Makrookonomische Ungleichgewichte
aus verteilungspolitischer Sicht

Die Diskussionen zum EU-Scoreboard am Beispiel von
Leistungsbilanzen und Lohnstiickkosten!

Johannes Schweighofer

Makrookonomische Ungleichgewichte werden in der EU spitestens seit Ausbruch
der Finanz- und Wirtschaftskrise intensiver diskutiert; im Rahmen der hochrangi-
gen Task Force unter van Rompuy, der Debatten zum so genannten Six Pack und
zuletzt anldsslich der Erorterungen zur Entwicklung eines Frithwarnsystems. Un-
gleichgewichte werden dabei v.a. als Problem der preislichen Wettbewerbsfihigkeit
der einzelnen Lander gesehen, nicht aus dem Blickwinkel von Verteilungsproblemen
zwischen Kapital und Arbeit und zwischen verschiedenen Lindern. Dies soll hier
geschehen, weil neben dem Druck, der durch die Sparprogramme auf die Sekundar-
verteilungen entsteht, die ebenfalls dramatischen Entwicklungen bei den Primérein-
kommen nicht aus dem Blickfeld geraten diirfen.

Zuerst werden die neuen institutionellen Regelungen vorgestellt (Kapitel 2); dann
die unterschiedlichen Wachstumsmodelle erértert (Kapitel 3); das allgegenwirtige
Konzept der Wettbewerbsfihigkeit kritisch beleuchtet (Exkurs); und schlief3lich die
zwei zentralen 6konomischen Gréflen in der Diskussion, namlich die Leistungsbi-
lanzen und die Lohnentwicklung, aus verteilungspolitischer Sicht behandelt (Kapitel
4 und 5). Es wird die Entwicklung der Lander im Zentrum, allen voran Deutsch-
land (DE) und Osterreich (AT), aber auch Niederlande (NL) und Frankreich (FR),
mit jener der stidlichen Peripherie, also Griechenland (EL), Spanien (ES), Portugal
(PT) und Italien (IT) verglichen. Dabei wird sich zeigen, dass letztere bei diesem
Vergleich entgegen der veroffentlichten Meinung so schlecht nun auch wieder nicht
abschneiden!

EU-Diskussionen zu makrookonomischen Ungleichgewichten

Die Diskussionen zu den makrodkonomischen Ungleichgewichten bedienen sich
eines duflerst schillernden Begriffes der 6konomischen Dogmengeschichte - ein Um-
stand, der seinen Niederschlag auch in der sehr vagen und sehr breiten Definition
der EU-Verordnung (VO) zu den Ungleichgewichten findet: »imbalances< means
any trend giving rise to macroeconomic developments which are adversely affecting,
or have the potential adversely to affect, the proper functioning of the economy of a
Member State or of the economic and monetary union, or of the Union as a whole«.
Es geht also um eine nicht niher definierte »nachhaltige Stérung« der Wirtschaft.
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Zwei Verordnungen

Zwei Verordnungen des so genannten »Six Pack« beziehen sich auf die Verhinde-
rung und Korrektur (EU 2011b) von makrodkonomischen Ungleichgewichten und
Mafinahmen zur Erzwingung der Umsetzung von Korrekturen (EU 2011a). Mit dem
zweiten »Européischen Semester, also dem neuen wirtschaftspolitischen Rahmen
der EU, werden die Beschliisse 2012 erstmals in der Realitit angewandt - der erste
»Frithwarnbericht« der Europdischen Kommission (EU-KOM) zu den makrogko-
nomischen Ungleichgewichten sollte Anfang 2012 prasentiert werden, im Februar
wird aller Voraussicht der Wirtschafts- und Finanzministerrat (ECOFIN) diesen
Bericht diskutieren, im Juni kann er im Falle einer EU-KOM-Empfehlung ein »ex-
cessive imbalance procedure (EIP)« gegen einen Mitgliedsstaat (MS) starten. An
den bisherigen Diskussionen von Ungleichgewichten in der EU fillt insbesondere
auf, wie intransparent und undemokratisch die Diskussionen zum Verfahrens bisher
abliefen (siehe Klatzer/Schlager 2011): Die Debatten wurden praktisch ausschlief3lich
hinter verschlossenen Tiiren im ECOFIN-Rahmen gefiihrt (vorbereitet vom Un-
terausschuss Economic Policy Committee [EPC], und der Working Group on the
Methodology to assess Lisbon related structural reforms [LIME], unter Einbindung
der EZB); dartiber hinaus wurde am Ende des Prozesses das Européische Parlament
(EP) eingebunden - allerdings wurden mit einem »Trick« die EP-Diskussionen auf
einem relativ unkonkreten Niveau gehalten, weil viele Fragen erst mit der konkreten
Auswahl der Indikatoren des Scoreboard, die zu einem spéteren Zeitpunkt erfolgte,
beantwortet werden konnten.

Das neue Verfahren, das dhnlich konstruiert ist wie die haushaltspolitische Uber-
wachung, besteht aus folgenden Elementen:

- Frithzeitige Identifikation von externen und internen Ungleichgewichten an Hand
eines Indikatoren-Sets (Scoreboard), das Schwellenwerte festlegt, gemeinsam mit
einer umfassenden 6konomischen Bewertung der Lage (Art. 5 »In-depth-review«).

- Werden schwerwiegende Ungleichgewichte festgestellt, dann kann der »korrek-
tive Arm« des EIP-Verfahrens gemaf$ Art. 121 (4) AEUV begonnen werden, d.h.
der MS muss klarlegen, wie er die identifizierten Ungleichgewichte zu beseitigen
gedenkt.

