.

PostDocs und PhD-Studenten dieser Institutionen or-
ganisiert. Etwa 200 junge Wissenschaftlerinnen und
Wissenschaftler aus ganz Europa nahmen an der Kon-
ferenz teil. Vier bedeutende Keynote-Redner stellten
ihre Forschungsarbeiten und -agenden vor. Zusatzlich
trugen die jungen Teilnehmer 160 eigene Arbeiten vor.
Neben den in parallelen Sessions stattfindenden Pra-
sentationen und Diskussionen boten die Pausen auf
dem malerischen Universititscampus genug Zeit, iiber
die Ergebnisse und Ideen zu diskutierten. So konnten
auch Kontakte gekniipft werden, um moglicherweise
neue Koautoren fiir gemeinsame Forschungsprojekte
zu finden. Besonders der Begriiffungsempfang und das
Konferenzdinner waren eine perfekte Moglichkeit fiir
die jungen Teilnehmerinnen und Teilnehmer, um neue
Freunde zu finden und Kollegen zu treffen.

Das Spring Meeting startete mit der ersten Keynote.
Uwe Sunde (Ludwig-Maximilians-Universitat Miinchen)
befasste sich unter dem Titel ,On the Determinants

Vortrag von Uwe Sunde.

Foto: IWH.

of Long-run Development” mit dem Zusammenspiel
von Gesundheit, Lebenserwartung, der Investition in
Humankapital und 6konomischem Wachstum. Nach
zwei Parallelsessions wurde das wissenschaftliche
Programm des ersten Tages durch die zweite Keynote

Vortrag von Georg Weizsacker.

Foto: IWH.
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abgeschlossen. Georg Weizsdcker (Humboldt-Univer-
sitat Berlin) demonstrierte in ,Predictable Changes
in Belief“, wie einfach Akteure in komplizierten Spie-
len zu irrefiihrender simpler Heuristik wechseln. Am
Abend genossen die Teilnehmer einen Begriifdungs-
empfang im Stadthaus, dem ehemalige Rathaus der
Stadt Halle (Saale). Das Highlight des zweiten Tages
war sicherlich der Keynote Speech von Jordi Galf (Uni-
versitidt Pompeu Fabra, Barcelona). Unter dem Titel
»Monetary Policy an Bubbles“ diskutierte er die
wichtige Frage, ob Geldpolitik den stark tiberhéhten
Preisen von Vermogenswerten entgegenwirken oder
sich nur auf die Inflation konzentrieren soll. Diesem
Vortrag folgte die Auszeichnung fiir das beste Paper,
die Christoph Albert (ebenfalls Universitdt Pompeu
Fabra) gewann. Seine ausgezeichnete Untersuchung
"The Labor Market Impact of Illegal Immigrants:
Job Creation vs. Job Competition" dokumentiert so-

Die Auszeichnung fiir das beste Paper erhielt Christoph Albert.
Foto: IWH.

wohl empirisch als auch theoretisch, dass illegale
Immigranten in den USA die Jobmdglichkeiten fiir
dhnlich qualifizierte legale Arbeiter erhohen. Den
zweiten Tag beendete ein gemeinsames Abendes-
sen im ,Halleschen Brauhaus“ bei selbstgebrautem
Bier. Am letzten Tag teilte Barbara Rossi (Universi-
tat Pompeu Fabra) mit der vierten und letzten Key-
note ,Understanding the Sources of Macroeconomic
Uncertainty” Prognosefehler in verschiedene Kom-
ponenten wie Risiko und unkalkulierbares Risiko.
Nach drei Tagen intensiver akademischer Diskussion
endete die Veranstaltung mit einer letzten Parallel-
sitzung.

Dank gilt der EAYE fiir die Moglichkeit, diese Kon-
ferenz zu organisieren, und dem Veranstaltungs-
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komitee fiir das herausragende wissenschaftliche
Programm, aufderdem dem IWH und der MLU fiir die
enorme Hilfe in allen administrativen Fragen. Auch
den Sponsoren sei gedankt, ohne deren grof3e finan-

Das Organisationsteam.

Foto: IWH.

zielle Unterstiitzung diese Veranstaltung nicht mog-
lich gewesen ware. Zusatzlich zu den Gastinstitutio-
nen engagierten sich hier die Stadt Halle (Saale), die
Commerzbank, die Europdische Zentralbank, die
Frankfurt School of Finance & Management, das In-
ternational Network for Economic Research (INFER),
die Leibniz-Gemeinschaft und die Stiftung Geld und
Wahrung.

Nahere Informationen zum SMYE-Meeting sowie
das vollstandige Konferenzprogramm finden sich
auf der Website http://smye2017.weebly.com/. ¥

Aida Cumurovi¢, Geraldine Dany, Andrej Drygalla,
Helge Littke, Gregor von Schweinitz
Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung Halle

Chi Kim, Juliane Miller

Martin-Luther-Universitat Halle-Wittenberg
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Veranstaltungen

Veranstaltungen

Montag, 28. August 2017 bis Dienstag, 29. August
2017, Halle (Saale)

3rd IWH-FIN-FIRE Workshop on Challenges
to Financial Stability

Donnerstag, 7. September 2017 bis Freitag, 8. September
2017, Halle (Saale)

7th IWH/INFER Workshop on Challenges
and Implications of Inflationary Dynamics

Montag, 18. September 2017 bis Dienstag, 19. September
2017, Halle (Saale)

14. IWH/IAB-Workshop zur Arbeitsmarktpolitik:

Industrielle Beziehungen: Arbeitnehmer-
Mitbestimmung und Tarifvertrage im Fokus

The Halle Institute for Economic Research (IWH) - Mem-
ber of the Leibniz Association and the FIRE research cen-
tre at Frankfurt School of Finance & Management are
organising a joint Workshop on “Challenges to Financial
Stability” on August 28th and 29th, 2017, to be held in
Halle (Saale). The workshop provides a platform to dis-
cuss changes in the regulatory framework of the financial
sector, their impact on financial stability, and conse-
quences for the real sector.

Keynote Speakers:

Charles Calomiris (Columbia Business School)

Martin Hellwig (Max Planck Institute for Research on
Collective Goods, Bonn)

The Halle Institute for Economic Research (IWH) -
Member of the Leibniz Association and the Internatio-
nal Network for Economic Research (INFER) are or-
ganising a joint Workshop on Applied Economics and
Economic Policy on September 7th and 8th, 2017 to be
held in Halle (Saale). The workshop provides a plat-
form to discuss applied economic research. We invite
empirical and theoretical contributions from all fields
of macroeconomics and international economics with
an emphasis on a high relevance for economic policy.
The special topic of the workshop will be inflation.

Keynote Speakers:
Michael Ehrmann (European Central - Bank ECB)
Mathias Trabandt (Freie Universitat Berlin)

Der 14. IWH/IAB-Workshop zur Arbeitsmarktpolitik
diskutiert die Bedeutung von Arbeitnehmermitbe-
stimmung, Gewerkschaften, Betriebsraten und Arbeit-
geberverbanden fiir Betriebe und Beschaftigte.

Keynote Speakers

Claus Schnabel (Friedrich-Alexander-Universitat
Erlangen-Niirnberg)
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https://www.ecb.europa.eu/pub/research/authors/profiles/michael-ehrmann.en.html
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