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Wirtschaftspolitische Ansatze Arbeitsmarkt
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Beschaftigungspolitik in Deutschland: Fine-
Tuning statt Globalsteuerung

Deutschlands Arbeitslosenquoten sind bis 2005 mit jeder Rezession sprunghaft angestiegen.
Das wird von neoklassischen Mikrookonomen als Funktionsstérung des Arbeitsmarktes
interpretiert, was zur Ausblendung makro6konomischer Zusammenhange und zur Verengung
der Debatte auf arbeitsmarktpolitische MaBnahmen fiihrt. Die Entwicklung in den USA zeigt,
dass eine neben Preisstabilitait auch Wachstum und Beschéaftigung berlicksichtigende Geld-
und Fiskalpolitik kurz- und auch langfristig solider als die deutsche Sparpolitik ist, die zu hoher
Arbeitslosigkeit und geringem Wachstum in der Eurozone beitragt.

4,2%!" Die niedrigste Arbeitslosenquote in Deutschland
seit 25 Jahren und (neben Malta: 4,1%) die niedrigste
Quote im gesamten Euroraum (wo sie im Durchschnitt mit
10,1% mehr als doppelt so hoch ist)! Erwerbstétigenzahl
bei stagnierendem Arbeitsvolumen auf Rekordniveau.
Deutschland gilt als wirtschaftspolitisches Vorbild in Eu-
ropa. Ex-Kanzler Gerhard Schrdder identifiziert auf sei-
ner Webseite die Ursache des Erfolges: ,Nach den Re-
formen sinkt in Deutschland die Arbeitslosigkeit deutlich,
wahrend sie in der Européischen Union ansteigt.“ Also
heiBt die Empfehlung fir Europa: ,Macht es Deutsch-
land nach — Arbeitsmérkte reformieren, Wettbewerbsfé-
higkeit verbessern, éffentliche Haushalte konsolidieren.”
Auf keinen Fall, so die Kanzlerin, sollte sich Europa von
den VerheiBungen keynesianischer Politik verleiten las-
sen, denn diese fUhre lediglich zu noch héheren Schulden
und ,kinstlichem*“ Wirtschaftswachstum, was immer das
sein mag. Finanzminister Schéuble verkindet den Euro-
paern, dass Haushaltskonsolidierung, Austeritatspolitik,

1 Eurostat: Arbeitslose in % der Erwerbspersonen, Mai 2016. Die von
der Bundesagentur fur Arbeit ausgewiesene Arbeitslosenquote wird
nach einem anderen Konzept ermittelt und betrug 6,0%.

Prof. Dr. Ronald Schettkat lehrt
Volkswirtschaftslehre, insbesonde-
re Wirtschaftspolitik, an der Schum-
peter School der Bergischen Uni-
versitat in Wuppertal.

die ,,schwarze Null“ der Schliissel zum Erfolg seien, wie
es die Lander, die seinem Rat folgen, beweisen (werden):
Litauen (Arbeitslosenquote 8,0%), Irland (7,8%), Spanien
(19,8%), Portugal (11,6%).2 Selbst in Frankreich werden
Arbeitsmarktreformen gegen Teile der Regierungspartei
bei hochschlagenden Protestwellen durchgeboxt. Die
~Schwarze Null“ wurde auf Dréngen Deutschlands zur
Leitlinie européischer Wirtschaftspolitik und sogar in den
Landesverfassungen verankert. Zweifel am Konsolidie-
rungskurs werden nicht zugelassen, aber Austeritatspo-
litik mindert Wirtschaftswachstum, sie ist Ursache und
nicht die Kur fur Europas Arbeitsmarktprobleme, wie es
von zahlreichen amerikanischen Okonomen diagnosti-
ziert wird.

Historisch sind die 4,2% nicht, denn in den 1960er Jah-
ren lag die Arbeitslosenquote in Westdeutschland im
mehrjédhrigen Durchschnitt unter 1%! Ein leichter An-
stieg der Arbeitslosenquote auf rund 2% (1967) wurde
von der ersten groBen Koalition der Bundesrepublik als
Katastrophe empfunden und in kurzer Zeit wieder unter
die 1%-Marke gedriickt. Die rasche Ruckkehr zu hohen
Wirtschaftswachstumsraten und Vollbeschéaftigung wird
vor allem dem damaligen Wirtschaftsminister Karl Schil-
ler, einem keynesianisch orientierten Wirtschaftsprofes-
sor, zugerechnet. In den folgenden Rezessionen stieg die
Arbeitslosenquote wiederum an, verharrte nun aber auf
stets héherem Niveau und fiel nicht auf das Vorrezessi-
onsniveau zurtck (vgl. Abbildung 1). Warum? Waren die
Arbeitsmérkte funktionsunféhig geworden oder hat die
Wirtschaftspolitik diese Entwicklung verursacht?

sLieber 5% Inflation als 5% Arbeitslosigkeit!“, so warb
1992 Wirtschaftsminister Helmut Schmidt plakativ um

seine Wéhler und bezog sich auf die sogenannte Phillips-

2 Eurostat, Mai 2016.
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Abbildung 1

Die langfristige Entwicklung von Arbeitslosenquote
und Verbraucherpreisen
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Die grau schattierten Bereiche geben Jahre mit negativem Wirtschafts-
wachstum an.

