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Executive Summary
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AuBerungen aus der Bundesbank und aus der EZB haben eine Debatte angesto-
Ren, ob ein héherer Lohnanstieg in Deutschland aufgrund seiner positiven Wir-
kungen auf die Nachfrage ein geeignetes Instrument sei, die Konjunktur in
Deutschland und damit im Euro-Raum anzuregen und so einer Deflation entge-
genzuwirken.

Die Diskussion iiber deflationdre Gefahren im Euro-Raum ist allerdings aus heuti-
ger Sicht iiberzogen. Der Riickgang der Teuerung im Lauf der vergangenen Jahre
ist zum Teil auf sinkende Rohstoffpreise zuriickzufiihren, zum Teil auf die in vielen
Lindern geringe Auslastung der Kapazititen. Wenn die europdischen Krisenldn-
der wirtschaftlich wieder auf die Beine kommen, wird auch das Preisniveau aller
Voraussicht nach wieder in gesundem AusmafR steigen. Dafiir sind aber Reformen
wichtig, die das Wachstum steigern, nicht Nachfragestimuli.

Allerdings kdnnten negative Nachfrageschocks, etwa ein Einbruch des Exports,
die Gefahr einer Deflation verstirken. Die Frage ist dann, ob in einem solchen
Fall die Lohnpolitik ein geeignetes Instrument wiére, dem entgegenzuwirken.

Im Fall Deutschlands wdre es falsch, von einer Lohnpolitik im Sinne einer
einheitlichen Makropolitik zu sprechen. Deutschland ist gekennzeichnet durch
Tarifautonomie mit dezentralen Lohnverhandlungen auf Regionen- und Bran-
chenebene. Einfluss auf die Tarifléhne kann der Stadt nur indirekt nehmen,
durch Gestaltung der Rahmenbedingungen fiir den Arbeitsmarkt. Allerdings
scheint die Bereitschaft der Politik einzugreifen zugenommen zu haben, wie
die Einfiihrung des gesetzlichen, einheit/ichen und flichendeckenden Mindest-
lohns zeigt.

Die von den Tarifparteien ausgehandelten Lohne stiegen seit einiger Zeit aber
auch ohne Eingriffe seitens der Politik beschleunigt, weil sich aufgrund des de-
mografischen Wandels die Knappheitsrelationen am Arbeitsmarkt verdndert ha-
ben. Eine Stimulierung der Binnennachfrage braucht es in Deutschland vor die-
sem Hintergrund nicht, schon gar nicht durch kiinstliche Lohnsteigerungen.

Im Gegenteil: Lohnsteigerungen, die nicht durch einen entsprechenden An-
stieg der Produktivitit untermauert sind, dirften kaum Wirkungen auf die
Nachfrage haben. Unternehmen verfiigen namlich liber mehrere Moglichkei-
ten, sich anzupassen. Eine ist die Senkung lbertariflicher Leistungen, was in
einer negativen Lohndrift zum Ausdruck kommt. Eine zweite sind MalBnahmen
zur Steigerung der Produktivitit, die auf einen Abbau von Beschéftigung hin-



auslauft. Insofern diirfte von einem , kiinstlichen” Tariflohnanstieg nur wenig
bei den Einkommen der Arbeitnehmer ankommen.

Eine Simulation mit dem RWI-Konjunkturmodell verdeutlicht, dass die Nach-
fragewirkungen eines nicht von einer hohere Produktivitit begleiteten Lohn-
anstiegs in der Tat nur kurzfristiger Natur und gering sind. Die Einkommens-
gewinne werden u.a. durch eine negative Lohndrift, einen Abbau von Beschéf-
tigung, den Verlust an preislicher Wetthewerbsfihigkeit und eine héhere Infla-
tion aufgezehrt. AulBerdem leidet die Investitionstatigkeit.

Aufgrund der nur geringen und kurzfristigen Nachfrageeffekte in Deutschland
gehen von krdftigeren Lohnsteigerungen in Deutschland kaum anregende Wir-
kungen auf die Konjunktur im Euro-Raum aus. Einem Gewinn an preislicher
Wettbewerbsfihigkeit der Euro-Raum-Lander gegeniiber Deutschland stiinde
eine abnehmende deutsche Importnachfrage gegeniiber. Der schwachen Kon-
Junktur im Euro-Raum wiirden hohe Lohnsteigerungen in Deutschland kaum
helfen.

Es ist selbstverstindlich erstrebenswert, dass die Einkommen der Arbeitneh-
mer in einer Volkswirtschaft steigen. Dies kann jedoch nicht liber eine Umver-
teilungspolitik erreicht werden, die einseitig die Lohne erhoht. Das Fundament
hoherer Einkommen muss vielmehr eine héhere wirtschaftliche Leistungsfa-
higkeit sein, die nur durch eine das Wachstum fordernde Politik erreicht wer-
den kann.
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1. Hintergrund der Diskussion

Die wirtschaftliche Entwicklung im Euro-Raum ist nach wie vor unbefriedigend.
Zwar expandiert die Wirtschaft seit der Jahresmitte 2013 in der Grundtendenz wie-
der. Jedoch sind die gesamtwirtschaftlichen Kapazitdten immer noch unterausge-
lastet, und die Arbeitslosigkeit ist in vielen Landern hoch. Da die geldpolitische
Stimulierung durch die EZB nicht im erhofften MaRe wirkt und die finanzpolitischen
Maoglichkeiten aufgrund der in vielen Léndern immer noch hohen Staatsdefizite und
Schuldenstdnde begrenzt sind, hélt der Euro-Raum gewissermalen Ausschau nach
anderen Moglichkeiten, die wirtschaftliche Aktivitat zu stimulieren.

Im Fokus steht dabei schon seit langerem Deutschland. Dessen Binnennachfrage
sei schwach, was sich in hohen und wachsenden Leistungsbilanziiberschiisse nie-
derschlage. Deshalb miisse Deutschland seine Binnennachfrage stimulieren, wofiir
héhere Lohnabschliisse ein probates Mittel seien. Durch sie wiirde die deutsche
Konsumnachfrage stimuliert, und auRerdem erleichterten héhere Lohnsteigerungen
in Deutschland den Anpassungsprozess in den Léndern, die unter ihrer geringen
preislichen Wettbewerbsfahigkeit leiden.

Vor diesem Hintergrund fielen AuBerungen der Deutschen Bundesbank auf
fruchtbaren Boden:, die in weiten Teilen der Offentlichkeit so interpretiert wurden,
dass nunmehr sogar die Bundesbank fiir eine Lockerung der lohnpolitischen Zu-
riickhaltung pladiere. Ausloser dieser Debatte war Jens Ulbrich, der Leiter der
Volkswirtschaftlichen Abteilung der Bundesbank, dessen Aussagen bei einem Ge-
sprach mit dem Deutschen Gewerkschaftsbund der Spiegel mit den Worten wieder-
gab, ,es sei nun an der Zeit, Lohne und Gehélter deutlich zu erhéhen” (Detmer,
Reiermann 2014: 58). Genannt wurde in dem Spiegel-Beitrag ein Verteilungsspiel-
raum von 3 bis 3,25%, wie er auch spater von Bundesbhankprasident Jens Weid-
mann in einem Interview mit der Frankfurter Allgemeinen Zeitung (FAZ) bestatigt
wurde (Plickert 2014).

