~ A Service of
’. b Leibniz-Informationszentrum

.j B I l I Wirtschaft
) o o o Leibniz Information Centre
Make YOUT PUbllCCltlonS VZSlble. h for Economics ' '

Felbermayr, Gabriel; Heiland, Inga; Yalcin, Erdal

Article
Beschaftigungseffekte der Exportkreditgarantien der
Bundesrepublik Deutschland »Hermesdeckungen«

ifo Schnelldienst

Provided in Cooperation with:
Ifo Institute - Leibniz Institute for Economic Research at the University of Munich

Suggested Citation: Felbermayr, Gabriel; Heiland, Inga; Yalcin, Erdal (2012) : Beschaftigungseffekte
der Exportkreditgarantien der Bundesrepublik Deutschland »Hermesdeckungen, ifo Schnelldienst,
ISSN 0018-974X, ifo Institut - Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung an der Universitat Miinchen,
Minchen, Vol. 65, Iss. 01, pp. 20-30

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/165065

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. and scholarly purposes.

Sie durfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen. internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.
Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen If the documents have been made available under an Open Content
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten, Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort further usage rights as specified in the indicated licence.

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

Mitglied der

WWW.ECONSTOR.EU é@“}


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/165065
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

Bundesrepublik Deutschland »Hermesdeckungen«

Gabriel Felbermayr, Inga Heiland und Erdal Yalcin

Exportgeschafte erfordern in besonderer Weise die Verfiigbarkeit externer Finanzierungsmaéglich-
keiten. Bei Verschlechterung der Kreditsituation, wie in der jiingsten Krise, kann daher der Ab-
satz von Exporteuren deutlich starker zuriickgehen als bei nur heimisch aktiven Firmen. Da Fi-
nanzierungs- und Kreditprobleme nicht nur wahrend Krisen auftauchen, stellen exportorientierte
Lander Unternehmen »Exportkreditgarantien« zur Verfiigung. In Deutschland werden solche Biirg-
schaften von der Euler Hermes Kreditversicherungs-AG in Kooperation mit der PriceWaterhouse-
Coopers AG und dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie (BMWi) Unternehmen zur
Verfiigung gestellt und sind deshalb auch als »Hermesdeckungen« bekannt. Im Rahmen einer ak-
tuellen Studie im Auftrag des BMWi hat die Abteilung AuBenhandel am ifo Institut die Beschafti-
gungseffekte der Hermesdeckungen fiir die letzten zehn Jahre evaluiert. In diesem Beitrag wer-
den die wesentlichen Erkenntnisse zusammengefasst.

In der Weltwirtschaftskrise von 2008/
2009 wurde deutlich, dass Finanzmark-
te in vielfacher Weise imperfekt sind. Un-
vollstandige Informationen zwischen
Banken, Unternehmen und externen
Vertragspartnern fuhren regelmaBig da-
zu, dass Firmen trotz hinreichend guter
Bonitat keine externe Finanzierung ihrer
Tatigkeiten erhalten (vgl. Stiglitz und
Weiss 1981), vor allem dann nicht, wenn
die Cashflow-Unsicherheit der zu finan-
zierenden Projekte als hoch wahrgenom-
men wird. Diese Form von Finanzie-
rungsengpéassen ist wiederum bei Ex-
portumsatzen in Schwellenldndern (z.B.
Brasilien, Russland, China etc.) von be-
sonderer Bedeutung, da die makrodko-
nomischen, geschéftsspezifischen und
politischen Unwéagbarkeiten in jenen
Landern besonders ausgepragt sind.
Gerade diese Lander spielen aber fur die
Dynamik des deutschen Exports eine im-
mer bedeutendere Rolle.

Die Bundesrepublik gewahrt in Deutsch-
land anséssigen Unternehmen Exportkre-
ditgarantien fUr Geschafte in risikoreichen
Landern. Diese sogenannten Hermesde-
ckungen werden gegen Zahlung von Ri-
sikoprémien zur Deckung von Zahlungs-
ausfallrisiken bei Exportgeschéften ge-
wahrt. Gewinne oder Verluste, die aus den
Burgschaftsgeschéften resultieren, gehen
direkt in den Bundeshaushalt ein.

Allgemein formuliert stellen Hermesde-
ckungen ein Instrument dar, das die Fi-
nanzierung von Exportgeschéften er-
moglicht, deren inhdrente geschafts-
bzw. 1anderspezifischen Risiken auf dem
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Kapitalmarkt nicht oder nicht zu wirt-
schaftlichen Konditionen abgesichert
werden kdnnen. Hermesdeckungen stel-
len somit ein mikro6konomisches Instru-
ment dar, das auf der Unternehmens-
ebene gegen Kapitalmarktimperfektio-
nen wirkt und durch deren Beseitigung
zusétzliche Exporte und damit verbun-
dene Beschaftigung ermdglicht. Wenn
Kreditmarktimperfektionen Uber den
Konjunkturzyklus hinaus schwanken und
in Folge die Exportvolatilitdt tbermaBig
treiben, dann kénnen Hermesdeckungen
auch als konjunkturpolitisches (Stabili-
sierungs-)Instrument wirken.

Die im Folgenden prasentierte Analyse
der Wirkungen von Hermesdeckungen
auf der Basis von aggregierten Handels-
daten und Firmendaten bestétigt das
Vorliegen eines positiven Effekts auf Ex-
porte und die Beschéftigung, sowie die
besondere Bedeutung des staatlichen
Instruments flr kleine und mittelstandi-
sche Unternehmen. FUr das Jahr 2007
wird z.B. geschéatzt, dass 0,39 bis
0,45% der deutschen Exporte auf das
Vorliegen von Hermesdeckungen zu-
rickzufihren sind, was der Schaffung
von 62 000 bis 72 000 neuen Arbeits-
platzen entspricht. 50% des Beschafti-
gungseffekts sind dabei kleinen und mit-
telstdndischen Unternehmen (KMU)' zu-
zurechnen, die aber nur 30% der ins-
gesamt gewahrten Deckungssumme auf
sich vereinen.2

1 Bis 500 Beschaftigte.

2 Eine pdf-Version des Berichts ist verfligbar unter:
http://www.bmwi.de/BMWi/Navigation/Service/pu-
blikationen,did=462902.html.
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Entwicklung der deutschen Exporte und der
Hermesbiirgschaften 2000-2010

Der wirtschaftliche Wohlstand in der Bundesrepublik
Deutschland ist nunmehr seit Jahrzehnten neben dem gro-
Ben Binnenmarkt vor allem auf exportorientierte Unterneh-
men zurlckzuftihren. Wéhrend in den 1980er und 1990er
Jahren die voranschreitende europdische Integration den
deutschen Export in diese Lander begunstigte, bieten sich
in jungster Zeit durch die wirtschaftliche Liberalisierung in
den groBen Schwellenléndern Asiens und Stidamerikas neue
Chancen, die erfolgreich durch deutsche Unternehmen ge-
nutzt werden.

Im Zeitraum 2000 bis 2008 haben die deutschen Expor-
te stetig zugenommen. Die Entwicklung der Exportquote
(Export/BIP), die sich in derselben Zeitspanne von unge-
fahr 29 auf 40% erhodhte, zeigt, dass dies mit einer Zu-
nahme des Anteils der Exporte an der gesamten Wirt-
schaftsleistung der Bundesrepublik einherging. Nach dem
dramatischen Einbruch des Exports 2009 im Zuge der Fi-
nanzkrise (nominale Veranderung zum Vorjahr: — 18,4%)
haben die deutschen Exporte im Jahr 2010 den Hochst-
stand von 2008 schon fast wieder erreicht. Der Ruck-
gang der Exportquote im Krisenjahr 2009 um 6 Prozent-
punkte im Vergleich zum Vorjahr zeigt, dass die Exporte
deutlich stérker auf die Finanzkrise reagiert haben als die
gesamte Produktion.