- Bei zwei aufeinanderfolgenden Verfehlungen werden Sanktionen gegen den be-
treffenden EURO-MS verhdngt (zuerst unverzinsliche Einlage von 0,1% des BIP,
dann Strafzahlung); der Rat agiert in diesem Verfahren auf Vorschlag der EU-
KOM, allerdings mit »reverse quality majority voting« — der Ratsbeschluss auf
Vorschlag der EU-KOM gilt, wenn der Rat die EU-KOM-Empfehlung nicht mit
qualifizierter Mehrheit innerhalb von 10 Tagen ablehnt.

- Das EP konnte einige wesentliche Verbesserungen in den beiden Verordnungen
(VO) durchsetzen, nicht an alle haben sich EU-KOM und ECOFIN schlussendlich
gehalten: etwa den Verweis im Zusammenhang mit der Wahl der Indikatoren auf
die Notwendigkeit einer »nominal and real convergence inside and outside the
euro area« (Erwidgungsgrund 10, VO 1176/2011); Lander mit Leistungsbilanz-
tiberschiissen sollten ihre Binnennachfrage und das Wachstumspotential stiarken
(Erwédgungsgrund 17); in der VO sollen nationale Praktiken und Institutionen
der Lohnfindung respektiert werden (Artikel 1 (3)); im Scoreboard sollten auch
Investitionen, »non-price competitiveness« und die Entwicklung von Wachstum,
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Beschiftigung, Produktivitit und Forschung und Entwicklung (F&E) Berticksich-
tigung finden (Artikel 4 (3 und 4)); mehrfache Aufforderung zur Veréffentlichung
(Artikel 3 (1), 4 (6 und 7), 5 (3), 6 (2)); im »Corrective action plan« (Artikel 8)
soll der MS auch die sozialen Folgen und die beschéftigungspolitische Leitlinien
beriicksichtigen.

Scoreboard

Der ECOFIN hat am 8. November 2011 das Scoreboard (Indikatorenset zur Feststel-
lung von makrookonomischen Ungleichgewichten) beschlossen, und zwar in einer
Form, die eindeutig den Vorgaben in der VO 1176/2011 (siehe Artikel 4 (3)) bzw.
den Vorstellungen des EP (Européisches Parlament 2010) widerspricht. Der zentrale
politische Diskussionspunkt am ECOFIN war die Forderung von DE, AT, SE, SI und

NL, dass Leistungsbilanziiberschiisse anders (»asymmetrisch«) zu behandeln seien

als -defizite, d.h. sie diirften nicht mit Sanktionen belegt werden; die Uberschuss-

Léander setzten sich schliefllich (gegen ESP u.a.) durch.

Auf den Leistungsbilanzsaldo und die Lohnstiickkosten wird in Kapitel 4 und 5
néher eingegangen. Zu den anderen Indikatoren und Schwellenwerten kann Folgen-
des aus 6konomischer Sicht festgehalten werden:

- Es ist offensichtlich, dass die im gegenwiértigen Scoreboard genannten Indikato-
ren und Schwellenwerte? nur eine mehr oder minder willkiirliche Auswahl (es
fehlt ein klares theoretisches Konzept) von 6konomischen Groflen darstellen, die
frithzeitig mogliche Storungen anzeigen sollen: Stérungen im Bereich der priva-
ten und offentlichen Verschuldungsdynamik; bei der Bildung von spekulativen
Blasen (bei Immobilien, bei der Kreditvergaben); Storungen im Verhéltnis zu
anderen Lindern (siehe Ubersicht 1 fiir die vollstindige Liste der Indikatoren).
Auf die Notwendigkeit einer »kontextuellen« 6konomischen Interpretation wird
mehrfach hingewiesen, nicht nur im Falle von »catching-up-countries« und bei
der Berticksichtigung von linderspezifischen institutionellen Gegebenheiten (DG
ECFIN 2011b, Heinen 2011).

- Dariiber hinaus bestehen strukturelle Probleme der Auswahl: (1) Die Indikato-
ren sind vergangenheitsbezogen, mit beschrankter Aussagekraft fiir die Zukunft.
(2) Feste Indikatorensétze konnen zu politischem Ausweichverhalten fithren. (3)
Durch die zeitliche Verzogerung von Indikatorenanalyse, Politikempfehlung und
Sanktionen entsteht zwangsldufig ein »Zeitinkonsistenz-Problem« (Heinen 2011).

- Was ebenfalls auffillt, wenn etwa ein mogliches Scoreboard auf den Zeitraum
2001-2010 (DG ECFIN 2011b) bzw. 2006 - 2010 (Heinen 2011) konkrete Anwen-
dung findet: In etwa der Halfte der Jahre werden die Schwellenwerte tiberschritten,
obwohl diese in den beiden genannten Quellen unterschiedlich definiert werden.
Das legt den Schluss nahe, dass diese Werte eher zu eng definiert worden sind, weil
viele der Werte im deutlichen zeitlichen Abstand zur Krise 2008/2009 liegen, also
mit dieser nichts zu tun haben.

- Die einzige Grof3e, die das Beschiftigungssystem direkt adressiert, ist die Arbeits-
losenquote: Obwohl politisch natiirlich zu begriifien, scheint sie ein wenig isoliert
im Scoreboard zu sein.

