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Martin Braml, Gabriel Felbermayr und Lucia Wilbert

Exportieren Lander mit Leistungs-
bilanziiberschiissen Arbeitslosigkeit?

Haufig wird behauptet, Linder mit hohen Leistungsbilanziiberschiissen seien fiir Arbeits-
losigkeit in anderen Lindern verantwortlich. In diesem Beitrag betrachten wir bedingte Kor-
relationen und finden keine Hinweise, dass die Daten eine solche Behauptung rechtfertigen
konnten. Im Gegenteil, es sieht so aus, also seien wachsende Leistungsbilanzsalden eher mit

zunehmender Arbeitslosigkeit korreliert.

Bereits seit geraumer Zeit stehen die Leistungsbi-
lanziiberschiisse Deutschlands (8,1% des Bruttoin-
landsprodukts (BIP) im Jahr 2017) kritisch in der 6ffent-
lichen Diskussion. Ein haufiger Vorwurf dabei ist, dass
ein Leistungsbilanziiberschuss zu Uberbeschéaftigung
im Inland und spiegelbildlich zu Unterbeschéftigung
im Ausland fiihre. So war in einem Beitrag in der Zeit
zu lesen, die deutschen Exporte ersetzten bei den
Importeuren inlandische Produktion, was insbeson-
dere in Euroléander mit hoher Arbeitslosigkeit ein Pro-
blem sei (vgl. Zeit online 2016). In den Chor die Kriti-
ker stimmen auch Vertreter der politischen Linken
ein, so bezeichnete beispielsweise Oskar Lafontaine
Deutschland als »groRten Siinder weltweit«, weil mit
den Exportiiberschiissen auch Arbeitslosigkeit expor-
tiert wirde (vgl. Segler 2018). Auch der Economist -
politisch eher nicht im linken Lager zu verorten - stellt
in einem viel beachteten Beitrag tiber den deutschen
Leistungsbilanziiberschuss einen Zusammenhang zwi-
schen Arbeitslosigkeit und Leistungsbilanziiberschuss
her: »For a large economy at full employment to run a
current-account surplus in excess of 8% of GDP puts
unreasonable strain on the global trading system.« (The
Economist 2017) Die Aussage suggeriertimmerhin, dass
Leistungsbilanziiberschiisse bei Unterbeschaftigung
gerechtfertigt sein kénnten. In der Wissenschaft kom-
men Partialanalysen zu dhnlichen Ergebnissen: Viele
Arbeiten, die sich an Autor et al. (2013) orientieren,
finden negative sektorale Arbeitsmarkteffekte durch
erh6hte Importpenetration. Spiegelbildlich werden in
exportexponierten Sektoren Arbeitsplatze geschaffen;
der Gesamteffekt eines Landes hangt vom Vorzeichen
der Nettoexporte ab (vgl. Badinger und Reuter 2017, die
eine Lander-Regionenanalyse fiir Westeuropa durch-
fihren, und Dauth et al. 2014, die sich Beschaftigungs-
effekte fiir deutsche Regionen ansehen).

Die Argumentation istin etwa artverwandt mit der
des Merkantilismus - eines wirtschaftspolitischen Hirn-
gespinsts aus dem vorrevolutiondren Frankreich -, der
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ebenfalls darauf abzielt, moglichst hohe Exportiiber-
schiisse zu generieren. Einziger Unterschied dabei: Zu
Zeiten Ludwig XIV. kiimmerte sich die Politik wohl kaum
um Arbeitsplatze, sondern die Exportiiberschiisse
dienten vor allem dem Aufbau einer Kriegskasse in
Form von Goldreserven. Dieser Beitrag prasentiert
Korrelationen zwischen Leistungsbilanzsalden und
Arbeitslosenraten, die zwar keine kausalen Wirkungen
belegen, die in der Debatte liber makro6konomische
Ungleichgewichte aber berticksichtigt werden sollten.

