{ Kieler Diskussionsb

Tiger oder Bettvorleger?

Die baltischen Staaten nach
der Krise

Klaus Schrader und Claus-Friedrich Laaser |

Nr. 485 | November 2010

Institut fir Weltwirtschaft Kiel

Web: www.ifw-kiel.de




Dr. Klaus Schrader

Institut fiir Weltwirtschaft

24100 Kiel

Telefon: +49/431/8814-280
E-Mail: klaus.schrader@ifw-kiel.de

Dr. Claus-Friedrich Laaser

Institut fiir Weltwirtschaft

24100 Kiel

Telefon: +49/431/8814-463

E-Mail: claus-friedrich.laaser@ifw-kiel.de

KIELER DISKUSSIONSBEITRAGE

Herausgegeben vom Institut fiir Weltwirtschaft
24100 Kiel
Tel: +49/431/8814-1; Website: http://www.ifw-kiel.de

Schriftleitung:
Prof. Dr. Harmen Lehment
Tel: +49/431/8814-232; E-Mail: harmen.lehment@ifw-kiel.de

ISSN 0455-0420
ISBN 3-89456-318-4

© Institut fiir Weltwirtschaft an der Universitit Kiel 2010.

Alle Rechte vorbehalten. Ohne ausdriickliche Genehmigung des Verlages ist es auch nicht gestattet,
das Werk oder Teile daraus in irgendeiner Form (Fotokopie, Mikrofilm oder einem anderen Verfahren)
zu vervielfaltigen oder unter Verwendung elektronischer Systeme zu verarbeiten oder zu verbreiten.



Inhalt

1 Einleitung 3
2 Reformerfolge und europédische Integration 3
3 Die wirtschaftliche Entwicklung im Baltikum 5
3.1  Die baltischen Staaten auf der Uberholspur 5
3.2 Das Baltikum in der Krise 16
3.3 Entwicklungsperspektiven 19
4 Eine Riickkehr der baltischen Tiger? 21
Literatur 24
Anhang 27

Die Autoren danken David Bencek fiir wertvolle Hinweise und Helga Huf fiir die Erstellung des
Manuskripts. Die redaktionelle Bearbeitung haben dankenswerterweise llse Biixenstein-Gaspar und
Kerstin Stark durchgefiihrt.






1  Einleitung

Die drei baltischen Staaten Estland, Lettland und
Litauen galten bisher als Musterlénder fiir den er-
folgreichen Umbau einer sozialistischen Wirt-
schaftsordnung zu einer funktionstiichtigen Markt-
wirtschaft. In nur wenigen Jahren nach ihrer Un-
abhéngigkeit von der Sowjetunion im Jahr 1991
gelang ihnen der Aufbau stabiler Staats- und Wirt-
schaftsordnungen sowie schon im Jahr 2004 die
Aufnahme in die Europdische Union (EU) als
Vollmitglieder. Estland wird im Jahr 2011 zur
Kronung seiner Integration mit der Einfiihrung des
Euros den europdischen ,,Ritterschlag erhalten.

Im Zuge des erfolgreichen Reform- und Inte-
grationsprozesses begann in den drei kleinen
Volkswirtschaften am norddstlichen Rand der
EU ein wirtschaftlicher Aufholprozess, der nach
ihrem EU-Beitritt rapide an Fahrt aufnahm. In
den Jahren des globalen Booms wuchsen die
Lander mit letztendlich zweistelligen Wachs-
tumsraten nicht langsamer als erfolgreiche asiati-
sche Schwellenldnder. Die verbreitete Bezeich-
nung als baltische ,, Tiger-Staaten* unterstreicht
die Dynamik des Wachstumsprozesses im Balti-
kum.

Doch ist die globale Wirtschaftskrise der Jahre
2008 und 2009 keinesfalls spurlos an den er-
folgsverwohnten baltischen Staaten vorbeigegan-
gen —im Gegenteil. Dem steilen Aufstieg folgte
ein umso tieferer Fall, die ,,Tiger” scheinen im
Spiegel der Statistik als ,,Bettvorleger hart
gelandet zu sein. Sie weisen stérkere Bremsspu-
ren in der wirtschaftlichen Entwicklung auf als
viele etablierte Industrieldinder Westeuropas oder
als die Mehrzahl der mittel- und osteuropéischen
Reformlénder.

Daher stellt sich die Frage, was im Baltikum
schief gelaufen ist. Hat die Weltwirtschaftskrise
das baltische Wirtschaftswunder beendet und
was ist in Zukunft von Estland, Lettland und Li-
tauen zu erwarten? Nachfolgend soll in Kapitel 2
ein Uberblick iiber die Reformerfolge und die
rasche EU-Integration der baltischen Staaten ge-
geben werden, um die Grundlagen der bisherigen
baltischen Erfolgsgeschichte noch einmal Revue
passieren zu lassen. Anschlieend wird in Kapi-

tel 3 zunéchst analysiert, welche Triebfeder der
wirtschaftliche Autholprozess wiahrend der Boom-
jahre hatte und wie es zu einer Uberhitzung der
drei Volkswirtschaften kommen konnte. Dem
schlieBen sich die Analyse der krisenhaften Ent-
wicklung im Baltikum in den Jahren 2008 und
2009 sowie eine Diskussion der weiteren Ent-
wicklungsperspektiven nach dem Hohepunkt der
Krise an. Vor diesem Hintergrund wird in Kapi-
tel 4 eine Einschitzung dariiber gegeben, ob es
eine Riickkehr der ,,baltischen Tiger geben kann.

2 Reformerfolge und europiische
Integration

Der Transformationsprozess, den die baltischen
Staaten Estland, Lettland und Litauen seit An-
fang der neunziger Jahre des vorigen Jahrhun-
derts durchlaufen haben, ist fiir sich genommen
eine Erfolgsgeschichte: Von ihrer Unabhéngig-
keit im Jahr 1991 dauerte es keine anderthalb
Dekaden, bis alle drei zu Vollmitgliedern der EU
wurden. In der relativ kurzen Zeitspanne bis zum
1. Mai 2004 hatten sie zwei Aufgaben zu bewil-
tigen und haben sie tatsdchlich bewaltigt. Jede
dieser Aufgaben war duBerst anspruchvoll: (i) die
Systemtransformation zu Demokratie und Markt-
wirtschaft und (ii) die Anpassung der nationalen
Regelwerke an den rechtlichen Rahmen und an
die Standards der EU (Acquis Communautaire).
Die schnellen Reformerfolge sind umso bemer-
kenswerter, als Estland, Lettland und Litauen bis
1991 zwangsweise in die ehemalige Sowjetunion
mit ihrer Zentralverwaltungswirtschaft und so-
zialistischen Arbeitsteilung eingegliedert gewe-
sen waren. Der vollig neue institutionelle Rah-
men fiir Wirtschaft und Gesellschaft erlaubte es
den baltischen Staaten, nach der Unabhéngigkeit
ihre Volkswirtschaften auch materiell rasch in
die europdische Arbeitsteilung zu integrieren
—ein rasch wachsender und intensiver Aufen-
handel mit Partnern innerhalb und auflerhalb des
Europdischen Binnenmarktes sowie das Engage-
ment ausléndischer Investoren konnten im Zuge
des Transformationsprozesses substantiell zu ei-



ner erfolgreichen Wirtschaftsentwicklung im
Baltikum beitragen. !

Der Weg der baltischen Staaten in die Euro-
pdische Union zeichnete sich bereits in einem
relativ frilhen Stadium des Transformationspro-
zesses ab. Als Ostseeanrainer mit historischen
Bindungen an den (west-)europdischen Wirt-
schaftsraum? lag es fiir die baltischen Staaten
nahe, nach der Unabhéngigkeit Anschluss an den
Integrationsprozess in Westeuropa zu suchen, der
gerade zu dieser Zeit sowohl eine Vertiefung als
auch eine geografische Erweiterung erfuhr. Ver-
tieft, d.h. auf weitere Politikbereiche ausgedehnt,
wurde die europdische Integration durch den
Vertrag von Maastricht iiber die Griindung der
Europdischen Union, tiber den zu jener Zeit
intensiv verhandelt wurde und der schlieBlich am
1. November 1993 in Kraft trat.

Nicht lange danach wurde im Jahr 1995 die
»Zweite Norderweiterung der EU* vollzogen:
Die letzten beiden westlichen Ostseeanrainer-
staaten Schweden und Finnland wurden in die
Gemeinschaft integriert. Fiir die baltischen
Staaten war die bis in ihre Nachbarschaft heran-
rickende Gemeinschaft ein aulenpolitischer
Stabilititsanker, der die wieder gewonnene Un-
abhéngigkeit absichern konnte. Zugleich erwar-
teten sie von der EU-Integration eine Stabilisie-
rung ihrer innenpolitischen Situation, was den
marktwirtschaftlichen  Transformationsprozess
erleichtern sollte. Unter wirtschaftlichen Aspek-
ten versprach die EU-Integration eine Wohl-
standsmehrung durch den freien Warenaustausch
und einen Zufluss von Transfermitteln aufgrund
des Zugangs zu den Umverteilungsmechanismen
der Gemeinschaft.3

Auch seitens der EU war ein grundsitzliches
Interesse vorhanden, den fortschreitenden Inte-

1 Zu den Reformen im Baltikum nach der Unabhéngigkeit
von der Sowjetunion siche im Einzelnen Schrader und
Laaser (1992, 1994).

2 Erstmals hatten die baltischen Staaten ihre Unabhéngig-
keit von Russland nach dem ersten Weltkrieg erlangt. Bis
dahin waren sie als russische Gouvernements eng mit dem
Zarenreich verflochten gewesen. In der Folgezeit integrier-
ten sie sich in erster Linie in die westeuropdische Arbeits-
teilung mit dem Vereinigten Konigreich und Deutschland
als den wichtigsten Handelspartnern (vgl. Laaser und
Schrader 1992: 197-206).

3 Vgl. hierzu Laaser, Soltwedel et al. (1993: 1-3).

grationsprozess auf die baltischen Staaten auszu-
weiten. Die Systemtransformation in den Nach-
folgestaaten der ehemaligen Sowjetunion bot die
Maoglichkeit, die Ostsee in eine Art EU-Binnen-
meer zu verwandeln und damit auch zur wirt-
schaftlichen Stabilisierung der gesamten Region
unter marktwirtschaftlichen Vorzeichen beizutra-
gen. Insofern war es folgerichtig, dass zwischen
der EU und den baltischen Staaten schon 1992
sogenannte ,,Abkommen der ersten Generation*
abgeschlossen wurden, die erste Handelserleich-
terungen mit der EU boten (Laaser und Schrader
1992: 207). 1995 wurden die eigentlichen Euro-
paabkommen mit den baltischen Staaten ausge-
handelt,* die eine schrittweise Schaffung von
Freihandelszonen innerhalb von 10 Jahren vor-
sahen und grundsétzlich die Moglichkeit eines
spéteren EU-Beitritts eroffneten. Letzteres wurde
von der Wirklichkeit iiberholt, denn schon Ende
1995 hatten Estland, Lettland und Litauen ihre
Antrige auf Vollmitgliedschaft eingereicht.

