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Executive Summary

Die wirtschaftliche Stagnation Italiens ist von finanzpolitischer und allgemeiner Bedeutung. Da fur die
wirksame Behandlung eines Problems die richtige Diagnose nétig ist, fasst dieses Paper die wichtigsten
Erklarungsansatze zusammen, vergleicht sie und bewertet sie.

Nach einer Beschreibung der jungeren wirtschaftlichen Entwicklung Italiens untersucht das Paper drei
unterschiedliche Erklarungsansatze: erstens solche, die die Stagnation auf ,mangelnden Reformwillen”
zurlckfuhren, zweitens Erklarungen, die monetare Integration, und drittens Erkldrungen, die Muster
auf der Unternehmensebene in den Vordergrund stellen.

Keiner dieser drei Ansatze Uberzeugt vollkommen. Es folgt daher eine Synthese ihrer jeweils vielver-
sprechendsten Elemente. In dieser Synthese wird argumentiert, dass lItaliens Stagnation auf zwei
Schlusselmomente zurlckgefuihrt werden kann: erstens auf den gescheiterten Versuch der 1990er-
und 2000er-Jahren, die Wachstumsverlangsamung der 1970er- und 1980er-Jahre zu Uberwinden.
Geleitet vom damaligen Zeitgeist, entschied sich die italienische Politik fur eine Kombination aus markt-
liberalisierenden Reformen und Nachfragekirzung. Trotz guter Absichten erwies sich diese Politik als
kontraproduktiv, da sie das Wachstum von Investitionen und Humankapital bremste und die Wachs-
tumsverlangsamung verstarkte.

Zweitens lasst sich die Stagnation darauf zurUckfuhren, dass diese Kombination an politischen
MalRnahmen auch in den spaten 2000er- und frihen 2010er-Jahren beibehalten wurde. Nach dem Jahr
2008 - nachdem Investoren Uberzeugt waren, dass die EZB nicht als herkémmlicher Kreditgeber der
letzten Instanz fungieren wurde -, stiegen die Renditen auf italienische Staatsanleihen. Die makrofinan-
zielle Architektur der Eurozone wurde zwar reformiert, doch diese Reformen wirkten darauf hin, Italien
in seinem Vor-Krisen-Ansatz zu bestarken. Unter diesem Druck hielt die italienische Politik im GrofRen
und Ganzen am Vor-Krisen-Ansatz fest, auch nachdem dessen Wirkungslosigkeit erkenntlich geworden
war.

Auch wenn dieses Paper keine Vorschlage fur einen neuen Reformansatz entwickelt, implizieren seine
Schlussfolgerungen, dass ein Uberzeugendes Reformpaket an den tief liegenden Ursachen der italieni-
schen Stagnation ansetzen muss, dabei die investitionshemmenden Fehler der letzten 30 Jahre jedoch
nicht wiederholen darf. Vor diesem Hintergrund kénnte positive Konditionalitat - d. h. die Kopplung von
Bedingungen und zusatzlichen Ressourcen, wie bei NextGenEU - mit Schwerpunkt auf Unternehmen,
Institutionen und Investitionen ein vielversprechender Ansatz sein.

#ITALIEN
#PRODUKTIVITAT
#NACHHALTIGE SCHULDEN

1 Max Krahé ist Forschungsdirektor beim Dezernat Zukunft und Fellow des The New Institute in Hamburg.

2 Vielen Dank an Claudio Baccianti, Donato di Carlo, Lars D6pking, Dario Guarascio, Philipp Heimberger, Jens van 't Klooster, Manuela
Moschella, Annamaria Simonazzi und Francesco Zezza fiir ihre Anmerkungen und ihr Feedback zu friiheren Versionen dieses Papers.
Diskussionen mit Arianna Tassinari und Bjorn Bremer in kritischen Momenten haben wichtige Impulse gegeben. Ausfihrliche Recher-
chen von und Diskussionen mit Dominik Leusder trugen dazu bei, das Projekt auf den Weg zu bringen und bildeten die Grundlage fur
viele der im Papier entwickelten Argumente. Alle verbleibenden Fehler und Ungenauigkeiten liegen allein in meiner Verantwortung.
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1. Einleitung

In den 1980er-Jahren war Italiens Produktivitat pro Arbeitsstunde mit die hdchste der Welt. Auch
heute noch ist Italien die zweitgroRte Industrienation Europas. In den letzten Jahrzenten erfuhr das
Land allerdings wirtschaftliche Stagnation, hohe Arbeitslosigkeit, niedrige Investitionen und stetig
schwindendes Vertrauen.

Dass Italien diese Stagnation Uberwindet, ist nicht nur fur das Land entscheidend, sondern auch
fur die Zukunft Europas.’ Auf dem derzeitigen Wachstumspfad hangt die Tragfahigkeit seiner
offentlichen Finanzen von langfristig niedrigen Zinsen und niedrigen Spreads ab. Erstere sind nicht
immer wirtschaftlich geboten; zweitere kdnnten politisch kontrovers werden.

Die erfolgreiche Behandlung eines Problems erfordert eine korrekte Diagnose. Hauptziel dieses
Papers ist es, bestehende Erklarungsansatze fiur die wirtschaftliche Stagnation Italiens
zusammenzufassen, zu vergleichen und zu bewerten.

Das Paper beginnt mit einer Beschreibung der jingsten wirtschaftlichen Entwicklung Italiens im
Vergleich zu seinen europadischen Partnern. Dabei sticht vor allem der Rickgang des nominalen
und realen BIP-Wachstums seit dem Jahr 2000 ( ) ins Auge. Dieser ist durch einen
Ruckgang des Produktivitatswachstums und, in geringerem Mal3e, ein nur geringes Wachstum der
geleisteten Arbeitsstunden ( ) bedingt.

Als nachstes untersucht das Paper drei Erklarungsansatze und schlussfolgert, dass keiner von
ihnen fur sich genommen vollkommen Uberzeugt ( ). Bei diesen drei Ansatzen handelt
es sich um (1) Erklarungen, die auf ,mangelnden Reformwillen” abzielen, (2) Erklarungen, die
monetadre Integration, und (3) Erklarungen, die die Unternehmensebene in den Vordergrund
stellen.

Im darauffolgenden Abschnitt ( ) wird eine Synthese der vielversprechendsten
Erkldrungselemente prasentiert. Laut dieser Synthese kann die Stagnation lItaliens auf zwei
Schlisselmomente zurlckgefihrt werden: erstens einen gescheiterten Versuch Anfang der
1990er- bis Mitte der 2000er-Jahre, die Wachstumsverlangsamung der 1970er- und 1980er-Jahre
zu Uberwinden. Dieser Abschwung hatte tiefe strukturelle Ursachen. Die expansive Fiskalpolitik
Mitte der 1980er-Jahre hatte ihn nicht aufhalten kénnen. Vor diesem Hintergrund, gepragt von den
vorherrschenden Ideen der 1990er und animiert durch den Wunsch, die Maastrichter
Konvergenzkriterien zu erfullen, entschied man sich fir einen MaBBnahmenmix, der
marktliberalisierende Reformen - vor allem in den Bereichen Arbeitsmarkt, Industriepolitik,
Finanzen und Staatseigentum - mit einer intensive Nachfragereduktion durch restriktive Fiskal-
politik miteinander kombinierte. Diese Mischung erwies sich jedoch als kontraproduktiv, da sie
insgesamt Investitionen und das Humankapitalwachstum bremste. Das Wachstum, das in den
frihen 2000er-Jahren dennoch erreicht wurde, war dabei weitgehend extensiv, also zurtick-
zufihren auf  zusatzlichen Arbeitseinsatz, nicht intensiv, angetrieben von
Produktionssteigerungen.

Tatsachlich haben manche Analysten bereits den folgenden Schluss gezogen: ,the economic models of Germany, France and Italy differ
to such an extent that it is impossible to pursue a sustainable convergence path.” Daraus folgt ein ,focus on how to stabilise the single
currency under conditions of limited convergence” (Tokarski , 6). Ob ein solcher Ansatz langfristig Stabilitat und Legitimitat in Europa

und Italien sichern kann sei dahingestellt.


https://www.swp-berlin.org/publications/products/research_papers/2019RP06_tks.pdf
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Der zweite Schlisselmoment bestand in der Beibehaltung dieser kontraproduktiven
Reformmischung in den spaten 2000er- und frihen 2010er-Jahren. Nach der Finanzkrise 2008 -
sobald die Investoren glaubten, dass die EZB fur nicht als konventioneller Kreditgeber der letzten
Instanz fungieren wiirde - stiegen die Zinssatze fir italienische Staatsanleihen, wodurch die Politik
unter Druck geriet. Die viel diskutierte makrofinanzielle Architektur der Eurozone wurde zwar
wahrend der Krise reformiert, doch diese Reformen fuhrten dazu, Italien noch starker zu einem
Festhalten an seinem Vor-Krisen-Ansatz zu bewegen. Selbst nachdem dessen Wirkungslosigkeit
offensichtlich geworden war, sah die italienische Politik keine andere Méglichkeit, als im GrolRen
und Ganzen an ihrem Ansatz der 1990er- und frihen 2000er-Jahre festzuhalten.

Auch wenn dieses Paper keine Vorschlage fir neue ReformmalRnahmen entwickelt, implizieren die
hier vorgenommenen Schlussfolgerungen, dass ein Uberzeugendes Reformpaket an den
fundamentalen Ursachen der italienischen Stagnation ansetzen muss dabei aber die
investitionshemmenden Fehler der letzten 30 Jahre nicht wiederholen darf. Vor diesem
Hintergrund konnte ,positive Konditionalitat” - d. h. Reformkonditionen, deren Erflllung
zusatzliche Ressourcen freisetzt, wie bei NextGenEU - mit Schwerpunkt auf Unternehmen,
Institutionen und Investitionen ein vielversprechender Weg vorwarts sein.
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2. Bestandsaufnahme

In Europa und besonders in Deutschland sieht man die hohe Staatsverschuldung Italiens als eine
der grofdten Herausforderung des Landes. In den letzten 20 Jahren war der Schuldenstand Italiens
stets unter den hdchsten der Eurozone (Abbildung 1, linke Seite). Diese Schulden sind angesichts
der Entwicklung des italienischen BIP in den vergangenen 20 Jahren zu einer Herausforderung
geworden (Abbildung 1, rechte Seite).

Staatsverschuldung im Italien, BIP und Staatsver-
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Abbildung 1: Staatsverschuldung Eurozone & Italien, BIP und Staatsverschuldung; Quellen: Eurostat, konsolidierte Staats-
verschuldung (linke Seite) and AMECO (rechte Seite)

Wie lasst sich dieser hohe Schuldenstand erklaren? Ab Ende der 1980er-Jahre, das heil3t nach den
expansiven Staatshaushalten Mitte der 1980er-Jahre, lasst sich die italienische Fiskalpolitik in drei
Phasen einteilen ( , linke Seite): eine lange Phase der Konsolidierung (1985-1997),
wahrend der die Haushaltspolitik um 10 Prozent des BIP gestrafft wurde; dann eine allmahliche
Lockerung von 1998 bis 2005, die den PrimarUberschuss fast auf null brachte; in der dritten Phase
pendelte sich der strukturelle Primartberschuss bei rund 2 Prozent des BIP ein, wobei nur in den
Krisenjahren 2009 und 2020/21 Defizite verzeichnet wurden. Wahrend der Finanzkrise selber
folgte Italien einem ,ndrdlichen Kurs” (Merler in Chang et al. , 186) und entschied sich fur ein
vergleichsweise kleines Konjunkturprogramm und eine schnelle Ruckkehr zu einem positiven
Primarsaldo.

Desynchronisiert von diesen drei Phasen hat Italiens Zinsbelastung in den letzten Jahren stark
variiert. Aufgrund von hohen Zinssatzen und einer rasch steigenden Staatsverschuldung
erreichten die Zinskosten 1993 mit 12 Prozent des BIP einen Hochststand. Das ist auch der Grund
dafur, dass sich die Trendwende beim Primarsaldo (von einem Defizit von 3,8 Prozent des BIP 1985


https://www.taylorfrancis.com/books/edit/10.4324/9780429426940/political-economy-adjustment-throughout-beyond-eurozone-crisis-michele-chang-federico-steinberg-francisco-torres?refId=ebce8883-7212-4ef8-8a1d-8b01e121f84e&context=ubx
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zu einem Uberschuss von 2,5 Prozent des BIP 1993) erst mit erheblicher Verzégerung im
Gesamtdefizit niederschlug: Dieses Defizit lag 1993 immer noch bei 10 Prozent und damit nur
unwesentlich niedriger als 1985 mit 12 Prozent. Nach dem Hoéchststand 1993 sank Italiens
Zinsbelastung mit und wegen der EinfUhrung des Euro und liegt seitdem bei unter 5 Prozent des
BIP, obwohl der Schuldenstand in letzter Zeit gestiegen ist.

Aufgrund dieses finanzpolitischen Profils war die Schuldenquote in den letzten Jahren
grundsatzlich stabil oder leicht sinkend. Anstiege gab es nur infolge der Wirtschaftskrisen 2008/09,
2012/13 und 2020/21 (Abbildung 2, rechte Seite). Da Schulden wahrend Krisen sprunghaft
anstiegen und danach nur langsam sanken, lag der Schuldenstand Italiens 2021 dennoch bei
151 Prozent des BIP und damit deutlich iber dem Eurozonen-Durchschnitt von 97 Prozent.

Gesamtstaatliche Defizite in Bruttostaatsverschuldung
Italien
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Dezernat Zukunft
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Abbildung 2: Gesamtstaatliche Defizite in Italien & Bruttostaatsverschuldung; Quellen: Banca d'ltalia und AMECO

Betrachtet man die Wirtschaft insgesamt, so hat Italien auch gesamtwirtschaftlich in den letzten 30
Jahren nicht Uber seine Verhaltnisse gelebt: die Leistungsbilanz war tberwiegend ausgeglichen
oder im Uberschuss ( ). Die Handelsdaten machen ebenfalls sowohl die straffe
Haushaltskonsolidierung der 1990er als auch die schnelle Rickkehr zu einem Primariberschuss
nach der Finanzkrise sichtbar: In beiden Fallen gingen die Importe deutlich und dauerhaft zurtck.

Ebenso zeigt sich der groRe Einfluss von Energie auf die wirtschaftliche Position Italiens: Es waren
vor allem die hohen Kosten fir Energieimporte, die zwischen 2000 und 2011 die ansonsten stabile
Handelsbilanz ins Defizit drickten. Nach 2011 verzeichnet Italien dank eines Anstiegs der Exporte
und eines Ruckgangs der Importe sowohl bei der Handelsbilanz als auch bei der Leistungsbilanz
einen strukturellen Uberschuss von circa 3 Prozent des BIP. Dieser Uberschuss kénnte in Zukunft
aber - wie schon zwischen 2000 und 2011 - durch die hohen Energiepreise gefahrdet sein.
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Exporte, Importe, Handels- und Leistungsbilanzsaldo
Milliarden Euro, nicht inflationsbereinigt
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Anmerkung: Die Diskrepanz zwischen der Handelsbilanz und der Leistungsbilanz erklart sich
groltenteils durch RickUberweisungen, Italiens EU-Beitrage und internationale Dividendenstréme,
Zinsstrome und Kapitalrtckflisse.

Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen

Abbildung 3:  Exporte, Importe und Handels- und Leistungsbilanzsaldo; Quellen: AMECO and Coeweb (Istats Datenbank
fur AuBenhandel)

Kontrafaktische Modellierungen deuten darauf hin, dass die Hauptursache fur den hohen
Schuldenstand Italiens in mangelndem Wachstum liegt: Ware das nominale BIP Italiens seit 2008
analog zu dem Deutschlands gewachsen, wdare die italienische Schuldenquote um
34 Prozentpunkte niedriger und lage bei 117 Prozent statt bei 151 Prozent (Abbildung 4, linke
Seite). Auch die hohen Zinsen haben Spuren hinterlassen: Hatte Italien seit 2008 auf seine
Schulden die gleichen Zinssatze gezahlt wie Deutschland,” 1dge die Verschuldung des Landes um
18 Prozentpunkte niedriger (Abbildung 4, linke Seite). Entsprachen sowohl das Wachstum als auch
die Zinssatze der deutschen Entwicklung, ware die Verschuldung 52 Prozentpunkte geringer.°

4 Ein Beispiel fur ein solches Szenario, in dem Italien deutsche Zinsen zahlt, war die Zeit vor 2008, als Finanzmarktteilnehmer tUberzeugt
waren, dass alle Staatsschulden der Eurozone grundsatzlich sicher sind. Hatte die Eurozonenpolitik 2010-2015 diese Annahme nicht in
Frage gestellt, oder hatte man spater beispielsweise gemeinsam erklart, dass die EZB im Rahmen des Transmission Protection Instru-
ments (TPI) und die Kommission im Rahmen (reformierter) Fiskalregeln keine grundsatzliche Rechtfertigung fur erhebliche Zinsdifferen-
zen zwischen den Landern der Eurozone sieht, waren Zinsdifferenzen ausgeblieben oder waren wieder auf ein Minimum zurtickggegan-
gen.

5 In diesen Modellierungen haben wir jeweils nur die spezifische angesprochene Variable und die direkt von ihr abhdngigen Variablen
verandert: im ersten Fall das nominale BIP-Wachstum und damit den Nenner der Schuldenquote; im zweiten Fall den Beitrag der Zins-
zahlungen zur Staatsverschuldung und damit den Zdhler der Schuldenquote. Dieser Ansatz ist konservativ: Er schlieBt beispielsweise
den Effekt aus, dass hoheres Wachstum zu einem groReren Primariberschuss und potenziell niedrigeren Kreditkosten fihren wirde
(im ersten Szenario), sowie den Effekt, dass niedrigere Zinssatze hohere Investitionen und damit hoheres Wachstum zur Folge hatten
(im zweiten Szenario).
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Verbesserungen des Primarsaldos haben signifikante aber geringere Auswirkungen auf den
Schuldenstand:® Wir modellieren eine Haushaltskonsolidierung von (ex-ante) 3 Prozent des BIP.’
Abhingig von den Wachstumseffekten dieser Anderung des Primérsaldos, sprich dem
Fiskalmultiplikator und dem Grad der Hysterese,® hatte diese Straffung des Primarsaldos bis zum
Jahr 2021 zu einer um 4 bis 11 Prozentpunkte niedrigeren Schuldenquote gefuhrt (Abbildung 4,
rechte Seite) - unter optimistischen Annahmen lage sie um bis zu 35 Prozentpunkte niedriger.” Die
grolde Bandbreite der potenziellen Auswirkungen auf die Verschuldung zeigt, wie kontext- und
wachstumsabhangig eine primarsaldogestutzten Schuldenkonsolidierung ist.

6 Auch hier ist unser Ansatz konservativ: Wir haben alle Auswirkungen, die ein hoherer Primarsaldo auf die Renditen der italienischen
Staatsverschuldung haben kénnte, ausgeklammert und modellieren nur die direkten Auswirkungen des Primarsaldos auf den Schulden-
stand (und damit auf die jahrlichen Zinszahlungen) sowie die fiskalischen Multiplikator- und Hysterese-Effekte (siehe FuBnote 8 unten).

7 Italiens fiskalregelrelevantes Defizit lag 2009 bei 5,1 Prozent des BIP, sodass eine Verbesserung des Haushaltssaldos um 2,1 Prozent des
BIP fur die Einhaltung der Maastricht-Defizitgrenze von 3 Prozent als notwendig erachtet worden ware. Unter Verwendung eines Multi-
plikators von 0,5 (wie damals Ublich) und einer Steuerquote von 46 Prozent des BIP ware eine Konsolidierung von etwa 2,7 Prozent des
BIP (ex-ante) flr diese 2,1-prozentige Verbesserung des Haushaltssaldos ex-post erforderlich gewesen. Um eine Sicherheitsmarge zu
haben, haben wir eine ex-ante Konsolidierung von 3 Prozent des BIP modelliert, was einer zu erwartenden Verbesserung des Haushalts-
saldos um 2,3 Prozent entspricht.

8  Wir definieren den fiskalischen Multiplikator als die Auswirkung einer Verschiebung des fiskalischen Saldos um 1 Prozent des BIP (ex-
ante) auf das BIP im nachsten Jahr. Ein Wert von 1 wirde bedeuten, dass eine Straffung (Lockerung) des finanzpolitischen Kurses um
1 Prozent des BIP zu einem Verlust (Gewinn) von 1 Prozent des BIP im nachsten Jahr fuhrt. Werte in der Literatur reichen von 0,5 bis Gber
2, wobei hohe Werte besonders dann wahrscheinlich sind, wenn sich die Geldpolitik an der Effective Lower Bound bewegt (Gechert
2020). Unser Hysterese-Parameter ist definiert als die dauerhafte Auswirkung einer solchen Konsolidierung. Ein Wert von 0,2 wirde
bedeuten, dass eine Verscharfung (Lockerung) des finanzpolitischen Kurses um 1 Prozent des BIP zu einem negativen (positiven) Level-
effekt auf das BIP in Hohe von 0,2 Prozent fiihrt. Der Ubergang vom fiskalischen Multiplikatoreffekt zum Hysterese-Effekt erfolgt linear
Uber drei Jahre. Was die GroRenordnung der langfristigen Hysterese-Effekte betrifft, so reichen die Werte in der Literatur von 0,1 (fur die
USA), 0,2 (fur Italien) oder 0,3 (fur die Eurozone) aus Rawdanowicz et al. (2014, Tabelle 1, 9), bis zu 1,4 (fir Europa) oder 1,5 (fur die
Eurozone) aus Fatas & Summers (2018, Tabelle 8, 246). Die drei von uns modellierten Szenarien entsprechen den optimistischsten rele-
vanten Annahmen fur beide Parameter (ein Multiplikator von 0,5 und ein Hysterese-Parameter von 0,2), den mittleren Werten von 1,3
und 1,3 (in Anlehnung an Gechert et al. 2018, 11 und 18) und den hohen Werten von 2 und 1,5. Zu beachten ist, dass die Werte aus dem
optimistischen Szenario nicht mit den meisten empirischen Studien fiir den untersuchten Zeitraum Ubereinstimmen.