TRIVIAAUS DER VOLKSWIRTSCHAFTLICHEN
GESAMTRECHNUNG

Nun sei fiir die ersten Uberlegungen die Leistungsbi-
lanz durch die Nettoexporte hinreichend beschrieben.
Vielen Kritiken am deutschen Leistungsbilanziiber-
schuss ist eine Fehlinterpretation der grundlegenden
Identitdt der Berechnung des Bruttoinlandprodukts
(BIP) gemein. Dieses liest sich wie folgt:

Y=C+I1+G+NX

Das BIP (Y) ergibt sich demnach aus der Summe
von Konsum (C), Investitionen (/), Staatsausgaben (G)
und AuRenbeitrag (NX) (Waren- und Dienstleistungs-
exporte abzlglich Importe). Da es sich um eine Iden-
titat handelt, ist die Aussage »steigen die Nettoexporte
an, so erhoht sich die Wirtschaftsleistung« zwar richtig
- per definitionem! -, aber gleichzeitig sinnfrei. Anders
als eine kausale Wirkungskette ist eine mathematische
Identitat richtungsfrei; sie kann also in beide Richtun-
gen gelesen werden. Die Aussage »steigt das BIP, so stei-
gen die Nettoexporte« ist ebenfalls richtig, aber wie-
derum ohne héheren Erkenntnisgewinn. Beide Aussa-
gen beruhen auf der »Ceteris-paribus-Prdmisse«, also
der Konstanthaltung aller Gbrigen Variablen. Dies ist
jedoch eine im gegebenen Zusammenhang unhaltbare
Annahme. Eine bekannte Umformung obiger Identitat
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suchen und zu klaren, ob hier
ein systematischer Zusam-
menhang besteht. Es geht vor
allem um die Frage, ob Uberschusslander ihre Arbeits-
losigkeit »exportieren«, ob dort also die Arbeitslosig-
keit sinkt, wahrend sie in Defizitlandern ansteigt. Zum
Zweck dieser Untersuchung verwenden wir Daten der
Weltbank zum Leistungsbilanzsaldo (LB-Saldo), dem
BIP und der Arbeitslosenrate (AL-Rate, in Prozent).! Im

2014-2017).

! Die Daten kdnnen abgerufen werden unter: http://databank.wor-

|ldbank.org/data/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG/1ff4a498/Popular-In-
dicators, aufgerufen am 25. Juli 2018.

Quelle: Weltbank; Darstellung des ifo Instituts.

Anmerkung: Die Arbeitslosenrate und der Leistungsbilanzsaldo betrachten Vierteljahresdurchschnitte (2010-2013 und

© ifo Institut

Nachfolgenden wird der Leistungsbilanzsaldo in Pro-
zent des BIP ausgedriickt. Um eine nicht vom Konjunk-
turzyklus und von statistischen AusreilRern getriebene
Datengrundlage zu erhalten, verwenden wir nachfol-
gend Uber mehrere Jahre hin gemittelte Leistungs-
bilanzsalden und Arbeitslosenraten. Die Interpreta-
tion der Ergebnisse bezieht sich somit auf die mittlere
Frist. Ein erster Blick in die Daten deutet durchaus dar-
auf hin, dass ein negativer Zusammenhang zwischen
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dem Leistungsbilanzsaldo und der Arbeitslosenrate
besteht. Abbildnug 1 zeigt fiir zwei Vierjahresrdume
(2010-2013: dunkle Rauten, rote Linie; 2014-2017: helle
Rauten, blaue Linien) einfache Streudiagramme fir die
gemittelten Arbeitslosenraten und Leistungsbilanz-
salden fir verschiedene Landergruppen. Sie scheinen
jenen Recht zu geben, die diesen Zusammenhang wie
eingangs dargelegt monieren.