Man konnte die Debatte an dieser Stelle mit dem Hinweis beenden, dass die Vor-
stellungen der Bundesbank zum Verteilungsspielraum keineswegs neu sind und
nicht von der Einschitzung anderer Okonomen abweichen. So bezifferte der Sach-
verstandigenrat den lohnpolitischen Verteilungsspielraum in den vergangenen

1So sprach sich der Chefvolkswirt der EZB Peter Praet kurz nach den Bundesbank-AuRerungen
ebenfalls im Spiegel fiir hohere Tarifabschliisse in Deutschland aus (o.V. 2014a). Auch die IMF-
Chefin Christine Lagarde dulBerte sich in dieser Richtung (0.V. 2014b).
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Schaubild 1
Lohnpolitischer Verteilungsspielraum nach dem Konzept des Sachverstandigenrates
2003-2013, Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in %
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Sachverstindigenrat 2013: 497. Zur Methode vgl. Sachverstindigenrat 2008: 463-xxx.

Jahren - ldsst man das Rezessionsjahr 2009 aulRen vor - durchaus in dieser Gro-
Renordnung (Schaubild 1). Den Verteilungsspielraum definiert der Rat dabei als
jene Lohnsteigerung, die in der gesamtwirtschaftlichen Betrachtung mit Beschafti-
gungsstabilitdt vereinbar ist, und nicht als eine konkrete Empfehlung kiinftigen
Handelns an die Tarifparteien. Lohnsteigerungen iiber dieses am Produktivitéts-
wachstum orientierte MaR hinaus drohen jedoch Beschéaftigung zu vernichten - und
auf diese Weise wiederum zu einer Ddmpfung der gesamtwirtschaftlichen Nachfra-
ge zu fiihren.

Hinzu kommt, dass die Aussagen der Bundesbank inzwischen von der Realitat
eingeholt wurden. Ohnehin stellten sich die Binnennachfrage und insbesondere der
Private Konsum in den vergangenen Jahren und aller Voraussicht nach auch in der
ndheren Zukunft als die wichtigsten Faktoren des deutschen Wirtschaftswachstums
dar. Der herausragende Grund dafiir ist der im internationalen Vergleich aulReror-
dentlich robuste Arbeitsmarkt. Diese in den vergangenen Jahren gezeigte Krisenfes-
tigkeit der deutschen Beschéftigung diirfte wiederum nicht zuletzt an der im Zuge
von Hartz-Reformen und Agenda 2010 gewachsenen Flexibilitit des deutschen
Arbeitsmarkts - und vor allem der damit verbundenen Einrichtung eines Niedrig-
lohnsektors - liegen (SVR 2013).
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Schaubild 2
Tarifverdienste auf Monatsbasis
2007-2014, Verdanderungen gegeniiber dem Vorjahr in %
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Nach Angaben der Deutschen Bundesbank.

In der ersten Jahreshalfte 2014 stiegen im Einklang mit dieser Beobachtung die
Tariflohne im Durchschnitt um 3,4%, nachdem sie bereits in den beiden Vorjahren
deutlich rascher gestiegen waren als der langfristige Durchschnitt (Schaubild 2).
Insofern ordnet die Bundesbank lediglich - und so wollte Prasident Weidmann in
seinem FAZ-Interview die Aussagen von Ulbrich verstanden wissen - die tatsachli-
che Lohnentwicklung der vergangenen Monate mit Blick auf die Preisstabilitat
angemessen ein. Doch Lohnsteigerungen sind nicht nur vor allem als eine Reflekti-
on von gesamtwirtschaftlicher Starke und nicht als ein Instrument zu deren Herbei-
fiilhrung anzusehen. Entsprechende Simulationsrechnungen (SVR 2010) lassen es
zudem bezweifeln, nicht zuletzt aufgrund der damit verbundenen negativen Be-
schaftigungswirkungen, dass isolierte Lohnsteigerungen in Deutschland ein proba-
tes Mittel sein konnten, um den europdischen Partnerldndern wichtige Wachs-
tumsimpulse zu verleihen.

Dass die Bundesbank derzeit iiberhaupt eine lohnpolitische Debatte fiihrt, ist da-
her nur im Kontext der in Deutschland wie im Euro-Raum sehr niedrigen Inflation
nachvollziehbar. Denn wiirden die Tarifparteien in ihren anstehenden Verhandlun-
gen davon ausgehen, dass die Preise auf Dauer nur wenig steigen, konnte dies
dazu fiihren, dass die Inflationserwartungen demnéchst nicht mehr an der Zielrate
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der EZB verankert sind, womit die Gefahr zunahme, dass der Euro-Raum in eine
Deflation rutscht. Ungliicklicherweise dokumentieren die begleitenden Aussagen
der EZB, dass sie weder die Wurzeln des deutschen Arbeitsmarkterfolgs der ver-
gangenen Jahre zur Kenntnis nimmt, noch die Tatsache, dass sich Deutschland
schon seit einigen Jahren auf einem Pfad starkeren Lohnwachstums befindet.

Vor diesem Hintergrund stellen sich zwei Fragen, auf die in der vorliegenden Stu-
die eingegangen werden soll. Erstens: Ist die Gefahr einer Deflation im Euro-Raum
tatsachlich als so hoch einzuschétzen, dass die Notenbank aus Sorge um die Erfiil-
lung ihres Mandats eine lohnpolitische Debatte anstoRt? Zweitens: Was sind die
Folgen des auch unabhéangig von der gegenwartigen Debatte inzwischen kraftige-
ren Lohnanstiegs in Deutschland fiir die Binnennachfrage hierzulande, fiir die
Konjunktur im Euro-Raum und fiir die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Wirt-
schaft?

2. Steht der Euro-Raum vor einer Deflation?

Der Preisanstieg im Euro-Raum hat sich im Laufe der vergangenen Monate deut-
lich verlangsamt. Nachdem die Inflationsrate am |ahresanfang 2013 mit 2% der
Zielrate der EZB sehr nahe gelegen hatte, betrug sie im August 2014 nur noch
0,3%, (Schaubild 3). Da die Notenbank allerdings auf eine solche Zielverfehlung
nur noch eingeschréankt reagieren kann, weil der Zins bereits die Nullzinsschranke
erreicht hat, besteht vielfach die Befiirchtung, der Euro-Raum steuere auf eine lang
anhaltende Phase der Stagnation und Deflation zu. Dieser, so die Schlussfolgerung,
sei friihzeitig wirtschaftspolitisch zu begegnen, damit sie sich nicht verfestigen
konne (Ahearne et al. 2002)

Allerdings sollte vor jedem Therapievorschlag eine sorgfiltige Diagnose stehen,
da Therapien bei unzutreffender Diagnose durchaus Schaden anrichten kdnnen. Im
vorliegenden Falle kdnnte Schaden entstehen, wenn der Reformdruck auf die Kri-
senlander des Euro-Raums iibermdRig gemindert und so die notwendigen Struk-
turreformen in noch weitere Ferne riicken wiirden. So sinkt die Inflationsrate im
Euro-Raum ja auch deshalb, weil die Krisenldnder dabei sind, ihre preisliche Wett-
bewerbsféhigkeit wieder herzustellen, was mit niedrigen Kosten- und Kostensteige-
rungen oder gar mit -riickgangen einhergeht. Zudem ist die deutliche Verlangsa-
mung des Anstiegs des Harmonisierten Verbraucherpreisindex derzeit nicht un-
maRgeblich durch exogene Faktoren bestimmt. Zum einen sinken bereits seit eini-
ger Zeit die Weltmarktpreise fiir Nahrungsmittel, und der Preis fiir Rohdl ist seit
Monaten bemerkenswert stabil geblieben. Insgesamt geht daher von den Rohstoff-
markten ein ddmpfender Einfluss auf die Preisentwicklung aus.
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Schaubild 3
Inflation im Euro-Raum
2007-2014, Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in %

5.0
4,0
3.0
2,0
1,0

0,0

-1,0

2007 | 2008 | 2009 | 2010 2011 2012 2013 | 2014

Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI)
= = = = Kerninflation (HVPI ohne Energie und unbearbeitete Lebensmittel)

Kerninflation zu konstanten Steuersatzen

Nach Angaben von Eurostat.