— Sicherlich nicht zufillig, konnte keine Einigung auf einen Indikator erzielt werden,
der die Risiken von Storungen, die direkt aus dem Finanz-/Bankensektor resultie-
ren, dingfest machen wiirde.
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Tabelle1:  Scoreboard - Makro6konomische Ungleichgewichte
Indikator Datentransformation Schwellenwert
Leistungsbilanzsaldo Gleitender Durchschnitt tiber »+6%/-4% des BIP«

Externe Ungleichgewichte

(in% des BIP)

die letzten 3 Jahre

Nettoauslandsvermégen/
-verschuldung
(in% des BIP)

»-35% des BIP«

Exportmarktanteil

Veranderung iiber 5 Jahre
in%

»-6%«

Nominelle Lohnstiickkosten

Kumulierte Verdnderung
iiber 3 Jahre in%

»+9% fir EURO-MS
+12% fiir Nicht-
EURO-MS«

Realer effektiver Wechselkurs
(basierend auf HVPI-Deflator,
relativ zu 35 Industrieldnder)

Verinderung tiber 3 Jahre
in%

»+/-5% fiir EURO-MS
+/-11% fiir Nicht-
EURO-MS«

Interne Ungleichgewichte

Verschuldung Absolut, in% des BIP »+160% des BIP«
des Privatsektors
Offentliche Verschuldung Absolut, in% des BIP »+60% des BIP«
(als erganzender Indikator)
Kreditaufnahme des Jahrliche Kreditaufnahme »+15%«
(nicht-finanziellen) Privatsektors in% des BIP
Immobilienpreise Veranderungen relativ zum »+6 %«
EUROSTAT-VPI
Arbeitslosenquote Gleitender Durchschnitt »+10%«
iiber die letzten 3 Jahre, (wird kontextuell
in% (LFS) analysiert, d. h.
Indikator reicht
nicht aus um weitere
Schritte einzuleiten)
Finanzsektor ? ?
(EU-KOM soll bis Ende 2012
Vorschlige vorlegen)

Welche Wachstumsmodelle, mit welchen Verteilungskonsequenzen?

Die Lander des EURO-Raumes haben in der Vergangenheit nach unterschiedlichen
Wachstumsmodellen gewirtschaftet — welche Verteilungsimplikationen damit ver-
bunden sind, soll im Folgenden behandelt werden. Im Wesentlichen werden die
Lander im Zentrum (DE, AT, NL, FR) mit jenen in der siidlichen Peripherie (EL, IT,
ES, PT) verglichen.

Den Ausgangspunkt stellt die Wachstumsperformance der EURO-Lénder im
Zeitraum 1999-2011 dar (siehe Abbildung 1 exemplarisch fiir DE).> Was zuallererst
auffillt ist das relativ schwache reale Wachstum beim »Exportweltmeister« Deutsch-
land, bei dem der Index 2011 den Wert 116,3 erreichte (das BIP stieg also um 16,3%
gegeniiber dem Ausgangsniveau) und damit unter dem EURO17-Durchschnitt von
118,2 lag, nur PT und IT schnitten noch deutlich schlechter ab (unter 110). Die-
ses Ergebnis steht in auffallendem Gegensatz zum mancherorts zur Schau gestellten
Triumphgehabe des »Exportweltmeisters«. Griechenland lag nach drei Rezessions-
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jahren noch immer bei 121,9 Indexpunkten (2008 sogar bei 138,2), Osterreich bei
124,4, Spanien sogar bei 129,9.# NL und FR kamen nahe an den EURO17-Durch-
schnitt heran.

Nimmt man als Wohlstandsindikator das BIP pro Kopf, dann wird ebenfalls ein,
relativ zum EURO17-Durchschnitt, sehr schwaches Wachstum in DE deutlich - bis
zur Krise, danach verbesserte sich die Lage. Eine deutlich negative Entwicklung re-
lativ zum Durchschnitt (!) musste IT hinnehmen, aber auch PT und FR. Griechen-
land konnte demgegeniiber bis zur Krise mehr als 10 Prozentpunkte an Wohlstands-
niveau gegeniiber dem Durchschnitt autholen (von ca.60% auf 70,7%), was fir ei-
nen »catching up«-Prozess typisch ist, hat aber seither beinahe wieder den gesamten
Zugewinn eingebiiflt (ein erfolgreiches Krisenmanagement der EU lasst griiflen).
Die grofiten Zuwichse zwischen 1999 -2011 konnten Finnland mit 13,4% und Os-
terreich mit etwa 7% erzielen.

Abbildung 1: Deutschland - Reales Wachstum des BIP und seinen Komponenten, 1999-2011
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Woher kommt nun das Wachstum? In DE, AT und NL stammt ein Grofiteil des
Wachstum von der Exportseite (auch die Nettoexporte waren in den letzten 12 Jahren
deutlich positiv), der private Konsum entwickelt sich unterdurchschnittlich, beson-
ders schwach wuchsen die Investitionen. Dieses exportgetriebene Wachstum kann
aber bei einer hohen AufSenhandelsverflechtung innerhalb des EURO-Raumes nicht
verallgemeinert werden, weil durch die Spezialisierung etwa Frankreichs auf rote
Autos und Deutschlands auf gelbe zwar die Gesamtnachfrage durch Kostenvortei-
le und bessere Berticksichtigung der Konsumentenpréferenzen gesteigert, aber die
Produktnachfrage gerade in gesittigten Markten eben nicht unbeschrinkt erhoht
werden kann: Daher ist das, was DE, AT und NL vorfiihren, zumindest teilweise eine
»beggar-my-neighbour-policy« - im 6ffentlichen Diskurs ist allerdings nur von der
hohen Wettbewerbsfihigkeit und den Exporterfolgen dieser Lander die Rede! Hinzu
kommt der Umstand, dass — wenn alle EURO-Lénder auf Lohnzuriickhaltung setz-
ten — sich der Vorteil wieder zu einem erheblichen Teil neutralisieren wiirde (diese
so verstandene Wettbewerbsfihigkeit ist eben ein relatives Konzept, siehe Gros 2010).
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Im Vergleich dazu die Entwicklung in Griechenland, Spanien und Portugal: In
den ersten beiden Ldndern war das Wachstum von 1999 bis zur Krise getragen vom
privaten Konsum und von der Investitionsnachfrage (in PT v.a. vom Konsum).®
Diese Lander sind daher nicht darauf angewiesen, ihr Wachstum primaér {iber den
Export zu stimulieren.