Nun zeigt die Abbildung blofRe Korrelationen
zwischen zwei endogenen Variablen, die man kei-
nesfalls als kausalen Zusammenhang interpretie-
ren darf. Wenn man unterstellt, die Regierungen der
einzelnen Lander unternehmen Mallnahmen, die zu
Vollbeschéftigung (Arbeitslosenrate von null) fiih-
ren, wobei eigentlich hier nicht erheblich ist, welche
Maflnahmen es genau sind, dann miissten, wenn die
behauptete negative Korrelation stimmen sollte, all
diese Lander positive Leistungsbilanziiberschisse
ausweisen. Das ist saldenmechanisch unmdglich.
Vielmehr ist es plausibel, dass Vollbeschéftigung bei
den verschiedenen Landern derselben historischen
Episode mit ganz unterschiedlichen Leistungsbilanz-
positionen einhergeht, weil sich die Lander hinsicht-
lich ihrer Zeitpraferenzraten, ihrer demographischen
Fundamentalvariablen oder anderer landerspezi-
fischer Charakteristika unterscheiden. Wenn man
umgekehrt unterstellt, dass die Ldnder Mallnahmen
ergreifen, die zu einer Absenkung von Leistungsbi-
lanziiberschissen fiihren, dann miissen diese bei
Vorliegen eines postulierten negativen Zusammen-
hangs mit der Arbeitslosenrate zu einem Anstieg der-
selben in jedem Land fiihren, und zwar in allen Lan-
dern auf denselben Wert. Auch dies scheint vollkom-
men unplausibel. Vielmehr wiirde man erwarten,
dass Leistungsbilanzsalden von null mit sehr unter-
schiedlichen Arbeitslosenraten verbunden waren,
weil sich die Arbeitsmarktinstitutionen erheblich
unterscheiden.

Das heilt aber nun nichts anderes, als dass man
die Korrelation 3 zwischen Arbeitslosenrate und Leis-
tungsbilanzsaldo mit Hilfe der simplen Regression

ALRate;; = BLBSaldo;; + a;

messen sollte, wobei nun der Subindex t die Zeit misst.
Die landerspezifischen Konstanten o, zeigen, wie hoch
die Arbeitslosenrate bei Leistungsbilanzgleichgewicht
ware (oder wie hoch der Leistungsbilanzsaldo bei einer
Arbeitslosenrate von null sein miisste: namlich - a,/p).

Will man diese Konstanten wirklich berechnen,
braucht man allerdings Paneldaten. Zu den 06ko-
nometrischen Ergebnissen spater. Zunachst erfolgt
aber eine simple Illustration auf Basis der Beob-
achtung, dass der obige Zusammenhang durch Dif-
ferenzieren der Gleichung nicht verandert wird,
die unbekannten landerspezifischen Konstan-
ten dabei aber eliminiert werden. Deshalb wer-
den nachfolgend Verdnderungen (erste Differenzen)
des Leistungsbilanzsaldos und der Arbeitslosenrate
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zugrunde gelegt; die Methodik ist bei Untersu-
chungen dieser Art géngige Praxis (vgl. Autor et al.
2013; Dauth et al. 2014; Badinger und Reuter 2017)
und hilft dabei, unsere Analyse, wenn nicht voll-
standig, so doch teilweise, in Richtung einer Kausal-
analyse zu treiben. Die Streudiagramme in Abbil-
dung2 legen nahe, dass zwischen der Arbeitslo-
senrate und Leistungsbilanzsaldo kein sichtbarer
Zusammenhang besteht. Es werden die Verdnderun-
gen zwischen zwei Vierjahresdurchschnitten (2010-
2013 und 2014-2017) betrachtet. Die Krisenjahre
2008/2009 werden ausgespart. Allerdings ergibt sich
auch unter Einschluss der Krisenjahre kein substan-
ziell anderes Bild. Eine Regressionsgerade verdeut-
licht fir jede Abbildung den Nicht-Zusammenhang
beider GréRen. Fiirdas OECD-Sample?fillt die Gerade
leicht ab, bei den EU 28 und einem Weltsample mit
123 Landern® steigt sie leicht an. Allen Spezifikatio-
nen gemein ist, dass es keinen signifikanten Zusam-
menhang gibt, also dass die Steigung statistisch nicht
von null verschieden ist.