Zugleich machte der Transformationsprozess
aufgrund des relativ hohen Reformtempos grof3e
Fortschritte, insbesondere in Estland waren die
integralen Bestandteile einer marktwirtschaftli-
chen Ordnung frith verwirklicht. Das hatte zur
Folge, dass die EU Estland ebenso wie Polen und
Slowenien, die Tschechische Republik und Un-
garn schon 1997 zu Beitrittsverhandlungen ein-
lud. Lettland und Litauen, deren Transforma-
tionsprozess etwas hinter dem in Estland zuriick-
geblieben war, erhielten diese Einladung erst
zwei Jahre spiter.5

Damit wandelte der Reformprozess in den bal-
tischen Staaten — ebenso wie in den anderen mit-
tel- und osteuropdischen Kandidatenldndern— sei-
nen Charakter. Es ging nicht mehr ausschlieBlich
um Fortschritte bei der Schaffung einer markt-
wirtschaftlichen Ordnung, sondern vermehrt um
die Anpassung des gesamten Rechtsrahmens an
die Vorgaben und Standards der EU —an den
Acquis Communautaire. Hierbei handelte es sich
nunmehr vorrangig um die Umsetzung der viel-
faltigen EU-Rechtsakte, Vertragsdokumente, und
Richtlinien. Dieser Harmonisierungsprozess ver-

4 Diese traten endgiiltig im Jahr 1998 in Kraft (Européische
Union o.J.[a]; Laaser und Schrader 2003a: 405).

S Vgl. Héffner (2001).



langte von Regierungen, Verwaltungen und Par-
lamenten der baltischen Staaten groBe Anstren-
gungen, um die eigenen Rechtsordnungen ,,EU-
fest** zu machen.® Obwohl Estland diese Aufgabe
ziigiger als andere l0ste, konnte das Land erst mit
weiteren mittel- und osteuropdischen Reform-
landern der EU beitreten, da die EU eine grofe
Osterweiterung plante. Lettland und Litauen
erhielten daher Anschluss an den schnelleren
baltischen Nachbarn, alle drei wurden am 1. Mai
2004 Vollmitglieder der EU.7

Mit der Vollmitgliedschaft hatten die drei
Lander ihr Integrationsziel erreicht und in den
Jahren der Beitrittsverhandlungen die Basis dafiir
gelegt, dass sich ihre Volkswirtschaften im Euro-
pdischen Binnenmarkt und auf den Weltméarkten
behaupten und Integrationsgewinne erzielen konn-
ten. Von den Regelungen zur Vollendung der
dritten Stufe der Wirtschafts- und Wahrungsunion
der EU — der Einfiihrung der Gemeinschaftswéh-
rung Euro waren sie zundchst ausgenommen.
Doch seit Juni 2010 hat Estland in dieser Hin-
sicht erneut eine Vorreiterrolle iibernommen:8
Die Finanzminister der EU beschlossen, Estland
zum 1. Januar 2011 in die Europidische Wéh-
rungsunion aufzunehmen. Das Land wird zu die-
sem Datum den Euro anstelle seiner bisherigen
Nationalwéhrung Krone einfiihren. Die Euro-
pdische Kommission hatte Estland zuvor be-
scheinigt, trotz Wirtschaftskrise die Bedingungen
fiir die Aufnahme in die Euro-Zone erfiillt zu
haben, und Bedenken der Européischen Zentral-
bank zuriickgewiesen, ob die Inflationsbekdmp-
fung in Estland nachhaltig wére. Da das Land
aber bislang nur in relativ geringem Umfang
langfristige Staatsschulden aufweist und auf-
grund seines Currency Board Systems mit einem
festen Wechselkurs zum Euro keine eigenstin-

6 Der gemeinschaftliche Besitzstand (Acquis Communautaire)
ist das gemeinsame Fundament aus Rechten und Pflichten,
die fiir alle Mitgliedstaaten im Rahmen der Europiischen
Union verbindlich sind (vgl. ausfiihrlich Europdische Union
0.J.[b]). Zur Anpassung der baltischen Rechtssysteme an
dieses komplexe Regelwerk siehe ausfiihrlich Schrader und
Laaser (1998a, 1998b, 1998c, 1998d), Laaser und Schrader
(2003b) und European Commission (2001a, 2001b, 2001c¢).

7 Vgl. Laaser und Schrader (2003b: 22-23).
8 Vgl. hierzu Schweickert (2010).

dige Geldpolitik treiben kann, ist die Aufnahme
in die Eurozone letztlich nur konsequent.’

3  Die wirtschaftliche Ent-
wicklung im Baltikum

3.1 l?ie baltischen Staaten auf der
Uberholspur

Dynamik im Aufholprozess

Die schrittweise Verwandlung der baltischen
Volkswirtschaften in funktionstiichtige Markt-
wirtschaften schlug sich auch in einer positiven
realwirtschaftlichen Entwicklung der drei Lénder
nieder, wenn auch Unterschiede sichtbar wurden:
Zwar bremste die russische Krise der Jahre
1998/99 den wirtschaftlichen Aufholprozess der
baltischen Staaten, brachte diesen aber nicht zum
Erliegen — nach der Jahrtausendwende stieg das
relative Pro-Kopf-Einkommen im Baltikum wie-
der deutlich an (Abbildung 1). Insbesondere Est-
land gelang es, gegeniiber den reichen Volks-
wirtschaften der EU-15 aufzuholen, 2007 iiber-
schritt es die 60 Prozent-Schwelle. Lettland und
Litauen konnten von einem niedrigen Niveau
aus ebenfalls spiirbar aufholen und zumindest
50 Prozent des durchschnittlichen Pro-Kopf-
Einkommens der EU-15 erreichen.

Dieser Autholprozess war nach dem EU-Bei-
tritt mit einem im EU-Vergleich iiberdurch-
schnittlichen realen Wirtschaftswachstum ver-
bunden, das in einzelnen Jahren sogar zweistelli-
ge Werte erreicht (Abbildung 2). Insbesondere
Lettland wuchs in den Jahren von 2005 bis 2007
im zweistelligen Bereich und gehorte damit zu
den dynamischsten Volkswirtschaften weltweit.
Diese Wachstumsdynamik im Baltikum, die bis-
lang vor allem fiir asiatische Schwellenlénder

9 Estland hing ohnehin schon von der Geldpolitik der
Européischen Zentralbank ab. Als kleine offene Volkswirt-
schaft, die vom Pro-Kopf-Einkommen her einen deutlichen
Riickstand zum EU-Durchschnitt aufweist und sich noch in
einem lang andauernden wirtschaftlichen Aufholprozess
befindet, ist unter diesen Umstdnden kaum eine Konvergenz
der Inflationsraten zu erwarten — das wire bei gemeinsamer
Geldpolitik nur bei relativ homogenen Teilnehmern einer
Waihrungsunion zu erwarten (Schweickert 2010).



Abbildung 1:
Entwicklung der relativen Pro-Kopf-Einkommen im Baltikum 1995-20092
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aPro-Kopf-Einkommen der baltischen Staaten in Prozent des durchschnittlichen Pro-Kopf-Einkommens der EU-
15-Staaten auf Basis von Kaufkraftstandards.

Quelle: EUROSTAT (2010a); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung 2:
Reales Wirtschaftswachstum in den baltischen Staaten 2000-20112
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*Schdtzungen des IMF fiir die Jahre 2010 und 2011. — 3Verénderung des realen Bruttoinlandsprodukts in
Prozent gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: EUROSTAT (2010a); IMF (2010e); eigene Darstellung und Berechnungen.

kennzeichnend war, fiihrte dazu, dass die balti- Trotz der positiven Wirtschaftsentwicklung
schen Staaten bereits als , Tiger-Staaten* be- waren die baltischen Volkswirtschaften bis zum
zeichnet wurden. Jahr 2008 allerdings noch weit davon entfernt,

mit den reichen Léandern der alten ,,Kern-EU*



gleichzuziehen. Auch im Vergleich mit anderen
mittel- und osteuropdischen Neumitgliedern der
EU erscheinen Estland, Lettland und Litauen
nicht als ,,Wirtschaftswunderldnder®: Im Jahr
2008, als sich die Krise schon abzeichnete,
hatten die baltischen Staaten die Neumitglieder
Bulgarien, Polen und Ruménien beim relativen
Pro-Kopf-Einkommen hinter sich gelassen; Est-
land war als reichste baltische Volkswirtschaft
zudem an Ungarn vorbeigezogen; die Tschechi-
sche Republik, Slowenien und die Slowakei
wurde jedoch selbst von Estland nicht eingeholt
(Abbildung A1 im Anhang). Obwohl die balti-
schen Staaten iiber Jahre ein iiberdurchschnitt-
liches Wachstum aufwiesen, war demnach der
Aufholprozess der drei Lénder vor dem wirt-
schaftlichen Einbruch, der 2009 seinen Hohe-
punkt erreichte, keinesfalls abgeschlossen.

Die positive Wirtschaftsentwicklung nach der
Jahrtausendwende schlug sich auch auf den
baltischen Arbeitsmarkten nieder. Der Trans-
formationsprozess hatte in den neunziger Jahren
schrittweise die noch aus sowjetischen Zeiten
stammende versteckte Arbeitslosigkeit offenge-
legt. Die Abwicklung der Altindustrien und der
neue Zuschnitt des offentlichen Sektors hinter-
lieBen iiber viele Jahre ihre Spuren. Auch die
Russlandkrise hatte eine nachhaltige Erholung

Abbildung 3:
Arbeitslosigkeit in den baltischen Staaten 2000-20112
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auf den Arbeitsmérkten verzogert, diese setzte
erst ab dem Jahr 2000 ein. Dennoch wiesen Est-
land, Lettland und Litauen kurz vor ihrem EU-
Beitritt im Jahr 2004 weiterhin zweistellige Ar-
beitslosenquoten auf (Abbildung 3). In den Fol-
gejahren fiihrte das starke Wirtschaftswachstum
auch auf den Arbeitsmérkten zu einer deutlichen
Entspannung: Die Arbeitslosenquoten sanken bis
2007 deutlich, in Estland und Litauen sogar un-
ter 5 Prozent, was gemessen an der durchschnitt-
lichen EU-Arbeitslosenquote 7 Prozent ein be-
merkenswerter Erfolg war.

Zum wirtschaftlichen Aufschwung hatte mal3-
geblich beigetragen, dass den drei Landern im
Rahmen ihres Beitrittprozesses ein hohes Mal} an
makrodkonomischer Stabilitit abverlangt wurde.
Im Fokus stand insbesondere die fiskalische
Stabilitét, da der Stabilitits- und Wachstumspakts
Hochstgrenzen fiir das staatliche Haushaltsdefizit
und den Schuldenstand des Staates vorgab. Tat-
sdchlich bewegten sich die staatlichen Haushalts-
defizite im neuen Jahrtausend unterhalb der vom
Pakt vorgegebenen 3 Prozent-Defizitgrenze (Ab-
bildung 4). Estland erwies sich erneut als vorbild-
lich, da es in einzelnen Jahren sogar Haushalts-
iiberschiisse erwirtschaften konnte. Auch in Lett-
land und Litauen war bis 2007 ein ausgeglichener
Haushalt in greifbare Nahe gertickt.
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*Schitzungen des IMF (2010) fiir die Jahre 2010 und 2011. — @Harmonisierte Arbeitslosenquote in Prozent.
Quelle: EUROSTAT (2010b); IMF (2010e); eigene Darstellung und Berechnungen.



Abbildung 4:
Entwicklung der baltischen Doppeldefizite und des Schuldenstands 1995-20112
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Quelle: EUROSTAT (2010c, 2010d); eigene Darstellung und Berechnungen.

Die solide Haushaltspolitik zeigte sich entspre-
chend in einer miBigen Entwicklung der Staats-
verschuldung: Der estnische Schuldenstand war
im baltischen Vergleich mit einem Wert von weni-

ger als 4 Prozent des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
im Jahr 2007 der geringste —bei abnehmender
Tendenz. Ebenso blieben Lettland und Litauen
weit von dem europdischen Grenzwert in Hohe



von 60 Prozent des BIP entfernt. Hier erwies es
sich als Vorteil, dass die baltischen Staaten zum
Zeitpunkt ihrer Unabhingigkeit frei von histori-
schen Schuldenbergen waren.

Geringe Unterschiede zwischen den drei Lan-
dern zeigten sich bei der monetiren Stabilitét: So
hatten sie ausnahmslos die postsowjetische Hy-
perinflation mit der Einfiihrung eigener Wahrun-
gen in den frithen 90er Jahren rasch hinter sich
gelassen und vor dem EU-Beitritt eine relative
Preisstabilitét erreicht. Jedoch zogen schon bald
nach dem EU-Beitritt die Inflationsraten an. Die
hohen Wachstumsraten der baltischen Volks-
wirtschaften gingen zunehmend mit steigenden
Preisen einher, insbesondere in Lettland be-
schleunigte sich die Geldentwertung (vgl. Abbil-
dung 5).