Welche Auswirkungen hatten diese unterschiedlichen Wachstumsstrategien auf
die jeweilige Lohnentwicklung? Die Reallohne sind im EURO17-Raum von 1999-
2011 um 7,9% gestiegen, in DE bis 2010 nur um ca. 3,6%, in ES ebenfalls nur um ca.
3%. In EL, FR, PT und AT stiegen sie hingegen im genannten Zeitraum zwischen
8-10%. Zum Vergleich verzeichneten Grofibritannien, Schweden und Finnland Zu-
wichse von 18 -25%! Dabei sind die Verteilungsspielraume, gemessen an den realen
Lohnstiickkosten (RLSK), von den allermeisten Landern nicht geniitzt worden (siehe
Kapitel 5.1. weiterfithrend).

Die Beschiftigungsquote in Vollzeitiquivalenten (BQ-VZA) konnte in Griechen-
land im Zeitraum 1999-2010 immerhin um vier Prozentpunkte erhoht werden, in
Deutschland um nur 2,8 Prozentpunkte, in Spanien stieg sie um 1,9%, in Oster-
reich stagnierte die Entwicklung tiberhaupt. Dazu muss insbesondere im Fall von
Deutschland hinzugefiigt werden, dass zwar die Beschéftigung gestiegen ist, aber vor
allem im expandierenden Niedriglohnsektor, der mittlerweile 20% der Gesamtbe-
schiftigung ausmacht, und bei prekiren Beschiftigungsformen.

AbschliefSend zur Verteilungssituation in den genannten Landern, gemessen am
Gini-Koeftizienten (OECD 2011): Es zeigt sich, dass die aktuellen Haushaltseinkom-
men nach der Umverteilung durch den Staat im Vergleich zur Mitte der 1980er Jahre
etwa in DE deutlich ungleicher verteilt sind (der Koeffizient stieg von ca. 0,25 auf
0,30); umgekehrt die Entwicklung etwa in EL, wo der Gini-Koeffizient von 0,33 auf
0,31 fiel. In AT (0,26), ES (0,31) und PT (0,35) kam es zu einem leichten Anstieg.

Exkurs Konzept Wettbewerbsfihigkeit

Dem Konzept der Wettbewerbsfahigkeit wird vom Mainstream eine absolut zent-
rale Rolle im Kontext des EIP zugewiesen. Dabei bevorzugt diese politische Aus-
richtung einseitig die Interessen der Unternehmensseite, andere relevante Faktoren
wie Ungleichheit, Arbeitslosigkeit, Investitionen, Wachstum, Ressourcenverbrauch,
etc. treten dagegen in den Hintergrund. Dariiber hinaus werden auch innerhalb des
Konzeptes der Wettbewerbsfihigkeit einseitig die Lohnkosten hervorgehoben - ob-
wohl doch, bei neutraler Betrachtung der Sachlage, v6llig klar sein miisste, dass eine
langerfristig orientierte Strategie von fortgeschrittenen Industrielindern nur auf In-
novation, F&E und Bildung ausgerichtet sein kann, will sie Erfolg haben!

Spétestens seit Michael Porters »Competitive Advantage« (1985) wissen wir, dass
die Wettbewerbsfahigkeit von Unternehmen von vielen Faktoren wie den 6rtlichen
Standortbedingungen (Infrastruktur, Ausbildungs- und Technologiestandards, Fleif3
und Prézision der MitarbeiterInnen), den Nachfrageverhiltnissen und der Wettbe-
werbsintensitit am Heimmarkt, etc. abhéngt; die Lohnhohe ist dabei nur eine Grofie
unter vielen! Auch Paul Krugman (Krugman 1994) hat vor beinahe zwei Jahrzehnten
eine Attacke gegen die Verwechslung von Unternehmen mit Staaten geritten (dhn-
lich argumentiert Daniel Gros 2010). Besonders interessant sind die Hinweise von
Collignon (2011) auf konzeptionelle Fehler beim Gebrauch des Begriffes der Wettbe-
werbsfihigkeit: (1) Eine Benchmark Leistungsbilanz mache in einer Wahrungsunion
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keinen Sinn, weil letztlich kein Mitgliedstaat »can run out of reserves of its own euro
currency« (setzt allerdings die EZB als »lender of last resort« voraus).(2) Lohnstiick-
kosten (NLSK) sollten in Niveaus gemessen werden; zudem machen sie nur einen
Sinn gemeinsam mit der Kapitalproduktivitit: Er entwickelt daraus eine »equilibri-
um unit labour cost relation« und leitet einen etwas anderen Wettbewerbsindikator
ab (der etwa EL bei den NLSK 2009-2010 »im Gleichgewicht« zeigt).