Die Berticksichtigung von landerspezifischen
Konstanten, die sich aus dem Differenzieren ergibt,
lasst also nichts mehr (ibrig von den in den ersten
Streudiagrammen suggerierten negativen Zusammen-
hangen. Fiir eine etwas umfangreichere Betrachtungs-
weise wurden nachfolgend jahrliche Beobachtungen
der Jahre 1990 bis 2017 fiir jedes Land zu jeweils sieben
Vierjahresdurchschnitten gemittelt und die Verdande-
rungsraten uber die Zeit berechnet. Dann rechnen wir
die simple Regression:

AALRate;; = BALBSaldo; s + oy + u;

Aus Griinden der Saldenmechanik unterliegt die
Variation des Leistungsbilanzsaldos einer Restriktion:
Uber die Welt aggregiert miissen sich Uberschiisse und
Defizite zu null aufsummieren. Fiir das Jahr 2016 ergibt
sich ein aggregierter Uberschuss i.H.v. 0,25% des Welt-
BIP;* was gegeben der hohen Streuung der Leistungs-
bilanzdaten entweder fiir eine erstaunlich akkurate
Datenerhebung oder eine bereits vollzogene Plausibili-
tatsprufung spricht. Eine Verteilungsiibersicht tiber die
Leistungsbilanzsalden ist im Anhang dargestellt. Die
Saldenmechanik bewirkt, dass eine Veranderung des
Saldos eines Landes mit einer spiegelbildlichen Ande-
rung unter anderem Vorzeichen bei mindestens einem
weiteren Land einhergehen muss. Die Normierung des
Leistungsbilanzsaldos auf das BIP lockert allerdings
diese Restriktion, weil die Inlandsprodukte in den Lan-
dern unterschiedlich grof® sind und unterschiedlich
wachsen. Die Arbeitslosenrate wird auferdem mit Hilfe
zeitfixer Effekte geschatzt.

2 Aktuelle Zusammensetzung. Der Vorteil einer auf OECD-Lander
beschrénkten Stichprobe liegt darin, dass die Arbeitslosenrate von
relativ hoher Qualitat und nicht zu sehr von unerfasster 6konomi-
scher Aktivitat verzerrt ist.

3 Eswurden alle Lander verwendet, fiir die Daten bei der Weltbank
vorlagen.

4 Fiir 2016 liegen bereits Informationen fiir 165 Lander vor. Fiir 2017
(121 Lénder) betragt die Diskrepanz 0,42% des Welt-BIP.



Abb. 2
Veranderungen der Arbeitslosenrate und des Leistungsbilanzsaldos, verschiedene
Lander
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Anmerkung: A Arbeitslosenrate und A Leistungsbilanzsaldo betrachten die Verdnderungen zwischen zwei Vierjahres-
durchschnitten (2010-2013 und 2014-2017).

Quelle: Weltbank; Darstellung des ifo Instituts. © ifo Institut

Die Ergebnisse dieser Regression sind in Tabelle 1
zusammengefasst. Wider Erwarten finden sich fir die
jeweiligen Landergruppen in den betrachteten Zeit-
raumen positive Koeffizienten fiir die Verdnderung
des Leistungsbilanzsaldos. Der Nachweis der Kausa-
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litat kann hier aus oben ange-
fuhrten Griinden der Simulta-
neitat beider Variablen selbst-
verstandlich nicht erbracht
werden; gleichzeitig aber kon-
nen Effekte der Weltkonjunk-
tur als gleichzeitige Bestim-
mungsgriinde von Leistungs-
bilanz und Arbeitslosenrate
ebenso ausgeschlossen wer-
den wie alle zeitinvarianten
Landercharakteristika.

Esist indes unklar, ob der
Leistungsbilanzsaldo  uber-
haupt die richtige Grolere
ist oder ob nicht besser die
Nettoexporte heranzuziehen
sind, um sie mit Beschafti-
gungseffekten zu korrelieren.
Man kénnte ndamlich einerseits
argumentieren, dass durch
Primareinkommensgewinne
entstandenen  Leistungsbi-
lanziiberschiisse fiir das Aus-
land entweder beschafti-
gungsirrelevant oder gar -for-
derlich sind (aufgrund der dor-
tigen Investitionen). Anderer-
seits sind Primareinkommen
6konomisch betrachtet mithin
auch Exporte, die aus Steuer-
vermeidungsgriinden in ers-
tere umgewandelt werden.
Dies wird im Zusammenhang
mit der Substituierbarkeit
von Dienstleistungsexporten
und Priméreinkommen fiir die
AuRenwirtschaftsbeziehung
der USA mit der EU in Felber-
mayr und Braml (2018) disku-
tiert. Die in Tabelle2 darge-
stellten Regressionen verwen-
den als erkldrende Variable
die Nettoexporte (NX); diese
sind ebenfalls auf das BIP
normiert.

