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RUCKBLENDE: IM WOCHENBERICHT VOR 40 JAHREN

Die Entwicklung der Agrareinkommen in
der Europidischen Gemeinschaft — Nationale
Bestimmungsfaktoren noch vorherrschend

Die Veroffentlichung weitgehend einheitlich abgegrenzter landwirtschaftlicher Ge-
samtrechnungen fur fir alle Linder der Europiischen Gemeinschaft erlaubt es zum
ersten Mal, Niveau und Entwicklung der landwirtschaftlichen Wertschopfung dieser
Linder und ihre Komponenten zu vergleichen. Zugleich bietet sie die Gelegenheit,
die gemeinsame Preis- und Einkommenspolitik fiir den Agrarsektor kritisch zu wiir-
digen.

Nominal und je Erwerbstitigen hat die landwirtschaftliche Bruttowertschépfung (zu
Marktpreisen) seit 19770 sehr stark zugenommen. Am unteren Ende der Skala mit
durchschnittlich jahrlich gut 10 vH (von 19770 bis 19776) finden sich die Bundesrepu-
blik Deutschland, die Niederlande und Luxemburg. Dem stehen hohe Zuwachsraten
von 19 vH fiir Italien und Irland — Linder mit relativ niedrigem Agrareinkommen —
sowie von 26 vH fiir GrofSbritannien gegeniiber.

aus dem Wochenbericht Nr. 22 vom 2. Juni 1977
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GENDER GAP IM WETTBEWERB

Frauen messen sich weniger an anderen
als Minner, aber kein Unterschied
beim Wettbewerb gegen sich selbst

Von Johanna Mollerstrom und Katharina Wrohlich

Frauen sind im Durchschnitt seltener bereit, in Wettbewerb mit
anderen Personen zu treten als Manner. Dieser Gender Gap in der
Neigung zu konkurrieren ist einer von vielen Griinden fiir Unter
schiede in den Bildungs- und Karriereentscheidungen von Frauen
und Mannern und fiir weitere Gender Gaps am Arbeitsmarkt. Neue
6konomische Experimente zeigen jedoch, dass Frauen in gleichem
Ausmall wie Manner geneigt sind, sich selbst zu verbessern und
gegen sich selbst, das heif3t gegen eigene friihere Leistungen, in
Wettbewerb zu treten. Dieses Ergebnis er6ffnet Organisationen
oder Unternehmen, die Chancengleichheit anstreben, Moglichkei-
ten, ihre Anreizsysteme zu verandern, indem sie starker auf Wettbe-
werb gegen die eigene frithere Leistung setzen als auf Konkurrenz
gegen andere.
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Trotz grofer Fortschritte im Bereich der Chancengleich-
heit fiir Mdnner und Frauen in den letzten Jahrzehnten
sind Frauen weltweit in Fithrungspositionen immer noch
stark unterreprisentiert und {iben hiufiger schlechter
bezahlte Berufe aus.' Als eine der Ursachen fiir diese
Unterschiede wird hiufig die geringere Wettbewerbsnei-
gung von Frauen genannt. Um diese Hypothese zu unter-
suchen, werden unter anderem experimentelle Metho-
den angewendet (Kasten 1).

In einer viel beachteten Untersuchung zur Frage der
unterschiedlichen Wettbewerbsneigung von Minnern
und Frauen konnte gezeigt werden, dass sich Frauen
in einem Laborexperiment tatsichlich weniger wettbe-
werbsorientiert verhalten als Mdnner.? Hier konnten Teil-
nehmerInnen zwischen einer vorab vereinbarten Aus-
zahlung pro korrekter Antwort und einer vom Ergebnis
eines Wettbewerbs abhingigen Bezahlung wihlen (Kas-
ten 2). Frauen wihlten im Durchschnitt hiufiger als Min-
ner die fixe Auszahlung und verdienten dadurch weni-
ger Geld als Minner. Zudem nahmen Frauen weniger
ein, als sie hitten verdienen kénnen, wenn mehr von
ihnen in Wettbewerb getreten wiren. Dieses Ergebnis
wurde seither hundertfach in vielen verschiedenen Lin-
dern repliziert.?

Neuere Studien haben untersucht, inwiefern die Ergeb-
nisse dieser Laborexperimente tibertragbar auf bezie-
hungsweise relevant sind fiir tatsichliche Berufsent-

1 Siehe Francine Blau, Marianne Ferber und Anne Winkler (2013): The Econo-
mics of Women, Men, and Work. 7th edition. Prentice Hall; fiir Deutschland siehe
2.B. Elke Holst und Katharina Wrohlich (2017): Spitzengremien groBer Unterneh-
men: Geschlechterquote zeigt erste Wirkung in Aufsichtsraten - Vorstande blei-
ben Ménnerdoménen, DIW Wochenbericht Nr. 1+2, 3-16; Ann-Christin Haus-
mann und Corinna Kleinert (2014): Berufliche Segregation auf dem Arbeitsmarkt:
Méanner und Frauendoménen kaum verandert. IAB-Kurzbericht 09,/2014.

2 Muriel Niederle und Lise Vesterlund (2007): Do Women Shy Away From
Competition? Do Men Compete Too Much? Quarterly Journal of Economics
122(3), 1067-1101.

3 Muriel Niederle und Lise Vesterlund (2011): Gender and Competition.
Annual Review of Economics 3(1), 601-603. Muriel Niederle (2016): Gender.
In: Alvin Roth und John Kagel (eds): Handbook of Experimental Economics,
Volume 2. Princeton University Press.
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Kasten 1

Der Einsatz von Experimenten in der Okonomie

Die Experimentalokonomie hatte ihre Anfénge bereits in den
1930er Jahren und ist seitdem als Feld der Wirtschaftswissen-
schaften rapide expandiert. Die wichtigste Motivation, eine
6konomische Fragestellung mittels eines Experiments zu unter-
suchen, ist die Moglichkeit der Randomisierung. Diese lasst
kausale Schliisse zu, die sonst schwierig zu erreichen sind.

Auf Basis 6konomischer Experimente konnen verschiedenste
Forschungsfragen aus allen Bereichen der Okonomie untersucht
werden; der Fokus liegt dabei sowohl auf Entscheidungen von
Individuen als auch von Gruppen.

Traditionellerweise werden 6konomische Experimente meist in
Laboren durchgefiihrt, wo Teilnehmerlnnen an separat abge-
trennten Arbeitsplatzen vor Computern sitzen. Werden Teilneh-
merlnnen paarweise gruppiert, so erfolgt dies meist anonym,
sodass die Teilnehmerlnnen nicht wissen, mit wem oder gegen
wen sie spielen und wieviel die anderen Beteiligten verdienen.

Es werden heutzutage immer haufiger auch Feldexperimente ge-
nutzt. Ein Feldexperiment kann so organisiert werden, dass Teil-
nehmerlnnen nicht wissen, dass sie Teil eines Experimentes sind,
oder es kann als ,Labor im Feld" durchgefiihrt werden, sodass
das Experiment in der natiirlichen Umgebung der Teilnehmerln-
nen erfolgt. Online-Experimente, bei denen die Teilnehmerlnnen
zu Hause ihren eigenen Computer oder ihr Smartphone benut-
zen, gehoren zu letzterer Kategorie.

Neben der Okonomie nutzen viele andere Disziplinen Experi-
mente, um menschliches Verhalten zu analysieren. Das trifft
insbesondere auf die Psychologie zu. Dort gibt es ebenfalls eine
lange Tradition von experimentellen Methoden. Okonomische
Experimente unterscheiden sich allerdings in mehrerer Hinsicht
von Experimenten in der Psychologie.

Erstens ist bei 6konomischen Experimenten Tauschung nicht er-
laubt. Die Teilnehmerlnnen werden zu jedem Zeitpunkt vollstan-
dig und korrekt tiber die monetaren und weiteren Konsequenzen

scheidungen und Ergebnisse am Arbeitsmarkt. Im All-
gemeinen gibt es eine starke und statistisch signifikante
Korrelation zwischen dem Verhalten innerhalb eines
Laborexperiments und Entscheidungen im wirklichen
Leben.* So konnte zum Beispiel in einer Studie in den

4  Thomas Buser, Muriel Niederle und Hessel Oosterbeek (2014): Gender,
Competitiveness and Career Choices. Quarterly Journal of Economics 129(3),
1409-1447; Ernesto Reuben, Paula Sapienza und Luigi Zingales (2015): Taste

ihrer Entscheidungen informiert. Beispielsweise kommt es in
6konomischen Experimenten nicht vor, dass Teilnehmerlnnen
gesagt wird, sie wiirden mit einer anderen Person zu einem Paar
zugeteilt, wenn dies nicht tatsachlich durchgefiihrt wird.

Zweitens sind bei Experimenten in der Okonomie die Entschei-
dungen der Teilnehmerlnnen immer mit monetéren Anreizen
verbunden: Die Auszahlungen, die die Teilnehmerlnnen erhalten,
hangen von ihren Entscheidungen bzw. ihrem Verhalten im
Experiment ab. Ansonsten besteht die Sorge, dass die Teilneh-
merlnnen die Spiele bzw. Aufgaben nicht ernst nehmen. In der
Psychologie wird hingegen tiblicherweise allen Teilnehmerlnnen
eine pauschale Aufwandsentschadigung bezahlt.

In den letzten Jahren hat sich ein Forschungsstrang innerhalb
der experimentellen Okonomie der Frage gewidmet, ob be-
ziehungsweise wie sich Ergebnisse von Laborexperimenten ver-
andern, wenn anstelle der traditionell untersuchten Population
von Studierenden reprasentativere Stichproben von Individuen
untersucht werden. Die konkreten Ergebnisse hangen vom jewei-
ligen Experiment ab, aber allgemein kann festgestellt werden,
dass sich die bisher am haufigsten untersuchte Population der
Studierenden in ihrem Verhalten nicht von anderen Populatio-
nen unterscheidet.

Weitere Studien gehen der Frage nach, inwieweit das Verhalten
beziehungsweise Entscheidungen im Labor Riickschliisse auf
Verhalten und Entscheidungen im wirklichen Leben zulassen.
Auch hierzu hangen die Ergebnisse vom genauen Kontext ab,
haufig wurde aber eine starke Korrelation zwischen dem Ver
halten im Labor und im wirklichen Leben gefunden. Das trifft
insbesondere auf Fragen der Wettbewerbsneigung, Altruismus
und Kooperationswilligkeit zu. Diese Studien weisen darauf hin,
dass Erkenntnisse iiber das Verhalten von Menschen im Labor
tatsachlich auf andere Bereiche iibertragen werden konnen.!

1 Alvin Roth und John Kagel (1993): Handbook of Experimental Econo-
mics. Princeton University Press. Alvin Roth und John Kagel (2016): Hand-
book of Experimental Economics, Volume 2. Princeton University Press.