Auch auf der Ebene der Empirie sind die Zusammenhiénge, insbesondere aber die
Kausalitaten zwischen der Entwicklung von Lohnen, Preisen, Produktivitit, Realzin-
sen und dem Wachstum von Exporten, Inlandsnachfrage, BIP und Beschiftigung
wie so oft in der Okonomie alles andere als klar - das zeigt ein Blick auf die Entwick-
lung verschiedener Liander in verschiedenen Perioden: Es gab einen nur sehr schwa-
chen, negativen Zusammenhang zwischen der Verianderung der realen effektiven
Wechselkurse (REER) und den Verdnderungen der Leistungsbilanzsalden bzw. der
Exporte fiir die EU27 Linder in den Jahren 1999-2010: REER »erkldrt« im ersten
Fall nur 19,2% und im zweiten nur 9,4% der Varianz (siehe auch GD ECFIN 2010).

Leistungsbilanzen

Was sind die Bestimmungsgriinde fiir Leistungsbilanziiberschiisse bzw. -defizite im
EURO-Raum nach orthodoxer Lesart (Breuss 2011a, b, DG ECFIN 2010b, Riinstler
2011): Nach Beitritt zur Wahrungsunion konnten die siidlichen Peripherieldnder mit
erheblich giinstigeren Zinsen rechnen, dies habe einen bereits laufenden »catching-
up«-Prozess angetrieben, der natiirlich mit hoheren Inflationsraten verbunden ge-
wesen sei; ein Umstand, der in der Folge zu stdndig niedrigeren Realzinsen gefiihrt
habe, die wiederum Investitionen (in manchen Landern wie ESP fiihrte eine spe-
kulative Immobilienblase zu einem exzessiven Bauboom) und Konsum angeheizt
hitten. Die gesamte Entwicklung habe in erheblichem Ausmaf$ ausldndisches Kapi-
tal angezogen, weil einerseits die Investitionen in autholenden Okonomien hohere
Renditen versprachen, andererseits etwa in Deutschland die nationalen Ersparnisse
nicht geniigend produktive Investitionsprojekte fanden - die Defizitlinder erweitern
bekanntlich ihre nationale Ersparnis, ihre Investitionsmdéglichkeiten, fiir die Lander
mit Leistungsbilanziiberschiissen gilt das Spiegelbildliche. Insgesamt seien jedoch
zu viele Mittel in unproduktive Verwendungen geflossen, sodass die Produktivitéts-
zuwichse nicht Schritt halten konnten mit den erheblichen Lohnsteigerungen, ein
Umstand, der zu massiven Verlusten in der Wettbewerbsfihigkeit gefithrt habe. Die
Peripherieldnder hitten sich nicht an die neuen Gegebenheiten im EURO-System
(Stichwort: Lohnfindungssysteme) angepasst, das gesamte System sei an Finanzie-
rungsgrenzen gestoflen.

Eine kritischere Sicht der Dinge (siehe etwa Marterbauer 2011, Dullien 2010,
Ederer 2010) weist darauf hin, dass Defizite in den einen Landern zumindest zum
Teil die Kehrseite von Uberschiissen in anderen sind, d.h. wenn man die Ungleich-
gewichte beseitigen mochte, miissen die Exportiiberschiisse etwa in DE und AT ver-
starkt in Inlandsnachfrage in diesen Lindern umgesetzt werden. Aus keynesiani-
scher Sicht werden auch Zweifel an der Annahme von vorwiegend rational gefallten
Investitions- und Konsumentscheidungen vorgebracht. Vielmehr sind diese nicht
selten von spekulativen Erwartungen, aktuellen Moden und Herdentriebverhalten
geprégt, was ja nur zu offensichtlich auch auf den gegenstandlichen Fall zutrifft.
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Abbildung 2: Leistungsbilanzen im EURO-Raum, 1999-2012
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Ein Blick auf die Daten zeigt folgende Entwicklung (siehe Abbildung 2): In EL, PT
und ES haben sich bis zur Krise 2008 erhebliche Leistungsbilanzdefizite aufgebaut,
denen Uberschiisse in NL, DT und AT gegeniiberstehen - seither iiberwiegen wieder
Konvergenztendenzen. Dementsprechend hat sich die Nettoauslandsverschuldung in
den Defizitlandern bis 2009 deutlich erhoht: PT 109%, ES 92% und GR 85% des BIP
(DG ECFIN 2011: 16). Ein etwas anderes Bild zeigt sich bei den Anteilen am Welt-
export (iiber die letzten 5 Jahre): Besorgniserregend ist die Entwicklung eigentlich
nur in IT und FR mit permanent hohen Anteilsverlusten im Zeitraum 2001-2009,
ES und PT verloren nur 2008/2009 etwa 13% bzw. 8%, EL nur 2009 13,7% , nachdem
es 2001-2004 jahrlich zwischen 50,8% und 73,1% Anteilsgewinne erzielen konnte.