9  Man beachte auch, dass sich unsere Projektionen erheblich von den jlingsten IWF-Projektionen (Arnold et al. 2022, 6), unterscheiden,
vor allem, weil der IWF Hysterese-Effekte ignoriert (Arnold et al. 2022, 24, Anhang 1, FulRnote 4). In Anbetracht der Tatsache, dass das
jungste Ubersichtspapier zu dieser Frage ,a wide agreement” feststellt, ,that shocks are indeed very persistent” (ebd., 13; siehe auch
Nelson & Plosser 1982, Ball 2014, Blanchard et al. 2015, Fatas & Summers 2018, oder Aikman et al. 2022), und dass Fatas & Summers
(2018, 245) die Auffassung vertreten, dass mittlerweile ,persistence of fiscal policy shocks should not be a surprise to the academic lite-
rature”, haben wir uns daflr entschieden, Hysterese-Effekte in unsere Modellierung aufzunehmen.


https://www.dezernatzukunft.org/en/what-is-the-fiscal-multiplier-and-why-is-it-so-controversial/
https://www.oecd-ilibrary.org/economics/secular-stagnation-evidence-and-implications-for-economic-policy_5jxvgg6q27vd-en
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0022199617301411
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/epdf/10.1111/obes.12287
http://hedibert.org/wp-content/uploads/2015/03/nelson-plosser-1982.pdf
https://www.nber.org/papers/w20185
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2015/wp15230.pdf
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0022199617301411
https://www.bis.org/publ/work1043.htm
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0022199617301411
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Itgliens Staatsverschuldung unter kontrafaktischen Szenarien
ab 2008

In % des BIP
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Anmerkung: Linke Seite: Szenarien mit kontrafaktischen Zinsen und Wachstumsraten.
Rechte Seite: Szenarien mit kontrafaktischen Primardefiziten unter Einbeziehung von
Fiskalmultiplikator und Hysterese-Effekten.

Dezernat Zukunft

Institut fir Makrofinanzen

Abbildung 4: Italiens Staatsverschuldung unter kontrafaktischen Szenarien ab 2008; Quelle: Berechnungen des Autors,
basierend auf Daten von AMECO
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3. Die Verlangsamung des Wachstums: Deskriptive Analyse

Da das Abflachen des italienischen Wirtschaftswachstums die grofite finanzpolitische
Herausforderung des Landes darstellt, ist eine genauere Analyse dieser Entwicklung erforderlich.

Aus einer geografischen Perspektive argumentieren manche, dass zwar der Suden Italiens tief
liegende strukturelle Probleme habe, dass sich der Norden aber im Gleichschritt mit dem zum
Kerngebiet der Eurozone entwickle. Dieser Analyse zufolge bestiinde die Hauptaufgabe darin, die
sudlichen Regionen lItaliens auf den Stand der nérdlichen zu bringen.

Obwohl das BIP in der Mezzogiorno-Region zwar tatsachlich weit unter den nationalen
Durchschnitt gefallen ist (Abbildung 5, linke Seite), mit einem Ruckgang von mehr als 10 Prozent
seitdem Jahr 2000, zeigt Abbildung 5, dass geringes Wachstum ein nationales Phanomen ist: Selbst
der Nordosten, lItaliens wachstumsstarkste Region, wuchs zwischen 2000 und 2019 nur um
9 Prozent und damit deutlich langsamer als Deutschland, Frankreich und die Eurozone insgesamt
im gleichen Zeitraum (rechte Seite)."®

Reales BIP in Italien und seinen Reales BIP, europdischer Vergleich
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Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen

Abbildung 5: Reales BIP in Italien und seinen Regionen & Reales BIP, europaischer Vergleich; Quellen: AMECO und Istat

10 Diese Schlussfolgerung deckt sich mit Calligaris et al. (2016), die feststellen, dass die Fehlallokation von Kapital in einem der Kernbereiche
der italienischen Industrie, bei den GroRBunternehmen im Nordwesten, deutlich zugenommen hat; sowie mit einer Analyse des IWF
(2022b, 3), die zeigt, dass die Bruttowertschépfung je Beschaftigten seit 2000 in allen Regionen zuriickgegangen ist, wobei der starkste
Rickgang mit rund 10 Prozentpunkten in der zentralen Region und der geringste mit rund 2 Prozentpunkten im Nordwesten zu verzeich-
nen war; das Mezzogiorno lag mit einem Rlckgang von 6 Prozentpunkten dazwischen. Fir Beitrage, die dieser Analyse widersprechen,
siehe Bugamelli et al. (2018, Abbildung 9), die feststellen, dass die Produktivitat der obersten 10 Prozent der Unternehmen im italieni-
schen verarbeitenden Gewerbe zwischen 2005 und 2014 stetig gestiegen ist, und Haltiwanger et al. (2018), die die methodologische

Basis von Calligaris et al. (2016) infrage stellen.
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FUr eine nahere Betrachtung ist es hilfreich, Italiens nominales Wachstum in drei Faktoren zu
zerlegen: reale Produktivitat pro Stunde, Gesamtzahl der geleisteten Arbeitsstunden und Inflation.
Der jeweilige Beitrag der Faktoren wird in Abbildung 6 dargestellt."" Ein erster Blick zeigt, dass
Italien sowohl beim Wachstum der geleisteten Arbeitsstunden als auch beim Produktivitats-
wachstum hinter Deutschland und Frankreich zurtckliegt.”> Auch hinter Spanien bliebt Italien
zurlck, sowohl hinsichtlich des Produktivitdtswachstums als auch insbesondere hinsichtlich der
geleitsteten Arbeitsstunden.

Zerlegung des nominalen BIP-Wachstums, 1999-2019

Beitrag zum nBIP-Wachstum, in Prozentpunkten

M Reales BIP pro Stunde (€/h) m Geleistete Arbeitsstunden M Inflation
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Dezernat Zukunft

Institut fur Makrofinanzen

Abbildung 6: Zerlegung des nominalen BIP-Wachstums, 1990-2019; Quelle: Berechnungen des Autors, basierend auf Daten
von AMECO

Betrachten wir die drei Faktoren der Reihe nach. Die Inflation in Italien ist seit der Einflihrung des
Euro unauffallig. Zwischen 1999 und 2019 lag die jahrliche Inflationsrate in Italien durchschnittlich
bei 1,7 Prozent und damit unter der spanischen Rate von 1,9 Prozent, im Einklang mit dem
Inflationsziel der EZB und genau zwischen dem Eurozonen-Durchschnitt von 1,6 Prozent und dem
EU-Durchschnitt von 1,8 Prozent. Die Inflationsrate in Italien war zwar héher als der deutsche und
franz@sische Jahresdurchschnitt von 1,3-1,4 Prozent - was sich auch daran zeigt, dass die Inflation
hier einen groReren Anteil am nominalen BIP-Wachstum hat. Sie war aber weder auRergewdhnlich
niedrig, sodass sich damit der Rickgang des nominalen Wachstums erklaren lieRe, noch lag sie
Uber dem Inflationsziel oder auBergewdhnlich hoch, sodass eine allgemeine Inflation Italiens
Wettbewerbsfahigkeit untergraben wirde.

11 Man beachte, dass aufgrund von Interaktionseffekten die Summe der Einzelbeitrage nicht dem nominalen Gesamtwachstum entspre-

chen.

12 In diesem Paper wird Produktivitat als reales BIP pro Arbeitsstunde definiert, sofern nicht ausdrticklich anders angegeben. Bugamelli et
al. (2018, 15) zeigen, dass ,in the case of Italy ... the assessment on productivity does not change much with the measure used”. Vor
diesem Hintergrund und angesichts der Schwierigkeit, den Kapitalstock genau zu messen (siehe z. B. Bobbio et al. 2014, Mistretta &
Zollino 2018 oder Mattevi & Modugno 2022) bzw. die genaue Bedeutung der TFP zu interpretieren, ziehe ich das reale BIP je geleistete
Arbeitsstunde der TFP als HauptmaR fiir die Produktivitat vor.
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Im Hinblick auf die Gesamtzahl der geleisteten Arbeitsstunden lasst sich um das Jahr 2008 herum
ein Strukturbruch feststellen. Von 1999 (42,2 Millionen Stunden pro Jahr) bis 2008 (45,8 Millionen)
stieg die Zahl um 8,5 Prozent. Von 2008 bis 2019 (43,6 Millionen) sank sie dagegen um
4,8 Prozent.”® Dieser Rickgang ist zum Teil auf den demografischen Wandel zurtickzufiihren, da
die Gesamtbevdlkerung im Alter von 15 bis 64 Jahren um 0,7 Prozent zurickging; vor allem aber
beruht er auf einem Rickgang der Gesamtzahl der geleisteten Arbeitsstunden von Personen
dieser Altersgruppe, die um 4,1 Prozent sank. Dieser Ruckgang der geleisteten Arbeitsstunden der
gesamten Bevdlkerung im erwerbstatigen Alter wiederum wurde durch einen Ruckgang der
geleisteten Arbeitsstunden je erwerbstatiger Person verursacht, deren Zahl um 5,3 Prozent sank,
von 1807 Stunden auf 1710 Stunden pro Person pro Jahr. Die Ursache lag nicht in einem Rickgang
der Zahl der Erwerbstatigen, die nur geringflgig von 25,0 Millionen im Jahr 2008 auf 24,9 Millionen
im Jahr 2019 zuruckging.

Dieser Ruckgang der geleisteten Arbeitsstunden je erwerbstatiger Person ist in zweierlei Hinsicht
bemerkenswert. Erstens handelt es sich um einen Ruckgang von einem hohen Niveau: Im Jahr
2019 lag die Zahl der geleisteten Arbeitsstunden einer erwerbstatigen Person in Deutschland bei
1382 und in Frankreich bei 1518. Damit liegen beide deutlich unter dem Niveau Italiens 1710 (und
Spaniens 1686). Zweitens ist der Ruckgang auf einen Kompositionseffekt zurtckzufihren: wie
Hoffmann et al. ( , Abbildung 9) zeigen, blieb die durchschnittliche Wochenarbeitszeit sowohl
bei Vollzeit- als auch bei Teilzeitarbeitsplatzen konstant. Der Rickgang der durchschnittlich
geleisteten Arbeitsstunden je erwerbstatiger Person ist auf eine Zunahme der Teilzeit- und
intermittierenden Beschaftigung und den entsprechenden Rickgang der ganzjahrigen
Vollzeitbeschaftigung zurickzuflihren, nicht auf eine Verringerung der Wochenstunden der
typischen Vollzeit- oder Teilzeitbeschaftigung.

Hinzu kommt, dass die steigende Erwerbsquote den demografischen Gegenwind zwar Uberwand
und die Erwerbsbevdlkerung von 26,7 Millionen (2008) auf 27,5 Millionen (2019) stieg, dies aber
wegen der steigenden Arbeitslosigkeit nicht zu mehr geleisteten Arbeitsstunden fuhrte. Da die
Arbeitslosenzahl von 1,7 Millionen (2008) auf 2,5 Millionen (2019) stieg, schlug sich praktisch das
gesamte Wachstum in der Erwerbsbevoélkerung in hoherer Arbeitslosigkeit nieder und nicht in
zusatzlichen geleisteten Arbeitsstunden.

Aber auch hier sind Level und Trend voneinander zu trennen. Obwohl die Erwerbsquote von 2008
bis 2019 anstieg, gehdrt Italiens Beschaftigungsquote (das Verhaltnis der Zahl der Erwerbstatigen
zur Gesamtbevdlkerung im erwerbsfahigen Alter) mit 60 Prozent weiterhin zu den niedrigsten
unter den G7-Landern. Bei den 38 OECD-Landern liegt Italien auf dem 6. Platz von unten - vor
Kolumbien, Griechenland, Costa Rica, der Turkei und Stidafrika - und fast 10 Prozentpunkte unter
dem OECD-Durchschnitt von 69,4 Prozent.

Mit 2019 als Endpunkt, um die Auswirkungen der Coronapandemie auf die geleisteten Arbeitsstunden herauszurechnen.
Beschaftigungs- und Arbeitslosendaten von AMECO, Abweichungen aufgrund von Rundungen.

Daten von der OECD, Employment rate (indicator). doi: 10.1787/1de68a9%b-en.
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Zu einem grol3en Teil ist dies auf das Generationengefalle auf dem italienischen Arbeitsmarkt
zurUckzufuhren: Im Jahr 2019 waren 23,5 Prozent der jungen Menschen zwischen 15 und 29 in
Italien nicht in Ausbildung, Arbeit oder Schulung (NEET, Not in Education, Employment or Training),
diese Zahl lag damit um 10 Prozentpunkte tGber dem OECD-Durchschnitt von 12,9 Prozent. Die
Diskrepanz verscharfte sich wahrend der Coronapandemie: Bis zum Jahr 2021 war der Anteil der
NEET-Jugendlichen auf 26 Prozent gestiegen, wobei sich der Abstand zum OECD-Durchschnitt auf
11,5 Prozentpunkte vergroRRerte.'®

Ein weiterer wichtiger Faktor ist die schlechte Integration italienischer Frauen in den
Arbeitsmarkt:'” Die Beschaftigungsquote italienischer Frauen im erwerbsfahigen Alter lag 2019 bei
50 Prozent, verglichen mit einem OECD-Durchschnitt von 61 Prozent, 58 Prozent in Spanien,
64 Prozent in Frankreich und 72 Prozent in Deutschland.'®

Wie beim Gesamtwachstum Iasst sich auch bei der Erwerbsbeteiligung der Frauen feststellen, dass
es grolle regionale Unterschiede gibt, dass aber selbst der Norden Italiens hinter dem Rest
Europas zurlckbleibt: Im Mezzogiorno lag die Erwerbsquote der Frauen zwischen 15 und 64
Jahren 2019 bei 42 Prozent und damit mehr als 20 Prozentpunkte unter den 65 Prozent, die im
Norden verzeichnet wurden. Aber selbst der Norden lag 2019 4 Prozentpunkte unter dem
Durchschnitt in der Eurozone, 9 Prozentpunkte unter Deutschland und 15 unter Schweden."

Die niedrige Erwerbsbeteiligung der Frauen in Italien stellt ein erhebliches ungenutztes Potenzial
dar.”’ Sie erklart aber weder den absoluten noch den relativen Riickgang des Wachstums seit 2000.
Bis zur Coronapandemie verringerte sich der Abstand zwischen der Frauen-Erwerbsbeteiligungs-
quote Italiens und der anderer europaischer Lander langsam, die Licke wurde (im Vergleich zum
EU-Durchschnitt) zwischen 2009 und 2019 um etwa einen Prozentpunkt kleiner.”’ Und obwohl die
weibliche Erwerbsbevdlkerung zwischen 2002 und 2007 vortbergehend nicht mehr wuchs, nahm
ihre Zahl danach wieder zu, ohne dass ein Rickgang des Trendwachstums zu erkennen gewesen
ware.”

Daten von der OECD, Youth not in employment, education or training (NEET) (indicator). doi: 10.1787/72d1033a-en.

Fur eine empfehlenswerte Wirtschaftsgeschichte der weiblichen Erwerbsbeteiligung in Italien seit 1861, siehe Mancini ( ).
Daten von der OECD, Employment rate (indicator). doi: 10.1787/1de68a9%b-en.

Daten von IStat und Eurostat.

Das Beispiel Spaniens zeigt, wie schnell dieses Potenzial erschlossen werden kann: Zwischen 1999 und 2008 hat Spanien seine Frauen-
erwerbsquote von 50 Prozent auf 63,6 Prozent erhdht, was einem Anstieg von 1,5 Prozentpunkten pro Jahr entspricht (Eurostat-Daten,
labor force participation rate von Personen im Alter von 15 bis 64). Eine Analyse der spanischen Vorgehensweise und der entsprechen-
den Lehren fur Italien findet sich in Campanella & Federico ( , 6), wobei die Autoren warnen: ,While the Spanish experience is a
reminder to Italy that significantly boosting female participation is possible in a reasonable amount of time, it does not provide an exam-

ple of a clear set of policy measures for getting there.”
Daten von Eurostat.

Das durchschnittliche jahrliche Wachstum der weiblichen Erwerbsbeteiligung betrug in den Zeitraumen 1990 bis 2000, 2000 bis 2019
und 2008 bis 2019 jeweils 0,8 Prozent. Von 2002 bis 2007 sank das jahrliche Wachstum auf 0,1 Prozent, was jedoch durch ein jahrliches
Wachstum von 1,5 Prozent zwischen 2007 und 2012 wieder ausgeglichen wurde (Daten von IStat).
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Die grofRRte Herausforderung flr Italien liegt im dritten Faktor: der Produktivitdat. Wahrend in
Deutschland, Frankreich und Spanien das reale BIP pro Stunde zwischen 1999 und 2019 um
22 Prozent, 21 Prozent bzw. 17 Prozent stieg, lag der Anstieg in Italien bei nur 5 Prozent (Abbildung
7, linke Seite).”* Bei den durchschnittlichen Wachstumsraten von 1999 bis 2019 wirde sich die
Produktivitat in Deutschland und Frankreich etwa alle 70 Jahre verdoppeln, in Spanien alle 90
Jahre, in Italien aber nur ungefahr alle 300 Jahre.”* Rechnet man das Wachstum des Kapitalstocks
heraus, so ist die totale Faktorproduktivitdt zwischen 2000 und 2019 sogar um 13,5 Prozent
gesunken (IMF 2022a, 30; siehe jedoch oben fur einen Warnhinweis zur TFP). Und
obwohl das Produktivitatswachstum im verarbeitenden Gewerbe deutlich starker war als im
(privaten) Dienstleistungssektor, lag Italien in den letzten 20 Jahren in beiden Bereichen weit hinter
den anderen grol3en Landern der Eurozone ( , rechte Seite).

AulRerdem gab es, anders als bei der Gesamtzahl der geleisteten Arbeitsstunden, keinen
Trendbruch um 2008. Das Produktivitdtswachstum war sowohl vor als auch nach der Finanzkrise
gering und betrug von 1999 bis 2008 durchschnittlich 0,3 Prozent und von 2008 bis 2021
0,2 Prozent pro Jahr. Dies steht im eklatanten Gegensatz zu den zehn Jahren vor der Einfihrung
des Euro: Von 1989 bis 1999 betrug das jahrliche Produktivitatswachstum 1,4 Prozent.”

Berechnungen des Autors, basierend auf Daten von AMECO.
Berechnungen des Autors, basierend auf Daten von AMECO.

Berechnungen des Autors, basierend auf Daten von AMECO. Der Kontrast wird noch deutlicher, wenn man den Zeitraum 1986-1996
heranzieht (1996 war das Jahr in dem sich der italienische Wechselkurs wieder stabilisierte und sich ab dann nur innerhalb eines engen
Korridors gegenliber der DM bewegte, was seine endgultige Festsetzung am 31. Dezember 1998 praktisch vorwegnahm): In diesem Jahr-

zehnt lag das durchschnittliche Produktivitatswachstum Italiens bei 1,9 Prozent pro Jahr.
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Produktivitat in Italien, Spanien, Produktivitdtswachstum nach
Frankreich und Deutschland Sektor

Reales BIP (2015 €) pro Stunde Durchschnittliches jdhrliches Wachstum in
Wertschopfung pro Stunde, 1999-2019
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Abbildung 7:  Produktivitét in Italien, Spanien, Frankreich und Deutschland & Produktivitdtswachstum nach Sektor; Quellen:
AMECO (linke Seite) und OECD (rechte Seite)

Betrachtet man alle drei Faktoren zusammen, ergibt sich also folgendes Bild: Bis 1980 entsprach
das italienische Produktivitatswachstum dem von anderen hoch entwickelten europaischen
Volkswirtschaften. Zwischen 1980 und 2000 verlor Italien den Anschluss an die europaische
Produktivitatsgrenze, steigerte seine Produktivitdt aber weiterhin in einem wahrnehmbaren
Tempo. Ab dem Jahr 2000 stagnierte das Produktivitdtswachstum jedoch weitgehend. Zwischen
2000 und 2008 wurde dies durch einen erheblichen Anstieg der geleisteten Arbeitsstunden
kompensiert, der nahezu allein fur das reale BIP-Wachstum in diesem Zeitraum verantwortlich
war.” Nach dem Jahr 2008 stagnierte auch die Gesamtzahl der geleisteten Arbeitsstunden,
zerrieben zwischen einer steigenden Erwerbsquote, zunehmender Arbeitslosigkeit und einem
Ruckgang der geleisteten Arbeitsstunden je erwerbstatiger Person (wiederum bedingt durch den
steigenden Anteil von Teilzeitarbeit und befristeten Arbeitsverhaltnissen). Infolgedessen kam das
reale Wachstum weitgehend zum Stillstand (Abbildung 8).