Parallel zu den stetig wachsenden Exporten der deutschen
Industrie bis 2008 hat in der betrachteten Zeitspanne auch
das aggregierte Volumen der Hermesburgschaften zuge-
nommen. Entgegen der Entwicklung bei den Exporten ver-
zeichneten die Deckungen auch im Krisenjahr 2009 einen
Anstieg. Im Jahr 2010 erreichte das Gesamtvolumen ge-
deckter Exporte den Hochststand von 32,5 Mrd. Euro. Die
Entwicklung der Deckungssummen unterscheidet sich al-
lerdings sehr stark Uber die drei Deckungsarten — Einzelde-
ckungen (EZD), Ausfuhrpauschalgewahrleistungen (APG)
und Revolvierende Deckungen.? Revolvierende Deckun-
gen spielten in den vergangenen Jahren eine immer kleiner
werdende Rolle. Bis 2003 entwickelten sich APG und Ein-
zeldeckungen auf gleichem Niveau (um 8 Mrd. Euro). In den
folgenden Jahren ist dann eine Divergenz zwischen den bei-

Abb. 1
| Deckungsvolumina nach Deckungsformen
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Quelle: Euler Hermes.

den Deckungsformen zu beobachten, die bis heute anhalt.
Wéahrend Einzeldeckungen mit Ausnahme des Jahres 2007
ein stetiges starkes Wachstum verzeichneten, haben die
APG bis 2009 leicht abgenommen. Zwischen 2008 und 2010
hat sich das Volumen von Einzeldeckungen von 10 auf
20 Mrd. Euro verdoppelt.

Abbildung 2 verdeutlicht die Entwicklung der deutschen Ex-
porte in verschiedene Landergruppen anhand der Wachs-
tumsraten. Im Vergleich zu den Léandern der OECD, EU und
Eurozone sind die deutschen Ausfuhren in die BRIC-Staa-
ten (Brasilien, Russland, Indien und China) mit Ausnahme
von 2004 in jedem Jahr deutlich starker gewachsen. In der
Finanzkrise zeichneten sich die Exporte in die BRIC-Staa-
ten durch einen geringeren Einbruch aus. Einhergehend
mit der stetigen Zunahme der Bedeutung der Schwellenlén-
der fUr deutsche Exporte, die durch héhere geschafts- bzw.
landerspezifische Risiken gekennzeichnet sind, ist auch ei-

3 Einzeldeckungen werden flr mittel- und langfristige Projekte sowie fur
kurzfristige Geschafte gewahrt. Ausfuhrpauschalgewéhrleistungen wer-
den nur fUr kurzfristige Geschéafte (bis 24 Monate Laufzeit), aber daflr pau-
schal fur Kunden in mehreren L&ndern gewahrt. Revolvierende Deckun-
gen konnen flr regelmaBige Lieferungen mit kurzfristigem Zahlungsziel
beantragt werden.

Tab. 1

| Entwicklung der deutschen Exporte und Hermesbiirgschaften in den Jahren 2000 bis 2010
Jahr 2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Exporte (in Mrd. Euro) 597,44 | 638,27 | 651,32 | 664,46 | 731,54 | 786,27 | 893,04 | 965,24 | 984,14 | 803,31 | 959,50
Exporte/Bruttoinlands-
produkt (in %) 29,2 30,4 30,5 30,9 33,3 35,3 38,6 39,7 39,8 33,8 38,7
Deckungsvolumen
(in Mrd. Euro) 19,50 | 16,56 | 16,43 | 15,99| 21,07 | 19,77| 20,55| 16,94 | 20,68 | 22,38| 32,46
Deckungsquote (in %) 38 2,6 2,5 2,4 29 2,5 23 1,8 2,1 2,8 3,4

Quelle: Euler Hermes; Berechnungen der Autoren.
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Abb. 2
Deutsche Exporte nach Landergruppen

Abb. 4
Ausfuhrpauschalgewahrleistungen

jahrliche Wachstumsraten
%

30

20

Nl [[ik [

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

m OECD m Eurozone 1 EU BRIC

Quelle: CEPII; DESTATIS; Berechnungen der Autoren.

ne zunehmende Inanspruchnahme von HermesbUurgschaf-
ten fUr diese Lander zu beobachten.

Aus Abbildungen 3 und 4 wird deutlich, dass die meisten
Einzeldeckungen und APG fUr Exporte in Schwellenlénder wie
Brasilien, Russland, China, aber auch die Turkei, Korea und
Sudafrika gewahrt werden. Die Deckungsvolumina flir diese
Lander haben in den letzten Jahren tendenziell zugenommen.

Die Bedeutung von Hermesdeckungen fiir die
Beschaftigung

Anhand von Daten aus der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung kann ermittelt werden, wie viele Beschaftigte in
Deutschland in der Produktion von hermesgedeckten Ex-
porten tatig sind. Die Analyse dient der Abschatzung einer

Abb. 3
| Einzeldeckungen
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Quelle: Euler Hermes; Berechnungen der Autoren.
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Obergrenze flr den Beschéaftigungseffekt von Hermesbtirg-
schaften, und zwar differenziert nach Sektoren und nach
Ziellandern der Exporte. Mit Hilfe der Input-Output-Matrix
wurde auBerdem bestimmt, wie viele Beschéftigte Uber die
Produktion von Vorleistung indirekt von Hermesburgscharf-
ten betroffen sind. Importierte Zwischengtter werden be-
rlcksichtigt, so dass die im Ausland von deutschen Ex-
portkreditgarantien betroffene Beschéftigung nicht mitge-
rechnet wird. Die betroffene Beschéftigung entsprache der
von Hermes neu geschaffenen Beschaftigung nur unter den
Annahmen, dass erstens jeder Euro Deckungssumme zu-
satzliche Produktion im Wert von einem Euro induziert und
zweitens diese Mehrproduktion durch Neueinstellung von
Beschaftigten und nicht durch starkere Auslastung vorhan-
dener Kapazitaten erreicht wird. Zu Abweichungen von der
ersten Annahme kommt es zum Beispiel dann, wenn Fir-
men die Exporte auch ohne die Deckungen umgesetzt hat-
ten und diese lediglich als glinstigeres Substitut flr alterna-
tive Produkte am Kapitalmarkt oder zum firmeninternen Ri-
sikoausgleich einsetzen. Ebenso kénnte die Gewahrung
einer Deckung anstatt zur Neuschaffung von Wertschop-
fung auch nur zur Umschichtung von risikoarmen hin zu ri-
sikoreichen Exportmarkten fihren bzw. vom heimischen
Markt zu auslandischen Mérkten. In allen Féllen kdme es zu
keinen Beschaftigungseffekten. Die Analyse der kausalen
Beschéftigungseffekte mit Hilfe 6konometrischer Methoden,
die das Vorliegen der oben genannten »Mitnahmeeffekte«
berlicksichtigen, wird in den anschlieBenden Abschnitten
préasentiert.4 Zunachst wird jedoch ein Uberblick Uber die

4 Eine Abschatzung des Mitnahmeeffekts wurde auch mit Hilfe einer Unter-
nehmensbefragung durchgeflhrt. Im Rahmen des Projekts wurde diese
Information dann genutzt, um die Ergebnisse der Input-Output-Analyse
zu korrigieren. Die Ergebnisse werden hier nicht dargestellt, sie weichen
aber nur geringfligig von denen ab, die anhand der 6konometrischen Ana-
lyse ermittelt wurden.
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Abb. 5
Von Hermes betroffene Beschéaftigung und Deckungsvolumen
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Quelle: Euler Hermes; Berechnungen der Autoren.

zeitliche Entwicklung sowie die sektorale und geographi-
sche Verteilung der durch Hermesburgschaften betroffe-
nen Beschaftigung gegeben.