Ist der Kapitalzufluss in EL, ES, PT tatsachlich mehrheitlich »unproduktiv« ver-
wendet worden? Obwohl in diesen Landern die Investitionen zum erheblichen BIP-
Wachstum beigetragen haben, konnte der Anteil der Bruttoanlageinvestitionen am
BIP (ohne Wohnbau) nur in ES um 2,4 Prozentpunkte zwischen 2000-2007 erhoht
werden. Es wurden in ES auch die Ausgaben fiir F&E deutlich ausgeweitet, in EL
die 6ffentlichen Bildungsausgaben. Dementsprechend konnte die gesamtwirtschaft-
liche Stundenproduktivitidt von 1999-2009 in PT etwas (von etwa 52 auf 57% des
EURO-Durchschnittes), in EL schon deutlicher (von ca. 63 auf 70%) erhoht werden;
es bestehen jedoch weiterhin grofie Abstdnde zum Durchschnitt; in ES verringerte
sich im genannten Zeitraum der Abstand gegeniiber dem Durchschnitt von ca. 90
auf 97%.”

Was heif3t das alles aus Sicht der Verteilung von Wohlstand zwischen Peripherie
und Kern? Gemessen am BIP pro Kopf konnten zumindest EL und (marginal) auch
ES autholen, d.h. das Wachstumsmodell der siidlichen Peripherie war nicht der-
art »katastrophal«, wie von manchen dargestellt. Hohe Leistungsbilanzdefizite von
iiber 10% iiber mehrere Jahre mogen zwar dramatisch aussehen, aber die Okono-
men konnen die Frage nach einer absoluten Grenze der Auslandsverschuldung nicht
wirklich beantworten (150% oder 200% des BIP?). Solange der Zinsendienst fiir das
zur Verfligung gestellte Kapital geleistet werden kann, scheint kein akutes Problem
zu bestehen. Kritisch bleibt anzumerken, dass die Lander der siidlichen Peripherie
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mehr Mittel fiir die Steigerung der Produktivitit einsetzen hétten miissen, um die
Defizite in der Leistungsbilanz mittelfristig doch wieder etwas zu reduzieren — diese
Anpassung hat jetzt offensichtlich die Krise vorgenommen, auf relativ schmerzliche
Art und Weise!

Lohnentwicklung

Lohnstiickkosten

Die siidliche Peripherie habe »iiber ihre Verhiltnisse« gelebt, so das gangige Argu-
ment. Als Beleg wird die Entwicklung der Lohnstiickkosten, also die Entwicklung
der nominellen Lohne/Gehilter im Verhaltnis zur Arbeitsproduktivitdt angefiihrt.
In einer Vorversion zum Scoreboard (siehe DG ECFIN 2011b) wird dargelegt, dass
ES, EL, IT und PT etwa in der Hilfte der Jahre von 2001-2010 den Schwellenwert
von +9% (kumuliert tiber 3 Jahre) iiberschritten haben. Wie Abbildung 3 zeigt, sind
die nominellen Lohnstiickkosten in der stidlichen Peripherie tatsichlich deutlich
starker angestiegen als etwa in DE und AT. Wenn die Lohnstiickkosten als Messlat-
te verwendet werden, dann haben EL, IT, ES und PT bis zum Ausbruch der Krise
25-35% an »Wettbewerbsfihigkeit« gegeniiber DE verloren.® Allerdings muss an
dieser Stelle darauf verwiesen werden, dass insbesondere DE, aber auch AT in ihrer
Lohnentwicklung doch deutlich unterhalb des EZB-Inflationszieles von 2% bleiben,
also vorhandene Lohnspielrdume ungeniitzt blieben. Letztlich ist die gesamte Ent-
wicklung auch von Unterschieden in den nationalen Inflationsraten begriindet, weil
etwa die »catching up«-Lénder Griechenland und Spanien eine ca. doppelt so hohe
Preissteigerung hatten als Deutschland (siehe DG ECFIN 2011a). Die Lohnzuwichse
in der Peripherie sind damit auch getrieben von einer hohen Nachfrage und von
relativ hohen Inflationsraten.

Abbildung 3: Nominelle Lohnstiickkosten und EZB-Inflationsziele (2%)
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Dariiber hinaus wird deutlich, dass die Sozialpartner in den meisten Lander im EU-
RO-Raum keine verteilungsneutrale Lohnpolitik betreiben: Diese wiirde mittelfristig
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anstreben, dass sich die Reallohne im Gleichschritt mit der Produktivitit entwickeln
(d.h. die RLSK bleiben konstant)® und so gewihrleisten, dass die Lohnentwicklung
im Einklang mit einem Matching von Arbeitsangebot und -nachfrage und einer fai-
ren und effizienten Allokation der Ressourcen steht. Gemessen an den realen Stiick-
kosten, also unter Berticksichtigung der Unterschiede in den Inflationsraten, nahert
sich die Entwicklung von EL, ES und DE, AT doch sehr an!

Abschliefiend soll noch kurz auf die Frage eingegangen werden, ob sich Lohzu-
riickhaltung, also das Zuriickbleiben der Reallohne hinter der Produktivitat, fiir die
Beschiftigung positiv auswirkt: Die nachfolgende Abbildung 4 weist einen leicht
positive Zusammenhang aus, d.h. je weniger Lohnzuriickhaltung desto hoher der
Anstieg der Beschaftigungsquote. Lohnzuriickhaltung zahlt sich also nicht aus! Der
Zusammenhang ist jedoch nicht stabil (niedriges R?, Abhingigkeit von der Perio-
denabgrenzung; siehe die dhnlichen Ergebnisse bei Meager/Speckesser 2011).

