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Abstract

Wettbewerbsorientierung bzw. -fahigkeit wurde nach der Finanz- und Wirtschaftskrise
abermals zum dominierenden wirtschaftspolitischen Leitmotiv in Europa. Die vorliegende
Analyse behandelt die Frage, inwieweit dies 0konomisch gerechtfertigt erscheint. Ausgehend
von der nach wie vor in fast allen europdischen Staaten festzustellenden Dominanz der In-
landsnachfrage wird argumentiert, dass durch eine einseitige Wettbewerbsorientierung das
okonomisch Wesentliche aus dem Blickfeld gerdt. Das gilt auch fiir den Abbau der
Leistungsbilanzungleichgewichte vor allem innerhalb der Eurozone, wo der Wettbewerbsfo-
kus zu einer Uberschiitzung der Bedeutung der Warenexporte und deren Preise bei Unter-
schidtzung von Gesamtnachfrage- und Vermogenseinkommensentwicklung fiihrt.

Wir zeigen, dass insbesondere mit einem verengten Blick auf ,,wettbewerbsfahige™ Lohn-
stiickkosten weder die tatsdchlich beobachteten Preissteigerungen noch die Exportentwick-
lung adédquat erkldrt werden kann. Mittels Zerlegung der inldndischen Preisentwicklung in
Lohn-, Gewinn- und Steuerstiickkosten fiir ausgewihlte Mitgliedslinder der Eurozone kom-
men wir zum Ergebnis, dass die Gewinnentwicklung in den acht Jahren vor der Wirtschafts-
krise in der Eurozone den stirksten Anteil hatte. Insgesamt fiihrt das zum Ergebnis, dass die
Reformen in der europdischen Wirtschaftspolitik mehr auf einen wirkungsméichtigen Mythos
denn eine wirksame wirtschaftspolitische Strategie abzielen.



1 Einleitung'

Die Krise zeigte die Notwendigkeit einer qualitativ neuen Stufe der wirtschaftspolitischen
Koordinierung auf. Im Zuge der Debatten iiber die Neuausrichtung der europdischen wirt-
schaftspolitischen Steuerung stand — neben den Staatsfinanzen — ein Thema im Mittelpunkt:
(preisliche) Wettbewerbsorientierung bzw. -fahigkeit. Die iibliche Erzéhlung, die zB die Basis
fiir den im Mérz 2011 verabschiedeten Euro-Plus-Pakt bildete, lautet in etwa wie folgt: Die
sukzessiv abnehmende Wettbewerbsfahigkeit in den peripheren Staaten — ausgeldst durch zu
hohe Lohnsteigerungen — fiihrte zu hohen Leistungsbilanzdefiziten und somit Finanzierungs-
problemen, die als Krisenverstirker wirkten und nun zu anhaltender Wachstumsschwéche
fiihren. Spiegelbildlich wird als Krisenlosung ein Wiedergewinn der Wettbewerbsfahigkeit
durch reale oder sogar nominelle Lohnsenkungen gefordert, um sich dem wirtschaftspolitisch
erfolgreichen ,,role model Deutschland* anzunédhern.

Diese verkiirzte wirtschaftswissenschaftliche und -politische Debatte fillt hinter den Dis-
kussionsstand Anfang der 1990er zuriick. Paul Krugman bezeichnete damals die verstéirkte
strategische Ausrichtung der europdischen Wirtschafspolitik auf ,,die Wettbewerbsfahigkeit*
zur Bekdmpfung der Wachstums- und Beschéftigungsschwéche als ,,gefdhrliche Obsession*
(Krugman, 1994 S. 28). Erstens sei das Konzept unbrauchbar, da Unternehmen und keine Na-
tionen in einem wirtschaftlichen Wettbewerb stehen. Eine Ubertragung auf Volkswirtschaften
— die insbesondere nicht vom Markt verschwinden konnen — ergéibe wenig Sinn. Dem Begriff
fehle eine klare Definition, sodass er nur als schlechtes Substitut fiir die nach Krugman ei-
gentlich relevant Frage, ndmlich jene nach der Produktivitdtsentwicklung, verwendet wird.
Zweitens sei das Konzept gefdhrlich, da es zu falschen Ableitungen fiir die Wirtschaftspolitik
fiihre.

Trotz dieser und &dhnlicher Warnungen wurde die Wettbewerbsfahigkeit weiter in das Zent-
rum der europdischen Politik geriickt, bis er im Rahmen der sogenannten Lissabon-Strategie
das tragende Leitmotiv (Stichwort ,,EU als wettbewerbsfahigster Wirtschaftsraum der Welt®)
wurde (van Apeldoorn, 2002).

Spétestens mit der Krise wurde dieses Leitmotiv diskursiv nationalisiert. Nun geht es um
die Starkung der Wettbewerbsfihigkeit jedes einzelnen Mitgliedstaates. Damit wird allerdings
statt Kooperation in erster Linie Konkurrenz zwischen den Staaten der Gemeinschaft mit ent-
sprechenden Desintegrationstendenzen gefordert, denn Wettbewerbsfahigkeit ist per se nur
ein relatives Ziel. Eine Verbesserung des einen Akteurs fiihrt zu schlechteren Chancen der
»Konkurrenz“. Was in einem einzelnen Markt durchaus als Mechanismus zur gesamtwirt-
schaftlichen Produktivititssteigerung dienen kann, funktioniert nicht fiir ganze Volkswirt-
schaften. Diese konnen nicht einfach vom ,,Markt“ verschwinden wie einzelne Unternehmen,
wenn sie der Konkurrenz unterliegen.

In diesem Artikel wird gezeigt, dass ,, Wettbewerbsfahigkeit™ ein fehlgeleiteter wirtschafts-
politischer Orientierungspunkt ist und sich die gingige Wettbewerbs-Erzdhlung (in der Folge
als Wettbewerbsorientierung (WBO) bezeichnet) bei ndherer Betrachtung 6konomisch als

" Dieser Beitrag basiert auf einem Vortrag bei der Jahrestagung der Keynes-Gesellschaft in Linz am 21.2.2012
und wird in Tiberarbeiteter und gekiirzter Form im Band 6 der Keynes-Gesellschaft von Jiirgen Kromphard im
Metropolis-Verlag erscheinen.

Wir danken Stefan Fittner, Markus Marterbauer, Michael Mesch, Manuel Melzer, Miriam Rehm, Oliver
Prausmiiller und Simon Sturn fiir wertvolle Kommentare und Anregungen.



wenig plausibel herausstellt. Der Gang der Argumentation ist wie folgt: Abschnitt 1 zeigt,
dass beim wirtschaftspolitischen Konzept der Wettbewerbsorientierung die gesamtwirtschaft-
liche Bedeutung der Exporte iiberschétzt wird. Diese stellen — insbesondere auf europdischer
Ebene — immer noch den deutlich kleineren Teil der Nachfrage dar.

Damit im Zusammenhang steht das im zweiten Abschnitt behandelte Problem der Wettbe-
werbsargumentation in Form einer einseitigen, verkiirzten Interpretation von Leistungsbilanz-
salden (LBS). Da der Exportanteil an der Gesamtnachfrage liberschitzt wird, folgt eine Ver-
nachléssigung der zweiten Seite der LB — ndmlich der Importe. Zudem wird die Einnahmen-
seite der LB oft auf den Warenhandel reduziert. Somit bleiben Dienstleistungsexporte, lau-
fende Transfers und vor allem Vermogenseinkommen unterbelichtet. Beide Verkiirzungen
finden im Begriff ,,Exportiiberschuss® als vermeintliches Synonym fiir einen positiven LBS
ihre verdichtete Ausdrucksform. Angesichts der Relevanz nachfrageseitiger Determinanten
der LBS wire allerdings ,,Importdefizit™ der passendere Ausdruck.

Abschnitt 3 wird die Ableitung der WBO-Position, Exportiiberschiisse bzw. -defizite wa-
ren vor allem auf unterschiedliche Lohnstiickkostenentwicklungen zuriickzufiihren, kritisch
beleuchtet. Es wird argumentiert, dass die Relevanz der preislichen Wettbewerbsfiahigkeit
insbesondere fiir die Exportentwicklung innerhalb der Eurozone tliberschitzt wird. Wir zeigen
anhand der Zerlegung von BIP-Deflatoren in Lohn-, Gewinn- und Steuerstiickkosten, dass
auch die Relevanz der Lohnstiickkostenentwicklung fiir die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
selbst liberschatzt wird.

Letztlich werden in Abschnitt 4 die ersten Erfahrungen mit dem neuen européischen Ver-
fahren zu makrodkonomischen Ungleichgewichten — und hier speziell das sogenannte Score-
board — mit unseren Ergebnissen kontrastiert, ehe in Abschnitt 5 zusammenfassende Schluss-
folgerungen gezogen werden.

Was im Rahmen dieses Artikels nicht geleistet wird, ist eine neue kohdrente Erzdhlung fiir
ein alternatives europdisches wirtschaftspolitisches Leitmotiv anstelle des dekonstruierten
Wettbewerbs-Mythos oder fiir die Leistungsbilanzungleichgewichte in der Eurozone und de-
ren Uberwindung zu prisentieren. Dafiir sind die Sachverhalte zu komplex bzw. der Wirt-
schaftsraum zu groB3 und zu verschieden. Punktuell werden wir aber Ansatzpunkte anfiihren,
die sich zwangslaufig aus unserer Argumentation ergeben.



2 Die Bedeutung der Exporte fiir die wirtschaftliche Gesamtnachfrage

Die erste zu beleuchtende Annahme der WBO ist die groBe gesamtwirtschaftliche Bedeutung
der Exporte, die sich an hohen bzw. stindig steigenden Exportquoten manifestiere. Diese
These weist mehrere Dimensionen auf. Neben dem quantitativen Aspekt der Exportentwick-
lung ist das Verhiltnis zu bzw. die Wechselwirkung mit dem binnenorientierten Teil der
Okonomie relevant. Weiters konnte die qualitative Bedeutung im wirtschaftspolitischen Dis-
kurs ndher beleuchtet werden — worauf wir im Rahmen dieser Arbeit jedoch weitgehend ver-
zichten werden.

2.1. Die Exportquote: Eine falsche Maf3zahl fiir falsche Argumente

Zwei Gruppen von Schlagzeilen prigen die Debatte um die Bedeutung der Exporte vor allem
in Deutschland, aber auch in Osterreich. Erstens die Frage, wer gerade ,,Exportweltmeister
ist, und zweitens die Frage nach der Bedeutung des AuBlenhandels, gemessen am Wert der
Exporte im Vergleich zum BIP.

Auf die erste Art von Ranglistenfetischismus (vgl. kritisch Zuckerstitter, 2011; Asenbaum,
2012) soll hier nicht eingegangen werden. Warum die absolute Hohe der Ertrdge von ins Aus-
land verkauften Waren im Vergleich zu anderen Staaten ein Mal} fiir wirtschaftlichen Erfolg
sein sollte, ldsst sich nur schwer erkldren (vgl. Abschnitt 1.2). Hier liegt offenbar ein schwer-
wiegender Fall einer unzulissigen Ubertragung von einzelwirtschaftlichem Kalkiil (je hoher
der Umsatz, umso besser fiir das Unternehmen) auf ganze Volkswirtschaften vor. Wéhrend
aber selbst beim Vergleich von Unternehmen jedeR zugestehen wiirde, dass es nur begrenzt
von Interesse ist, den Umsatz einer Bank mit jenem eines Stahlwerks zu vergleichen, ist man
hier bei Staaten weniger anspruchsvoll.

Auf die zweite damit verbundene Debatte iiber die Exportquote wird hier — obwohl an der
Relevanz dieser Zahl durchaus ebenso gezweifelt werden kann — dennoch eingegangen, da sie
im Wettbewerbsfahigkeitsdiskurs eine zentrale Rolle spielt. Zunichst ist allerdings die Frage
zu stellen, wie die Exportquote zu berechnen ist, denn die hdufig verwendete Maf3zahl — das
Verhéltnis der Exporte zum BIP — ist bei ndherer Betrachtung fiir Analysen ungeeignet, unter
anderem da es sich um eine unechte Quote handelt. In die Basisgro3e BIP gehen die Exporte
nidmlich eigentlich nur als Saldo aus Importen und Exporten ein. Spitestens wenn man typi-
sche Handelsnationen wie Hong Kong oder Singapur mit Exporten von iiber 200% des BIP
oder selbst die europidischen Beispiele Luxemburg und Irland mit iiber 100% betrachtet,” soll-
te der Fehler in der Interpretation auffallen.

Aussagen wie: ,,jeder zweite Euro wird im Export verdient™ sind trotzdem im wirtschafts-
politischen Diskurs nicht nur in Osterreich fest verankert. So schreibt etwa die Industriellen-
vereinigung in einer Broschiire: ,,fast 60% des Wohlstands [werden] durch Exporte erwirt-
schaftet” (Industriellenvereinigung, 2011).

Der numerische Hintergrund dieser Aussage besteht in der einfachen Division der Exporte
durch das Bruttoinlandsprodukt (die 2011 in Osterreich 56% ergab). Selbst bei Ubertragung
einzelwirtschaftlichen Denkens sollte der Unsinn dieser Interpretation auffallen. Exporte ent-
sprechen Umsitzen, wihrend das BIP die Wertschopfung abbildet. Wenn von ,,verdienen* die

? Vgl. Datenbank der Weltbank (Zugriff 27.7.2012).



Rede ist, miisste wohl die Nettowertschopfung der Exporte in den Zahler eingehen. Oder man
interpretiert die Aussage etwas frei als auf den Absatz abzielend, dann miisste die gesamtwirt-
schaftliche Endnachfrage bzw. Letztverwendung im Nenner stehen.

Sofern es nur um eine Darstellung der relativen Bedeutung von Exporten geht, kann man
in erster Anndherung die Exporte ins Verhiltnis zu den in einer Volkswirtschaft erzielten
Umsitzen setzen, um zumindest konzeptionell gleichwertige Gro3en miteinander zu verglei-
chen. Das Ergebnis kann als Indikator fiir die Bedeutung der Exporte fiir die Gesamtnachfrage
interpretiert werden, unter der Annahme, dass die (preisgewichtete) Umschlagshiufigkeit der
exportierten Giiter jener der Gesamtwirtschaft entspricht. Daraus ergébe sich beispielsweise
die zumindest logisch korrekte Aussage, dass in Osterreich die Exporte 27% der erzielten ge-
samtwirtschaftlichen Umsitze betragen.’