Eine besondere datentechnische Herausforderung stellt
dabei die Verkntpfung der Deckungsdaten mit den amtli-
chen Statistiken dar, die sowohl fUr die Input-Output-Rech-
nung als auch flr die anschlieBende 6konometrische Ana-
lyse unumgénglich ist. Wahrend flr die Einzeldeckungen

Tab. 2

eine Zuordnung gemas eines Sektoren- und Warenschlis-
sels von Euler Hermes vorliegt, werden die Ausfuhrpau-
schalgewahrleistungen und Revolvierenden Deckungen
nicht sektor- oder warenspezifisch erfasst. Die Einzelde-
ckungen wurden anhand einer Konkordanztabelle aus der
Sektoren- und Warenklassifikation von Euler Hermes in die
CPA-2002-Klassifikation, in der die Input-Output-Tabellen
vorliegen, Uberfuhrt. Um auch die anderen Deckungsfor-
men sektoral zuzuweisen, wurden firmenspezifische De-
ckungsdaten zu Hilfe genommen. Uber die Verkniipfung
der firmenspezifischen Deckungen mit dem Amadeus-Da-
tensatz, der etwa 85% aller deutschen Firmen erfasst, wur-
de Uber die sektorale Zugehdrigkeit der deckungsnehmen-
den Firmen eine sektorale Verteilung der APG und Revol-
vierenden Deckungen ermittelt.

Abbildung 5 stellt die zeitliche Entwicklung der Deckungs-
volumina und der betroffenen Beschaftigung dar. Der Um-
fang der gewahrten Deckungen war im Zeitverlauf bis 2010
relativ stabil und bewegte sich zwischen 2000 und 2009
durchschnittlich im Bereich von 19 Mrd. Euro. 2010 kam
es zu einem deutlichen Anstieg des Deckungsvolumens
auf 32 Mrd. Euro. Die von Hermes betroffene Beschéftigung
in Deutschland folgte dieser Entwicklung. Bewegte sich die
Zahl der direkt und indirekt betroffenen Beschéftigten in den
Jahren 2000 bis 2009 durchschnittlich im Bereich von

Sektorale Verteilung der Deckungssumme und der betroffenen Beschiftigung, 2007

Direkt von Hermes Direkt und indirekt von
Deckungsvolumen betroffene Hermes betroffene
Sektor CPA — Beschéaftigung Beschaftigung
(in Mill.) in % gesamt in % gesamt in %

Landwirtschaft und Jagd 1 1,69 0,01 18 0,03 28 0,02
Bekleidung, Textilien 17,18 48,63 0,29 165 0,29 283 0,21
Leder und Lederwaren 19 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Holz und Holzwaren 20 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Papier, Pappe 21 73,50 0,43 252 0,44 603 0,45
Druckerzeugnisse und Datentrager 22 1,19 0,01 9 0,02 16 0,01
Kokerei, Mineraldlerzeugnisse 23 0,00 0,00 0 0,00 0 0,00
Chemische Erzeugnisse 24 4 868,76 28,71 8 822 15,57 30 843 23,02
Gummiwaren, Kunststoffwaren 25 83,96 0,50 442 0,78 784 0,59
Glas, Keramik 26 25,34 0,15 143 0,25 287 0,21
Metall und Halbzeug daraus 27 76,49 0,45 121 0,21 451 0,34
Metallerzeugnisse 28 1236,93 7,29 7755 13,68 13 152 9,82
Maschinen 29 6 486,18 38,24 28 480 50,25 60 747 45,33
Buromaschinen, EDV 30 71,74 0,42 74 0,13 168 0,13
Elektrizitatserzeugung, -verteilung 31 300,34 1,77 1278 2,25 2711 2,02
Nachrichtentechnik 32 408,69 2,41 809 1,43 1884 1,41
Medizintechnik, Feinmechanik 33 53,01 0,31 280 0,49 462 0,34
Kraftwagen und Kraftwagenteile 34 1 093,51 6,45 2533 4,47 8 556 6,39
Sonstige Fahrzeuge (ohne Kfz) 35 2113,78 12,46 5394 9,52 12 854 9,59
Méobel 36 17,19 0,10 102 0,18 169 0,13
Summe 16 960,95 100,00 56 677 100,00 133 998 100,00

Quelle: Euler Hermes; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Autoren.
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141 000 mit einer Bandbreite von 114 000 bis 169 000 Be-
schéftigten, so kam es im Zuge des Anstiegs des Deckungs-
volumens 2010 zu einem Anstieg der insgesamt von Her-
mes betroffenen Beschaftigten auf 241 000, was einem
Zuwachs von 42% im Vergleich zum Vorjahr entspricht.

Der Schwerpunkt der hermesgedeckten Exporte liegt im
produzierenden und Verarbeitenden Gewerbe. Dieser weist
eine tiefere Produktionsstruktur und deshalb auch eine star-
kere intersektorale Verflechtung auf als die Dienstleistungs-
sektoren. Pro Beschaftigtem, der direkt in der Produktion
von hermesgedeckten Exporten tétig ist, sind im Durch-
schnitt 1,4 Beschaftigte indirekt durch die Produktion von
Vorleistungen betroffen.

Anhand der sektoralen Aufgliederung der Deckungsvolu-
mina lasst sich zeigen, dass die meisten Beschéftigten Uber
die Hermesdeckungen in den Bereichen Maschinen, che-
mische Erzeugnisse, Metallerzeugnisse, Kraftwagen und
sonstige Fahrzeuge betroffen sind, wobei letztere den Flug-
zeug- und Schiffoau einschlieBen. Im Jahr 2007 vereinten
diese Sektoren 93% aller direkt und 94% der insgesamt
betroffenen Beschaftigung auf sich, wobei tber 50 bzw. 45%
allein den Deckungen im Sektor Maschinen zuzurechnen
sind.

Bezlglich der Ziellander von hermesgedeckten Exporten
spielt aus geographischer Sicht Asien eine herausragende
Rolle, gefolgt von Europa und Stidamerika. Pro Jahr sind et-
wa 66 000 Beschaftigte (48% der gesamten betroffenen Be-
schaftigung) in der Produktion von hermesgedeckten Ex-
porten nach Asien tatig, fUr gedeckte Exporte ins europdi-
sche Ausland sind es etwa 31 000 (22%) und nach Std-
amerika etwa 21 000 (15%). Durch gedeckte Exporte nach
Afrika sind 13 000 Beschaftigte (9%) betroffenen, Nordame-
rika und Ozeanien spielen nur eine untergeordnete Rolle.
Bezlglich der Einkommensklassen der Zielldnder wird deut-
lich, dass Hermesdeckungen schwerpunktmaBig in Landern
der mittleren Einkommensklassen gewahrt werden und hier
folglich auch die meisten Beschéftigten betroffen sind. Wie
die Analyse nach Landergruppen zeigt, sind es besonders
die Schwellenlander, die hier die entscheidende Rolle spie-
len. Etwa 61 000 Beschéftigte (44%) sind durch die gedeck-
ten Exporte in Schwellenlander betroffen, 39 000 (29%) da-
von durch Exporte in die vier BRIC-Staaten.