Es zeigt sich, dass Koef-
fizienten,  Signifikanz  und
Erkldrungskraft des Modells
unabhangig davon sind, ob
Leistungsbilanzsalden  oder
Nettoexporte verwendet wer-
den. Dies liegt an der hohen
Korrelation beider Variablen

(Korrelationskoeffizient nach Bravais-Pearson 0,71).
Das Anwenden robuster Regressionen ergibt
etwas kleinere Koeffizienten, deren Vorzeichen und
statistische Signifikanz sich allerdings nicht von denen
in Tabelle 1 unterscheiden. Der grundsatzliche Zusam-
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Tab. 1

Regressionsanalyse: Korrelation zwischen der Verédnderung der Arbeitslosenrate

und der Veréanderung des Leistungsbilanzsaldos

die Anzahl der Beobachtun-
gen fallt. Die Weltbank weist
fir viele Nicht-OECD-Lander

Sample OECD EU 28 Welt kaum Daten aus, weshalb hier
B (A Leistungsbilanzsaldo) | 0,27*** 0,28*** 0,05** nur die OECD- und EU-28-Lin-
Standardfehler 0,07 0,06 0,02 dersamples dargestellt d
R? 0,29 0,36 0,05 ersamp gestefitwerden
Beobachtungen 192 152 652 konnen.

Anmerkung: OLS-Schatzung, zeitfixe Effekte, heteroskedastierobuste Standardfehler. ***, ** und * stellen die Signifi- Die bedingte Korrela-

kanzniveaus p <0,01, p<0,05 und p<0,1 dar.

Quelle: Weltbank; Berechnungen des ifo Instituts.

Tab.2

Regressionsanalyse: Korrelation zwischen der Verdnderung der Arbeitslosenrate

und der Veranderung der Nettoexporte

tion zwischen dem Leistungs-
bilanzsaldo und der Arbeits-
losenrate verhalt sich auch
hier positiv: Der Koeffizient
fur das OECD-Landersample
wird kleiner, der fur die EU 28

Sample OECD EU 28 Welt bleibt exakt gleich. Das heif3t,
B (A Nettoexporte) 0,30*** 0,23*** 0,05** auch unter Zuhilfenahme des
Standardfehler 0,07 0,07 0,02 Budgetdefizits ist ein Gleich-
R? 0,30 0,34 0,05 .

Beobachtungen 192 152 652 lauf der Arbeitslosenrate und

Anmerkung: OLS-Schatzung, zeitfixe Effekte, heteroskedastierobuste Standardfehler.

nifikanzniveaus p < 0,01, p<0,05und p<0,1 dar.

*** %+ und * stellen die Sig- des Leistungsbilanzsaldos in

Quelle: Weltbank; Berechnungen des ifo Instituts.

menhang scheint somit nicht von statistischen Ausrei-
Rern getrieben zu sein. Regressionen, die die Beobach-
tungen entweder mit konstantem BIP oder konstan-
ter Bevolkerungsgroke® gewichten, ergeben hingegen
etwas grofere Koeffizienten; fir die groRen Volks-
wirtschaften ist der Zusammenhang also stérker aus-
gepragt, was damit zusammenhangt, dass Verande-
rungen des BIP-normierten Leistungsbilanzsaldos bei
grofRen Landern auch eine entsprechende Gegenreak-
tionen bei anderen Landern hervorrufen missen, um
die Nebenbedingung, dass die Summe aller Leistungs-
bilanziiberschisse gleich null ist, zu erfillen.