Niederlanden gezeigt werden, dass Schiilerinnen und
Schiiler, die im Labor am ehesten geneigt waren, mit
anderen in Wettbewerb zu treten, auch signifikant hiu-

for Competition and the Gender Gap Among Young Business Professionals.
National Bureau of Economic Research Working Paper 21695; Thomas Buser,
Noemi Peter und Stefan Wolter (2017): Gender, Competitiveness and Study
Choices - Evidence from Switzerland. American Economic Review, P&P, 107(5),
125-130.
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Kasten 2

Okonomische Laborexperimente zum Wettbewerbsverhalten

Das Standard-Experiment zur Untersuchung der Wettbewerbsnei-
gung von Individuen hat folgendes Design:'

Die Teilnehmerlnnen des Experiments sitzen im Labor in ab-
geschirmten Einzelarbeitsplatzen. Jede(r) hat Zugang zu einem
Computer und erhélt die Information, dass eine bestimmte Auf
gabe in drei Runden zu erledigen sein wird, wobei jede Runde
etwa fiinf Minuten dauert. Die Aufgabe besteht darin, Ad-
ditionen zweistelliger Zahlen durchzufiihren, z.B. 53 + 84 + 31
+ 64 + 12 (in diesem Fall ware die korrekte Antwort 244). Den
Teilnehmerlnnen wird zudem mitgeteilt, dass sie vor jeder Runde
spezifische Informationen zum Ablauf der Runde erhalten wer-
den und dass am Ende des Experimentes nur das Ergebnis einer
der Runden ausbezahlt wird, wobei diese Runde zufallig aus-
gewahlt wird. Informationen zur eigenen Leistung wahrend des
Experimentes gibt es fiir die Teilnehmerlnnen in der Regel nicht.

Vor der ersten Runde wird den Teilnehmerlnnen gesagt, dass sie
innerhalb von fiinf Minuten so viele Additionen |6sen sollen wie
moglich, und dass sie pro korrektem Ergebnis einen fixen Betrag
(beispielsweise einen US-Dollar) erhalten.

Vor der zweiten Runde erhalten die Teilnehmerlnnen die In-
formation, dass sie einem weiteren Teilnehmer/einer weiteren
Teilnehmerin zugeordnet wurden, wobei keine(r) erfahrt (weder
wahrend des Experiments noch danach), mit wem er/sie ge-
paart wurden. In dieser Runde erhalten die Teilnehmerlnnen die
gleiche Aufgabe wie in der ersten Runde, aber nur die Person
aus jedem Paar, die die meisten Additionen richtig gelost hat, er-
halt eine Auszahlung, zum Beispiel zwei US-Dollar pro korrekter
Antwort. Die andere Person erhalt in dieser Runde nichts. Auch
diese Informationen lber die Auszahlungsweise in der zweiten
Runde erhalten die Teilnehmerlnnen vor dem Start der Runde.

Vor der dritten und letzten Runde kénnen die Teilnehmerlnnen
wahlen, ob sie lieber wie in der ersten oder wie in der zweiten
Runde bezahlt werden méchten. Wenn sie sich fiir die Bezah-
lung aus der ersten Runde entscheiden, erhalten sie abermals
einen US-Dollar pro korrekter Addition. Wenn sie sich fiir den
Wettbewerb mit einem anderen Teilnehmer bzw. einer anderen
Teilnehmerin entscheiden, werden ihre Antworten wieder mit
denen ihres Partners/ihrer Partnerin aus der zweiten Runde ver-
glichen.? Wenn sie auch in dieser Runde mehr Antworten richtig

1 Muriel Niederle und Lise Vesterlund (2007): Do Women Shy Away
From Competition? Do Men Compete Too Much? Quarterly Journal of
Economics 122(3), 1067-1101.

2 Auszwei Griinden werden die Antworten der Beteiligten aus der
dritten Runde mit denen des Partners/der Partnerin aus der zweiten
Runde verglichen: Erstens kann so sichergestellt werden, dass es fiir alle
Teilnehmerlnnen einen Vergleichswert gibt, auch wenn sich der Partner/

DIW Wochenbericht Nr. 22.2017

haben als ihr Partner/ihre Partnerin aus der zweiten Runde,
erhalten sie zwei US-Dollar pro korrekter Addition, wenn sie
allerdings weniger Antworten richtig haben, verdienen sie auch
in dieser Runde nichts.

Nach Beendigung der drei Durchgange wird die Selbsteinschat-
zung erfasst, indem die Teilnehmerlnnen gefragt werden, wie
gut sie denken, dass sie im Vergleich zu ihrem (anonymen) Part
ner/ihrer Partnerin abgeschnitten haben. Um sicherzustellen,
dass die Teilnehmerinnen an dieser Stelle sinnvolle Antworten
geben, ist auch diese Antwort mit einem monetaren Anreiz hin-
terlegt: Die Teilnehmerlnnen erhalten einen zusatzlichen Bonus,
wenn sie diese Antwort richtig erraten haben.

Auch die Risikoaversion der Teilnehmerlnnen wird meist nach
dem Laborexperiment abgefragt. Hierzu gibt es mehrere
Méoglichkeiten; entweder die Risikoaversion wird per Selbstein-
schatzung auf Basis einer Likert-Skala® abgefragt oder den Teil-
nehmerlnnen werden eine Reihe von Entscheidungen vorgelegt,
bei denen sie zwischen einer Lotterie und sicheren Zahlungen
wahlen miissen.

Danach erhalten die Teilnehmerlnnen ihre “Verdienste" aus den
gespielten Runden und erhalten zudem die Information, ob sie
in der zweiten (und eventuell in der dritten) Runde gewonnen
haben. Sie werden dann zum Schluss gebeten, einen Fragebogen
zu demografischen Angaben auszufiillen, bei dem unter ande-
rem das Geschlecht abgefragt wird.

Die interessanteste Variable bei diesem Experiment ist die Wahr-
scheinlichkeit, dass eine Teilnehmerin/ein Teilnehmer in der
dritten Runde die Bezahlung nach Stiickzahl oder den Wettbe-
werb wahlt. Das Ergebnis in dem urspriinglichen Experiment von
Niederle und Versterlund (2007), das seither zahlreiche Male
repliziert wurde, war, dass Frauen im Durchschnitt weniger hau-
fig die Wettbewerbs-Variante wahlen als Manner, auch wenn fiir
die Leistungen in der ersten und der zweiten Runde kontrolliert
wird. Zudem konnte gezeigt werden, dass Frauen mit tiberdurch-
schnittlich guter Leistung bei dem Experiment deutlich mehr
Geld hatten verdienen konnen als Manner mit durchschnittlicher
Leistung, wenn sie sich fiir den Wettbewerb entschieden hatten.*

die Partnerin in der dritten Runde nicht firr die Bezahlung nach Wettbe-
werb entschieden hat. Zudem werden so externe Effekte auf den Partner/
die Partnerin ausgeschlossen, das heift in der dritten Runde kénnen theo-
retisch auch beide Teilnehmerlnnen - sofern sie sich fiir die Bezahlung
nach Wettbewerb entschieden haben - gewinnen.

3 So wird eine mehrstufige Skala genannt, die von ,gar nicht risikobe-
reit" bis ,sehr risikobereit” reicht.

4  Muriel Niederle und Lise Vesterlund (2011): Gender and Competition.
Annual Review of Economics 3(1), 601-603.
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figer eine kompetitive — und mit besonders guten Ver-
dienstaussichten verbundene — Schulform wihlten, in
der Midchen unterreprisentiert sind.®

Die bisherige Forschung zu Geschlechterunterschieden
in der Wettbewerbsneigung war ausschlieflich auf den
Wettbewerb mit anderen Personen fokussiert. Diese Art
von WettbewerD tritt zwar am hiufigsten auf, es gibt aber
auch andere Wege, tiber Wettbewerb Leistungsdruck auf-
zubauen, beispielsweise durch Konkurrenz gegeniiber
fritheren eigenen Leistungen.® Diese Form von Wettbe-
werb basiert auf dem Bestreben nach Verbesserung der
eigenen Leistung im Lauf der Zeit und wurde zuvor noch
nicht in 6konomischen Studien untersucht.

Die Frage, ob es bei dieser speziellen Form der Konkur-
renz Geschlechterunterschiede gibt, ist aus verschie-
denen Griinden relevant. Zum einen ist die Fahigkeit
beziehungsweise Bereitschaft, sich selbst zu verbessern,
ein wesentlicher Erfolgsfaktor in vielen Bereichen des
Arbeitsmarktes. Zum anderen werden Wettbewerbe hiu-
fig eingesetzt, um die Leistung von MitarbeiterInnen
zu steigern.” Da Frauen weniger geneigt sind, sich mit
anderen zu messen als Médnner, birgt der Einsatz dieser
Form von Konkurrenz als motivations- und leistungs-
steigerndes Instrument potentielle Nachteile in Bezug
auf die Chancengleichheit zwischen den Geschlechtern.
Wenn gezeigt werden kann, dass Frauen und Minner
sich beim Wettbewerb gegentiber der eigenen fritheren
Leistung dhnlicher verhalten als in Konkurrenzsituatio-
nen zu anderen, kénnten Institutionen, die einen héhe-
ren Grad an Geschlechtergleichheit anstreben, ihre Ins-
trumente zur Motivation und Leistungssteigerung ent-
sprechend anpassen.

Unterschiedliche Gender Gaps bei
verschiedenen Formen von Wettbewerb

Im Herbst 2016 wurden zwei Experimente zur Wettbe-
werbsneigung von Johanna Mollerstrom vom DIW Ber-
lin gemeinsam mit Coren Appicella von der University
of Pennsylvania und Elif Demiral von der George Mason
University durchgefiihrt: das erste Experiment am Inter-
disciplinary Center for Economics Science an der George
Mason University mit 204 TeilnehmerInnen; das zweite
Experiment auf der Online-Plattform Amazon Mturk mit
994 TeilnehmerInnen.

5 Buseretal. (2014),a.a.0.

6 Coren Apicella, Elif Demiral und Johanna Mollerstrom (2017): No Gender
Difference in Willingness to Compete When Competing Against Self. American
Economic Review, P&P, 107(5), 136-140.

7  Uri Gneezy, Muriel Niederle und Aldo Rustichini (2003): Performance in
Competitive Environments: Gender Differences. Quarterly Journal of Economics
118(3), 1049-1074.

Das Labhorexperiment

Das Laborexperiment hatte zwei Pfade (Treatments),
“Gegen andere” und “Gegen sich selbst”. Das Treatment
,»Gegen andere” wurde so durchgefiihrt, wie es in der ein-
schlagigen Literatur tiblich ist (Kasten 2). Die Teilneh-
merInnen mussten eine Reihe von Mathematik-Aufga-
ben in drei Runden (zu je fiinf Minuten) l6sen; dabei
gab es keine Riickmeldung tiber die eigene Leistung
zwischen den Runden. Fiir die erste Runde erhielten die
TeilnehmerInnen am Ende des gesamten Experiments
einen Dollar fiir jede korrekt geloste Aufgabe (Bezah-
lung nach Stiick). In der zweiten Runde wurde jeder Teil-
nehmer/jede Teilnehmerin zufillig einer anderen Per-
son zugeteilt. In dieser Runde wurde nur die Person mit
der hoheren Punktezahl bezahlt (mit zwei Dollar fiir
jede korrekt geloste Aufgabe), wihrend die andere Per-
son leer ausging (Bezahlung im Wettbewerb). In der drit-
ten Runde wurden die TeilnehmerInnen vor die Wahl
zwischen Bezahlung nach Stiick und Bezahlung im Wett-
bewerb gestellt.