Okonometrische Evaluation der Export- und
Beschaftigungseffekte

Aggregierte Daten

Um die Anzahl der kausal auf Hermes zurtickzufihrenden

neu geschaffenen Arbeitsplétze zu bestimmen, wird die In-
formation bendtigt, wie gro3 der Mitnahmeeffekt ist, d.h. wie

ifo Schnelldienst 1/2012 - 65. Jahrgang

viel die Deckungsnehmer auch ohne Vorliegen einer De-
ckung produziert hatten bzw. wie viele Beschaftigte auch
ohne die Hermesdeckung neu eingestellt oder nicht entlas-
sen worden waéren.

Bei der Ermittlung der Beschaftigungseffekte wurde des-
halb zweistufig vorgegangen: Im ersten Schritt wurde an-
hand des Gravitationsmodells der kausale Effekt von Her-
mesdeckungen auf die Exporte ermittelt. Im zweiten Schritt
wurde die Beschéftigungswirkung der hermesgetriebenen
Exportstréome mit Hilfe der Ergebnisse der Input-Output-
Analyse quantifiziert. Die hierbei gemachten Annahmen sind,
dass (i) zusatzliche Exporte auch wirklich zu zuséatzlicher
Beschéftigung fuhren und dass (ii) die aus der I/O Analyse
stammende durchschnittliche direkte und indirekte sekto-
rale Beschéaftigung in einem global linearen Zusammenhang
mit dem sektoralen Produktionswert steht. Die erste An-
nahme ware verletzt, wenn die in der 6konometrischen Ana-
lyse bestimmte Expansion des Exports teilweise oder ganz
auf Kosten von heimischen Verkaufen stattfande. Um dies
zu kléren, braucht es Mikrodaten (siehe den folgenden Ab-
schnitt). Die zweite Annahme bedeutet, dass die zusatzli-
chen, aus Exporten stammenden Umsétze, sich in ihrer Be-
schaftigungswirkung nicht von den bereits existierenden
Umsatzen unterscheiden.

Die Schatzgleichung, die den folgenden Ergebnissen zu
Grunde liegt lautet:

InEXP;; = BoHERMES?, + v3 +v.

2tV el

wobei der Vektor v/* Sektor-Jahr-spezifische (Dummy-)Va-
riablen zusammenfasst. v2° umfasst Sektor-Zielland-spezifi-
sche (Dummy-)Variablen, vz beschreibt Zielland-spezifische
Variablen (z.B. In Distanz und Indikatoren flr eine gemein-
same Sprache oder gemeinsame Grenze mit Deutschland)
und vz, fasst Zielland-Jahr-spezifische Variablen (z.B. In BIP,
In Population, In Wechselkurs, Landerrisiko (OECD Risiko-
klassifikation), Indikatoren fUr die Mitgliedschaft in einer Zoll-
union oder Wirtschaftszone der auch Deutschland angehort)
oder Dummyvariablen zusammen. Flr die interessierende
Variable HERMES?, wurden drei Spezifikationen verwendet:
erstens Hermes (0, 1), ein bindrer Indikator fir das Vorliegen
einer Deckung, zweitens die logarithmierte Deckungssum-
me In Deckung und drittens die Deckungsquote. In allen Fal-
len wurden Deckungen im Sektor s flr das Zielland zim Jahrj
betrachtet. Eine genauere Beschreibung der Vorgehenswei-
se findet sich in Felbermayr und Yalcin (2011).

Die Regressionen basieren auf sektoralen bilateralen Export-
daten aus der COMTRADE-Datenbank der Vereinten Natio-
nen. Diese Daten stammen urspringlich vom Statistischen
Bundesamt. Sie wurden von Statistikern des CEPII in Paris
bereinigt und in der Form der BACI-Datenbank zur Verfu-
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Tab. 3
Der Effekt von Hermes auf Exporte
aw | @ [ @ @ | 6 [ ® o 1 & [ @
Hermesvariable Hermes (0,1) In Deckung Deckungsquote
Hermes 0,856*** 0,174*** 0,158*** 0,059*** 0,014*** 0,012 2,553*** 0,611*** 0,634***
In BIP 0,909*** 0,628*** 0,908*** 0,628*** 0,920*** 0,631***
In POP -0,003 -0,107 -0,003 -0,107 -0,003 -0,115
Zollunion (0,1) 0,524*** 0,077 0,522*** 0,077 0,520*** 0,072*
Wirtschaftszone (0,1) 1,157*** —-0,029 1,158*** —-0,029 1,157 -0,031
In Wechselkurs —0,030*** | —0,015*** —0,030*** | —0,015*** —0,030*** | —0,015***
Landerrisiko (0-7) —0,068** | —0,071*** —0,068*** | —0,071*** —0,065*** | —0,071***
Gemeinsame Sprache (0,1) 0,786*** 0,784*** 0,788***
Gemeinsame Grenze (0,1) 1,065*** 1,067*** 1,057***
In Distanz —0,127** —0,127*** —0,128***
Fixe Effekte
Jahr-Sektor-Effekte ja ja ja ja ja ja ja ja ja
Zielland-Sektor-Effekte ja ja ja ja ja ja
Zielland-Jahr-Effekte ja ja ja
N 52,468 52,468 65,087 52,468 52,468 65,087 52,468 52,468 65,087
R? (in %) 80,30 9,35 14,90 80,30 9,38 14,90 80,30 9,36 14,90
RMSE 2,627 0,791 0,85 2,624 0,791 0,85 2,675 0,791 0,85
*** *** bezeichnen statistische Signifikanz auf den 10%-, 5%-, 1%-Signifikanzniveau.

Quelle: Berechnungen der Autoren auf Basis der Daten von Euler Hermes; Cepii; OECD; Reuters Datastream; WTO; Penn World Table.

gung gestellt. Die sektorale Dimension ist auf 6-Steller-Ebe-
ne. Da die sektorale Gliederung der Hermesdaten in keiner
standardisierten offiziellen Wirtschaftszweigklassifikation vor-
liegt, kann diese tiefe Gliederung nicht verwendet werden.
Stattdessen kommt die CPA-Wirtschaftszweigklassifikati-
on zum Einsatz, die fUr die Zwecke der dkonometrischen
Untersuchung 42 Klassen aufweist. Die Daten liegen fUr die
Jahre 2000-2009 vor und umfassen das Universum der
deutschen Exportlander (220). Bezuglich der Deckungsda-
ten ist nur die Zuordnung von EZD in Jahr-Sektor-Zielland-
Zellen mdglich. Es ist zwar mdéglich, Uber Firmendaten die
APG einzelnen Sektoren zuzuordnen, dabei geht aber die
Zuordnung zu Zielldndern verloren. Dies bedeutet, dass APG
in der empirischen Untersuchung mit amtlichen bilateralen
Exportdaten auf Sektorebene nicht berlicksichtigt werden
konnten.

