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Im August-Monatsbericht der Deutschen Bundesbank findet sich im Kapitel "Finanzmarkte" ein Ab-

schnitt Uber die "Anpassung der Berechnung von effektiven Wechselkursen sowie Indikatoren der

preislichen Wettbewerbsfahigkeit im August 2013" (Seite 51-53). Das hdrt sich ebenso langweilig

wie kompliziert an, und mancher wird mit dem Gedanken "ist eher was flir Fachleute" weiterblattern.

Was soll auch an marginalen Veranderungen bestimmter Zeitreihen interessant sein, ausgeldst durch

den Beitritt Kroatiens zur EU im Juli 2013? Bei naherer Betrachtung hingegen erweist sich der Text

als ein hochpolitisches Dokument. Und zwar im zweiten Teil, der geradezu unscheinbar mit "Deflator

des Gesamtabsatzes fiir China" lberschrieben ist, bzw. in der darauf folgenden "Schlussbemerkung".
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1 5kzla invertiert. Anstieg der Kurven (Rockgang der Were)
kennzeichnet Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit. 2 Der Indi-
kator erfasste China bislang nicht. Er wurde de facto also nur
gegenuber 35 Landern ausgewiesan.
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Preisliche Wettbewerbsfahigkeit der
chinesischen Wirtschaft und nominaler
effektiver Wechselkurs des Renminbi
¥uan gegeniiber 37 Landern
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1 Skala invertiert: Anstieg der Kunven (ROckgang der Werte)
kennzeichnet Zunahme der Wettbewerbsfahigkeit der Wirt-
schaft bew. Abwertung des Renminbi ¥uan.

Deutsche Bundesbank

zeigen, worum es geht, namlich um die "preisliche Wettbewerbsfahigkeit". In der ersten Abbildung
wird mit zwei Zeitreihen ab 1996 die deutsche Wettbewerbsfahigkeit gegentber drei Dutzend Han-
delspartnern dargestellt und zwar — das ist das Neue — einmal ohne und einmal einschlieBlich China.
Bislang konnte, wie die Deutsche Bundesbank erklart, China mangels Daten fiir den realen Import
nicht miterfasst werden. Inzwischen wurde aber unter Verwendung von IWF-Daten und Daten der chi-
nesischen Zollbehdrden eine Methode erarbeitet, die eine Einbeziehung Chinas in diesen, so wortlich,
"besonders aussagekraftigen" Indikator erlaubt. Bis 2007 sei der Unterschied beider Zeitreihen auf-
grund des noch relativ geringen Gewichts Chinas vergleichsweise klein. Ab 2007 jedoch gehe China
"infolge seines stark gestiegenen Handelsvolumens in den betrachteten Landerkreis mit einem
Gewicht von 9,7% in die Berechnung ein, das nur noch von dem Frankreichs (9,9%) Gbertroffen wird. ...
Dem neuen Indikator zufolge hat sich seither die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands noch
starker verbessert, als dies der alte Indikator anzeigte. Am aktuellen Rand macht der Unterschied 3

Prozentpunkte aus", so die Bundesbank.

Dass, wie man in der ersten Grafik sieht, die deutsche Wettbewerbsfahigkeit gegenliber den Handels-
partnern im Rest der Welt seit vierzehn Jahren massiv gestiegen ist (um 12 bzw. bei Berlicksichtigung
Chinas um 15 Prozent seit 1999) und heute sogar einen hoheren Wert einnimmt als zur Zeit der Fi-
nanzkrise 2008, ist nicht wirklich neu. Dass Chinas Wettbewerbsfahigkeit im Gegensatz dazu
abgenommen hat, war langere Zeit umstritten, ist aber mittlerweile auch kein vollig unbekanntes Fak-
tum mehr. Die Bundesbank bestatigt das in der zweiten Grafik eindrucksvoll, gemal3 der China 60
Prozent seiner Wettbewerbsfahigkeit im Vergleich zu 1999 eingebiRt hat. Und dass sich eine Ein-
beziehung Chinas bei der Berechnung der deutschen Wettbewerbsfahigkeit infolgedessen steigernd
auf diesen Ausweis deutscher Exportstarke auswirkt, ist nur logisch.
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Das eigentlich Interessante an dem kurzen Abschnitt aus dem Monatsbericht ist, wie die Bundesbank
mit diesen neuen Zahlen verbal umgeht. Um das einordnen zu kénnen, muss man sich die internatio-
nale, in Deutschland wenig wahrgenommene Debatte um das Thema Wettbewerbsfahigkeit verge-
genwartigen. Die Leser von flassbeck-economics wissen, dass es auf der Ebene der G20 seit lan-
gerem eine heftige Auseinandersetzung um die internationalen Leistungsbilanzungleichgewichte und
die Entwicklung der Wechselkurse gibt. Jahrelang sal3 China sozusagen auf der internationalen Ank-
lagebank, weil dem Land vorgeworfen wurde, seinen nominalen Wechselkurs kinstlich unterbew-
ertet zu halten, um sich AuBenhandelsvorteile zu sichern. Mit Exportiiberschiissen haufe es Devisen
an und erhalte auf Kosten der Handelspartner Wachstumsimpulse von aul3en. Als China schlieBlich
mit leichter Aufwertung seines nominalen Wechselkurses auf diese Vorwtirfe reagierte (abzulesen an
der oberen Kurve in der besagten zweiten Grafik, die den nominalen Wechselkurs darstellt), wurden
diese BemUihungen als zu gering bemadngelt.