Fiir die Geldpolitik entscheidend sollte daher der inldndisch determinierte Preis-
auftrieb sein. Dieser kommt besser in der Kerninflation zum Ausdruck, hier verstan-
den als Verdnderungsrate der Verbraucherpreise ohne Preise fiir Energie und
unbearbeitete Lebensmittel. Zum anderen hatten in den vergangenen |ahren viele
Lander Steuern angehoben, um ihre Staatshaushalte zu konsolidieren. Dies erhdhte
die Inflation zeitweise deutlich, jedoch gehen davon inzwischen nur noch geringe
Wirkungen aus.

Betrachtet man die Kerninflation zu konstanten Steuersétzen, so stellt sich der
Riickgang der Inflation im Euro-Raum weniger dramatisch dar. Die so berechnete
Inflationsrate erreichte Ende 2011 mit 1,8% ihren vorerst letzten Hochststand und
lag im Juli 2014 bei 0,6%, womit allerdings auch sie die Zielrate der EZB deutlich
unterschreitet.

Von einer Deflation im Euro-Raum kann also bisher keineswegs die Rede sein.
Selbst in den Krisenldndern, die auf dem Weg zur wirtschaftlichen Gesundung
erhebliche Korrekturen ihres {iberhéhten Lohn- und Preisniveaus dringend bengtig-
ten, lassen sich deflationdre Tendenzen nur vereinzelt feststellen. SchlieBlich be-
deutet dort die Korrektur der Verhéltnisse, welche das betreffende Land mit in die
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Krise gefiihrt haben, dass es im Sinne der internationalen Wetthewerbsféhigkeit
kiinftig besser dasteht; es erwdchst daraus also erst recht kein Anlass fiir deflatio-
nare Erwartungen.

Dies wirft die Fragen auf, inwieweit in der aktuellen Krise iberhaupt ein systema-
tischer Zusammenhang zwischen Inflation und gesamtwirtschaftlicher Kapazitéts-
auslastung bestanden hat und weiter besteht. Ware dies der Fall, so sprache dies
dafiir, dass mit der erwarteten konjunkturellen Besserung sich auch der Preisauf-
trieb im Euro-Raum wieder verstarken wiirde. Aktuell unterscheidet sich die ge-
samtwirtschaftliche Kapazitdtsauslastung zwischen den Landern des Euro-Raums
betrichtlich. Wihrend die Wirtschaft z.B. in Deutschland oder Osterreich mit anna-
hernd normalem Auslastungsgrad produziert, ist die Auslastung in den Krisenldn-
dern des Euro-Raums sehr niedrig.

Allerdings lasst sich das wahre Ausmal der Unterauslastung nur schwer messen,
da aufgrund der Krise ein Teil des Kapitalstocks obsolet wurde, und sich damit auch
die Produktionsmdglichkeiten verringert haben. GemaR dem Okun’schen Gesetz -
das lediglich eine empirische Regularitdt aufgreift - libersetzen sich Verdnderun-
gen in der gesamtwirtschaftlichen Kapazitdtsauslastung tendenziell in Verédnderun-
gen der Arbeitslosenquote. Die Arbeitslosenquote hat hier den Vorteil, dass sie mit
erheblich geringerer Datenunsicherheit behaftet und zeitndher verfiigbar ist. Sie
misst gewissermallen die Auslastung des Produktionsfaktors Arbeit und gibt damit
Aufschluss dariiber, ob und wie weit von den Lohnen Inflationsdruck ausgeht.

Schaubild 4 zeigt den engen Zusammenhang zwischen der Verdnderung der Lage
am Arbeitsmarkt und der Verdnderung der Kerninflation in den Landern des Euro-
Raums.2 In Griechenland, Spanien und Zypern, wo die Arbeitslosigkeit erheblich
gestiegen ist, bildeten sich auch die Inflationsraten am starksten zuriick. In
Deutschland, Osterreich und Belgien, wo sich die Lage am Arbeitsmarkt verbesserte
oder nur wenig verschlechterte, waren die Inflationsraten am |ahresende 2013 nur
wenig niedriger als vor der groRen Rezession. Klitgaard und Peck (2014) erhalten
ein dhnliches Bild, wenn sie an Stelle der Kerninflation Anderungen im Lohnanstieg
mit der Veranderung der Lage am Arbeitsmarkt vergleichen.

Soweit spricht einiges dafiir, dass der Euro-Raum nicht vor einer Deflation steht,
sondern dass die Inflationsraten wieder anziehen werden, wenn die Kapazitatsaus-
lastung wieder steigt. Dies gilt erst recht fiir Deutschland, wo die Preissteigerungs-
raten nach wie vor deutlich hoher sind als im iibrigen Euro-Raum.

2 Ein solcher Zusammenhang zeigt sich fiir den Euro-Raum insgesamt wie fiir die groRen EU-
Léinder auch im Zeitverlauf. Vgl. T. Schmidt et al. (2014): 29-31.
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Schaubild 4
Verdnderung von Arbeitslosigkeit und Kerninflation im Euro-Raum
Dezember 2013 im Vergleich zum Dezember 2007, Verdnderungen in %-Punkten
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3. Risiken niedriger Preissteigerungsraten

Die zu erwartende Erholung im Euro-Raum diirfte sich jedoch nur sehr schlep-
pend vollziehen, so dass der Preisauftrieb in néchster Zeit moderat bleiben diirfte.
Aus dieser niedrigen erwarteten Preisentwicklung erwachsen aber zwei Gefahren.

Erstens konnte der Euro-Raum von einem negativen Schock getroffen werden,
welcher die wirtschaftliche Entwicklung neuerlich belastet. Bei Leitzinsen an der
Nullzinsschranke kann die EZB mit konventioneller Geldpolitik nicht gegensteuern,
was die Gefahr in sich birgt, dass Haushalte ihre Erwartungen anpassen und nun-
mehr von sinkenden Preisen ausgehen. Dies konnte eine Negativspirale aus sinken-
der Nachfrage und sinkendem Preisniveau in Gang setzen, da die nominalen Zinsen
an der Nullzinsschranke festhdngen, so dass bei sinkendem Preisniveau die Real-
zinsen stiegen und somit die Nachfrage belasteten. Auf das Eintreten einer derarti-
gen Zuspitzung seitens der Notenbank vorbereitet zu sein, heilt angesichts der
Nebenwirkungen und Risiken jedes Eingreifens natiirlich nicht, bereits vorab ent-
sprechende GegenmaRnahmen einzuleiten.

12/26



Zweitens konnten die Wirtschaftssubjekte bei wiederholtem Verpassen des Inflati-
onsziels auf die Idee kommen, die EZB verfolge gar nicht das offiziell verkiindete
Inflationsziel von knapp 2%. Dies gilt insbesondere dann, wenn die Notenbank mit
einer Riickfiihrung der als expansiv wahrgenommenen MaRnahmen beginnt, ob-
wohl die Inflationsrate noch deutlich unterhalb des Zielwertes liegt und keinerlei
Uberhitzungserscheinungen in der Realwirtschaft erkennbar sind. Als Folge diirften
rationale Haushalte ihre Erwartung beziiglich der mittel- und langfristigen Inflati-
onsentwicklung senken, was in einem Absinken des neutralen nominalen Zinses in
der Volkswirtschaft resultiert. Wenn der nominale Zins jedoch bereits an der Null-
zinsschranke festhangt, fiilhrt dies zu in einem Anstieg des Realzinses, was wie ein
negativer Schock wirkt und die Nachfrage belastet.

