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Stabilitit, Wachstum und Well-Being:

Wer sind die Champions der Makrookonomie?

Heinz Welsch
Institut fiir Volkswirtschaftslehre
Universitdt Oldenburg
26111 Oldenburg

Email: welsch@uni-oldenburg.de

Zusammenfassung: In diesem Aufsatz wird der Gkonometrisch geschitzte Beitrag von
Preisniveaustabilitdt, Beschéftigung und Wachstum zum subjektiven Wohlergehen (Well-
Being) verwendet, um einen Erfolgsindex filir die makrookonomische Performanz der EU12-
Lénder im Zeitraum 1990-2009 zu ermitteln. Durch einen solchen Index wird den
makrookonomischen Priferenzen der EU-Biirger Rechnung getragen. Es zeigt sich, dass es
iiber den gesamten Zeitraum eine relativ stabile Spitzengruppe, bestehend aus Luxemburg,
den Niederlanden und Danemark, gab. Dauerhaft zur Schlussgruppe gehorte Spanien,
wihrend Griechenland, Italien und Frankreich jeweils in zwei von vier Fiinfjahreszeitrdumen
zur Schlussgruppe gehorten. Im Zeitablauf gab es eine kontinuierliche Verschlechterung der
Position Deutschlands, das in der ersten Halfte der 1990er Jahre zur Spitzen- und im Zeitraum
2005-2009 zur Schlussgruppe gehorte. In geringerem Mal3 verschlechterte sich die Position
Frankreichs und Belgiens, wahrend Grofbritannien und Irland ihre Position verbesserten.

Schlagworter: Stabilitdt; Wachstum; Beschiftigung; Lebenszufriedenheit; Erfolgsindex.

Abstract: This paper uses the econometrically estimated contributions of price stability,
employment and growth to subjective well-being for an assessment of the macroeconomic
performance of the EU12 countries in 1990-2009, thus accounting for the macroeconomic
preferences of EU citizens. It is found that Luxembourg, the Netherlands and Denmark were
among the top performers over the entire time horizon. Spain was in the group of worst
performing countries over the entire time horizon whereas Greece, Italy and France were
among the worst performers in two out of four five-year periods. The position of Germany
deteriorated continuously, from being among the top performers in the first half of the 1990s
to being among the worst performers in 2005-2009. The positions of France and Belgium
deteriorated to a smaller degree, whereas Great Britain and Ireland improved their positions.

Keywords: stability; growth; employment; life satisfaction; performance index.



“Clearly, a successful economy is an economy that
combines high output growth, low unemployment and
low inflation. Can all these objectives be achieved
simultaneously?” (O. Blanchard, A. Armighini, F.
Giavazzi: Macroeconomics: A European Perspective).

1. Einleitung

Preisniveaustabilitdt, Beschéftigung und Wachstum sind die anerkannten Ziele der
makrodkonomischen Politik. In Deutschland wurden sie bereits 1967 im Stabilitéts- und
Wachstumsgesetz kodifiziert. Der Stabilitdts- und Wachstumspakt der EU aus dem Jahr 1997
greift diese Zielbestimmung auf, wenn er von der ,,Verbesserung der Voraussetzungen fiir
Preisstabilitit und flir ein stafkes, nachhaltiges und der Schaffung von Arbeitspldtzen
forderliches Wachstum® spricht.'

Aufgrund der konfligierenden Beziehung zwischen Stabilitét einerseits und Wachstum sowie
Beschéftigung andererseits werden diese vielfach als ,,Magisches Dreieck” der
Wirtschaftspolitik bezeichnet. Das Verfolgen eines solchen mehrdimensionalen Zielsystems
bedarf zu seiner Erfolgskontrolle einer geeigneten Gewichtung der Einzelziele im Sinne einer
Sozialen Wohlfahrtsfunktion (Barro und Gordon 1983). Legt man dieser die Vorstellung einer
demokratischen Wirtschaftspolitik zugrunde, so sollte diese Gewichtung die Praferenzen der
Bevolkerung reflektieren. |

Einen neuartigen Ansatz zur Bestimmung einer makrookonomischen Sozialen
Wohlfahrtsfunktion, der dieses Kriterium erfiillt, haben Di Tella et al. (2001) vorgelegt. Sie
schétzten den statistischen Zusammenhang zwischen der subjektiven Lebenszufriedenheit und
der Inflations- und Arbeitslosenrate in zwolf Landern der EU fiir den Zeitraum 1975-1992,
wobei ,,idiosynkratische* Unterschiede in den Zufriedenheitsniveaus der einzelnen Lénder
durch geeignete Verfahren herausgefiltert wurden.