Die flr langjahrige Beobachter nicht vollig neue Datenlage zeigt nun, dass China durch die Entwick-
lung seines Preisniveaus (in Kombination mit seiner nominalen Aufwertung) seinen realen Wech-
selkurs stark aufgewertet, d.h. enorm an Wettbewerbsfahigkeit verloren hat. Das aber heil3t: Der
Platz ganz vorne auf der internationalen Anklagebank ist frei geworden. Und dadurch riicken andere
Dauerabonnenten der Sitze auf dieser unbeliebten Bank ins Rampenlicht, vornehmlich Deutschland.
Das weil3 die Deutsche Bundesbank natirlich genau, und daher kommt ihr die neue Datenlage zumin-
dest fiir das internationale Parkett eher ungelegen. (Deutschlandintern ist das weit weniger problema-
tisch, denn schwabische Hausfrauen freuen sich vorbehaltlos, wenn sie attestiert bekommen, immer
wettbewerbsfahiger geworden zu sein.) Was also tun? Wie nimmt man den Kritikern des deutschen
Exportiberschussmodells den Wind aus den Segeln, den ihnen diese neuen Zahlen zu liefern drohen?

Ganz einfach: Man bringt das, was man herausgefunden hat, in einem eher technisch anmutenden
Beitrag unter, damit es leichter (ibersehen werden kann, und redet es noch moglichst klein. Letzteres
klingt dann so: "Indikatoren der preislichen Wettbewerbsfahigkeit sind allerdings mit Vorsicht zu inter-
pretieren." Das passt nicht so recht zu der oben zitierten Einschatzung, der Indikator sei "besonders
aussagekraftig". Weiter heil3t es: "Bei der Interpretation entsprechender Indikatoren sollte ... auch die
Produktivitatsentwicklung der beteiligten Staaten berticksichtigt werden. Hier ist festzustellen, dass
in China in den vergangenen Jahren auch die Produktivitat starker zugenommen hat als im
gewichteten Durchschnitt der Partnerlander. Aus diesem Grunde Uberzeichnet der Indikator ten-
denziell sowohl die dargestellte Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands ... als auch die
Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit Chinas.", so die Bundesbank in ihrer "Sch-
lussbemerkung" am Ende des Beitrags (S. 53).

Das ist stark.

Denn hier wird ganz beildufig unterstellt, dass die Produktivitat eines Landes flir die Grol3en, die in die
Berechnung der Wettbewerbsfahigkeit des Landes einflieRen, keine Rolle spielt. Denn sonst konnte
die Bundesbank ja den Leser nicht auffordern, die Produktivitatsentwicklung noch zusétzlich in Be-
tracht zu ziehen bei der "Interpretation” der ausgewiesenen Werte der Wettbewerbsfahigkeit. Das
ware namlich sonst, simpel gesprochen, doppelt gemoppelt.
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Wie hat man sich das vorzustellen? Die "preisliche" Wettbewerbsfahigkeit eines Landes wird mit Hilfe
von Preiszeitreihen dieses Landes und solcher seiner Handelspartner ermittelt. (Die werden dann
noch mit Mengenindikatoren gewichtet und mit Wechselkursen multipliziert etc. — ein langerer
Rechenvorgang, der fiir die hier vorgetragene Kritik aber nicht wesentlich ist.) Wie kommen die
Preiszeitreihen zustande? Nun, sie basieren auf den Preisen, die die Unternehmer fir ihre an Markten
angebotenen Waren und Dienstleistungen verlangen. Wenn die Unternehmer nicht gerade Monopolis-
ten oder Mitglieder eines Preiskartells sind, sondern sich einem mehr oder weniger harten Wettbe-
werb ausgesetzt sehen, missen sie sich bei der Preissetzung an den Kosten orientieren, die bei der
Produktion anfallen. Diese Kosten hangen von einem gesamtwirtschaftlichen Standpunkt aus be-
trachtet, wie in vielen Beitragen auf flassbeck-economics erklart, von den Lohnkosten und der Pro-
duktivitat ab. Genauer gesagt von dem Verhaltnis zwischen Lohnkosten und Produktivitat, den Lohn-
stlickkosten. Weil das so ist, stimmt die Entwicklung der Lohnstlickkosten mit der Entwicklung des
gesamtwirtschaftlichen Preisindex des Bruttoinlandsprodukts eines Landes empirisch stark tiberein
(Abweichungen kommen z.B. durch Importpreise oder mangelnden Wettbewerb resp. Marktmacht zu-
stande).