Quelle: Daten des Sachversténdigenrates zur Begutachtung der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung.

kurve, nach der geringere Arbeitslosigkeit mit hdherer In-
flation einhergeht. Beide Variablen sind aber nicht direkt
miteinander verknUpft, es ist eine Scheinkorrelation, denn
beide GréBen werden durch das Wirtschaftswachstum
beeinflusst. Nicht Inflation bewirkt niedrigere Arbeitslo-
sigkeit, wie es haufig missverstandlich dargestellt wird,
sondern Wirtschaftswachstum erhéht Beschéaftigung und
kann Inflationsprozesse ausldsen. Keynes hatte gezeigt,®
dass kapitalistische Okonomien nicht immer — wie von
neoklassischen Wirtschaftswissenschaftlern unterstellt
— zum Gleichgewicht tendieren, sondern vielmehr in Un-
terbeschéftigungssituationen verharren kénnen, weshalb
es Anschiiben bedarf, um wieder Vollbeschéaftigung zu
erlangen. Er zeigte sogar, dass die auf Marktprozessen
basierenden Rezepte der neoklassischen Okonomen un-
tauglich sind, um Vollbeschéaftigung wiederherzustellen,
dass sie sogar unter der idealisierten Annahme des per-
fekten Marktes gar nicht funktionieren kénnen, sondern
Unterbeschéaftigungssituationen nur noch verstérken.

In den Wirtschaftswissenschaften wurde aber von einigen
Vertretern dennoch die Vorstellung eines harmonischen,
sich selbst regulierenden, zum Gleichgewicht tendieren-
den Marktes nicht aufgegeben. Der Keynesianismus wur-
de gar als theoretisch mangelhaft, weil nicht mit dem Op-
timierungsgedanken des neoklassischen Modells Uber-
einstimmend - weil nicht ,mikrofundiert” — attackiert. In

3 J. M. Keynes: Die groBe Krise des Jahres 1930, in: Wirtschaftsdienst,
XV. Jg. (1930), H. 51, S. 2165-2168; ders.: The General Theory of Em-
ployment, Interest and Money, Bd. 7, (1973), 1936.
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seiner Rede vor der American Economic Association ent-
wickelte Milton Friedman 1968 die Vorstellung einer po-
sitiven gleichgewichtigen, ,natirlichen® Arbeitslosigkeit,
die durch Friktionen in einer dynamischen Wirtschaft und
durch Anreizstrukturen entsteht.* Diese ,natirliche“ Ar-
beitslosenrate, so Friedman, kann dauerhaft nicht unter-
schritten werden. Versucht man es dennoch mit expansi-
ver Fiskal- und/oder Geldpolitik, so kommt es kurzfristig
zu héherer Beschéftigung und niedrigerer Arbeitslosig-
keit, aber eben nur fir kurze Zeit, sogenannte Strohfeu-
er. Letztlich verharrt die Arbeitslosigkeit bei gestiegenen
Preisen auf dem urspriinglichen Niveau. Zu Beginn der
1980er Jahre versuchten die spateren Nobelpreistrager
Robert Lucas und Thomas Sargent der keynesianischen
Wirtschaftstheorie den TodesstoB zu versetzen, indem
sie das Zusammentreffen von Preissteigerungen und
hoher Arbeitslosigkeit als klare Widerlegung keynesiani-
scher Theorie erklérten.® Arbeitslosigkeit, so ihre These,
kann nicht durch expansive Makropolitik reduziert wer-
den, sie erzeugt lediglich Inflation. Tats&chlich lassen
sich auch in Deutschland Perioden steigender Preise bei
zunehmender Arbeitslosigkeit (vgl. Abbildung 1) — soge-
nannte Stagflation — beobachten. Die Stagflationsperio-
den waren aber wesentlich auf Rohstoffpreiserhdhungen,
auf Angebotsschocks, und keineswegs auf UberméaBige
Nachfragesteigerungen zurtickzufiihren. Sie sind als Kri-
tik an keynesianischer Theorie ungeeignet.®

Mit den Beitrdgen von Friedman und Lucas/Sargent
wurde die neoliberale ,Revolution” in den Wirtschafts-
wissenschaften eingeleitet, die die Ursachen fir hohe
Arbeitslosigkeit im 6konomischen Denken von makro-
6konomischen Variablen auf Anreizstrukturen im Arbeits-
markt — also Regelungen, die vermeintlich einem flexib-
len Arbeitsmarkt entgegenstehen - verschob.” Fortan
wurde die Ursache von Arbeitslosigkeit wieder bei den
Arbeitslosen und in den Regulierungen des Arbeitsmark-
tes gesucht, die es folglich zur Erreichung eines hdheren
Beschaftigungsniveaus zu reformieren galt. Unter der
Annahme, dass alle Mérkte im Gleichgewicht sind, aber
im Arbeitsmarkt ein Gleichgewicht bei positiver, ,,natirli-
cher” Arbeitslosigkeit besteht, das in ,falschen“ Anreiz-
strukturen, Vermachtung durch Gewerkschaften und
Regulierungen begriindet ist, wurde Makropolitik flr wir-
kungslos oder gar schédlich erklart. Das unterstellte Opti-
mierungskalkll Arbeitsloser ist aber lediglich eine Annah-

