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Vom Sündenfall zum Sündenbock – Ein Kommentar 

Deutschland ist krank. Wirtschaftsreformen wurden viele Jahre verschleppt. Der Glücksfall Deutsche Ein-
heit hat die Reformlust nicht angestachelt, sondern unterdrückt. Heute muss Ostdeutschland vielfach als 
Sündenbock für die Wachstumsmisere seit den neunziger Jahren herhalten. In Wirklichkeit fällt der Wachs-
tumstrend seit dem Ende des Wirtschaftswunders, und der Rückgang wurde durch die Weichenstellungen in 
den achtziger Jahren sowie die Sonderkonjunktur im Zuge der deutschen Vereinigung nur vorübergehend 
unterbrochen. Der wirklich große Sündenfall geschah mit der Wirtschaftspolitik im Rahmen der deutschen 
Einheit. Anfang der neunziger Jahre erschien es als angemessen, die Kosten der Einheit durch Verschuldung 
und, im politischen Wunschdenken, den Zugriff auf künftiges Sozialprodukt „wahlneutral“ zu finanzieren. 
Dies stellte sich aber angesichts des erheblichen Reorganisationsbedarfs der eigenen und der Weltwirtschaft 
als großer Trugschluss heraus. 

Tatsächlich wurde die deutsche Volkswirtschaft mit der Wiedervereinigung im Durchschnitt schwächer, 
und damit hätte eigentlich die Währung abwerten müssen. Es ist das scheinbare Geheimnis außenwirt-
schaftlicher Anpassungsprozesse, dass genau dies nicht passierte, sondern sogar das Gegenteil, ein Aufwer-
tungsdruck entstand. In Deutschland verwandelte sich nämlich infolge des Nachfragesogs aus Ostdeutsch-
land und des Investitionsbedarfs der dortigen Wirtschaft der Leistungsbilanzüberschuss der achtziger in ein 
Defizit der neunziger Jahre; die Schuldenaufnahme zur Finanzierung der deutschen Einheit erzeugte die 
klassische Lage eines Doppeldefizitlandes. Deutschland benötigte internationales Kapital, um sein privates 
und öffentliches Defizit infolge des Aufbaus im Osten zu finanzieren. Ein Leistungsbilanzdefizit ist iden-
tisch mit Kapitalimporten, wenn nicht die ausländischen Guthaben infolge schlechter Investitionsbedingun-
gen bei der Zentralbank getauscht und abgezogen werden. Genau dies musste die Deutsche Bundesbank 
verhindern, und zugleich wollte sie auch die durch die Expansion öffentlicher Haushalte bedrohliche Infla-
tionsgefahr abwenden. Sie erhöhte die Zinsen! Die damit für ausländisches Kapital interessanten Anlage-
möglichkeiten führten letztlich zu einem gestiegenen Wechselkurs, mit dem Deutschland zunächst in die Euro-
päische Währungsunion und später konkret in den Euro hineinging. Wie stark überhöht der deutsche Wech-
selkurs in Euro ist, bleibt Gegenstand von Spekulation.  

In einer offenen Wirtschaft können sich die Preise für handelbare Güter allenfalls in den lokalen Steuer-
sätzen, insbesondere Verbrauchsteuern, und in den Transportkosten unterscheiden. In einer Währungsunion 
werden die klassischen Schockabsorber unterschiedlicher wirtschaftlicher Entwicklung, nämlich der Wäh-
rungskurs und der Zinssatz, stillgelegt. Als einzige Ausgleichsmöglichkeit verbleiben Preise für lokale Güter 
und Produktionsfaktoren; das sind insbesondere Arbeitslöhne in den mittleren und unteren Segmenten sowie 
immobilienbezogene Preise (also Preise für Land, für Grundstücke, für Mieten usw.). Genau hier besteht ak-
tuell ein erheblicher Realanpassungsbedarf, und die Arbeitsmarktreformen haben ihn letztlich nur erleich-
tert. Die Lohnstückkosten Deutschlands sind in den letzten Jahren international um über 10% gesunken, was 
deutlich macht, dass Deutschland auf dem rechten Weg ist, dieser Weg aber nicht schnell genug beschritten 
wird. Erst wenn an dieser Stelle die Wettbewerbsfähigkeit wiederhergestellt ist, werden neue Opfer zur Ex-
pansion führen. Aktuell wird weitgehend eine Anpassung infolge früherer, fehlgeleiteter Strukturen vollzogen.  

Was bedeutet dies für die künftige Entwicklung: Deutschland wird weiter im Bereich der internationalen 
Güter, wo die Anpassungen bereits vollzogen sind, Weltmeister sein. Es wird möglicherweise noch mehr 
Kapital ins Ausland bringen, weil Lohnuntergrenzen und Arbeitsmarktrigiditäten die Produktivität internati-
onaler Investitionen noch verstärkt erhöhen. Die künftige Anpassungsleistung muss vor allen Dingen dort 
erbracht werden, wo lokale Vorleistungen für die international tätigen Unternehmen entstehen, also beson-
ders in der Effizienz öffentlichen Handelns und den Preisen lokaler Güter, die gegenüber dem internationa-
len Preisniveau noch lange nicht hinreichend nachgegeben haben. 

Erst wenn das geschehen ist, kann wieder eine kräftige expansive Wirtschaft in ganz Deutschland erwar-
tet werden. 

Ulrich Blum und Udo Ludwig 