26 In Anlehnung an Dario Guarascio und Francesco Zezza kdnnte man dies auch als die Periode der ,schwachen Tertiarisierung” bezeichnen
(Korrespondenz des Autors mit Guaranscio und Zezza).
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Reales BIP, reales BIP pro Stunde und geleistete Arbeitsstunden in
Italien, 1980-2021
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Abbildung 8: Reales BIP, reales BIP pro Stunde und geleistete Arbeitsstunden in Italien, 1980-2021; Quelle: AMECO
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4, Analyse bestehender Erkldarungen

Der vorangegangene Abschnitt hat gezeigt, dass die wirtschaftliche Stagnation Italiens im
Wesentlichen auf zwei Phanomene zurtickzufihren ist: das ungenutzte Arbeitskraftepotenzial und
das geringe Produktivitatswachstum. Was sind die Ursachen fur diese Phanomene?

In diesem Abschnitt werden drei Erklarungsansatze vorgestellt. Diese sind:

1. die These von ,unzureichenden Reformbemihungen”, die besagt, dass Italien keine
ausreichenden Strukturreformen, insbesondere auf dem Arbeitsmarkt, durchgefuhrt hat,
um die Wirtschaft in die Lage zu versetzen, sich den veranderten Bedingungen erfolgreich
anzupassen;

2. der ,Euro-Integration“-Ansatz, der die Ursachen flr die Stagnation in den ungunstigen
Wechselwirkungen zwischen der Volkswirtschaft Italiens und dem Prozess der Integration
in die Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU) und insbesondere die europdischen
Gemeinschaftswahrung und den Bemuhungen, diese Mitgliedschaft anschlieRend
aufrechtzuerhalten, sieht; und

3. die unternehmensbezogene Sichtweise, bei der vor allem die Beschaffenheit und das
Verhalten von italienischen Unternehmen betrachtet wird, insbesondere ihre Investitions-
entscheidungen, ihre Managementstrukturen und ihre GrélRenstruktur, und die zu
erklaren versucht, inwiefern diese Strukturen und Verhaltensweisen dysfunktional sind
und wie diese Dysfunktionalitat zustande gekommen ist.

Weder sind diese drei Ansdtze die einzig moglichen?” noch schlielen sie sich gegenseitig
vollstandig aus. So beziehen einige Beitrage, die dem Lager der ,Euro-Integration” zuzuordnen
sind - z. B. diejenigen, die sich auf den ,Varieties of Capitalism“-Ansatz stitzen - Unternehmen als
entscheidende Akteure in ihre Erklarungen, was sie nah an unternehmensbezogene Ansatze ruckt.
Bestimmte Erklarungen auf Unternehmensebene wiederum verweisen auf unzureichende
Reformbemuihungen oder Auswirkungen der WWU-Integration als Erklarungen fur bestimmte
Verhaltensweisen italienischer Unternehmen etc.

Das uUberrascht nicht: Die Stagnation Italiens wird schon lange als wichtiges Problem
wahrgenommen (z. B. De Cecco ). Bestiinde ein Konsens darlber, dass eine kleine Anzahl klar
voneinander abgrenzbarer Phanomene fir diese Stagnation verantwortlich ist, waren diese
Probleme identifiziert und eins nach dem anderen behoben worden. Das ist nicht geschehen:
Nach wie vor herrscht Uneinigkeit, und obwohl es bedeutende Reformen in bestimmten Bereichen
der italienischen Volkswirtschaft gegeben hat (siehe ), konnten diese das
Produktivitatswachstum noch nicht dauerhaft steigern. Dies deutet darauf hin, dass es mehrere
ineinandergreifende Ursachen gibt, sodass verschiedene plausible Erklarungen, auch wenn sie
von unterschiedlichen Ausgangspunkten starten, schlie8lich ebenfalls ineinandergreifen.

Zwei weitere Erklarungen werden unten in behandelt, und zwar einerseits Erklarungen, die sich auf ,Zombiefirmen / GbermaRig
niedrige Zinssatze" beziehen und andererseits Erklarungen, die sich auf ,politische Instabilitat” beziehen. Zur Rolle Chinas, siehe
unten.
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4.1 ~Mangelnder Reformwille”

Laut einer weitverbreiteten Lesart liegt der Grund fur Italiens Stagnation vor allem in einer
unzureichenden Liberalisierung und einem allgemeinen Mangel an Reformen. Ein UbermaRig
strenger Kundigungsschutz, (zu) starke Gewerkschaften, ein teurer Sozialstaat, zu Uppige Renten
und eine wettbewerbsfeindliche Produktmarktregulierung fihren dazu, dass Kapital und Arbeit in
Italien nicht effizient eingesetzt werden (z B. Daveri & Tabellini ; Alesina & Giavazzi ,
Alesina et al. 2008, Gurria , OECD , Kangur , Tokarski ), so dieser Ansatz.

Dieser Erklarungsansatz ist beliebt, vor allem in Deutschland.”® Bei naherer Betrachtung ist er
jedoch sowohl unvollstandig als auch irrefihrend. Er ist unvollstandig, weil Italien in den letzten
30 Jahren wichtige Reformen durchgefthrt hat, die im Folgenden zusammengefasst werden. Ein
allgemeiner ,mangelnder Reformwille” ist daher keine Uberzeugende Erklarung fir Italiens
Malaise. Noch wichtiger ist jedoch, dass diese Darstellung eine Ablenkung ist, denn wie weiter
unten dargelegt wird, liefert gerade ein Blick darauf, welche Art von Reformen in Italien durch-
gefuhrt wurde, nitzliche Hinweise auf die tieferen Ursachen der Probleme. Leugnet man die
Reformanstrengungen Italiens, bleibt dies unbertcksichtigt.

In den letzten 30 Jahren haben verschiedene italienische Regierungen Reformen in den Bereichen
(1) Steuerpolitik, (2) Arbeitsmarkt, (3) Wettbewerb und (4) am politischen Prozess selbst durch-
gefihrt.” Viele dieser Reformen waren das direkte oder indirekte Ergebnis zweier Krisen Anfang
der 1990er-Jahre: des Korruptionsskandals der Mani Pulite, der im Februar 1992 an die
Offentlichkeit kam ( )°° und der Lira-Krise vom September 1992.°' Diese zwei Ereig-
nisse brachten grolRe Teile der politischen, administrativen und wirtschaftlichen Eliten Italiens zu
der Uberzeugung, dass tiefgreifende Reformen dringend notwendig waren, wenn Italien nicht den
Anschluss an die europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion verpassen wollte. Die gemeinsame
StoRrichtung dieser Reformen waren Liberalisierung und Haushaltsdisziplin (Armingeon et al.
2019, Baccaro & D'Antoni 2020, 5). Die Ergebnisse waren jedoch durchwachsen.

Ein jlingeres Beispiel, neben vielen anderen, ist die Aussage des Chefvolkswirts der Commerzbank, dass es sich nun ,racht[...], dass sich
Italien seit Jahren den notwendigen Reformen verschlieRt” (Manager Magazin, 15.6.2022,
). Diese Analyse wurde von Lars Feld geteilt (Twitter,

15.6.2022, ), einem engen Berater des deutschen Finanzministers.

Diese Reformwelle steht selbst in Kontinuitat mit bestimmten Reformen aus dem Jahrzehnt vorher, den 1980er-Jahren. Die vielleicht
wichtigste dieser friheren Reformen war die ,Scheidung” zwischen der Banca d'Italia und dem italienischen Finanzministerium im Jahr
1981, die - vergleichbar mit dem Treasury-Fed Accord in den USA von 1951 - die Verpflichtung der Banca d'Italia aufhob, alle Defizite zu

finanzieren, die nicht durch Steuern oder den Verkauf von Anleihen an private Investoren finanziert wurden.

Die Konsequenzen dieses Skandals, der auch als Tangentopoli bekannt ist, sind kaum zu Uberschatzen. Wie Rhodes (2015, 309) festhalt:
+Within two years, the political class was decapitated, the parties that had dominated the country either collapsed and disappeared or
broke into smaller successor organizations, and the electoral and party financing systems were radically reformed via popular referen-
dum.” Es ist allgemein anerkannt, dass dieser Skandal die Geschichte Nachkriegsitaliens in zwei Teile teilt und den Bruch zwischen einer

,Ersten” und einer ,Zweiten” Republik darstellt.

Auch diese Krise hinterlieR3 tiefe Spuren: Devisenhandler zwangen die Lira (wie auch das Pfund Sterling), aus dem Europaischen Wech-
selkursmechanismus (WKM, einem Vorlaufer des Euro) auszusteigen. Damit wurde Italiens Platz in der europaischen 6konomischen und
politischen Integration grundlegend in Zweifel gezogen und die Stellung des Landes als Kernmitglieds dieses Prozesses infrage gestellt.
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Was, erstens, die politischen Reformen anbelangt, so fuhrte die Erkenntnis, dass tiefgreifende
Reformen notwendig waren, zu Anderungen des Wahlsystems und der Regeln fir die Partei-
enfinanzierung sowie zu einer bestimmten Form der bewussten Selbstbindung.*” Die Integration
in die europaische WWU war als ein Mittel zur Selbstverpflichtung (ein vincolo esterno, aul3erer
Zwang) gedacht. Damit sollten schwierige Reformen durchfihrbar - weil alternativios - gemacht
und ,italianische Stnden” durch ,den Import von europadischen Tugenden” Gberwunden werden
(Crafts & Magnani 2013 in , 100, Della Sala in Jones & Pasquino, 700f; siehe auch
Dyson & Featherstone , Talani sowie Frankel & Rose ).

Mehr noch als einzelne Wirtschaftsreformen zeugen diese grundlegenden politischen
Neuerungen von dem ernsthaften Willen wichtiger Teile der italienischen Elite, ihr Land zu
modernisieren und zu reformieren, sowie von einem Bewusstsein fur die gravierenden sozialen
und politischen Hindernisse, die dem entgegenstanden.

Wie bei den weiter unten behandelten Wirtschaftsreformen waren jedoch auch hier die Ergebnisse
durchwachsen: Das italienische Wahlsystem ist bis heute umkampft, wobei 2005 (Porcellum), 2015
(Italicum) und 2017 (Rosatellum) groRere Anderungen vorgenommen wurden. Auch die Partei-
enfinanzierung wird nach wie vor kontrovers diskutiert. Das Finanzierungssystem von 1993 wurde
bis 2011 sieben Mal gedndert, bevor es 2012 abgeschafft und ersetzt wurde ( ).

Allerdings sind trotz der anhaltenden politischen Kontroversen auch Fortschritte zu erkennen.
Zwar gab es immer wieder neue Korruptionsskandale (z. B. im Jahr 2012;

; siehe auch Vannucci ). doch hat Italien seine Bewertung im Korruptionswahrnehmungs-
index von Transparency International in den letzten zehn Jahren stetig verbessert und ist von Rang
72 von 180 im Jahr 2012 auf Rang 42 im Jahr 2021 vorgertickt ( , linke Seite).** Wahr-
nehmungsbasierte Indikatoren sind bekanntermal3en nicht unproblematisch, da aber auch der
Indikator ,Korruptionskontrolle” der Weltbankgruppe* seit 2014 einen parallelen Aufwartstrend
aufweist (Abbildung 9, ebenfalls linke Seite), kdnnen diese Indikatoren als plausible Anzeichen fur
eine Verbesserung gewertet werden. Neben diesem positiven Trend ist jedoch auch zu beachten,
dass Italien (mit einem Wert von 0,54) auf einem Niveau bleibt, das deutlich unter dem EU-
Durchschnitt (0,97) liegt.

In Bezug auf die Wahlrechts- und Parteienfinanzierungsreform wurde ein starker mehrheitsorientiertes Wahlsystem (das Mattarellum)
eingefuhrt, das das zuvor vorherrschende Verhaltniswahlsystem abloste (Regalia ). So sollten stabilere Mehrheiten und Regierun-
gen ermoglicht werden, die eher in der Lage waren, kontroverse Reformen durchzusetzen. Die Wahlfinanzierung wurde von jahrlichen
offentlichen Zuschiissen auf ein System umgestellt, das sich nominell auf die Erstattung von Wahlkampfkosten konzentrierte, obwohl
die Parteien (wenn sie einen relevanten Schwellenwert Giberschritten) tatsachlich einen Pauschalbetrag im Verhaltnis zu ihren Stimmen
und nicht die Erstattung der tatsachlichen Kosten erhielten ( , 142).

Das Zitat stammt bezeichnenderweise von Guido Carli, Gouverneur der Banca d'talia (1960-1975), Prasident der Confindustria
(1976-1980), Prasident der Universitat LUISS (1978-1993), Senator (1983-1992), Finanzminister (1989-1992), Verfasser des Carli-Berichts
von 1990 Uber die Wirtschafts- und Wahrungsunion und einer der Architekten der europaischen Integration Italiens.

Ein hoherer Rang bedeutet eine geringere Korruptionswahrnehmung. Danemark, Finnland und Neuseeland teilten sich sowohl 2012 als
auch 2021 den ersten Platz.

Dieser Indikator gehort zum Datensatz ,Worldwide Governance Indicators” der Weltbank.
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Was die Steuerhinterziehung betrifft, so weist auch die Mehrwertsteuerlicke® - ein nutzlicher
Anhaltspunkt fur die allgemeine Qualitat der Verwaltung sowie die allgemeine Rechtstreue der
Unternehmen - ein ahnliches Muster auf. Mit einem historischen Wert von rund 25 Prozent ist sie
mehr als doppelt so hoch wie die von Frankreich und Deutschland (Abbildung 9, rechte Seite). Der
Trend ist jedoch ermutigend: Nach einer Verschlechterung der Mehrwertsteuererhebung
zwischen 2000 und 2009, wobei die Licke zwischenzeitlich einen Hochststand von 32 Prozent
erreichte, ist der Abstand seither kontinuierlich gesunken und liegt mittlerweile bei 21 Prozent
(European Commission, VAT Gap Reports 2009-2022).

Wahrnehmungsbasierte Mehrwertsteuerlicke
Korruptionsindikatoren
T/-Korruptionswahrnehmunlgsindex (LH, Prozentsatz des erwarteten Gesamtmehr-

Perzentilrang) und Weltbank-“control of wertsteueraufkommens
corruption™Indikator (RH, Punktzahl)
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Abbildung 9: Wahrnehmungsbasierte Korruptionsindikatoren & Mehrwertsteuerliicke; Quellen: Transparency International,
Europdische Kommission

Die mutmalliche Grof3e der Schattenwirtschaft folgt einem dhnlichen Trend, obwohl auch hier die
Verfugbarkeit und Qualitat der Daten ein Problem darstellt. Offizielle Schatzungen sind ab 2011
verfugbar und zeigen einen leichten Rickgang von ursprunglich 11,3 Prozent des BIP (2011) Uber
einen Spitzenwert von 12 Prozent (2014) auf aktuelle Werte von 10,2 Prozent (2019) und
9,5 Prozent (2020).°” Mit der laufenden Umsetzung eines neuen, 2019 verabschiedeten Anti-
Korruptionsgesetzes (IMF 20223, 75), der erfolgreichen EinfUhrung eines elektronischen Registers
wirtschaftlicher Eigentlimer im Juni 2022 sowie einem neuen nationalen Anti-Korruptionsplan, der
derzeit von der Nationalen Anti-Korruptionsbehdrde (ANAC) ausgearbeitet wird, scheinen weitere
Fortschritte moglich (IMF 20223, 31).

36 Die Mehrwertsteuerllicke ist die Differenz zwischen den zu erwarteten Mehrwertsteuereinnahmen und dem tatsachlich erhobenen Be-

trag (European Commission 2020).

37 Daten von ISTAT, Economia non osservata nei conti nazionali, Oktober 2022, https://www.istat.it/it/archivio/275914.
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Wenngleich sowohl die wahrnehmungsbasierten Korruptionsindikatoren als auch die auf der
Steuererhebung basierenden Indikatoren zeigen, dass lItalien gegenlber seinen europdischen
Konkurrenten noch zuruckliegt, scheint in diesem Bereich eine Trendwende erreicht. Ob sich
dieser Trend stabilisieren wird, ist eine offene Frage: In der Vergangenheit wurde die absichtliche
Untererhebung von Steuern als industriepolitisches Instrument zugunsten von Kleinunternehmen
und Selbststandigen eingesetzt (Dewey & Di Carlo 2021);*® entsprechend erwagte die neue
italienische Regierung, die MaBnahmen zur Bekampfung von Korruption zu lockern.*® Ebenso
besorgniserregend ist der Ruckgang der Zahl der Beschaftigten in der italienischen
Steuerverwaltung, die von 2007 bis 2017 um etwa 10 Prozent gesunken ist (Dewey & Di Carlo 2021,
944). Auch in Deutschland gab es von 2002 bis 2013 einen ahnlichen Ruckgang (ebd., 939).

Was, zweitens, die Finanzpolitik anbelangt, so hat Italien zwischen 1992 und 2009 mehr
diskretionare MaBnahmen zur Haushaltskonsolidierung durchgefuihrt als jedes andere groRRe
OECD-Land (Devries et al. ). Diese entsprachen einer kumulierten Klrzung von insgesamt
rund 24 Prozent des BIP. Etwa 56 Prozent dieser Konsolidierung erfolgten Uber
Ausgabenklrzungen, 44 Prozent Uber Steuererhdéhungen. Diese Konsolidierung (siehe auch

oben) diente dem Ziel, dem Euro bei seiner Einfuhrung beizutreten, d. h. die
Maastrichter Konvergenzkriterien zu erftillen. Angesichts der Tatsache, dass ,many suspected [the
criteria] had been selected by the Bundesbank precisely to keep Italy out of the future Euro-zone”
(Sbragia 2001 in Cowles et al. eds, 80), erforderte dies aulierordentliche finanzpolitische
Anstrengungen seitens verschiedener italienischer Regierungen. Nach der Aushandlung des
Europaischen Fiskalpakts wurde mit einer Verfassungsanderung (Artikel 81) ein ausgeglichener
Haushalt vorgeschrieben, was bis zur Coronapandemie zu durchweg positiven Primarsalden
fUhrte, mit einem durchschnittlichen Primartberschuss von 1,7 Prozent des BIP zwischen 2012
und 2019. Von 1991 bis 2019 hatte Italien den hdéchsten durchschnittlichen Primartberschuss aller
G7-Lander.

Dies gilt jedoch nicht nur fur Italien. Dewey & Di Carlo zeigen, dass ,the non-enforcement of tax regulations” durch absichtliche Unterbe-
setzung auch ,the preferred mechanism used by the German states to chase national investments and improve local attractiveness” ist
(937).

,Reducing cash circulation is generally known to be one among the most effective measures to reduce the size of the underground
economy and counteract evasion” (Dewey & Di Carlo 2021, 943), dennoch schlug die Regierung Meloni vor, die gesetzliche Obergrenze
flr Bargeldtransaktionen von 1000 Euro auf 5000 Euro anzuheben (Kazmin ). Dies folgt einem altbekannten Muster: In den 1990er-
Jahren senkte die Regierung Prodi die Grenze auf 1000 Euro. Unter Berlusconi wurde die Grenze 2008 wieder auf 12.500 Euro angeho-
ben, die Regierung Monti senkte sie 2012 erneut auf 1000 Euro, bevor die Regierung Renzi sie 2016 auf 3000 Euro anhob und Draghi sie
wieder auf 1000 Euro senkte (ab 1.1.2023). Zum Vergleich: In Frankreich liegt diese Grenze bei 1000 Euro. In Deutschland gibt es keine
Obergrenze, aber bei Barzahlungen von mehr als 10.000 Euro muss der Kaufer seinen Personalausweis vorlegen und der Verkaufer
muss den Namen, den Geburtsort und das Geburtsdatum, die Wohnanschrift und die Staatsangehdérigkeit des Kaufers dokumentieren

(European Consumer Centre France ). Es ist unklar, inwieweit diese Bestimmung in Deutschland in der Praxis durchgesetzt wird.
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Bei der Alterssicherung - dem grof3ten Einzelposten der italienischen Staatsausgaben - fallt auf,
dass Italiens Rentenausgaben (in Prozent des BIP) zwar hoher sind als in jedem anderen OECD-
Land, dass aber mit Reformen in den Jahren 1992, 1995, 2005 und 2011 der Anstieg der
Rentenausgaben verlangsamt wurde und diese sogar sanken. Die Ausgaben waren von
11,3 Prozent des BIP (1990) auf 16,2 Prozent (2013) gestiegen, gingen 2019 aber wieder auf
15,4 Prozent zurick (Eurostat 2022, Rentenausgaben insgesamt). Seit 2012 wird das Rentenein-
trittsalter automatisch an die Entwicklung der Lebenserwartung angepasst (Nadalet 2020). Die
Erwerbstatigenquote bei Personen im Alter von 55 bis 64 Jahren ist von unter 30 Prozent im Jahr
2000 auf 54 Prozent im Jahr 2019 gestiegen (Abbildung 10, linke Seite).*’ Italiens effektives
Erwerbsaustrittsalter ist nun das hochste in der EU (European Commission 2021, Cross Country
Tables, Table 111.1.46).

Italienische Erwerbstatigen- Rentenausgaben, historisch und
quoten nach Alter Prognose

% der Gesamtpopulation der Altersgruppe % des BIP

Prozent Prozent

80 20

35-44 )
_//\——V\ Italien \ Frankreich -

70 - <= \ 18 B\ \
60 — 16 /

i eten v
25—34/ ’ N

50 a5 A 14 " Eurozone e, -
e YT R L1 T
40 12 PN S s el S
/<55—64 "++*" " Deutschland
30 - 10 -
Spanien
20 I T T T T 1 8 T T T T T T T 1
S 4 SN N4 N S L P P P& O
N v v v v v % % v v v v v %
Jahr Jahr
Dezernat Zukunft

Institut fir Makrofinanzen

Abbildung 10: Italienische Erwerbstatigenquote nach Alter & Rentenausgaben, historisch und Prognose; Quellen: Istat und
OECD (linke Seite) und Eurostat und Europaische Kommission (rechte Seite)

40 Die gesamten Rentenausgaben umfassen die 6ffentlichen Ausgaben fur Berufsunfahigkeitsrenten, Vorruhestand wegen verminderter
Erwerbsfahigkeit, Altersrenten, vorgezogene Altersrenten, Teilrenten, Hinterbliebenenrenten und Vorruhestandsleistungen aus Arbeits-
marktgrinden.