Das Treatment “Gegen sich selbst” war gleich aufgebaut
wie das eben beschriebene Treatment “Gegen andere”,
allerdings wurden die TeilnehmerInnen der zweiten
Runde (Bezahlung im Wettbewerb) nicht anderen Perso-
nen zugeteilt, sondern ihre Ergebnisse aus dieser Runde
wurden mit ihren Ergebnissen aus der ersten Runde ver-
glichen. In der dritten Runde konnten die TeilnehmerIn-
nen entscheiden, ob sie Bezahlung nach Stiick oder Bezah-
lung im Wettbewerb (mit den Ergebnissen aus der zwei-
ten Runde) wihlen wollten. An dem Experiment nahmen
204 Studierende teil, davon waren 50,5 Prozent Frauen.
Im Durchschnitt verdienten die TeilnehmerInnen 17,42
US-Dollar, das Experiment dauerte rund 40 Minuten.?

Die Auswertung des Experiments zeigt, dass im Treat-
ment , Gegen andere“ Frauen mit signifikant geringerer
Wahrscheinlichkeit die Bezahlung im Wettbewerb in der
dritten Runde wihlen als Manner (Tabelle 1). Eine mul-
tivariate Regression zeigt, dass dieses Ergebnis auch
bestehen bleibt, wenn man die Ergebnisse aus Runde 1
berticksichtigt (Tabelle 2). Diese Regression zeigt, dass
Frauen mit signifikant geringerer Wahrscheinlichkeit
die Bezahlung im Wettbewerb in Runde 3 wihlen: wih-
rend 57,7 Prozent aller Mianner diese Art der Bezahlung
wihlen, sind es nur 37,5 Prozent aller Frauen. Betrach-
tet man jedoch das Treatment , Gegen sich selbst“ist kein
statistisch signifikanter Unterschied zwischen Miannern
und Frauen zu finden.

8 Das Laborexperiment wurde mit der Software Z-Tree programmiert, vgl. Urs
Fischbacher (2007): Z-Tree: Zurich Toolbox for Ready-Made Economic Experi-
ments. Experimental Economics, 10(2), 171-178.
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Das Online-Experiment:

Das Online-Experiment ist umfassender als das Labo-
rexperiment und enthilt vier verschiedene Treatments.
Die ersten beiden, , Gegen andere“und , Gegen sich selbst,
waren identisch zu dem Laborexperiment. Lediglich die
zu lsende Aufgaben waren anders: Um den Einsatz von
Hilfsmittel wie Taschenrechner zu vermeiden, wurden
Captcha-artige Zihlaufgaben gestellt.” Die Dauer des Expe-
riments wurde auf 9o Sekunden pro Runde verringert.

Zusitzlich wurden zwei weitere Treatments durchge-
fithrt. Beim Treatment “Gegen andere, gleiches Geschlecht”
wurden die TeilnehmerInnen in der zweiten Runde und,
falls gewiinscht, in der dritten, einer Person desselben
Geschlechts zugeordnet. Beim Treatment , Gegen andere,
gleiche Fihigkeiten“ wurden die Personen paarweise Teil-
nehmerInnen zugeordnet, die die gleichen Ergebnisse in
der ersten Runde erzielt hatten. In diesen beiden Treat-
ments wurden die TeilnehmerInnen tiber die Kriterien
der Zuordnung informiert.

Die TeilnehmerInnen des Online-Experiments wurden
itber die Online-Plattform Amazon Mturk rekrutiert.” Ins-
gesamt haben 994 Personen aus den USA und Kanada
teilgenommen (je zur Hilfte Midnner und Frauen). Das
Experiment wurde im November 2016 durchgefiihrt;
die TeilnehmerInnen verdienten im Durchschnitt 1,20
US-Dollar fiir eine rund zwolfminiitige Sitzung.

Der Gender Gap in der Neigung, sich mit anderen zu
messen, betrug bei diesem Online Experiment zwolf
Prozentpunkte (Tabelle 1). Wie die multivariate Regres-
sion zeigt, ist diese Differenz zwischen Midnnern und
Frauen statistisch signifikant (Tabelle 2). Fiir die Nei-
gung, gegen seine eigene frithere Leistung anzutreten,
wurde hingegen sogar ein leicht hoherer Wert fiir Frauen
festgestellt, der jedoch nicht statistisch signifikant unter-
schiedlich von dem Wert fiir Manner ist."

Die beiden zusitzlichen Treatments wurden in dem
Online-Experiment hinzugefiigt, um bestimmte Ele-
mente des ,Wetthewerbs gegen sich selbst“ — namlich das
Wissen um das eigene Geschlecht und die eigenen Fihig-
keiten —in den , Wettbewerb gegen andere” zu tibertragen.
Die Ergebnisse zeigen, dass im Treatment , Wettbewerb
gegen andere, gleiches Geschlecht” immer noch ein sta-

9 "Captcha” steht fiir Completely Automated Public Turing test to tell Com-
puters and Humans Apart.

10 Amazon Mturk ist ein Online-Arbeitsmarkt, auf dem mehrere Zehntausend
Crowd-Worker aktiv sind. Okonomische Experimente werden mittlerweile haufig
tiber diese Plattform durchgefiihrt, siehe dazu: John Horton, David Rand und
Richard Zeckhauser (2011): The online laboratory: Conducting experiments in a
real labor market. Experimental Economics 14, 399-425.

11 Zudem zeigt eine Differenzen-in-Differenzen Schatzung, dass sich die
Gender Gaps in den zwei Treatments statistisch signifikant voneinander unter
scheiden.
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Tabelle 1

Anteil der Teilnehmerinnen, die in Runde 3
nBezahlung nach Wettbewerb" wihlen
In Prozent

Laborexperiment

Treatment: Frauen Manner Alle
Wettbewerb gegen andere 375 (71) 577 (6,9) 48,0 (5,0)
Wettbewerb gegen sich

celbet 218(67) 55,1 (72) 48,1 (4,9)
Alle 39,8 (4,8) 56,4 (5,0) 48,0 (3,5)
Online-Experiment:

Wettbewerb gegen andere 278 (4,2) 40,0 (4,3) 34,3(3,0)
Wettbewerb gegen andere,

gleiches Geschlecht 219(37) 341 (4.2) 280(28)
Wettbewerb gegen andere,

gleiche Fahigkeiten 306 (4.2) 333(43) 32,0(3,0)
Wettbewerb gegen sich

selbt 357 (4.2) 311 (4.3) 33,5 (3,0)
Alle 29,0 (2,0) 347 (2.1) 31,9 (1,5)

Anmerkung: Standardfehler in Klammern.

Quelle: Eigene Berechnungen.

© DIW Berlin 2017

tistisch signifikanter Unterschied zwischen Mannern
und Frauen in Bezug auf die Wahrscheinlichkeit, in
der dritten Runde Bezahlung nach Wettbewerb zu wih-
len, zu finden war. Dies trifft allerdings nicht auf das
Treatment , Wettbewerb gegen andere, gleiche Fihigkeiten*
zu (Tabelle 2). Dies zeigt wiederum, dass die Informa-
tion, dass potentielle Wettbewerber dhnliche Fihigkei-
ten haben wie man selbst, Unterschiede in der Wett-
bewerbsneigung zwischen Minnern und Frauen ver-
schwinden ldsst.

Selbsteinschatzung und Risikoeinstellung
spielen eine Rolle bei der Entscheidung,
in Wettbewerb zu treten

Sowohl im Labor- als auch beim Online-Experiment
haben alle TeilnehmerInnen zum Abschluss einen Frage-
bogen ausgefiillt, in dem sozio-demografische Merkmale
und Risikoeinstellungen abgefragt wurden. Sie wurden
zudem gefragt, wie sie ihre Leistung bei den Aufgaben
des Experiments im Vergleich zu anderen TeilnehmerIn-
nen und die eigene Leistung im Lauf der Zeit einschitzen.

Die Auswertung dieser Fragebogen zeigt, dass Frauen
weniger risikofreudig sind als Mdnner und ihre eigene
Leistung seltener tiberschitzen. Dieses Ergebnis besti-
tigt Befunde fritherer Studien' und ist eine wesentliche

12 Rachel Croson und Uri Gneezy (2009): Gender Differences in Preferences.
Journal of Economic Literature 47(2), 171-178. Siehe auch Niederle und Vester-
lund (2007), a.a.0.
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Tabelle 2

Multivariate Regressionsanalyse

Laborexperiment

(M (2 3) (4)
(Gegen andere) (Gegen andere) (Gegen sich selbst) (Gegen sich selbst)
- -0,195** -0,114 -0,132 -0,029
Weiblich
(0,10) (0,10) (0,10) (0,10)
246%* ~001
Selbsteinschatzung 0.246 0.013
(0,11) (0,10)
0,039* 0,091 ***
Risikofreude
(0,02) (0,02)
0,177 -0,212 0,503*** -0,008
Konstante
(0,14) (0,22) (0,16) (0,20)
Anzahl der Beobachtungen 100 100 104 104
R? 0,116 0,180 0,019 0,140
Online-Experiment
(5) (6) ) (8)
(Gegen andere) (Gegen andere) (Gegen sich selbst) (Gegen sich selbst)
. -0,126** -0,090 0,052 0,083
Weiblich
(0,06) (0,06) (0,06) (0,06)
24 * % % 'Iz * %
Selbsteinschitzung 0246 0128
(0,06) (0,06)
0,045*** 0,032**
Risikofreude
(0,01) (0,01)
0,297*** -0,114 0,371*** 0,120
Konstante
(0,07) (0,10) (0,08) (0,12)
Anzahl der Beobachtungen 245 245 248 248
R? 0,028 0,172 0,006 0,042
Online-Experiment, Fortsetzung
(9) (10) (1) (12)
(Gegen andere, (Gegen andere, (Gegen andere, (Gegen andere,
gleiches Geschlecht) gleiches Geschlecht) gleiche Fahigkeiten) gleiche Fahigkeiten)
_ -0,122** -0,094* -0,028 0,030
Weiblich
(0,06) (0,05) (0,06) (0,06)
269%** 0.287%**
Selbsteinschatzung 0.269 '
(0,06) (0,05)
0,027** 0,042***
Risikofreude
(0,01) (0,01)
0,349*** 0,063 0,307*** -0,117
Konstante
(0,07) (0,09) (0,07) (011)
Anzahl der Beobachtungen 257 257 244 244
R2 0,019 0,158 0,002 0,158

Anmerkung: Die abhdngige Variable ist eine Dummy-Variable, die den Wert 1 annimmt, wenn eine Person in der dritten Runde die Bezahlung nach Wettbewerb wdhlt. Robuste
Standardfehler in Klammern. In allen Regressionen wird das Ergebnis der ersten Runde als Kontrollvariable verwendet. Die Messung des Wertes zur Risikofreude basiert auf
einer Frage zur Selbsteinschdtzung. Dabei wird eine Skala mit Werten von 1 bis 10 zugrunde gelegt (1="Keinerlei Bereitschaft, Risiko einzugehen”, 10 = ,GroBe Bereitschaft,
Risiko einzugehen”). Die Selbsteinschdtzung wird als Dummy-Variable gemessen, die den Wert 1 annimmt, wenn eine Person denkt, dass sie sich zwischen der zweiten und der
dritten Runde verbessert hat (im Treatment ,Gegen sich selbst”) oder wenn die Person denkt, dass sie besser ist als ihr Gegner/ihre Gegnerin (im Treatment ,Gegen andere”).