Aktuell ist sich die EZB des Risikos bewusst, dass die Periode niedriger Inflation
sich in einem Absinken der mittelfristigen Inflationserwartungen niederschlagen
konnte. Wohl auch deshalb wurde bei der Verkiindung der am 4.9.2014 beschlosse-
nen MaRnahmen auf leicht riickldufige Inflationserwartungen hingewiesen. Gleich-
wohl diirften die Inflationserwartungen weiterhin knapp unter der 2%-Marke ver-
ankert sein. So ergab die Umfrage der EZB unter Prognostikern (Survey among
Professional Forecasters), dass diese fiir die mittlere Frist (5 Jahre) von einer Inflati-
onsrate von 1,9% ausgehen. Die aus Finanzmarktdaten gewonnenen erwarteten
Inflationsraten sinken insbesondere fiir die beiden kommenden Jahre; die in fiinf
Jahren erwarteten Raten sind in den vergangen Monaten zwar ebenfalls leicht
gesunken, lagen aber zuletzt mit etwa 2% im Einklang mit dem Inflationsziel der
EZB.

Allerdings kdnnte ein exogener Schock den Euro-Raum an den Rand einer Defla-
tion treiben. Ein Ausbrechen aus der dann drohenden Negativspirale ist aus theore-
tischer Sicht durch die Geldpolitik méglich, jedoch mit erheblichen Kosten verbun-
den. Das Versprechen zur Unvernunft (Eggertsson 2003) ist hier das meist diskutier-
te Szenario. Hierbei verspricht die Zentralbank das Zinsniveau langer niedrig zu
halten als dies eigentlich optimal wére. Dies schldgt sich in einem Anstieg der
erwarteten Inflation und so durch ein Absinken des realen Zinses auch in einer
Belebung der Konjunktur nieder. Allerdings kdnnte es schwierig werden, spéter das
Inflationsziel wieder zu verankern.

Eine andere Moglichkeit, die Volkswirtschaft aus der Deflation zu befreien, sind
Preisschocks. Diese kdnnen exogener Natur sein, kdnnen aber auch intern generiert
werden, z.B. durch hohe Lohnabschliisse.s Fiir viele Lander des Euro-Raums stellt

3 Im Jahr 2003 gab es eine Diskussion, ob Deutschland eine Deflation drohe. Damals forderte
Kromphardt (2003) ebenfalls als GegenmaRnahme eine expansive Lohnpolitik.
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eine forcierte Lohnanhebung derzeit allerdings keine Option dar. Sie haben seit
Einfiilhrung des Euro an preislicher Wettbewerbsfahigkeit verloren und stehen
damit eher vor der Aufgabe, diese durch zuriickhaltende Lohnabschliisse zuriickzu-
gewinnen. Fiir Deutschland hingegen stellt sich hingegen aus der Sicht mancher
die Situation umgekehrt dar. Geringe Lohnanhebungen in der Vergangenheit haben
die preisliche Wetthewerbsfdhigkeit Deutschlands verbessert (manche wiirden
sagen zu Lasten des lbrigen Euro-Raums), zugleich aber die Binnennachfrage
vermeintlich geschwacht.

Hohere Lohnabschliisse konnten dabei, so wohl die Argumentation, sogar drei
Probleme auf einmal I6sen: Erstens konnten sie einen Preisschock auslésen, der die
Deflationsgefahren im Euro-Raum mindert. Zweitens konnte sie die Binnennachfra-
ge starken und damit die Konjunktur im Euro-Raum anschieben. Drittens wiirden
héhere Lohnzuwéchse und Preissteigerungsraten in Deutschland jenen Mitgliedern
des Euro-Raums die Anpassungsprozesse erleichtern, die an preislicher Wettbe-
werbsfahigkeit verloren haben. Ob allerdings eine expansive Lohnpolitik in
Deutschland eine solche ,Wunderwaffe“ darstellt, ist mehr als fraglich, wie im
folgenden Abschnitt ausgefiihrt wird.

4 Sind hohere Lohnabschliisse eine geeignete Antwort auf
Deflationsrisiken?

0b hohere Lohnabschliisse ein geeignetes Instrument darstellen, muss vor dem
Hintergrund zweier gegenldufiger Effekte bewertet werden.

- Llangfristig fiihren Lohnabschliisse, die Inflation und Produktivitdtswachstum
libersteigen, zu einer Verteuerung des Faktors Arbeit und so zu einem Anstieg
der natiirlichen Arbeitslosenquote.

- Kurzfristig kdnnen sie unter gewissen Umstidnden durchaus einen positiven
konjunkturellen Impuls setzen. Voraussetzung hierfiir sind Friktionen am Ar-
beitsmarkt, d.h. Arbeitgeber kénnen nur verzogert auf die verdnderte Kosten-
struktur im Produktionsprozess mit einer Reduktion des Arbeitseinsatzes rea-
gieren.:

4 AuRerdem muss angenommen werden, dass die Zentralbank den kurzfristigen konjunkturellen
Impuls nicht durch eine Anpassung der geldpolitischen Ausrichtung neutralisiert, was eigentlich
ihre Aufgabe wire, was sie aber in der gegenwidrtigen Situation wohl nicht tun wiirde.
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4.1 Tarifléhne und Effektivihne

Schon von einer Lohnpolitik als Pendant zur Geld- und zur Finanzpolitik zu reden,
ist schwierig. In Deutschland herrscht bekannter MaRen Tarifautonomie, so dass
iber Lohne dezentral auf Branchenebene und regional differenziert zwischen Ar-
beitgebern und Gewerkschaften verhandelt wird. Zwar hat die Wirtschaftspolitik die
Maoglichkeit, indirekt auf die Lohnentwicklung Einfluss zu nehmen. Eine aktive Rolle
des Staates in den Tarifverhandlungen ist jedoch - anders als in manchen européi-
schen Landerns - nicht vorgesehen, und eine staatliche Einflussnahme auf Tarifver-
handlungen stellt im Selbstverstdndnis von Arbeitgebern wie Gewerkschaften im-
mer noch einen Tabubruch dar.

Allerdings kann der Staat durch die Gestaltung der rechtlichen Rahmenbedingun-
gen des Arbeitsmarktes durchaus Einfluss auf die Hohe der Lohnabschliisse neh-
men. So schlug sich die Deregulierung des Arbeitsmarktes im Zuge der Hartz-
Reformen im zeitweise niedrigen Anstieg der Durchschnittslohne nieder. Darin
spiegelt sich allerdings auch wider, dass verstarkt gering Qualifizierte mit niedrigen
Lohnen in den Arbeitsmarkt integriert wurden, so dass sich die Zusammensetzung
der Arbeitnehmerschaft wandelte. Derzeit ist die Wirtschaftspolitik eher geneigt, die
Rahmenbedingungen so zu gestalten, dass die Lohne starker steigen, wie die Ein-
fiihrung eines flachendeckenden einheitlichen gesetzlichen Mindestlohns belegt.
Allerdings &ndert dies alles nichts daran, dass Lohne in Tarifverhandlungen verein-
bart werden, und dass dabei Arbeitgeber wie Arbeitnehmer nicht nur die Hohe des
Lohns als Ziel verfolgen, sondern auch andere Aspekte wie Alterssicherung, Ar-
beitszeiten, Flexibilitdt des Arbeitseinsatzes oder den Erhalt von Arbeitsplatzen.

Die in Tarifverhandlungen vereinbarten Tariflohne definieren zundchst Mindest-
standards, von denen Arbeitgeber jederzeit nach oben abweichen diirfen. Zugleich
enthalten mehr und mehr Tarifvertrdge Klauseln, nach denen auch ein Abweichen
nach unten moglich ist, sofern dies die Situation einzelner Betriebe erfordert. So
konnen Tarifanhebungen von einzelnen Unternehmen spéter umgesetzt werden,
oder die Hohe von Sonderzahlungen héngt vom wirtschaftlichen Erfolg des Unter-
nehmens ab. Insofern stellen die Tarifléhne nur eine Komponente der Entwicklung
der Lohnkosten dar, die andere ist die Umsetzung der Tarifabschliisse auf betriebli-
cher Ebene und die Anpassung der Unternehmen an die tarifvertraglichen Rah-
menbedingungen.