Abbildung 4: Wage moderation and employment (1996-2008)
(B, DT, IRL, GR, SP, E, IT, NL, AT, PT, FI)
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Lohnquoten

Die Entwicklung der Lohnquote gibt die Verdnderungen in der funktionalen Ein-
kommensverteilung zwischen Arbeit und Kapital wieder. In Europa stiegen die An-
teile der Arbeitseinkommen bis Anfang der 1980er Jahre, seither sanken sie in der
Mehrzahl der EU-Lander, aber auch in Japan. Mit der Lohnquote sind erhebliche
Messprobleme verbunden (sieche etwa Kramer 2011, Duenhaupt 2011, Chaloupek/
Russinger/Zuckerstitter 2008).10

Nach herkémmlicher Sicht waren folgende Faktoren fiir den Riickgang der
Lohnquote seit Anfang der 1980er Jahre verantwortlich (siche etwa DG EMPL 2007,
kritisch dazu etwa Stockhammer 2009): Technologischer Fortschritt und Globa-
lisierung, Produkt- und Arbeitsmarktregulierungen; diese Einflussgrofien wirken
fiir Niedrigqualifizierte anders als fiir Hochqualifizierte — letztere werden etwa von
der technologischen Entwicklung bevorzugt. Andere verweisen auf die Rolle von
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steigender Arbeitslosigkeit fir die Machtverteilung zwischen Gewerkschaften und
Unternehmen, auf diese hat sich natiirlich wiederum die Globalisierung negativ aus-
gewirkt (Stockhammer 2009).

Was lasst sich nun aus der langfristigen Entwicklung der Lohnquoten, wie in
Abbildung 5 dargestellt, fiir die Verteilungswirkungen von makrotkonomischen
Ungleichgewichten folgern? Die Lander konnen in drei Gruppen eingeteilt werden,
wenn der Zeitraum 1990-2011 betrachtet wird: (1) Lander mit einer steigenden
(insbes. PT) bzw. de facto konstanten Lohnquote (NL, FR, BE, US, UK, DK und JP);
(2) Lander mit einem mittleren Riickgang um fiinf Prozentpunkte (DE, ES, IT); (3)
schlieflich Lander mit einem deutlichen Riickgang der Quote um neun Prozent-
punkte (EL, AT, FI). Aus dieser Gruppierung der empirischen Entwicklung ldsst sich
keine eindeutige Bewertung der exportorientierten und nicht-exportorientierten
Wachstumsstrategien ableiten. Zieht man die relativ heterogene Gruppe der Lander
PT, ES, FR, UK und US in Betracht, bei denen der private Konsum einen tiberdurch-
schnittlichen Beitrag zum Wachstum lieferte, dann finden sich diese vor allem in
der Gruppe mit de facto konstanten Lohnquoten; das erscheint auch naheliegend,
weil der private Konsum ja bekanntlich durch hohere Lohnzuwiéchse befordert wird.
Daraus folgt, dass die allzu starke Exportorientierung die funktionale Einkommens-
verteilung in der Tendenz zu Lasten der ArbeitnehmerInnen verschiebt!

Abbildung 5: »Adjusted Wage Share at Factor Costs« 1t AMECO (1990-2011)
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Schlussfolgerungen

In den Diskussionen zu den makrookonomischen Ungleichgewichten auf EU-Ebene
werden in einseitiger Weise Fragen der preislichen Wettbewerbsfihigkeit, und hier
wiederum die Lohnentwicklung, in den Mittelpunkt gestellt. Riickt man demgegen-
iiber die Konsequenzen unterschiedlicher Wachstumsstrategien fiir die Verteilung
von Wohlstand zwischen den einzelnen EURO-Landern und zwischen Arbeit und Ka-
pital ins Zentrum der Betrachtung, dann kénnen folgende Schliisse gezogen werden:
- Generell zeigt sich, dass eine exportorientierte Wachstumsstrategie, wie sie etwa

DE, AT und NL verfolgen, die Interessen der ArbeitnehmerInnen benachteiligt.
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Dies steht in auffallendem Gegensatz zur gegenwirtigen Schieflage in den wirt-
schaftspolitischen Diskussionen auf EU-Ebene, in denen Deutschland mit Ver-
weis auf die vermeintliche 6konomische Starke den Ton angibt. Die arbeitneh-
merfeindlichen Auswirkungen zeigen sich an folgenden Entwicklungen:

- Beim BIP-Wachstum schneiden ES und (bis zur Krise) EL (nicht jedoch PT und
IT) besser ab als AT, NL und DE; dies gilt fiir EL bis 2008 auch in Bezug auf das
BIP pro Kopf; DE hat 2010 ein Wohlstandsniveau (relativ zum Euroraum-Durch-
schnitt) erreicht, das es 1993 schon hatte. Hut ab!

- Der private Konsum ist in EL und ES real um 20% stérker gestiegen als in DE und
NL; die Reallohne sind in EL bis 2009 enorm angestiegen, seither zeigte sich eine
deutliche Konvergenz zum Durchschnitt (in ES fand die gegenteilige Entwicklung
statt). EL, PT (und NL) haben bis 2010 eine verteilungsneutrale Lohnpolitik (kon-
stante RLSK) verfolgt, Spielraume, die in DE, AT und ES nicht ausgentitzt wurden.

- In Griechenland, Portugal und Spanien entstanden bis zur Krise hohe Leistungs-
bilanzdefizite, die jedoch 2011 wieder auf ca.5% reduziert werden konnten. Mit
diesen Defiziten wurden jedoch auch Investitionsprojekte finanziert, die in PT,
EL und ES zur Erhéhung der Stundenproduktivitit fithrten; zudem wurden F&E-
(ES) und Bildungsausgaben (EL) erhoht.