Siginfikanzniveaus: ***p<0.01 **p<0.05 *p<0.1

Quelle: Eigene Berechnungen.

© DIW Berlin 2017

Erklirung dafiir, warum Frauen weniger geneigt sind,
sich mit anderen zu messen als Minner."

Dass sich Frauen und Minner bei der Konkurrenz zu
sich selbst weniger unterscheiden als bei der Neigung,

13 Dies sieht man daran, dass der Koeffizient der Variable ,weiblich”
zwischen Spalte 2 und Spalte 4 von Tabelle 2 deutlich zuriickgeht.

mit anderen in Wettbewerb zu treten, kénnte darin lie-
gen, dass Risikoaversion und Selbsteinschitzung in bei-
den Wettbewerbsformen eine unterschiedliche Rolle
spielen. Frauen sind tendenziell risikoaverser als Min-
ner. In der Selbsteinschitzung liegen Méinner vor Frauen
(das heifst Manner haben eine hohere Wahrscheinlich-
keit, sich selbst gut einzuschitzen, wenn sie sich mit
anderen vergleichen sollen). Dies trifft allerdings nicht
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auf die Einschitzung der aktuellen im Vergleich zur
fritheren Leistung zu; diesbeziiglich sind keine Unter-
schiede zwischen Minnern und Frauen zu finden. *

Dieses Ergebnis deutet darauf hin, dass beim Wettbe-
werb gegen andere Personen eine andere Dimension der
Selbsteinschitzung zum Tragen kommt als beim Wettbe-
werb gegen die eigene frithere Leistung. Dies kann wie-
derum zumindest teilweise erkldren, warum ein Gender
Gap in der Neigung, sich mit anderen zu messen, fest-
gestellt wurde, aber nicht in der Neigung, gegen sich
selbst anzutreten.”

Beide Formen von Wetthewerb
steigern die Leistung

Wettbewerbe werden hiufig als Instrumente zur Leis-
tungssteigerung eingesetzt. Wenn Konkurrenz gegen-
iiber der eigenen fritheren Leistung als Alternative zu
klassischen Wettbewerbssituationen genutzt werden soll,
ist es wichtig zu wissen, ob beide Formen dhnliche Aus-
wirkungen auf die Leistungssteigerung haben. Um das
zu untersuchen, kénnen die individuellen Leistungsun-
terschiede zwischen der ersten und der zweiten Runde
in den Treatments , Wettbewerb gegen andere” und , Wett-
bewerb gegen sich selbst“ verglichen werden.

14 Apicella et al. (2017), a.a.0.

15 Eine Regressionsanalyse stiitzt diese These. In dieser Regression wurde
eine Dummy Variable, die den Wert eins annimmt, wenn die Person Bezahlung
nach Wettbewerb in der dritten Runde wahlt, regressiert auf eine Dummy
Variable, die den Wert eins annimmt, wenn das Treatment im Experiment
"Wettbewerb gegen andere” war, und den Wert null, wenn das Treatment
"Wettbewerb gegen sich selbst” war. Dabei wurde als Kontrollvariable die
Anzahl der korrekt gel6sten Aufgaben in der ersten Runde hinzugezogen. Die
Ergebnisse zeigen, dass eine gute Selbsteinschatzung einen deutlich groBeren
Einfluss hat auf die Wahrscheinlichkeit, Bezahlung nach Wettbewerb zu wah-
len, wenn die Person im Treatment ,Wettbewerb gegen andere” war, als wenn
die Person dem Treatment ,Wettbewerb gegen sich selbst" zugeteilt war.

Johanna Mollerstrom ist Leiterin der Abteilung Wettbewerb und Verbraucher
am DIW Berlin | jmollerstrom@diw.de

JEL: C90; C91; J16; 171

Keywords: gender, competition, discrimination, experiment

Im Laborexperiment betrug die durchschnittliche Ver-
besserung der Leistungen von der ersten zur zweiten
Runde 23,9 Prozent fiir die Gruppe , Wettbewerb gegen
andere“ und 18,2 Prozent in der Gruppe ,, Wettbewerb
gegen sich selbst“. Im Online-Experiment betrugen die
jeweiligen Werte 22,0 beziehungsweise 18,0 Prozent.
Diese Unterschiede sind in keinem der beiden Experi-
mente statistisch signifikant, woraus gefolgert werden
kann, dass Wettbewerb gegen die eigene frithere Leis-
tung gleichermaflen leistungssteigernd wirkt wie Wett-
bewerb gegen andere.

Schlussfolgerungen

Auf Basis der beiden hier beschriebenen Experimente
konnte gezeigt werden, dass Frauen zwar weniger geneigt
sind als Méinner, in Wettbewerb mit anderen Personen zu
treten, dass es jedoch keine signifikanten Unterschiede
gibt in der Neigung, gegen die eigene frithere Leistung
anzutreten. Organisationen oder Unternehmen, die
systematische Benachteiligungen von Frauen vermei-
den wollen, kénnten Wettbewerbsdruck stirker durch
Vergleiche der aktuellen mit fritheren Leistungen auf-
bauen anstatt durch Wettbewerb gegen andere. Wettbe-
werbe gegen die eigenen fritheren Leistungen kénnen
sowohl als Motivationsinstrument eingesetzt werden als
auch als Entscheidungsgrundlage fiir Gehaltserhéhun-
gen oder Beférderungen herangezogen werden. Kon-
kret sollte beispielweise die Zielsetzung der Leitungse-
bene an MitarbeiterInnen sein ,steigern Sie lhre Leis-
tung (zum Beispiel bei einer Titigkeit im Vertrieb, Thre
Verkaufszahlen) im Vergleich zum letztem Jahr um x
Prozent“. Eine solche Zielvorgabe hitte bei Mitarbeite-
rinnen genau so gute Chancen, zu einer Leistungsstei-
gerung zu fithren wie die Vorgabe ,verkaufen Sie mehr
als die iibrigen MitarbeiterInnen im Team,“ und wiirde
zusdtzlich dafiir sorgen, dass sie gegeniiber ihren minn-
lichen Kollegen nicht benachteiligt sind.

Katharina Wrohlich ist Wissenschaftliche Mitarbeiterin im Bereich Vorstand am
DIW Berlin | kwrohlich@diw.de

This report is also available in an English version as DIW Economic Bulletin 22,/2017: E E
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INTERVIEW MIT JOHANNA MOLLERSTROM
»Frauen messen sich lieber
mit sich selbst als mit anderen«

Frau Mollerstrom, ist es nicht ein Rollenklischee, dass
Frauen weniger wettbewerbsorientiert sind als Manner?
Das ist ein Rollenklischee, aber eines, das im Durch-
schnitt zutrifft. Nattrlich gibt es viele Frauen, die gerne
konkurrieren, und viele Ménner, die das nicht so gerne
tun. Aber in der Forschung sieht man ziemlich deutlich,
dass Frauen im Durchschnitt weniger bereit sind, zu kon-
kurrieren und in den Wettbewerb zu treten, als Manner.

Wie haben Sie die Wettbewerbsneigung von Frauen und
Ménnern untersucht? Dafiir verwende ich ein Laborex-
periment, das urspriinglich nicht von mir erdacht wurde
und schon von vielen Leuten verwendet worden ist.
Dabei geht es um Mathematikaufgaben, die in drei Run-
den geldst werden sollen. In der ersten Runde werden
alle Teilnehmer pro korrekt geloster Aufgabe bezahlt,
und in der zweiten Runde miissen sie gegen eine andere
Person in den Wettkampf treten. In der dritten Runde
konnen sie es sich dann aussuchen, ob sie pro korrekt
geloster Aufgabe eine niedrigere Auszahlung bekom-
men oder ob sie in den Wettbewerb treten und dabei
die Moglichkeit haben, mehr zu verdienen. Hierbei kann
man vergleichen, wie sich Frauen und Manner verhalten.
Wenn es darum geht, gegen andere in den Wettbewerb
zu treten, dann konkurrieren in dieser dritten Runde
Frauen weniger und Manner mehr.

Sie sagen ,gegen andere”, kann man auch gegen sich
selbst in den Wettbewerb treten? Genau. Das ist das,
was wir untersucht haben und was tatsachlich neu ist.
Der Gender Gap beim Wettbewerb gegen andere ist
schon oft untersucht worden. Wir machen das auch,
aber wir vergleichen das mit dem, was passiert, wenn
man gegen sich selbst, also gegen das eigene frithere
Ergebnis antritt und seine Leistung damit vergleicht.
Dabei finden wir interessanterweise, dass es hier keinen
Gender Gap mehr gibt, sondern dass Frauen genauso
willig sind, gegen sich selber anzutreten, wie Manner.

Welche Folgen hat die unterschiedliche Wettbewerbsnei-
gung von Frauen und Mannern im Arbeitsleben? Man
hat in fritheren Arbeiten gesehen, dass Personen, die im
Labor bereit sind, in den Wettbewerb gegen andere zu

treten, auch im richtigen Leben eher geneigt sind, das
zu tun. Diese Personen wahlen eher Berufe, Karrieren
oder Studiengénge, die potentiell hohere Verdienstmég-
lichkeiten, aber auch ein hoheres Risiko haben und mehr
Konkurrenz beinhalten. Deswegen ist das, was wir im
Labor finden, ein Weg, wie man verstehen kann, was auf
dem Arbeitsmarkt vorgeht und warum wir weniger Frau-
en in sehr wettbewerbsorientierten Top-Positionen sehen.

Haben Ménner durch ihre Neigung, eher mit anderen

in den Wettbewerb zu treten, einen Vorteil? Das ist sehr
schwer zu sagen. Im Labor kann man sehen, dass vor al-
lem die Frauen, die die Aufgaben sehr gut kénnen, mehr
Geld verdienen wiirden, wenn sie mehr Bereitschaft zeig-
ten, gegen andere anzutreten. Ich glaube, dass Frauen
auch im Berufsleben mehr Geld und Karrieremdglichkei-
ten hatten, wenn sie eine hohere Wettbewerbsneigung
zeigen wiirden.