5 So kann sich in Dinemark der Staat im Rahmen der tripartiten Zusammenarbeit in die Lohn-
findung einbringen, die im Grundsatz in den Hinden von Gewerkschaften und Arbeitgebern liegt.
Vgl. D6hrn et al. (1999)
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Schaubild 5
Lohndrift in Deutschland auf Stunden?- und auf Monatsbasis?
1992 bis 2013; %-Punkte
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes und der Deut-
schen Bundesbank. - 'Bruttoléhne und -gehiilter je Arbeitsstunde der Arbeitnehmer
abziiglich Tarifléhne je Stunde; jeweils Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr. -
2Bruttoléhne und -gehilter je Arbeitnehmer abziiglich Tariflohne je Monat; jeweils
Verdinderungen gegeniiber dem Vorjahr.

Anpassungsprozesse auf betrieblicher Ebene kommen in der Entwicklung der Ef-
fektiviohne zum Ausdruck, die als Lohn- und Gehaltszahlungen je Arbeitnehmer
oder je Arbeitsstunde definiert sind. Den Unterschied zwischen Tariflohnen und
Effektiviohnen bezeichnet man als Lohndrift, wobei diese - da ein in Euro ausge-
driicktes durchschnittliches Niveau der Tariflshne nicht zu bestimmen ist - in der
Regel als Differenz der Wachstumsraten zwischen den beiden GroRen ausgedriickt
wird.

Wahrend sich Tarifvergiitungen und Effektivverdienste bis Ende der achtziger Jah-
re nahezu gleichlaufend entwickelten, ist der Einfluss der Tariflohndynamik auf die
Effektiviohnentwicklung seit 1990 erheblich zuriickgegangen (Heilemann und Ulrich
2007: 32). Die Lohndrift war im Verlauf der 1990er |ahre durchgédngig negativ
(Schaubild 5). Insbesondere bei der Lohndrift auf Stundenbasis zeigt sich eine
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Schaubild 6
Ausgewdhlte Determinanten der Lohndrift auf Monatsbasis?
1992 bis 2013
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deutlich von den Erfahrungen der Jahre davor abweichende Entwicklung (Bundes-
bank 2000: 18).¢ Seit der Jahrtausendwende ist das Bild uneinheitlich. In einigen

6 Die kurzfristige Dynamik der Lohndrift auf Stundenbasis wird auch von Kalendereffekten beein-
flusst. Viele Arbeitnehmer beziehen ein Monatsgehalt, das je nach der Zahl der zur Verfiigung
stehenden Arbeitstage bei der Berechnung von Stundenlohnen durch eine unterschiedliche Zahl
von Arbeitsstunden dividiert wird.
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Jahren stiegen die effektiven Bruttolohne und -gehalter starker als die Tarifver-
dienste, in anderen Jahren verzeichneten sie geringere Zuwachse.

Differenzen zwischen Tarif- und Effektiviohnentwicklung kdnnen durch eine Reihe
von Faktoren ausgeldst werden, die sich gegenseitig iiberlagern und deren Bedeu-
tung im Zeitverlauf schwanken kann. Die negative Lohndrift in den neunziger Jah-
ren diirfte zumindest zum Teil mit dem anfangs kraftigen Anstieg der Tarifléhne in
Ostdeutschland zusammenhangen, der anschlieRend auf betrieblicher Ebene korri-
giert wurde. Nach den Hartz-Reformen zeigt sich in der Lohndrift auch eine Ver-
schiebung in der Zusammensetzung der Beschaftigung zu Gunsten gering Qualifi-
zierter mit in der Regel unterdurchschnittlichen Léhnen an.

Zudem atmet die Lohndrift mit der Konjunktur, sie ist in konjunkturell besseren
Zeiten starker ausgepragt (Schaubild 6). Dies hat mehrere Griinde: Erstens werden
bei unterausgelasteten Produktionskapazitdten oft libertarifliche Leistungen gestri-
chen, wahrend im Zuge eines Aufschwungs der Wettbewerb um Arbeitskrafte dazu
fuhrt, dass vermehrt iiber Tarif bezahlt wird. Zweitens fallen bei guter Konjunktur in
der Regel mehr und bei schlechter Konjunktur weniger Uberstunden an, die in der
Regel besser bezahlt werden. Drittens ldsst Kurzarbeit in Rezessionsphasen die
effektiv gezahlten Léhne je Arbeitnehmer sinken. Allerdings wird der statistische
Zusammenhang stark von der tiefen Rezession im Jahr 2009 geprégt; ohne diese
ware die (partielle) Korrelation weitaus schwacher.

Die Lohndrift spiegelt nicht zuletzt auch die Knappheitsrelationen am Arbeitsmarkt
wider. So ist sie negativ mit dem Anstieg der Zahl der Erwerbspersonen und mit
der Relation aus der Zahl der Arbeitslosen und der der Offenen Stellen als Indikator
der Anspannung auf dem Arbeitsmarkt korreliert (Schaubild 6). Eine Korrelation
findet man auch mit der Abweichung der Arbeitslosenquote von der natiirlichen
Quote der Arbeitslosigkeit, hier gemessen an der Arbeitslosenquote, die neutral auf
den Lohnanstieg wirkt (NAWRU).” Diese Variable kombiniert Effekte von der Ar-
beitsangebotsseite und konjunkturelle Einfliisse.

Die prozyklische Schwankung der Lohndrift mit der Konjunktur wird - wenn man
die Lohndrift auf Stundenbasis betrachtet - seit einiger Zeit durch einen gegenlau-
figen Effekt tiberlagert. Durch die inzwischen in vielen Tarifvertrdgen vereinbarten
Arbeitszeitkonten leisten Arbeitnehmer bei hoher Kapazitatsauslastung Mehrarbeit,
die nicht in Geld vergiitet wird, sondern mit Gutschriften auf Arbeitszeitkonten.
Dadurch sinkt bei guter Konjunktur die Lohndrift. Bei schlechter Kapazitatsauslas-

7 Die NAWRU wurde mit dem Verfahren der EU-Kommission geschdtzt.
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tung werden diese Zeitguthaben allerdings abgebaut, d.h. es werden Arbeitsstun-
den bezahlt, die in den vorhergehenden Jahren bereits geleistet wurden. Besonders
deutlich wird dieser Effekt im Rezessionsjahr 2009: Die Lohndrift auf Monatsbasis
ist deutlich negativ, insbesondere aufgrund der hohen Kurzarbeit. Auf Stundenbasis
ist die Lohndrift hingegen deutlich positiv.

Die Ausfiihrungen zeigen, dass eine Anhebung der Tariflchne erstens dezentral
erfolgen miisste und nicht vom Staat verordnet werden kann, und dass sie sich
zweitens nicht ohne weiteres in eine Anhebung der effektiv gezahlten Léhne iiber-
setzen wiirde. Hohe Lohnabschliisse bei unterausgelasteten Kapazitdten und/oder
reichlichem Arbeitsangebot wiirden eine negative Lohndrift nach sich ziehen, und
umgekehrt. Da die Kapazitdten gegenwartig in der Wirtschaft insgesamt eher un-
terausgelastet sind und durch den Zustrom von Zuwanderern das Arbeitsangebot
derzeit steigt, wiirde derzeit ein hoherer Anstieg der Tariflohne wohl nur in gerin-
gerem MaRe auf die Effektiviohne durchschlagen.