Auf mangelnde makro6konomische Stabilitét
deuten hingegen die seit den 90er Jahren zu be-
obachtenden Leistungsbilanzdefizite hin (Ab-
bildung 4). Nach dem EU-Beitritt nahmen diese
zum Teil wieder zweistellige Werte an, im Falle
Lettlands wurde sogar die Marke von 20 Prozent
des BIP {iberschritten. Ursache fiir diese Un-

Abbildung 5:
Inflation in den baltischen Staaten 2000-20112
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gleichgewichte waren in allen drei Landern vor
allem ausgepridgte Handelsbilanzdefizite. Die
starke Ausweitung des Warenhandels in den Jah-
ren von 2005 bis 2008 fiihrte in Lettland zu einem
Anstieg des Handelsbilanzdefizits, das alleine fast
20 Prozent des BIP erreichte. Zwar stiegen in
dieser Boomphase die baltischen Warenexporte,
die Warenimporte wuchsen jedoch noch krafti-
ger (Abbildung 6). Dem Handelsbilanzdefizit
stand seit Mitte der 90er Jahre zwar jeweils ein
Uberschuss im Dienstleistungshandel gegeniiber,
jedoch reichte dieser nicht aus, um das Defizit
im Warenhandel auszugleichen. In der Boom-
phase stagnierten die Dienstleistungsiiberschiisse
oder gingen sogar zuriick, so dass der Auflen-
beitrag aus Waren und Dienstleistungen insge-
samt im negativen Bereich blieb.

Zum Leistungsbilanzdefizit trugen in geringe-
rem Mall zudem Abfliisse von Erwerbs- und
Vermogenseinkommen von Ausldndern bei, die
wesentlich hoher waren als Zufliisse aus entspre-
chenden Einkommen von Inldndern. Als defizit-
didmpfende Positionen sind laufende Ubertragun-
gen zu nennen, etwa in Gestalt von EU-Mitteln
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—&— Estland

----@---- | ettland

2006 2007 2008

2009 2010 2011*

—a— Litauen

*Schitzungen des IMF fiir die Jahre 2010 und 2011. — 8Verénderungsrate des Jahresdurchschnitts der harmoni-

sierten Verbraucherpreisindizes.

Quelle: EUROSTAT (2010e); IMF (2010e¢); eigene Darstellung und Berechnungen.
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Abbildung 6:
Waren- und Dienstleistungshandel der baltischen Staaten 2000-2014 (Mill. Euro)

Estland
10 000 -
8000 1 7 7
6 000 - 2 ? 2 1

Lettland

7

Litauen

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010* 2011* 2012* 2013* 2014*

Warenexport O Warenimport B Dienstleistungsexport [J Dienstleistungsimport

*Schitzungen auf Basis des IMF fiir die Jahre 2010 bis 2014.
Quelle: IMF (2010a, 2010b, 2010c); EUROSTAT (2010c); eigene Darstellung und Berechnungen.



oder Gastarbeiteriibberweisungen, die fiir einen
partiellen Ausgleich sorgten.10

Die Finanzierung der relativ hohen Leistungs-
bilanzdefizite gelang den drei Léndern auf gleiche
Weise: Ein geringerer Teil konnte durch Vermo-
gensiibertragungen, insbesondere im Rahmen von
EU-Programmen, ausgeglichen werden. Der gro-
Bere Teil der Mittel wurde bei internationalen Ka-
pitalgebern mobilisiert, die iiber Direktinvesti-
tionen oder Kredite Kapital fiir die baltischen
Volkswirtschaften bereitstellten. Im Gegensatz zu
Krisenldndern wie etwa Griechenland spielte bei
den Kapitalzufliissen ins Baltikum die Finanzie-
rung staatlicher Haushaltsdefizite eine relativ ge-
ringe Rolle. Positiv interpretiert, zeigten diese
Zahlungsstrome eine erfolgreiche Integration Est-
lands, Lettlands und Litauens in die internationale
Arbeitsteilung und einen relativ groen Vertrau-
ensbonus seitens der Kapitalmérkte.

In dieses iiberwiegend positive Bild der Wirt-
schaftentwicklung im Baltikum fiigt sich auch
die zunehmende Integration der baltischen Staa-
ten in die internationale Arbeitsteilung ein. Diese
vollzog sich vornehmlich als Integration in den
Europiischen Binnenmarkt — was sich bereits in
den ersten Jahren nach der Unabhéngigkeit ab-
zeichnete. Bis 2008 betrug der EU-Anteil an den
baltischen Exporten teilweise iiber 70 Prozent,
die Importe aus der EU erreichten sogar Anteile
bis 80 Prozent, wobei den Handelspartnern aus
dem Kreis der EU-15 jeweils ein besonderes Ge-
wicht zukam (Tabelle 1). Diese ,,Westintegra-
tion“ ist besonders bei Estland auffallend, wih-
rend Lettland und Litauen intensiver mit der
Gruppe der anderen EU-Neumitglieder Handel
trieben. Allerdings ist das relativ hohe Gewicht
dieser Gruppe auf einen intensiven interbalti-
schen Warenaustausch zuriickzufiihren. Augen-
fallig ist zudem der nach wie vor gewichtige
Handel Litauens mit den GUS-Staaten. Doch
auch hier dominiert ein einzelner Handelspart-
ner, die Russische Foderation, was nicht zuletzt
Folge einer industriellen Verflechtung im Be-
reich der Mineral6lverarbeitung ist.

Eine erfolgreiche Teilhabe am Welthandel
héngt allerdings auch davon ab, in welchem
Ausmal} Handel mit wachstumsstarken bzw. rei-

10 7y den Zahlungsbilanzen der baltischen Staaten siehe
Bank of Estonia (2010), Bank of Latvia (2010) und Bank of
Lithuania (2010).
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chen Lindern auBerhalb der EU getrieben wird:
Dazu zéhlen zum einen die Linder der BRIC-
Gruppe. Mit dieser Gruppe treiben die baltischen
Staaten einen intensiven Austausch. Doch wer-
den die vergleichweise hohen Anteile von Ex-
porten und Importen dadurch relativiert, dass
diese groBtenteils auf den Handel mit Russland
zuriickzufiihren sind; unter den iibrigen Léndern
kommt nur China noch eine etwas grofere Be-
deutung zu. Zum anderen sind die kaufkréftigen
nordamerikanischen Mérkte ein Gradmesser flir
die Dbaltischen Globalisierungsanstrengungen:
Zumindest fiir Exporte aus Estland und Litauen
haben diese Mérkte an Gewicht gewonnen.

Ob eine Volkswirtschaft auf den dynamisch
wachsenden Weltmérkten bestehen kann, hingt
letztlich von der Qualitit und der Wettbewerbs-
fahigkeit der Exportpalette eines Landes ab. Fiir
rohstoffarme, industrialisierte Lander ist entschei-
dend, dass die technologische Wertigkeit des Ex-
ports und damit auch die Wertschopfung im Lan-
de relativ hoch sind. Einen systematischen Ein-
blick verschaftt eine Analyse der Exporte und Im-
porte nach Faktorintensititen. Eine solche Klassi-
fikation wird aus der Produktzyklushypothese
abgeleitet. Sie besagt, dass hoch entwickelte Lan-
der komparative Vorteile bei technologie- und hu-
mankapitalkapitalintensiven Giitern (,,Schumpeter-
Giiter*) haben, wiahrend sich weniger entwickelte
Léander auf die Produktion von rohstoffintensiven
Gitern (,,Ricardo-Giiter*) und von arbeits- und ka-
pitalintensiven Giitern (,,Heckscher-Ohlin-Giiter*)
spezialisieren. Bei den ,,Schumpeter-Giitern* kann
zudem nach mobilen und immobilen Giitern dif-
ferenziert werden: Selektionskriterium ist der
rdumliche Zusammenhang zwischen Forschung
und Produktion. Eine Trennung von Forschung
und Produktion ist bei den mobilen Giitern mit
vergleichsweise geringen Kosten moglich, wéh-
rend diese bei den immobilen Giitern aufgrund
des Ausmales der Komplementaritéiten nur schwer
durchfiihrbar ist. Das bedeutet, dass der Wissens-
transfer bei den mobilen ,,Schumpeter-Giitern‘ re-
lativ leicht ist, diese also auch leichter zu imitie-
ren sind, was bei den immobilen ,,Schumpeter-
Giitern* schwerer fillt (Heitger etal. 1992: 43—
45).11

11 Siche Ubersicht A1 zu der Klassifikation des AuBenhan-
dels nach Faktorintensititen.
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Tabelle 1:
Die regionalen AuBenhandelsstrukturen der baltischen Staaten2 2007-2009
Exporte Importe
2007 2008 2009 2007 2008 2009
Estland
EU-15 49,7 50,9 51,9 57,2 54,8 50,9
Deutschland 5,2 5,1 6,1 12,9 13,4 10,4
Finnland 17,7 18,4 18,6 15,5 14,1 14,6
Schweden 13,3 13,8 12,5 10,6 10,0 8.4
EU-Neumitglieder® 20,2 18,8 17,2 21,4 25,0 29,5
Estland - - - - - -
Lettland 11,5 10,0 9,5 7.4 9,1 10,5
Litauen 5,9 5,7 4,8 7,0 8,9 10,9
GUS¢ 11,4 13,4 11,8 13,0 12,1 10,8
Russland 8,8 10,4 9,3 10,1 7,6 8,2
BRICd 10,1 11,5 10,6 12,5 10,1 10,5
Nordamerika® 5,0 53 6,2 1,4 1,3 1,5
Lettland
EU-15 40,2 36,3 34,7 44.6 40,7 37,3
Deutschland 8,7 8,1 8,7 15,7 13,0 11,5
Schweden 7,7 6,6 6,1 4,9 4.4 3,6
Ver. Kénigreich 6,9 3.8 32 1,6 1,4 1,4
EU-NeumitgliederP 35,9 36,7 36,9 33,3 35,3 37,9
Estland 14,4 14,0 14,4 8,1 7,1 8,0
Lettland - - - - - -
Litauen 15,8 16,7 16,4 13,9 16,5 17,0
GUS¢ 14,5 15,0 14,0 13,2 15,9 15,9
Russland 9,6 10,0 8,8 8.4 10,6 10,7
BRICd 10,0 10,4 9,3 11,0 13,2 13,1
Nordamerika® 1,7 1,7 1,8 1,3 1,1 1,0
Litauen
EU-15 37,6 35,5 38,1 45,1 36,0 35,8
Dénemark 4,1 4,7 3.8 2,7 2,1 2,2
Deutschland 10,5 7,2 9,7 15,0 11,8 11,3
Ver. Konigreich 4,6 4,6 4.4 2,8 1,9 1,7
EU-NeumitgliederP 27,1 24,8 26,2 23,2 21,5 23,3
Estland 5,8 5,7 7,0 3,6 2,9 2,6
Lettland 12,9 11,6 10,1 5,5 5,2 6,4
Litauen - - - — — —
GUS¢e 24,5 25,8 23,5 21,9 33,9 329
Russland 15,0 16,1 13,2 18,0 29,9 29,9
BRICd 15,2 18,0 14,0 21,1 32,8 32,7
Nordamerika® 3,0 4.4 3,5 2.3 1,8 1,3

aAnteile in Prozent der Gesamtex-/-importe (Spezialhandel); unter EU-15: die drei wichtigsten Exportpartner im Durch-
schnitt der Jahre 2007-2009. — bBulgarien, Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Ruméinien, Slowakei, Slowenien,
Tschechische Republik, Ungarn, Zypern. — CArmenien, Aserbaidschan, Georgien, Kasachstan, Kirgistan, Moldavien,
Russland, Tadschikistan, Turkmenistan, Ukraine, Usbekistan, WeiBrussland. — 9Brasilien, China, Indien, Russland. —

®Kanada, Vereinigte Staaten.

Quelle: Statistics Estonia (2010); Statistics Latvia (2010); Statistics Lithuania (2010); eigene Zusammenstellung

und Berechnungen.