Was spornt eher zu hoheren Leistungen an - der Wett
bewerb gegen andere oder der Wettbewerb gegen sich
selbst? Wir finden hier bislang keinen Unterschied.
Beides scheint die Leistung zu steigern. Aber das ist ein
Thema, zu dem bisher sehr wenig geforscht wurde und
etwas, das ich in der Zukunft gerne genauer untersu-
chen méchte.

Wie kénnen Unternehmen oder Arbeitgeber Ihre Ergeb-
nisse fiir sich nutzen? Eine Sache sollte einem als Arbeit:
geber bewusst sein: Auch wenn Frauen ein bisschen
vorsichtiger sein sollten, heiBt das nicht, dass sie nicht
genauso kompetent sind. Oft wird es als ein Zeichen
von Kompetenz gesehen, dass jemand bereit ist, in den
Wettbewerb zu treten. Man sollte sich bewusst sein,
dass es hier einen Gender Gap gibt und viele Frauen,
die genauso gut sind, aber einfach keine Lust haben, in
den Wettkampf zu treten. Aber es gibt keinen Gender
Gap in der Neigung, gegen sich selbst zu konkurrieren.
Hier konnten eventuell Anreize geschaffen werden,
sich selbst zu verbessern im Vergleich zu dem, was man
vorher gemacht hat. Davon kénnte man zum Beispiel
Bonuszahlungen abhangig machen.

Das Gesprach fiihrte Erich Wittenberg.

Das vollstandige Interview zum Anhdéren finden
Sie auf www.diw.de/interview
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Fragmentierte Kreditmarkte
erhohen Finanzierungskosten
fiir kleine und mittelgrofde Firmen

Von Franziska Bremus und Katja Neugebauer

Die europaische Finanz und Schuldenkrise hat fiir viele kleine und
mittelgroBe Unternehmen (KMU) im Euroraum héhere Finanzie-
rungskosten mit sich gebracht. Ein Grund dafr ist, dass der euro-
paische Kreditmarkt heute starker fragmentiert ist als zu Beginn der
Krise, weil viele Banken ihr internationales Kreditgeschaft reduziert
haben. Dieser Bericht zeigt, dass Firmen, in deren Heimatlandern
die Kreditvergabe auslandischer Banken eingebrochen war, in den
Jahren 2010 bis 2014 schlechtere Finanzierungskonditionen hin-
nehmen mussten. Die Ergebnisse unterstreichen, dass die Integra-
tion der internationalen Kreditmarkte eine wichtige Rolle fiir die
Finanzierungsbedingungen von KMU spielt. Empfehlenswert ist
daher, die hohe Abhangigkeit der KMU von Banken zu reduzieren
und ihnen, etwa lber einen leichteren Zugang zum Kapitalmarkt,
auch andere Finanzierungsquellen zu eréffnen.

DIW Wochenbericht Nr. 22.2017

Bis zur globalen Finanzkrise 2008 /09 nahm die Integra-
tion der internationalen Finanzmirkte zu. Insbesondere
die Banken in Europa weiteten ihre Aktivititen im inner-
und auflereuropdischen Ausland aus.! Nach Ausbruch
der Krise haben sie ihr internationales Kreditgeschift
allerdings deutlich zuriickgefahren.? Ein Blick auf die
Forderungen auslindischer Banken gegentiber Kredit-
nehmern in den Lindern des Euroraums zeigt, dass der
europdische Kreditmarkt seit der Finanz- und Schulden-
krise fragmentierter ist als zuvor (Abbildung 1). So sind
die Kreditbestinde auslindischer Banken seit dem zwei-
ten Quartal 2008 um rund 45 Prozent gefallen. Wihrend
der Riickzug aus dem grenziiberschreitenden Kreditge-
schift im europidischen Interbankenmarkt besonders
ausgeprigt ist (minus 64 Prozent), sind die Kredite an
Nichtbanken, also an Kreditnehmer auflerhalb des Ban-
kensektors,® weniger stark gefallen (minus 36 Prozent).

Die Verwerfungen auf den Kreditmirkten haben insbe-
sondere die kleinen und mittelgrofen Unternehmen
(KMU)* beeintrichtigt, da sich diese vorwiegend tiber
Banken finanzieren.” Insgesamt ging die Kreditvergabe
an kleinere Unternehmen im Euroraum, gemessen an
den Neukrediten mit einem Volumen von weniger als
eine Million Euro, zwischen Ende 2007 und 2014 um
36 Prozent zurtick (Abbildung 2). Auch berichteten laut

1 Vgl Philip R. Lane (2013): Financial Globalisation and the Crisis, Open
Economies Review 25, 555-580.

2 Vgl Gian-Maria Milesi-Ferretti und Cedric Tille (2011): The great re-
trenchment: international capital flows during the global financial crisis, Econo-
mic Policy 26 (66), 285-342, sowie Franziska Bremus und Marcel Fratzscher
(2015): Drivers of Structural Change in Cross-Border Banking Since the Global
Financial Crisis, Journal of International Money and Finance 52, 32-59.

3 Unter Nichtbanken fallen hier nichtfinanzielle Firmen, private Haushalte,
aber auch finanzielle Firmen ohne Banklizenz, beispielsweise Investmentfonds.

4 Laut Definition der Europdischen Kommission haben KMU weniger als
250 Beschaftigte, maximal 50 Millionen Euro Umsatz oder eine BilanzgroBe
von hdchstens 43 Millionen Euro, vgl. Empfehlung der Européischen Kommis-
sion vom 6. Mai 2003 (online verfiigbar, abgerufen am 10. Mai 2017. Dies gilt
auch fiir alle anderen Online-Quellen dieses Berichts, sofern nicht anders ver
merkt).

5 Vgl Gert Wehinger (2013): SMEs and the Credit Crunch: Current Financing
Difficulties, Policy Measures and a Review of Literature, OECD Journal: Finan-
cial Market Trends 2, 115-148.
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Abbildung 1 einer Befragung der Europidischen Zentralbank viele

Unternehmen, dass sie schwerer an Kredite kommen.®
Ausléndische Kredite in Landern des Euroraums So war bis Ende 2014 der Anteil derjenigen Firmen, die
In Milliarden US-Dollar von einer verschlechterten Kreditverfiigbarkeit betrof-

fen waren, stets grofer als der Anteil der Firmen, fir
die sich eine Verbesserung ergab (Abbildung 3). Insge-
samt war der Zugang zu externen Finanzierungsquel-
len neben Absatzschwierigkeiten, der Verfiigbarkeit von
qualifiziertem Personal und Wettbewerbsdruck fiir einen
grofen Teil der KMU im Euroraum eines der dringends-
ten Probleme (Abbildung 4). Auch wenn sich die Kredit-
bedingungen zuletzt stabilisiert haben, bleibt die Finan-
zierungssituation in einigen Bereichen schwierig — zum
Beispiel fiir kleinere Unternehmen in den Peripherie-
lindern des Euroraums.’

O ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ TTT ‘ T Kleine und mi‘t‘tel roge Unternehmen machen in der EU
S 58338585882 co0pgee &
S & 2 & 5 5 & & & S S 9 2 2 5 o 9 99,8 Prozent der nichtfinanziellen Unternehmen aus,

tragen knapp 6o Prozent zur gesamten Wertschépfung
bei und beschiftigen 7o Prozent aller Arbeitnehmerin-
nen und Arbeitnehmer.® Thre Finanzierungsbedingun-
gen spielen also eine grofle Rolle fiir die wirtschaftliche

Quelle: Consolidated Banking Statistics, Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich.
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Entwicklung in Europa. Kreditknappheit und steigende
Kreditzinsen fiir KMU konnen die gesamtwirtschaftli-
che Erholung bremsen, da Bank- und Uberziehungskre-
dite die wichtigste externe Finanzierungsquelle fiir euro-
paische KMU sind (Abbildung 5). Deshalb stellt sich die
Frage, inwiefern die Fragmentierung des europdischen
Kreditmarkts die Finanzierungssituation europdischer

Seit der Finanzkrise sind die Kredite aus dem Ausland in den Landern des Euroraums zuriick-
gegangen.

Abbildung 2 KMU und damit die realwirtschaftliche Entwicklung
beeintrichtigt hat.’

Neukredite in Hohe von einer Million Euro oder weniger

an nichtfinanzielle Unternehmen Fragmentierter Kreditmarkt kann
In Milliarden Euro KMU-Finanzierung direkt und indirekt
300 beeinflussen

Der Riickzug der Banken aus dem internationalen Kre-
ditgeschift kann sich tiber verschiedene Wirkungskanile
negativ auf die Finanzierungsbedingungen fiir Firmen
auswirken. Erstens kann die Fragmentierung einen zins-
steigernden Effekt haben, wenn weniger Kredite aus dem
Ausland direkt an Unternehmen vergeben werden. Auch
wenn KMU vorrangig von heimischen Banken finanziert
werden, bekam laut einer Erhebung fiir sieben europii-

O ‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\\\\\\\‘\\\‘\\\‘\\\\\\
[ < wn O ~ [co) D o — o~ m™m < N o
s 8 8 8 8 8 8 5 S © © o© © ©
o~ ~ o~ o~ ~ o~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ o~ o~
. ) . 6 Vgl. Europaische Zentralbank: Survey on the Access to Finance of Enterpri-
e Deutschland === Spanien e Frankreich Italien === Euroraum’ ses (SAFE) (online verfiigbar)
7  Vgl. Europaische Investitionsbank (2016): Investitionen und ihre Finanzie-
1 wechselnde Zusammensetzung, seit Januar 2015 besteht der Euroraum aus 19 EU-Staaten. rung in Europa 2016, Jahresbericht (online verfiigbar).
Quelle: MFI Interest Rate Statistics, Europdische Zentralbank, eigene Berechnungen. 8 Vgl Europaische Kommission (2016): Annual Report on European SMEs
2015,/2016 - SME recovery continues (online verfiigbar).
© DIW Berlin 2017 9 Dieser Wochenbericht basiert auf einer Studie, die als DIW-Diskussionspa-
pier im Mérz 2017 erschienen ist, vgl. Franziska Bremus und Katja Neugebauer
Die Kreditvergabe an kleinere Unternehmen hat seit der Finanzkrise im Euroraum (2017): Don't Stop Me Now: The Impact of Credit Market Fragmentation on
abgenommen. Firms' Financing Constraints, DIW Discussion Paper 1650 (online verfiigbar).
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sche Linder immerhin jede zehnte Firma Kredite von
ausldndischen Banken. Dabei gibt es jedoch deutliche
Unterschiede: In Frankreich hatten fast 15 Prozent der
KMU Geschiftsbeziehungen zu ausliandischen Banken,
in Deutschland fiinf Prozent. Ein Riickzug der Banken
aus dem Auslandsgeschift konnte demnach zumindest
fiir einen Teil der KMU negative Implikationen fiir die
Verfiigbarkeit und die Kosten von Krediten haben.