Tabelle 3 fasst die Schéatzergebnisse fiir die drei Varianten
der abhangigen Variablen und fUr jeweils drei verschiedene
Spezifikationen zusammen. Zunachst wird in Spalten (1)
bis (3) die binare Verfligbarkeit von Hermesdeckungen (Ein-
zeldeckungen) untersucht. Spalte (1) bietet zur Vollstandig-
keit der Analyse eine Regression, die weder Zielland-Sek-
tor noch Zielland-Jahr-Effekte beinhaltet. Der so gewonne-
ne Hermeseffekt ist 0,856 und wird mit hoher statistischer
Prazession gemessen. Der Effekt ist allerdings mit Sicher-
heit nach oben verzerrt. Der Grund dafir ist, dass unbeob-
achtbare (und deshalb nicht in der Regression berlicksich-
tigte) Determinanten von Exporten und Hermesinzidenz zu
einer spuriosen Korrelation zwischen den beiden Variablen
fUhren. Der Schatzer von 0,856 wiirde auf eine unplausible

Handelsschaffung von etwa 3,51% hinweisen. In Spalte (2)
werden zeitinvariante Sektor-Lander-Effekte herausgerech-
net; damit sind gemeinsame Sprache, Grenze, oder Distanz
nicht mehr identifizierbar. Es zeigt sich, dass der Hermes-
effekt aus Spalte (1) beinahe um den Faktor 5 Uberschatzt
wurde. Diese starke Uberschatzung ist in Evaluationsstudi-
en nicht untblich und zeigt, wie wichtig es ist, fur die zeitin-
varianten Charakteristika der mit einem »Treatment« verse-
henen Beobachtungen zu kontrollieren. Der Effekt der bi-
naren Hermesvariablen ist nun 0,174 und extrem prézise ge-
schatzt. Das Modell liefert plausible Ergebnisse flr den Ein-
fluss des Wechselkurses oder des BIP. Eine 10%ige Aufwer-
tung des Euro fuhrt demnach zu einer Reduktion der deut-
schen Exporte um durchschnittlich 0,15%. Das mag wenig
anmuten; man muss sich aber vergegenwartigen, dass der
Léwenanteil der deutschen Exporte in der Eurozone bleibt.
Spalte (3) ergénzt das Modell noch um Zielland-Jahr-Effek-
te. Damit fallen sémtliche Zielland-spezifischen Variablen aus
dem Modell. Der Hermeseffekt &ndert sich dadurch nur ge-
ringfligig, er sinkt auf 0,158. Die Prazision der Schatzung
ist weiterhin sehr gut.

Tabelle 4 nimmt eine Evaluierung des in Tabelle 3, Spalte (3)
geschétzten Effekts vor. In 2,5% aller Zielland-Sektor-Jahr-
Zellen liegt eine Einzeldeckung vor (das sind insgesamt et-
wa 1 625 Falle).> Multiplikation dieser Inzidenzzahl mit dem
geschatzten Koeffizienten ergibt den prozentuellen Zuwachs
der Exporte im Durchschnitt Gber alle Zielland-Sektor-Jahr-

5 Hier ist zu beachten, dass die Deckungsvergabe auf wenige Sektoren kon-
zentriert ist, so dass die genannte Fallzahl die Zahl der insgesamt gewahr-
ten Deckungen maBgeblich unterschreitet.
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Tab. 4
|Durchschnittlicher Beschéftigungseffekt fiir das Jahr 2007

Export- Exp-abh. Zusatzl. Zuséatzl. Arbeitsplatze
Koeffizient | Std.-Fehler | EZD-Inzidenz | schaffung | Beschaftigung | Arbeitsplatze durch alle

Hermesvariable (in %) (in Tsd.) durch EZD Deckungsformen
Hermes (0,1) 0,158 (0,029) 0,025 0,39 9 656 37 926 62 126
In Deckung 0,012 (0,002) 0,378 0,45 9 656 43 807 71759
Deckungsquote 0,634 (0,119) 0,003 0,20 9 656 19785 32410
Hochrechnung auf Basis des durchschnittlichen Anteils der APG und REVs am gesamten Deckungsvolumen des Jahres
2007.

Quelle: Berechnungen der Autoren auf Basis der Daten von Euler Hermes; Cepii; OECD; Reuters Datastream; WTO;

Penn World Table; Statistisches Bundesamt.

Zellen. Dieser betragt 0,39%. Die im Jahr 2007 aus der In-
put-Output-Analyse berechnete direkte und indirekte ex-
portabhéngige Beschaftigung in Deutschland betrug
9,656 Millionen. Damit waren im Jahre 2007 etwa 37 926 Ar-
beitsplatze durch Einzeldeckungen zusatzlich geschaffen
worden.

Einzeldeckungen umfassten im Jahr 2007 etwa 61% des
gesamten Deckungsvolumens. Ist man bereit, die in der
EZD-Inzidenz in Tabelle 4 vernachlassigten REV und APG
S0 zu berticksichtigen, dass sie den gleichen exportschaf-
fenden Effekt wie die EZD aufweisen, kommt man auf
62 126 zusétzlich geschaffene Jobs. Dies ist eine beacht-
liche Zahl, vor allem wenn man sie mit anderen, mit gro-
Bem Aufwand verbundenen, arbeitsplatzschaffenden MaB-
nahmen vergleicht, wie z.B. Arbeitsgelegenheiten mit Mehr-
aufwandsentschadigung (Ein-Euro-Jobs), von denen etwa
im Jahr 2005 (H6chststand) im Jahresdurchschnitt 286 900
existierten.

Es bleibt auch bei Verwendung der logarithmierten De-
ckungssumme und des Deckungsquotienten bei der sta-
tistisch am 1%-Niveau abgesicherten Feststellung, dass die
Gewahrung von Hermesgarantien die sektoralen Exportwer-
te der Bundesrepublik steigert (vgl. Spalten (4) bis (9) in Ta-
belle 3). Die Quantifizierung in Tabelle 4 macht allerdings
die Verzerrung der Schatzung mit der Deckungsquote nach
unten offenkundig; die Anzahl der durch Hermes geschaf-
fenen Arbeitsplatze erreicht nur etwa die Halfte des mit dem
bindren Hermesindikator oder der logarithmierten Deckungs-
summe errechneten MaBes.6

Der Effekt von Hermes auf sektorale Exporte wurde auch
separat fUr verschiedene Weltregionen und Landergrup-
pen geschatzt. Abbildung 6 zeigt Punktschatzer des bina-

6 Bei Verwendung der Deckungsquote werden die Schatzungen gegen
null verzerrt, wenn einer Veréanderung der Exportvolumina eine gleichlau-
fende Anpassung der Deckungssummen nur mit Nachlauf folgt. Dies ist
deshalb so, weil ein positiver (negativer) Exportschock bei zunéchst un-
veranderter Deckungssumme zu einem Absinken (Ansteigen) des De-
ckungsquotienten fUhrt, was eine negative Verzerrung des geschatzten
Effekts zur Folge hat, weil die Korrelation zwischen Exportschock und
Deckungsquotient negativ ware, der Deckungsquotient selbst aber einen
positiven Effekt auf die Exporte hat.
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ren Hermeseffekts (als Kreise) und die dazugehdrigen 95%-
Konfidenzintervalle. Es zeigt sich, dass die meisten Schét-
zer in einem relativ engen Intervall zwischen 0,1 und 0,2 lie-
gen und statistisch signifikant sind. Nicht signifikant (mit ei-
nem negativen Punktschétzer) ist der Hermeseffekt in den
Landern mit den niedrigsten Pro-Kopf-Einkommen (nach
Weltbankdefinition) und in Ozeanien. Plausible Punktschét-
zer werden fur Nordamerika und Afrika erreicht. Es fallt auf,
dass der exportschaffende Effekt von Hermesdeckungenim
mittleren Pro-Kopf-Einkommensbereich, d.h. in den BRIC-
Staaten bzw. »Emerging Markets«, Uberdurchschnittlich hoch
und in den &rmsten Landern nicht von null zu unterschei-
den ist.