Dieser Ansatz wurde von Welsch (2010) fiir den Zeitraum 1992-2002 fortgefiihrt und um die
Wachstumsrate erweitert. Bei dieser Regressionsanalyse ergab sich ein statistisch
signifikanter negativer Zusammenhang der Zufriedenheit mit der Inflations- sowie der
Arbeitslosenrate und ein signifikant positiver Zusammenhang mit der Wachstumsrate. Damit
wurde empirisch gezeigt, dass alle drei Elemente des Magischen Dreiecks Bestandteile einer
makrodkonomischen Sozialen Wohlfahrtsfunktion sind. Im Gegensatz zur Wachstumsrate hat
das Niveau des Pro-Kopf-Einkommens keinen signifikanten Einflufl auf die Zufriedenheit.

' EntschlieBung des Europiischen Rates iiber den Stabilitits- und Wachstumspakt Amsterdam 17. Juni 1997,
Amtsblatt Nr. C 236 vom 02/08/1997 S. 0001-0002.



Es liegt nahe, diese Ergebnisse heranzuziehen, um einen makrodkonomischen Erfolgsindex
fir die betrachteten Lander zu berechnen, der die makrodkonomischen Priferenzen der EU-
Biirger unmittelbar widerspiegelt. Indem der Beitrag der drei makro6konomischen Variablen
zur Lebenszufriedenheit gemessen wird, werden uno actu zwei Probleme geldst, die bei der
Konstruktion zusammengesetzter Erfolgsindizes regelmifBig  auftreten: die
Inkommensurabilitdit der Bestandteile aufgrund unterschiedlicher FEinheiten und die
Gewichtung dieser Bestandteile. Beim Zufriedenheitsansatz bilden die geschétzten
Regressionskoeffizienten die Gewichte, und diese sind ,,automatisch® an die Einheiten der
Regressoren angepasst.

Im folgenden wird unter Verwendung der Schéitzergebnisse von Welsch (2010) eine solche
makrookonomische Gesamtbewertung der EUl12-Lidnder fir den Zeitraum 1990-2009
vorgelegt. Dabei wird zunéchst gezeigt, dass die drei Einzelkriterien zu erheblich voneinander
abweichenden Bewertungen fithren, was die Frage nach einer Gesamtbewertung aufwirft
(Abschnitt 2). Anschlieend wird auf methodische Fragen und empirische Ergebnisse zum
Zusammenhang zwischen MakroSkonomie und subjektivem Wohlergehen (Well-Being) in
der EU12 eingegangen (Abschnitt 3). Dem schlieBt sich die Darstellung der auf dem Well-
Being-Ansatz basierenden makrodkonomischen Erfolgsbilanz der EU12-Léander an (Abschnitt
4). AbschlieBend werden die Ergebnisse zusammengefallt (Abschnitt 5).

2. Makrookonomische Ergebnisse 1990-2009

Tabelle 1 zeigt die Rangfolgen der EU12-Lander bzgl. Wachstum, Beschiftigung und
Preisniveaustabilitdt im Zeitraum 1990-2009. Hieraus wird deutlich, dass die drei Kriterien zu
erheblich unterschiedlichen Rangfolgen fithren. Besonders grof} ist die Diskrepanz (gemessen
an der Spannweite der Rangplétze) bei Deutschland, das in Hinblick auf Preisniveaustabilitit
auf dem ersten und in Hinblick auf das Wachstum auf dem vorletzten Platz (vor Italien) liegt.
Eine dhnliche Diskrepanz zwischen Stabilitdt und Wachstum (sowie Beschiftigung) besteht
bei Frankreich. Umgekehrt ist es bei Portugal, das beziiglich Wachstum auf dem zweitbesten
und beziiglich Stabilitdt auf dem zweitschlechtesten Platz liegt, und, in etwas geringerem
Umfang, bei Spanien und Irland. Relativ ausgeglichen ist die Bilanz bei Grofbritannien, das
in allen Kategorien im Mittelfeld (zwischen 5 und 8) liegt, und Italien, das durchgehend
schlecht plaziert ist. Durchweg — iiber alle Kategorien hinweg — gute Plazierungen sind nicht

zu finden.