Die eindeutig positive Korrelation bietet folg-
lich keinerlei Hinweise dafir, dass Lander mit hohen
(positiven) Leistungsbilanzsalden oder Nettoexpor-
ten unterdurchschnittlich hohe Arbeitslosigkeit hat-
ten und jene mit niedrigen (negativen) Salden Uber-
durchschnittliche Arbeitslosenraten. Die identifi-
zierte positive Korrelation lasst sich leicht mit Hilfe von
Nachfrageschocks plausibilisieren. Eine Reduktion der
Staatsausgaben (Austeritdt), mithin ein Entzug aggre-
gierter Nachfrage, lasst den Leistungsbilanzsaldo stei-
gen und mit ihm die Arbeitslosigkeit. Eine Erhéhung
der Staatsausgaben hingegen fiihrt zu einem Absinken
der Arbeitslosenrate bei gleichzeitigem Absinken des
Leistungsbilanzsaldos.

Tabelle 3 erweitert obige Regression umden Effekt
der Staatsausgaben. Die Veranderung der Verschul-
dung des gesamten staatlichen Sektors (ausgedriickt
in Prozent des BIP) wird als Budgetdefizit bezeichnet.
Die Daten entstammen der Datenbank der OECD, sie
liegen ab 1995 vor. Somit verlieren wir einen der mit-
telfristigen Betrachtungshorizonte, weshalb auch

5 Wir verwenden Gewichte aus dem Jahr 1990, die sich nicht {iber
die Zeit verdndern und aus einer Zeit stammen, die in der Regres-
sionsanalyse ausgeschlossen ist (die erste Verdnderungsrate ist fir
den Zeitraum 1994-1997 vorhanden).
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den Daten zu finden. Die posi-
tive Korrelation zwischen
der Arbeitslosenrate und der
Neuverschuldung ist zunachst verwunderlich, aber
aufgrund der wechselseitigen Kausalitat durchaus
erklarbar: Eine hohere Arbeitslosigkeit geht oftmals
einher mit Steuerausféllen und héheren Budgetdefizi-
ten. Dennoch ist die Aussage per se, hohere staatliche
Verschuldung fiihre zu niedrigerer Arbeitslosigkeit,
nicht notwendigerweise durch die Daten gedeckt. Die
Simultaneitat all dieser makrookonomischen GréRen
verhindert, wie erwahnt, eine kausale Interpretation.
Dennoch ist die in den Daten beobachtbare Korrela-
tion zumindest interessant und steht in augenschein-
lichem Widerspruch zu géangigen Denkmustern.

Nun kénnte man einwenden, dass vermeintli-
che negative Effekte des Leistungsbilanzsaldos auf
die Arbeitslosenrate nicht mittelfristig eintreten,
aber kurzfristig dennoch eine Rolle spielen. Deshalb
zeigt Tabelle 4 die Ergebnisse obiger OLS-Regression,
ohne die Arbeitslosenrate und den Leistungsbilanz-
saldo Gber mehrere Jahre zu mitteln. Es liegen nun
also jahrliche Beobachtungen vor, die erlauben, den
kurzfristigen Einfluss des Leistungsbilanzsaldos auf
die Arbeitslosigkeit zu schatzen. Die Effekte fir die
OECD-und EU-Landersamples halbierensichin etwa,
der geschétzte Effekt fiir die ganze Welt nimmt hin-

Tab.3

Regressionsanalyse: Abhingige Variable: die Verdnderung
der Arbeitslosenrate

Sample OECD EU 28

B (A Leistungsbilanzsaldo) 0,18** 0,28***
Standardfehler 0,07 0,06

B (Budgetdefizit) 0,08*** 0,11****
Standardfehler 0,01 0,02

R? 0,41 0,49
Beobachtungen 150 108
Anmerkung: OLS-Schéatzung, zeitfixe Effekte, heteroskedastierobuste Stan-
dardfehler. ***, ** und * stellen die Signifikanzniveaus p < 0,01, p<0,05und p <
0,1dar.

Quelle: Weltbank; OECD; Berechnungen des ifo Instituts.



Tab. 4

Regressionsanalyse: Abhdngige Variable: die Verdnderung der Arbeitslosenrate,

jahrliche Beobachtungen

FORSCHUNGSERGEBNISSE

dern und China absorbieren.
Gleichwohl ist die Leistungs-
bilanz eine komplexe Grofe,

Sample OECD EU28 Welt . .