Bei der sektoralen Analyse werden 24 Sektoren auf der 2-
bzw. 3-Steller-Ebene der CPA 2002 untersucht, in denen
Deckungen vorliegen. Die Ergebnisse der Schatzungen mit
der logarithmierten Deckungssumme als abhangiger Va-
riable sind in Tabelle 5 zusammengefasst. Die gemesse-
nen Elastizitdten variieren stark Uber die Sektoren. In je-
nen Sektoren, in denen keine statistisch signifikanten Ef-
fekte nachweisbar sind, ist der Punktschéatzer typischer-
weise sehr nahe bei null. Die groBte Elastizitat wird im Schiff-
bau (CPA 35,1) gemessen. Hier flhrt ein Anstieg der De-

Abb. 6
| Punktschéatzer des binaren Hermeseffekts (0,1)

fur verschiedene Landergruppen
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Quelle: Berechnungen der Autoren.
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|Eiz.o§tschaffender Effekt, Sektoranalyse, logarithmierte Deckungssumme
Zusatzliche Exportabh.
Hermes- Durchschnitt. Exporte Beschaftigung | davon Hermes

Sektor CPA effekt In Deckung (in %) (in Tsd.) getrieben
(1) | Landwirtschaft und Jagd 1 —-0,016 0,41 118 -
(2) | Bekleidung, Textilien 17-18 0,004 5,24 2,09 142 2975
(3) | Holz und Holzwaren 20 - 0,002 0,43 98 -
(4) Druckerzeugnisse und Datentrager® 22 0,010 0,95 0,95 210 2009
(5) Mineraldlverarbeitung 23,2 —0,043 0,92 3] -
(6) Chemische Erzeugnisse 24 0,000 5,58 0,00 825 -
(7) | Gummiwaren 25,1 0,003 2,59 0,78 95 740
(8) Sonstigen Gummiwaren 25,2 - 0,007 6,47 246 -
(9) | Glas, Keramik 26 0,004 5,43 2,17 149 3237
(10) | Metalle und Halbzeug daraus 27 0,001 2,37 0,24 438 1039
(11) | Metallerzeugnisse 28 0,001 1,69 0,17 351 593
(12) | Herstellung von Werkzeugen 28,62 0,006 2,43 1,46 65 942
(13) | Maschinen* 29 0,004 4,78 1,91 1358 25949
(14) | Buromaschinen, EDV* 30 0,010 0,56 0,56 67 376
(15) | Elektrizitatserzeugung, -verteilung* 31 0,004 1,10 0,44 339 1494
(16) | Elektromotoren und gl. 31,1 —0,008 0,28 94 -
(17) | Nachrichtentechnik* 32 0,008 0,82 0,66 176 1156
(18) | Medizintechnik, Feinmechanik 33 0,000 0,85 0,00 232 -
(19) | Medizinische Gerate* 33,1 0,009 0,71 0,64 126 805
(20) | Kraftwagen und Kraftwagenteile 34 - 0,004 1,64 1428 -
(21) | Schiff- und Bootsbau* 35,1 0,060 0,32 1,90 40 756
(22) | Schienenfahrzeugbau* 35,2 0,028 0,25 0,70 24 164
(23) | Luft- und Raumfahrzeugbau* 35,3 0,068 1,31 8,90 133 11 864
(24) | Sonstige Fahrzeuge* 35,5 0,047 0,18 0,86 2 19
* bezeichnet statistische Signifikanz auf dem 10%-Signifikanzniveau.

Quelle: Berechnungen der Autoren auf Basis der Daten von Euler Hermes; Cepii; OECD; Reuters Datastream; WTO; Penn World Table.

ckungssumme um 100% zu einem durchschnittlichen zu-
séatzlichen Exportzuwachs von 6%. Auch in den anderen
Teilbereichen des Wirtschaftszweiges 35 (Fahrzeuge) ist
die Elastizitat Uberdurchschnittlich. Tabelle 5 nimmt auch
eine Quantifizierung der Schétzergebnisse hinsichtlich der
Beschaftigungseffekte vor. Es ist klar, dass in jenen Sek-
toren, in denen ein Punktschatzer von null (oder negativ)
gemessen wird, keine Beschéftigungseffekte erwachsen
kénnen. Es ist auch klar, dass die Interpretation von Be-
schéftigungseffekten in Sektoren, in denen der Exportef-
fekt statistisch nicht oder nur schwach abgesichert ist,
ebenfalls problematisch ist.

Der Beschéftigungseffekt der Einzeldeckungen in den ein-
zelnen Sektoren ergibt sich aus der Multiplikation der ge-
messenen Elastizitat mit der Hermesinzidenz (im gegenwar-
tigen Fall der durchschnittlichen logarithmierten Deckungs-
summe) und der sektoralen direkt und indirekt exportabhan-
gigen Beschéftigung. Auf diese Weise zeigt sich, dass im
Sektor Maschinenbau (CPA 29) beinahe 26 000 Arbeitsplat-
ze von den Hermesinstrumenten abhangen. Im Sektor Luft-
und Raumfahrzeugbau (CPA 35,3) sind es fast 12 000 Jobs,
im Bereich Druckerzeugnisse und Datentrdger (CPA 22) sind
es 2 000.

Analyse von Firmendaten

Der positive Effekt von Hermes auf Exporte und die Be-
schaftigung wird auch durch die Analyse von Mikrodaten
auf Firmenebene gestUtzt. Dabei ist darauf hinzuweisen,
dass Exportdaten auf Firmenebene in Deutschland nicht,
oder nur extrem eingeschrankt zur Verfligung stehen. Die
ifo Konjunkturtestdaten bieten hierflr eine interessante
Alternative. Neben der Erfassung der unternenmensspe-
zifischen Einschatzungen und Erwartungen bezlglich der
Geschaftslage, Markt- und Wettbewerbssituation, werden
Firmen auch dazu befragt, ob ihre Exportgeschafte unter
BerUcksichtigung bisheriger Exportabschlisse und laufen-
der Auftragsverhandlungen zunehmen, gleich bleiben oder
abnehmen. Die dreistufig kodierte Variable Exportauftrége
wird im Folgenden als abhangige Variable verwendet. Die
KT-Daten beinhalten auBerdem Informationen zur »Kredit-
klemme«: Firmen geben monatlich an, ob sich die Ge-
wahrung von Finanzierungsmitteln durch Banken ver-
Sschlechtert hat, gleichgeblieben ist oder verbessert hat.
Die KT-Daten wurden mit den firmenspezifischen Hermes-
transaktionen zusammengefihrt um die Bedeutung von
Finanzierungsrestriktionen, bzw. von HermesbUrgschaften
flr die Exportsituation von Unternehmen zu ermitteln. Die
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Hermesdaten wurden auch mit dem BEP-Datensatz ver-
knUpft, der zusatzlich zu den KT-Variablen noch Bilanzin-
formation aus den Firmendatenbanken von Amadeus und
Hoppenstedt (Bureau van Dyck) enthalt (vgl. auch Honig
2009). Aus den Bilanzdaten konnten dann weitere Indika-
toren fUr die sektor- bzw. unternehmensspezifische Finanz-
situation (Bedarf an externer Finanzierung, Liquiditatsquo-
te) abgeleitet werden. Durch die VerknUpfung mit den Bi-
lanzdaten reduziert sich allerdings die Anzahl der Firmen
in der Stichprobe von etwa 3 600 (wovon bis zu 436 Fir-
men Deckungen erhalten haben) im KT-Datensatz auf 1 500
(etwa 110 Deckungsnehmer) in den BEP-Daten.