Unter den Gesichtspunkten einer qualitativen
Weiterentwicklung des Auflenhandels und einer
héheren Wettbewerbsfahigkeit bei hochwertigen
Handelsgiitern sind die Boomjahre im Baltikum
aber offensichtlich nicht genutzt worden. Die
Analyse legt fiir alle drei Lander nahe, dass der
wirtschaftliche Aufholprozess am AuBenhandel
weitgehend vorbeigegangen ist, ein Strukturwan-
del zugunsten einer hochwertigeren Exportpa-
lette hat nicht stattgefunden. Die internationale
Wettbewerbsfahigkeit der baltischen Volkswirt-
schaften wird immer noch von arbeits- und roh-
stoffintensiven Giitern geprigt.12

Trotz dieses gemeinsamen Entwicklungsriick-
stands zeigen sich im Léandervergleich Unter-
schiede (Tabelle 2): In Estland hatte der Export
rohstoffintensiver Giiter 1999 noch einen Anteil
von weniger als 20 Prozent; bis 2008 stieg dieser
Anteil dann auf mehr als 30 Prozent, wobei im
Jahr 2006 ein grofler Sprung stattfand. Eine Er-
klarung geben die rapide steigenden Rohstoff-
preise in den Boomjahren, insbesondere flir mi-
neralische Rohstoffe und Produkte, die Gewin-
nung und Weiterverarbeitung in Estland ren-
tabler werden lieBen. Bei den Heckscher-Ohlin-
Giitern schrumpfte zwar der Anteil der weiterhin
dominierenden arbeitintensiven Exporte, doch
wuchs der Anteil kapitalintensiver Giiter. Die
Summe der Exportgiiter, die fiir weniger ent-
wickelte Lander kennzeichnend sind, stieg auf
diese Weise von unter 70 Prozent im Jahr 1999
auf mehr als drei Viertel des Gesamtexports im
Jahr 2008. Der Anteil technologie- und human-
kapitalintensiver Exportgliter ging hingegen ent-
sprechend zuriick, wenn auch die besonders
hochwertigen immobilen Schumpeter-Giiter an
Gewicht und Wettbewerbsfahigkeit gewannen.
Insgesamt kehrte sich der seit den 90er Jahren zu
beobachtende positive Entwicklungstrend um.

In Lettland nahm die Bedeutung rohstoffin-
tensiver Exportgiiter in geringerem Mall zu,
wiahrend sich gleichzeitig der Export arbeitsin-
tensiver Giiter iiber die Jahre mehr als halbierte.
Zwar stieg im gleichen Zeitraum der Anteil ka-
pitalintensiver Exporte, jedoch nahm das Ge-
wicht von Ricardo- und Heckscher-Ohlin-Giitern
merklich ab —ihr Anteil sank von fast 90 auf

12 Vgl. auch Laaser und Schrader (2005).
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73 Prozent. Dies ist insbesonders dem verstérk-
ten Export immobiler Schumpeter-Giiter zu ver-
danken, der noch 1999 den geringsten Anteil im
Baltikum aufwies. Trotz dieses positiven Trends
ist das Niveau des technologieintensiven Han-
dels Lettlands nur wenig hoher als in Estland,
das einen deutlichen Riickgang hinnehmen
musste.

Litauen hat sich hingegen am stirksten als
,Ricardo-Land“ mit einem Exportanteil von
mehr als 50 Prozent im Jahr 2008 weiterent-
wickelt, nach einem schon relativ hohen Anteil
rohstoffintensiver Exporte von mehr als einem
Drittel im Jahr 1999. Hier gewann die Mineral-
Olverarbeitung im Zuge der globalen Rohstoftf-
hausse weiter an Dominanz. Der Export arbeits-
intensiver Giiter biifte zwar die Halfte seines
fritheren Anteils ein, dennoch fand nur eine be-
grenzte Weiterentwicklung des technologieinten-
siven Exports statt. In der Summe stieg der An-
teil der Schumpeter-Exporte von 19 auf 23 Pro-
zent, wobei der grofere Beitrag von immobilen
Schumpeter-Giitern kam. Die Technologieinten-
sitdt des Aullenhandels in Litauen ist aber damit
die geringste im Baltikum. So bleibt der Ein-
druck, dass weniger ein technologischer Authol-
prozess, sondern die Rohstofforientierung fiir
den litauischen Auflenhandel pragend ist.

Unterschiede zeigen sich schlieflich auch bei
der Struktur des Dienstleistungsexports der drei
Ldnder: Zwar dominierten iiberall Transport-
und Touristikdienstleistungen, aber in unter-
schiedlichem AusmaB. So entfiel im Jahr 2008
auf diese Bereiche ein Anteil von 62 Prozent in
Estland und von 68 Prozent in Lettland, wahrend
in Litauen dieser Anteil sogar 87 Prozent betrug.
In Lettland und Litauen lag dabei sehr deutlich
der Schwerpunkt bei den Transportdienstleistun-
gen mit Anteilen von mehr als 50 bzw. 60 Pro-
zent, die vom Seetransport dominiert wurden.
Damit sind die lettischen und litauischen Dienst-
leistungsexporte relativ stark von der Entwick-
lung der Weltkonjunktur abhingig. Estland un-
terscheidet sich insofern von seinen baltischen
Nachbarn, als dass seine Exportstruktur wesent-
lich starker differenziert und daher in geringerem
Mal konjunkturellen Schwankungen ausgesetzt
ist. Hervorzuheben ist in diesem Zusammenhang
der relativ hohe Anteil unternehmensbezogener
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Tabelle 2:

Die AuBlenhandelsstruktur und internationale Wettbewerbsfahigkeit Estlands, Lettlands und Litauens nach

Faktorintensititen®b 1999 und 2008

Estland Lettland Litauen
1999 2008 1999 2008 1999 2008

Rohstoffintensiv

Exporte 18,5 31,0 18,8 26,9 324 52,0

Importe 17,1 26,8 21,1 30,4 27,2 44.8

RCA 0,08 0,04 0,11 0,12 0,18 0,15
Arbeitsintensiv

Exporte 46,6 34,7 58,7 28,0 41,9 19,6

Importe 27,9 21,7 26,7 20,7 26,5 14,8

RCA 0,51 0,47 0,79 0,30 0,45 0,28
Kapitalintensiv

Exporte 3,5 9,1 11,3 18,0 6,6 53

Importe 9,1 12,6 11,5 12,3 9,5 6,4

RCA -0,97 -0,33 -0,02 0,39 -0,36 —-0,20
Mobile Schumpeter-Giiter

Exporte 22,9 7,8 4,4 8,9 10,7 8,9

Importe 27,4 12,5 16,8 10,7 14,7 10,7

RCA -0,18 —0,48 -1,33 0,18 -0,31 -0,19
Immobile Schumpeter-Giiter

Exporte 8,5 17,5 6,8 18,2 8,4 14,2

Importe 18,5 23,3 23,9 26,1 22,2 23,3

RCA -0,77 -0,28 -1,26 -0,36 -0,97 -0,49

an Prozent der Gesamtexporte bzw. Gesamtimporte (Spezialhandel), auf Basis revidierter Daten nach
EUROSTAT (2009), soweit nach SITC klassifiziert. — bDie RCA-Werte fiir i Warengruppen wurden nach der
folgenden Formel berechnet: RCA; = In[(Export; : Import;) : > Export; : >Import;)]; zu den Giiterarten siche

Ubersicht A1 im Anhang.

Quelle: EUROSTAT (2009); Klodt (1987: 29-37); eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

Dienstleistungen, der 2008 etwa 20 Prozent be-
trug. Dennoch diirften aufgrund der Drehschei-
benfunktion des Baltikums fiir den West-Ost-
Handel die Transportdienstleistungen auch zu-
kiinftig die Dienstleistungsstruktur der drei Lan-
der mehr und weniger priigen.13

Endstation Uberhitzung

Die baltischen Staaten wirkten nach dem erfolg-
reichen EU-Beitritt als européische Tigerstaaten,
deren Wachstumsdynamik grenzenlos erschien.
Ihre Beteiligung am Europdischen Wechselkurs-
mechanismus erdffnete zudem gute Aussichten
auf die Einfiihrung des Euros in Estland, Lett-
land und Litauen. In diesem Klima hochge-

13 Zum Dienstleistungshandel der baltischen Staaten vgl.
EUROSTAT (2010c¢).

steckter Erwartungen expandierten Kreditange-
bot und -nachfrage: Auf der Angebotsseite for-
cierten skandinavische Grofbanken {iiber ihre
baltischen Tochter die Kreditvergabe mit dem
Ziel, ithre Marktanteile auszubauen. Einheimi-
sche Banken nahmen diesen Kampf um Markt-
anteile auf, da sie sich auf den internationalen
Kapitalmirkten giinstig refinanzieren konnten.
Auf der Nachfrageseite stimulierten optimisti-
sche Einkommenserwartungen und die niedrige
Verzinsung, insbesondere von Eurokrediten, die
Kreditnachfrage. Auf diese Weise kam es zu
einer signifikanten Erhohung der Binnennachfra-
ge, die sich zum Wachstumstreiber in der balti-
schen Boomphase entwickelte. Bis 2006/2007
iiberstieg in den einzelnen Léndern die Binnen-
nachfrage zunehmend das Sozialprodukt, in
Lettland betrug die Binnennachfrage schlieflich



mehr als 120 Prozent des BIP (Abbildung A2 im
Anhang). Hingegen spielte die Exportwirtschaft
in allen drei Landern fiir die Wachstumsent-
wicklung eine immer geringer werdende Rolle.!4

Der boomhafte Kapitalzufluss in die balti-
schen Volkswirtschaften hitte die Wirtschafts-
kraft dieser Lander substanziell starken konnen,
wenn damit Investitionen in nachhaltig rentable
Anlagen, etwa zur Starkung der Exportbasis, ge-
titigt worden wiren. Doch stattdessen floss ein
Grofteil der Mittel in den Bereich der nicht-
handelbaren Giiter und Dienstleitungen. In- und
ausldndische Kapitalgeber investierten in Immo-
bilienwirtschaft, Handel und Finanzdienst-
leistungen, wéhrend der Anteil der Anlagein-
vestitionen sukzessive zuriickging. Gleichzeitig
stieg auch der private Konsum im Baltikum
deutlich an: Die Verfiigbarkeit giinstiger Kredite
und kriftige Lohnzuwéchse stirkten die Kauf-
kraft der privaten Konsumenten erheblich. Dies
zeigte sich in einer erhohten Nachfrage nach
vornehmlich importierten Konsum- und Ge-
brauchsgiitern, privaten Dienstleistungen sowie
nach Wohneigentum. So kam es in den drei
Landern im Zeitraum von 2000 bis 2008 fast zu
einer Verdreifachung der Konsumausgaben je
Einwohner, wobei die grofiten Spriinge in den
Jahren 2006 und 2007 zu beobachten waren (Ab-
bildung A3 im Anhang). Verstarkt wurde dieser
Nachfrageboom durch den Zufluss von EU-
Geldern, die Uberweisungen baltischer Gastar-
beiter sowie durch eine tendenziell prozyklische
Fiskalpolitik — statt Riicklagen zu bilden, wurden
Ausgaben- und Steuersenkungsprogramme auf-
gelegt.

Die sprunghaft steigende Binnennachfrage
war jedoch nicht ohne unerwiinschte Nebenwir-
kungen, die letztendlich im Jahr 2007 das Ende
der Boomphase einlduteten: Das kreditfinanzier-
te Wachstum ging einher mit rasant steigenden
Inflationsraten, die schlief3lich bis 2008 in allen
drei Liandern eine zweistellige Hohe erreichten
(Abbildung 5). Der Nachfrageboom liel auf
breiter Front die Verbraucherpreise ansteigen,

14 zur Wirtschaftsentwicklung im Baltikum wihrend der
Boomphase vgl. im Einzelnen Martin (2010: 221-225),
Purfield und Rosenberg (2010: 4-7), Brixiova et al. (2010:
56-61), Kaasik (2009: 84-86), Kuodis und Ramanauskas
(2009: 103—111) und OECD (2009: 20-34).
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hinzu kamen steigende Weltmarktpreise sowie
ein Anstieg von Verbrauchssteuern und staatlich
regulierten Preisen. Infolge dieses Inflations-
schubs ergaben sich negative Realzinsen, wo-
durch die Kreditnachfrage und damit auch die
Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen
nochmals gesteigert wurden. Hinzu kam, dass
die wachsende in- und auslidndische Nachfrage
nach Immobilien zunehmend auf Kapazitéitseng-
passe im Bausektor stiel — die Immobilienpreise
stiegen unter diesen Bedingungen bis Mitte 2007
auf ein Rekordniveau, so dass bereits von einer
,Blasenbildung* die Rede war.!5> Denn die Im-
mobiliennachfrage wurde nicht nur von dem ra-
piden Einkommenswachstum und den niedrigen
Kreditzinsen getrieben, sondern auch von opti-
mistischen Zukunftserwartungen und damit ein-
hergehenden spekulativen Anlagen. Aufgrund
fester Wechselkurse stand eine Abwertung als
Uberhitzungskorrektiv nicht zur Verfiigung.