Okonomisch aussagekriftiger ist der Anteil der Exporte an der volkswirtschaftlichen
Letztverwendung, daher Inlandsverwendung (Konsum und Bruttoinvestitionen) plus Exporte.
In Osterreich betriigt der Exportanteil an der Letztverwendung resp. Gesamtnachfrage 37%, in
der Eurozone hingegen nicht einmal halb so viel (vgl. 2.1.3).

Einschriankend ist allerdings anzumerken, dass das voraussetzt, dass der Anteil der impor-
tierten Vorleistungen bei den drei Kategorien der volkswirtschaftlichen Letztverwendung Ex-
porten, Konsum und Bruttoinvestitionen gleich ist. Tatsichlich ist der Anteil der importierten
Vorleistungen bei den Exporten groBer und nimmt im Zeitverlauf rascher zu. Fiir das Jahr
2002 berechnet etwa Bayerl (2008) einen Importgehalt der Exporte von 40% gegeniiber 34%
beim Konsum der privaten Haushalte. Zu fast gleichen Ergebnissen kommen auch Kaniovski
et al. (2006) in ihrer Studie auf Basis des Jahres 2000. Die Bedeutung des Anteils der Exporte
fiir das BIP wird also auch mit dem Verhéltnis von Exporten zur Letztverwendung iiber-
schitzt. Hinsichtlich des Zeitverlaufs kann beispielsweise auf das Jahresgutachten 2004/2005
des deutschen Sachverstandigenrates (2004 S. 476) hingewiesen werden, demgemal in nur elf
Jahren (1991-2002) der Importgehalt deutscher Exporte von 26,7 auf 38,8 Prozent gestiegen
ist.

SchlieBlich lassen sich — unter Vernachlissigung von Unschérfen der Input-Output-Tabelle
sowie eventuell abweichenden Anteilen der Giitersteuern und Subventionen — Wert-
schopfungs-Exportquoten berechnen. Kombiniert man die Daten von Bayerl mit den Haupt-
ergebnissen der VGR gemil Statistik Austria, so ergibt sich fiir Osterreich eine Wert-
schopfungs-Exportquote von 29% fiir das Jahr 2002. In Deutschland lag sie im gleichen Jahr
sogar unter 23% (Sachverstiandigenrat, 2004 S. 476).

3 Die Gesamtumsitze (ohne Bankdienstleistungen aber einschlieflich steuerfreier Umsétze) betrugen 2008 ge-
mil Umsatzsteuerstatistik 620,7 Mrd Euro, die Gesamtexporte dieses Jahres laut VGR 167,6 Mrd Euro.



Tabelle 1: Varianten der Exportquotenberechnung und ihre Ergebnisse fiir Osterreich

VARIANTE QUOTE ECHTE QUOTE (DAHER
GESAMTANTEILE = 100%)
Exporte/BIP 56% (2011) NEIN
Exporte/Gesamtumsitze 27% (2008) JA
Exporte/volkswirt. Endnachfrage 37% (2010) JA
Wertschépfung der Exporte im Inland/BIP | 29% (2002) JA

Quelle: eigene Darstellung und Berechnung basierend auf VGR, Umsatzsteuerstatistik und Bayerl (2008).

In der Folge werden wir auf die regionale Zusammensetzung der Endnachfrage von Oster-
reich, Deutschland und der Eurozone insgesamt genauer eingehen, die insbesondere im Rah-
men der wirtschaftspolitischen Diskussion iiber die makrodkonomischen Ungleichgewichte in
der Eurozone eine wichtige Rolle spielt. Wir werden uns aufgrund der besseren Datenverfiig-
barkeit auf den Indikator der Endnachfrage-Exportquote beschrianken. Fiir die empirische Ar-
beit hat sie den wesentlichen Vorteil gegeniiber der echten Wertschopfungs-Exportquote, dass
relativ einfach eine Zeitreihe (theoretisch auch quartalsweise) iiber die gesamte Euro-Periode
(und dariiber hinaus) ermittelt werden kann. Wenn man auf die Wertschopfung abzielt, be-
steht der Nachteil in der Verzerrung durch unterschiedliche Importgehalte (sowie ferner die
quantitativ kaum relevante Nicht-Beriicksichtigung der ins BIP eingehenden Lagerverdnde-
rung).

2.1.1. Osterreich

2010 betrug die Inlandsnachfrage in Osterreich 270 Mrd Euro, die Exporte laut VGR (Giiter
und Dienstleistungen) 156 Mrd Euro. In Summe entfielen daher 37% der Gesamtnachfrage
von 428 Mrd Euro auf Exporte. Da fiir die Exporte nach VGR keine detaillierte Ziellandauf-
teilung verfiigbar ist, wird in der Folge angenommen, dass sich die Exportzahlen nach der
VGR gleich wie jene gemil3 Zahlungsbilanzstatistik der OeNB aufteilen.

Tabelle 2 zeigt die Gesamtnachfrage nach Giitern und Dienstleistungen fiir Osterreich in
kumulierter Darstellung. Es ist ersichtlich, dass 63% der Giter im Inland nachgefragt werden.
Zihlt man die deutsche Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen aus Osterreich dazu, so
steigt der kumulierte Anteil an der Endnachfrage bereits auf mehr als drei Viertel. 84% der
Giiter und Dienstleistungen aus Osterreich werden in der Eurozone abgesetzt. Neun Zehntel
der Endnachfrage entfillt auf den EU-Binnenmarkt (EU-27). Nimmt man nun noch europdi-
sche Staaten dazu, die nicht zur EU gehdren, wie die EWR-Staaten (insbesondere die
Schweiz), so betriigt die Endnachfrage nach Giitern und Dienstleistungen aus Osterreich in-
nerhalb Europas 94%. Nur 6% werden in den Rest der Welt exportiert — vor allem in die
USA, den Nahen und Mittleren Osten sowie die aufstrebenden Okonomien Asiens.

Beispielhaft konnen folgende Details hervorgehoben werden: Der chinesische Markt ist fiir
Osterreich in etwa gleich bedeutend wie der polnische oder der niederlindische. Punkto ein-
zelne Linder ist Italien — weit nach Deutschland — der zweitwichtigste Markt fiir Osterreich
(Anteil 2,6%), gefolgt von der Schweiz, USA und Frankreich.



Tabelle 2: Kumulierte Endnachfrage nach Giitern und Dienstleistungen aus Osterreich nach

Landern und Landergruppen

PARTNER LB- NACHFRAGE | IN % DER KUMULIERT
DATEN GEM. VGR GESAMTNACHFRAGE
Inland Inlandsnachfrage in 270.943 63% 63%
Osterreich
Deutschland 51.202 52.630 12% 76%
Italien 10.843 11.145 3% 78%
Frankreich 5.737 5.897 1% 80%
Spanien 2.340 2.405 1% 80%
Euro-17 84.815 87.180 20% 84%
Vereinigtes Konig- 4.947 5.085 1% 85%
reich
Tschechische Rep. 5.190 5.335 1% 86%
Polen 3.449 3.545 1% 87%
Ungarn 4.573 4.700 1% 88%
EU-27 ohne Euro-17 24.353 25.032 6% 90%
EU-27 109.168 112.212 26% 90%
Schweiz 8.172 8.400 2% 92%
Extra EU-Europa 18.580 19.098 4% 94%
Europa 127.748 131.310 31% 94%
USA 6.229 6.403 1% 96%
Amerika 9.490 9.755 2% 96%
Naher und Mittlerer 2.778 2.855 1% 97%
Osten
China 3.551 3.650 1% 98%
Asien 12.116 12.454 3% 99%
Afrika 1.788 1.838 0% 100%
Ozeanien 844 868 0% 100%
Welt auBer AT 152.486 156.737 37%
Gesamtnachfrage 427.681

Quelle: OeNB, Statistik Austria, eigene Berechnungen.

2.1.2. Deutschland

Analog ldsst sich auch die Nachfrage nach deutschen Giitern und Dienstleistungen zerlegen.
Die Inlandsnachfrage in Deutschland betrug 2010 laut VGR 2.367 Mrd Euro. Die Exporte
nach VGR betrugen 1.152 Mrd Euro, womit sich ein fiir ein so groes Land wie Deutschland
tiberraschend hoher Auslandsanteil an der Gesamtnachfrage von 33% ergibt. Hier spiegelt
sich nicht zuletzt die schwache Entwicklung der Binnennachfrage im letzten Jahrzehnt wider

(vgl. Abb. 4 auf Seite 13).




In den deutschen Daten ist der Unterschied zwischen den Zahlungsbilanz- und den VGR-
Daten geringer. Die Exporte nach Zahlungsbilanz sind mit 1.162 Mrd Euro minimal héher als
nach VGR. Die Aufteilung der Nachfrage bleibt praktisch unveréndert.

Tabelle 5 im Anhang zeigt die geographische Aufteilung der Endnachfrage fiir Produkte
und Dienstleistungen aus Deutschland. Wiederum ist die inldndische Verwendung die grofite
Nachfragekategorie. Sie ist in Deutschland aufgrund der Grofe noch ein wenig ausgepréigter
als in Osterreich. Das Inland kommt auf einen Anteil von 67%. Nimmt man die restliche Eu-
rozone hinzu, so kommt man auf 80% der Nachfrage. Der gesamte EU-Binnenmarkt ist fiir
86% der Endnachfrage verantwortlich, Europa insgesamt fiir 90%. Damit entfdllt ein relativ
hoher Anteil von 10% auf den Rest der Welt. Man erkennt, dass Deutschland bis zu einem
gewissen Grad die Funktion des ,,Tores zur Welt* fiir andere Staaten {ibernimmt.

AuBerhalb Europas entféllt der Lowenanteil der Nachfrage mit 2,5% auf die USA bzw.
rund 5% auf Asien. China tragt etwa 1,7% zur deutschen Gesamtnachfrage bei und liegt damit
noch hinter der Schweiz und auch knapp hinter Osterreich.

2.1.3. Wer kauft die Waren und Dienstleistungen aus der Eurozone?

2010 betrugen die Exporte aus der Eurozone 2.065 Mrd Euro. Die Inlandsnachfrage betrug
9.124 Mrd Euro. Gemessen an den insgesamt endnachgefragten Giiter und Dienstleistungen
ergibt das einen Anteil von 82%. Die Wirtschaft der Eurozone ist damit deutlich stirker ge-
schlossen als jene Deutschlands.

Die Abweichung der Zahlungsbilanzstatistik von der VGR Statistik ist in der Eurozone mit
14 Mrd Euro zwar ebenfalls relativ gering, allerdings grof3 genug, um eine Abrundung des
Anteils der Binnennachfrage auf 81% zu bewirken. Bezieht man die zehn EU-Mitgliedstaaten
ohne Euro mit ein, so ergibt sich ein Binnenmarktanteil von 87%. Da die EZB Europa insge-
samt nicht ausweist, kann nur aus den angefiihrten Partnerlindern Schweiz und der Russi-
schen Foderation geschlossen werden, dass der Anteil Europas jedenfalls iiber 89,5%, vermut-
lich also deutlich tiber 90% liegt. Chinas Anteil liegt mit gerade einmal 1% noch hinter der
Schweiz mit 1,4%.

2.2. Okonomische Konsequenzen der Wettbewerbsorientierung

Auf Basis der weitgehenden Geschlossenheit der Wirtschaft der Eurozone sowie der EU-
27 insgesamt ist der bereits in der Einleitung umrissene starke wirtschaftspolitische Fokus der
EU-Institutionen auf ,,Wettbewerbsfahigkeit nur bedingt nachvollziehbar. Selbst aus neo-
merkantilistischer Perspektive (Becker, et al., 2007) sollte erkennbar sein, dass beispielsweise
ein Nachfrageeinbruch in jenem Gebiet, das deutlich mehr als 80% der Nachfrage generiert,
selbst durch ein stark steigendes Nachfragewachstum im auereuropdischen Raum, mit einem
derzeitigen Anteil unter 10%, kaum zu kompensieren ist (vgl. fiir ausgewédhlte Staaten Abbil-
dung 1). Auch die in den letzten Jahren zu beobachtenden Zuwichse der BRIC-Staaten lassen
sich nur deshalb so imposant darstellen,* weil sie ausgehend von einem niedrigen Niveau ho-
he prozentuelle Steigerungen aufweisen.

4 Jiingst etwa in der Tageszeitung “Die Presse” (2012).



Abbildung 1: Zusammensetzung der Endnachfrage einzelner EU-Staaten 2010
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Quelle: EK (Ameco-Datenbank Aug. 2012), eigene Berechnungen. *Die Aufteilung der Endnachfrage ist hier
nur in Inland und Warenexporte gemi3 Auflenhandelsstatistik moglich, sodass eine nicht zuordenbare Restkate-
gorie bestehend aus Dienstleistungsexporten und statistischen Unterschieden verbleibt. **Nicht abgebildete ne-
gative statistische Differenz von 14,4%, die groBer ist als die Dienstleistungsexporte von 10,5% der Endnachfra-
ge. ***Die Daten fiir die EU-27 werden nicht direkt erhoben, sondern ergeben sich durch Addition der MS —der
GroBteil der Dienstleistungsexporte miisste ebenfalls dem Inland zugerechnet werden.

Diese Relationen diirfen nicht auBler Acht gelassen werden, will man wirtschaftspolitische
Fehler vermeiden. Beispielsweise konnte es zu falschen Einschétzungen hinsichtlich des Er-
folges der europdischen Budgetkonsolidierungspldne sowie der auf Exportwachstum durch
Lohnzuriickhaltung ausgerichteten Strukturreformen fithren, wenn die Wachstumseffekte von
Extra-EU-Exporten zu hoch eingeschitzt werden.

Bereits ab 1990 finden sich in Anschluss an das von Marglin und Bhaduri (1990) ausgear-
beitete analytische Modell Folgearbeiten vor allem post-keynesianischer AutorInnen (zB
Stockhammer, 2007), die den Nettoeffekt einer auf Wettbewerbsfihigkeit durch Lohnzuriick-
haltung ausgerichteten Wirtschaftspolitik analysieren. Dieser wird ermittelt, indem das Aus-
malf} des negativen Effekts auf den Inlandskonsum geschétzt und den zu erwartenden positi-
ven Effekte auf Profite und Exporte gegeniibergestellt wird. Wahrend — vor allem in Abhén-
gigkeit der GroBle des Anteils der Binnennachfrage an der Gesamtnachfrage — die Resultate
fiir einzelne Mitgliedstaaten gemischt sind, ergibt sich fiir die Eurozone als Ganzes klar eine
Schwichung von Wachstum und Beschéftigung durch eine auf Lohnzuriickhaltung ausgerich-
tete Wettbewerbsorientierung (vgl. Onaran/Stockhammer 2012). Die mittlerweile zwei Jahr-
zehnte lang forcierte Strategie hatte demnach bereits vor der Krise ihre negativen Spuren hin-
sichtlich Wachstums, Beschéiftigung und Verteilung hinterlassen.