Um die Beschéftigungswirkungen von Hermesdeckungen
zu ermitteln und zu quantifizieren, wurden die Hermesda-
ten auch direkt mit den Firmendaten aus der Amadeus-Da-
tenbank verknupft.” Etwa 1 000 deckungsnehmende Fir-
men (70%) konnten hier in den Jahren mit der gréBten Ab-
deckung identifiziert werden. In diesem Datensatz kénnen
die Beschaftigungswirkungen direkt ermittelt werden, aller-
dings liegen hier keine Exportinformationen tber die Fir-
men vor.

In Tabelle 6 werden die Ergebnisse der Schatzungen auf Ba-
sis der KT- und BEP-Daten dargestellt, die den positiven Ein-
fluss von Hermesdeckungen auf Exportauftrage unter Be-
rcksichtigung der Wirkungen von Finanzierungsengpassen
und der Finanzmarktkrise aufzeigen.8 Der positive Effekt

7 In der Amadeus-Datenbank sind bis zu 85% aller deutschen Firmen er-
fasst, wobei die Quote stark Uber die Jahre variiert.

8 Es werden Firmen-, Jahr- und Sektor-»Fixed-Effects« verwendet, um un-
beobachtbare Heterogenitét weitestgehend herauszufiltern.

auf die Exportsituation ist robust Uber verschiedene Spezi-
fikationen der Hermesvariablen (binérer Indikator, bzw. lo-
garithmiertes Deckungsvolumen). Des Weiteren wird die Be-
deutung von Finanzierungsrestriktionen fr den Export er-
sichtlich. Eine Verschlechterung der Kreditsituation gemes-
sen an der »Kreditklemmmen«-Variable wirkt sich negativ auf
die Exportsituation des Unternehmens aus. AuBerdem wird
deutlich, dass Unternehmen mit einem gréBeren Bedarf an
externer Finanzierung im Durchschnitt weniger Exportauf-
trége annehmen koénnen. Gleiches gilt fur Unternehmen die
eine geringe Liquiditat aufweisen und dadurch erschwerten
Zugang zu externer Finanzierung haben. Die Finanzkrise, im
Zuge derer sich die Finanzierungsbedingungen fur Unter-
nehmen im Allgemeinen dramatisch verschlechterten, wirkt
sich entsprechend negativ auf die Exportsituation der Un-
ternehmen aus.

Zur Ermittlung und Quantifizierung der kausalen Beschéfti-
gungswirkungen von Hermesburgschaften auf der Basis von
Firmendaten wird ein 6konometrisches Verfahren herange-
zogen, das auf einer Matching-Methode beruht. Dieser liegt
das Konzept zugrunde, dass jedes Unternehmen, welches
ein Treatment erfahren hat (in unserem Fall eine Deckung in
Anspruch genommen hat), mit einem anderen Unternehmen
verglichen wird, das in Bezug auf alle relevanten Eigenschaf-
ten identisch ist und sich einzig darin unterscheidet, dass es
kein Deckungsnehmer ist. Basierend auf den Daten aus dem
Amadeus-Firmendatensatz, wird so ein durchschnittlicher
Beschéaftigungseffekt flr die Gruppe der Hermesfirmen in
der Stichprobe, nach GréBenklassen und auf sektoraler Ebe-
ne geschéatzt. Anhand der Verteilung der Hermesfirmen in
der Grundgesamtheit Uber GroBenklassen kann dann eine
Abschatzung der gesamten jéhrlichen durch Hermesde-

Tab. 6
|Wirkung von Hermesdeckungen und Finanzierungsrestriktionen auf Exportauftrage
(1) @) (3) (4) (5) (6)
KT-Firmen KT-Firmen BEP-Firmen BEP-Firmen BEP-Firmen BEP-Firmen
FE FE FE FE FE FE
Export- Export- Export- Export- Export- Export-
auftrage auftrage auftrage auftrage auftrage auftrage
Hermesdeckung (ja/nein) 0,0465* 0,0520* 0,0946*
Hermesdeckung (Volumen) 0,00389* 0,0185* 0,0310*
Kreditklemme —0,0997*** —0,0997*** —0,105*** —0,105** —0,105*** —0,105**
Externe Finanzierung 8,27e-07*** | — 8,26e-07***
Finanzkrise —0,542*** —0,542** —0,144** —0,143***
Unternehmensliquiditat —7,23e-08"** | —7,22e—-08***
Konstante 1,195 1,195 2,183 2,183 1,382 1,446
Jahreseffekte ja ja ja ja ja ja
Sektoreffekte ja ja ja ja ja ja
Beobachtungen 15 247 15 247 9 567 9 567 3992 3992
R’ 0,251 0,251 0,259 0,260 0,188 0,189
Firmen 3633 3633 2078 2078 1503 1503
*** *** bezeichnen statistische Signifikanz auf den 10%-, 5%-, 1%-Signifikanzniveau.

Quelle: Berechnungen der Autoren auf Basis der Daten von Euler Hermes; Amadeus; ifo KT-Daten.
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ckungen induzierten Beschéaftigung vorge-
nommen.? Im Gegensatz zur Analyse der ag-

Tab. 7

| Durchschnittlicher Treatment-Effekt in der Stichprobe

gregierten Daten, wo die Beschaftigungsef-

fekte Uber die Wirkung der Hermesdeckun-
gen auf Exporte ermittelt wurden, wird in die-
sem Abschnitt der Beschéftigungseffekt di-
rekt geschatzt. Das Problem der Trennung
von Mitnahmeeffekten und kausalen Effek-

SATT

90%-Konfidenzintervall
Exakte Matches (in %)

Anzahl Matches
1 2 3 4 5
41,54* | 35,73* | 43,94* | 44,35** | 48,51**
4,78 0,67 6,57 9,03 9,87
78,30 | 70,79 81,31 79,67 87,15
93,02 | 91,76 91,38 90,87 90,55

ten wird dabei von vorneherein umgangen.
Gegeben, dass die Annahmen der Schatz-

* ¥ bezeichnen statistische Signifikanz auf den 10%-, 5%-, 1%-Signi-
fikanzniveau.

methode erflllt sind, kdnnen die Ergebnis-

Quelle: Berechnungen der Autoren auf Basis der Daten von Euler Hermes

und Amadeus.

se direkt als Schatzer des kausalen Effekts

von Hermesdeckungen auf die Beschafti-

gung interpretiert werden. Allerdings gibt diese Methode kei-
ne Anhaltspunkte beztglich der Kanéle, Uber die Hermes-
deckungen wirken. Es werden auch Effekte der Hermesde-
ckungen erfasst, die nicht direkt Uber zusatzliche Exporte
wirken, z.B. wenn Hermesdeckungen allgemein die Finan-
zierungsrestriktion des Unternehmens lockern und die frei-
gewordenen Ressourcen flr die heimische Produktion ver-
wendet werden.

Die Ergebnisse der Schatzung bestatigen den vorher auf
Basis aggregierter Daten geschétzten Beschéftigungseffekt.
Etwa 71 000 Arbeitsplatzen pro Jahr sind kausal auf das
Vorliegen von Hermesdeckungen zurlickzufuhren. Die Ana-
lyse nach UnternehmensgréBenklassen zeigt auBerdem die

9 Durch den Umweg Uber die groBenspezifischen Schatzer fur den Treat-
ment-Effekt wird vermieden, dass Unterschiede in der GréBenverteilung
zwischen der Stichprobe und der Grundgesamtheit (die aufgrund des Fo-
kus der Amadeus-Daten auf Bilanzdaten substanziell sind) zu einer Ver-
zerrung des Gesamteffektes flihren.

besondere Effektivitat von Hermesdeckungen bei kleinen
und mittelstéandischen Unternehmen.