Uberhitzungserscheinungen stellten sich auch
auf den baltischen Arbeitsmérkten ein: In vielen
Branchen kam es zu Arbeitskrifteknappheiten,
viele freie Stellen blieben unbesetzt. Dabei
machte sich bemerkbar, dass immer noch ein re-
lativ hoher Anteil der Arbeitskréfte von arbeits-
intensiven Industrien absorbiert wurde und in
den Jahren zuvor durch Abwanderung ins Aus-
land das Arbeitskriafteangebot geschrumpft
war.16 Kriftige Lohnsteigerungen waren die un-
ausweichliche Konsequenz.

Dabei iiberstiegen die Lohnzuwéchse deutlich
den Produktivititsfortschritt, so dass die Wettbe-
werbsfdhigkeit der exportorientierten Industrien
im Baltikum zunehmend litt. Insbesondere in
Estland und Lettland kam es zu einem rasanten
Wachstum der realen Lohnstiickkosten, das
deutlich iiber dem EU-Durchschnitt lag; nur in
Litauen, der grofiten baltischen Volkswirtschatft,
war das Wachstum der Lohnstiickkosten auch
aufgrund des vorangegangenen Strukturwandels
verhaltener (Abbildung 7). Der Verlust an inter-
nationaler Wettbewerbsfahigkeit bei gleichzeitig
wachsender Kaufkraft und hoher Binnennach-

15 zur Frage der Blasenbildung auf den baltischen Immo-
bilienmédrkten vgl. die Analyse der OECD (2009: 70-73)
fiir Estland.

16 ygl. etwa OECD (2009: 30-33) und Purfield und
Rosenberg (2010: 21-22).
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Abbildung 7:

Wachstum der realen Lohnstiickkosten in den baltischen Staaten 2000-20112
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—e—Estland ---=---- Lettland —a— Litauen --e--EU 27

*Schitzungen von EUROSTAT fiir die Jahre 2010 und 2011. — @Wachstum der realen Lohnstiickkosten = Zu-
wachsrate des Verhiltnisses: Entgelt pro Arbeitnehmer in jeweiligen Preisen / (BIP in jeweiligen Preisen/Be-

schiftigung insgesamt).

Quelle: EUROSTAT (2010a); eigene Darstellung und Berechnungen.

frage fiihrte zwangsldaufig zu einem tiberpropor-
tionalen Anstieg der Importe — die Leistungs-
bilanzdefizite erreichten bis 2007 in den drei
Landern eine bis dahin nicht gekannte Hohe
(Abbildung 4).

3.2 Das Baltikum in der Krise

Absturz vom Wachstumsgipfel

Die zunehmende Uberhitzung der baltischen
Volkswirtschaften und die dafiir bestimmenden
Faktoren machen deutlich, dass schon vor der
globalen Wirtschafts- und Finanzkrise der Boden
fiir eine baltische Anpassungskrise bereitet wor-
den war. Ubertriebene Zukunftserwartungen und
damit verbunden ein scheinbar unbegrenzter Zu-
strom billigen Geldes verleiteten die Balten da-
zu, uber ihre Verhéltnisse zu leben. IThrem rasan-
ten Aufholprozess wihrend der Boomjahre fehl-
te offensichtlich das realwirtschaftliche Funda-
ment. Stattdessen entstanden nachfragegetriebe-

ne Wachstumsblasen, die am Tropf der interna-
tionalen Kapitalmirkte hingen.

Es lag nahe, dass die auslidndischen Kapital-
geber, insbesondere die im Baltikum engagierten
skandinavischen Banken, diese Ubertreibungen
erkennen mussten. In einem Regime fester
Wechselkurse konnte die Einddimmung des Kre-
ditwachstums nur auf dem Wege einer Neu-
bewertung der Risiken durch die Banken erfol-
gen. Bereits im Verlauf des Jahres 2007 began-
nen sie damit, das Kreditwachstum zu drosseln,
als es erste Anzeichen fiir ein schwindendes Ver-
trauen in den baltischen Boom gab. In Estland
und Lettland sanken in diesem Jahr die Wachs-
tumsraten, im weiteren Verlauf des Jahres 2008
kam es zu einem ersten Einbruch mit schrump-
fenden Sozialprodukten; nur in Litauen gab es
noch einen Zuwachs, der aber vergleichsweise
gering war. In Lettland gipfelte diese Trendwen-
de Mitte 2008 in dem Beinahe-Zusammenbruch
der zweitgrofiten Bank des Landes, nur die schritt-
weise Verstaatlichung verhinderte eine Banken-



pleite. Die Stiitzung seines Finanzsystems brachte
Lettland allerdings bis Ende 2008 an den Rand
der Zahlungsunfihigkeit, so dass nur ein Hilfs-
paket von IWF, EU und skandinavischen Lén-
dern eine Liquiditdtskrise verhindern konnte.
Trotz der auch in Estland begonnenen wirtschaft-
lichen Talfahrt konnten Estland und Litauen aller-
dings auf Nothilfen dieser Art verzichten.!?

So hatte das baltische ,,Wirtschaftswunder®
mehr oder weniger schon sein Ende gefunden als
die globale Krise das Baltikum noch tiefer in den
Abwirtsstrudel riss. Die drei Léander waren vom
Zusammenbruch der Weltmérkte in mehrfacher
Weise betroffen: Einerseits versiegten die Kapi-
talstrome und damit wurde dem kreditfinanzier-
ten Autholprozess die Grundlage entzogen. An-
dererseits konnte die in den Boomjahren ver-
nachldssigte Exportwirtschaft nicht wieder die
Rolle des Wachstumstreibers iibernehmen, da es
an der notwendigen Nachfrage auf den Welt-
markten mangelte. In diesem Zusammenhang
wirkte sich vor allem die Krise auf den skandi-
navischen und russischen Mérkten nachteilig fiir
die baltischen Anbieter aus.

Dass die Krise das Baltikum mit voller Kraft
traf, spiegelt sich in den Statistiken eindrucks-
voll wider: Nachdem der wirtschaftliche Authol-
prozess der drei Ladnder gemessen am relativen
Pro-Kopf-Einkommen bereits 2008 zum Still-
stand gekommen war, erfolgte 2009 der Absturz
auf das Einkommensniveau des Jahres 2005.
Allein 2009 schrumpften die Sozialprodukte in
Estland und Litauen real um jeweils mehr als
14 Prozent, in Lettland betrug der Riickgang
sogar mehr als 17 Prozent (Abbildung 2). Hinge-
gen wiesen die EU-15-Léander durchschnittlich
einen Riickgang von weniger als 5 Prozent des
Sozialprodukts auf, auch die anderen EU-Neu-
mitglieder schrumpften weniger stark als die drei
baltischen Volkswirtschaften. Die {iiberdurch-
schnittlichen Wohlstandsgewinne der Boomjahre
wurden im Krisenjahr 2009 in kiirzester Zeit
aufgezehrt, dem kometenhaften Aufstieg des
Baltikums folgte der Sturz ins (fast) Bodenlose.

17 Vgl. zum Ausbruch der Krise im Baltikum Purfield und
Rosenberg (2010: 7-9) und insbesondere fiir Estland:
Brixiova et al. (2010: 63).
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Der Wachstumseinbruch wurde auch auf den
baltischen Arbeitsmarkten spiirbar, der iiber die
letzten 10 Jahre sukzessive erfolgte Abbau der
Arbeitslosigkeit fand 2009 ein jdhes Ende: In
allen drei Landern stieg die Arbeitslosigkeit auf
mehr als das Doppelte, insbesondere Lettland
verzeichnete einen Anstieg der Arbeitslosen-
quote auf mehr als 17 Prozent (Abbildung 3).
Das Niveau der Arbeitslosigkeit im Baltikum er-
reichte Werte wie sie zuletzt zu Beginn des
neuen Jahrtausends beobachtet worden waren.
Einhergehend mit dem Riickgang der Arbeits-
nachfrage erfolgte auch bei den Lohnen eine
Anpassung nach unten. Dies hatte vor allem in
dem durch die Krise besonders betroffenen Lett-
land zur Folge, das die realen Lohnstlickkosten
deutlich zuriickgingen bzw. in Estland und Lett-
land nur noch méBig anstiegen — die Schere zwi-
schen Lohn- und Produktivititsentwicklung wur-
den wieder geschlossen.

Ebenfalls uniibersehbar war der Verlust an
makrodkonomischer Stabilitidt. Die baltischen
Staatshaushalte waren seit ihrem EU-Beitritt
weit entfernt von der 3-Prozent-Defizitgrenze
des Stabilitits- und Wachstumspakts gewesen.
Doch im Zuge der Krise gerieten besonders in
Lettland und Litauen die Haushalte aus der
Balance, schon 2008 nahmen die Defizite zu.
Die staatlichen Haushaltsdefizite stiegen schlie3-
lich 2009 um mehr als Doppelte und erreichten
fast die 10 Prozent-Schwelle (Abbildung 4). Ei-
ne Ausnahme bildete Estland, das auch in der
Krise die Staatsausgaben reduzierte und so das
Defizit begrenzen konnte. Anders als die balti-
schen Nachbarn wies Estland allerdings iiber
viele Jahre Haushaltsiiberschiisse auf und konnte
daher in der Krise auf Reserven zuriickgreifen.
Die unterschiedliche Defizitentwicklung spiegelt
sich auch beim Stand der Staatsverschuldung der
drei Lander wider. In Lettland und Litauen kam
es von 2008 auf 2009 zu einem sprunghaften
Anstieg auf 36 bzw. 30 Prozent, wihrend Est-
land seine Staatsverschuldung deutlich unter
10 Prozent des BIP halten konnte. Trotz der kri-
senbedingten Belastungen blieben die baltischen
Staaten ausnahmslos unter der vom Stabilitéts-
pakt vorgegebenen 60 Prozent-Grenze bei der
Staatsverschuldung — hier wirkte sich das Fehlen
von Altschulden positiv aus.
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Dennoch mussten Lettland und Litauen
aufgrund ihrer in Schieflage geratenen Staatsfi-
nanzen einen Vertrauensverlust auf den interna-
tionalen Kapitalmirkten hinnehmen. Die Re-
finanzierungskosten ihrer Staatschulden stiegen
Ende 2008 rapide an, wie die Zinsentwicklung
bei langfristigen Staatsanleihen zeigt (Abbildung
A4 im Anhang). Nur Estland blieb aufgrund
fehlender Anleihen mit ldngerer Laufzeit und
seines wesentlich niedrigeren Finanzierungsbe-
darfs ein solches Misstrauensvotum erspart.

Eine Korrektur der Uberhitzungserscheinun-
gen erfolgte auch bei der aus dem Ruder gelau-
fenen Preisentwicklung. So ging der Nachfrage-
einbruch im Jahr 2009 mit stark sinkenden Prei-
sen einher, was sich in einem deutlichen Riick-
gang der Inflationsraten zeigte. Insbesondere in
Lettland stellten sich deflationdre Tendenzen ein
(Abbildung 5). Aufgrund der festen Anbindung
der baltischen Wihrungen an den Euro im
Rahmen von ,,Currency Board“-Systemen in
Estland und Litauen bzw. einer engen Schwan-
kungsbreite von +/—1 Prozent in Lettland war
eine Wiahrungsabwertung nicht moglich. Daher
musste die liberfdllige Anpassung als reale Ab-
wertung iiber sinkende Preise und Lohne erfol-
gen. Dies hatte den Vorteil, dass der export-
orientierte Teil der baltischen Volkswirtschaften
wieder an Wettbewerbsfahigkeit gewann, aller-
dings zu Lasten des wihrend der Boomphase
aufgebldhten Bereichs nicht-handelbarer Giter
und Dienstleistungen.