Diese Strategie hat zum Aufbau und zur Verschirfung der Finanz- und Wirtschaftskrise in
der Eurozone unmittelbar beigetragen. Hein, Horn, van Treeck und andere skizzieren die Her-
ausbildung von zwei unterschiedlichen Wachstumsmodellen als Reaktion auf die chronische
Nachfrageschwiche (Hein, 2012; Horn, et al., 2009): Einerseits ein kreditgetriebenes in Lan-



dern wie Spanien (und der damit einhergehenden Immobilienblase), andererseits ein export-
getriebenes wie vor allem in Deutschland. Diese Unterschiede fiihrten in Folge zu erheblichen
Divergenzen in der Eurozone, die sich unter anderem in einem kontinuierlichen Aufbau von
Leistungsbilanzungleichgewichten und somit Auslandsvermdgen bzw. -schulden widerspie-
gelten.

Am Ende dieses Abschnitts sei an die 2004/05 aufgeflammte Debatte tiber Deutschland als
»Basar0konomie* erinnert. Insbesondere Hans Werner Sinn interpretierte damals die auch in
den Exportsektoren steigende Importverflechtung, die bei zunehmender Integration sowohl zu
erwarten als auch gewollt ist, als Zeichen wirtschaftlicher Schwéche. Demgemil sei Deutsch-
land trotz der Exportiiberschiisse als nicht ,,wettbewerbsfahig® einzustufen, da immer grofere
Teile der Wertschopfungskette ausgelagert werden miissten, um noch gegen die Konkurrenz
bestehen zu konnen. Die Empirie (vgl. Abschnitt 1.1 oder etwa Foster, et al., 2011) zeigt zwar
tatsichlich eine zunehmende Verflechtung der Wertschopfungsketten. Wir ziehen daraus al-
lerdings einen ginzlich anderen Schluss als Sinn: Exporte sind eben auch nur eine Nachfrage-
kategorie, die weder besonders forderungs- noch verdammungswiirdig ist bzw. ,besser zu
bewerten wire als etwa Inlandsinvestitionen. Fiir sich genommen ldsst ihr Anteil an der End-
nachfrage daher auch keine Aussage iiber Erfolg oder Misserfolg einer wirtschaftlichen Ent-
wicklung zu. Vielmehr sind die spezifischen Bedingungen zu analysieren, die zu einer Verén-
derung der Exportquote fithren. Insbesondere gilt das fiir die Wechselwirkungen mit der Im-
portquote.
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3 Relevanz und Interpretation von Leistungsbilanzsalden

Das zweite Argument fiir die scheinbar notwendige WBO ist die These, nur durch Wett-
bewerbsfahigkeit lieBen sich auBenwirtschaftliche Erfolge herbeifiihren, die ihren Ausdruck
in Form von LB-Uberschiissen zeigen. Bevor auf die Bedeutung der Leistungsbilanzsalden
(LBS) eingegangen wird, ist zunichst jedoch zu kldren, was darunter genau verstanden wird.
Nicht nur in der 6ffentlichen Debatte werden Zahlungs-, Leistungs- und Handelsbilanz oft als
Synonyme verwendet, obwohl sie hierarchisch geordnet sind. Die Handelsbilanz ergibt ge-
meinsam mit der Dienstleistungs- und Einkommensbilanz sowie den laufenden Transfers die
LB. Letztere stellt wiederum gemeinsam mit der Kapitalbilanz sowie ferner den Vermdogens-
ibertragungen und der statistischen Differenz die — definitorisch immer ausgeglichene — Zah-
lungsbilanz dar.

3.1. Zusammensetzung der Leistungsbilanz

Von der quantitativen Bedeutung dominiert in der LB wie erwartet der Warenhandel: In
der Eurozone entfielen 2011 von 2,9 Bio Euro Einnahmen knapp 1,8 Bio Euro bzw. drei
Fiinftel auf Warenexporte. Jeweils nicht ganz ein weiteres Fiinftel betrugen Dienstleistungs-
exporte und Einnahmen aus Erwerbs- und Vermdgenseinkommen, wéhrend gerade einmal
3% aus laufenden Ubertragungen stammen. Ausgabenseitig dndert sich am Bild nur wenig —
lediglich die laufenden Ubertragen schlagen mit 7% stirker zu Buche, withrend Dienstleis-
tungsimporte bzw. Erwerbs- und Vermdgenseinkommen einen um jeweils rund 2% schwi-
cheren Anteil aufweisen. Fiir die Eurozone ergab sich insgesamt ein minimal negativer LBS
von 3 Mrd Euro, der sich aus Uberschiissen bei den Dienstleistungen von 61 Mrd Euro, 32
Mrd Euro bei den Erwerbs- und Vermogenseinkommen und 5 Mrd Euro im Warenhandel so-
wie einem Defizit von 101 Mrd Euro bei den laufenden Ubertragungen zusammensetzt.

Tabelle 3: Leistungsbilanz der Eurozone, in Mrd Euro

2011 EINNAHMEN | ANTEIL | AUSGABEN | ANTEIL | SALDEN
Warenhandel 1773,8 61% 1769,1 60% 4,7
Dienstleistungen 550,1 19% 489,0 17% 61,1
Erwerbs- und Vermdgenseinkommen 513,9 18% 4822 16% 31,7
Laufende Ubertragungen 92,7 3% 193,4 7% -100,7
2930,5 2933,7 -3,2
1998 Einnahmen Anteil Ausgaben Anteil Saldo
Warenhandel 784.4 61% 675,4 54% 109,0
Dienstleistungen 231,9 18% 2330 19% -1,1
Erwerbs- und Vermdgenseinkommen 198,5 16% 2273 18% -28.8
Laufende Ubertragungen 63,0 5% 110,1 9% -47,1
1277,8 1245,8 32,0

Quelle: EZB-Monatsberichte 7/2012 und 7/2002.
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Vergleicht man Anteile und Saldo mit jenen unmittelbar vor Einfithrung des Euro, so dn-
dert sich an den Relationen auf der Einnahmenseite kaum etwas, wihrend auf der Ausgaben-
seite ein bedeutend geringerer Anteil der Warenimporte festzustellen ist (54 statt 60 %).
Dementsprechend ergibt sich fiir den Saldo ein stark veréndertes Bild: ein deutlich positiverer
Saldo im Warenhandel fiihrte 1998 trotz Defiziten in allen anderen Kategorien zu einem LB-
Uberschuss von 32 Mrd Euro.

3.1.1. Leistungsbilanz nicht nur durch Exporte determiniert

Zur Anndherung an die Frage, ob die Wettbewerbsfahigkeit via Exportentwicklung die Un-
terschiede in den LBS-Entwicklung erkldren kann, wird der Zusammenhang in Folge niher
analysiert. Der erste oberflidchliche Vergleich der Leistungsbilanzen der Jahre 1998 und 2011
zeigte bereits, dass eine Bestimmung von LBS iiber eine Analyse der Warenimporte und -
exporte wohl hinausgehen muss, auch wenn diese absolut betrachtet beide Seiten der LB do-
minieren. Insbesondere die Zuspitzung, die Entwicklung der LBS entsprache im Wesentlichen
jener der Warenexporte, ist eine unzuldssige Verkiirzung. Betrachtet man die Dynamik der
Exporte sowie des LBS in der EU-27, wird diese These rasch erhértet.

Abbildung 2: Zusammenhang kumuliertes nominelles Exportwachstum (in %, horizontale
Achse) und Entwicklung des Leistungsbilanzsaldos (in % des BIP, vertikale Achse) in der
EU-27 vor der Krise (2007 gegeniiber 1998):
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Quelle: Europdische Kommission (AMECO-Datenbank 17.7.2012) , eigene Berechnungen.

Der Zusammenhang ist de facto nicht vorhanden, grofle Abweichungen von der Trendlinie
sind die Regel. Zudem ist die Linie paradoxerweise negativ geneigt, daher gehen groflere Ex-
portzuwéchse tendenziell mit einer Verschlechterung der LB einher. Auf den zweiten Blick
scheint das Bild allerdings von den neuen Mitgliedstaaten verzerrt, deren Aufholprozess so-
wohl ein besonders starkes Exportwachstum als auch eine Verschlechterung der LB begriin-
det (insbesondere Bulgarien, Ruminien und die baltischen Staaten).
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Beschrinkt man die Analyse deshalb auf die 11 Linder, die bereits beim Start der Eurozo-
ne 1999 mit dabei waren und ldsst Luxemburg auBen vor,” so ergibt sich zumindest der zu
erwartende Zusammenhang. Dieser ist allerdings weiterhin extrem schwach, was sich an den
Beispielen Spanien und Irland besonders illustrieren ldsst: Beide weisen die grofite LB-
Verschlechterung auf, obwohl sie gleichzeitig Spitzenwerte bei den Exportzuwéchsen ver-
zeichnen.

Abbildung 3: Zusammenhang Exportwachstum (in %, horizontale Achse) und Entwicklung
des Leistungsbilanzsaldos (in % des BIP, vertikale Achse) in den Erstteilnahmestaaten an der
Eurozone* vor der Krise (2007 gegeniiber 1998):
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Quelle: Europdische Kommission (AMECO-Datenbank 17.7.2012). *ohne Luxemburg, eigene Berechnungen.

Wihrend im Falle Spaniens der Grof3teil des Unterschiedes trotzdem auf die Giiter- und
Dienstleistungsbilanz zuriickzufiihren ist (konkret 69,6 Mrd der insgesamt um 99,5 Mrd Euro
schlechteren LB), ist im Falle Irlands der Unterschied in anderen Bereichen zu suchen. Hier
hat sich die Giiter- und Dienstleistungsbilanz um knapp 8 Mrd Euro verbessert, wiahrend sich
die LB insgesamt um rund 11 Mrd Euro verschlechtert hat.®

Das andere Extrem bildet Deutschland mit einer Verbesserung des LBS von -0,8% des BIP
im Jahr 1998 auf 7,5% 2007. Der GroBteil dieser Entwicklung geht wie in Spanien auf das
Konto der Giiter- und Dienstleistungsbilanz (143,1 von insgesamt 197,3 Mrd Euro). Die Ver-
anderung ist jedoch nicht nur auf die tiberdurchschnittliche Exportentwicklung zuriickzufiih-
ren, sondern auch auf das besonders schwache Importwachstum.

Die Salden der Giiter- und Dienstleistungsbilanz sind definitorisch durch Exporte und Im-
porte bestimmt, weshalb eine einseitige Betrachtung zu Fehlschliissen fiihren muss. Wenn

> Mit Luxemburg wire die Regressionsgerade horizontal. Die geringe GroBe und der minimale BIP-Anteil von
knapp 0,5% an der Eurozone bzw. die dort besonders hohen Exportzuwichse von rund 200 % bei nahezu unver-
andertem LBS sprechen dafiir, das Land als nicht vergleichbaren Ausreif3er zu entfernen.

6 Alle Werte abermals AMECO-Datenbank der EU-Kommission (Zugriff 17.7.2012)
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man trotzdem sprachlich und inhaltlich zuspitzen mochte, so scheint es in diesen Féllen se-
mantisch angebrachter, von ,,deutschen Importdefiziten* statt von Exportiiberschiissen bzw.
»spanischen Importiiberschiissen® zu sprechen um die Unterschiede in der aulenwirtschaftli-
chen Entwicklungen begreitbar zu machen. Diese sprachliche Verschiebung koénnte zudem
den Analysefokus vielleicht stirker auf die Nachfrage als wesentliche Determinante der Im-
porte legen. Das gilt im besonderen Male fiir die Entwicklung innerhalb der EU bzw. der Eu-
rozone, da hier Wechselkurseffekte eine geringere bzw. keine Rolle spielen kénnen.

Insgesamt sprechen diese Indizien klar gegen die Wettbewerbsfahigkeitsthese, denn nur
bei einem klaren Zusammenhang zwischen Exportentwicklung und LBS bei gleichzeitig
kaum feststellbaren Unterschieden bei der Importentwicklung wire diese zu halten.

3.1.2. Relative Nachfrage und Leistungsbilanzsaldo

Wenn der Inlandsanteil an der Gesamtnachfrage deutlich groBer ist als der Exportanteil,
und wenn die Entwicklung der Inlandsnachfrage gleichzeitig das Importwachstum bestimmt,
dann miisste auch die Entwicklung der Handelsbilanzsalden stirker von den Importen denn
von den Exporten abhéngen. In diesem Abschnitt werden wir deshalb diese Gegenthese zum
Mythos der wettbewerbs- bzw. exportgetriebenen LB vertiefen.

Die relativen Unterschiede in der Nachfrageentwicklung zwischen den groBen Volkswirt-
schaften der EU sollten diesen Zusammenhang besonders deutlich zeigen. In diesem Fall soll-
ten sich nidmlich Auswirkungen auf die Intra-EU/Eurozonen-Exporte der anderen Mitglied-
staaten beobachten lassen, die den LB-Effekt der Inlandsnachfrage verstirken. Dies gilt ins-
besondere fiir Deutschland, das mit einem Anteil von tiber 20% am BIP der EU-27 bzw. 27%
der Eurozone gemeinsam mit Frankreich (16/21%), Italien (13/17%) und Spanien (8/11%)
bzw. GB (14/-%) eine dominierende Stellung einnimmt.” Betrachtet man aus dieser Perspek-
tive die Nachfrageentwicklung einzelner EU-Staaten, so erhélt man ein weiteres Indiz fiir die
unterschiedliche Entwicklung der Salden der Giiter- und Dienstleistungsbilanzen.

7 Werte gemiB nominellen BIP-Ergebnissen 2011 von EUROSTAT (Stand 16.4.2012)
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Abbildung 4: Inlandsnachfrageentwicklung vor der Krise (2007 gegeniiber 1998)

160%

H Inland
140% -

M EU-27 ohne Inland
120%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

IR ES GR UK NL FR IT AT DE

Quelle: Europdische Kommission (AMECO-Datenbank 7.8.2012), eigene Berechnungen.