41 Zu beachten ist jedoch auch, dass die Beschaftigungsquote bei jungen Menschen wahrend der Double-Dip-Rezession von 2008-2013 um
10 Prozentpunkte gesunken ist und noch nicht wieder das Vorkrisenniveau erreicht hat.
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Durch mehrere aufeinander folgende Reformen wurde auch Italiens 6ffentliches Rentensystem
von einem leistungsbestimmten System zu einem (fiktiv) beitragsbestimmten System (NDC,
notional defined contributions) umgewandelt. Das bedeutet, dass nicht nur das Rentenalter
abhangig von der Entwicklung der Lebenserwartung und des BIP angehoben und dann indexiert
wird, sondern auch die HOhe der Rentenleistungen an diese Entwicklung gekoppelt ist.
Infolgedessen geht die Europaische Kommission in ihren langfristigen Prognosen zwar davon aus,
dass die 6ffentlichen Rentenausgaben lItaliens aufgrund der raschen Alterung der italienischen
Bevodlkerung in den kommenden Jahren bis 2040 auf 18 Prozent des BIP ansteigen werden;
langfristig wird aber mit einem Ruckgang auf unter 14 Prozent gerechnet.*

Was, drittens, den Arbeitsmarkt angeht,”” so wurden in diesem Bereich in den Jahren 1992/93,
1997, 2001, 2003, 2012, 2015, 2018 und 2019 wichtige Reformen durchgefihrt.** In einer ersten
Welle (1992-2003) wurden die automatische Kopplung der Lohne an die Inflation (scala mobile)
und das staatliche Monopol fir die Arbeitsvermittlung abgeschafft.*> Unbefristete Arbeitsvertrage
blieben unangetastet, doch wurden befristete und billigere Arbeitsvertrage (mit geringeren
Rentenanspriichen und -beitragen, ohne bezahlten Mutterschaftsurlaub oder Lohnfortzahlung im
Krankheitsfall und ohne Zugang zu Arbeitslosenunterstitzung) eingefuhrt. Das Ergebnis dieser
ersten Welle war Flex-Insecurity ( ) - d. h. ein deutlicher Anstieg atypischer
Beschaftigungsverhaltnisse, der vor allem junge Menschen betraf, ohne dass die
Arbeitslosenversicherung auf atypische Beschaftigungsverhaltnisse ausgeweitet wurde - und eine
Zweiteilung des Arbeitsmarkts, bei der atypische Vertrage, im Rahmen des neuen liberalisierten
Systems abgeschlossen worden waren, einem unreformierten Kern unbefristeter Vertrage gegen-
Uberstanden.

Mit den spateren Reformen (2012-2019) wurden die aktive Arbeitsmarktpolitik, die
Arbeitslosenversicherung und der Arbeitsschutz fur atypische Arbeitsverhaltnisse gestarkt und der
Kindigungsschutz fur neue (aber nicht fur bestehende) unbefristete Arbeitsverhaltnisse
verringert. Insbesondere wurde das Recht auf Wiedereinstellung im Falle einer ungerechtfertigten
Entlassung abgeschafft und durch eine finanzielle Entschadigung von bis zu 24 Monatsgehaltern
ersetzt (Tassinari ).

Die Ergebnisse zeigen sich auch im OECD-Index fur Beschaftigungsschutz:*® Bei regularen
Vertragen sank ltaliens Indexwert von 3,02 in den 1990er- und frihen 2000er-Jahren, also
geringfligig hoher und damit strenger als in Deutschland und Frankreich, auf 2,56 im Jahr 2019,
was dem Wert Frankreichs (2,56) entspricht und geringfugig niedriger ist als der Deutschlands
(2,6). Bei den befristeten Arbeitsvertragen verzeichnete der italienische Index eine drastische
Lockerung von 4,88 im Jahr 1990 auf einen Tiefstand von 1,63 im Jahr 2015, bevor eine
Neuregulierung, insbesondere durch das ,Dekret der Wirde" von 2018, den Index wieder auf 3,13
ansteigen liel3, was geringflgig strenger ist als in Frankreich (mit 3,0) und deutlich strenger als in
Deutschland (mit 1,38).

Auch der IWF prognostiziert mittelfristig einen steigenden Anteil der Renten am BIP, gefolgt von einem langfristigen Ruckgang, allerdings
mit einem etwas pessimistischeren Profil: Den Prognosen zufolge werden die Rentenausgaben um das Jahr 2040 einen Héchststand von
18 bis 19 Prozent des BIP erreichen, bevor sie in den 2070er-Jahren auf 15 Prozent sinken (IMF 2022a, 19).

Fir einen allgemeinen Uberblick, siehe oder

1992: Aussetzung der scala mobile. 1993: das Ciampi-Protocoll. 1997: das Treu-Paket. 2001: Dekret 368/2001. 2003: das Biagi-Gesetz.
2012: die Fornero-Reform. 2015: das Beschaftigungsgesetz. 2018: das Dekret der Wirde. 2019: Einfuhrung einer allgemeinen Arbeitslo-

senversicherung (,Burgergeld”).

Die 1945/46 eingefUhrte scala mobile wurde 1975 allgemein umgesetzt, 1983/84 reformiert und abgeschwacht (durch ein Referendum
im Juni 1985 gebilligt) und 1992 ausgesetzt, bevor sie 1993 endgiiltig abgeschafft wurde. Fiir einen Uberblick siehe z. B. Locke ( ).

Der Index reicht von 0 (maximal dereguliert) bis 6 (maximal reguliert). Fir Einzelheiten zur Methodik, siehe OECD ( , Kap. 3).
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Die Ergebnisse dieser Arbeitsmarktreformen spiegeln sich sowohl in den makrodkonomischen als
auch in den mikro6konomischen Zahlen wider. Auf makrotkonomischer Ebene zeigte sich, dass
zwar die Zahl der geleisteten Arbeitsstunden bis 2008 zugenommen hat und die Zahl der
Erwerbspersonen auch nach 2008 weiter gestiegen ist (siehe ); doch die Lohnquote am
italienischen BIP ist seit 1990 deutlich zurtickgegangen, von Uber 58 Prozent des BIP auf knapp
unter 53 Prozent ( , linke Seite). Steigende Mengen bei sinkenden Preisen decken sich
mit einer Ausweitung des Arbeitsangebots.

Auf mikro6konomischer Ebene haben Forscher der Banca d'Italia nachgewiesen, wie insbesondere
die Reform von 2001 6konomische Renten von (neuen, jlingeren) Arbeitnehmern auf die
Unternehmen verlagert hat, ohne dass es zu einer Erh6hung der Beschaftigung gekommen ware
(Daruich et al. ). Dies deckt sich mit der Auffassung, dass diese Reform vor allem die
Verhandlungsmacht auf dem Arbeitsmarkt umverteilt hat, ohne fur eine verbesserte
Arbeitsplatzvermittlung zu sorgen.

Auch die Struktur des Arbeitsmarkts hat sich grundlegend verandert ( , rechte Seite),
mit einer Verlagerung von unbefristeten zu befristeten Vertragen (rosa Linien) und von Vollzeit- zu
Teilzeitvertragen (blaue Linien). Befristete Vertrdge sind heutzutage vor allem unter jungen
Menschen verbreitet, wo ihre Zahl von etwa 10 Prozent auf mehr als 60 Prozent aller Vertrage
gestiegen ist (rosa gestrichelte Linie), die Zahl der Teilzeitvertrage ist vor allem unter Frauen
deutlich gestiegen, von etwa 10 Prozent auf mehr als 30 Prozent (blau gestrichelte Linie). In diesem
Zusammenhang ist hervorzuheben, dass befristete Arbeitsvertrage selten als Sprungbrett in
unbefristete, hochwertige Arbeitsplatze dienen (Booth et al. , Autor & Houseman , Garcia-
Pérez et al. , Daruich et al. ). Stattdessen scheinen die entsprechenden Reformen ,to
mainly foster the creation of highly precarious and fragile temporary jobs"” (Daruich et al. 2022, 8).
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Abbildung 11: Lohnquote & Befristete und Teilzeitbeschaftigung; Quellen: AMECO (linke Seite) und OECD LFS
(rechte Seite)

Was, schliel3lich, Wettbhewerbsreformen angeht, so bestanden die wichtigsten Neuerungen in
diesem Bereich in einer Reihe von Privatisierungen und Reformen des Wettbewerbsrechts.
Staatliche Unternehmen wurden vollstandig oder durch Mehrheitsbeteiligungen in den Bereichen
Industrie und Banken,”” Versicherungen (INA, 1994), Petrochemie (ENI, 1995), Telekommunikation
(Telecom lItalia, 1999) und Stromerzeugung (ENEL,1999) privatisiert. ,In terms of proceeds, [ltaly]
was second only to the United Kingdom during the period 1979-1999" (Toniolo ed 2013, 97). Der
italienische Staat halt jedoch weiterhin Minderheitsbeteiligungen und gewisse Vetorechte in
bestimmten, strategisch wichtigen Unternehmen, darunter ENI und ENEL. Dies geschieht durch
sogenannte ,Golden Power“-Bestimmungen.

Wie der deutsche und der franzdsische besitzt auch der italienische Staat eine nationale
Forderbank, die Cassa depositi e prestiti (CDP). Mit einer Bilanzsumme von rund 500 Milliarden
Euro ist sie von der GroRe her vergleichbar mit der deutschen KfW (rund 550 Milliarden Euro) und
der franzosischen Caisse des dépots et consignations (rund 1100 Milliarden Euro). Auch wenn die
CDP nicht mit dem friheren IRI (siehe Fuznote 47) vergleichbar ist - weder hinsichtlich ihrer GréRe
noch hinsichtlich ihres Wirkungsbereichs -, so ist sie doch eine wichtige staatliche Holdinggesell-
schaft, die als Kreditgeber der letzten Instanz fur Staatsanleihen fungiert und dem Staatshaushalt
Uber private Spareinlagen, die Uber das nationale Postsystem gesammelt werden, erhebliche
Liquiditat zur Verfigung stellt.

47 Der Credito Italiano wurde 1993 privatisiert, das Istituto per la Ricostruzione Industriale, kurz IRI, im Wesentlichen zwischen 1997 und
2000. Dies kam einer fast vollstandigen Privatisierung des Bankensektors gleich, der sich vor 1992 praktisch vollstandig in Staatsbesitz
befunden hatte (Barucci & Pierobon 2007, 354).
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Parallel zu diesen Privatisierungen wurden die Strom-, Kommunikations- und Verkehrsmarkte
liberalisiert, und 1990 wurde ein modernes Wettbewerbsgesetz erlassen, das anschlieBend weiter
reformiert wurde. Die beiden Bersani-Gesetze von 2006 und 2007 leiteten einen fortlaufenden
Liberalisierungsprozess in einer Reihe von Dienstleistungsberufen ein (z. B. Apotheken,
Architektur, Recht, Buchhaltung und Versicherungsvermittlung) und vereinfachten bestimmte
rechtliche Regelungen fir die Ubertragung von beweglichem Eigentum, wodurch die
Notwendigkeit einer notariellen Beurkundung entfiel. Seit 2009 sind jahrliche Aktualisierungen des
Wettbewerbsrechts vorgeschrieben (OECD 2021, 51). Diese erfolgen, allerdings teilweise mit
erheblichen Verzégerungen.

Infolge dieser Reformen sank Italiens Indexwert im Produktmarktregulierungsindex (PMR-Index)
der OECD von 2,36 im Jahr 1998 auf 1,29 im Jahr 2013 (wobei niedrige Werte auf geringere
Marktzutritts- und Wettbewerbsschranken hindeuten; siehe auch Lanau & Topalova ,
Abbildung 3, fur PMR-Werte nach Sektoren). In der neuesten Version des Index ist Italiens Wert
nicht nur liberaler als der OECD-Durchschnitt, sondern auch als der von Frankreich, den
Vereinigten Staaten und der Schweiz. Wahrend Italien immer noch vergleichsweise hohe Hurden

in den Bereichen freiberufliche Dienstleistungen und Einzelhandel aufweist (OECD , 50f), sind
die administrativen Hirden zur Unternehmensgrindung nun niedriger als in fast allen anderen
OECD-Landern, darunter Israel, das Vereinigten Koénigreich und die USA (OECD , Product

Market Regulation Database).

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass italienische Regierungen und Parlamentsmehrheiten in
den letzten 30 Jahren tiefgreifende Veranderungen in der Finanzpolitik, der Arbeitsmarkt- und
Wettbewerbsregulierung sowie im politischen Prozess selbst durchgefiihrt haben. Doch obwohl
diese Reformen nicht nur die Inflation und Lohnquote gesenkt haben, die Arbeits- und
Produktmarktregulierung liberalisierten, sondern auch zur Erzielung eines dauerhaften Primar-
Uberschusses fuhrten, blieb das Wachstum weiterhin verhalten. Auffallig ist dabei insbesondere,
dass das Wachstum des Arbeitskrafteangebots das Wachstum der Arbeitsnachfrage Giberstieg und
das Produktivitatswachstum langfristig schwach blieb.

Wie dieser Uberblick zeigt, ist die entscheidende Frage nicht: Gab es in Italien Reformen oder
nicht? Die Frage muss vielmehr lauten: Warum ist es mit den durchgefuhrten Reformen nicht
gelungen, das Produktivitatswachstum zu steigern? Eine vorlaufige Antwort auf diese Frage wird
im folgenden Syntheseabschnitt ( ) formuliert. Zuvor jedoch wendet sich das Paper zwei
weiteren Erklarungsansatzen zu: dem Euro-Integrations-Ansatz und der unternehmensbezogenen
Perspektive.

Der Entwurf von 2015 wurde zum Beispiel erst 2017 verabschiedet (European Commission ,4).
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4.2 Italiens Integration in den Euro

Wahrend die These von ,unzureichenden Reformanstrengungen” in Deutschland weit verbreitet
ist, hat in Italien und anderen Staaten der Eurozone der Euro-Integrations-Erklarungsansatz viel
Aufmerksamkeit erfahren. Es gibt mehrere Varianten dieses Ansatzes. lhnen gemeinsam sind
folgende Merkmale:

e FEin Fokus auf Interaktionen zwischen Merkmalen der italienischen Volkswirtschaft und
dem Prozess der Qualifikation fur die Wirtschafts- und Wahrungsunion (sowie dem
anschliefenden Versuch, sich in dieser zu behaupten)

e Die Argumentation, dass diese Mechanismen das (Produktivitats-)Wachstum Italiens
negativ beeinflusst haben®

Eine erste Variante des Ansatzes identifiziert das Zusammenspiel zwischen Italiens
Arbeitsmarktinstitutionen und dem Prozess der Wahrungsunion als Hauptursache fur Italiens wirt-

schaftliche Stagnation (z. B. Hancké ). Aufgrund historischer Unterschiede in den
Tarifverhandlungssystemen (Hancké , Hopner & Lutter ) sowie Lohnunterdrickung in
Deutschland (Bofinger ) war die Inflation in Italien hdéher als in Deutschland und anderen

historisch inflationsarmen Staaten der Eurozone, was vor allem auf die Léhne im 6ffentlichen
Sektor und im Bereich der nicht handelbaren Dienstleistungen zurlckzuflhren ist."® Wegen des
festen Wechselkurses litt daher die Wettbewerbsfahigkeit der italienischen Unternehmen, was das
langfristige Wachstum in Italien hemmte (Wyplosz , Hassel 2014, Hall ).

Beitrage aus der ,Varieties of Capitalism“-Forschung (z. B. Hassel ) figen hinzu, dass der Staat
in mediterranen (oder gemischten) Marktwirtschaften wie der italienischen eine wichtige Rolle bei
der Koordinierung von Ausbildung, Léhnen und Investitionen spielt ( , Di
Carlo )’ und daher Uber einen groBen Teil der Ressourcenallokation entscheidet.
Unternehmen und Gewerkschaften investieren dann viel in politisches Kapital, um sich den
Zugang zu diesen Ressourcen zu sichern ( ). Das Ergebnis ist in der Regel eine
kompensationsorientierte Arbeitsmarkt- und Sozialpolitik, die zu einer UbermaRigen
Verschuldung,  verzbgerten  Anpassungsprozessen, einem  weiteren  Verlust an
Wettbewerbsfahigkeit innerhalb der WWU und damit zu geringem Wachstum fuhrt (Hassel 2014,

of).

Eine nutzliche Zusammenfassung der grundlegenden Argumentationsstruktur dieses Ansatzes, allerdings in Bezug auf Stideuropa als

Ganzes und nicht speziell fur Italien, findet sich unter Birgisser & Di Carlo ( , bes. 3f and 8ff).

Detaillierte Vergleichsdaten zur Lohninflation in Frankreich, Deutschland und lItalien, mit von der Entwicklung der gesamtwirtschaftli-
chen Lohne isolierter Betrachtung des &ffentlichen Sektors und des verarbeitenden Gewerbes, findet man unter Di Carlo ( , Abbil-
dungen 1, 2, und 3).

Dieser Mechanismus wurde durch die sogenannten Walters-Effekte verstarkt: Bei einer einheitlichen Geldpolitik, aber unterschiedlichen
Inflationsraten waren die Realzinsen fur Italien (und fur Spanien, Portugal und Griechenland) zu niedrig und fur Deutschland zu hoch,
was zu einer weiteren Uberhitzung und damit zu Kostensteigerungen im Stiden und zu weiteren Wettbewerbsgewinnen im Norden fiihr-
te (Walters , Scharpf , Wyplosz ).

Der Grund dafir ist, dass Gewerkschaften und Arbeitgeber - anders als in koordinierten Marktwirtschaften wie Deutschland oder
Japan - aufgrund der spat, rasch und unter konfliktreichen Umstanden vollzogenen Industrialisierung nicht in der Lage waren, starke
autonome und partnerschaftliche Koordinierungsverfahren zu entwickeln und so fir die kollektiven Guter der Lohnzurtickhaltung und

der beruflichen Qualifizierung zu sorgen.
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Diese Erklarmuster sind ein bedeutender Fortschritt gegenlber den ,Reformunwilligkeit”-
Ansatzen. Sie machen deutlich, wie wichtig es ist, sowohl die politischen und wirtschaftlichen
Prozesse innerhalb Italiens als auch deren Wechselwirkung mit der WWU nachzuvollziehen.
Allerdings lassen sich aus diesen Argumenten zwei Mechanismen ableiten, von denen einer ein
geringeres,” der andere jedoch ein héheres Wachstum in der Peripherie impliziert.>* Vertreter
dieses Ansatzes stellen zwar den ersten Kreislauf in den Vordergrund, doch es ist nicht immer klar,
warum dieser Mechanismus gegenuUber dem zweiten dominieren sollte.

Zweitens prognostiziert diese Erklarung ein grofRes Leistungsbilanzdefizit in Landern mit zu hohen
Léohnen und zu niedrigen Realzinsen, da sowohl der Konsum als auch die Investitionen angeregt
werden. Dies zeigte sich tatsachlich in Spanien, Griechenland, Portugal und in geringerem Mal3e
auch in Irland mit Leistungsbilanzdefiziten von bis zu 15 Prozent des BIP im ersten Jahrzehnt des
Euros.

Die Entwicklung in Italien entspricht diesen Vorhersagen, wenn Uberhaupt, jedoch nur in geringem
Mal3e: Zwischen 1999 und 2008 betrug das durchschnittliche Leistungsbilanzdefizit lediglich
0,8 Prozent des BIP. Das hdchste Defizit seit der Einfuhrung des Euro lag 2010 bei 3,3 Prozent und

war groldtenteils auf teure Energieimporte zurtckzufuhren (siehe oben).>” Auf gesamt-
wirtschaftlicher Ebene war kaum ein Nachfrageliberhang zu verzeichnen (siehe auch Baccaro &
Bulfone 2022 in Baccaro et al. eds ).

Drittens konzentriert sich diese Variante der ,Euro-Integrations”-Erklarung oft zu stark auf die
Angebotsseite. Die Auswirkungen auf die Wettbewerbsfahigkeit, die Lohnbildung, die Qualifikation
und die Ausbildung sowie die Flexibilitat des Arbeitsmarkts werden in den Vordergrund gestellt,
die verschiedenen Nachfragefaktoren dagegen - wie die private Kreditschopfung, die 6ffentliche
Kreditschopfung, die L6hne und die Exporte - werden heruntergespielt.

Eine weitere Variante des Wahrungsunions-Ansatzes vermeidet dies, indem man der Nachfrage
grolleres Gewicht einrdumt. Auf der Grundlage der Forschung zu Wachstumsmodellen (Baccaro &
Pontusson , , Baccaro et al. eds ) hebt diese Variante hervor, dass wichtige
Nachfragequellen aufgrund der Wahrungsintegration versiegt sind (Storm ): Die Nachfrage
des offentlichen Sektors wurde durch die straffe Fiskalpolitik, insbesondere nach der Finanzkrise
2008, gedampft; die inlandische Konsumnachfrage wurde durch das niedrige Lohnwachstum
(Pontusson & Baccaro , Johnston 2021 in Hassel & Palier eds 2021), wiederum insbesondere
nach 2008 und im Dienstleistungssektor, gedrickt; und die Exportnachfrage konnte die Verluste
nicht ausgleichen, weil die WWU die nominale Wechselkursabwertung blockiert (Bagnai ;auch
Faini & Sapir , die dies mit der Konkurrenz durch China in Verbindung bringen).