Die Verbesserung der Wettbewerbssituation
war allerdings noch nicht anhand der Zahlungs-
bilanzen der drei Lander abzulesen, diese waren
im Krisenjahr 2009 stark von der globalen Wirt-
schaftskrise geprédgt. Die Folgen schrumpfender
Weltmirkte und der zunehmenden Schieflage
der Staatshaushalte sind deutlich erkennbar. Nur
auf den ersten Blick scheint sich die Zahlungsbi-
lanzsituation verbessert zu haben: Die Leistungs-
bilanzen wiesen erstmals seit Mitte der 90er
Jahre Uberschiisse auf (Abbildung 4). Diese sind
darauf zuriickzufiihren, dass die Handelsbilanz-
defizite im Jahr 2009 stark riickldufig waren,
wihrend die traditionellen Uberschiisse in der
Dienstleistungsbilanz weiter stiegen. Entgegen
dem ersten Augenschein sind diese Entwicklun-
gen kein Hinweis auf die Beseitigung makrooko-

nomischer Ungleichgewichte, sondern sie kon-
nen vielmehr als weitere Krisenzeichen ange-
sehen werden. Denn die Uberschiisse waren Fol-
ge eines Nachfrageeinbruchs, von dem insbe-
sondere der Giiterhandel betroffen war — hier
schrumpften die Importe noch wesentlich stirker
als die Exporte (Abbildung 6). Die stark gesun-
kene Nachfrage fiihrte aber auch im Dienst-
leistungshandel zu einer Bilanzverkiirzung. Die-
se Schrumpfung bedeutete einen Verlust an
Wirtschaftsintegration, was die baltischen Ein-
kommensverluste im Krisenjahr 2009 mit zu er-
klaren hilft.

Ein Zeichen von Desintegration war auch der
Riickgang der Abfliisse durch Erwerbs- und Ver-
mogenseinkommen, die Ausldnder in den balti-
schen Staaten erzielen. Der Grund dafiir waren
Verluste ausldndischer Investoren im Baltikum,
die zudem aus den drei Ladndern Kapital abzogen
bzw. ihre Investitionstitigkeit signifikant ein-
schrankten. Zufliisse groferen Umfangs in die
drei Lander beschriankten sich auf Kapitalhilfen
internationaler Institutionen bzw. auf die Inan-
spruchnahme der Kapitalmirkte zum Ausgleich
der Staatshaushalte. Am stérksten betroffen war
Lettland, das nur mit dem internationalen Ret-
tungspaket seinen Zahlungsverpflichtungen nach-
kommen und das wachsende Haushaltsdefizit
finanzieren konnte.

SchlieBlich hinterlieB die globale Wirtschafts-
krise auch in den regionalen Aullenhandelsstruk-
turen der drei Lénder ihre Spuren (Tabelle 1):
Auf der estnischen Exportseite erwies sich trotz
EinbuBlen der Handel mit den westlichen Haupt-
handelspartnern im Vergleich zum Handel mit
den baltischen Nachbarn und Russland als stabi-
ler; hingegen gab es groBere Einbriiche auf der
Importseite Estlands, da hier die Einfuhr aus
den EU-15-Staaten stark iiberdurchschnittlich
schrumpfte. Lettlands Exporte waren im Krisen-
jahr 2009 insbesondere durch einen Riickgang
des Exports nach Deutschland gepriagt, wahrend
auf der lettischen Importseite, wie im Falle
Estlands, der EU-15-Handel deutlich verlor und
der Import aus Nordamerika zuriickging. In Li-
tauen konnten sich die Ausfuhren in die EU-15
und die EU-Neumitglieder relativ gut behaupten,
Exporte nach Russland und Nordamerika nah-
men hingegen stark ab; bei ansonsten vergleichs-



weise stabilen Importstrukturen ging nur der
Import aus Nordamerika sehr deutlich zuriick.
Insgesamt kann festgehalten werden, dass auch
in Zeiten schrumpfender Mirkte in allen drei
baltischen Staaten der Europédische Binnenmarkt
pragend fiir die AuBenhandelsstrukturen blieb.
Die starke EU-Integration hat sich sogar als sta-
bilisierender Faktor fiir den baltischen Auflen-
handel erwiesen.

3.3 Entwicklungsperspektiven

Im Zuge der globalen Wirtschafts- und Finanz-
krise haben die erfolgsverwohnten baltischen
Staaten einen tiefen Absturz vom Wachstums-
gipfel erfahren. Doch es sollte nicht {ibersehen
werden, dass bereits vor der globalen Krise die
zunehmende Uberhitzung in allen drei Lindern
einen Korrekturbedarf signalisierte und erste
Verwerfungen bereits sichtbar waren. Dieses
Aufeinandertreffen von hausgemachten Fehlent-
wicklungen und globalen Krisenerscheinungen
hat im Baltikum zu einem Schrumpfungsprozess
gefiihrt, der einschneidender als in vielen ande-
ren EU-Staaten war. Es ist nur der soliden Aus-
gangsbasis der drei Lander zu verdanken, dass
nur in Lettland ein internationales Rettungspaket
geschniirt werden musste und kein Land im
Baltikum vor einer alleine nicht mehr zu bewil-
tigenden Schuldenlast steht. Doch wie sind die
Aussichten Estlands, Lettlands und Litauens an
die positive Wirtschaftsentwicklung der letzten
Jahre wieder anzukniipfen und auf einen nach-
haltigen Wachstumspfad zuriickzukehren? Nach-
folgend werden auf der Grundlage verfiigbarer
Prognosen und Einschitzungen die Entwick-
lungsperspektiven der drei Linder dargestellt.!8

Estland

In Estland scheint nach dem Einbruch des Jahres
2009 die Talsohle durchschritten zu sein, wie
das jlingst prognostizierte Wachstum von fast
2 Prozent fiir 2010 und von 3,5 Prozent fiir 2011

18 Im Einzelnen wurden zu den Entwicklungsperspektiven
im Baltikum ausgewertet: European Commission (2010:
82-84, 106—-111); EIU (2010a: 6-9; 2010b: 7-9; 2010c:
7-9); IMF (2010a: 6-9; 2010b: 10-12; 2010c: 12-13);
OECD (2010).
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signalisiert (Abbildung 2). Dabei wird mit einer
geringen Inflationsrate eine relative Preisstabi-
litét erreicht (Abbildung 5). Hinter diesen Zahlen
verbirgt sich zudem die Riickkehr zu einem ex-
portgeleiteten Wachstum: Die entscheidenden
Wachstumsimpulse sollen nicht ldnger von einer
expandierenden Binnennachfrage wie wihrend
der Boomjahre, sondern von der Exportwirt-
schaft ausgehen. Entsprechend wird eine Verla-
gerung von Arbeitskriften und Kapital von bin-
nenorientierten Wirtschaftszweigen zum export-
orientierten Teil der estnischen Wirtschaft beob-
achtet. Nach der starken Schrumpfung des Ex-
port- und Importvolumens im Jahr 2009 wiirde
den Erwartungen zufolge in den néchsten Jahren
ein schrittweiser Wiederanstieg des Auflenhan-
delsvolumens stattfinden, wobei der seit der
Krise bestehende Leistungsbilanziiberschuss erst
einmal erhalten bliebe (Abbildungen 4 und 6).

Die Umorientierung der estnischen Volkswirt-
schaft wird durch die steigende Wettbewerbs-
fahigkeit der Exporteure aufgrund der 2008 ein-
geleiteten realen Abwertung ermoglicht, die sich
in sinkenden Lohnen und Preisen zeigte. So sind
die realen Lohnstiickkosten deutlich gesunken
(Abbildungen 5 und 7). Dennoch wird flir den
Arbeitsmarkt nach einem Anstieg der Arbeits-
losenquote auf 17,5 Prozent erst ab 2011 eine
Erholung erwartet, die Arbeitslosenquote wird
jedoch im 16 bis 17 Prozent-Bereich bleiben
(Abbildung 3). Ein Abbau der Arbeitslosigkeit
wird erst wahrscheinlicher, wenn auch wieder
die Binnennachfrage anspringt und ebenfalls
wieder einen Wachstumsbeitrag leistet. Bei einer
anhaltend hohen Arbeitslosigkeit wiirde aller-
dings der Verlust qualifizierter Arbeitskrifte
durch Abwanderung drohen.

Aufgrund der verstirkten Exportorientierung
wird die weitere wirtschaftliche Entwicklung in
Estland davon abhdngen, dass sich die Welt-
mirkte und insbesondere die europdischen
Mairkte weiter erholen. Zudem muss verlorenge-
gangenes Vertrauen wieder gewonnen werden,
damit notwendige Anlageinvestitionen in der er-
starkenden Exportwirtschaft getétigt werden und
die Banken die wéhrend der Krise zuriickgefah-
rene Kreditvergabe wieder auf ein ,,Normalmaf3“
ausdehnen. Nach dem bosen Erwachen aus dem
Nachfragerausch der Boomjahre wiirde eine
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Riickbesinnung auf alte Tugenden den Ver-
trauensverlust wettmachen und einen nachhalti-
gen Autholprozess in Gang setzen. Eine Riick-
kehr zu den hohen Wachstumsraten der Boom-
jahre ist dabei aber nicht zu erwarten: Das
Wachstumspotenzial wird auf nur noch 3 bis 4
Prozent geschitzt, da die Binnennachfrage auf
Jahre hinaus durch Konsolidierungszwinge ein-
geschrénkt bleibt.

Unterstiitzung erfahrt die einsetzende wirt-
schaftliche Erholung in Estland durch weiterhin
stabile Staatsfinanzen: Das Haushaltsdefizit
diirfte wie schon wéhrend der Krise unter der
3 Prozent-Schwelle bleiben. Ein Paket aus Aus-
gabenkiirzungen und Steuererhohungen sollte
stabilisierend wirken, nachdem die Auflosung
von Reserven zum Hohepunkt der Krise ein
stirkeres Defizit verhindert hatte (Abbildung 4).
Es erweist sich zudem als vorteilhaft, dass der
estnische Banksektor zu fast 100 Prozent in aus-
landischer Hand ist, so dass der estnische Haus-
halt nicht durch kostentrichtige Rettungsaktio-
nen belastet wird (Kaasik 2009: 90). Daher wird
auch zukiinftig nur mit einer méfBigen Zunahme
der estnischen Staatsverschuldung gerechnet,
von der angesichts eines Schuldenstandes von
etwa 12 Prozent des BIP keine destabilisieren-
den Wirkungen ausgehen.

Lettland

Nach dem mit Abstand stirksten Absturz im
Baltikum fallt es Lettland umso schwerer, wie-
der auf einen positiven Wachstumspfad zuriick-
zukehren — die achtzehnprozentige Schrumpfung
des Sozialprodukts im Krisenjahr 2009 erweist
sich als schwere Hypothek. So wird fiir 2010 ein
weiter sinkendes Sozialprodukt im Bereich von
1 Prozent erwartet, ehe sich 2011 die lettische
Wirtschaftsleistung mit einem Zuwachs von et-
wa 3 Prozent wieder erholen soll (Abbildung 2).
Damit schreitet die Erholung der lettischen
Wirtschaft schneller voran als noch im Friihjahr
2010 erwartet wurde — damals ging man noch
von einer weiteren Schrumpfung um bis zu
3,5 Prozent aus. Die deflationdre Tendenz des
Jahres 2010 wird sich wohl nicht fortsetzten
(Abbildung 5).