Angesichts der schwichsten Nachfrageentwicklung aller Mitgliedstaaten sind die Import-
defizite Deutschlands wenig verwunderlich. Im Umkehrschluss kann das teilweise die stei-
genden Exporte Deutschlands erkldren, da es spiegelbildlich kein anderes Land mit einer so
stark wachsenden potenziellen Nachfrage nach seinen Intra-EU-Exporten geben kann. Umge-
kehrt verhélt es sich in Spanien und Irland, wo die Binnennachfrage besonders stark zugelegt
hat, wodurch sich insbesondere fiir die grofle spanische Volkswirtschaft das niedrigste
Marktwachstumspotenzial fiir seine Intra-EU-Exporte ergibt.

Vergleicht man zwischen den Erstmitgliedern der Eurozone (ohne Luxemburg) die Band-
breite der Wachstumsdifferenzen von Binnennachfrage und Exporten, , so ist sie bei der Bin-
nennachfrage mit 17% in Deutschland und 151% in Irland deutlich gréBer als bei den Expor-
ten mit einem Minimum von 46% in Frankreich und einem Maximum von 123 % in Irland
(vgl. Abb. 3). Alleine deshalb ist es auf den ersten Blick nicht nachvollziehbar, warum 6ko-
nomische Erkldrungsversuche der Leistungsbilanzunterschiede innerhalb der Eurozone vor
allem auf die Exportperformance und nicht auf die unterschiedliche Nachfrageentwicklungen
fokussieren. Es gibt allerdings auch Ausnahmen wie zB einen Blog-Beitrag des britischen
,»Economist (2012), der hervorhebt, dass in Deutschland die Importanteile am Intra-
Eurozonen-Handel weit stirker variieren als die Exportanteile,® oder bereits zuvor Horn et al.
(2009).

3.1.3. Vermégen(seinkommen) irrelevant fiir Leistungsbilanzentwicklung?

Ein zweiter Forschungsbias bei den Ungleichgewichten der LBS besteht darin, dass die
Erwerbs- und Vermogenseinkommen sowie die laufenden Transfers zumeist aus der Analyse

¥ 1995 betrugen beide etwa 27%. In Folge stieg der Exportanteil nur geringfiigig auf rund 28% an, wihrend der
Importanteil auf rund 23% zuriickging.
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ausgeklammert werden. Die Grof3e dieser Liicke wird jedoch spitestens beim Beispiel Irland
deutlich, wo im Zeitraum 1998 bis 2007 sowohl der stirkste Import- als auch Exportzuwachs
zu beobachten ist. An dieser Stelle wird daher zumindest auf die Einkommensbilanz etwas
niher eingegangen. Diese setzt sich zusammen aus den Erwerbseinkommen (ohne Uberwei-
sungen der Migrantlnnen, die zu den laufenden Transfers gezdhlt werden) sowie den Vermo-
genseinkommen, die wiederum nach ihrer Entstehung in Einkommen aus Direktinvestitionen
(Beteiligungskapital und Kredite), Wertpapieranlagen (Aktien/Investmentzertifikate und
Schuldverschreibungen) und iibrige Vermdgen gegliedert werden.

Tabelle 4: Einkommensbilanz der Eurozone 2011, in Mrd Euro

2011 EINNAHMEN | ANTEIL | AUSGABEN | ANTEIL | SALDEN
Erwerbseinkommen 25,1 5% 12,3 3% 12,8
Vermdgenseinkommen 488,8 95% 469,9 97% 18,9
Direktinvestitionen 264.8 52% 175,0 36% 89,8
Beteiligungskapital 239.8 47% 153,1 32% 86,7
davon reinvestiert 65,5 13% 53,1 11% 12,4
Kredite 25,0 3% 219 3% 3,1
Wertpapieranlangen 138,5 27% 228,0 47% -89,5
Aktien u. Investmentzertifikate 35,9 7% 96,3 20% -60,4
Schuldverschreibungen 102,6 20% 131,7 27% -29,1
Ubrige Vermdgenseinkommen 85,5 17% 66,8 14% 18,7
Summe 513,9 100% 482,2 100% 31,7

Quelle: EZB-Monatsberichte 7/2012.

Fiir die Eurozone insgesamt spielen die Erwerbseinkommen mit Einnahmen von 25 Mrd
Euro bzw. Ausgaben von 12 Mrd Euro 2011 eine untergeordnete Rolle. Es dominieren somit
die Vermdgenseinkommen, und hier wiederum jene aus direktem Beteiligungskapital (240
Mrd Euro Einnahmen, 153 Mrd Euro Ausgaben) sowie Schuldverschreibungen (103 Mrd Eu-
ro Einnahmen, 132 Mrd Euro Ausgaben).

Irland ist bei der Einkommensbilanz einzigartig, da hohe Vermdgenseinkommen aus Di-
rektinvestitionen an das Ausland gehen (zuletzt 22 % des BIP). Das diirfte in erster Linie auf
die besonders niedrigen Unternehmenssteuern zuriickzufiihren sein die die Verlagerung von
Unternehmensteilen nach Irland attraktiv machte. Diese Position verschlechterte aber auch
wesentlich den irischen LBS: Das Defizit bei den Vermdgenseinkommen aus Direktinvestiti-
onen stieg von 12% im Jahr 1998 auf 19% des BIP 2002 an.'’ Nicht zu vernachlissigende
Anderungen der Einkommensbilanz waren aber nicht nur in Irland zu beobachten. So drehte
der Saldo in Deutschland von einem Defizit von 22 Mrd Euro 1998 in einen Uberschuss von

? Einkommensdaten StatCentral.ie, BIP-Daten gemit AMECO-Datenbank (Zugriff 17.7.2012)

' Die Entwicklung des Saldos der laufenden Ubertragungen spielt mit einer Verschlechterung von +1,2% des
BIP auf-0,5% hingegen nur eine untergeordnete Rolle.
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42 Mrd Euro 2007, wihrend in Spanien eine Verschlechterung von -5 auf -25 Mrd Euro zu
beobachten war.

Ein Grund fiir die geringe Aufmerksamkeit fiir die Einkommensbilanz liegt wohl auch dar-
in begriindet, dass die kumulierten LBS der Vergangenheit selbst den Einkommenssaldo be-
einflussen. LB-Defizite sind zu finanzieren und gehen mit wachsenden Auslandsverpflichtun-
gen einher, die ceteris paribus die in den Folgejahren an das Ausland zu zahlenden Vermo-
genseinkommen erhdhen. Abbildung 5 zeigt die Verdnderung der Nettoinvestitionsposition
(Saldo aus Vermogensbestinden des Auslandes im Inland und vica versa) der gréferen Euro-
lander bis zur Krise.

Abbildung 5: Nettoinvestitionsposition in % des BIP
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Quelle: Eurostat (20.7.2012), eigene Berechnungen. *Belgien: erstverfiigbarer Wert von 2003 statt 1998.

Die Beispiele Deutschland und Spanien zeigen besonders deutlich, wie die LB-Salden die
Nettoinvestitionsposition beeinflusst und diese wiederum auf die LB-Salden in der Teilbilanz
der Vermdgenseinkommenssalden riickwirkt. Es gibt aber auch erhebliche Abweichungen
(wie zB die Niederlande oder in manchen Jahren Irland), die veranschaulichen, dass Bewer-
tungsgewinne oder -verluste der Vermogensbestinde sogar wesentlicher sein konnen als die
Entwicklung der LB.

Insgesamt deuten diese Indizien darauf hin, dass Vermogenseinkommen und —bestinde
nicht ohne Weiteres ausgespart werden konnen, will man die LBS untersuchen, auch wenn es
einen langfristigen Zusammenhang gibt. Gerade im Zuge der Debatte um innereuropiische
Ungleichgewichte lohnt ein genauerer Blick, da ohne Vermdgensbestinde weder krisenhafte
Zuspitzungen noch ihre Entspannung bzw. die Rolle der Zinsentwicklung zu erfassen ist.

3.2. Determinanten der Leistungsbilanzentwicklung

Nachdem sich die gemdfl Wettbewerbsfahigkeitsthese behauptete Bestimmung der LBS
durch die Exporte in Abschnitt 2.1 nicht zeigte, wird in Folge die Frage angeschnitten, was
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stattdessen die Entwicklung der LBS erkldren kann. Will man dieser Fragestellung gerecht
werden, miissten nun zwangsldufig ausfiihrliche, mehrdimensionale und fiir jedes einzelne
Land spezifische Analysen folgen. Im Rahmen dieser Arbeit kann dies nicht geleistet werden,
weshalb wir lediglich einzelne Punkte herausgreifen, die wir fiir in der Regel unterbeleuchtet
halten.

Die Annahme, dass das Verhéltnis von importierten und exportierten Giiter- und Dienst-
leistungen in einem gemeinsamen Markt langfristig von Preisunterschieden bestimmt sein
sollte (vgl. Krugman, et al., 2003), erscheint uns fiir die konkrete Bestimmung der mittelfris-
tigen Handelsbilanzen wenig geeignet. So lange in der Praxis perfekte Méarkte immer noch die
Ausnahme darstellen (vgl. Schettkat, 2012) ist braucht es dafiir weitergehende Analysen. Oli-
gopolistische Markte, rigide Angebots- und Nachfragestrukturen, pfadabhingige Entwick-
lung, regionale Spezialisierungen, Transport- und Informationskosten sind nur einige der
Griinde, die gegen einen allzu direkten Zusammenhang sprechen.

Regionale, historische und kulturelle Spezialisierungen bilden den ersten Faktor. Neuere
Studien kommen zu dem Ergebnis, dass diese strukturellen Effekte einen wesentlichen Teil
der LB-Entwicklung erkldren konnen (vgl. Gaulier, et al., 2012; Simonazzi, et al., 2012). Es
gibt kaum Mitgliedstaaten, deren Nachbarstaaten nicht die wichtigsten Handelspartner sind.
Kommt eine gemeinsame oder dhnliche Sprache oder historische Verflechtungen hinzu, so
erhoht sich der Erkldrungsgehalt von rdumlicher und sprachlicher Néhe. Beispielsweise wird
die unverindert hohe Dominanz Deutschlands in Osterreichs LB ebenso wenig mit Preisen
erklirt werden kdnnen wie jene Spaniens in Portugals LB. Ahnliches wird fiir die relativen
Exporterfolge Osterreichs in den ehemaligen Kronlindern gelten. Kaum jemand wird etwa
annehmen, dass portugiesische Unternehmen vom osteuropéischen Auftholprozess stirker pro-
fitiert hétten, wenn ihre ohnehin niedrigeren Preise langsamer gestiegen wiren als jene Oster-
reichischer Unternehmen.

Nachfrageentwicklung wire ein weiteres Thema. Wie bereits im vorigen Abschnitt ange-
deutet, kann die Entwicklung der relativen Nachfrage jene der LB zT erkldren. Schroder
(2011) kommt in einer Analyse sogar zum Ergebnis, dass zumindest fiir Deutschland und die
USA dieser Faktor wesentlich relevanter ist als die relative Preisentwicklung. Gaulier et al.
(2012) kommen anhand einer Grobeinteilung der Mitgliedstaaten der Eurozone in binnen-
und exportorientierter Sektor ebenso auf eine Bestimmung der LBS vornehmlich durch einen
positiven Nachfrageschock anstelle eines preisinduzierten Angebotseffekts in den jetzigen
Krisenstaaten. Dieser Ansatz konnte zB erkldren, warum sich in Spanien in der Krise trotz
verlangsamten Exportwachstums die Handelsbilanz von -70 Mrd Euro 2007 auf +17 Mrd Eu-
ro gemal aktueller Kommissionsprognose fiir 2012 verbessern kann.

Ein spezifischer Nachfragefaktor sind unterschiedliche Elastizititen. Fiir den Energiebe-
reich lésst sich etwa feststellen, dass die Preiselastizitit kurz- und mittelfristig gering ist: In
Landern mit hohem Anteil fossiler Energietridger — wie es tendenziell in Siideuropa der Fall ist
— wird die Handelsbilanz bei einem Energiepreisanstieg stirker belastet. In Spanien, wo die
Energie-Importabhéngigkeit vor der Krise bei etwa 80% gegeniiber grob 53% im EU-
Durchschnitt lag, stieg alleine das Handelsbilanzdefizit im SITC-Abschnitt 3 (der in erster Li-
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nie aus fossilen Energietridgern besteht) von 1,8% des BIP im Jahr 2003 auf 3,7% 2008,11 also
in jenen Jahren, die von besonders massiven Rohstoffpreisanstiegen gekennzeichnet waren.'?

Ein eng mit FElastizititen in Zusammenhang stehendes weiteres nachfrageseitiges Thema
sind Préiferenzen und deren Homogenitidt. Wenn zB die Nachfrage nach deutschen PKWs
aufgrund vermuteter hoherer Qualitdt oder hoherem Statuswert als Demonstrationsgut steigt,
wiirden auch geringere Preissteigerungen der ohnehin giinstigeren italienischen oder franzosi-
schen Konkurrenz wenig Unterschied machen. Die Nachfrage wére daher preisunelastisch.
Auch werden die Exportchancen von Portugal oder Griechenland im Automobilmarkt man-
gels Angebot nicht preislich gesteigert werden kdnnen. Qualitdtsunterschiede werden deshalb
als ein weiterer entscheidender Faktor fiir die Entwicklung der LBS angesehen (vgl.
(Simonazzi, et al., 2012). Insbesondere im Dienstleistungssektor ist nach Hay (2012 S. 474{f.)
nicht davon auszugehen, dass deren Exporte in Analogie zum Export von einfachen Stan-
dardgiitern bestimmt werden bzw. eine Liberalisierungspolitik die zB von der EU-
Kommission erhofften Effekte bringen konnen.

Fir die Gesamtwirtschaft gilt gemél der sogenannten Marshall-Lerner-Bedingung, dass
sich der LBS dann durch Preisanpassungen verbessert, wenn die Nachfrage von Importen und
Exporten preiselastisch ist. Empirische Untersuchungen kommen allerdings zu dem Ergebnis,
dass diese Bedingung allgemein nicht erfiillt wird (Boyd, et al., 2001). Steigende Importpreise
als Folge einer Wihrungsabwertung konnten zudem indirekt iiber Zweitrundeneffekte die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit verschlechtern, insbesondere bei einer {iberdurchschnittlich
starken Energieabhingigkeit oder allgemein ungilinstigen Importstruktur (wie das
beispielsweise in Griechenland der Fall ist, siche Mozart 2012). Ebenfalls spezifisch fiir Grie-
chenland stellten OkonomInnen der dortigen Nationalbank fest, dass zudem die Exporte lang-
fristige Preis inelastisch sind (Athanasoglou, et al., 2010). Auch die spanische Zentralbank
konstatiert eine geringe Preiselastizitét hinsichtlich einer Verdnderung des LBS fiir Spanien
(Banco de Espana, 2012 S. 45). Es wire demnach zu erwarten, dass Leistungsbilanzungleich-
gewichte angebotsseitig iiber die Preise kaum korrigiert werden konnen.