4.2 Lohne, Kosten und Preise

AuRer bei den Lohnzahlungen selbst konnen sich Unternehmen an steigende
Lohnkosten anpassen, indem sie durch Rationalisierung die Arbeitsproduktivitat
erhohen. In der Offentlichkeit wird dies auch als ,Lohnpeitsche* diskutiert, die den
Produktivitatsfortschritt antreibt. Einen unmittelbaren Zusammenhang zwischen
Lohnanstieg und Produktivitdtswachstum herzustellen ist allerdings aus zwei Griin-
den schwierig. Auf langere Sicht ist die Produktivitdtsentwicklung auch eine Deter-
minante der Lohnentwicklung (produktivitétsorientierte Lohnpolitik). Auf kiirzere
Sicht werden Produktivitdt und Effektivishne von einer gemeinsamen Determinante
beeinflusst, ndmlich der Kapazitdtsauslastung.

Wie sich die Produktivitdat mit der Konjunktur entwickelt, ist unklar, und auch der
empirische Befund fiir Deutschland liefert keinen eindeutigen Zusammenhang
(Schaubild 7). Die ,klassische” Annahme war, dass sie in der Rezession steigt, weil
im Abschwung die weniger produktiven Arbeitskréfte als erstes entlassen werden.s
Empirische Beobachtung war indes ein Sinken der Produktivitat. Hieraus entwickel-
te sich der Erklarungsansatz, dass Unternehmen in gewissem Umfang Arbeitskrafte
horten, etwa weil aufgrund von Such-, Einstellungs-, Entlassungs- und Ausbil-
dungskosten eine allzu rasche Anpassung des Personalbestands an eine sich ver-
andernde Produktion nicht sinnvoll erscheint.

8 Zum geschichtlichen Hintergrund der Debatte siehe Biddle (2014).
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Schaubild 7
Effektiviohn und Arbeitsproduktivitat:
1992 bis 2013; Verdnderungen gegen dem Vorjahr in %
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. - ‘Auf Monatsba-
sis.

Die genannten Kosten diirften nicht zuletzt von der Lage am Arbeitsmarkt abhan-
gen: So ist z.B. zu erwarten, dass bei knapper werdendem Arbeitsangebot die
Suchkosten steigen. Daher kdnnte das Arbeitsangebot nicht nur einen Einfluss auf
die Lohndrift, sondern auch auf unternehmerische Anpassungsreaktionen bei der
Produktivitdit nehmen. So gibt es in jiingster Zeit Hinweise, dass Unternehmen im
Falle einer sinkenden Kapazitdtsauslastung geneigt sind, Arbeitskrafte zu halten
und auch einen starkeren Riickgang der Produktivitdt hinzunehmen.

Wie weit hohere Léhne durch eine héhere Produktivitdt aufgefangen werden, ist
somit letztlich eine empirische Frage. Gleiches gilt damit auch fiir den Zusammen-
hang von Effektiviohn und Lohnstiickkosten (Schaubild 8). Bis etwa 2000 entwickel-
ten sich beide GroRen nahezu parallel. Nach den Hartz-Reformen am Arbeitsmarkt
blieb jedoch der Lohnanstieg deutlich hinter dem Produktivitdtswachstum zuriick,
mit der Folge, dass die Lohnstiickkosten sanken. In der Rezession 2009 zog der
Einbruch der Produktion einen kraftigen Anstieg der Lohnstiickkosten nach sich,
weil die Unternehmen sich mit der Beschéftigung nicht anpassten, sondern diese
z.B. durch intensive Nutzung der Kurzarbeit stabilisierten.
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Schaubild 8
Effektiviohn und Lohnstiickkosten!
1992 bis 2013; Verdnderungen gegen dem Vorjahr in %

12

10

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Lohnstlickkosten Effektiviohn

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. - ‘Auf Monats-
basis.

Dies wurde zwar im Aufschwung des Jahres 2010 zum Teil korrigiert. In jiingster
Zeit steigen jedoch die Lohnstiickkosten recht kréftig, auch wegen der beschriebe-
nen Tendenz, Arbeitskrafte zu horten. Ein verstarkter Lohnanstieg kdnnte in einer
solchen Situation zwei Reaktionen auslésen. Die Unternehmen kénnten ihr ,Hor-
tungsverhalten" liberdenken und verstarkt Arbeitskrafte freisetzen. Dann wiirden
die Arbeitsproduktivitdt sinken und die Lohnstiickkosten fallen, dies aber zu Lasten
der Beschéftigung. Oder sie bleiben bei ihrer gegenwartigen Personalpolitik. Dann
blieben die Beschaftigungswirkungen - zumindest kurzfristig wohl begrenzt, aber
die Unternehmen verldren an Wettbewerbsfahigkeit auf den inlandischen und den
ausldndischen Markten.

4.3. Das Zusammenwirken unternehmerischer Anpassungsreaktionen: Eine
Modellsimulation

Wie die verschiedenen geschilderten Reaktionen von Unternehmen auf einen er-
hohten Lohnanstieg, der nicht durch eine entsprechende Verbesserung der Produk-
tivitdt fundiert ist, zusammenwirken, soll hier mit Hilfe einer Modellsimulation
geklart werden. Diese wurde mit dem RWI-Konjunkturmodell durchgefiihrt. Dabei
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handelt es sich um ein 6konometrisches Strukturmodell, das Entstehung, Verteilung
und Verwendung des Einkommens in Deutschland detailliert im Kontext der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnungen nachzeichnet.

Es ist ein Modell der keynesianisch-neoklassischen Synthese. Kurzfristig getrieben
wird seine Dynamik iiber Multiplikator- und Akzeleratorprozesse auf der Nachfra-
geseite. Ungleichgewichte werden jedoch durch Preisanpassungen abgebaut, die
sich im Grunde aus dem Phillips-Zusammenhang zwischen Arbeitslosigkeit und
Inflation ergeben. Diese Reaktionen auf der Angebotsseite setzen bei fiir Deutsch-
land empirisch ermittelten Reaktionskoeffizienten schon relativ rasch ein.s

In dem Modell werden die Tarifléhne endogen in einer Gleichung bestimmt, in
der die Inflation und die Produktivitatsentwicklung die wichtigsten Einflussfaktoren
sind. In der hier vorgestellten Simulation wurde das sich aus dieser Gleichung
ergebende Tariflohnniveau in einem einmaligen Schock um 5% erhéht. Da die so
erhohten Lohnkosten sich in einer hoheren Inflation niederschlagen, und diese
wiederum eine BestimmungsgroRe der Tariflohne ist, setzt dieser Anfangsimpuls
eine Lohndynamik in Gang, in deren Folge die Lohne auf Dauer um mehr als 5%
iber dem Niveau liegen, das sich ohne den Lohnschock ergeben hatte. Allerdings
setzt sich diese Dynamik nicht unbegrenzt fort, da eine steigende Arbeitslosigkeit
den Lohnanstieg dampft. Dariiber hinaus wird in dem Modell auch die Lohndrift
modelliert. Der Effektiviohn steigt im ersten Jahr nur um 3,9% (Tabelle 1). Die
Lohndrift ist also negativ.

Die Tabelle verdeutlicht die weiteren Reaktionen, die in dem Modell aufgrund
dieses Lohnschocks ablaufen. Im ersten |ahr erhdhen sich trotz der negativen
Lohndrift die Arbeitnehmerentgelte kréftig gegeniiber der Basislosung des Modells,
namlich um etwas mehr als 50 Mrd. €. Dieser Effekt bleibt in den Folgejahren in
etwa konstant, da Zweitrundeneffekten bei den Léhnen einem Riickgang der Be-
schaftigung gegeniibersteht. Nach Abzug von Sozialabgaben und Steuern bleibt ein
Anstieg der Nettolohne um rund 20 Mrd. €.