Die Erholung in Lettland soll prinzipiell dem
gleichen Muster folgen wie in Estland: Die
drastisch zuriickgegangene Binnennachfrage soll

sukzessive durch eine dynamischere Export-
nachfrage kompensiert werden, ab 2011 sollen in
einem Klima wachsender Zuversicht auch Bin-
nenkonsum und inldndische (Anlage-)Investitio-
nen anziehen. Dieser Stabilisierungsprozess wird
auch 2010 durch eine anhaltende reale Abwer-
tung unterstiitzt, Léhnen und Preise passen sich
weiter der verdnderten Nachfragesituation an.
Die realen Lohnstiickkosten sollen im innerbalti-
schen Vergleich am stéirksten zurlickgehen, die
Deflationstendenz wird wahrscheinlich bis in das
Jahr 2011 fortdauern (Abbildungen 5 und 7).
Dennoch wird sich die lettische Arbeitslosen-
quote wohl nur sehr langsam von der 20 Pro-
zent-Schwelle entfernen (Abbildung 3). Insofern
sind die Prognosen fiir Lettland nicht nur hin-
sichtlich der weiteren Entwicklung auf den
Weltmaérkten, sondern auch in Hinblick auf eine
dauerhafte Erholung der Binnennachfrage mit
grofBen Unsicherheiten behaftet. Die Riickkehr
zu rekordverdichtigen Wachstumsraten im zwei-
stelligen Bereich erscheint auch in Lettland
ausgeschlossen, alleine fiir die Reallokation von
Kapital zugunsten der exportorientierten Wirt-
schaft und die Wiederherstellung der kosten-
méaBigen Wettbewerbsfahigkeit werden mehrere
Jahre veranschlagt.

In diesem angespannten gesamtwirtschaftli-
chen Umfeld wird die Sanierung des lettischen
Staatshaushalts lédnger als in Estland auf sich
warten lassen. Anders als der Nachbar im Nor-
den konnte Lettland wahrend der akuten Krise
auf keine Reserven zuriickgreifen, sondern es
bedurfte eines einschneidenden Sparpakets, um
das Haushaltsdefizit im Jahr 2009 unter 10 Pro-
zent des BIP zu halten. Dieser Austerititskurs
wird 2010 mit weiteren Einsparungen bei Aus-
gabenprogrammen und Lohnen sowie mit breit
angelegten Steuererhohungen beibehalten, um
das Defizit auf 8,5 Prozent zu driicken (Abbil-
dung 4). Doch wird sich aller Voraussicht nach
das Defizit 2011 schon wieder auf die 10 Pro-
zent-Schwelle zuriickbewegen, da ceteris paribus
die Einnahmen zu gering bleiben und die Aus-
gaben, schon aufgrund der Zinslasten, erneut
partiell ansteigen werden. So scheint etwa ein
grundlegender Umbau des lettischen Sozialstaats
unvermeidlich zu sein, um die Staatsfinanzen
nachhaltig zu stabilisieren. Zwar wird die letti-
sche Staatsverschuldung 2010 immer noch weni-



ger als 50 Prozent des BIP betragen, doch bereits
2011 wird die 60 Prozent-Grenze in Sichtweite
kommen. Zum lettischen Sparkurs gibt es daher
keine realistische Alternative, auch wenn die
2010 wieder gesunkenen Zinsen bei der Refinan-
zierung der lettischen Staatsschulden fiir etwas
Entlastung sorgen.

Litauen

In Litauen verlief die Krise der Jahre 2008 und
2009 nach fast dem gleichen Muster wie in den
baltischen Nachbarstaaten. Dabei nimmt Litauen
hinsichtlich der Schwere der Krise eine mittlere
Position zwischen Estland und Lettland ein. In
dhnlicher Weise soll sich jetzt auch die Anpas-
sung an die verdnderten wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen vollziehen: Nach einem Ein-
bruch des BIP um fast 15 Prozent im Jahr 2009
wird Litauen wie Estland nach neuesten Progno-
sen 2010 wieder leicht wachsen — das Sozial-
produkt soll um mehr als 1 Prozent zunehmen
(Abbildung 2). Wie in den beiden Nachbar-
staaten wird in Litauen eine weitere Erholung
im Jahr 2011 erwartet, ebenfalls mit einem
Wachstum von iiber 3 Prozent. Der Preisverfall
wird sich nach aktuellen Prognosen nicht fort-
setzen, es wird nur noch eine relativ niedrige
Inflationsrate erwartet (Abbildung 5).

Der Erholungsprozess in Litauen wird bis
2010 von einer realen Abwertung mit sinkenden
Lohnen und Preisen begleitet, die zu einer
Erhohung der internationalen Wettbewerbsfahig-
keit beitragt — die realen Lohnstiickkosten sinken
ebenso wie in den Nachbarlédndern (Abbildungen
5 und 7). Allerdings kam es in Litauen, im Ge-
gensatz zu Estland und Lettland, wéhrend der
Boomjahre nicht zu vergleichbar grolen Auf-
wirtsbewegungen bei den realen Lohnstiick-
kosten, die Produktivititsentwicklung verlief
hier giinstiger.!® So haben sich fiir den export-
orientierten Teil der litauischen Wirtschaft die
Voraussetzungen weiter verbessert, im Jahr 2010
maBgeblich zur Riickkehr auf einen Wachstums-
pfad beizutragen. Denn von der Binnennach-

19 Der Anstieg der Lohnstiickkosten beschrénkte sich in
den Boomjahren iiberwiegend auf das Baugewerbe und
binnenorientierte Dienstleistungsbereiche. Hingegen blie-
ben Lohn- und Produktivitidtsentwicklung in der export-
orientierten Industrie weitgehend im Einklang miteinander
(Kuodis und Ramanauskas 2009: 113).
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frage ist ein entsprechender Impuls weiterhin
nicht zu erwarten, da den privaten Haushalten
aufgrund sinkender Einkommen die Kaufkraft
und potenziellen Investoren das billige Geld der
Boomjahre fehlt. Wie in Estland und Lettland
wird der Konsolidierungsprozess noch keine
Besserung auf dem Arbeitsmarkt bringen. Die
litauische Arbeitslosenquote wird nach 18 Pro-
zent im Jahr 2010 voraussichtlich bei einem
Wert von 16 Prozent im Jahr 2011 verharren
(Abbildung 3). Es wird von der Erholung auf
den Weltmérkten abhingen, ob durch eine gute
Exportkonjunktur neue Arbeitsplitze geschaffen
werden.

Zudem héngt von der Geschwindigkeit und
dem Ausmal} der Erholung die Gesundung der
litauischen Staatsfinanzen ab. Die Wirtschaft-
krise hatte 2009 tiefe Spuren im Staatshaushalt
hinterlassen, die Einnahmeausfialle konnten
durch Sparpakete und Steuererhohungen nicht
ausgeglichen werden. Fiir die Jahre 2010 und
2011 scheint ebenfalls ein ausgeglichenes
Budget nicht erreichbar zu sein, das Defizit wird
auf einem Niveau von mehr als 8 Prozent des
BIP verharren (Abbildung 4). Letztendlich ent-
scheidet der weitere Konjunkturverlauf dariiber,
ob zur Gesundung der Staatsfinanzen weitere
Einschnitte auf der Ausgabenseite notwendig
sind. Wenigstens ist in Litauen, anders als in
Lettland, mit einer erwarteten Staatsschulden-
quote von 45 Prozent in 2001 die 60 Prozent-
Schwelle noch ein gutes Stiick entfernt. Fiir
Entspannung diirfte auch der Riickgang der Zin-
sen fiir langfristige Staatsanleihen sorgen, die
nach einem voriibergehenden Anstieg auf fast
15 Prozent wieder auf unter 6 Prozent gesunken
sind (Abbildung A4 im Anhang).

4  Eine Riickkehr der baltischen
Tiger?

Die drei baltischen Staaten Estland, Lettland und
Litauen konnen trotz aller aktuellen Riickschlige
auf eine fast beispiellose Erfolgsgeschichte zu-
riickblicken: In ihrer Erfolgsbilanz stehen eine
gelungene Systemtransformation, eine erfolg-
reiche Aufnahme als EU-Vollmitglieder in der
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ersten Welle der Osterweiterung sowie merk-
liche Fortschritte im Aufholprozess gegeniiber
den wohlhabenden EU-Kernldndern. Jedoch
scheinen die baltischen Staaten Opfer ihres
eigenen FErfolgs geworden zu sein: Aufgrund
ihrer soliden politischen und wirtschaftlichen
Entwicklung und ihrer Zugehoérigkeit zum
Rechtsraum der EU wurden die baltischen
Staaten rasch zu einer guten Adresse fiir inter-
nationale Kapitalgeber und expandierende Kre-
ditinstitute. Besonders skandinavische Banken
zOgerten nicht, eine groBziigige Versorgung des
Baltikums mit billigen Krediten sicherzustellen.
Damit dnderten sich allerdings die Triebkrifte
der wirtschaftlichen Entwicklung in den drei
Landern: Eine sprunghaft steigende, kreditfinan-
zierte Binnennachfrage wurde zum Wachstums-
motor, wihrend die Pflege der Exportbasis zu-
nehmend aus den Augen verloren wurde. Die
Spekulation auf steigende Immobilienpreise und
die Finanzierung vielféltiger Konsumwiinsche
versprachen hohere Renditen. Die sich immer
schneller drehende Lohn-Preis-Spirale erhohte
den gefiihlten Wohlstand und verleitete die
Balten dazu, iiber ihre Verhaltnisse zu leben.

Im Nachhinein, wenn man meistens kliiger ist,
erscheint das mit dem Nachfrageboom verbun-
dene zweistellige Wachstum wie eine ,,Blase®, die
irgendwann platzen musste. Die Bezeichnung der
drei Léander als ,,baltische Tiger” steht angesichts
des Krisenverlaufs weniger fiir einen soliden Auf-
holprozess, sondern vielmehr fiir die Ubertreibun-
gen eines weit verbreiteten ,,Kasinokapitalismus®.
Die selbst im Vergleich mit anderen Reform-
landern Mittel- und Osteuropas tiefe Wirtschafts-
krise im Baltikum legt daher keine Riickkehr der
,»liger alten Musters nahe. Erfolgversprechender
scheint vielmehr die Fortsetzung einer nachhal-
tigen wirtschaftlichen Entwicklung, auch wenn
diese weniger spektakulér ist.

Welche wirtschaftspolitischen Schritte auf ei-
nen langfristigen Wachstumspfad und zu makro-
Okonomischer Stabilitdt zuriickfithren, zeigen
Empfehlungen, wie sie der IMF und die OECD
geben.20 Diese zielen fiir alle drei Linder in die
gleiche Richtung: Riickkehr zu soliden Staats-

20 ygl. insbesondere IMF (2010a, 2010b, 2010c, 2010d)
und OECD (2009); siche auch Brixiova et al. (2010: 67-69)
und Berzina (2009: 98-100).

finanzen, Forderung eines exportgetricbenen
Wachstums und die Stabilisierung des Finanz-
sektors. Das ist nichts anderes als die Auf-
forderung, zu den Wurzeln der baltischen Er-
folgsgeschichte zuriickzukehren.

Dabei ist nur die Stabilisierung des krisenge-
schiittelten Finanzsektors weitgehend der Ent-
scheidungsgewalt der baltischen Regierungen
entzogen, da sich die Banken iiberwiegend in
ausldndischer Hand befinden. Daher steht der
Ausbau der Kooperation mit auslandischen Auf-
sichtsbehorden im Vordergrund, die fiir die je-
weiligen Mutterbanken zustindig sind. Ergén-
zend wurden strengere Regulierungen, die auf
eine umfangreiche Reservebildung und ein bes-
seres Risikomanagement hinauslaufen, bereits
angeschoben.

Hingegen verfligen die drei Lénder iiber die
notwendigen politischen Instrumente, um die
ausstehende Haushaltssanierung zu bewerkstelli-
gen. Am leichtesten diirfte dies in Estland fallen:
Solide Staatsfinanzen sind dort am ehesten er-
reichbar, da eine wenig expansive Haushalts-
politik jahrelang zu Uberschiissen gefiihrt hat.
Daher konnte Estland trotz Wirtschafts- und
Finanzkrise die Bedingungen fiir die Aufnahme
in die Eurozone erfiillen. Dennoch werden auch
fiir die estnische Fiskalpolitik Verdnderungen
angemahnt, die vornehmlich die Einnahmenseite
betreffen: Eine Verbreiterung der Steuerbasis
mit weniger Ausnahmen, der Abbau von Steuer-
vergiinstigungen fir den Immobiliensektor, eine
hohere Effektivitit der Steuerverwaltung sowie
gezielte Steuererhohungen sollen die Einnahmen
verstetigen. Als Ziel wird die Abkehr von der
bisher leicht prozyklischen Fiskalpolitik vorge-
geben — der Budgetausgleich soll kiinftig nicht
mehr jahrlich, sondern iiber einen Konjunktur-
zyklus erfolgen.