Wihrend sich die bisherige Argumentation ausschlieBlich auf die ,,realwirtschaftliche* Sei-
te konzentrierte, wird abschlieend auf die mogliche ,,finanzwirtschaftliche® Determinierung
der LBS eingegangen. Da in der Zahlungsbilanz die Kapitalbilanz im Wesentlichen die Kehr-
seite der LB ist und Kapitalstrome einer Eigenlogik unterliegen, ldsst sich a priori nicht
bestimmen, welche Wirkungszusammenhinge bestehen. Beispielsweise sieht Erber (2012)
den Handelsbilanzsaldo im Wesentlichen ,,von Unterschieden in der Wachstumsdynamik* be-
stimmt, die in Europa vor der Krise erst durch Kapitalimporte einerseits bzw. spiegelbildliche
-exporte andererseits ermdglicht wurden. Die Deutsche Bundesbank argumentierte noch 2007
affirmativ, dass das ,,Anwachsen der Leistungsbilanzposition [...] aus der verstirkten Integra-
tion und einer zunehmenden Effizienz in der grenziiberschreitenden Kapitalallokation resul-
tieren* kann (Deutsche Bundesbank, 2007 S. 39).

Zudem ist anzunehmen, dass alleine der deutlich gréfere und volatilere Umfang der Kapi-
talstrome nicht zu vernachldssigende Auswirkungen hat (vgl. Priewe, 2011). Unterstellt man
beispielsweise kurzfristig orientierte Finanzmirkte, kann es zu einem spekulativen Zustrom
von Kapital kommen, der nationale Finanzmirkte {iberhitzen bzw. Blasen bilden konnte. Das

' Eigene Berechnungen basierend auf Werten von Eurostat.

12 Zusitzlich beeinflusst dieser Effekt dort indirekt auch die allgemeine Preisentwicklung, sodass auch hohere
Exportpreissteigerungen in diesen Lindern zu erwarten sind.
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gilt insbesondere dann, wenn es gleichzeitig zu einer mehr oder weniger vollstindigen Dere-
gulierung kommt, wie sie beispielsweise von Vernengo und Pérez-Caldentey (2012) fiir die
Eurozone — mit besonders starker Auspriagung in der Peripherie — festgestellt wird.

Gabrisch und Staehr (2012) argumentieren in einer Untersuchung des Zusammenhangs
zwischen Lohnstiickkosten- und Leistungsbilanzentwicklung, dass ihr auf den ersten Blick
paradoxes Ergebnis einer Bestimmung der Lohnstiickkostenentwicklung durch die LBS auf
Kapitalstrome zurlickzufiihren wire. Kapitalimportiiberschiisse, die bei einem asymmetri-
schen Boom insbesondere in einem gemeinsamen Wirtschafts- und Wahrungsraum zu erwar-
ten sind und vor der Krise vom Zentrum in die Peripherie auch zu beobachten waren, miissen
saldenmechanisch zu Leistungsbilanzdefiziten fiihren. Sie befliigeln gleichzeitig die Preis-
und Lohnentwicklung. Mittelfristig fiihren die Zahlungen an die ausléndischen Eigentiimer
auch iiber die Einkommensbilanz dazu fiihren, dass sich die Leistungsbilanz verschlechtert.

Eine andere These lautet, dass alternde Gesellschaften wie die deutsche internationale Er-
sparnisse bilden, um trotz des zu erwartenden Produktionsriickganges durch eine schrump-
fende Erwerbsbevolkerung das Konsumniveau der Pensionistlnnen stabilisieren zu kdnnen.
Demnach wiirden LB-Uberschiisse die notwendige Folge geplanter Kapitalexporte zur Auf-
stockung der Auslandsvermdgen sein. Allerdings ist in diesem Fall einerseits zu beriicksichti-
gen, dass damit innereuropédische Ungleichgewichte zumindest nicht rational erklart werden
konnen den Europa altert syncron. Andererseits ist diese Form der Alterssicherung mit hdhe-
ren Risiken verbunden ist (zB langfristiger Wechselkurs, Solvenz oder Stabilitdt solch trans-
nationaler impliziter Generationenvertrige).

Insgesamt ist festzuhalten, dass die Entwicklung der Leistungsbilanzsalden durch unzéhli-
ge Faktoren bestimmt ist, die sich nicht auf den einen wesentlichen Faktor reduzieren lassen —
insbesondere nicht auf eine wie immer geartete Wettbewerbsfihigkeit. Vergleichsweise rele-
vanter diirften zumindest in der Eurozone relative Nachfrageentwicklungen bei kurz- und mit-
telfristig relativ starren Nachfragestrukturen, Finanzmarktderegulierung und die Verdnderung
von Vermogen sein. Wie in Folge gezeigt wird, darf diese reichlich unbestimmte Erkenntnis
trotzdem nicht vorausgesetzt werden, wenn es um wirtschaftspolitische Schlussfolgerungen
insbesondere fiir die Eurozone geht.

3.3. Relevanz der Leistungsbilanzentwicklung innerhalb der Eurozone

Die Popularitit der WBO wurde im Laufe der Finanz- und Wirtschaftskrise in der Eurozo-
ne von der wachsenden Uberzeugung genihrt, dass persistente LB-Ungleichgewichte zwi-
schen ihren Mitgliedstaaten die Krise vertiefen. Rasch wurden Befiirchtungen laut, die Euro-
zone konnte sogar auseinanderbrechen, sollte ein Ausgleich nicht bald wiederhergestellt wer-
den (Flassbeck, et al., 2009). Die Auslandsverschuldung konne ein Niveau erreichen, dass
sich auf den internationalen Kapitalmdrkten nicht mehr nachhaltig finanzieren lieBe. Das
scheint zumindest dann denkbar, wenn die Eurozone nicht als eine einheitliche Wirtschaft,
sondern als Zusammenschluss von im Kern weiterhin eigenstdndigen Volkswirtschaften ge-
sehen wird, die auch wieder getrennt werden konnen.

Spatestens mit den Hilfskrediten an Griechenland im Friihjahr 2010 wurde das Finanzie-
rungsproblem — bzw. genau betrachtet der Teilaspekt 6ffentliche Verschuldung — erkannt. Fiir
Griechenland mag diese Verkiirzung zuldssig sein. Die wachsenden Probleme in Irland und
Spanien waren hingegen durch Kapitalimporte bzw. steigende Verschuldung des privaten
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Sektors verursacht. In Deutschland veranlasste dies das Institut fiir Makrokonomie und Kon-
junkturforschung (Horn, et al., 2010), eine Reform des Stabilitits- und Wachstumspaktes zur
Einddimmung der Auslandsfinanzverpflichtungen vorzuschlagen. Die Neuverschuldungsgren-
ze des Staates von 3% des BIP sollte durch eine Grenze fiir den LBS von max. 2% des BIP
ersetzt werden. Sieht man von der statistischen Diskrepanz und den Vermdgensiibertragungen
ab, so ergibt sich aus der Zahlungsbilanz eine Neuverschuldungs- bzw. Uberschiisse-Grenze
der heimischen privaten und offentlichen Sektoren gegeniiber dem Ausland von zusammen
ebenfalls 2% des BIP. In der Analyse @hnlich argumentiert die Ratingagentur Standard &
Poor’s (2012): ,, ...the current crisis is not exclusively a budgetary crisis of excessive public
debt and deficits, but that it's also a balance-of-payments crisis. This has been our view for

«“

some time ... "

Im Prozess der Reform der wirtschaftspolitischen Steuerung in der EU wurde dieses The-
ma aufgegriffen, indem nun auch makrodkonomische Ungleichgewichte iiberwacht werden
(siche Abschnitt 4). Die Grenzen fallen hier allerdings deutlich groBziligiger aus, sodass bei
permanenten LB-Defiziten bzw. -liberschiissen in Hohe von fast 4 bzw. 6% des BIP eine
langfristige Stabilisierung noch nicht gesichert erscheint. Auch ein Vergleich mit der nun giil-
tigen Grenze fiir die 6ffentliche Neuverschuldung von 0,5% des BIP zeigt, dass der alte
Grundsatz des prinzipiell anzustrebenden aullenwirtschaftlichen Gleichgewichts aus dem ma-
gischen Vier- bis Vieleck der Wirtschaftspolitik weit weniger eng ausgelegt wird.

3.3.1. Exkurs: Sind dauerhafte LB-Uberschiisse erstrebenswert?

Vor allem in den Uberschusslindern besteht die Annahme, ein hoher dauerhafter LB-
Uberschuss sei volkswirtschaftlich erstrebenswert. Dies ist relativ bemerkenswert angesichts
der Tatsache, dass LB-Uberschiisse zunichst nichts anderes als ein Konsum- oder Investiti-
onsverzicht im Inland gemessen an den Produktions- und Einkommensmdoglichkeiten dar-
stellt. Zugespitzt formuliert entsprechen dauerhafte LB-Uberschiisse einem dauerhaften , Le-
ben unter den Verhéltnissen* zugunsten des Aufbaus zumindest theoretisch dauerhafter Ver-
mogen. Allerdings sind diese ,,Lebensverhéltnisse ungleich verteilt, denn zumeist sind es vor
allem die Arbeitserbringerlnnen, die mittels — oft nicht gerade freiwilligen — Lohn- und Kon-
sumverzichts die Bedingungen fiir LB-Uberschiisse schaffen (vgl. Becker, et al., 2007).

Was auch immer die Griinde fiir die Popularitit der neo-merkantilistischen Vorstellung
dauerhafter LB-Uberschiisse war, bildete sie die Basis fiir die politisch asymmetrische Be-
handlung der LB-Ungleichgewichte auf europdischer Ebene. Ausgeblendet blieb dabei eine
Analyse, wie realistisch oder erstrebenswert die Umsetzbarkeit sein kann.

Aus europiischer Perspektive sind dauerhafte Uberschiisse mit dem auBereuropdischen
Raum praktisch kaum méglich. LB-Uberschiisse werden zu einer Wechselkursanpassung fiih-
ren, die die LB tendenziell wieder ausgleicht. Will die européische Politik trotzdem dauerhaf-
te Uberschiisse erzielen, muss sie — wie in China oder der Schweiz — Wechselkurse zumindest
zum Teil fixieren oder den freien Kapitalverkehr auf eine andere Art einschrdanken. Selbst
auferlegte rechtliche Schranken sowie politische Kréifteverhdltnisse lassen diese Einschrin-
kungen zumindest derzeit noch wenig realistisch erscheinen.

Aus der Perspektive einzelner Staaten der Eurozone sind mittelfristige LB-Uberschiisse
zwar moglich, allerdings nur bei gleichzeitigen LB-Defiziten anderer Mitgliedstaaten. Lang-
fristig ist es jedoch duBerst zweifelhaft, dass diese Position haltbar ist. Politisch tragen neo-
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merkantilistische Strategien einzelner Staaten zu einer Erosion regionaler Kohédsion bei, wie
etwa Becker bereits am Beispiel des siidamerikanischen MERCOSUR beschreibt (ebd. S. 5).
Okonomisch ergeben sich wie bereits in Abschnitt 3.1.3 erwihnt aus LB-Uberschiissen sal-
denmechanisch notwendige Kapitalexporte — und damit ein langfristiger Aufbau von Finanz-
aktiva. Damit steigt die Krisenanfélligkeit bzw. das Risiko, die mit den wachsenden Vermo-
gen verbundenen Einkommensanspriiche nicht mehr durchsetzen zu konnen. Realeinkom-
mensverluste sind die Folge, in schweren Krisen auch Forderungsabschreibungen bzw.
»Zwangsschenkungen® (Schéfer, 2011). Damit werden die ehemaligen Importdefizite zuguns-
ten der Ersparnisbildung im Ausland nutzlos. Der geplante hohere zukiinftige Wohlstand iiber
den nationalen Produktionsmoglichkeiten bleibt aus.

Zusitzlich sind negative Riickkoppelungseffekte zu erwarten, etwa dass Abschreibungen
groBBer Forderungen im Ausland auch Bank- und Unternechmensbilanzen im Inland gefahrden,
die weitere Kreise ziehen konnen (vgl. Mozart, 2012). Ist das Krisenland mit Zahlungsprob-
lemen noch dazu ein wichtiger Handelspartner, so ist mit einem schockartigen Einbruch der
Exportnachfrage zu rechnen. Innerhalb der Eurozone sind zudem indirekte Ansteckungseffek-
te zu erwarten, weil dritte Handelspartner ebenso negativ beeintrachtigt werden konnen. Wer-
den diese Risiken bereits vorzeitig miteinkalkuliert, so erweist sich der Versuch, dauerhaft
hohe LB-Uberschiisse aufrechtzuerhalten, letztlich als nicht nachhaltige, kontraproduktive
wirtschaftspolitische Strategie.
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4 Lohnstiickkosten als  iiberschiitzte = Determinante  preislicher
Wettbewerbsfihigkeit

Ein wesentlicher Teil des Mythos der WBO beruht auf der These, die Lohnstiickkosten
wiirden Wettbewerbsfahigkeit und Exporterfolg bestimmen. Wie bereits in Abschnitt 2.2 aus-
fiihrlich behandelt, ist die Exportpreisentwicklung eines Landes aber nur einer von vielen
Faktoren, die den LBS beeinflussen. Dieser Faktor wird selbst wiederum von mehreren Gro-
Ben bestimmt: Wechselkurs, Material-, Arbeits- und Finanzierungskosten, Mark-up und indi-
rekte Produktionssteuern. Gesamtwirtschaftlich betrachtet betrug der Anteil der Bruttolohne
und —gehélter am BIP in der Eurozone zuletzt weniger als die Hélfte. Wie hoch der Arbeits-
kostenanteil in den Exportpreisen ist, ldsst sich hingegen allgemein nicht ermitteln. Da aber
zB der Sachgiiterbereich eine hohe Exportquote bei einem eher unterdurchschnittlichen hei-
mischen Personalanteil aufweist (in Spanien 2007 beispielsweise nur mehr 13,1%, siche
Gutiérrez Calderodn, et al., 2011 S. 23), erscheint eine differenzierte Betrachtung notwendig.