Tabelle 1. Rangfolgen der EU12-Lénder (1990-2009)

Wachstum Beschéftigung Inflation Spannweite
Belgien 8 7 4 4
Déanemark 10 3 3 7
Deutschland 11, 6 1 10
Frankreich 9 11 2 2
Griechenland 5 8 12 7
GroBbritannien 7 5 8 3
Irland . 1 9 7 8
Italien 12 10 9 3
Luxemburg 3 1 6 5
Niederlande 6 2 5 4
Portugal 2 4 11 9
Spanien 4 12 10 8

Quelle: OECD Economic Outlook

Diese iiber zwei Jahrzehnte gemittelte Betrachtung konnte zeitlich differenziert werden, um
die Dynamik der makro6konomischen Erfolge bzw. Miflerfolge offenzulegen. Hierauf soll an
dieser Stelle verzichtet werden.” Wichtig ist vielmehr, dass selbst bei starker zeitlicher
Mittelung die verschiedenen makrookonomischen Erfolgskriterien zu deutlich
unterschiedlichen Rangfolgen fiihren. Es stellt sich deshalb die Frage nach einer
makrodkonomischen Gesamtbewertung. Um eine solche zu erstellen, miissen die drei

Kriterien geeignet aggregiert werden.

3. Makrookonomie und Well-Being in der EU12

Eine naheliegende Herangehensweise, um eine makrookonomische Gesamtbewertung zu
erstellen, besteht darin, die drei Kriterien entsprechend ihrem Beitrag zum subjektiven
Wohlergehen (Well-Being) der Bevolkerung zu gewichten, um auf diese Weise einen
makrookonomischen Erfolgsindex zu konstruieren. In diesem Abschnitt werden der Ansatz
und die Ergebnisse eines solchen Vorgehens skizziert. Zu Einzelheiten wird auf Welsch
(2010) verwiesen. Im nichsten Abschnitt wird die auf diesem Index basierende Erfolgsbilanz

der EU12-Lander beschrieben.

? Eine zeitlich differenzierte Betrachtung erfolgt in Abschnitt 4.




Bei der Konstruktion zusammengesetzter Kennziffern (Indizes) treten regelméBig zwei
Probleme auf. Eines besteht in der hdufig anzutreffenden Inkommensurabilitit der
Eingangsvariablen (Einzelkriterien). Beispielsweise sind die Eingangsvariablen des Human
Development Index das Pro-Kopf-Einkommen, die Alphabetisierungsquote und die
Lebenserwartung. Diese werden in ganz unterschiedlichen Einheiten gemessen
(Geldeinheiten, Prozente, Jahre) und die Variablen nehmen ganz unterschiedliche
Wertebereiche ein. Das zweite Problem ist die Gewichtung der Kriterien. Die Gewichtung ist
in erster Linie eine inhaltliche Frage. Dariiber hinaus ist die Frage der Gewichtung jedoch mit
der Inkommensurabilitit verbunden, da die Werteberteiche der Eingangsvariablen eine
implizite Gewichtung beinhalten. Sofern man nicht auf ordinale Indizes (etwa den Borda
Score) ausweicht, werden deshalb iiblicherweise die Eingangsvariablen vor ihrer Verdichtung
zu einem Index in der einen oder anderen Weise normiert. Dabei gibt es eine kaum
iiberschaubare Vielfalt an Normierungsverfahren, fiir deren Auswahl es wenig verbindliche
Kriterien gibt (Sneath und Sokal 1969).