Empfehlungen dieser Art richten sich auch an
Lettland und Litauen, die dariiber hinaus {iber
zusétzliche Ausgabenkiirzungen ihre Haushalts-
defizite unter Kontrolle bekommen sollen. Die
Sozialausgaben werden dabei trotz der anerkann-
ten Notwendigkeit einer Existenzsicherung nicht
ausgenommen — die Kosten fiir Renten, Gesund-
heit und Arbeitslosigkeit sollen reduziert wer-
den. In diesem Zusammenhang werden insbe-
sondere im Falle Lettlands die bisherigen Sanie-
rungsschritte begriifit, die einschneidender als in



anderen Krisenldnder waren. Doch hingt die
Gesundung der Staatsfinanzen mafigeblich von
der weiteren Wirtschaftsentwicklung und den
damit verbundenen Steuereinnahmen ab, da die
Kiirzungen zunehmend an eine Akzeptanzgrenze
stoBen.

Doch wie soll die Riickkehr zu einem ange-
messenen Wirtschaftswachstum im Baltikum ge-
lingen? Nach vorherrschender Meinung ist fiir
die Erholung der drei Linder eine Riickbe-
sinnung der Wirtschaft auf die Pflege der Ex-
portmérkte entscheidend. Entsprechend sollte die
Erhohung der internationalen Wettbewerbsfahig-
keit im Vordergrund stehen. Dabei geht es nicht
nur um ein groferes Durchsetzungsvermogen im
europdischen Wettbewerb, sondern um die Er-
schlieBung wichtiger Mairkte in wachstums-
starken Schwellenlédndern. So sollte etwa der
Handel mit der BRIC-Gruppe weniger vom tra-
ditionellen Russlandhandel geprégt sein, sondern
verstarkt die Zukunftsmérkte in den bevol-
kerungsreichsten Landern der Welt einbeziehen.
Dies wird aber nicht mit einer Exportpalette ge-
lingen, die von Rohstoffen oder arbeitsintensi-
ven Gitern dominiert wird. Die baltischen
Standorte miissen sich vielmehr fiir human-
kapital- und technologieintensive Produktionen
im Rahmen globaler Wertschopfungsketten
empfehlen.

Die internationale Wettbewerbsfihigkeit balti-
scher Unternehmen wurde bereits durch die bis-
herigen realen Abwertungen gestérkt, die realen
Lohnstiickosten sanken spiirbar. Litauen scheint
in dieser Hinsicht einen geringeren Nachhol-
bedarf aufzuweisen, da es der exportorientierten
Wirtschaft des Landes selbst in den Boomjahren
gelang, Kosten und Produktivitdtsentwicklung
im Einklang zu halten. Ergénzend bedarf es in
allen drei Landern einer weiteren Flexibilisie-
rung der Arbeitsmirkte, vor allem um die Wan-
derung von Arbeitskriften in den Exportsektor
zu fordern.2! Darunter fallen eine Optimierung
der Arbeitsvermittlung, was bessere Stelleninfor-

21 Die baltischen Arbeitsmirkte galten bereits vor der Kri-
se als relativ flexibel. Die im Sommer 2009 in Estland und
Litauen verabschiedeten Arbeitsmarktreformen, die zu
geringeren Kiindigungskosten bzw. variableren Arbeitszei-
ten und Beschéftigungsverhdltnissen fiihrten, haben die
Flexibilitdt bereits weiter erhoht (Purfield und Rosenberg
2010: 25).
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mationssysteme und eine intensivere Betreuung
bei der Beschéftigungssuche einschlief3t, Ange-
bote und Anreize zur (Weiter-)Qualifizierung
sowie steuerliche Anreize fiir den Arbeitsplatz-
wechsel. Des weiteren sollten vorhandene For-
dermittel, etwa der EU, nicht ldnger in binnen-
orientierte Wirtschaftszweige, wie den Eigen-
heim- und Wohnungsbau flieen, sondern statt-
dessen die Exportbasis liber Anreize fiir FuE-,
Infrastruktur- und Anlageinvestitionen starken.

Die Riickbesinnung auf unbestreitbare Re-
form- und Integrationserfolge sowie auf die da-
mit verbundenen Tugenden wiirde die Fortset-
zung des wirtschaftlichen Aufholprozesses im
Baltikum wesentlich erleichtern. Mit einer Wirt-
schaftspolitik, die eine nachhaltige Entwicklung
unterstiitzt, wiaren zwar Wohlstandsspriinge wie
in der jiingeren Vergangenheit wenig wahr-
scheinlich, eine Riickkehr der ,,baltischen Tiger
diirfte ohne die Ubertreibungen und Wachstums-
phantasien der Boomjahre ausgeschlossen sein.
Jedoch wire ein ,,Comeback™ Estlands, Lett-
lands und Litauens als solide Marktwirtschaften,
die sich wieder Schritt fiir Schritt in der Wohl-
standshierarchie der EU hocharbeiten, umso
wahrscheinlicher.
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Anhang

Ubersicht Al:
Zuordnung von Giitern nach dem internationalen Warenverzeichnis fiir den Auflenhandel (SITC) zu den
spezifizierten Giiterarten?

Giliterarten Bezeichnung nach SITC rev.2
Rohstoffintensive Giiter 0, 2 ohne 26, 3 ohne 35, 4, 56, 57
Arbeitsintensive Giiter 26, 6 ohne 62, 67, 68, 8 ohne 87
Kapitalintensive Giiter 1, 35,53, 55,62, 67, 68, 793
Erzeugnisse der mobilen Schumpeter-Industrien 51,52, 58,59,75,76,77
Erzeugnisse der immobilen Schumpeter-Industrien 54,71,72,73,74,78, 791, 792, 87

aDie dargestellte Zuordnung basiert auf SITC rev. 2 und wurde fiir die Berechnungen entsprechend in SITC
rev. 3 konvertiert.

Quelle: Klodt (1987: 29-37); Heitger et al. (1992: 43-45); eigene Zusammenstellung.
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Abbildung Al:
Relative Pro-Kopf-Einkommen in den EU-Staaten 2008-20092
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aPro-Kopf-Einkommen der baltischen Staaten in Prozent des durchschnittlichen Pro-Kopf-Einkommens der EU-
15-Staaten auf Basis von Kaufkraftstandards. — L = Luxemburg (Grand-Duché¢), Lettland, NL = Niederlande,
IRL = Irland, A = Osterreich, S = Schweden, DK = Dinemark, GB = Vereinigtes Kénigreich, D = Deutschland
(einschlieflich Ex-DDR seit 1991), B =Belgien, FIN = Finnland, F = Frankreich, E = Spanien, I=Italien,
CY = Zypern, GR = Griechenland, SLO = Slowenien, CZ = Tschechische Republik, P =Portugal, M = Malta,
SK = Slowakei, EST = Estland, H = Ungarn, PL =Polen, LT = Litauen, LV = Lettland, RO = Rumaénien,
BG = Bulgarien. — bNicht vorhanden.

Quelle: EUROSTAT (2010a); eigene Darstellung und Berechnungen.



Abbildung A2:
Entwicklung von Binnennachfrage und BIP in den baltischen Staaten 2000-2010
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Abbildung A3:
Privater Konsum in den baltischen Staaten 200020092
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Quelle: EUROSTAT (2010a); eigene Darstellung und Berechnungen.

Abbildung A4
Langfristige Zinsen in den baltischen Staaten und Deutschland 2001-20102
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aZinssétze auf 10jéhrige Staatsanleihen zum letzten Monat eines Quartals; fiir Estland: aufgrund fehlender lang-
fristiger Staatsanleihen Zinsindikator der ECB auf Basis unterschiedlicher Kredite mit einer Laufzeit von bis zu

einem Jahr.
Quelle: ECB (2010); eigene Darstellung und Berechnungen.
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1647.  Berger, A., M. Busse, P. Nunnenkamp und M. Roy (2010). Do
Trade and Investment Agreements Lead to More FDI?
Accounting for Key Provisions Inside the Black Box. Kiel,
26 S.

1648.  Alfarano, S., und T. Lux (2010). Extreme Value Theory as a
Theoretical Background for Power Law Behavior. Kiel, 10 S.
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Joachim Scheide: Konjunkturverlauf: Lassen Sie sich kein
V fiir ein L vormachen. 13. Januar.

Jens Boysen-Hogrefe, Nils Jannsen und Carsten-Patrick Meier: Nach
der Rezession — Schnelle Erholung oder schlapper Aufschwung?
16. Februar.

Rolf J. Langhammer: Griechenlands Schuldenstabilisierung liuft
iiber die Exporte. 24. Februar.

Dennis J. Snower: Griechenland muss sein Haus selbst in Ordnung
bringen. 1. Mérz.

Inna Melnykovska und Rainer Schweickert: Ukraine nach der
Prisidentschaftswahl — verpasste Chancen, neue Perspektive?
10. Miérz.

Rolf J. Langhammer: Nach der Krise: Entwicklungslinder miissen
neue Wege in ihrer Handelspolitik gehen. 16. April.

Dennis J. Snower: Das Rettungspaket allein kann die Euro-Zone
nicht langfristig stabilisieren. 23. Juli.

Rolf J. Langhammer: Verbote von Finanzmarktprodukten sind
ineffizient. 26. Juli.

Rainer Schweickert. Zweifel an Estlands Nachhaltigkeit der In-
flationsbekdmpfung. 30. Juli.

Rolf J. Langhammer: Die USA schwicheln: Vorsicht Ansteckungs-
gefahr. 3. September.

Dennis J. Snower: Die Rettung des Euros: Auf die richtige Strategie
kommt es an. 13. September.

Rainer Schweickert. Der Euro in der Krise: Eine Chance, die Geburts-
fehler der Wihrungsunion zu beheben. 22. September.

Alfred Boss: Konsolidierung der éffentlichen Haushalte unverindert
erforderlich, aber Reformbedarf bei der Unternehmensbesteuerung.
4. Oktober.

Rolf J. Langhammer: Kann Asien die Weltwirtschaft aus dem tiefen
Tal ziehen? 9. November.

Nils Jannsen und Joachim Scheide: Nochmalige quantitative Lockerung
in den USA: Ein Ritt auf dem Tiger. 15. November.

Dennis J. Snower: Aufschwungzeit — Reformzeit. 18. November.

Henning Klodt: Hochtief: Wer hat Angst vor feindlichen Ubernahmen?
25. November.
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Weltkonjunktur und deutsche Konjunktur im Winter 2009
Kiel, Januar 2010. 68 S. 18 Euro.

Droht in Deutschland eine Kreditklemme?

Jens Boysen-Hogrefe, Jonas Dovern, Dominik Groll, Bjérn
van Roye und Joachim Scheide

Kiel, Januar 2010. 38 S. 18 Euro.

Die Hartz IV-Falle: Wenn Arbeit nicht mehr lohnt

Alfred Boss, Bjérn Christensen und Klaus Schrader
Kiel, Marz 2010. 40 S. 18 Euro.

Weltkonjunktur im Frithjahr 2010
Kiel, April 2010. 59 S. 18 Euro.

Deutsche Konjunktur im Frihjahr 2010
Kiel, April 2010. 31 S. 9 Euro.

Subventionen in Deutschland: Der Kieler Subventionsbericht

Alfred Boss und Astrid Rosenschon
Kiel, Juni 2010. 76 S. 18 Euro.

Weltkonjunktur und deutsche Konjunktur im Sommer 2010
Kiel, Juni 2010. 50 S. 18 Euro.

Weltkonjunktur und deutsche Konjunktur im Herbst 2010
Kiel, September 2010. 80 S. 18 Euro.

Tiger oder Bettvorleger? Die baltischen Staaten nach der Krise

Klaus Schrader und Claus-Friedrich Laaser
Kiel, November 2010. 30 S. 9 Euro.
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