Die Debatte iiber die Unterschiede zwischen den Auswirkungen von Lohnentwicklungen
im exportorientierten Sektor und dem Binnensektor wird derzeit aber eher nur auf Neben-
schauplédtzen gefiihrt. Ein Bereich ist der in der AuBlenhandelstheorie bekannte Balassa-
Samuelson-Effekt, der héhere Inflationsraten fiir Lander mit hohem Produktivitdtszuwachs in
einer Konvergenzphase voraussagt. In der politischen Debatte wire es zumindest wiin-
schenswert, wenn die Einfliisse der Lohnentwicklungen im Exportsektor und in den wachsen-
den Dienstleistungssektoren bzw. im 6ffentlichen Sektor getrennt betrachtet wiirden. Geht die
Erhohung der gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten etwa grofteils auf den binnenorien-
tierten, kaum durch Importe substituierbaren Teil der Volkswirtschaft zuriick, wie das zumin-
dest in Spanien der Fall gewesen sein diirfte (Gaulier, et al., 2012), so konnte eine undifferen-
zierte Betrachtung zu Fehlschliissen hinsichtlich der preislichen Wettbewerbsfahigkeit des
Exportsektors fiihren.

Obwohl der Anteil der inlindischen Arbeitskosten gerade in der Exportgiiterindustrie also
tendenziell sinkt, wird der Entwicklung der Lohnstiickkosten sowohl in der Okonomie — von
NeoklassikerInnen wie von einigen ihrer KritikerInnen (bspw. Vernengo, et al., 2012) — als
auch in Politik und Medien ein exklusiver Stellenwert zugeschrieben, wihrend insbesondere
die Gewinnmargen ausgeklammert bleiben. Zudem erfolgt (dhnlich der politischen Debatte
tiber die Staatschuldenquoten) eine Verkiirzung auf den Zéhler, wahrend der ebenfalls beein-
flussbare Nenner — in diesem Fall die Produktivititsentwicklung — weitgehend ausgeklammert
bleibt.

Methodisch ergibt sich fiir makrookonomische Analysen das Problem, dass sich Lohn-
stiickkosten konzeptionell mit der Lohnquote weitgehend ident ist (Marterbauer, et al., 2002).
In 6konomischen Modellen unterscheidet sich ihre Rolle jedoch wesentlich. Lohnstiickkosten
passen gut in neoklassische, angebotsorientierte und mikrofundierte Modelle. Die Bedeutung
der Lohnquote liegt hingegen auf der Nachfrageseite, und die sie wird vor allem in postkey-
nesianischen bzw. neokaleckianischen Makromodellen verwendet.
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Abbildung 6: Entwicklung der bereinigten Lohnquote 1998-2011%*
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Quelle: EK (AMECO-Datenbank 7.8.2012), eigene Berechnungen. *Anteil der Arbeitnehmerentgelte am NIP zu
Faktorkosten, bereinigt um die Verdnderung der Beschiftigungsstruktur nach 1998.

Dieser Zusammenhang erklért die von den 6konomischen Denkschulen relativ unabhingi-
ge Tendenz zur Uberbetonung der Lohnstiickkosten. Wihrend neoklassisch betrachtet zumin-
dest auf den ersten Blick in allen Landern zu hohe Lohnstiickkosten ein Problem darstellen,
ist in heterodoxen Ansétzen (unter der realistischen Annahme hoherer Konsumneigung von
Lohneinkommen) eine sinkende Lohnquote — die bei niedriger Inflation mit geringen Lohn-
stiickkostenzuwédchsen Hand in Hand geht — das zu adressierende makrodkonomische Prob-
lem (vgl. Ederer, et al., 2009). Spitestens in der 6ffentlichen Diskussion bzw. in der Politikbe-
ratung wird der Unterschied aber unkommunizierbar, denn eine auf den Begriff Lohnstiick-
kosten aufbauende Argumentation wird wohl kaum Uberzeugungskraft fiir das eigene Modell
erlangen konnen, da damit mehrheitlich angebotsseitige Denkmuster aktiviert werden (vgl.
Lakoff, et al., 2009).

Einer der Stehsitze in der aktuellen Debatte zu zwischenstaatlichen Ungleichgewichten
bzw. Wettbewerbsfahigkeit in der Union, exemplarisch geduflert vom damaligen Prisident der
EZB (Trichet, 2009), lautet etwa: “The correction within a monetary union can and must be
achieved through lower unit labour costs “. In der politischen Debatte wird dieser Argumenta-
tionsfaden dann implizit weitergesponnen, sodass die Arbeitnehmerlnnen, insbesondere aber
die Gewerkschaften, mit ihren ,,unangemessenen Forderungen als die Schuldigen der Krise
identifiziert werden.

Wihrend Fragen von Schuld oder Unschuld zumindest nicht zum klassischen Forschungs-
programm der Okonomie gehdren, spielen sie in der politischen Auseinandersetzung eine

13S0 schreibt etwa das Wall Street Journal Deutschland: ,,Gesetze, die den Einfluss der Gewerkschaften zuriick-
drangen, wollen EU, Europdische Zentralbank und Internationaler Wahrungsfonds in vielen Siidstaaten der Eu-
rozone durchsetzen. Thnen geht es um die Umkehr dessen, was sie als eine der wesentlichsten Krisenursachen
beschreiben: Mit der Einfiihrung des Euro sind die Lohne und Gehélter in einer Weise gestiegen, dass Griechen-
land, Portugal, Spanien und Italien nicht mehr wettbewerbsfahig sind — verglichen mit Deutschland und anderen
Kernldndern der Eurozone.“ (Wall Street Journal Deutschland, 2012)
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zentrale Rolle. Immerhin stellt sich bei jedem Vorschlag zur Flexibilisierung rigider Arbeits-
und Produktmarktstrukturen die alte Frage des “cui bono? “. Bevor also allzu rasch die Stan-
darderkldrung der aktuellen Krise iibernommen wird, lohnt es sich, empirisch zu iiberpriifen,
ob denn tatsdchlich tiberzogene Umverteilungsforderungen der Arbeitnehmerlnnen die typi-
sche Entwicklung vor der Krise waren.

In der Folge wird daher eine Zerlegung der Preissteigerungen in die Beitridge der einzelnen
Verteilungskomponenten vorgenommen. Dabei wird der BIP-Deflator von der Euro-
Einfiihrung bis 2007 in die Beitrdge der nominellen Lohnstiickkosten, der nominellen ,,Ge-
winnstlickkosten* sowie ferner der nominellen ,,indirekten Nettosteuerstiickkosten* zerlegt —
ein Verfahren, das beispielsweise auch von der EZB in ihren Monatsberichten verwendet
wird.

Als Vergleichsszenario wird der Entwicklung des BIP-Deflators der hypothetische Verlauf
einer verteilungsneutralen und dem Preisstabilititsziel der EZB ('Inflationsrate auf mittlere
Sicht unter, aber nahe 2%'; EZB 2012) entsprechenden Kostenentwicklung gegeniibergestellt.
»Verteilungsneutral“ meint in diesem Zusammenhang prozentuell gleich hohe Zuwéchse der
einzelnen einkommensseitigen BIP-Komponenten (Lohne, Gewinne, indirekte Steuern) im
AusmalB des tatsdchlichen realen Wirtschaftswachstums, sodass der jeweilige BIP-Anteil im
Beobachtungszeitraum konstant bleibt. Letzterer umfasst die Entwicklung nach 1999 bis vor
Ausbruch der Wirtschaftskrise, daher bis 2007. Eine genauere Beschreibung der Zerlegung ist
im Anhang zu finden (Siehe Tabelle 7).

Betrachtet werden Deutschland, Frankreich, Spanien und Griechenland sowie einleitend
die Eurozone insgesamt. Es zeigt sich, dass die Preissteigerung in der Eurozone mit 2,03%
pro Jahr (kumuliert 17,47%) gemessen am BIP-Deflator praktisch der Zielvorstellung der
EZB (kum. 17,17%) entsprach. Vom Ziel der Verteilungsneutralitidt wich die Entwicklung in
der Eurozone insgesamt allerdings deutlich ab. So lag der Inflationsbeitrag der Lohnstiickkos-
ten mit kumuliert 6,09 Prozentpunkten um 2,4pp unter der zuldssigen Steigerung, wéihrend die
Gewinnstiickkosten mit 9,32pp Inflationsbeitrag um 2,7pp iiber der zuldssigen Steigerung la-
gen.

Hinter dieser Entwicklung standen bekanntermaB3en Unterschiede in den einzelnen Staaten.
Wiirde die gidngige, mehr oder weniger explizite Schuldzuweisung der VerfechterInnen der
Wettbewerbsorientierung zutreffen, so wére zu erwarten, dass in Lidndern mit ,,strukturell
starken Gewerkschaften auch hohe Inflationsbeitrige der Lohnstiickkosten zu beobachten
sind. Die Léander des ,Hartwdhrungskerns® sollten hingegen geringe Lohnstiickkosten-
zuwichse aufweisen, sodass sich in Summe eine stabile Entwicklung der Preise ergab. Zudem
wiirde diese ,,Erzdhlung von den bosen Gewerkschaften® erwarten lassen, dass die Gewinn-
einkommen in den Weichwéhrungsldndern sinken, denn schlieBlich miissten durch Umvertei-
lungsdruck ihre Kosten steigen und andererseits ihre Preise durch den Wettbewerb von au3en
vorgegeben sein.

Ein Problem bei der Bewertung der Lohnzuwéchse mittels Deflatorenzerlegung kann durch
den Beschéftigungsstruktureffekt entstehen: Steigt das Verhiltnis zwischen unselbstindig und
selbstindig Beschiftigten, so steigen die gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten stirker als
das Lohnniveau. Wiirde man diesen Struktureffekt bei den Beschéftigten bereinigen, entstiin-
de ein neues Problem beim ,,subjektlosen Faktor Kapital sowie bei den indirekten Steuern. In
Folge werden wir deshalb keine Strukturbereinigung durchfiihren. Vor allem in den nunmeh-
rigen Krisenldndern wird die Ausnutzung des Verteilungsspielraums durch die Arbeitnehmer
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damit iiberschitzt, da dort der Anteil der unselbstindig Beschiftigten deutlich gestiegen ist
(vgl. Abbildung 11 im Anhang)."*

Beginnend mit dem Beispiel Deutschland (Abbildung 7) als ,,hdrtester Kern des Hartwéh-
rungskerns®, lasst sich diese Geschichte noch aufrechterhalten. Der preisstabile kumulierte
Anstieg des BIP-Preisindexes von 17,2% wurde mit einem tatsédchlichen Preisanstieg von le-
diglich 6,7% deutlich verfehlt. Diese massive Abweichung nach unten ist auf den tatsichli-
chen deflationdren Beitrag der Lohnstiickkostenentwicklung von -1,5pp zuriickzufiihren. Der
verteilungsneutrale und preisstabile Wert wire bei +9,2 Prozentpunkte gelegen. Die Entwick-
lung der Gewinneinkommen trug hingegen mit +6,8pp fast exakt im Ausmal} des verteilungs-
neutralen und preisstabilen Zuwachses (6,4pp) zur Preissteigerung bei bzw. lag sogar leicht
dariiber. Deutschland war somit durch Lohnzuriickhaltung bei gleichzeitiger Gewinnsteige-
rung gekennzeichnet.

Abbildung 7: Inflationsbeitrdge Deutschland 2000-2007
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Quelle: Eurostat (20.12.2011), eigene Berechnungen.

Eine dhnliche — aber weniger radikale — Entwicklung war in Osterreich zu beobachten.

' Hierfiir kénnten vor allem drei Griinde verantwortlich sein (vgl. Feigl, 2008 S. 26ff.): Erstens der Ausbau des
gegeniiber Nordeuropas zT noch unterentwickelten 6ffentlichen Sektors. Zweitens der noch nicht vollstandig
vollzogene Ubergang von Selbstindigen aus der Landwirtschaft in die unselbstindige Beschiftigung in anderen
Sektoren, der beispielsweise in Osterreich Ende der 1980er-Jahre weitgehend abgeschlossen bzw quantitativ
nicht mehr von Bedeutung war. Und drittens durch andere sektorale Verschiebungen, zB ein iiberdurchschnitt-
lich stark wachsender Bausektor mit unterdurchschnittlicher Selbstdndigenquote.
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Abbildung 8: Inflationsbeitrige Osterreich 2000-2007
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Quelle: Eurostat (20.12.2011), eigene Berechnungen.

Als Gegenbeispiel sei zunichst Griechenland herangezogen (Abbildung 9). Hier kam es zu
einem Anstieg der Lohnstiickkosten mit einem Inflationsbeitrag von 9,2pp, wihrend 4,1pp
zielkonform gewesen wiren. Interessanterweise lag allerdings auch der Inflationsbeitrag der
Gewinnstiickkosten iiber seinem Zielwert, womit zumindest der preisddmpfende Effekt der
Konkurrenz im Binnenmarkt offenbar nicht ausreichte, um die Preise zu stabilisieren.
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Abbildung 9: Inflationsbeitrdge Griechenland 2000-2007
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Quelle: Eurostat (20.12.2011), eigene Berechnungen.

Allerdings ist zu bedenken, dass der Anteil der Unselbstdndigen in Griechenland stark ge-
stiegen ist, womit die Steigerung der Lohnstiickkosten nach oben verzerrt ist — der Beitrag der
reinen Lohnstiickkostensteigerung diirfte deutlich geringer gewesen sein.
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Wesentlich schlechter passt allerdings die spanische Entwicklung ins Bild:

Abbildung 10: Inflationsbeitrdge Spanien 2000-2007
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Quelle: Eurostat (20.12.2011), eigene Berechnungen.

Zwar lag der Inflationsbeitrag der Lohne mit 15,8pp deutlich iiber dem Ziel von 8,5pp
Noch deutlicher wichen allerdings die Gewinneinkommen vom Soll-Pfad ab: Thr Inflations-
beitrag lag mit 16,6pp noch stérker tiber dem Zielwert von 7pp.

Per Saldo kam es also in Spanien wéhrend dieser Phase zu einem Sinken der Lohnquote
(vgl. Abbildung 6). Damit stellt sich die Frage, ob den spanischen Gewerkschaften tatsdchlich
eine noch stirkere Lohnzuriickhaltung abverlangt hitte werden sollen um sowohl Gewinnzu-
wichse als auch Preisstabilitit zu gewéhrleisten. Und ferner, wie dieser immense Reallohn-
verlust gegentiber den Mitgliedern zu verantworten gewesen wiére.