Im Zusammenhang mit der Messung des makrookonomischen Gesamterfolges bietet der
Well-Being-Ansatz eine Alternative zu den Ublichen Methoden der Indexkonstruktion.
Hierbei wird der Beitrag der drei makrokonomischen Ziele zum subjektiven Wohlergehen
der Biirger 6konometrisch bestimmt. Das Wohlergehen wird durch Daten zur subjektiven
Lebenszufriedenheit gemessen, die in gro} angelegten Umfragen wie etwa den World Value
Surveys oder dem Eurobarometer erhoben werden. Es liegt auf der Hand, dass durch die
okonometrische Schéitzung ' die methodischen Probleme der Gewiéhtung und der
Inkommensurabilitdt uno actu gelost werden. Auf der inhaltlichen Ebene liegt der Vorteil
darin, dass auf diese Weise den Priferenzen der Biirger bzgl. der makrodkonomischen
Variablen unmittelbar Rechnung getragen wird.

Formal kann der Ansatz wie folgt beschrieben werden:
LSkit = aggit + a,u; + appil + ﬂi + Vi + 5ckit + Eit (1)

wobei LSy;; die Lebenszufriedenheit (life satisfaction) von Person k in Land i und Jahr ¢
bezeichnet und gj, wuy, und p; die Wachstums-, Arbeitslosen- und Inflationsrate. Ferner
bezeichnet ¢y, einen Vektor sozio-demografischer Merkmale, zu denen insbesondere das
Haushaltseinkommen, die HaushaltsgroBe und der Beschéftigungsstatus gehoren. Der
Einschluss dieser personenbezogenen Kontrollvariablen dient insbesondere dazu, den Einfluss

der makrodkonomischen Gegebenheiten gegeniiber individuellen Umstéinden (bspw.



individueller Arbeitslosigkeit) zu isolieren. Die Parameter o, oy and o, sind die
Regressionskoeffizienten der Wachstums-, Arbeitslosen- und Inflationsrate, B; und y; sind
Lander- und Jahresdummies, und €;; bezeichnet den Zufallsfehler.

Sind die Koeffizienten der Gleichung (1) geschétzt, ergibt sich der makrodkonomische

Erfolgsindex fiir Land i gemal

Ii = aggi + auui +appi ¢ (2)

Gleichung (1) wurde mit Daten zur Lebenszufriedenheit aus dem Eurobarometer geschitzt,
wobei alternativ die Kleinst-Quadrate-Methode und ein ordered-probit-Modell angewendet
wurde. Letzteres ist a priori zu bevorzugen, sofern die Lebenszufriedenheitsdaten als lediglich
ordinale (statt kardinale) Daten aufgefallit werden. Empirisch zeigte sich jedoch, dass die
relative Gewichtung der drei Makrovariablen praktisch unabhéngig vom gewdhlten
Schitzverfahren ist. Es werden deshalb im folgenden die Ergebnisse der Kleinst-Quadrate-

Schétzungen herangezogen. Diese sind in Tabelle 2 wiedergegeben.

Tabelle 2: Ergebnisse der Zufriedenheitsregressionen

(A) (B) ©
Wachstum 0.004 (4.04) 0.004 ( 4.00)
Arbeitslosigkeit -0.024 (6.27) -0.036 (13.15) -0.025 (5.88)
Inflation -0.023 (7.57) -0.018 (8.55) -0.021 (6.13)
Pro-Kopf-Einkommen ) -0.003 (0.72)
Beobachtungen 51208 51208 51208
Korr. R* 0.227 0.222 0.227

Abhidngige Variable: Lebenszufriedenheit (Skala 1-4). Die Wachstums-, Arbeitslosen- und
Inflationsrate sind in Prozent gemessen. Die Regressionen enthalten sozio-demografische

Merkmale sowie Linder- und Jahresdummies als Kontrollvariablen. Die Ziffern in Klammern
sind robuste t-Werte. Quelle: Welsch (2010).

Die Tabelle enthélt mehrere Varianten der Schatzgleichung. Spalte (A) zeigt die Ergebnisse
der Spezifikation (1) ohne Modifikationen. Spalte (B) bezieht sich auf eine Variante, in der
die Wachstumsrate unberiicksichtigt bleibt, wihrend in Spalte (C) zuséitzlich das Pro-Kopf-
Einkommen berticksichtigt wird.