Zur Schétzung der durchschnittlichen Treatment-Effekte wird
die von Abadie und Imbens (2011) entwickelte Methode ver-
wendet. Dabei kann zwischen allgemeinen und exakten Mat-
ching-Variablen unterschieden werden, wodurch in dieser
Analyse (weitestgehend) verhindert werden kann, dass Fir-
men aus unterschiedlichen Jahren oder Sektoren miteinan-
der verglichen werden. Als allgemeine Matching-Variablen
wurden die Kennzahlen Unternehmensailter, Gesamtvermao-
gen, Wertschdpfung, Sachvermdgen, Produktivitét, Finanz-
aufwand, Anzahl Anteilseigner, Liquiditédtsquote, Eigenkapi-
talquote und Sachvermdgensquote’0 verwendet.

Die Schatzung liefert einen durchschnittlichen Beschéfti-
gungseffekt von Hermes fur die Firmen in der Stichprobe der

10 Anteil des Sachvermdgens am Gesamtvermdgen.

Tab. 8
|Beschéiftigungseffekte nach GréRenklassen
Klein Mittel GroR Gesamt
SATT 5,64*** 17,96*** 60,68* 34,89
90%-Konfidenzintervall 4,21 12,65 6,60
7,07 23,27 114,76
Anzahl Hermesfirmen in der Grundgesamtheit 604 629 238 1471
Durchschnittlicher Anteil am gesamten
Deckungsvolumen (in %) 8 22 70 100
Direkt neu geschaffene Beschéftigung 3409 11 298 14 438 29 146
Anteil am Beschéftigungseffekt (in %) 12 39 50 100
Direkt und indirekt neu geschaffene Beschaftigung 71115

entnommen ist.

*,** *** bezeichnen statistische Signifikanz auf den 10%-, 5%-, 1%-Signifikanzniveau.

Bei dieser Schatzung werden die Kontrollvariablen »Wertschopfung«, »Produktivitdt« und »Finanzaufwendungen« nicht
betrachtet, weil ansonsten die segmentierten Stichproben zu klein werden. Der gesamte SATT ergibt sich als gewichteter
Durchschnitt Gber die Effekte in den GroRenklassen. Anzahl Matches zur Berechnung der représentativen Kontrollfirma:
2. Die FirmengroRen sind wie folgt definiert: klein: < 50 Beschaftige; mittel: zwischen 50 und 500 Beschéftigte; grof3: > 500
Beschaftigte. Die Verteilung der Hermesfirmen nach GréRe wurde anhand einer Unternehmensbefragung ermittelt. Die
indirekt neu geschaffene Beschéftigung wurde anhand des Faktors 1,4 berechnet, welcher der Input-Output-Analyse

Quelle: Berechnungen der Autoren auf Basis der Daten von Euler Hermes; Amadeus und der projektspezifischen Unter-

nehmensbefragung durch das ifo Institut.
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zwischen 36 und 49 zusétzlichen Beschaftigten liegt, je nach-
dem wie viele Firmen zur Berechnung der reprasentativen
Kontrollfirma herangezogen werden (die Falle 7 <m < 5 wer-
den hier betrachtet).!

Die Analyse nach GroBenklassen zeigt, dass sich der Be-
schaftigungseffekt sehr stark Uber UnternehmensgroBen
unterscheidet, genauer gesagt, dass er mit der Unterneh-
mensgroBe zunimmt. In der Klasse der kleinen Firmen flhrt
das Vorliegen einer Deckung im Durchschnitt zur Schaffung
von sechs neuen Arbeitspléatzen, bei mittelgroBen Firmen
sind es 18 neue Arbeitsplatze und bei groBen Firmen etwa
61. Eine plausible Erklarung flr diese Heterogenitét ist ein
positiver Zusammenhang zwischen der FirmengréBe und
der Hohe der Deckungssumme, zum Beispiel weil groBe-
re Unternehmen auch gréBere Projekte umsetzen und des-
halb im Durchschnitt héhere Deckungssummen in Anspruch
nehmen.

Unter BerUcksichtigung der Unterschiede in der GréBenver-
teilung kann die insgesamt neu geschaffene Beschaftigung
mit Hilfe der gréBenspezifischen Effekte berechnet werden.
Daraus ergibt sich ein jéhrlicher, durchschnittlicher direkter
Beschdéiftigungseffekt von 29 000 Arbeitspldtzen. Davon wur-
de die Halfte bei groBen Firmen geschaffen, 39% sind bei
den mittelgroBen Firmen entstanden und 12% bei kleinen Fir-
men. Die gesamte (direkt und indirekt) neu geschaffene Be-
schaftigung ergibt sich dann unter Verwendung des in der
Input-Output-Analyse ermittelten Faktors als 71 000. Gro-
Benspezifische indirekte Effekte kdnnen nicht ermittelt wer-
den, weil davon auszugehen ist, dass sich die Vorleistungs-
struktur und die sektorale Verteilung sehr stark Uber die Klas-
sen unterscheiden. Die Verwendung der Durchschnittswer-
te aus der Input-Output-Tabelle wiirde hier mit groBer Wahr-
scheinlichkeit zu Verzerrungen flhren. Ein Vergleich der An-
teile am Beschéftigungseffekt mit den Anteilen am gesam-
ten Deckungsvolumen zeigt die besondere Effektivitat der
Hermesdeckungen bei kleinen und mittelsténdischen Un-
ternehmen. Wahrend mittelstandische Unternehmen einen
durchschnittlichen Anteil von 22% an der Deckungssumme
haben, schaffen sie 39% der Arbeitsplatze. Kleine Unter-
nehmen mit einem Anteil von 8% an der Deckungssumme
schaffen etwa 12% der neuen Arbeitsplétze. Bei gro3en Un-
ternehmen ist die Effektivitat dagegen geringer; einem Anteil
von 70% an der Deckungssumme steht ein Anteil am Be-
schéftigungseffekt von 50% gegentiber.

Schlussfolgerung

Zusammenfassend betrachtet, ergibt die empirische Ana-
lyse der Wirkungen von Hermesdeckungen ein schllssiges

1 Die oberen 1% der Stichprobe (in Bezug auf die interessierende Variable
»Anzahl der Beschéaftigten«) werden nicht betrachtet, um eine Verzer-
rung des Schatzer durch einzelne extrem groBe Firmen zu vermeiden.
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Bild. Hermesdeckungen werden besonders fir Exporte in
Ziellander in Anspruch genommen, die sich neben dem ho-
hem Wachstumspotenzial auch durch hohe Risiken aus-
zeichnen. Die negative Wirkung von Finanzierungsrestriktio-
nen auf den Export und die Bedeutung von Hermesbdirg-
schaften in diesem Zusammenhang konnte sowohl in der
Analyse der aggregierten Exportdaten als auch auf der Mi-
kroebene festgestellt werden. Die exportférdernde Wirkung
von Hermesburgschaften fUhrt zu einer hdheren Beschafti-
gung in Deutschland. Entsprechend den Implikationen der
Theorie der heterogenen Firmen zeigt die Gewahrung von
Hermesburgschaften bei kleinen und mittelstandischen Un-
ternehmen besonders groBBe Beschéftigungseffekte.
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