Als Musterbeispiel stabilitétsorientierter Einkommensentwicklung kann Frankreich ange-
sehen werden (Abbildung 11). Sowohl die Lohn- als auch die Gewinnstiickkosten lagen prak-
tisch genau auf den durch Verteilungsneutralitit und Inflationsziel vorgegeben Werten.
Gleichzeitig zeigt sich am franzdsischen Beispiel auch, dass dies keine hinreichende Bedin-
gung fiir tatsdchliche Stabilitét ist. Wenn in wichtigen Nachbarldndern gleichzeitig die Nach-
frage durch eine schlechte Lohnentwicklung relativ reduziert wird, kann das trotzdem zu einer
nachhaltigen Schwichung des LBS fiihren.
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Abbildung 11: Inflationsbeitrdge Frankreich 2000-2007
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Quelle: Eurostat (20.12.2011), eigene Berechnungen.

Insgesamt ergibt sich daher das Bild, dass die Lohnzuwichse sowohl deutlich iliber wie
auch unter dem verteilungsneutralen bzw. mit dem Inflationsziel der EZB kompatiblem Spiel-
raum lagen. An dieser Stelle sei an Abbildung 4 erinnert, wo die Entwicklung der Inlands-
nachfrage gezeigt wurde. Auch wenn kein 1:1 Zusammenhang zwischen nomineller Lohn-
entwicklung und Inlandsnachfrage besteht, so ist ein solcher zu erkennen, wahrend umgekehrt
im Riickblick auf Abschnitt 2.1.1. der Zusammenhang Lohnstiickkosten- und Exportentwick-
lung deutlich geringer zu sein scheint.

Andererseits ldsst sich aus der Deflatorenzerlegung aber schlieBen, dass die Gewinne aus-
nahmslos stirker gestiegen sind, als es mit diesem Spielraum vereinbar gewesen wére. Das
gilt insbesondere fiir Spanien, wo der Faktor Gewinnzuwéchse von Gutiérrez und Luengo
eingehender untersucht wurde (2011), aber auch fiir Deutschland (Sturn/van Treeck 2012).
Das ist iiberraschend, denn gerade die Einfithrung des Euro als weiterer Schritt zur Verein-
heitlichung des gemeinsamen europdischen Wirtschaftsraumes hitte zu erheblichen Druck auf
die Gewinnmargen durch hértere Konkurrenz fiihren miissen. Dass dies im Aggregat offen-
sichtlich nicht gewirkt hat oder von anderen Faktoren iiberlagt worden ist, stellt die 6konomi-
sche Theorie vor eine gewisse Herausforderung. Eventuell wére hier an dlteren Theorien zB
von Josef Steindl anzukniipfen, der im Riickblick auf die Zeit vor der Grof3en Depression ei-
nen langfristigen ,,Prozess der zunehmenden Kapitalkonzentration und Oligopolisierung der
Mirkte* konstatierte, der zu hoheren Gewinnmargen bei geddmpfter Investitionsneigung fiih-
re (Guger, 2012).

Abseits von Einzelbeispielen ldsst sich konstatieren, dass die Gewinnstiickkostenent-
wicklung sowohl theoretisch als auch empirisch deutlich unterbelichtet ist. Hinsichtlich der
LB-Ungleichgewichte ist das besonders unverstandlich, denn wéhrend steigende Gewinn- und
Besitzeinkommen sowohl Handels- als auch die Einkommensbilanz negativ beeinflussen,
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sollten Lohnstiickkostensteigerungen zumindest ein Stiick zu einer Verbesserung der Ein-
kommensbilanz beitragen, da sie kurzfristig auch zu Lasten der Gewinne — und damit dem
Vermogenseinkommenstransferpotential auslandischer Unternehmen — gehen.

Mit der Haufung der Fallbeispiele, wo ein Riickgang der Lohnstiickkosten zu keiner ent-
sprechende Preisanpassung fiihrt, hdufen sich auch die Analysen, die die Gewinnfrage anldss-
lich dieser Diskrepanz thematisieren. 2011 gingen beispielsweise in Spanien die Lohnstiick-
kosten um 0,9% zuriick, wéhrend der BIP-Deflator um 1,4% zulegte, in erster Linie aufgrund
Gewinnstiickkostenzuwichsen von iiber 2% (Aragon, et al., 2012 S. 45). Zuletzt verwies auch
die spanische Zentralbank auf bislang zu geringe Preisanpassungen angesichts anhaltend sin-
kender Lohnstiickkosten (Banco de Espafia, 2012 S. 34-35). Allerdings wird daraus gefolgert,
dass die Arbeitsmarkt- und Strukturreformen eben verstirkt werden miissten — irgendwann
wiirde sich der Effekt schon einstellen. Wenn sich gleichzeitig der Handelsbilanzsaldo von -
6,7% des BIP (2007) auf -0,6% 2011 trotz der geringen Preisanpassung deutlich verbessern
konnte bzw. fiir 2012 sogar ein Uberschuss prognostiziert wird, scheint einmal mehr die
(preis-)wettbewerbsorientierte gegeniiber der nachfrageorientierten Interpretation weniger
aussagekriftig zu sein.
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5 Wettbewerbsorientierung als strategischer Fokus in der europiischen
Wirtschaftspolitik

Wihrend sich die bisherige Argumentation auf die Uberpriifung der Realititsnihe grund-
sdtzlicher 6konomischer Annahmen der WBO widmete, werden in diesem Abschnitt einige
ithrer realpolitischen Konsequenzen aufgezeigt. Diese manifestieren sich vor allem in den
stindig wiederkehrenden entsprechenden wirtschaftspolitischen Empfehlungen der EU-
Kommission spitestens seit dem Weilbuch ,,Wachstum, Wettbewerbsfahigkeit, Beschéfti-
gung“ aus dem Jahr 1993. Thren bisherigen Hohepunkt fand sie in der Reform der wirt-
schaftspolitischen Steuerung auf europdischer Ebene (vgl. Rossmann, 2011; Klatzer, et al.,
2011), und hier vor allem im neu geschaffenen Verfahren zur Vermeidung und Korrektur
makrookonomischer Ungleichgewichte. Dieses stellte bis zu einem gewissen Grad allerdings
trotzdem einen Paradigmenwechsel dar, weil damit implizit die zuvor vorherrschende Idee ei-
ner optimalen automatischen Marktkorrektur verworfen wird. Eine aktive Korrektur von Un-
gleichgewichten seitens der Wirtschaftspolitik ergibt nur dann einen Sinn.

Prinzipiell orientierte man sich bei der Ausgestaltung des Makro-Korrekturmechanismus
am Defizitverfahren im Rahmen des sogenannten Stabilitdts- und Wachstumspaktes. Im Ge-
gensatz dazu wird aber nicht auf einen zentralen Aspekt wie beispielsweise die nationalen
LBS abgestellt (so wie es zB von Horn et al. gefordert wurde, vgl. Abschnitt 3.3 ), bei dem
am chesten eine Analogie zum 6ffentlichen Haushaltssaldo besteht. Stattdessen einigten sich
die politischen Entscheidungstragerlnnen rasch auf ein sogenanntes Scoreboard, das eigent-
lich als Steuerungsinstrument zur Uberpriifung mehrdimensionaler Ziele aus der Unterneh-
mensfiihrung bekannt ist."”

Es enthilt eine externe und eine interne Dimension mit jeweils 5 Indikatoren. Auf der Ho-
mepage der EU-Kommission werden bezeichnenderweise davon abweichend die drei Wett-
bewerbsindikatoren (reale effektive Wechselkurse gegeniiber den wichtigsten Handelspart-
nern, Exportmarktanteile und nominelle Lohnstiickkosten) als eigene Dimension fiir Wettbe-
werbsfahigkeit dargestellt, so als ob diese sowohl fiir interne als auch externe Ungleichge-
wichte letztlich entscheidend wire. Fiir jeden dieser Indikatoren sind schlieBlich Schwellen-
werte definiert, deren Uberschreitung einen Friihalarm ausldsen kann (wobei die Auslésung
nicht automatisch erfolgt, sondern von der Kommission nach eigenem Ermessen lediglich un-
ter Berlicksichtigung der Indikatoren). Wird dieser bei einem Mitgliedstaat ausgeldst, erfolgt
dann in einem zweiten Schritt eine vertiefte Analyse der Kommission, ob tatsdchlich schwer-
wiegende makrookonomische Ungleichgewichte vorliegen, die eine rasche Korrektur durch
die jeweilige nationale Regierung erfordern. Werden wiederholt keine geeigneten Malinah-
men getroffen, so kann diese Abweichung auch finanziell sanktioniert werden.

Im Zuge der Gesetzeswerdung konzentrierte sich die Debatte auf die geeigneten Dimensi-
onen und Indikatoren und deren Schwellenwerte. Die LBS standen von Anfang an im im Mit-
telpunkt — insbesondere die Frage, ob LB-Uberschiisse als zu korrigierendes Ungleichgewicht
oder als Ausdruck von hoher Wettbewerbsfihigkeit zu sehen sind. Mario Draghi (Bowles,
2011 S. 20) duBerte sich — damals noch als Kandidat fiir die EZB-Prasidentschaft — gegeniiber
dem EU-Parlament dazu wie folgt:

"> Dabei werden zunichst Dimensionen definiert (Finanz-, Kunden-, Prozess- und Lerndimension bzw. —
perspektive), in denen dann konkrete Ziele und Indikatoren zur Messung des Erfolges bzw. der Zielabweichung
definiert werden.
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»In my view, it would also make sense for macroeconomic surveillance to have a
clear focus on the euro area countries with large current account deficits, significant
losses of competitiveness and high levels of public and private debt.*

Daraus wire implizit zu schlieen, dass groBBe Leistungsbilanziiberschiisse kein relevantes
Problem darstellen. Ahnlich argumentierten OkonomInnen wie Charles Wyplosz (2010)'°
oder die Forschungsabteilung der Deutschen Bank (Deutsche Bank Research, 2011 S. 8)7.

Im Gegensatz dazu vertreten etwa Horn et al. (2010), ,,dass nicht nur — wie allgemein gefor-
dert — die Defizitldnder, sondern auch die Linder mit Uberschiissen einen Strategiewechsel vorneh-
men miissen®. Aber auch Dullien und Schwarzer (2009), Krugman, Stiglitz — und manchmal
sogar Sinn (2009) — positionierten sich dhnlich, zT bereits vor dem Reformprozess.

Ob die Schwellenwerte fiir Defizite und Uberschiisse in der Leistungsbilanz symmetrisch
behandelt werden sollten bzw. ob LB-Uberschiisse iiberhaupt sanktioniert werden sollten (und
wenn ja, ab welcher GroBBenordnung), war ein weiterer Streitpunkt. Tendenziell setzte sich
dabei vor allem das Europidische Parlament fiir eine wachstumsfreundlichere Symmetrie ein
(vgl. AK Wien, 2011 S. 5), wihrend die nationalen Regierungsvertreterlnnen im Européi-
schen Rat eher nationale neo-merkantilistische Positionen vertraten.

Die letztliche Entscheidung fiel so aus, dass sowohl Defizite als auch Uberschiisse iiber-
wacht werden. Wiahrend Erstere allerdings bereits bei Unterschreiten von -4% des BIP
,,Alarm ausldsen®, ist das bei Letzteren hingegen erst bei einem Uberschreiten von mehr als
6% der Fall."® Zudem wird eine qualitative Unterscheidung getroffen, indem festgehalten
wird, dass KorrekturmaBBnahmen in Léndern mit LB-Defiziten ,,am dringlichsten* sind bzw.
sich die Bewertung dieser Linder von jener der anderen Staaten unterscheiden kann (EUR-
Lex, 2011). Das deutsche Bundesfinanzministerium interpretierte die Verordnung mit Ver-
weis auf Schlussfolgerungen des ECOFIN-Rats so, ,,dass Mitgliedstaaten wegen ihrer Leis-
tungsbilanziiberschiisse nicht Gegenstand eines Verfahrens ... werden und es gegen sie keine
Sanktionen geben wird* (Bundesministerium fiir Finanzen, 2011).

Weniger Aufmerksamkeit erhielt die Frage, warum Wettbewerbsfahigkeit eigentlich ein so
gewichtiger Faktor bei der Entstehung makrodkonomischer Ungleichgewichte, die ,,das rei-
bungslose Funktionieren der Wirtschafts- und Wahrungsunion bedrohen® (ebd. S. 26), sein
soll. Zusétzlich wére zu hinterfragen, ob die Indikatoren reale effektive Wechselkurse gegen-
tiber den wichtigsten Handelspartnern, Exportmarktanteilentwicklung und nominelle Lohn-
stiickkosten geeignet sind, um Wettbewerbsfahigkeit umfassend zu messen. Auch scheint es
okonomisch schwer begriindbar, jeden einzelnen Indikator gleichberechtigt neben dem Indi-
kator LBS abzubilden, anstatt sie gemeinsam mit anderen als dessen Subindikatoren zu be-
handeln.

Das Ergebnis des ersten Scoreboard-Berichts deutet darauf hin, dass die Ubergewichtung
und Messung der Wettbewerbsfihigkeit im Vergleich zu den anderen Indikatoren deplatziert

16 .dass Europa nicht die Welt umfasst und dass es nicht gerechtfertigt ist, Deutschland vorzuschreiben, seinen
Leistungsbilanziiberschuss zu reduzieren*

17 Alternative Ansitze, die eine symmetrische Schwelle fiir den Saldo der Leistungsbilanz vorschlagen und so-
mit befiirworten, auch Lénder mit aulergewo6hnlichen Exporterfolgen zu sanktionieren, verkennen, dass eine Be-
strafung von Leistungsbilanziiberschiissen das Ziel hoherer Wettbewerbsfahigkeit im Endeffekt konterkarieren
wiirde.*

' Dieses Ergebnis ist wohl kein Zufall angesichts eines Uberschusses von 5,9% des BIP in Deutschland im ers-
ten Bericht.
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sind, nicht zuletzt weil sie paradoxe Ergebnisse liefern. Beispielsweise gehoren zu den sechs
Landern, wo zwei der Wettbewerbsindikatoren die Grenzwerte {liberschritten wurden (vgl.
Europdische Kommission, 2012), auch Finnland (mit einem langjdhrigen soliden LB-
Uberschuss) sowie die Slowakische Republik (die gleichzeitig das hochste Exportmarktan-
teilwachstum zu verzeichnen hatte). Zu den Lindern mit einer deutlichen Uberschreitung der
Warnschwelle eines zu starken Verlusts an Exportmarktanteilen zéhlen ausgerechnet auch je-
ne Linder, denen gemeinhin hohe Wettbewerbsfdhigkeit konstatiert wird (Deutschland, Nie-
derlande, Schweden und Osterreich).