B (A Leistungsbilanzsaldo) 0,14*** 0,14*** 0,07*** deren Le.nkung mit e.rhebllchen
Standardfehler 0,03 0,04 0,01 Nebenwirkungen einhergehen
R? 0,29 0,30 0,08 kann. Es spricht dennoch eini-
Beobachtungen 826 643 2257 ges dafiir, dass exzessive Uber-

Anmerkung: OLS-Schatzung, zeitfixe Effekte, heteroskedastierobuste Standardfehler. ***, ** und * stellen die Sig-

nifikanzniveaus p < 0,01, p <0,05 und p <0,1 dar

schiisse oder Defizite aufgrund

Quelle: Weltbank; Berechnungen des ifo Instituts.

gegen deutlich zu. Alle Effekte sind allerdings nach
wie vor eindeutig positiv. In den Daten ist also auch
kurzfristig ein Gleichlauf der Leistungsbilanz mit der
Arbeitslosenrate zu sehen.

EINE KRITISCHE SCHLUSSBEMERKUNG

Im Lichte der aktuellen Debatte ist also folgendes anzu-
merken: Erstens, es fehlen sowohl schliissige theoreti-
sche wie auch empirische Argumente dafiir, dass ein
Anstieg des Leistungsbilanzsaldos oder der Nettoex-
porte mit einem generellen Absinken der Arbeitslosen-
rate verbunden ware. Der Schluss, Lander mit hohen
Uberschiissen bereicherten sich (am Arbeitsmarkt) auf
Kosten der Defizitlander, scheint mit den Daten nicht
vereinbar zu sein. Eine negative Korrelation der beiden
betrachteten Variablen ist dann nicht mehr erkenn-
bar, sowie landerfixe Effekte hinzugenommen werden;
dies deutet darauf hin, dass der vorherige Zusammen-
hang durch ausgelassene dritte Variablen zustande
kam und strukturell erklarbar ist. Die hier angeflihrten
Ergebnisse stehen scheinbar im Widerspruch zu dem
auf Autor et al. (2013) aufbauenden Literaturstrang,
der die Art der Arbeitsmarkteffekte im Verarbeiten-
den Gewerbe nach dem Vorzeichen des Handelsbilanz-
saldos identifiziert; jedoch scheint die Beschéftigung
insgesamt nicht durch Leistungsbilanz- oder Handels-
defizite zu schrumpfen. Anscheinend ersetzen andere
Arbeitsplatze (vermutlichim Dienstleistungssektor) die
wegfallenden Industriejobs. Zweitens, unsere Ergeb-
nisse lassen sich nicht so deuten, als flihrten persis-
tente und exzessive Leistungsbilanzungleichgewichte
zu keinen Problemen: von Weizsacker (2017) fordert,
den Leistungsbilanzsaldo zu einer expliziten Zielgrofie
des staatlichen Sektors zu erheben; danach sollen fis-
kalische Defizite den Spariiberhang in den OECD-Lé&n-

ANHANG

Tab.5

der damit einhergehenden Ver-

schuldungsproblematik zu Kri-
sen fiihren kdnnen. Diese in der Literatur wohl bekann-
ten Erkenntnisse veranlassen auch den Internationalen
Wahrungsfonds und die EU-Kommission, gegen mak-
rookonomische Ungleichgewichte vorzugehen. Dieser
Beitrag weist ausschliefRlich darauf hin, dass etwaige
Arbeitsmarkteffekte nicht fiir die Rechtfertigung tau-
gen, gegen Leistungsbilanziiberschiisse vorzugehen.
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Verteilung der Leistungsbilanzsalden ausgewahlter Landergruppen 2017

Minimum P(25) Median Mittelwert ~ P(75) Max
Leistungsbilanzsalden (% des BIP) Welt -22,5 -18 -2 2,2 18
Leistungsbilanzsalden (% des BIP) OECD -5,6 -1,56 0,9 1,9 4 12,8
Leistungsbilanzsalden (% des BIP) EU -6,7 -0,4 1,9 2,6 5 13,7

Quelle: Weltbank; Darstellung des ifo Instituts.
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