Zweitens kann sich der Riickgang der Kredite von auslin-
dischen Banken indirekt {iber den heimischen Banken-
sektor auf die Finanzierungsbedingungen von Unterneh-
men auswirken. Einerseits sinkt der Wettbewerbsdruck
auf die heimischen Banken, wenn sich auslindische
Institute aus dem Markt zuriickziehen. Dies kann stei-
gende Kreditzinsen fiir die Kunden der heimischen Ban-
ken mit sich bringen." Andererseits kann die Fragmen-
tierung des europiischen Kreditmarktes dazu fithren,
dass die inldndische Kreditvergabe sinkt und die inldn-
dischen Kreditzinsen steigen, weil sich die Refinanzie-
rungsbedingungen der inlindischen Banken aufgrund
der knapperen auslindischen Interbankenkredite ver-
schlechtern. Verschiedene Studien legen nahe, dass das
grenziiberschreitende Interbankengeschift eine wichtige
Rolle fiir die inlindischen Kreditbedingungen spielt.”

Kreditentwicklung und Finanzierungskosten
von KMU im Euroraum

Die vorangegangenen Ausfithrungen haben gezeigt, dass
sich die Kreditbedingungen fiir KMU im Nachgang der
Finanz- und Schuldenkrise verschlechtert haben. Fiir den
Zeitraum bis Ende 2014 zeigt sich dies auch anhand von
Zinsunterschieden zwischen kleinen und groflen Kredi-
ten (Abbildung 6). Schon vor der globalen Finanzkrise
lagen die Zinsen fiir Kredite mit geringeren Volumina,
die vorrangig von kleineren Firmen nachgefragt wer-
den, iiber den Zinsen von Grofkrediten. Ein Grund fiir
diese Zinsunterschiede ist, dass Banken die Kreditwiir-
digkeit kleiner Unternehmen schwerer einschitzen kén-
nen als die Kreditwiirdigkeit groffer Unternehmen, die
strengeren Berichts- und Offenlegungspflichten unterlie-
gen. Folglich miissen kleine Unternehmen fiir ihre Kre-

10 Im Rahmen des EFIGE-Projekts (European Firms in a Global Economy), das
vom ThinkTank Bruegel geleitet wurde, ist ein Firmendatensatz fiir sieben
Lander (Deutschland, Frankreich, GroBbritannien, Italien, Osterreich, Spanien
und Ungam) fir die Jahre 2008 und 2009 entstanden.

11 Vgl Franziska Bremus (2015): Cross-Border Banking, Bank Market Structu-
res and Market Power: Theory and Cross-Country Evidence, Journal of Banking
and Finance 50, 242-259; sowie Beatriz De Blas und Katheryn Russ (2013): All
Banks, Great, Small, and Global: Loan Pricing and Foreign Competition, Interna-
tional Review of Economics and Finance 26, 4-24.

12 Vgl Yusuf Soner Baskaya et al. (2017): Capital Flows and International
Credit Channel, Journal of International Economics, im Erscheinen; sowie Rajka-
mal lyer et al. (2014): Interbank Liquidity Crunch and the Firm Credit Crunch:
Evidence from the 2007-09 Crisis, Review of Financial Studies 27, 347-372.

DIW Wochenbericht Nr. 22.2017

Abbildung 3

Veridnderungen der Kreditverfiigbarkeit fiir KMU im Euroraum
Saldo in Prozent'

15—

2009-W1
2009-W2
2010-W1
2010-W2
2011-W1
2011-W2
2012-W1
2012-W2
2013-W1
2013-W2
2014-W1
2014-W2

1 Dargestellt ist der Anteil der Unternehmen, die eine Verbesserung der Kreditverfiigharkeit angaben,
abziiglich des Anteils der Unternehmen, die eine Verschlechterung angaben.

Anmerkung: ,W1" bezeichnet diejenige Befragungswelle eines Jahres, die das zweite und dritte Quartal
umfasst. ,W2" bezeichnet die zweite Befragungswelle und umfasst das vierte Quartal sowie das erste
Quartal des Folgejahres.

Quelle: Survey on the Access to Finance of Enterprises, Europdische Zentralbank.
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Erst Ende 2014 verbesserte sich die Kreditverfiigbarkeit fiir die Mehrheit der KMU
im Euroraum.

Abbildung 4

Dringendste Probleme fiir KMU im Euroraum
In Prozent

100 —— ==

2009W1  2010-W1  2011-W1  2012-W1  2013W1 2014W1 2015W1 2016-WI

I Absatzmoglichkeiten I Produktions- oder Arbeitskosten
I Wettbewerb Verfiigbarkeit von qualifiziertem Fithrungspersonal
I 7zugang zu Finanzierung Regulierung

Quelle: Survey on the Access to Finance of Enterprises, Europdische Zentralbank.
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Vor allem zu Beginn der Krise war der Zugang zu externer Finanzierung ein gré3eres Problem
fiir kleine und mittelgroe Unternehmen.
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Abbildung 5

Finanzierungsstruktur von KMU im Euroraum im Jahr 2016

In Prozent

100 —

80 —

60—

40—

I in den letzten 6 Monaten genutzt
I nicht genutzt aber relevant

I nicht relevant
I weiB nicht

Quelle: Survey on the Access to Finance of Enterprises, Juni 2016; Europdische Zentralbank.
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Bank- und Uberziehungskredite sind die wichtigste Finanzierungsform fiir KMU im Euroraum.

Abbildung 6

Zinsunterschiede im Euroraum

Differenz zwischen Kreditzinsen fiir kleine und groBe Kredite in Prozentpunkten'

o
o
o
~N

Quelle: MFI Interest Rate Statistics, Europdische Zentralbank, eigene Berechnungen.
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1 Kleine Kredite haben ein Volumen von maximal einer Million Euro, groBe Kredite haben ein Volumen von

tiber einer Million Euro.

2010
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2014
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2017
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Die Zinsunterschiede sind wéahrend der Finanzkrise gestiegen und seit 2014 wieder zuriick-

gegangen.
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dite meist hohere Risikoprimien zahlen als gréfiere und
transparentere Firmen, die leichter zu bewerten sind.

Mit Beginn der globalen Finanzkrise im Jahr 2008 ist
die Differenz zwischen den Zinssitzen fiir kleine und
grofle Kredite sichtbar gestiegen. Lag sie kurz vor der
Krise noch bei unter einem Prozentpunkt, so ist die Diffe-
renz zwischen den durchschnittlichen Zinsen fiir Kredite
unter und tiber einer Million Euro anschliefend auf rund
1,3 Prozentpunkte gesprungen. Folglich verteuerten sich
Kredite vor allem fiir kleinere Unternehmen. Im Zuge
der europdischen Staatsschuldenkrise erhohte sich der
Zinsunterschied fiir kleine und gréflere Firmen im Jahr
2012 noch einmal deutlich, auf tiber 1,5 Prozentpunkte,
und niherte sich erst 2015 wieder den Werten, die vor
dem Ausbruch der Finanzkrise zu beobachten waren.

In der hier zugrundliegenden Studie” wurde untersucht,
ob und inwiefern der Riickgang des internationalen Kre-
ditgeschifts in den Jahren 2010 bis 2014 die Finanzie-
rungsbedingungen von KMU verschlechtert hat. Dazu
wurden Mikrodaten iiber die Finanzierungssituation
von Firmen aus dem Survey on the Access to Finance of
Enterprises (SAFE) der Europdischen Zentralbank mit
Makrodaten fiir elf Linder des Euroraums verbunden
(Kasten 1).

Die Auswertung der SAFE-Daten zeigt, dass sich die
Finanz- und Schuldenkrise in den Finanzierungskos-
ten der Unternehmen niederschlug: 2011 verzeichne-
ten rund zwei Drittel der KMU steigende Kreditzinsen
(Abbildung 7). Anfang 2014 gaben immer noch 3o Pro-
zent der Firmen an, dass sich ihre Kreditzinsen in den
zurtickliegenden sechs Monaten erhcht haben. Dabei
sind deutliche Unterschiede zwischen den Lindern zu
beobachten: Wihrend in den Jahren 2010 bis 2014 nur
knapp 20 Prozent der deutschen KM U steigende Zinsen
hinnehmen mussten, waren es in Spanien fast 8o Pro-
zent. Die Finanzierungskosten erhéhten sich fir KMU
vor allem in jenen Lindern, die besonders stark von
der europdischen Finanz- und Schuldenkrise betroffen
waren.

Auf Basis dieser Erkenntnisse lisst sich jedoch noch
nicht die Aussage treffen, dass eine Ursache fiir die sich
verschlechternden Finanzierungsbedingungen fiir KMU
tatsdchlich im zunehmend fragmentierten Kreditmarkt
lag. So kénnten auch andere Faktoren und Einfliisse fiir
diese Entwicklung verantwortlich sein.

Um zu untersuchen, inwiefern ein Riickgang des Kre-
ditvolumens fiir eine Kreditzinserh6hung fiir KMU im
Euroraum verantwortlich ist, wird ein 6konometrisches

13 Vgl. Bremus und Neugebauer (2017), a.a.0.
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Kasten 1
SAFE-Daten

Die halbjahrlich von der Europaischen Zentralbank erhobenen
SAFE-Firmendaten (Survey on the Access to Finance of Enterpri-
ses) umfassen weitreichende Informationen dartiber, wie sich
nichtfinanzielle Unternehmen in Europa finanzieren (konnen).
Die Befragung ist reprasentativ, sowohl auf Ebene des gesam-
ten Euroraums, als auch fiir die vier gréBten Mitgliedslander
Deutschland, Frankreich, Italien und Spanien.

Fast drei Viertel der Firmen im SAFE haben im Zeitraum von
2010 bis 2014 weniger als 50 Beschéftigte (Tabelle). Gut die
Halfte weist einen jahrlichen Umsatz von unter zwei Millionen
Euro auf. Obwohl die Mehrheit der Unternehmen sehr klein ist,
sind fast 80 Prozent von ihnen mindestens zehn Jahre alt. Die
meisten Firmen sind im Dienstleistungssektor (35 Prozent) und
im Handel (28 Prozent) tatig.

In der Stichprobe, die dieser Studie zugrunde liegt und die

Jahre 2010 bis 2014 umfasst, sind folgende Lander enthalten:
Belgien, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland,
Italien, die Niederlande, Osterreich, Portugal und Spanien.