Positiv kann hervorgehoben werden, dass die EU-Kommission die Ergebnisse des Score-
board bei der erstmaligen Anwendung sehr pragmatisch handhabte. Negativ formuliert kénn-
te das aber auch als willkiirlich bezeichnet werden. In einer Situation, wo in Medien der Fort-
bestand der Eurozone als offene Frage diskutiert wird, bleibt der Wert eines aufwindigen
Verfahrens, das zeitgleich zum Ergebnis kommt, dass letztlich in keinem einzigen Land
tibermdfige zu korrigierende makrodkonomische Ungleichgewichte festzustellen sind, unklar.
Angesichts der Gefahr einer verschérften zukiinftigen Handhabung sollte auf die Ubergewich-
tung der ,,dangerously obsessive compulsion* (Hay, 2012 S. 478) Wettbewerbsfahigkeit im
Verfahren sicherheitshalber verzichtet werden.
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6 Zusammenfassende Schlussfolgerungen

Wirtschaftspolitisch ist zu betonen, dass die WBO fiir die Eurozone bzw. die EU insgesamt
eine falsche Priorititensetzung darstellt. Wie wir gezeigt haben, wird immer noch der mit Ab-
stand groBere Teil der Wirtschaftsleistung durch Aktivitdten im Inland bzw. innerhalb Euro-
pas erzielt. Diese entsteht nicht durch groBtmogliche Konkurrenz zwischen den Mitgliedstaa-
ten nach dem Prinzip ,, survival of the fittest” (van Apeldoorn, 2002 S. 172), sondern durch
Kooperation bei der Verwirklichung gemeinsamer Ziele wie insbesondere das vertragliche
Metaziel ,,Wohlergehen* aller EuropderInnen (vgl. Artikel 3 Abs. 1 des EU-Vertrags).

Intelligentes Wachstum, Beschéftigungssteigerung oder eine Reduzierung der Armutsge-
fahrdung, wie sie in der EU2020-Strategie auf europdischer Ebene als Ziele in der ndheren
Zukunft definiert wurden, werden nur durch gemeinsame Weiterentwicklung der Gesamtwirt-
schaft gelingen. Eine einseitige WBO greift zu kurz, da bei einer Fixierung auf den auflereu-
ropdischen Raum das 6konomisch Wesentliche aus dem Blickfeld gerdt. Zudem kann sie das
europdische Projekt selbst gefidhrden, da sich die Mitgliedstaaten zunehmend als Konkurren-
ten und nicht als Kooperationspartner begegnen.

Innerhalb der Eurozone wurden etwa beim versuchten Abbau makrodkonomischer Un-
gleichgewichte solche 6konomische und politische Spannungen bereits virulent. Weitgehend
unumstritten ist, dass die dauerhaft hohen Leistungsbilanzsalden nun nicht mehr aufrechtzu-
erhalten sind. Wie wir in Abschnitt 2 gezeigt haben, muss sich dieser Abbau auf mehrere Fak-
toren stiitzen, die die LBS bestimmen. Eine koordinierte Nachfrageentwicklung, bestehend
aus hoheren Masseneinkommen in Landern mit Importdefiziten und einer Unterbindung von
nachfragetreibenden Immobilienblasen, sollte dabei im Mittelpunkt stehen. Flankierend sind
weitere Mallnahmen zu treffen, die die LBS abbauen. In den Defizitlindern konnen bei-
spielsweise der Abbau der Abhingigkeit von Energieimporten, die Bekdmpfung von iibertrie-
benen Zinsaufschldgen und ein noch hoheres Exportwachstum Abhilfe schaffen.

Die durch die WBO induzierte Verengung auf die preisliche Exportfihigkeit greift hinge-
gen zu kurz. Der Exporterfolg hdngt nicht nur vom Preis ab, sondern bspw. auch vom relati-
ven Marktwachstum der Absatzmérkte oder von der Palette an Produkten (und deren Quali-
tit). Die kurzfristigen nationalstaatlichen Einflussmoglichkeiten sind hier begrenzt: Ersteres
kann bestenfalls in Kooperation mit den Partnerldndern verdndert werden, Produktsortiment
und -qualitdt nur mittelfristig. Zudem diirfte die Preiselastizitdt im AuBBenhandel nicht allzu
grof sein, sodass die Wirkung einer preislichen Verbesserung auf den Exportabsatz kurzfris-
tig liberschaubar bleibt.

Als noch problematischer stellt sich ein verengter Blick auf die Lohnstiickkosten als Teil-
aspekt der preislichen Wettbewerbsfahigkeit heraus, da diese die tatsdchlich beobachtete
Preisentwicklung kaum erkldren kdnnen. Die in Abschnitt 3 durchgefiihrte Zerlegung der in-
landischen Preisentwicklung in Lohn-, Gewinn- und Steuerstiickkosten filir ausgewidhlte Mit-
glieder der Eurozone zeigt, dass die Gewinne in den acht Jahren vor der Wirtschaftskrise ih-
ren preis- und verteilungsstabilen Spielraum nicht nur in der Eurozone insgesamt {iberschrit-
ten, sondern in jedem einzelnen der untersuchten Lénder.

Ahnlich wie in Folge der Rezession 1993 wihlten die europiischen PolitikerInnen trotz-
dem ,,Wettbewerbsorientierung® neuerlich als einen der wesentlichen strategischen Referenz-
rahmen fiir die Reformen der wirtschaftspolitischen Steuerung nach der Krise. Das zeigt sich
besonders deutlich bei der sogenannten Uberwachung der makrodkonomischen Ungleich-
gleichgewichte bzw. noch konkreter im zugehorigen Instrument des Scoreboard. Eine stérke-
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re nachfrageorientierte Betrachtung der Aggregate der EU/Eurozone, insbesondere in Bezug
auf die Lohnentwicklung als wichtigste Nachfragedeterminante, fehlt hingegen.

Es wire daher zu hoffen, wenn sich zukiinftig eine stirkere empirische Orientierung als
Grundlage fiir die europdische Wirtschaftspolitik durchsetzen konnte. Wie bereits Priewe
(2011) schlussfolgerte, wiirde das au8enwirtschaftlich eine Reorientierung auf das ,,Leitbild
auBBenwirtschaftliches Gleichgewicht* erfordern. Da die Auswirkungen der WBO nicht vertei-
lungsneutral sind, sondern einseitig zu Lasten der Arbeitserbringerlnnen in Europa gehen
bzw. die sehr viel stirker konzentrierten Kapitaleinkommen begiinstigen, ist eine Reorientie-
rung aus der Perspektive dieser groBBen Bevolkerungsgruppe umso notwendiger.

Es wird sich zeigen, wie lange die bisherige Strategie der Verschérfung der Konkurrenz
anstelle der Forderung der Koordinierung zwischen den européischen Partnern politisch wie
okonomisch Bestand haben kann. Das relativ entschlossene und koordinierte Gegensteuern
der europdischen Regierungen nach Ausbruch der Wirtschaftskrise hat aber gezeigt, dass ra-
sche Paradigmenwechsel in Krisenzeiten gar nicht so unwahrscheinlich sind.
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7 Anhang

Tabelle 5: Anteile der Lander(gruppen) an der deutschen Gesamtnachfrage 2010

PARTNER

NACHFRAGE IN

IN % DER

MIO EURO | GESAMTNACHFRAGE KUMULIERT
Gesamtnachfrage 3.529.266 100,0%
Inlandsnachfrage Deutschland 2.367.070 67,1% 67,1%
Frankreich 101.325 2,9% 69,9%
Niederlande 75.777 2,1% 72,1%
Italien 64.450 1,8% 73,9%
Osterreich 60.562 1,7% 75,6%
Griechenland 6.868 0,2% 75,8%
Irland 7.333 0,2% 76,0%
Portugal 8.715 0,2% 76,3%
Spanien 39.109 1,1% 77,4%
Eurozone 451.916 12,8% 79,9%
Vereinigtes Konigreich 89.631 2,5% 82,4%
Tschechische Republik 29.595 0,8% 83,3%
Polen 41.339 1,2% 84,4%
Déanemark 18.303 0,5% 84,9%
Andere EU-Léander 230.638 6,5% 86,4%
EU 27 682.554 19,3% 86,4%
Schweiz 65.542 1,9% 88,3%
Russische Foderation 29.559 0,8% 89,1%
Tiirkei 17.309 0,5% 89,6%
Andere europdische Lander 138.521 3,9% 90,3%
Europa (ohne Deutschland) 821.075 23,3% 90,3%
Stdamerika 24.781 0,7% 91,0%
USA 87.489 2,5% 93,5%
Amerika 132.840 3,8% 94,1%
Léander des nah. u mit. Ostens 32.997 0,9% 95,0%
China 58.309 1,7% 96,7%
Siidostasiat. Schwellenldnder 45.661 1,3% 98,0%
Japan 17.384 0,5% 98,5%
Asien 171.594 4,9% 99,0%
Afrika, Ozeanien und Rest 36.688 1,0% 100,0%
Exportnachfrage 1.162.196 32,9%

Quelle: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen.
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Tabelle 6: Anteile der Lander(gruppen) an der Gesamtnachfrage der Eurozone 2010

°
e IN MIO EURO | GESAMTNACHFRAGE | KUMULIERT
Gesamtnachfrage 11.203.743
Inlandsnachfrage Eurozone 9.124.390 81,4% 81,4%
GrofBbritannien 311.741 2,8% 84,2%
Schweden 66.284 0,6% 84,8%
Dénemark 41.328 0,4% 85,2%
EU ohne Eurozone 664.236 5,9% 87,4%
EU 27 9.788.626 87,4% 87,4%
Schweiz 153.505 1,4% 88,7%
Russland 84.485 0,8% 89,5%
Amerika
Brasilien 34.921 0,3% 89,8%
Kanada 25.943 0,2% 90,0%
USA 259.471 2,3% 92,4%
Asien
China 111.403 1,0% 93,3%
Indien 34.490 0,3% 93,7%
Japan 47.127 0,4% 94.1%
Exportnachfrage 2.079.353 18,6% 100,0%
Quelle: ECB, EUROSTAT, eigene Berechnungen.
Tabelle 7: Anteile der Unselbstindigen an den Erwerbstdtigen
EURO-EINFUHRUNG 1999 2007 ZUWACHS
Euro-17 84,6% 85,3% 0,7%
Deutschland 89,7% 88,7% -1,0%
Frankreich 90,6% 91,1% 0,5%
Spanien 83,7% 86,5% 2,8%
Osterreich 86,7% 86,6% -0,1%
Griechenland 60,8% 65,7% 5,0%

Quelle: EK (AMECO-Datenbank 17.7.2012).
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Inflationszerlegung

Variablenliste
Y, ... Bruttoinlandsprodukt nominell
Lyn .. Summe der Arbeitnehmerentgelte bzw. Bruttoeinkommen aus unselbstandiger Arbeit,
nominell
Pg, .. Profiteinkommen, genauer Bruttobetriebsiiberschuss und -selbstandigeneinkommen,
nominell
Tinan .. Indirekte Steuern (Produktionsabgaben abziiglich Subventionen), nominell
Iy ... Preisdeflator des Bruttoinlandsproduktes, (von Jahr t-1 zu Jahr t)
Ty ... Relative Differenz des Deflators zum Vorjahr
Y, ... Bruttoinlandsprodukt real zu Vorjahrespreisen
Definitionen

Y, = LU,n + PB,n + Tind,n
Y, =Y, xIly,

Autfbauend auf die Definitionsgleichung der Verteilungsrechnung und der Deflatorgleichung
lasst sich nun der Deflator des Bruttoinlandsproduktes definitorisch in Beitrdge der einzelnen
Einkommenssteigerungen zerlegen:

Yo *lly = Lyn + Ppn + Tinan
LU,n + PB,n + Tind,n
Hy -
Y,
bei entsprechender Wahl des Basisjahres gilt: 11,,,_, =1

_ LU,n + PB,n + Tind,n
Tyt = Y -1
T

L P T; L _ Pg. i T; _
— Un B,n_l_ ind,r _( Un,t-1 + Bnt—1 + ind,r,t 1>

Yr Yr Yr Yn,t—l Yn,t—l Yn,t—l
— (LU,n _ LU,n,t—1> + (PB,n _ PB,n,t—1> + (Tind,r _ Tind,r,t—1>
Yr Yn,t—l Yr Yn,t—l Yr Yn,t—l
Lun sind die nominellen Lohnstiickkosten des aktuellen J ahres, % ist die Lohnquote des
- nt-1
Basisjahres.
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Ppn Bnt—1

. . . . . P
sind die nominellen Gewinnstiickkosten des aktuellen Jahres,

ist die Gewinnquo-
r nt-1

te des Basisjahres.

Tindr . . . Tindriti -, 1 .
%‘”smd die ,,Steuerstiickkosten des aktuellen Jahres, % ist die Quote der indirekten
T n,t—1

Steuern im Basisjahr

Verteilungsneutrale Erhohungen

Eine Lohn- oder Gewinnsteigerung bzw. eine Steigerung der (Netto-)Produktionsabgaben ist
verteilungsneutral wenn sie die Anteile am BIP gleich lésst.

LU,nt _ LU,n,t+1 PB,n,t _ PB,n,t+1 Tind,n,t _ Tind,n,t+1

Yn,t Yn,t+1 , Yn,t Yn,t+1 ' Yn,t an,t+1 v
Ex post ldsst sich dann feststellen, welche der Verteilungskomponenten einen vergleichsweise
ddmpfenden und welche einen erhdhenden Einfluss auf die allgemeine Preisentwicklung hat-
te. So kann man etwa wenn die Profiteinkommen als preistreibend (preisdimpfend) bezeich-
nen, wenn der erste Term der folgenden Gleichung groBer (kleiner) ist als das Produkt auf der
rechten Seite:

(PB,n _ PB,n,t—1> > M — 1)« Pgni-1
Y, Yn,t—l <t Yn,t—l

Analog kann fiir die anderen Komponenten vorgegangen werden.

Sofern die Preissteigerungen dem Ziel der EZB entsprechen sollen, diirfen die nominellen
Stiickkosten der Verteilungsaggregate jeweils nur im Ausmal} von 2% ansteigen.

Verteilungsneutrale und mit dem EZB-Ziel konsistente Erhohungen erhélt man daher dann,
wenn in obiger (Un-)Gleichung die tatsdchlich beobachtete Preissteigerung durch die Zielvor-
gabe der EZB ersetzt wird. Es ergibt sich abschlieBend folgende Relation:

PB,n _ PB,n,t—l > Z(V " PB,n,t—l
Y, Y <7y,
r nt-1 nt-1
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