Ein geringeres Wachstum wird durch den ,Wettbewerbsfahigkeits-Mechanismus”, der in diesen Analysen im Allgemeinen im Vorder-
grund steht, verursacht. Er fihrt von niedrigen Lohnen (im 6ffentlichen und geschitzten Sektor) zu einer niedrigeren Inflation, von einer
niedrigeren Inflation zu héheren Realzinsen, von dort zu einer héheren Wettbewerbsfahigkeit und zu einem hdheren langfristigen
Wachstum. Es wird argumentiert, dass dieser Mechanismus in den Kernlandern positiv wirkt und ihre Wettbewerbsfahigkeit starkt, wah-
rend er in den Peripherielandern negativ wirkt und zu geringerer Wettbewerbsfahigkeit fihrt.

Ein héheres Wachstum wird durch den ,Nachfragemechanismus” verursacht. Dieser fihrt von hohen Léhnen zu héherer Inflation, ho-
herer Inflation zu niedrigeren Realzinsen, niedrigeren Zinsen zu héherem kurzfristigem Wachstum und von héherem kurzfristigem
Wachstum - Uber (positive) Hysterese-Effekte, z. B. Clustereffekte, Humankapitalakkumulation oder die Einwanderung von hochqualifi-
zierten Arbeitskraften - zu hoherem langfristigem Wachstum. Héhere Léhne haben auch eine direkte nachfrage- und wachstumsfor-
dernde Wirkung. Dieser Kreislauf wirde sich in den Kernldndern negativ auswirken, wo eine niedrige Nachfrage das kurzfristige Wachs-
tum beeintrachtigen wirde, und in den Peripherieldandern positiv. In der Literatur gibt es zahlreiche Belege fur die negative Version
dieses Kreislaufs, der von niedriger Nachfrage Uber niedrige Investitionen zu niedriger Produktivitat fuhrt (Kleinknecht ,
, Janeway , ) und im Allgemeinen starke Hysterese-Effekte aufweist (Adler et al. ).

Daten von AMECO.
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Auch diese Variante tragt dazu bei, dass wir die Stagnation Italiens besser verstehen. Zusammen
mit neueren Beitragen aus dem Mainstream der angelsachsischen VWL (z. B. Fatads & Summers,

, Cerra et al. oder, fur das Beispiel USA, Furlanetto et al. ) identifiziert sie eine zu
straffe Finanzpolitik wahrend Rezessionen als schadlich fir das Wachstum und die langfristige
Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen.

Es bleiben jedoch mehrere Fragen offen: Wie kommt es, dass das Wachstum (und insbesondere
das Produktivitatswachstum) angesichts einer erheblichen Lockerung der Finanzpolitik zwischen
1998 und 2005 (siehe oben) auch in dieser Zeit gedampft blieb? Und wie kdnnen die
Lohne gleichzeitig zu hoch sein - und so die Wettbewerbsfahigkeit untergraben und verhindern,
dass die Exporte fur ausreichende Nachfrage sorgen - und zu niedrig - und so verhindern, dass die
Inlandsnachfrage dies leistet? Selbst wenn offensichtlich ist, dass die interne Abwertung im
Allgemeinen ein schmerzhafterer und langsamerer Prozess ist als eine nominale Abwertung, stellt
sich die Frage, warum sie in Italien so besonders langsam ist - sogar so langsam, dass sie kaum
stattzufinden scheint.”® Um diese Phadnomene zu erkldren, muss man, so scheint es, weniger Uber
feste Wechselkurse oder eine einheitliche Geldpolitik sprechen als vielmehr Uber
landesspezifische Institutionen und politische Rahmenbedingungen.

Vor allem aber bleibt unklar, wie die in diesem Ansatz implizite Alternative - ein Italien auRerhalb
der Eurozone - in der Praxis ausgesehen hatte. Abgesehen von héheren Finanzierungskosten fur
offentliche und private Kredithehmer ware der Nutzen einer schwacheren Wahrung in Form von
zusatzlichen Exporten und héherem Wachstum maéglicherweise gering gewesen. Diese Schluss-
folgerung wird von zwei verschiedenen Forschungsliteraturen gestutzt. Einerseits zeigen neuere
Arbeiten, dass eine Wahrungsabwertung unter den Bedingungen hoch integrierter globaler
Lieferketten nicht unbedingt zu einer hoheren Produktion im verarbeitenden Gewerbe fuhrt (z. B.
Ahmed et al. ). Andererseits betonen Kern-Peripherie-Analysen der Ungleichgewichte in der
Eurozone (z. B. Simonazzi et al. , Celi et al. ) die strukturelle Umorientierung des
deutschen Handels weg von der stidlichen Peripherie, hin zur éstlichen Peripherie (fir den Import
von Vorleistungsgutern, wodurch der sogenannte Central European Manufacturing Core gebildet
wurde) und nach China (fir den Export von Investitionsgitern und den Import von billigen
Konsumgutern). Angesichts der logistischen Vorteile Osteuropas fur die deutsche Industrie sowie
der damals in Osteuropa und China vorherrschenden niedrigeren Léhne ist es unwahrscheinlich,
dass selbst eine deutlich schwachere Lira (mit ihren negativen Nebeneffekten fir die
Erschwinglichkeit wichtiger Importe, insbesondere von Energie) dieser Umorientierung hatte
entgegenwirken kénnen.

Eine vierte Variante des Wahrungsunions-Ansatzes schlieBlich konzentriert sich auf die
spezifischen MaRnahmen, die von verschiedenen italienischen Regierungen ergriffen wurden,
damit das Land sich fur die Mitgliedschaft in der WWU qualifizieren und in dieser erfolgreich
bestehen konnte. In dieser Variante wird hervorgehoben, dass diese Reformen trotz guter
Absichten der Regierungsverantwortlichen langfristig negative Auswirkungen hatten.

Wahrend Italien 2019 immer noch 4 Prozent unter seinem Hoéchststand von 2007 beim realen BIP lag, hatte Spanien nach einem ahnlich
niedrigen Tiefstwert um 2013/14 im Jahr 2019 ein Niveau erreicht, das 8 Prozent Giber seinem Hochststand von 2007 lag (AMECO). Siehe
jedoch Baccaro & Bulfone ( ) fur eine Begriindung dafiir, warum ebendieser Unterschied zwischen Spanien und Italien besteht.

Eine Version einer solchen Erklarung, die im ,Varieties of Capitalism“-Ansatz verankert ist und insbesondere die Inkoharenz zwischen
den verschiedenen Reformen hervorhebt, findet sich in Simoni ( ) - auch behandelt in unten.
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Die Privatisierungen in Italien sind ein Beispiel daflr (Baccaro & D’Antoni , 15-18): ,[M]ainly
aimed at reducing public debt” (Crafts & Magnani 2013 in Toniolo ed , 97), sollte das
Privatisierungsprogramm zu schnellen Verkaufen bei hohen Bewertungen sorgen. Angesichts der
Tatsache, dass die Erwartung hoher kinftiger Gewinne morgen hohe Verkaufspreise heute
rechtfertigen, Uberrascht es nicht, dass viele Privatisierungen stattfanden ,before a proper
regulatory framework had been set up, leaving room for substantial private economic rent and

poorly designed incentives” (Baccaro & D’Antoni , 17). Ebenso ist es wenig Uberraschend, dass
nach der Privatisierung ,a sharp increase in dividends” stattfand, der mindestens Teilweise durch
»a cutback in investment” verursacht war (Barucci & Pierobon , 3571).

Abgesehen davon, dass die Privatisierungen extraktiv agierende Unternehmen hinterlieen (im
Sinne von Acemoglu & Robinson ), insbesondere im geschitzten Sektor,”® fihrte die
ertragsorientierte, investitionsmindernde Ausrichtung der italienischen Privatisierungen auch zu
einer Verringerung der Zahl der GroBunternehmen in Hochtechnologiesektoren. Diese Nische war
in der Vergangenheit von staatlichen Unternehmen und insbesondere vom Istituto per la
Ricostruzione Industriale besetzt worden (Shonfield 1965, Rossi & Toniolo 1996 in

, Baccaro & D'’Antoni 2022, 15), sodass es nach den rasanten Privatisierungen der 1990er-Jahre
nur wenige private Akteure gab, die ihren Platz einnehmen konnten. Heute wird der Mangel an
grofden, technologisch hoch entwickelten Unternehmen haufig als einer der Faktoren angefihrt,
die zum geringen Produktivitatswachstum Italiens beitragen (z. B. Amatori et al. 2013 in Toniolo ed

).

Weitere ReformmalRnahmen, die zwar gut gemeint, aber im Effekt kontraproduktiv waren und
durch die Wahrungsunion ausgeldést wurden, waren die oben beschriebenen
Arbeitsmarktreformen. Da nominale Wechselkursabwertungen ausgeschlossen waren, machte
die Lohnrepression in Deutschland Arbeitsmarktreformen mit dem Ziel der Lohnsenkung, d. h. der
internen Abwertung, zu einer prima facie Notwendigkeit. Theoretisch hatten diese
Arbeitsmarktreformen fir groRBere Kostenwettbewerbsfahigkeit und eine Umverteilung der
Arbeitskrafte von weniger produktiven zu produktiveren Unternehmen und Tatigkeiten sorgen
sollen, nicht nur, um die Kostenwettbewerbsfahigkeit Italiens innerhalb der Eurozone zu erhalten,
sondern auch, um der zunehmenden Konkurrenz aus China und anderen Schwellenlandern zu
begegnen.

Der geschutzte Sektor umfasst Energieunternehmen, kommunale Versorgungsbetriebe, Flughafenbetreiber, Autostrade (die Autobahn-
mautgesellschaft) und Telecom lItalia (heute: TIM). Der Anstieg der Dividenden und die Kirzung der Investitionen konzentrierten sich
besonders auf den Bankensektor und den geschitzten Sektor (Barucci & Pierobon , 355f).
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In der Praxis fuhrten die Reformen zwar zu groRerer Lohnungleichheit und Flexibilitat (Hoffmann
et al. ) und schufen damit die Anreize, von denen die Reformer hofften, dass sie die
Reallokation von Arbeitskraften erleichtern wirden. Gleichzeitig bauten sie jedoch ,beneficial
constraints” ab (Streeck 1997),>° behinderten die Innovation (Cetrulo et al. ) und verringerten
die Humankapitalbildung (Lucidi & Kneinknecht , Pinelli et al. , Kleinknecht ,
Hoffmann et al. ). Da befristete Arbeitsvertrage, unregelmaRige Arbeit und Arbeitsplatz-
wechsel immer mehr zunehmen, insbesondere bei jungen Menschen (Hoffmann et al. . 7,29;
siehe auch Abbildung 11 oben), und da befristete Arbeitsvertrdge nicht als verlassliches
Sprungbrett in eine Festanstellung fungieren (Daruich et al. , 8), wurde in den letzten
Arbeitsmarktkohorten weniger Humankapital - insbesondere firmenspezifisches Humankapital -
akkumuliert. Zwischen der Kohorte, die 1995, und der Kohorte, die 2005 in den Arbeitsmarkt
eintrat, war so ein Rickgang von etwa 13 Prozent zu verzeichnen ( , siehe auch Rosolia
& Torrini , Hoffmann et al. , 30f und Abbildung 17).°° Die Reformen schwachten nicht nur
das Lohnwachstum, sondern auch das Produktivitatswachstum und fuhrten deshalb nicht zu einer
Senkung der produktivitatsbereinigten Léhne, d. h. der Lohnstickkosten. Dartber hinaus bleibt
unklar, inwieweit sie das Beschaftigungswachstum Uber das vor den Reformen zu erwartende
Niveau gehoben haben (Cirillo et al. , Daruich et al. ).

,Beneficial constraints” (vorteilhafte Beschrankungen) sind Beschrankungen des gewinnmaximierenden Verhaltens von Unternehmen,
die langfristig der Produktivitat zugutekommen kdnnen. Das Paradebeispiel eines ,beneficial constraints” ist das deutsche System der
Mitbestimmung. Es schrankt die Arbeitgeber ein und stiefl3 bei seiner Einfihrung auf heftigen Widerstand (Streeck 1997, 204), forderte
aber die Entwicklung einer langfristigen kooperativen Beziehung zwischen Arbeitgebern und Arbeitnehmern und zwang die Unterneh-
men, auf Hochwertschépfungsproduktion zu setzen anstelle von Lohnkostenwettbewerb. Weitere Beispiele fur potenziell vorteilhafte
Beschrankungen sind Mindestlohngesetze, Sicherheits- und Datenschutzstandards, Kiindigungsschutzgesetze und Vorschriften zur An-
erkennung von Gewerkschaften.

Da diese Analyse nur erfahrungsbezogenes Humankapital erfasst, das nach dem Alter von 25 Jahren, d. h. nach Abschluss des grof3ten
Teils der Ausbildung, angesammelt wird, lasst sich der Rickgang der Humankapitalbildung von Kohorte zu Kohorte nicht durch eine
Zunahme der Schulbildung erklaren. So betonen Hoffmann et al. ( ), dass die ,stagnation of labor productivity is especially puzzling
given the gradual, albeit slow, improvements in educational attainment in Italy”, wobei die durchschnittliche Anzahl der Schuljahre in der
Bevélkerung zwischen 15 und 64 Jahren von 8,3 im Jahr 1990 auf 11 im Jahr 2015 gestiegen ist (Berechnungen des Autors, basierend auf
Barro & Lee database v3.0
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Humankapital
Anteil erklart durch Berufserfahrung
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Anmerkung: Adaptiert von Abbildung 17 in Hoffmann et al. (2021).

Abbildung 12: Humankapital; Quelle: Hoffman et al. , Abbildung 17

SchlieBlich  kénnten die Arbeitsmarktreformen durch die Verschlechterung der
Beschaftigungsbedingungen fur Berufsanfanger auch die Abwanderung insbesondere junger und
hoch qualifizierter Arbeitskrafte geférdert haben (,Brain Drain“). Zwar sind Migrationsdaten
bekanntermafRen oft ungenau (Tintori & Romei ), aber sowohl private Studien (Merler et al.

) als auch die offizielle Daten von ISTAT stutzen diese These:*' Die Abwanderung italienischer
Staatsburger hat sich von etwa 40.000 bis 50.000 Personen vor 2008 auf Uber 120.000 in den
Jahren 2019 und 2020 mehr als verdoppelt. Unter diesen sind immer mehr junge Menschen und
solche mit Hochschulabschluss.®? Passend zum Narrativ der Abwanderung von Hochqualifizierten
hat sich auch die Abwanderung aus dem Norden im gleichen Zeitraum von rund 24.000 auf mehr
als 55.000 Personen pro Jahr mehr als verdoppelt (Istat , Tabelle 9).

Die wirtschaftlichen Folgen dieser Entwicklung sind schwer abzuschéatzen. Dies gilt auch deshalb,
weil es auf der Mikroebene Hinweise darauf gibt, dass die Verteilung des Humankapitals der
Auswanderer einer bipolaren Verteilung folgen konnte, bei der sowohl hoch als auch gering
qualifizierte Arbeitskrafte unter den Auswanderern Uberreprasentiert sind (Cattaneo et al. ).

Siehe auch Kaplan ( ) fur einen vor Kurzem erschienenen Zeitungsartikel zu diesem Thema.

Die Zahl der jahrlich auswandernden Italiener mit Hochschulabschluss ist von unter 8000 (davon etwa 5000 im Alter von 25 bis 39 Jahren)
im Jahr 2011, was etwa 18 Prozent aller Auswanderer entspricht, auf etwa 30.000 in den Jahren 2019 und 2020 (davon mehr als 20.000
im Alter von 25 bis 39 Jahren) gestiegen, was etwa 25 Prozent aller Auswanderer entspricht (Istat , Tabellen 9 und 10).
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Zusammenfassend lasst sich sagen, dass dieser Erklarungsansatz wichtige Erkenntnisse liefert,
indem er aufzeigt, wie die Wechselwirkung zwischen der Wirtschafts- und Wahrungsunion und der
internen politischen Okonomie Italiens das Wachstum erschwert hat. Dieser Ansatz identifiziert
nicht nur spezifische politische Fehler, die aus diesem Zusammenspiel resultierten, sondern zeigt
auch auf, wie schwierig es ist, nationales Wachstum zu generieren in einer Wirtschafts- und
Wahrungsunion, in der der groRte Mitgliedstaat das Inflationsziel regelmalig unterschreitet und
in der die Haushaltsregeln eine UbermaRige Sparpolitik auch wahrend konjunktureller
Abschwunge forcieren.

Allerdings leidet auch diese Art von Erklarung an gewissen internen Spannungen, insbesondere
hinsichtlich der Frage, ob die Léhne zu hoch waren - und so die Wettbewerbsfahigkeit Italiens
untergruben - oder zu niedrig - und so die Binnennachfrage ausbremsten. AuRerdem fehlt eine
detailliertere Darstellung, wie sich die verschiedenen Probleme, die der Ansatz herausarbeitet, in
einer Verlangsamung des Produktivitdtswachstums niederschlagen, das nach wie vor das
wichtigste erklarungsbedurftige Phanomen darstellt. Dartber hinaus bleibt unklar, wie die
implizite Alternative - ein Italien aul3erhalb der Eurozone - in der Realitat ausgesehen hatte.

Soll argumentiert werden, dass eine niedrige Nachfrage durch eine negative Hysterese, einen
Mangel an Kaldor-Verdoorn-Learning-by-Doing und Kapitalaktualisierung oder einen Uberhang an
notleidenden Krediten zu niedrigerer Produktivitat fuhrt, ergibt sich auch ein Widerspruch zu
Daten aus dem Zeitraum 1999-2007. Zu dieser Zeit kam es in Italien zu einer gewissen Lockerung
der Finanzpolitik, einer verhaltnismaRig lockeren Geldpolitik und privatem Kreditwachstum, ohne
dass jedoch ein grolRerer Produktivitatsanstieg zu verzeichnen gewesen ware. Genau auf dieser
detaillierteren Analyseebene setzt ein letzter Erklarungsansatz an: die unternehmensbezogene
Perspektive.

4.3 Die unternehmensbezogene Perspektive

Die unternehmensbezogene Perspektive hat in der offentlichen Diskussion etwas weniger
Aufmerksamkeit erfahren als die beiden anderen hier analysierten Erklarungen. Innerhalb der
empirischen Wirtschaftswissenschaft allerdings ist sie der vorherrschende Ansatz. Infolgedessen
gibt es reichlich Literatur, die die Eigenschaften und das Verhalten italienischer Firmen als wichtige
Ursachen fur ein geringes Produktivitatswachstum identifiziert und zu erklaren versucht, warum
Unternehmen dieses Verhalten an den Tag legen oder diese Eigenschaften aufweisen.

Ein erstes Merkmal, das weithin Beachtung gefunden hat, ist die geringe GroRe italienischer
Unternehmen (Amatori et al. 2013 in Toniolo ed ): .the negative [productivity] gap reflects
underinvestment by a great majority of firms, especially those of a micro and small size” (Bugamelli
et al. , 12).

Pellegrino & Zingales ( ) sowie Bugamelli et al. ( ) geben einen guten Uberblick Giber einen GroRteil dieser Literatur. Dieser Ab-
schnitt stutzt sich auf beide.
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Campanella & Federico (2020) stellen fest, dass die Produktivitat italienischer Firmen nicht geringer ist
als die deutscher Firmen der gleichen Grol3e. Doch aufgrund eines Kompositionseffekts - das heil3t,
weil es in Italien mehr kleine Unternehmen gibt als in Deutschland und weil kleine deutsche und kleine
italienische Unternehmen eine niedrigere durchschnittliche Produktivitat haben als groRRe deutsche
bzw. grolRe italienische Unternehmen - ist die durchschnittliche Produktivitat der Unternehmen des
verarbeitenden Gewerbes in Italien insgesamt deutlich schlechter (Campanella & Federico 2020,
Abbildung 3, 3; siehe auch Bugamelli et al. 2018, 16 und Abbildung 7).

Bugamelli et al. (2018, Abbildung 7) fuhren eine ahnliche Analyse durch, jedoch mit héherem
Detailgrad und sowohl fur das verarbeitende Gewerbes als auch fir private (nichtfinanzielle)
Dienstleistungsunternehmen. Sie stellen fest, dass italienische Unternehmen mit mehr als zehn
Beschaftigten genauso produktiv sind wie deutsche und franzdsische Unternehmen &hnlicher
GroRe,” wohingegen italienische Kleinstunternehmen (mit bis zu neun Beschaftigten) um fast
50 Prozent weniger produktiv sind als ihre franzdsischen und deutschen Pendants.

Da in italienischen Kleinstunternehmen mehr als 40 Prozent aller italienischen Arbeitnehmer
beschaftigt sind (Abbildung 13, linke Seite) - im Vergleich zu 20 Prozent in Deutschland oder Frank-
reich -, hemmt dies die Produktivitat erheblich. Dartber hinaus ist der Anteil der in GroRunternehmen
beschaftigen Arbeitskrafte zwar gestiegen, er ist aber sowohl langsamer gestiegen als auch von einem
niedrigeren Niveau aus als in Frankreich, Deutschland und Spanien (Abbildung 13, rechte Seite).