Interessanterweise hat es einen deutlichen Einflu auf die Koeffizienten von Arbeitslosigkeit

und Inflation ob die Wachstumsrate beriicksichtigt ist oder nicht. Bei Beriicksichtigung der
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Wachstumsrate haben ein Anstieg der Arbeitslosen- und der Inflationsrate praktisch gleich
starke Auswirkungen auf die Zufriedenheit. Ohne Beriicksichtigung der Wachstumsrate
erscheint es hingegen so, als ob eine hohere Arbeitslosenrate doppelt so negativ empfunden
wird wie ein gleich starker Anstieg der Inflationsrate. In diesem Fall wird offenbar der Effekt
geringen oder fehlenden Wachstums der damit einhergehenden hoheren Arbeitslosigkeit
einerseits und der geringeren Inflation andererseits zugeschlagen. Der hohe t-Wert der
Wachstumsrate in Regression (A) zeigt jedoch, dass dem Wachstum eine eigenstindige
Bedeutung jenseits seines Zusammenhanges mit Arbeitslosigkeit und Inflation zukommt.
Ebenfalls interessant ist, dass gema3 Regression (C) dass Niveau des Einkommens keinen
signifikanten Einfluss auf die Zufriedenheit hat. Dies steht im Einklang mit der Erkenntnis,
dass die langfristige Entwicklung des Durchschnittseinkommens und die durchschnittliche
Zufriedenheit unabhingig voneinander sind (Easterlin 1974). Kurzfristige Schwankungen des
Einkommens, wie sie durch die jdhrliche Wachstumsrate gemessen werden, sind jedoch von
Bedeutung fiir die Lebenszufriedenheit.

Weiterhin zu beachten ist beziiglich dieser Ergebnisse, dass der negative EinfluB der
Arbeitslosenrate nicht als Effekt eines Einkommensriickganges interpretiert werden darf, da
die Regressionsschitzungen auf das jeweilige individuelle Einkommen kontrollieren. Es
dokumentiert sich in diesen Ergebnissen also, dass Arbeitslosigkeit einen Einfluss auf das

Wohlergehen hat, der liber ihre materiellen Auswirkungen hinausgeht.

4. Makrookonomische Erfolgsbilanz 1990-2009

Abbildung 1 zeigt die auf dem in Gleichung (2) dargestellten Index basierenden Rangplitze
der untersuchten zwolf EU-Lander in unterschiedlichen Zeitfenstern ab 1990. Es zeigt sich,
dass Luxemburg und die Niederlande in allen vier betrachteten Zeitrdumen zur Spitzengruppe
der obersten drei gehdren. Dadnemark ist ab 1995 stets in dieser Spitzengruppe vertreten,
wihrend Deutschland nur in der ersten Hélfte der 1990er Jahre hierzu zéhlt. Im aktuellsten
Zeitraum, 2005-2009, ist Deutschland sogar in der Schlussgruppe der untersten drei. Stets in
der Schlussgruppe ist Spanien, wihrend Griechenland, Italien und Frankreich dort zweimal
und Irland einmal anzutreffen ist.

Abbildung 2 zeigt die Entwicklung der einzelnen Lander im Laufe der Zeit. Am auffilligsten
ist der kontinuierliche ,,Abstieg” Deutschlands. Eine &hnliche, wenngleich schwichere, |

Entwicklung ist in Frankreich und Belgien festzustellen, wahrend GrofBbritannien einen



moderaten und Irland einen deutlichen Aufstieg zu verzeichnen hatte. Ebenfalls
bemerkenswert ist der Aufstieg Griechenlands 2000-2004 im Vergleich mit 1990-1999.