Da also haben wir die Produktivitat in den Preisen, wie das in einer Marktwirtschaft mit einigermafen
funktionierendem Wettbewerb auch nicht anders sein kann und sollte. Wenn man sich also Gber die
Entwicklung der Wettbewerbsfahigkeit eines Landes unterhalt, ist in dieser GroRe die Entwicklung
der Produktivitat des Landes (im Verhaltnis zur Entwicklung der Produktivitat anderswo) immer
schon enthalten.

Wie also kommt die Deutsche Bundesbank zu der Empfehlung, die Entwicklung der Produktivitat
noch einmal zu Rate zu ziehen, wenn man auf ihren Indikator "preisliche Wettbewerbsfahigkeit"
schaut? Dazu fallen mir zwei Erklarungen ein. Die eine: Okonomen, deren Weltbild rein monetaristisch
gepragt ist, kommen gar nicht auf die Idee, dass gesamtwirtschaftliche Preisentwicklungen von
Vorgangen in Unternehmen und auf Markten gepragt sein konnten. Denn fiir sie bestimmt die Geld-
politik durch die Steuerung einer wie auch immer abgegrenzten Geldmenge die Preisentwicklung
eines Landes. Also kann man aus ihrer Sicht einen mittels Preisindizes berechneten Indikator der
"preislichen" Wettbewerbsfahigkeit eines Landes und die Produktivitat des Landes als quasi unab-
hangige GrolRen nebeneinander betrachten. So glaubt man, den einen Indikator, der einen auf der in-
ternationalen Blhne in die Enge treibt, durch den Hinweis auf den anderen abschwachen zu kénnen.
Die andere Erklarung: Um den eigenen ideologischen Standpunkt nicht hinterfragen zu missen und
um der Arbeitgeberseite irgendwelche Pseudoargumente an die Hand geben zu kénnen, die verhin-
dern, dass die fiir Lohnverhandlungen hilfreiche Drohkulisse chinesischer Billigkonkurrenz zusammen-
bricht, ist jedes Mittel willkommen und sei es noch so unserios. Indem man diese Dinge in einem, wie
schon gesagt, sehr technisch verklausulierten Beitrag unterbringt, erhoht man die Wahrschein-
lichkeit, dass Gewerkschaftsvertreter die Unsinnigkeit der Argumentation der Bundesbank nicht be-
merken oder gar nach auRen hin offensiv brandmarken konnen. Im Ergebnis ist das ein relativ be-
quemes Mittel, dem deutschen Merkantilismus weiter Vorschub zu leisten.

AuflRerdem hat sich die Bundesbank eine Hintertlr offen gelassen. Der letzte Satz in ihrer "Schlussbe-
merkung" lautet namlich: "Im Falle Deutschlands bleibt aber der verzerrende Einfluss eher gering." (S.
53) Gemeint ist offenbar, dass der Indikator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands den
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Anstieg der wie auch immer definierten 'tatsachlichen' Wettbewerbsfahigkeit doch nicht sonderlich
Uberzeichnet, sondern ihn ziemlich genau trifft. Wie schon in anderen Fallen kann die Bundesbank

aber wohl damit rechnen, dass solche einschrankenden Satze nicht mitzitiert werden, wenn es darum
geht, in Auseinandersetzungen mit "wissenschaftlichen" Argumenten zu punkten, die noch dazu von
einer in der offentlichen Wahrnehmung Uber jede Parteinahme erhabenen Institution wie der
Deutschen Bundesbank publiziert worden sind.

Dumm nur, dass die Bundesbank vergessen hat, diese Einschrankung auch fiir den chinesischen In-
dikator hinzuschreiben. Das heif3t, man darf dieses Argumentationsmuster aus Sicht der Bundesbank
ruhig verwenden, es ist theoretisch nicht unsinnig, sondern hochstens empirisch etwas unsicher. Das
sollten sich die Griechen merken, wenn sie das ndchste Mal von der Troika kontrolliert werden. Sie
konnten dann einfach erklaren, dass ihr Verlust an preislicher Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber
Deutschland zwischen 1999 und heute ganz einfach tberzeichnet sei, man miisse schliel3lich auch
ihre Produktivitatsentwicklung mit in die Betrachtung einbeziehen. Denn die Stundenproduktivitat
eines griechischen Erwerbstdtigen liegt heute im Vergleich zu 1999 um 20 Prozent hoher, wahrend
es die Deutschen nur auf eine Steigerung von 17 Prozent gebracht haben (It. aktuellen Daten der EU-
-Kommission).

So ist das eben mit Zwickmihlen: Irgendwo klemmt es immer.
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