GroRenverteilung von Firmen Gewicht groRer Firmen, 2005-2019
Anteil aller Beschdkfﬁgten die in Firmen der % aller Beschdftigten, die in Unternehmen
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Abbildung 13: GréRenverteilung von Firmen & Gewicht groBer Firmen, 2005-2019; Quellen: OECD, SDBS Strukturelle
Unternehmensstatistiken

64 Franzosische Unternehmen mit 10 bis 49 Beschaftigten erweisen sich als deutlich produktiver als ihre deutschen und italienischen Pen-
dants und erwirtschaften einen Mehrwert von rund 50.000 Euro je Mitarbeiter verglichen mit 40.000-44.000 Euro je Mitarbeiter in
Deutschland und Italien.
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Warum sind italienische Firmen kleiner? Zum Teil ist das historisch bedingt: Wie Amatori et al.
(2013 in Toniolo ed ) zeigen, entstand zwischen 1870 und 1970 sowohl durch das private
Unternehmertum als auch durch das staatliche Istituto per la Ricostruzione Industriale (IRI) ein
Bestand grof3er und oft global wettbewerbsfahiger Unternehmen.®® In den 1970er- und 1980er-
Jahren begannen jedoch viele dieser Unternehmen zu schwacheln, teils aufgrund allgemeiner
Faktoren wie der Olschocks der Jahre 1973 und 1979 und des heilRen Herbsts der Arbeiterunruhen
von 1969, teils aufgrund unternehmensspezifischer Faktoren wie Missmanagement (Montecatini),
verpfuschter  Nachfolgeregelungen  (Olivetti), ruindsen  sektorinternen  Wettbewerbs
(petrochemische Industrie, siehe De Cecco , 774f), oder von Korruptionsskandalen und
politischer Einmischung (ENI).© Manchen Analyse zufolge lag eine tiefere Ursache in ,the inability
of industrial and financial post-war elites to maintain their long-term coordination capacity over

time” (Simoni , 387). Unabhangig von den genauen Ursachen kam es im Italien der 1980er-
und 1990er-Jahre zu einer Verlagerung von groRen Industrieunternehmen zu kleinen und
mittleren Unternehmen, oft angesiedelt in sogenannten Industriebezirken (Locke ).

Die Arbeitsmarktregulierung kdnnte diesen historischen Trend noch verstarkt haben, indem sie
Anreize fur Unternehmen schuf, unter der Schwelle von 15 Beschaftigten zu bleiben, ab der ein
verstarkter Kindigungsschutz greift (Lenzu & Manaresi ). Bugamelli et al. ( ) stellen jedoch
fest, dass ,Italian firms enter the market with a smaller size, and grow less and for a smaller
number of years with respect to their U.S. counterparts” (21). Mit anderen Worten: Das Problem
scheint zumindest teilweise bereits zu bestehen, bevor Firmen diese Schwelle erreichen. Bobbio
( ) vertritt die Auffassung, dass ungleichmaRige Steuerdurchsetzung die durchschnittliche
UnternehmensgroéfRe verringern kann. Seine zentrale Annahme ist, dass kleinere Unternehmen
seltener steuergeprift werden, sodass Steuerhinterziehung fur sie einen héheren erwarteten
Ertrag hat, wahrend Wachstum das Risiko der Entdeckung erhéht. Bobbio entwickelt aus dieser
Intuition ein Modell und kalibriert es anhand italienischer Unternehmensdaten. Er schatzt, dass
die derzeitige asymmetrische Unterdurchsetzung im Vergleich zu einer perfekten Steuerdurch-
setzung die durchschnittliche UnternehmensgréfRe um 25 Prozent verringert (Bobbio , 24).

Eine weitere Eigenschaft, die nur italienische Firmen in dieser Zahl aufweisen, ist das
Familienmanagement. Damit ist nicht Familieneigentum gemeint, das in Italien, aber auch in
Deutschland und, in geringerem Mal3e, in Frankreich und im Vereinigten Kénigreich weitverbreitet
ist.”” Familienmanagement bedeutet auch nicht, dass nur der Vorstandsvorsitzende eines
Unternehmens aus der Eigentimerfamilie stammt - auch dieses Modell ist unter
Familienunternehmen in Europa weitverbreitet.®® Unter Familienmanagement versteht man eine
Situation, in der das gesamte Management einer Firma aus der Eigentimerfamilie stammt. Dies ist
in Spanien, Frankreich, Deutschland und dem Vereinigten Konigreich die Ausnahme und trifft in
diesen Landern nur auf jeweils ungefahr ein Drittel, ein Viertel bzw. 10 Prozent aller
Familienunternehmen des verarbeitenden Gewerbes zu (wobei nur Unternehmen mit mehr als

Die IRI spielte vor allem in den ersten beiden Nachkriegsjahrzehnten eine wichtige Rolle: ,During this period, public enterprises under
excellent middle managers were an engine of investment and technical progress. IRI produced at internationally competitive prices in-
termediate goods, such as iron and steel, in which the private sector had historically been uncompetitive and in need of protection from
1887 onward” (Toniolo in Toniolo ed, 22).

Fur sektorbezogene Darstellungen des Verlusts groBer und weltweit wettbewerbsfahiger Unternehmen, siehe Gallino ( ).

Bei den Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes mit mehr als zehn Beschaftigten liegt der Anteil der Familienunternehmen bei-
spielsweise in Italien bei 86 Prozent, in Deutschland bei 90 Prozent, in Spanien bei 83 Prozent, im Vereinigten Konigreich bei 81 Prozent
und in Frankreich bei 80 Prozent (Bugamelli et al. , 31).

Von den in der Stichprobe enthaltenen Familienunternehmen haben in Deutschland und Italien mehr als 80 Prozent einen CEO aus der
Eigentimerfamilie. Im Vereinigten Kénigreich sind es rund 70 Prozent, in Frankreich etwas mehr als 60 Prozent, (Bugamelli et al. ,
Abbildung 13).
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zehn Beschaftigten betrachtet werden, um Kleinstunternehmen auszuschlie3en). In Italien ist es
hingegen die Regel: Bei mehr als zwei Dritteln der Familienunternehmen mit mehr als zehn
Beschaftigten (Bugamelli et al. , 31) stammt die gesamte FUhrungsebene aus der
Eigentimerfamilie.

Familienmanagement verringert die Produktivitat von Unternehmen (Bandiera et al. ; Lippi &
Schivardi ). Dieses Ergebnis gilt zwar international, nicht nur in Italien (Bloom & Van Reenen

, Bloom et al. ), ist aber angesichts des hoéheren Anteils von Unternehmen unter
Familienmanagement in Italien besonders problematisch.

Daruber hinaus kénnten die Kosten dieser Managementstrukturen in Form von entgangenen
Produktivitatsgewinnen in den letzten Jahrzehnten drastisch gestiegen sein. Pellegrino & Zingales
( ) untersuchen den Zusammenhang zwischen Produktivitat, der EinfUhrung von
Informationstechnologie (IT) auf Unternehmensebene und Managementstrukturen. Sie kommen
zu dem Ergebnis, dass dieser Zusammenhang bis zu zwei Drittel des Minderproduktivitatswachs-
tums in Italien gegeniber anderen hoch entwickelten Volkswirtschaften zwischen 1996 und 2006
erklaren kénnte (23). Ihr Ansatz besteht darin, dass Meritokratie die EinfUhrung von IT vorantreibt
und die Einfihrung von IT die jungsten Produktivitatssteigerungen fordert, dass italienische
Unternehmen jedoch aufgrund des Familienmanagements weniger meritokratisch sind als
Unternehmen in anderen Landern und daher die produktivitatssteigernden Méglichkeiten der IT
nicht voll ausschépfen.”

Da die Bedeutung der IT seit Mitte der 1990er-Jahre dramatisch zugenommen hat (Bloom et al.

), stellt diese Erklarung eine elegante Verbindung zwischen einem seit Langem bestehenden
Merkmal der italienischen Volkswirtschaft (dem Familienmanagement) und einem zeitlich
variablen Faktor (der IT-Revolution) her, der mit dem Zeitpunkt des italienischen Produktivitats-
rackgangs zusammenfallt.”! Interessanterweise stellen Pellegrino & Zingales auch fest, dass
andere Erklarungen flr den Produktivitatsriickgang, wie die Regulierung des Arbeitsmarkts, die
Verscharfung des globalen Wettbewerbs und des Wettbewerbs mit China oder die Integration in
die Eurozone (Pellegrino & Zingales , 26-30) einen Grofteil ihrer Erklarungskraft verlieren,
sobald man den Zusammenhang zwischen Meritokratie, IT-Investitionen und Produktivitat
bertcksichtigt. In Anbetracht ihrer Fokussierung auf die TFP’? und des relativ kurzen Zeitraums,
den ihre Untersuchung abdeckt (1996-2006), ist dieses Ergebnis jedoch mit Vorsicht zu betrachten.

Theoretisch hat die Kombination von Familieneigentum und -management sowohl Vor- als auch Nachteile. Die wichtigsten Vorteile be-
stehen in der Beseitigung oder Verringerung von Informationsasymmetrien und Principal-Agent-Problemen zwischen Eigentimern und
Managern. Mogliche Hauptnachteile bestehen darin, dass die Mdglichkeiten der Unternehmenskontrolle verringert werden (infolge ho-
herer Reibungsverluste beim Screening potenzieller Ubernahmeobjekte, héherer Reservationspreise bei den Verkaufern und héherer
Kosten fur die Integration nach dem Kauf), dass das Management UbermaRige risikoavers ist (infolge des nicht diversifizierten Vermo-
gensportfolios der Eigentimer-Manager) und dass das Management im Durchschnitt weniger kompetent ist (aufgrund des begrenzten
Rekrutierungspools).

Anmerkung: Hier geht es nicht um das Volumen der IT-Investitionen (denn die Autoren halten fest: ,Italy does not appear to under-invest
significantly in ICT capital”, Pellegrino & Zingales , 34), sondern darum, in welchem Ausmal} Geschaftspraktiken umorganisiert und
angepasst werden, um die Produktivitatsgewinne aus diesen Investitionen zu optimieren.

Zur verpassten IT-Revolution (,missing the IT revolution”) als Ursache fir Italiens Stagnation, siehe auch Ottaviano & Hassan ( ), Mi-
lana & Zeli ( ), Bugamelli & Pagano ( ).

Sie analysieren nur die Auswirkungen der relevanten Ereignisse auf die TFP, d. h. einen bestimmten Teil der intensiven Marge, und igno-
rieren mogliche Auswirkungen ebendieser Ereignisse auf das Produktionsvolumen (BIP), d. h. die extensive Marge, sowie auf Kapital- und
Humankapitalinvestitionen, d. h. andere Teile der intensiven Marge.
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Unabhéngig von unternehmensinternen Faktoren und Merkmalen haben Forscher, die mit der
unternehmensbezogenen Perspektive arbeiten, auch die Verbindungen zwischen Unternehmen
und dem sozialen, administrativen und rechtlichen Umfeld, in das sie eingebettet sind, untersucht.
Drei Ergebnisse sind hier hervorzuheben.

Erstens stellt die organisierte Kriminalitat ein erhebliches Hindernis fur die Effizienz italienischer
Unternehmen dar. Das Produktivitatswachstum wird zum Teil dadurch beeintrachtigt, dass die
Banken weniger bereit sind, Kredite zu vergeben (Bonaccorsi di Patti ), wodurch weniger
Mittel fUr Investitionen zur Verfigung stehen,”” zum Teil aber auch durch direkte Erpressung von
Unternehmen und zum Teil durch die indirekten Kosten, die dadurch entstehen, dass das
Vertrauen in die Rechtsordnung gestdért und der Wettbewerb verzerrt wird sowie
Investitionsanreize verringert werden (Mirenda et al. ).

Die GréRe dieser Effekte ist schwer zu quantifizieren. Uber einen Abgleich von Familiennamen in
Eigentimerregistern und verurteilten Kriminellen schatzen Mirenda et al., dass 0,7 Prozent aller
italienischen Unternehmen in den nérdlichen und zentralen Regionen von der ‘Ndrangheta
infiltriert sind. Da es sich dabei in der Regel um Uberdurchschnittlich gro3e Unternehmen handelt,
entfallen auf sie fast 2 Prozent bzw. 42 Milliarden Euro des Gesamtumsatzes aller Unternehmen in
diesen Regionen (2754). Betroffen sind vor allem Unternehmen aus dem Baugewerbe, dem
Immobiliensektor, dem Einzel- und Grol3handel sowie Versorgungsunternehmen (2756f). Sie
weisen hohere Umsatze und eine geringere Produktivitat auf (Tabelle 2) und haben mit einer rund
30 Prozent héheren Wahrscheinlichkeit als andere Unternehmen mindestens einen 6ffentlichen
Auftrag erhalten (2770).

In makrodkonomischer Hinsicht scheint sich die organisierte Kriminalitat vor allem im Suden
negativ auszuwirken: Pinotti ( ) schatzt, dass die Ansiedlung des organisierten Verbrechens in
Apulien und Basilikata ab den 1970er-Jahren dort im Verlauf der letzten 30 Jahre einen Verlust von
rund 15 Prozent des Pro-Kopf-BIP verursacht hat. Diese Zahlen sind angesichts der Art des unter-
suchten Phanomens als grobe Naherungswerte zu verstehen; dennoch wirden sie einen
Ruckgang der jahrlichen Wachstumsrate von 0,5 Prozent pro Jahr im Stden darstellen, das heil3t
einen erheblichen Teil des Gesamtwachstums.

Zweitens scheint das italienische Rechtssystem das Produktivitatswachstum des Landes zu
behindern. Im internationalen Vergleich wird deutlich, dass italienische Gerichtsverfahren
Uberdurchschnittlich lange dauern (Esposito et al. ). So dauert ein erstinstanzliches Verfahren
Uber Handelsstreitigkeiten in Italien durchschnittlich 1120 Tage, gegenlber 645 Tagen in der EU
(World Bank ) bzw. 553 Tagen in der OECD (Bugamelli et al. , 59, siehe auch

). FUr die Durchsetzung von mit Immobilien besicherten Zahlungsansprichen betrug die
durchschnittliche Zeit (Stand 2017) 4,25 Jahre, fur Insolvenzfalle 7,5 Jahre (IMF , 18). Dartber
hinaus ist das Gefalle zwischen den Regionen betrachtlich, wobei die schnellsten Regionen in
Italien bis zu sechsmal schneller arbeiten als die langsamsten (IMF , 18).

.[Wlhere the crime rate is higher, borrowers pay higher interest rates, pledge more collateral, and resort less to asset-backed loans and
more to revolving credit lines than borrowers in low-crime areas. ... The offences that affect the loan market are those that exogenously
increase firm fragility (extortion, organized crime) and raise expected loss, given the likelihood of default (fraud, fraudulent bankruptcy).”
(Bonaccorsi di Patti ,3)
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Diese langen Verzdgerungen bei Gerichtsverfahren sind privaten Akteuren nicht verborgen
geblieben. Bis zu einer kurzlich erfolgten Regulierungsanderung der EU flhrten sie zu einer
juristischen Taktik, die als , der italienische Torpedo” bekannt wurde. Diese bestand darin, einen
Fall vor ein italienisches Gericht zu bringen, um seine Entscheidung durch Gerichte in anderen
Landern strategisch zu verzégern.’”*

Durchschnittliche Dauer der gerichtlichen Durchsetzung eines

Vertrags
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Abbildung 14: Durchschnittliche Dauer der gerichtlichen Durchsetzung eines Vertrags; Quellen: Weltbank, Doing Buisness
Data Set 2020 OECD

74 Eine gute Beschreibung und ein (fiktives) Beispiel fur das italienische Torpedo findet sich bei Bogdan (2007, 92f): ,Assume that a Swedish
enterprise (the buyer) has purchased some goods from an Italian company (the seller). After delivery, which, pursuant to the contract,
took place in Stockholm, the buyer finds that the quality of the goods is inferior to that specified in the contract. He demands damages
from the seller, who refuses to pay. ... the Italian seller, anticipating that he will be sued in Sweden, rushes to an Italian court and applies
for a declaratory judgment confirming that he is not guilty of a breach of contract. The Italian court lacks jurisdiction ... The seller is, of
course, aware of this, but the main purpose of his action in Italy or a third Member State is not to obtain a favorable judgment there on
the merits of the dispute. Instead, he wishes to benefit from the fact that the courts in some Member States are notoriously slow and it
may take them years to finally dismiss the case due to lack of jurisdiction ... The seller hopes that the long delay, together with the po-
tential costs and inconveniences of taking part in court proceedings abroad, will make the Swedish buyer give up his claim or accept a
settlement favorable to the seller.”
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Welche Auswirkungen hat das auf die Produktivitat? Auf der Grundlage von mehr als 4500
Justizreformen in 74 Ldndern kommt Chemin zu dem Ergebnis, dass umfassende Rechtsreformen
die Produktivitdt von Unternehmen in beziehungsabhangigen Sektoren’”> um etwa 20 Prozent
steigern konnen (Chemin , 63). Dieses Ergebnis ist allerdings mit Vorsicht zu behandeln, da die
zugrunde liegenden Daten sich auf Reformen in Entwicklungslandern mit einem hohen Anteil an
Auslandshilfe beziehen. Es bleibt unklar, inwieweit es auch auf Italien zutrifft. Dennoch bietet es
eine erste Orientierung fur die GréBenordnung moglicher Produktivitatseffekte.

Die Tatsache, dass das italienische Rechtssystem so langsam arbeitet, scheint zwei der anderen
Probleme auf Unternehmensebene in Italien zu verstarken: UnternehmensgréRe und ineffiziente
Managementstrukturen. Giacomelli & Menon ( ) nutzen regionale Unterschiede in der
durchschnittlichen Dauer von Gerichtsverfahren, um deren Auswirkungen auf die
UnternehmensgroRe zu schatzen. Sie kommen zu dem Ergebnis, dass eine 10-prozentige
Verringerung der Anzahl der Tage, die fur die Durchsetzung eines Vertrags benétigt werden, zu
einem Anstieg der durchschnittlichen GréRRe von Unternehmen im produzierenden Gewerbe um
2 Prozent fUhrt (1252). Geht man von einem linearen Effekt aus, wirde eine Angleichung der
Geschwindigkeit der italienischen Gerichte an den EU- oder OECD-Durchschnitt zu einem Anstieg
der durchschnittlichen UnternehmensgréfRe um etwa 10 Prozent fihren und damit ein Viertel der
40-prozentigen Licke zwischen der durchschnittlichen GroRe italienischer Unternehmen und
derjenigen anderer EU-15-Lander schlieBen (Giacomelli & Menon , 1253).

Indem sie die Ineffizienz der Gerichte mit den Managementstrukturen von Unternehmen in
Verbindung bringen, weisen Bloom et al. ( ) nach, dass ein ineffektiver Rechtsschutz, der durch
einen niedrigen Indikator fur ,Rechtsstaatlichkeit” angezeigt wird, bei Unternehmen zu einer
starkeren Zentralisierung und weniger effizienten Managementstrukturen fuhrt. Es ist jedoch zu
beachten, dass dieses Ergebnis aus einer umfangreichen Untersuchung stammt, in der Italien gute
Werte fur Vertrauen und Dezentralisierung in der Unternehmensfiihrung erzielt (z. B. Abbildungen
2, 3, und 4), sodass ein negativer Effekt nur im Vergleich zu einer kontrafaktischen Situation mit
noch gréflerem Vertrauen und dezentralerer Verwaltung in Italien sichtbar ware.

Auch wenn die immer noch Ubermalig lange Dauer von Vertragsdurchsetzungen darauf
hindeutet, dass weitere Rechtsreformen notwendig sind, hat es in letzter Zeit doch
Verbesserungen gegeben. Zwischen 2014 und 2019 hat sich die Zeit zum Abschluss von
Zivilverfahren von 13 auf elf Monate verkUrzt. Im gleichen Zeitraum ist die Zahl der anhangigen
Verfahren bei den Zivilgerichten um 24 Prozent zurlckgegangen und die Ruckstande bei den
Berufungsgerichten und Tribunalen wurden um 50 Prozent bzw. 43 Prozent verringert (OECD

, 55). Des Weiteren sind im Nationalen Sanierungsplan Italiens Uber zwei 2,5-Jahres-Zyklen 2,3
Milliarden Euro fur Zeitarbeitskrafte vorgesehen (etwa 8 Prozent des regularen jahrlichen
Gesamtpersonalbudgets der Justiz, OECD , 55), um einen groReren Teil des Rickstands
abzubauen. Auch die Konkursverfahren wurden 2019 reformiert, allerdings ist es noch zu frih, um
die Auswirkungen dieser Reform zu bewerten.

Dies wird operationalisiert als Sektoren, in denen die Kaufer nicht ohne Weiteres von einem Verkaufer zu einem anderen wechseln kén-
nen. Die Nicht-Substituierbarkeit birgt das Risiko, dass ein Verkaufer nach der Produktion einer Ware den Preis nach oben verhandelt,
da er weiB, dass der Kaufer nicht auf einen alternativen Anbieter zurtickgreifen kann. Dadurch entsteht ein erhdhter Bedarf an einer
zuverlassigen Durchsetzung von Vertragen (Chemin 2020, 56). Der wichtigste Sektor mit besonders geringer Substituierbarkeit, d. h.
hoher Beziehungsabhangigkeit, ist die spezialisierte Fertigung. Beispiele fur spezifische Produkte mit niedriger Substituierbarkeit sind
Aktuatoren fur Flugzeugsitze, Einspritzpumpen, Schlie3systeme flir Autos und Maschinen zur Herstellung von Briefumschlagen (Chemin
2020, Anhang D).
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Drittens und letztens wirkt sich die 6ffentliche Verwaltung auf das Verhalten und die Effizienz der
Unternehmen aus. Auch hier deutet der internationale Vergleich darauf hin, dass die 6ffentliche
Verwaltung in Italien den Unternehmen Kosten und Schwierigkeiten verursacht (Campanella &
Federico 2020, 5). Im European Quality of Governance Index (Charron et al. 2021) liegt Italien
beispielsweise im untersten Viertel und weist eine sehr grol3e interne Heterogenitat zwischen den
Regionen auf (Abbildung 15).