Zugleich sinken allerdings die Ubrigen Priméreinkommen - also die Summe aus
Betriebsiiberschuss, Selbstandigen- und Gewinneinkommen - da nicht alle Unter-
nehmen die hoheren Lohne liberwédlzen kénnen. Hingegen steigen die monetaren
Sozialleistungen, zum Teil weil die Arbeitslosigkeit steigt, insbesondere aber, weil
viele Sozialleistungen an die Léhne gekoppelt sind. Die verfiigbaren Einkommen
sind so im ersten Jahr um 15,7 Mrd. € héher als in der Basislosung des Modells und

9 Stiitzzeitraum des Modells sind die Jahre 1993 bis 2014; geschdtzt werden die Modellgleichun-
gen in Fehlerkorrekturform. Die hier verwendete Version des Modells basiert noch auf den Daten
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen nach ESVG 1995.
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im dritten Jahr um 31 Mrd. €. Da aber zugleich das Preisniveau steigt, geht die
Kaufkraft des verfiigharen Einkommens zuriick. Nach drei Jahren ist der Preisindex
des Privaten Verbrauchs um 1,5 Indexpunkte héher als in der Basislosung des
Modells.

Tabelle 1

Gesamtwirtschaftliche Auswirkungen einer dauerhaften Erhohung des Tariflohn-
niveaus um 5%

Simulation mit dem RWI-Konjunkturmodell, Abweichung von der Basislésung

2014 2015 2016
Entstehung
Erwerbstatige (in 1000) -58,6 -168,8 -211,9
Arbeitslose (in 1000) 26,1 94,2 123,0
Stundenproduktivitat (Verdnd. gegen Vj.) 0,8 -0,1 0,0
Verwendung, in Mrd. €, Konstante Preise des Referenzjahr 2005

Private Konsumausgaben 10,0 6,8 6,4
Anlageinvestitionen 1,1 -0,6 -2,0
Exporte -0,6 -2,9 14,6
Importe 53 2,0 0,3
Bruttoinlandsprodukt 6,1 2,1 0,4

Preise; Indexpunkte, 2005 = 100

Privater Verbrauch 0,2 0,9 1,5
Bruttoinlandsprodukt 0,8 1,8 2,2
Lohnstiickkosten 3,6 3,9 4,0
Verteilung, in Mrd. €, in jeweiligen Preisen
Arbeitnehmerentgelt 51,7 52,4 53.3
Ubrige Primareinkommen/Entnahmen -8,5 -10,9 -8,2
Nettolohne und-gehélter 21,6 21,0 21,0
Monetére Sozialleistungen 2,6 14,8 21,9
Verfiighares Einkommen 15,7 23,0 32,4
Effektiviohn (Bruttolohn je Arbeitnehmer); 3,9 0,3 0,1

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr

Eigene Berechnungen.

Deutlich wird dies, wenn man auf die reale Verwendung schaut. Die realen priva-
ten Konsumausgaben (Preisbasis 2005) sind zwar im ersten Jahr um 10 Mrd. €
hoher als in der Basislosung, aber bereits im zweiten Jahr sind es nur noch knapp 7
Mrd. € und im dritten nur noch 6 Mrd. €. Bei Anlageinvestitionen iiberwiegt im
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Modell im ersten Jahr noch ein Akzeleratoreffekt, sie steigen aufgrund der erhéhten
Nachfrage etwas. Ab dem zweiten Jahr sinken sie jedoch.

Da die erhohte Nachfrage zu einem nicht unerheblichen Teil aus Importen befrie-
digt wird, die Exporte durch den héheren Preisanstieg im Inland und die dadurch
sinkende preisliche Wettbewerbsfahigkeit aber gedampft werden, verschlechtert
sich der AuBenbeitrag. Das reale BIP ist anfanglich 6 Mrd. € héher als in der Basis-
I6sung. Nach drei Jahren liegt die gesamtwirtschaftliche Produktion wieder dort, wo
sie auch ohne die Anhebung der Tariflchne gelegen hétte.

Der Arbeitsmarkt reagiert auf den Lohnkostenanstieg mit Verzogerung. Im ersten
Jahr gehen rund 50 000 Arbeitsplétze verloren. Unternehmen fangen den Lohnan-
stieg zum Teil durch eine Erhéhung der Arbeitsproduktivitdt auf, die im ersten Jahr
um 0,8% steigt. In der Folgezeit vergroRert sich der Verlust an Arbeitsplétzen, da
nun die Nachfrage nach Investitions- und Exportgiitern abnimmt und zugleich die
Importkonkurrenz wéchst. Im dritten Jahr sind gut 200 000 Personen weniger
beschéftigt als dies in der Basislosung der Fall gewesen ware. Davon geht nur gut
die Halfte in die registrierte Arbeitslosigkeit, der Rest wandert in die Stille Reserve.
So gelingt es zwar, den Anstieg der Lohnstiickkosten zu begrenzen, dies aber zu
Lasten der Beschéftigung.

Zusammenfassend zeigt diese Simulation, dass die Wirkungen eines forcierten
Lohnanstiegs auf die Nachfrage wie auf die Preise begrenzt wéren. Das reale BIP
wiirde sich nach drei Jahren kaum noch von dem unterscheiden, das ohne den
Lohnschock erwirtschaftet worden ware. Der Effekt auf die Konsumnachfrage wiirde
langer nachwirken, ist aber nicht allzu groRR. Der Effekt auf die Importe wére an-
fangs ebenfalls nicht sehr groR, und er wére hauptséchlich nicht sehr langlebig,
was verdeutlicht, dass die Vorteile, die andere europdische Lander aus einem be-
schleunigten Lohnanstieg in Deutschland ziehen kénnten, nur sehr begrenzt wére.

NaturgemaR hangen Simulationsergebnisse sowohl von dem verwendeten Modell
als auch von der Art des Schocks ab. In jiingster Zeit wurden auch einige Simulati-
onen von Lohnschocks mit dem National Institute Global Econometric Model (NIGEM),
das als Mehrlandermodell in stirkerem MaRe internationale Riickwirkungen be-
riicksichtigt.o Verglichen mit diesen Rechnungen sind im RWI-Konjunkturmodell die
Reaktionen bei BIP und Beschaftigung geradezu glimpflich. Eine Simulation des
Bundesministerium des Finanzen mit diesem Modell, in der das deutsche Lohn-

10 In das RWI-Konjunkturmodell gehen nur direkte Wirkungen iiber den AuBBenhandel ein. In
NIGEM werden auch indirekte Wirkungen beriicksichtigt, die dann entstehen, wenn eine Lohnstei-
gerung in Deutschland die Produktion im Ausland beeinflusst und sich aus diesem Grund die
deutschen Exporte dndern.
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niveau in fiinf aufeinander folgenden Jahren um jeweils 1% erhéht wurde, ergibt
sich ein nach fiinf Jahren um 0,9% gegeniiber der Basislésung geringeres BIP (BMF
2013). Rechnungen des Sachverstindigenrats mit dem gleichen Modell ergeben,
dass bereits eine permanente Erhdhung des Lohnniveaus um 1% die Beschaftigung
um bis zu 237 000 Personen zuriickgehen lasst (SVR 2010, TZ 207).

5. Auswirkungen auf den Euro-Raum

Der Einfluss einer expansiven Lohnpolitik in Deutschland auf die deutschen Ein-
kommen und damit auch auf die Importe Deutschland ist also allenfalls begrenzt.
Damit gingen von einer solchen Politik auch nur kurzfristige und dann nur geringe
Impulse auf die européischen Nachbarldnder aus. Dass dies so ist, liegt auch daran,
dass sich durch den Lohnanstieg die Struktur der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage
zu Ungunsten besonders importintensiver Giitergruppen verschieben wiirde.