Um besser zu verstehen, was sich hinter der Entwicklung der Rangplitze verbirgt, ist es
niitzlich, die numerische Entwicklung der Indexwerte zu betrachten. Tabelle 3 zeigt, dass der
Mittelwert des Index sich im Laufe der Zeit verbessert hat. Dabei war die Verbesserung in
den 1990er Jahren stdrker als in den Jahren ab 2000. Parallel dazu ist die Streuung
kontinuierlich zuriickgegangen, d.h. es hat eine Konvergenz in der makro6konomischen
Leistungsfahigkeit stattgefunden (siehe auch Welsch und Bonn 2008). Die Entwicklung der
Maximalwerte zeigt, dass sich die Performanz in der Spitzengruppe nur wenig geéndert hat,
wihrend — erkennbar an der Entwicklung der Minimalwerte — die Performanz der
Schlussgruppe sich deutlich verbessert hat. Der Wert, den das ,,Schlusslicht” Spanien im
Zeitraum 2005-2009 erreicht hat, hdtte im Zeitraum 1990-1994 fiir eine gute mittlere |
Plazierung gereicht. Anderer“seits ist der oben festgestellte ,,Abstieg” Deutschlands nur ein

relativer; der Indexwert selbst ist seit 1995 anndhernd unverindert.

Tabelle 3: Deskriptive Statistiken des makrookonomischen Erfolgsindex

1990-1994 1995-1999 2000-2004 2005-2009
Mittelwert -0.34 -0.26 -0.21 -0.21
Standardabweichung 0.0131 0.0049 0.0019 0.0013
Maximum -0.11 -0.08 -0.12 -0.13
Minimum -0.75 -0.47 -0.34 -0.31

Quelle: Eigene Berechnungen

5. Schlufibemerkungen

In diesem Aufsatz wurde der o6konometrisch geschétzte Beitrag von Preisniveaustabilitat,
Beschiftigung und Wachstum zur Lebenszufriedenheit verwendet, um einen Erfolgsindex flir
die makrodkonomische Performanz der EU12-Lander in den vergangenen zwei Jahrzehnten
zu ermitteln. Durch einen solchen Index wird den makro6konomischen Praferenzen der EU-
Biirger Rechnung getragen. Es zeigte sich, dass es iiber den gesamten Zeitraum eine relativ
stabile Spitzengruppe, bestehend aus Luxemburg, den Niederlanden und Danemark, gab.
Dauerhaft zur Schlussgruppe gehdrte Spanien, wahrend Griechenland, Italien und Frankreich
jeweils in zwei von vier Flinfjahreszeitrdumen zur Schlussgruppe gehorten. Im Zeitablauf gab

es eine kontinuierliche Verschlechterung der Position Deutschlands, das in der ersten Halfte

3 Uber die Qualitit der Eingangsdaten kann allerdings nur spekuliert werden.




der 1990er Jahre zur Spitzen- und im Zeitraum 2005-2009 zur Schlussgruppe gehorte. In
geringerem Mal verschlechterte sich die Position Frankreichs und Belgiens, wahrend
Grofbritannien und Irland ihre Position verbesserten.

Jenseits der Gesamtbewertung der makroGkonomischen Leistungsfahigkeit ist die Struktur der
zugrunde liegenden makrodkonomischen Priferenzen von Interesse. Diesbeziiglich hat die
durchgefiihrte Regressionsanalyse ergeben, dass die Inflationsrate und die Arbeitslosenquote
(jeweils gemessen in Prozent) mit anndhernd gleicher Stirke (und negativem Vorzeichen) in
den Erfolgsindex eingehen. Der (positive) Koeffizient der (ebenfalls prozentualen)
Wachstumsrate ist hingegen deutlich geringer. Dennoch leistet die jahrliche Wachstumsrate — |
als Mal} konjunktureller Schwankungen — einen eigenstdndigen Beitrag zum subjektiven
Wohlergehen, der iiber den indirekten Einfluss {iber die Arbeitslosigkeit hinausgeht.
Abschlielend sei betont, dass der hier verwendete makrodokonomische Leistungsindikator
keine ,,Nachhaltigkeitskomponente, wie etwa den Grad der Staatsverschuldung, beinhaltet.
Ob eine solche Variabﬂle eine signifikante (unmittelbare) Determinante der
Lebenszufriedenheit ist, wiare zu untersuchen. Ebenfalls interessant ist die Frage, wie die
jungste globale Rezession sich auf die Lebenszufriedenheit ausgewirkt hat und wie die

verschiedenen Lander diesbeziiglich abgeschnitten haben.
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Abbildung 2:
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