Nationale und regionale Werte im European Quality of
Government Index
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Anmerkung: Abbildung 3 aus Charron et al. (2019), Formatanpassung und Hervorhebungen
durch roten Kasten hinzugeflugt durch Dezernat Zukunft.
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Abbildung 15: Nationale und regionale Werte im European Quality of Government Index; Quelle: Charron et al. 2021,
Abbildung 3, roter Kasten hinzugefligt

Wie Abbildung 16 zeigt, ist die italienische 6ffentliche Verwaltung jedoch keineswegs durchgangig
langsam oder ineffizient. Zwar dauert es mehr als ein Jahr, bis man eine Mehrwertsteuererstattung
erhalt, und der Zeitaufwand fir die Einreichung von Korperschaftssteuererklarungen ist relativ
hoch (linke Seite), aber die Eintragung von Eigentum und die Bearbeitung von Baugenehmigungen
erfolgen genauso schnell wie oder schneller als in vergleichbaren europaischen Landern (rechte
Seite).
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Erforderliche Zeit fir bestimmte Verwaltungsvorgange in Italien,
Deutschland, Frankreich und Spanien

Wochen, Tage oder Stunden pro jahr
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Abbildung 16: Erforderliche Zeit fir bestimmte Verwaltungsvorgange in Italien, Deutschland, Frankreich und Spanien; Quelle:
World Bank Doing Business Survey (2020)

Wie genau sich die 6ffentliche Verwaltung auf die Gesamtproduktivitat auswirkt, ist schwer zu
messen. Giordano et al. (2020) nutzen die intranationalen Unterschiede zwischen den italienischen
Regional- und Provinzverwaltungen, um diesen Effekt zu untersuchen. Sie kommen zu dem
Schluss, dass die Produktivitat um 9 Prozent gesteigert werden kdnnte, wenn alle italienischen
Provinzen im offentlichen Sektor auf dem gleichen Effizienzniveau arbeiteten wie die effizientesten
Regionen (Giordano et al. 2020, 1019). Auch dieses Ergebnis sollte mit Vorsicht betrachtet werden:
Die Qualitat der offentlichen Verwaltung kann durchaus stellvertretend fUr andere
regionalspezifische Merkmale stehen, die eine Verwaltungsreform entweder erschweren oder ihre
produktivitatssteigernde Wirkung verringern kénnen (siehe Abschnitt 5 unten).

Die Herausforderungen, mit denen sich in Italien tatige Unternehmen konfrontiert sehen, zeigen
sich auch im Umfang und in den Merkmalen der auslandischen Direktinvestitionen (ADI). Obwohl
sich der Bestand an auslandischen Direktinvestitionen in Italien seit 2005 ungefahr verdoppelt hat,
liegt er mit knapp Uber 20 Prozent des BIP nach wie vor unter dem Niveau Deutschlands
(26 Prozent des BIP) und Frankreichs (32 Prozent) sowie deutlich unter dem EU- (63 Prozent) und
dem OECD-Durchschnitt (56 Prozent) (Abbildung 17, linke Seite). So liegt der Anteil der
italienischen Wirtschaft am gesamten OECD-BIP zwar bei 3,5 Prozent, ausldndische
Direktinvestitionen in Italien machen jedoch nur 2 Prozent aller auslandischen Direktinvestitionen
in der OECD aus (OECD 2017, 2f).
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Was die Merkmale auslandischer Direktinvestitionen (ADI) betrifft, so sind Unternehmen in
auslandischem Besitz in Italien importintensiver (d. h. sie haben einen hdheren Anteil an Importen
in ihren Einkaufen) als ein durchschnittliches Unternehmen in auslandischem Besitz in einem
OECD-Land, obwohl Italien eine vergleichsweise groRe OECD-Wirtschaft ist. Dies deutet darauf hin,
dass Unternehmen in auslandischem Besitz in Italien es méglicherweise vorziehen, so viele Waren
und Dienstleistungen wie mdéglich zu importieren, anstatt sie vor Ort zu kaufen (OECD , 3).
Verglichen mit dem OECD-Durchschnitt sind Unternehmen in auslandischem Besitz in Italien auch
weniger exportintensiv (d. h. sie haben einen geringeren Anteil an Exporten an ihrem
Gesamtumsatz, OECD , 3). Man kénnte meinen, dies ware eine direkte Folge daraus, dass
Italien eine relativ groBe OECD-Wirtschaft ist, doch italienische Unternehmen in inlandischem
Besitz sind exportintensiver als der Durchschnitt der OECD-Unternehmen in inlandischem Besitz
(ebd.). Die Tatsache, dass Firmen in auslandischem Besitz weniger exportintensiv sind als Firmen
in auslandischem Besitz in anderen OECD-Volkswirtschaften und als italienische Firmen in
inlandischem Besitz, kdnnte auf besondere Herausforderungen fur diese Firmen in Italien
hindeuten.”” Auch der Umstand, dass die durchschnittlichen Renditen fir auslandische
Direktinvestitionen in Italien in den letzten fUnf Jahren mit 3,1 Prozent deutlich unter dem OECD-
Durchschnitt von 4,2 Prozent lagen, kénnte auf solche Hintergrundfaktoren zurtckzufuhren sein
(Abbildung 17, rechte Seite).

Bestand an ADI im Inland Durchschnittliche Renditen von
ADI, 2017-2022

% des BIP Ertréage aus inldndischem ADI in % des
Gesamtbestands an inldndischem ADI

Prozent Prozent

90 16
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80 14
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Abbildung 17: Bestand an ADI im Inland & Durchschnittliche Renditen von ADI, 2017-2022; Quelle: OECD

In seiner Erkldrung zum Investitionsklima 2020 stellte das US-AuBenministerium fest, dass ,[t]he government's efforts to implement new
investment promotion policies to position Italy as a desirable investment destination have been undermined in part by Italy’s slow eco-
nomic growth, unpredictable tax regime, multi-layered bureaucracy, and time-consuming and often inconsistent legal and regulatory
procedures” (US State Department, ).
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Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die unternehmensbezogene Perspektive wichtige Details
zur Diskussion beitragt, die von den anderen beiden Erklarungsansatzen Ubersehen oder
unzureichend ausgeleuchtet werden. Insbesondere kann sie die auf den ersten Blick
Uberraschende Behauptung erklaren, dass die Lohne in Italien gleichzeitig zu hoch und zu niedrig
sind. Wenn in vielen Firmen das Management schlecht und risikoscheu ist, wirken niedrige Léhne
nicht investitionsféordernd und kénnen als (eine) Ursache fir Unterinvestitionen und
unzureichende Nachfrage erscheinen. Gleichzeitig kénnen die Lohnstlckkosten (d. h. die
produktivitdtsbereinigten Léhne) zu hoch dafir erscheinen, dass man auf Exportmadrkten
wettbewerbsfahig ist, wenn niedrige Investitionen und ein auf rent extraction ausgerichtetes
Management die Produktivitat dricken.

Allerdings unterschatzt dieser Ansatz, aufgrund seiner Betonung von angebotsseitigen Faktoren,
die Rolle der Nachfrage.”” Pozzi & Schivardi ( ) stellen beispielsweise fest, dass Produktivitat
und Nachfrageheterogenitat fur das Wachstum von Unternehmen gleichermal3en wichtig sind.
Daruber hinaus sagt diese Perspektive im Allgemeinen wenig dartber aus, warum diese Probleme,
wenn sie denn erkannt wurden, noch nicht behoben wurden. Hierfur muss die italienische Politik,
Geschichte und Soziologie noch genauer untersucht werden.

/Box 1: Zwei weitere Erkldrungsansatze \

Neben den Erklarungsansatzen, die im Haupttext behandelt wurden, haben zwei weitere so
viel Beachtung in der Offentlichkeit gefunden, dass sie hier kurz erértert werden sollen.

Erstens wird die Auffassung vertreten, dass das Uberleben von
ermdoglicht und dadurch verhindert haben, dass deren Kapital- und Arbeits-
ressourcen flur produktivere Zwecke eingesetzt wird (Andrews et al. , Gopinath et al.

).

Schivardi et al. ( ) zeigen jedoch, dass die Literatur zu Zombiefirmen ein Identifikations-
problem beinhaltet: Ihre Vertreter halten einen Korrelationseffekt - in einer Rezession steigt
der Anteil der Zombiefirmen und die Leistung der Nicht-Zombiefirmen sinkt - fur einen kau-
salen Zusammenhang. Die wahre Ursache fur sinkende Unternehmensperformance ist die
Rezession selbst und nicht der steigende Anteil der Zombiefirmen (siehe auch Bugamelli et
al. , FuBnote 13, fur weitere methodische Kritik an diesem Forschungsansatz).

Der kausale Mechanismus in Gopinaths einflussreichem Paper aus dieser Forschungsrich-
tung wird von Calligaris et al. ( , 37) ausdrucklich zurtckgewiesen: Wahrend Gopinath et
al. behaupten, dass niedrige Realzinsen die Produktivitat senken, weil zu viel Kapital in gro-
Bere, nicht kreditbeschrankte Unternehmen mit vermeintlich geringerer Margenproduktivi-
tat fliel3t, stellen Calligaris et al. ( , 37) fest, dass nicht kreditbeschrankte Unternehmen
mit einer héheren und nicht mit einer geringeren Gesamtfaktorproduktivitat korrelieren.
Eine Zunahme der Kreditvergabe, die sich auf nicht kreditbeschrankte Unternehmen kon-
zentriert, sollte daher die Produktivitat eher erhéhen als verringern.

Das wird auch von einigen der wichtigsten Forscher, die in diesem Umfeld arbeiten, anerkannt. So z. B. Bugamelli et al. ( ): ,the focus
of this paper is on structural and supply-side issues. This does not mean that demand is not important for productivity developments ...
in particular, demand issues (both levels and uncertainty) have determined a prolonged weakness in investment by private firms” (10).
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Der zweite Ansatz argumentiert mit Hier wird die Auffassung ver-
treten: ,in Italy, political instability - reflected in frequent changes of government - is a major
obstacle to coherent economic policies” (Tokarski ,11).

Diese Erklarung kann aus zwei Griinden nicht Gberzeugen. Erstens ist die Klassifikation Itali-
ens als ein besonders instabiles Land zweifelhaft. Italien hatte zwar in den 77 Jahren seit
dem Zweiten Weltkrieg 72 Kabinette - ein Kabinett war also durchschnittlich fir nur etwas
mehr als ein Jahr im Amt ( , linke Seite) -, doch im selben Zeitraum gab es nur
31 verschiedene Premierminister. Bis 1981 waren dardber hinaus alle Premierminister Ver-
treter der christdemokratischen Partei, sodass ein neues Kabinett oft nur dazu diente, die
wechselnden Machtverhaltnisse zwischen den verschiedenen Flugeln der Partei abzubilden.
Und wahrend die Amtszeiten italienischer Kabinette relativ kurz waren, sind die jeweils ge-
wahlten Parlamente aul3erst stabil und bestehen meist bis zum Ende ihrer Amtszeit.

Allerdings gibt es Grund zu der Annahme, dass die politische Instabilitat seit den 1990er-Jah-
ren zugenommen hat. Obwohl die Kabinette nun langer im Amt sind, hat sich der Aufstieg
und Fall einzelner politischer Parteien beschleunigt und es wurde viermal (1994, 1996, 2008
und 2022) auBerhalb des regularen Turnus gewahlt. Diese Entwicklung fallt zeitlich mit der
Verlangsamung des Produktivitdtswachstums zusammen.

Selbst wenn Italien als besonders instabiles Land einzustufen ware, ist jedoch zweitens frag-
lich, ob zwischen politischer Instabilitat und niedrigem Wachstum ein Zusammenhang be-
steht: Israel, Frankreich und Japan weisen, gemessen an der (durchaus problematischen)
Kennzahl der durchschnittlichen Regierungszeit ( , linke Seite), alle eine ahnlich
hohe Instabilitat wie Italien auf. Dennoch war in keinem dieser Lander eine vergleichbare
Produktivitatsverlangsamung zu verzeichnen in den letzten Jahren ( , rechte Sei-
te). Die Entwicklung Frankreichs ist in dieser Hinsicht besonders aufschlussreich: Die Periode
hdchster politischer Instabilitat des Landes im 20. Jahrhundert - die turbulente Vierte Repu-
blik (1946-1958) mit 21 Regierungen in zwolf Jahren - fiel mit dem ersten Jahrzehnt des Wirt-
schaftswunders nach dem Zweiten Weltkrieg zusammen.

Seit 1945 fanden in Italien 19 Parlamentswahlen statt, genauso viele wie in der Schweiz. In Deutschland waren es 20, in Frankreich und
dem Vereinigten Konigreich 21, in Kanada 25, in Neuseeland 26, in Japan 28 und in Australien 30.
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Amtszeitdauer von Parlamenten Produktivitat in Frankreich,]af)an
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Abbildung 18: Amtszeitdauer von Parlamenten und Kabinetten seit dem Zweiten Weltkrieg & Produktivitat in Frankreich,
Japan, Italien, Deutschland und Israel; Quellen: Déring et al. (2022), linke Seite, OECD, rechte Seite
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5. Versuch einer Synthese

Italien ist die einzige hoch entwickelte Volkswirtschaft, in der die Produktivitat - die Menge des pro
Arbeitsstunde produzierten BIP - um das Jahr 2000 aufhérte zu wachsen. Das BIP-Wachstum,
sowohl nominal als auch real, konnte bis 2007 aufrechterhalten werden und nahm von 2013 bis
2019 wieder schwach zu, wurde aber fast ausschlieBlich von zusatzlichem Arbeitseinsatz
verursacht ( ). Dieser Umstand ist ebenso wie der wachstumshemmende Charakter des
italienischen wirtschaftlichen Systems seit Langem bekannt (De Cecco ). Trotz dieser
Erkenntnis und trotz wiederholter Reformbemuihungen in den letzten 30 Jahren ist das
Produktivitatswachstum nicht wieder in Gang gekommen. Woran liegt das?

Betrachtet man die oben beschriebenen Erklarungen, so lasst sich als erste Antwort festhalten,
dass die verschiedenen Komponenten des Reformmixes widersprichlich und damit letztlich
kontraproduktiv waren. Die von den Verantwortlichen gewahlte Kombination aus vincolo esterno
(,externer Bindung”, insbes. eines festen Wechselkurses), harter Nachfragereduktion und
liberalisierenden Strukturreformen, die sowohl in den 1990er- als auch in den 2010er-Jahren die
Reformbemuhungen kennzeichnete, wird heute allgemein als kontraproduktiv angesehen (z. B.
Gehrke & Weber zu Arbeitsmarktreformen, Bordon et al. zu Arbeits- und
Produktmarktsreformen). Die 6ffentlichen Investitionen wurden unmittelbar reduziert (Abbildung
19, rechte Seite); die allgemeine Unsicherheit, die durch diesen Reformmix entstand, sowie die
schwache Nachfrage und die seit Langem bestehenden Probleme mit Korruption, den Gerichten
und der offentlichen Verwaltung reduzierten mittelbar die privaten Investitionen (Abbildung 19,
linke Seite). Vor diesem Hintergrund sorgten die dualisierenden und teilweise liberalisierenden
Arbeitsmarktreformen lediglich fir einen Anstieg der unsicheren und befristeten Beschaftigung,
verlagerten dkonomische Renten von Arbeitnehmern auf Unternehmen und verringerten die
Humankapitalbildung. Produktivitatssteigernd waren sie in diesem Kontext nicht.

Private Investitionen, 1990-2020 Offentliche Investitionen,

1990-2020
Indexiert auf 1990, fur Deutschland auf Indexiert auf 1990, fiir Deutschland auf
1991 1991
Index Index
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Abbildung 19: Private Investitionen, 1990-2020 & Offentliche Investitionen, 1990-2020; Quellen: AMECO; Investitionen
definiert als Bruttoanlageinvestitionen in Euro (inflationsbereinigt)
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Angesichts der schwachen 6ffentlichen, privaten und Humankapitalinvestitionen und der von
kleinen und mittleren, oft schlecht gefUhrten Unternehmen dominierten Unternehmenslandschaft
war Italien somit in keiner guten Position, um den 2004 erweiterten Binnenmarkt und die
Moglichkeiten der sich entwickelnden IT-Revolution zu nutzen und auf die zunehmende
Konkurrenz aus China zu reagieren (Faini & Sapir ).7?

Die Reformen schufen nicht nur ein unglinstiges makrodkonomisches Umfeld, sondern
untergruben auch eine effektive Koordinierung auf der Angebotsseite (Simoni ): Auf dem
Arbeitsmarkt hatte die in den frihen 1990er-Jahren eingefiuihrte starkere Zentralisierung der
Tarifverhandlungen zu langerfristigen kooperativen Strukturen zwischen Unternehmen, Gewerk-
schaften und Arbeitnehmern, etwa nach deutschem Vorbild, fuhren kénnen. Die gleichzeitige
Aushéhlung des Kindigungsschutzes verhinderte dies jedoch und beglnstigte stattdessen den
Aufbau eher unverbindlicher, kurzfristig orientierter Strukturen. Im Bereich der
Unternehmensfihrung und -finanzierung wurde durch die Reformen von 1998 und 2003 der
Schutz von Minderheitsaktiondren verbessert. In Verbindung mit der Privatisierung des
Bankensystems hatte dies marktbasierte Finanzierungsstrukturen ankurbeln und durch die
Schaffung eines Markts fur Unternehmenskontrolle zu einer starkeren Marktiberwachung von
Unternehmensfihrungen fihren kénnen.®® Dies ware ein Modell nach angloamerikanischem
Vorbild zur Bekampfung von Missmanagement gewesen. Die Aufhebung des Verbots flr Banken,
Anteile an Nicht-Finanzunternehmen zu halten, sowie die weitere Duldung von Pyramiden- und
Querbeteiligungen hatten jedoch einen gegenteiligen Effekt. Diese Malinahmen gingen in
Richtung des alteren Modells der bankbasierten Uberwachung von Firmenmanagern, das mit der
bundesrepublikanischen ,Deutschland AG' assoziiert wird.

Das Ergebnis dieser widersprichlichen Reformen, sowohl auf der Makro- als auch auf der
Mikroebene und sowohl auf der Nachfrage- als auch auf der Angebotsseite, war ein Zustand, der
durch pessimistische Erwartungen, geringe Investitionen und zunehmende Hysterese
gekennzeichnet war: eine Stagnationsfalle (Benigno & Fornaro , Storm ). Dies war
besonders problematisch, da mit der IT-Revolution, dem Aufstieg Chinas und der Integration
Osteuropas nach 2004 eine Situation entstand, in der sowohl Mehrinvestitionen als auch eine
Verschiebung der Produktionsfaktoren erforderlich gewesen waren. Deutschland, Osterreich und
andere nordeuropaische Staaten nutzten die entsprechenden Chancen und profitierten von der

Welche Rolle die Konkurrenz aus China fir Italiens Stagnation spielt, ist nach wie vor umstritten: Einerseits stellen Bugamelli et al. ( )
fest, dass Italien aufgrund seiner Spezialisierung auf das verarbeitende Gewerbe im mittleren Technologiebereich tatsachlich besonders
stark von einem ,China-Schock” betroffen war. Die oben dargestellten Produktivitadtszahlen decken sich mit dieser Erklarung: Die Pro-
duktivitat im verarbeitenden Gewerbe in Italien wuchs zwar schneller als die im Dienstleistungssektor, aber deutlich langsamer als in
Deutschland, Frankreich und - besonders aufschlussreich - Spanien (siehe oben). Andererseits stellen Pellegrino & Zingales
( , 26ff) fest, dass Lander, die der chinesischen Konkurrenz starker ausgesetzt sind, tendenziell ein hdheres und nicht ein niedrigeres
Wachstum der Gesamtfaktorproduktivitat aufweisen. Allerdings untersuchen sie nur die intensive Marge, d. h. die Produktivitat der ope-
rativen Unternehmen, und ignorieren die extensive Marge, d. h. die Unternehmen, die den Markt vollstandig verlassen. Ihre Ergebnisse
decken sich daher mit der Annahme, dass sich die Konkurrenz aus China auf das italienische BIP-Wachstum negativ auswirkt, indem es
daflr sorgt, dass italienische Firmen ihr Geschaft aufgeben. Durch den Kaldor-Verdoorn-Effekt und die Verringerung des "Learning by
Doing" kénnte dies zu einem geringeren Produktivitdtswachstum gefuhrt haben. Auf Unternehmensebene schliefldlich kommen Mion &
Zhu ( ) zu dem Ergebnis, dass der verstarkte chinesische Wettbewerb zu einer Qualifikationsverbesserung in verarbeitenden Indus-
trien mit niedrigem Technologieniveau fiihrt und keine oder sogar positive Auswirkungen auf die Uberlebensfahigkeit von Unternehmen
hat (durch die Verlagerung von vorgelagerter Produktion ins Ausland). Dieses Ergebnis basiert jedoch ausschlie3lich auf Daten von bel-
gischen KMUs. Es bleibt unklar, inwieweit es auf italienische Unternehmen zutreffen wirde, angesichts der in beschriebe-
nen erheblichen Herausforderungen auf Unternehmensebene.

Dies geschieht bei einem gut ausgepragten Markts fir Unternehmenskontrolle durch drohende Ubernahmen, wenn der Aktienkurs
eines Unternehmens zu tief fallt.
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Integration hoch qualifizierter osteuropaischer Arbeitskrafte zu niedrigen Lohnen in ihre Wert-
schopfungsketten. Italien verpasste den Anschluss. Es entwickelte sich eine Kern-Peripherie-
Dynamik, die zu einer Aufspaltung in den erfolgreichen Central European Manufacturing Core und
die riickstandige Southern European Periphery flhrte (Celi et al. ).