Am ehesten begiinstigt eine expansive Lohnpolitik nach den Simulationen mit
dem RWI-Konjunkturmodell die privaten Konsumausgaben. Deren Importgehalt
betrégt allerdings direkt nur rund 10% (Déhrn 2013). Schliet man indirekte Impor-
te liber die Vorleistungsverflechtung der Produzenten ein, erhoht er sich zwar auf
etwa 20% (Tabelle 2). Ungleich groRer ist allerdings der Importanteil bei den Aus-
riistungsinvestitionen (direkt rund 30%, direkt und indirekt 45-50%) und bei den
Exporten (direkt 15 bis 20%, direkt und indirekt gut 40%), die beide unter der
Lohnsteigerung leiden.

Tabelle 2
Importanteile der Verwendungskomponenten des Bruttoinlandsprodukts
2007 bis 2009, in % der letzten Verwendung

2007 2008 2009
direkte Importe
Private Konsumnachfrage 9,5 10,8 9,7
Staatskonsum 1,6 3,1 1,9
Ausriistungsinvestitionen 30,9 37,3 30,2
Bauinvestitionen 2,0 2,8 2,8
Exporte 15,8 16,6 19,2
direkte und indirekte Importe

Private Konsumnachfrage 20,2 21,0 19,4
Staatskonsum 8,7 9,1 8,1
Ausriistungsinvestitionen 46,8 51,5 44,6
Bauinvestitionen 15,5 15,5 14,8
Exporte 42,2 41,3 41,2

Eigene Berechnungen nach Angaben der Input-Output-Rechnungen des Statistischen
Bundesamtes.
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Dabei zeichnet das RWI-Konjunkturmodell - wie erwédhnt - noch ein recht giinsti-
ges Bild der Ubertragungseffekte auf andere Lander. In der bereits angesprochenen
NIGEM-Simulation des Sachverstandigenrates verbessert sich sogar der deutsche
Leistungsbilanzsaldo, weshalb die europdischen Krisenldnder eine - wenn auch
kleine - Verschlechterung ihrer Leistungshilanzen hinnehmen miissten.

Daneben gibt es womadglich einen weiteren Effekt, der die Wirkungen auf das
Ausland reduziert. Bisher wurde ndmlich unterstellt, dass das Ausland, speziell die
Partnerlander im Euro-Raum nicht auf die gednderten Léhne in Deutschland rea-
gieren. Anders sdhen die Wirkungen aus, wenn die Lohnabschliisse im Ausland sich
an denen in Deutschland orientierten und auch dort die Lohne kraftiger stiegen.
Dann wiirde sich auf der einen Seite die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutsch-
lands weniger stark verschlechtern, und der Export wiirde damit weniger belastet.

Auf der anderen Seite wiirde auch im Ausland die Inflation starker anziehen, sich
damit auch die deutschen Importe verteuern, was letztlich den Preisauftrieb in
Deutschland verstérkt. Von der Lohnerhdhung bliebe also real weniger iibrig. In
einem solchen Szenario wiirden allerdings auch jene Lander des Euro-Raums, die
in der Vergangenheit an preislicher Wettbewerbsfahigkeit verloren hatten, diese
auch langsamer zuriickgewinnen. Nebeneffekt ware zwar eine hdhere Inflation im
Euro-Raum, aber erreicht auf einem anderen Weg, wie ihn sich die EZB wohl vor-
stellt. Nicht eine steigende Nachfrage und Kapazitétsauslastung wiirden die Preise
treiben, sondern ein erhéhter Kostendruck, einhergehend mit einer verschlechter-
ten Beschéftigungssituation und einer abnehmenden preislichen Wetthewerbsfa-
higkeit eines zentralen Landes der Wahrungsunion, ndmlich Deutschlands.

6. Fazit

Die vorstehende Analyse zeigt, dass die Gefahr einer Deflation im Euro-Raum ge-
ring und die Diskussion um deflationdre Gefahren iiberzogen sind. Denn wenn die
europdischen Krisenlander auf die Beine kommen, wird auch das Preisniveau aller
Voraussicht nach wieder in gesundem AusmaR steigen. Dafiir sind aber Reformen
wichtig, die das Wachstum steigern, nicht Nachfragestimuli. Fiir diese Strukturre-
formen braucht es hinreichend Druck.

Um die Rolle Deutschlands dabei zu diskutieren, ist es wichtig zu verstehen, wes-
halb Deutschland die Folgen der Finanzkrise vergleichsweise gut iiberstanden hat.
Dazu gehoren

- die Tarifautonomie und die Dezentralitdt der Lohnfindung,
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- die friiheren Arbeitsmarktreformen und die Einfiihrung eines Niedriglohnsek-
tors, und

- eine Wirtschaftsstruktur, in der der Industriesektor nach wie vor eine wichtige
Rolle spielt. Er war zwar wéahrend der Finanzkrise besonders stark, aber auch
nur kurzfristig von dem Einbruch des Welthandels betroffen.

Manche Dinge, fiir die Deutschland in den Jahren vor der Finanzkrise auf internati-
onaler Ebene kritisiert worden war, etwa die vergleichsweise restriktive Handha-
bung von Hypotheken und das auf drei Sdulen basierende Bankensystem, erwiesen
sich wéhrend der Finanzkrise als Gliicksfall.

Was die Lohnentwicklung angeht, muss man Instrumente und Ziele auseinander-
halten. Eine produktivitatsorientierte Entlohnung sagt etwas dariiber aus, welche
Lohnsteigerung mit Beschéaftigungsstabilitdt kompatibel ist. Sie gibt aber keine
Hinweise darauf, wie man das Instrument Lohnsteigerung politisch einsetzen sollte.
Dabei darf nicht ibersehen werden, dass Deutschland den Pfad der Lohnmoderati-
on ohnehin verlassen hat, aufbauend auf einer robusten Beschaftigung und einem
aus demografischen Griinden in absehbarer Zeit sinkenden Arbeitsangebot. Eine
Stimulierung der Binnennachfrage braucht es in Deutschland nicht, schon gar nicht
durch kiinstliche Lohnsteigerungen.

Aufbauend auf einer Diskussion der Bestimmung von Tarif- und Effektividhnen
sowie Preisen zeigt die vorliegende Studie, dass eine isolierte Anhebung des Lohn-
niveaus, die lber das Produktivititswachstum hinausgeht, im giinstigsten Fall
geringe Wirkungen auf die Nachfrage und damit auf die gesamtwirtschaftliche
Kapazitdtsauslastung in Deutschland hat. Unternehmen werden nédmlich auf mehre-
ren Ebenen auf hohere Lohnsteigerungen reagieren. Zundchst kénnen sie die Lohne
im Rahmen der tarifvertraglichen Moglichkeiten auf betrieblicher Ebene anpassen,
so dass die Lohndrift negativ wird und der Tariflohnanstieg nur teilweise auf die
Einkommen durchschldgt. Wahrscheinlich sind als zweite Anpassungsreaktion
MaRnahmen zur Verbesserung der Produktivitét, die sich in einem Beschaftigungs-
abbau niederschlagen. Dieser reduziert die Einkommenswirkungen weiter, wenn er
sie nicht ins Negative umkehrt.

Unter diesen Rahmenbedingungen wiirden auch die Ldnder des Euro-Raums
kaum von einer expansiven Lohnpolitik in Deutschland profitieren, weil deren
Gewinn an Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber Deutschland eine abnehmende Im-
portnachfrage hierzulande gegeniiberstdnde. Aber selbst unter der Konstellation,
dass eine expansive Lohnpolitik keine negativen Beschéaftigungswirkungen hatte,
wiren die Ubertragungseffekte gering. Es wiirde in Deutschland ndmlich die Nach-
fragekomponente mit dem geringsten Importanteil gestarkt.
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