Modell mit verschiedenen Einflussfaktoren geschitzt.
Dazu werden Informationen tiber Kreditzufliisse in die
hier betrachteten Euroraum-Linder aus den Consolida-
ted Banking Statistics der Bank fiir Internationalen Zah-
lungsausgleich herangezogen. Dieser Datensatz enthilt
sowohl Informationen iiber die grenziiberschreitenden
Kredite insgesamt, als auch von Banken gegentiber ande-
ren Banken sowie gegentiber privaten Nichtbanken.™

Die Wahrscheinlichkeit fiir eine Kreditzinssteigerung
soll zundchst durch das gesamte Kreditwachstum (nati-
onal und international) im Herkunftsland der Firma
erklart werden sowie durch eine Reihe von Kontrollva-
riablen auf Firmen- und Linderebene, zum Beispiel der

14 Die Kredite an private Nichtbanken umfassen Kredite an nichtfinanzielle
Unternehmen, Haushalte sowie an finanzielle Unternehmen ohne Banklizenz.
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Tabelle

Charakteristika europdischer KMU im SAFE-Datensatz

Absolute Haufigkeit Prozent
Beschéftigung
1-9 Beschaftigte 22263 356
10-49 Beschaftigte 22613 36,2
50-249 Beschaftigte 17629 28,2
Wirtschaftszweig
Gewerbe 15822 25,3
Bau 6771 10,8
Handel 17748 28,4
Dienstleistungen 22164 355
Jahrlicher Umsatz
Bis zu zwei Millionen Euro 32229 54,6
Uber zwei und bis zehn Millionen Euro 17288 29,3
Uber zehn und bis 50 Millionen Euro 9525 16,1
Firmenalter
Mindestens zehn Jahre 46434 771
Finf bis unter zehn Jahre 8640 14,3
Zwei bis unter fiinf Jahre 4198 70
Weniger als zwei Jahre 946 16
Mehrheitseigner der Firma
Offentliche Anteilseigner 2478 4,0
Familie oder Privateigner 33162 532
Andere Firmen oder Geschéftspartner 731 11,7
Venture Capital oder Business Angel 716 11
Eine natiirliche Person, nur ein Eigner 17 240 276
Andere 1456 2,3

Quelle: SAFE 2010W2 bis 2013W2, Europdische Zentralbank.

© DIW Berlin 2017

Firmengrofie oder einem Indikator fiir das wirtschaftli-
che Linderrisiko.”

AnschlieRend wird analysiert, inwiefern Anderungen
der internationalen Kreditzufliisse in die Herkunftslin-
der der einzelnen Unternehmen deren Finanzierungs-
kosten beeinflussen.

Zuletzt werden die Effekte zweier Komponenten der
auslidndischen Kredite getrennt voneinander betrach-
tet, nimlich einerseits die Effekte des Riickgangs aus-
landischer Kredite an Banken und andererseits an pri-
vate Nichtbanken.

15 In den Indikator fiir das Landerrisiko gehen verschiedene Risikokomponen-
ten ein, beispielsweise der Haushaltssaldo des Landes, das Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts, die Inflation und der Leistungsbilanzsaldo.



KREDITMARKTFRAGMENTIERUNG UND FINANZIERUNGSKOSTEN VON KMU

Abbildung 7

Firmen mit steigenden Kreditzinsen in den Jahren 2010 bis 2014

Anteile in Prozent

2010-w2

90 ————"—"———

2011-W1

2011-W2 2012-W1 2012-W2 2013-W1 2013-W2

Anmerkung: ,W1" bezeichnet diejenige Befragungswelle eines Jahres, die das zweite und dritte Quartal um-
fasst. ,W2" bezeichnet die zweite Befragungswelle und umfasst das vierte Quartal sowie das erste Quartal

des Folgejahres.

Quellen: Survey on the Access to Finance of Enterprises, Europdische Zentralbank, eigene Berechnungen.
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Zum Hohepunkt der Krise berichteten fast 70 Prozent der Firmen von Zinsanstiegen. Beson-
ders KMU in Stideuropa waren davon betroffen.
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Riickldufige internationale Kredite
beeintrachtigen Finanzierungsbedingungen
fiir KMU

Die Ergebnisse zeigen grundsitzlich einen negativen
Zusammenhang zwischen Kreditwachstum und der
Wahrscheinlichkeit von Zinssteigerungen fiir KMU
(Abbildung 8): Je stirker das gesamte Volumen der Kre-
dite an nichtfinanzielle Firmen in den Lindern des Euro-
raums im Zeitraum von 2010 bis 2014 zuriickgegangen
ist, desto eher waren die Unternehmen von héheren
Zinskosten betroffen. Dieser negative Zusammenhang
zwischen dem Wachstum des gesamten Kreditvolumens
und den Kreditzinsen bleibt auch dann bestehen, wenn

linder- und firmenspezifische Charakteristika bertick-
sichtigt werden, die die Kreditkosten eines Unterneh-
mens beeinflussen, zum Beispiel Firmengréfle und
-alter, das 6konomische Risiko oder der durchschnittliche
Einlagenzins im Herkunftsland eines Unternehmens.'s

Betrachtet man nur die grenziiberschreitenden Kredite,
waren Firmen in Lindern, aus denen sich auslindische
Banken zuriickgezogen haben, wesentlich hiufiger mit
steigenden Zinsen konfrontiert. Die Wahrscheinlichkeit
fiir eine Zinserhéhung war fiir Firmen in Lindern mit
riicklaufigen auslindischen Krediten um bis zu 15 Pro-
zentpunkte hoher als fiir Firmen in Lindern, in denen
die auslandischen Kredite zunahmen. Insgesamt hat
der Riickgang der grenziiberschreitenden Kreditvergabe
also zur Erhéhung der Finanzierungskosten fiir KMU
im Euroraum beigetragen.

Riickzug aus dem internationalen
Interbankenmarkt erhdht Finanzierungskosten

Werden die internationalen Kreditpositionen weiter
untergliedert, in Kredite an Banken einerseits und Nicht-
banken andererseits, so zeigt sich, dass der Riickgang
der grenziiberschreitenden Interbankenkredite hinter
dem negativen Zusammenhang zwischen den auslindi-
schen Krediten und den Finanzierungskosten fiir KMU
steckt. Je stirker die auslindischen Kredite an die Ban-
ken im Heimatland eines Unternehmens fielen, desto
hoher war dessen Wahrscheinlichkeit, hohere Zinsen fiir
neue Kredite zahlen zu miissen. Dies kann zum Beispiel
aus schlechteren Refinanzierungsbedingungen fiir die
inlindischen Banken resultieren, die sie an ihre Kun-
den weitergeben.

Im Gegensatz dazu scheinen die direkten grenziiber-
schreitenden Kredite an Nichtbanken keinen bedeuten-
den Einfluss auf die Kreditkosten fiir KMU gehabt zu
haben. Der geschitzte Effekt ist zwar ebenfalls nega-
tiv, allerdings statistisch nicht signifikant. Dies kann
daran liegen, dass die direkte Kreditvergabe durch Aus-
landsbanken eine vergleichsweise geringe Bedeutung fiir
KMU hat. Allerdings ist das Maf fiir grenziiberschrei-
tende Kredite an nichtfinanzielle (kleinere) Firmen grob:
Die ausldndischen Forderungen an Nichtbanken umfas-
sen nicht nur Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen,

16 Die Schétzergebnisse zeigen, dass vor allem die kleinen Firmen von stei-
genden Zinsen betroffen sind. Fiir Firmen in Landern mit engen Verflechtungen
der Banken untereinander steigen die Kreditzinsen ebenfalls vermehrt. Auch
hohere Finanzierungskosten fiir Banken in Form von héheren Einlagenzinsen
sowie ein hoheres wirtschaftliches Landerrisiko erhéhen die Wahrscheinlichkeit
fiir steigende Zinsen. Hingegen wirkt eine groBere Bankendichte, und damit
gréBerer Wettbewerb im Bankensektor, sowie eine geringere Kreditnachfrage
der Unternehmen erwartungsgemaB Kreditzinssteigerungen entgegen.

DIW Wochenbericht Nr. 22.2017



KREDITMARKTFRAGMENTIERUNG UND FINANZIERUNGSKOSTEN VON KMU

sondern auch an private Haushalte sowie Finanzunter-
nehmen auflerhalb des Bankensektors.”

Der Befund, dass internationale Interbankenkredite eine
wichtige Rolle fiir die Entwicklung der Kreditzinsen fiir
KMU gespielt haben, passt zu den Ergebnissen anderer
Studien (Kasten 2).

Schlussfolgerungen

Die vorangegangenen Untersuchungen zeigen, dass frag-
mentierte Kreditmirkte, wie sie infolge der Finanz- und
Schuldenkrise zu beobachtet waren, die realwirtschaftli-
che Entwicklung beeintrachtigen kénnen. Ein Riickzug
der Banken aus dem europdischen Kreditmarkt —insbe-
sondere aus dem Interbankenmarkt — verschlechtert die
externen Finanzierungsbedingungen fiir kleine und mit-
telgrofle Unternehmen. Vor allem KMU in Peripherielin-
dern des Euroraums leiden nach wie vor unter Finanzie-
rungsbeschrinkungen. Dies kann die realwirtschaftliche
Konvergenz im Euroraum weiter bremsen. Eine Diver-
sifizierung der Finanzierungsquellen fir KMU, zum
Beispiel {iber einen einfacheren Zugang zum Kapital-
markt, wiirde die Abhingigkeit der Unternehmen vom
Bankensektor verringern. Der Aktionsplan der Europii-
schen Kommission zur Gestaltung einer europiischen
Kapitalmarktunion™ ist diesbeztiglich ein Schritt in die
richtige Richtung.”

Zudem zeigt sich, dass internationale Bankkredite rela-
tiv volatil sind. Insbesondere das Interbankengeschift
istim Zuge der Finanzkrise eingebrochen, wihrend die
grenziiberschreitenden Kredite gegeniiber Unterneh-
men auflerhalb des Bankensektors stabiler waren. Ver-
mehrte direkte Geschiftsbeziehungen zwischen aus-
lindischen Banken und Unternehmen, besonders auch
tiber auslindische Tochter und Filialen, kénnten dem-
nach stabilisierend wirken.

17 Fur den hier untersuchten Zeitraum sind feiner gegliederte Informationen
zu den grenziiberschreitenden Krediten nicht verfiigbar, so dass die Kredite an
Nichtbanken nur als Proxy fiir die auslandischen Kredite an nichtfinanzielle
Unternehmen dienen. Seit Ende 2013 sind bei der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich fiir einige Lander auch Informationen zu den internationa-
len Krediten an Finanzunternehmen auBerhalb des Bankensektors erhéltlich.

18 Vgl. Europaische Kommission (2015): Kapitalmarktunion: Ein Aktionsplan
ftir mehr Unternehmens- und Investitionsfinanzierung. Pressemitteilung vom
30. September 2015 (online verfiigbar).

19 Im Dezember 2016 wurde zum Beispiel beschlossen, den Schwellenwert
fur die Prospektpflicht fir Wertpapieremissionen anzuheben. Somit konnen
mehr Emissionen prospektfrei getatigt werden. Vgl. Europdische Kommission
(2016): Capital Markets Union: Commission welcomes agreement to give com-
panies easier access to capital markets. Pressemitteilung vom 8. Dezember
2016 (online verfiigbar). AuBerdem entwickelt die Europdische Kommission
zusammen mit Banken und Unternehmensvertreterinnen eine Strategie, um
KMU im Falle der Ablehnung eines Kreditantrages konstruktives Feedback zu
geben, vgl. Europdische Kommission (2016): Communication from the Commis-
sion, Capital Markets Union—Accelerating Reform (online verfiigbar).
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Abbildung 8

Zusammenhang zwischen Kreditwachstum'
und Kreditzinssteigerungen in den Jahren 2010 bis 2014

100 — ===

Anteil der KMU, die Kreditzinserhéhungen berichteten, in Prozent

8 6 -4 2 0 2 4
gesamtes Kreditwachstum in Prozent

1 Inldndische und ausldndische Kredite.

Quellen: SAFE, Europdische Zentralbank, Consolidated Banking Statistics der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich, eigene Berechnungen.
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Je starker die gesamten Kredite in den Landern des Euroraums zuriickgegangen sind, desto
hoher war der Anteil der KMU, die von Zinssteigerungen betroffen waren.