- In DE und (weniger) in AT stieg der Gini-Koeflizient seit Mitte der 1980er Jahre,
in EL fiel er hingegen. Die Lohnquote entwickelt sich besonders vorteilhaft in PT.

- Die Beschiftigungsquote in Vollzeitiquivalenten stieg in EL deutlich, in ES und
DE maflig an, in AT stagnierte sie.

- Insgesamt war die Entwicklung in den Landern der stidlichen Peripherie weniger
katastrophal, als dies oft in den Medien dargestellt wird. Insbesondere aus Vertei-
lungssicht konnen sie den Vergleich mit dem Zentrum durchaus aufnehmen. Was
nicht heif3t, dass etwa in Griechenland und Spanien nicht viele Entwicklungen in
die falsche Richtung liefen bzw. inefhiziente und korrupte Strukturen bestanden.

- Das vom ECOFIN verabschiedete Scoreboard jedenfalls weist in asymmetrischer
Weise die Notwendigkeit zur Anpassung der stidlichen Peripherie zu. Das ist ein
okonomischer und vor allem politischer Schaden fiir die EU.
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Anmerkungen

1 Fir wertvolle Hinweise bedanke ich mich bei Christa Schlager, Beat Weber und Cornelia
Staritz. Alle verbleibenden Unzuldnglichkeiten sind naturgemaf§ dem Autor zuzuordnen.

2 Meist werden vergangenheitsbezogene, empirische Werte der Verteilungen (Quartile) und
Verweise auf die 6konomische Literatur als Begriindung fiir die Auswahl der Schwellen-
werte herangezogen; siche DG ECFIN 2011b.

3 Unzuléssiger Weise wird hier das BIP-Wachstum mit einer Zunahme des Wohlstandes
gleichgesetzt, was bekanntlich ab einem bestimmten Entwicklungsniveau nicht mehr
korrekt ist (siche die Debatten zu »Beyond Growth«). Dennoch ist etwa die Entwicklung
von BIP pro Kopf und Human Development Index (UNDP) in den meisten Fallen hoch
korreliert (nicht so in IT). Wenn nicht anders erwahnt, wird mit Indizes gearbeitet, bei
denen die Werte fiir 1999 auf 100 gesetzt werden, um verschiedene Entwicklungen (unter
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Vernachlissigung der Ausgangsniveaus!) vergleichbar zu machen. Die Daten entstammen
entweder der AMECO-Datenbank der DG ECFIN oder kommen von EUROSTAT. Es muss
nachdriicklich darauf hingewiesen werden, dass sehr viele empirische Ergebnisse bzw. die
daran anschlieflenden Schlussfolgerungen von der Periodenabgrenzung abhéngig sind!

4 Das vergleichsweise hohe Wachstum in ES ist auch auf ein Bevolkerungswachstum von
15% zuriickzufithren, das BIP pro Kopf stieg nur um ca. 7%.

5 Das Ausmaf an informeller Okonomie ist in den siidlichen Peripherieldndern mit 20-30%
weit grofler als im Zentrum und im Norden der EU, wo die Werte zwischen 8-17% liegen;
ein Umstand, der Vergleiche erschwert.

6 Insbesondere im Fall von Spanien, aber auch in Griechenland und Portugal, wurde der
Konsum ab etwa 2005 mehr und mehr durch Kredite finanziert; die jahrliche Kreditauf-
nahme des Privatsektors stieg etwa in ES auf nicht nachhaltige 27,9% des BIP (2005), 37%
(2006) und 27% (2007); siche DG ECFIN (2011b).

7 In der Sachgiitererzeugung verlief die Entwicklung in den Peripherieldnder ungiinstiger im
Vergleich etwa zu DE und AT.

8 Diese Entwicklung spiegelt sich auch im Sachgiiter- und Dienstleistungsbereich wider. Die
Lohnentwicklung im 6ffentlichen Sektor kann nicht das Problem sein, dazu ist er mit rund
8% der Gesamtbeschaftigung in EL oder 12% in ES zu klein! DE hat iibrigens einen hohe-
ren Anteil an 6ffentlich Beschaftigten als EL.

9 Der deutsche Sachverstdndigenrat hat demgegeniiber in seinen Empfehlungen mehrfach
gefordert, dass die Entwicklung der Reallohne so lange hinter der Produktivitit zuriickblei-
ben sollte, bis es keine Arbeitslosigkeit mehr gibt.

10 Der hier verwendete »Adjusted wage share« aus der AMECO Datenbank liefert zwar inter-
national vergleichbare Daten, aber kein Volkseinkommen. Dementsprechend weichen die
Werte je nach Berechnungsmethode in den einzelnen Jahren erheblich ab, die Entwick-
lungstendenz ist jedoch haufig sehr dhnlich (siehe Kramer 2011: 64f, Meager/Speckesser
2011: 37). Weitere Messprobleme entstehen, weil langfristig der Anteil der Selbststandigen
an allen Beschiftigten nicht konstant ist (seit Mitte der 1990er Jahre fiir AT wieder der
Fall); weil Arbeitseinkommen der Selbststandigen schwer zu erfassen sind; und weil Ma-
nagereinkommen die Entwicklung der Lohneinkommen nach oben hin verzerren. Die
Beurteilung der Entwicklung ist zudem in extremem Ausmafd abhéngig von der Perioden-
abgrenzung, was auch mit der Konjunkturabhingigkeit der Lohnquotenentwicklung zu tun
hat. Deshalb wird hier ein Zeitraum von zwei Jahrzehnten gewihilt.
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