Diese Darstellung wirft jedoch weitere Fragen auf: Warum entschied man sich fur diesen
Reformmix? Warum wurden die Reformen genau dann durchgefiihrt, als sie durchgefihrt wurden,
und warum begann die Verlangsamung des Produktivitdtswachstums genau dann, als sie begann?
Und warum gab es keinen Richtungswechsel, als erkennbar war, wie problematisch der Reformmix
war?

Ich bin kein Experte flr die politische und wirtschaftliche Geschichte Italiens und mdchte daher
beim Skizzieren von moglichen Antworten auf diese Fragen vorsichtig und zurtickhaltend bleiben.
Es scheint jedoch, dass eine Uberzeugende Antwort auf diese Fragen von den Entwicklungen der
1970er- und 1980er-Jahren ausgehen muss. Zu dieser Zeit wurde durch das Abflauen des Wachs-
tums deutlich, dass Italien vor tieferen, strukturellen Herausforderungen stand: Die
Gerichtsbarkeit war zunehmend Uberlastet und die durchschnittliche Verfahrensdauer
verdoppelte sich nahezu (Bianco und Napolitano 2013 in , Abbildung 19.3, 540); das
Verhaltnis zwischen den Tarifparteien, die bereits in den 1960er-Jahren immer aggressiver
miteinander verhandelt hatten, war zunehmend zerrlttet, was die Inflationsbekampfung
erschwerte; die Inflation pendelte sich auf einem Niveau ein, das Uber dem der wichtigsten
Handelspartner lItaliens (mit Ausnahme des Vereinigten Konigreichs) lag; und die groRRen
italienischen Industrieunternehmen verloren den Anschluss an die globale Produktivitatsgrenze.
Die Gewalt und der politische Terrorismus dieser Jahre lie3en zwar ab 1982 nach (Judt , 475f),
aber die Tatsache, dass die Makrodkonomie weiter durch hohe 6ffentliche Defizite gesteuert
wurde, fihrte zu hoher Inflation, standiger Geldentwertung, einer zunehmenden Schuldenlast und
wachsenden Spannungen im Zusammenhang mit dem Prozess der europaischen Integration. Die
Wahrungskrise von 1992 stellte den Hohepunkt dieser Entwicklung dar.

Reformorientierte Birger und Eliten kdnnten aus dieser Zeit die Lehre gezogen haben, dass der in
bestimmten Regionen ausgepragte Mangel an Sozialkapital und Burgersinn (Putnam et al. )
der in der zweiten Halfte des 19. Jahrhunderts und beim Prozess der unvollstandigen Vereinigung
Italiens zu erleben gewesen war, auch nach dem Wirtschaftswunder nach dem Zweiten Weltkrieg
weiter bestand (Capussela ). In Anlehnung an die Wirtschaftsgeschichte des Ostblocks
erscheint es plausibel, dass die wirtschaftlichen Folgen dieser Sozialstruktur umso kostspieliger
wurden, je mehr ein Wandel von extensivem Wachstum zu Wachstum durch die Umschichtung
von Produktionsfaktoren und Innovation notwendig wurde. Als sich die Deindustrialisierung
beschleunigte und die IT-Revolution einsetzte, verlor Italien den Anschluss an die globale
Produktivitatsgrenze (Amatori et al. 2013 in ed, 462).

Laut damals vorherrschender Volkswirtschaftslehre stellten SparmalBnahmen und
Marktliberalisierung eine gute Moglichkeit dar, diesem Abschwung zu begegnen (OECD ,
Daveri & Tabellini , IMF ). Politisch gesehen erschien die Euro-Integration als ein
effektives Mittel, um sicherzustellen, dass diese Reformen auch gegen den zu erwartenden
Widerstand umgesetzt werden kénnten und wirden (Dyson & Featherstone ).

Doch wie oben dargelegt, war der Reformmix, der sich aus dieser Konstellation von
Uberzeugungen und Umstdnden ergab, kontraproduktiv. Bestehende Strukturen wurden
zerschlagen, doch man versdumte es, wirksame neue Institutionen und Verfahren fur die
strategische Koordinierung oder fur die Wiederbelebung groBer Unternehmen zu schaffen.
AulBerdem wurden die kleinen und mittleren Unternehmen, die fur das verbleibende
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Produktivitatswachstum der 1980er- und 1990er-Jahre verantwortlich gewesen waren, in Bezug
auf Nachfrage, Kreditvergabe und Wettbewerbsfahigkeit ausgehungert. Ab Mitte der 1990er-Jahre
verschlief man die IT-Revolution (Pellegrino & Zingales ), die bestehenden
Stagnationsneigungen wurden durch die Sparmalinahmen, die der vincolo esterno mit sich
brachte, noch verstarkt.

Diese Probleme begannen sich Mitte bis Ende der 2000er-Jahre immer deutlicher abzuzeichnen
(z. B. Gallino , De Cecco ). Dennoch wurde der Reformansatz nicht grundlegend geandert.
Im Gegenteil: Nach 2008 verfolgten unterschiedliche Regierungen weiterhin gleichzeitige Spar-
und Strukturreformen, insbesondere auf dem Arbeitsmarkt, obwohl diese MalBnahmen in der
Vergangenheit das Wachstum nicht angekurbelt hatten. Warum die politischen
Entscheidungstrager diesen Ansatz weiterverfolgten, lasst sich maoglicherweise erst dann
vollstandig klaren, wenn die einschlagigen Archive in Rom, Berlin, Brissel und anderswo gedffnet
werden. Moschella ( ) und andere argumentieren bereits jetzt, dass hier vermutlich ein neuer
Mechanismus am Werk war: Wahrend in den 1990ern der Reformmix urspringlich aufgrund einer
innenpolitischen Dynamik beschlossen worden war - unter anderem mittels der Strategie des
vincolo esterno -,°' kdnnte die Fortsetzung dieser Reformagenda in den 2010er-Jahren vor allem
darauf zurtckzufihren sein, dass man eine Bestrafung durch den Markt flrchtete, insbesondere
nachdem die Zinssatze flr italienische Staatsanleinen im Jahr 2011 einen Hdchststand erreicht
hatten.

Diese Sorge vor einer Abstrafung durch den Markt war angesichts der Architektur der Eurozone
nachvollziehbar (De Grauwe ). Da diese Architektur jedoch menschengemacht ist, tun sich
damit weitere Fragen auf: Warum wurde eine solche Architektur geschaffen? Und warum wurde
sie selbst dann nicht grundlegend umgebaut, als ihre Schwachstellen deutlich wurden? Diese
Fragen zeigen, wie sehr das wirtschaftliche Schicksal Italiens mit dem der Europaischen Union und
insbesondere der Eurozone verwoben ist. Diesen Fragen weiter nachzugehen, sprengt allerdings
den Rahmen dieses Papers.

Als vorlaufige Schlussfolgerung lassen sich also zwei Ursachen fur Italiens Stagnation ausmachen:
Erstens ist es in den 1990er- und 2000er-Jahren trotz aller Bemihungen reformorienterter
Politiker, Beamter, Richter und Staatsanwalte nicht gelungen, die schon lange bestehenden,
pfadabhangigen klientelistischen Altlasten und Strukturen zu Uberwinden. Reformorientierte
Eliten verordneten den vincolo esterno; eine gestarkte Justiz ging gegen die endemische Korruption
vor; der Rechtsstaat stellte sich gegen die extraktive Auspragung des hiesigen politischen
Kapitalismus (Milanovic ). Doch anstatt die Stagnation zu Uberwinden, vertieften die daraus
resultierenden Reformen diese noch. Dies lag zum Teil am wirtschaftlichen Zeitgeist, der diesen
Reformen zugrunde lag und der sich als kontraproduktiv erwies, insbesondere im Hinblick auf

Also die bewusste (Selbst-)Auferlegung eines dufl3eren Zwanges auf kunftige italienische Regierungen durch eine Minderheit von Politi-
kern und Beamten, um Reformen zu erreichen, die diese Gruppe fur nitzlich und notwendig hielt, die aber nicht durchfihrbar gewesen

waren, wenn sie nur auf innenpolitischer Ebene diskutiert worden waren.
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HINTERGRUNDPAPIER

Arbeitsmarktreformen, Privatisierungen und die Abkehr von Industriepolitik. Eine Rolle kann
ebenfalls gespielt haben, dass die reformorientierten Eliten nie eine ,Hegemonie der Reformer"
erreichten und sie zur Durchfihrung ihrer Reformen auf Ad-hoc-Koalitionen und glnstige
Umstande angewiesen waren (siehe auch Merler 2019 in Chang et al. 2019).%? Das Ergebnis war das
oben beschriebene widerspruchliche Bindel von Reformen.

Zweitens: Selbst als deutlich wurde, dass dieser Reformansatz kontraproduktiv war, kénnte die
Sorge vor einer Abstrafung durch die Finanzmarkte (die wiederum durch die besondere europa-
ischen Makrofinanzarchitektur erméglicht wurde) spatere Regierungen davon abgehalten haben,
den Reformansatz grundlegend zu revidieren. Inwieweit dies wirklich der entscheidende Grund
dafur war, dass der Reformmix beibehalten wurde - und beispielsweise nicht der anhaltende
Glaube an seine Wirksamkeit unter wichtigen Akteuren der italienischen Regierung -, kann erst die
zukUnftige historische Forschung zeigen.

82 Das Fehlen einer ,Hegemonie der Reformer” zeigte sich besonders deutlich in den anhaltenden Kdmpfen um den Rechtsstaat. In der
Person von Berlusconi und insbesondere zwischen 2001 und 2011 erreichten die Verfechter und NutznieBer des extraktiven politischen
Kapitalismus eine erhebliche Schwachung bestimmter rechtsstaatlicher Elemente. Einschlagige Beispiele sind das Gesetz Nr. 367/2001,
das die Zuldssigkeit von im Ausland gesammelten Beweisen in Strafverfahren einschrankt, die fur die Verfolgung von Wirtschaftskrimi-
nalitat (insbesondere Steuer- und Buchhaltungskriminalitat) unerlasslich sind; das Gesetz Nr. 61/2002, das Buchhaltungsbetrug faktisch
entkriminalisiert; das Gesetz Nr. 251/2005 (auch Ex-Cirielli genannt, ,ex" da Edmondo Cirielli, der den Gesetzesentwurf urspriinglich ins
Parlament eingebracht hatte, bei der endgiiltigen Verabschiedung aufgrund spéterer Anderungen gegen das Gesetz stimmte und ver-
langte, dass es nicht mehr mit seinem Namen in Verbindung gebracht wiirde), das die Verjahrungsfrist fir viele Straftaten, einschlieBlich
Korruption, verkirzte, und das Gesetz Nr. 46/2006 (Legge Pecorella), das es Staatsanwalten unmdoglich machte, gegen Freispriiche in
Korruptions- und anderen Féllen Berufung einzulegen. Alle diese Gesetze wurden unter den verschiedenen Berlusconi Regierungen ver-
abschiedet. Fur eine umfassende Liste, siehe Vannucci (2009, 254f, Tabelle 1).
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6. Schluss

In diesem Paper wurden drei Erklarungsansatze fir die lange Stagnation lItaliens untersucht:
Erklarungen, die sich auf einen angeblich mangelnden Reformwillen beziehen, solche, die sich auf
die Integration in die europaische Gemeinschaftswahrung beziehen, und solche, die eine
unternehmensbezogene Perspektive einnehmen. Als erstes Ergebnis Iasst sich festhalten, dass
keiner dieser Ansatze allein das Einsetzen, die Tiefe und die Dauer des mangelnden
Produktivitdtswachstums erklaren kann. Die straffe Sparpolitik, die Umstrukturierung zwischen
Kern und Peripherie und die Auswirkungen der Euro-Integration auf die Wettbewerbsfahigkeit
spielten ebenso eine Rolle wie die seit Langem bestehenden Probleme mit Unternehmensgrélie
und -fuhrungsqualitat, dem Justizsystem, der Korruption und den Schwachen der offentlichen
Verwaltung.

Wenn ein Faktor hervorzuheben ist, dann vielleicht, wie widersprichlich und starr der
Reformansatz war, der seit 1992 in Italien umgesetzt wurde. Hinter diesem Ansatz stand der
Wunsch, die Maastrichter Konvergenzkriterien zu erfullen, und die Erkenntnis, dass tiefgreifende
Veranderungen notwendig waren. Er war jedoch tief vom damals vorherrschenden Zeitgeist
gepragt. Seine Umsetzung wurde zusatzlich dadurch erschwert, dass es keinen hegemonialen
Reformkonsens gab. So konnte kein tragfahiges neues Wachstumsregime geschaffen werden,
sondern es wurden nur die abgenutzten Uberreste des alten Systems beseitigt. Auch nachdem in
den spaten 2000er-Jahren offensichtlich geworden war, dass dieser Reformansatz nicht die
gewunschte Wirkung erzielt, hielten verschiedene italienische Regierungen, unter dem Druck der
Finanzmarkte und der makrofinanziellen Architektur der Eurozone, an ihm fest, anstatt ihn durch
ein neues Reformparadigma zu ersetzen.

Doch obwohl die ,vincolo esterno”-Strategie der 1990er-Jahre und die Zwange der Eurozone in den
spaten 2000er- und den 2010er-Jahren makrodkonomisch verheerend wirkten, haben sie in
institutioneller Hinsicht in den letzten funf bis zehn Jahren einige vielversprechende Reformen
ermoglicht. Die italienische Steuerverwaltung beispielsweise hat seit der Jahrtausendwende grole
Fortschritte gemacht und als eine der ersten ihre Verfahren digitalisiert (D6pking )- In einigen
Bereichen arbeitet sie heute effizienter als die deutsche oder franzdsische Verwaltung (Murphy
und Guter-Sandru , 41). Auch die wahrnehmungsbasierten Korruptionsindizes der Weltbank
und von Transparency International zeigen seither deutliche Verbesserungen. Notleidende
Kredite - in den 2010er-Jahren eine grol3e Belastung flr das italienische Bankensystem - sind von
rund 350 Milliarden Euro (mit einer Deckungsquote von unter 45 Prozent) auf rund 100 Milliarden
Euro im Jahr 2020 (mit einer Deckungsquote von Uber 50 Prozent) gesunken (IMF , Abbildung
5, 38), was auf deutliche Verbesserungen auch im Bankensektor hindeutet.

Diese positive Tendenz wird auch durch die Mallnahmen und Reformen des italienischen
Nationalen Aufbau- und Resilienzplans /talia Domani (Italienische Regierung ) genahrt. Bei der
offentlichen Verwaltung wurden Verbesserungen vorgenommen: So wurde im Juli 2022 eine
einheitliche nationale Website fir alle Stellenausschreibungen in der nationalen Verwaltung
eingerichtet und der Einstellungsprozess selbst reformiert (European Commission , 8-11).
Auch die Steuerverwaltung wird modernisiert: Fur eine Pilotgruppe von 2,3 Millionen
Steuerzahlern sind jetzt vorausgefUllte Mehrwertsteuererklarungen auf der italienischen Online-
Steuerplattform verfugbar, was die Mehrwertsteuererstattung beschleunigt. Ein ,Big Data"-
Analysesystem wurde eingerichtet, um die Steuerhinterziehung effektiver bekampfen zu kénnen
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(European Commission , 19-21). Auch die Entschlackung der Gerichtsbarkeit gehort zu den
Schwerpunkten des Plans: 2,3 Milliarden Euro an neuen Mitteln, etwa 10 Prozent des regularen
Personalbudgets der Justiz, sind fur die Einstellung von befristeten Arbeitskraften vorgesehen, mit
deren Hilfe der Ruckstau von Fallen abgebaut werden soll (European Commission , 4ff).

Neben diesen Verbesserungen in der offentlichen Verwaltung, der Steuererhebung und den
Gerichten sieht der Plan &ffentliche Investitionen in mehreren Schlisselbereichen vor. Bis Ende
2024 sollen 70.000 zusatzliche Lehrkrafte eingestellt werden (European Commission , 71).
Hierfur und fur weitere Malinahmen zur Verbesserung der beruflichen Bildung und der
Arbeitsmarktbeteiligung von Frauen und Jugendlichen sind im Plan 26 Milliarden Euro vorgesehen.
Parallel zu den Investitionen in Schulpersonal sollen 40.000 Schulgebdude - davon mindestens
40 Prozent in Suditalien - fur die Digitalisierung verkabelt werden (European Commission ,
73). Auftrage fir den Ausbau von 5G-Netzen und 1-Gbit/s-Breitband, unter anderem fir 9000
Schulen, 12.300 Einrichtungen des 6ffentlichen Gesundheitswesens, 8,5 Millionen Wohneinheiten
und 15.000 Quadratkilometer sogenannter Marktversagensgebiete (in denen 5G ohne
Subventionen nicht installiert werden wirde) wurden ebenfalls im Rahmen des Plans vergeben.
Diese sollen bis zum zweiten Quartal 2026 durchgefiihrt werden und werden mit einem Budget
von 6,7 Milliarden Euro gefdrdert (ebd, 23). FUr das italienische Schienennetz sind Investitionen in
Hohe von fast 25 Milliarden Euro vorgesehen, die sowohl den Bau neuer Hochgeschwindigkeits-
strecken als auch die Modernisierung der bestehenden Infrastruktur umfassen (ltalienische

Regierung , 161). SchlieBlich sieht der Plan mit Blick auf die Coronapandemie vor, dass bis
zum zweiten Quartal 2026 7700 zusatzliche Intensiv- und Halbintensivstationen eingerichtet
werden (European Commission , 105).

Diese positiven Entwicklungen sollten jedoch nicht dartiber hinwegtauschen, dass weiterhin groRe
Herausforderungen zu bewaltigen sind. Der Nationale Aufbau- und Resilienzplan beinhaltet keine
Industriestrategie, um der Kern-Peripherie-Dynamik, die sich in den letzten 20 Jahren in der
Europaischen Union entwickelt hat, entgegenzuwirken. Obwohl er - méglicherweise sogar sehr -
hilfreich ist, bleibt offen, ob der Plan ausreichen wird, um die italienische Produktivitat wieder auf
das Niveau des Central European Manufacturing Core zu bringen. Er geht auch nicht auf einige der
Hauptursachen fur das unzulangliche Management italienischer Unternehmen ein: ihre geringe
GroRBe, die weite Verbreitung des Familienmanagements und das Fehlen einer wirksamen
Disziplinierung von schlechtem Firmenmanagement. Selbst wenn sich die mit dem NextGenEU-
Programm verbundene positive makro6konomische Entwicklung fortsetzen sollte, z. B. durch eine
wirksame Reform der EU-Fiskalregeln, waren daher weitere Malinahmen erforderlich, um die
Unternehmens- und Industriestruktur Italiens zu verbessern.

Abgesehen von diesen wirtschaftlichen Herausforderungen bleibt die Politik von zentraler
Bedeutung. Damit ein Reformprogrammvorschlag erfolgsversprechend sein kann, muss er in ein
tieferes Verstandnis der italienischen Politik und Gesellschaft eingebettet sein, als ich es hier
entwickeln konnte. Als abschlieRende Uberlegung méchte ich jedoch Folgendes anfiihren. Im
Rahmen seiner Artikel-IV-Konsultationen im  Jahr 2022 fuhrte der IWF eine
Hauptkomponentenanalyse (Principal Component Analysis, PCA) von 56 Strukturindikatoren - z. B.
der durchschnittlichen Dauer von Zivilverfahren in verschiedenen Regionen, dem Anteil der

Dieser Anstieg ist zwar betrachtlich, schlieBt allerdings die Liicke zwischen Italien und anderen europaischen Landern, was die Intensiv-
bettenzahl angeht, nicht. In Deutschland zum Beispiel gibt es etwa 330 Intensivbetten pro Million Einwohner. In Italien liegt die Zahl
derzeit bei etwa 80 pro Million Einwohner (Bramucci et al. , Abbildung 7, und Berechnung des Autors); sie wird mit dieser Investition
auf etwa 210 ansteigen und so den Rickstand auf Deutschland um etwas mehr als die Halfte verringern.
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Erwerbsbevolkerung mit Grund-, Sekundar- oder Hochschulbildung oder dem Anteil der Haushalte
mit Breitbandanschluss - in 21 italienischen Regionen durch (IMF , 4f; siehe Box 1, 5, fUr eine
Erlduterung der Methode). Diese Analyse zeigt, dass

e fast 60 Prozent der Gesamtvarianz auf die erste Hauptkomponente entfielen, was auf eine
extrem hohe Korrelation zwischen den 56 verschiedenen Strukturindikatoren hindeutet;
und dass

e dieregionale Arbeitsproduktivitat eng mit dieser ersten Hauptkomponente verknupft ist.

Eine mogliche Interpretation dieser Ergebnisse lautet, dass es hinter den verschiedenen
Einzelfaktoren, die das Produktivitatswachstum hemmen, ein gemeinsames Muster geben kdnnte,
eine tiefere wirtschaftliche, soziale und politische Struktur, die einen groRRen, vielleicht sogar den
grofiten Teil des schwachen Produktivitatswachstums erklart. Dieses Ergebnis deckt sich mit der
oben versuchten Synthese, geht aber Uber sie hinaus. Es legt nahe, dass die grol3te
Herausforderung, mit der sich die Reformer der 1990er-Jahre bereits konfrontiert sahen, bestehen
bleibt: nicht nur einzelne Falle von Ineffizienz oder bestimmte Strukturen des rent seeking
aufzubrechen, sondern den italienischen Kapitalismus von einer extraktiven, eigennutzigen
Auspragung in eine kooperative, inklusive zu verwandeln.
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