Insgesamt sind im Nachgang der Krise die internatio-
nalen Kreditstréme stirker zuriickgegangen als andere
Kapitalstrome, etwa grenziiberschreitende Investitionen
in Anleihen oder Aktien.” Dies ist ein weiteres Argument
dafiir, das Augenmerk auf eine Vertiefung der europii-
schen Kapitalmirkte zu richten, um Alternativen zur
Unternehmensfinanzierung iiber Banken zu schaffen.
Eine breitere Integration des europdischen Kapitalmark-
tes konnte zu einer besseren Risikoteilung fithren und
die Finanzierungsbeschrinkungen fiir KMU in Krisen-
zeiten abmildern.

20 Vgl. Milesi-Ferretti und Tille (2011), a.a.0.
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Kasten 2

Interbankenkredite und Finanzierungsbedingungen: Verwandte Literatur

Dass die Stabilitat des Interbankenmarktes fir die KMU-Finan-
zierung bedeutend ist, wird durch eine Reihe anderer Studien

bestatigt. So zeigt eine Analyse portugiesischer Mikrodaten fiir

die Krisenjahre 2007 bis 2009, dass der Zugang zu Krediten

aufgrund von Verwerfungen im europaischen Interbankenmarkt

fiir kleine Firmen erschwert worden ist." AuBerdem weisen die
Ergebnisse darauf hin, dass kleine Firmen diese Kreditverknap-

pung nicht iiber andere Finanzierungsquellen ausgleichen konn-

ten. Laut einer Untersuchung, die auf Umfragedaten fiir osteu-

ropaische Lander basiert, hangen die Finanzierungskonditionen

von KMU in Krisenzeiten stark von der finanziellen Lage ihrer
Banken ab.? Geraten die auslandischen Kreditgeber in Schie-
flage, werden die Kredite fiir kleinere Unternehmen knapper.
Somit kann sich aufgrund der internationalen Aktivitaten der

Banken Stress im Bankensektor eines Landes auf die wirtschaft-

liche Entwicklung in anderen Landern tbertragen. Empirische
Ergebnisse fiir die Tiirkei unterstreichen, dass der Interbanken-
markt ein wichtiger Transmissionskanal globaler Kreditzyklen
ist.> Je mehr sich heimische Banken tiber den internationalen
Interbankenmarkt refinanzieren, desto starker tibertragen sich

1 Vgl lyeretal. (2014), a.a.0.
2 Vgl Alexander Popov und Gregory Udell (2012): Cross-Border Ban-

king, Credit Access, and the Financial Crisis, Journal of International Eco-

nomics 87, 147-161.
3 Vgl Baskaya et al. (2017), a.a.0.
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die Schwankungen internationaler Kreditstrome auf die Kredit-
vergabe im Inland.

Historische Daten fiir den Zeitraum 1870 bis 2013 zeigen, dass
Bankensysteme, die sich statt tiber Kundeneinlagen eher tiber
Interbankenkredite und Anleihen finanzieren, krisenanfélliger
sind.* Andere theoretische und empirische Analysen weisen
ebenfalls darauf hin, dass die Zusammensetzung der Finan-
zierungsquellen (also der Verbindlichkeiten) von Banken eine
wichtige Rolle fiir die Verwundbarkeit des Finanzsystems spielt.>
Bankensysteme, die ihre Kreditvergabe vermehrt tiber den In-
terbankenmarkt oder iiber kurzfristige Schuldverschreibungen
finanzieren statt iiber Depositen privater Haushalte, geraten
mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit in eine Krise. Zudem

wird darauf hingewiesen, dass die Finanzierungsstruktur der
Banken - zum Beispiel das Verhaltnis von Verbindlichkeiten wie
Krediten von anderen Banken oder institutionellen Investoren zu
klassischen Kundeneinlagen - als Indikator fiir den Aufbau sys-
temischer Risiken einen hohen Informationsgehalt aufweist.

4 Vgl. Oscar Jorda et al. (2017): Bank Capital Redux: Solvency, Liquidity
and Crisis, CEPR Diskussionspapier 11934.

5  Vgl. Hyun Song Shin (2010): Non-core liabilities tax as a tool for
prudential regulation. Policy Memo, sowie Joon-ho Hahm, Hyun Song Shin
und Kwanho Shin (2013): Noncore bank liabilities and financial vulnerabi-
lity, Journal of Money, Credit and Banking 45, 3-36.
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Testing the Fisher Hypothesis in the G-7 Countries Using
I(d) Techniques

\\\§\\\ This paper revisits the Fisher hypothesis by estimating fractional integration and cointegration
models that are more general than the standard ones based on the classical 1(0)/1(1) dichot-
omy. Two sets of results are obtained under the alternative assumptions of white noise and
Bloomfield (1973) autocorrelated errors respectively. The univariate analysis suggests than the
differencing parameter is higher than 1 for most series in the former case, whilst the unit root
null cannot be rejected for the majority of them in the latter case. The multivariate results im-
ply that there exists a positive relationship, linking nominal interest rates to inflation; however,
there is no evidence of the full adjustment of the former to the latter required by the Fisher hypothesis.

\ §\\
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Discussion Papers Nr. 1668
2017 | Guglielmo Maria Caporale, Luis A. Gil-Alana, Kefei You

| Global and Regional Financial Integration in Emerging Asia:

PO | Evidence from Stock Markets
)

§\\§\\\§ This paper employs a price-based measure of integration, namely stock return differentials be-
\ tween ten emerging Asian economies and the US (as an indicator of global integration), as well
as Japan and the Asian region (as two alternative indicators of regional integration), to test
for mean reversion and draw inference on financial integration. It makes a three-fold contribu-
tion: it uses not only aggregate but also industry level data on stock returns; it examines the
impact of the 2008 crisis; it employs a fractional integration approach to investigate the issues
of interest. The evidence suggests that in emerging Asia there is more regional than global
integration, and that the former has become even stronger in the post- 2008 crisis period.
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AM AKTUELLEN RAND von Guido Baldi

Produktivitat
hilt nicht Schritt
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Der Beitrag gibt die Meinung des Autors

wieder.

In den vergangenen dreissig Jahren hat sich in der Schweiz
und vielen entwickelten Volkswirtschaften das Wachstum
der Arbeitsproduktivitdt verlangsamt. Gemdass der amerikani-
schen Forschungsorganisation Conference Board betrug der
jahrliche Produktivitatsanstieg in der Schweiz in den letzten
zehn Jahren weniger als 1 Prozent. Bis in die 1980er Jahre
hatte sich das jahrliche Wachstum noch auf rund 3 Prozent
belaufen. Danach haben sich die Produktivitdtszuwéchse
kontinuierlich verringert. In anderen Landern Europas und
in Nordamerika wird eine dhnliche Entwicklung beobachtet.
Seit dem Ausbruch der Finanzkrise hat sich die Arbeitspro-
duktivitat besonders schwach entwickelt.

Diese geringen Zuwachse der Arbeitsproduktivitdt sind para-
dox. Denn gleichzeitig findet ein beschleunigter technologi-
scher Wandel statt, der unseren Alltag durchdringt und der
unsere Arbeit produktiver machen soll. Innovationen sind
zwar ausserst wichtig. Ein Problem ist aber, dass Innovatio-
nen die Wirtschaft gegenwértig nur langsam durchdringen.
Wissensintensive Dienstleistungs- und Industriesektoren
(etwa die Pharmaindustrie oder Wirtschaftszweige im Be-

reich der Informations- und Kommunikationstechnologie) ha-

ben ein hohes Produktivitdtswachstum verzeichnet. Andere
Sektoren weisen deutlich geringere Produktivitatszuwachse
auf. In den vergangenen Jahren gab es nur eine geringe Dif
fusion des technologischen Fortschritts von hochinnovativen
Firmen zum Rest der Wirtschaft. Verschiedene Forschungs-
arbeiten zeigen, dass sich die Produktivitatsschere zwischen
Spitzenunternehmen in wissensintensiven Branchen und den
restlichen Firmen geéffnet hat. Innovationen sind immer
kostenintensiver und durchdringen die Wirtschaft langsamer.

Auch aus einer raumlichen Perspektive betrachtet 6ffnet
sich eine Schere zwischen dynamischen und weniger dyna-
mischen Regionen. Urbane Zentren legen meist starker zu
als landliche Gebiete. Die damit einhergehende unterschied-
liche Entwicklung bei Beschaftigung und Léhnen hat in
vielen Landern eine wachsende regionale Ungleichheit zur

Folge, welche das Potenzial hat, die gesellschaftliche und
politische Polarisation zu férdern. Hierzu muss man sich nur
die amerikanischen Prasidentschaftswahlen und die Bre-
xitAbstimmung in Erinnerung rufen. - Haufig wird betont,
dass sich die Menschen verstarkt dem technologischen Fort
schritt anpassen mussen. Stichworte sind etwa lebenslanges
Lernen, Kreativitat oder Fahigkeiten im Digitalbereich.
Investitionen in die Bildung und Weiterbildung sind enorm
wichtig, aber kein Allheilmittel. In den vergangenen Jahren
ist viel in die Bildung und Weiterbildung investiert worden.
Trotzdem sind die Produktivitatsfortschritte auf breiter Ebene
ausgeblieben. Zudem kann die Zeit, die wir fiir die Aus- und
Weiterbildung verwenden, nicht beliebig verlangert werden.
Produktivitatsfortschritte auf breiter Ebene diirfte es deshalb
nur geben, wenn neue Technologien - seien dies Software,
3-D-Drucker oder andere Innovationen - bestehende berufli-
che Fertigkeiten besser erganzen und die Arbeit noch mehr
vereinfachen. Dies betrifft insbesondere Dienstleistungen.

Innovationen haben zweifellos das Potenzial, nicht nur unser
Leben angenehmer und nachhaltiger zu gestalten, sondern
auch die Produktivitat un- serer Arbeit zu erhdhen. Wenn
man den Zukunftsforschern glaubt, werden neue Techno-
logien wie Robotertechnik, Nanotechnologie, 3-D-Drucker
oder das Internet der Dinge immer mehr miteinander
verschmelzen. Wichtig ist, dass neue Technologien die
bestehenden Fertigkeiten der Menschen besser ergdnzen
und die Produktivitat nicht nur in den innovativen Sektoren
und Regionen ansteigt. In der 6ffentlichen Debatte miissen
diese Aspekte eine grossere Rolle spielen. Nur anhaltende
Produktivitatssteigerungen auf breiter Ebene konnen den
gesellschaftlichen Zusammenhalt sicherstellen und unseren
Wohlstand sichern.

Der Kommentar ist am 23. Mai 2017 in der Neuen ZUrcher
Zeitung erschienen.