4 M. Friedman: The Role of Monetary Policy, in: American Economic
Review, 58. Jg. (1968), Nr. 1, S. 1-17.

5 R.E. Lucas, T. Sargent: After keynesian macroeconomics, in: Rational
expectations and econometric practice, 1. Jg. (1981), Nr. 1, S. 295-319.

6 A.S. Blinder: The fall and rise of Keynesian economics, in: Economic
record, 64. Jg. (1988), Nr. 4, S. 278-294.

7 Vgl. J. Kromphardt, R. Schettkat: Wer soll das bezahlen? Anmerkun-
gen zur Beschéftigungspolitischen Debatte, in: Wirtschaftsdienst, 73.
Jg. (1993), Nr. 10, S. 518-525.
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me und keinesfalls empirisch fundiert. Ganz im Gegenteil:
Arbeitslosigkeit rangiert neben schweren Krankheiten
und Ehescheidungen als einer der schwerwiegendsten
Schicksalsschléage, die fur lange Zeit tiefe Narben hinter-
lassen.® Nutzenmaximierung sieht anders aus.

Arbeitsmarkt- statt Wirtschaftspolitik

Globalsteuerung, die Stimulierung der Okonomie durch
Fiskal- oder Geldpolitik, konnte in der neoklassischen
Theorie die Volkswirtschaft nur aus dem — angenomme-
nen — Gleichgewicht werfen, vom —angenommenen - Op-
timalzustand entfernen. Sie ist in der neoliberalen Theorie
deshalb nicht nur zwecklos, sondern sogar schédlich,
weil inflationstreibend. Dauerhaft konnte Arbeitslosigkeit
in der Theorie der ,natlrlichen“ Arbeitslosigkeit nur durch
Veranderung der strukturellen Faktoren, der institutionel-
len Anreize erreicht werden. Die Blicke richteten sich wie-
der auf den Arbeitsmarkt, der — so die Annahme — aus sich
heraus zum Gleichgewicht tendiert, wenn er nicht durch
~marktwidrige® Eingriffe seiner Funktion beraubt wird. Bei
hoher Arbeitslosigkeit wurde ihre Ursache — wieder — im
Arbeitsmarkt selbst vermutet. Das Loch im Reifen wurde
wieder dort gesucht, wo der Reifen platt ist,® obwohl die
Ursachen naturlich auch in der Geld- und Fiskalpolitik lie-
gen kdnnen.

Wenn Arbeitsmérkte zum Gleichgewicht tendieren, soll-
te sich nach Rezessionen die urspriingliche ,natirliche”
Arbeitslosenquote wieder einstellen. Das war aber in
Deutschland ganz offensichtlich nicht der Fall (vgl. Abbil-
dung 1). Im Gegenteil, nach jeder Rezession verharrte die
Arbeitslosigkeit auf einem hdéheren Niveau. Die Erkléarung,
man hére und staune: Die ,natirliche” Arbeitslosenquote
ist nicht stabil, sondern variiert Uber die Zeit. Mit anderen
Worten: Man erklarte dem staunenden Talkshowpubli-
kum, dass sich die gleichgewichtige Arbeitslosigkeit er-
hoht hatte, die Strukturprobleme héatten sich verscharft.
Okonometriker lieferten Schatzungen mit stets hdherer
shaturlicher” oder struktureller Arbeitslosigkeit, aber ihre
Verfahren zeichnen bei aller Finesse lediglich die tatsach-
liche Entwicklung nach, ohne die Ursachen zu ermitteln,
und sind nicht weit von einfachen Durchschnitten entfernt
(vgl. die Durchschnittswerte in Abbildung 1).

Die Ursachen der dramatisch gestiegenen Arbeitslosig-
keit in Deutschland und Europa wurden im Institutionen-
vergleich vor allem mit den USA anekdotisch gestitzt.
In den USA, so die Argumentation, ist der Arbeitsmarkt

8 P. R. Layard, R. Layard: Happiness: Lessons from a new science,
London 2011.

9 R. Solow: How Cautious Must the Fed Be?, in: R. Solow, J. Taylor:
Inflation, Unemployment, and Monetary Policy, Cambridge MA 1998.

weniger reguliert, und dort ist kein Anstieg der ,natirli-
chen” Arbeitslosigkeit zu beobachten. Die Arbeitsmark-
te Europas sind durch einen Uberregulierten Sozialstaat,
der die Selbstheilungskréafte lahmt, verursacht, sie leiden
unter Eurosklerose,”® die es durch Deregulierung, durch
Anndherung an den theoretischen |dealmarkt wieder zu
heilen gilt. Es gehdrt zu den Absurditéten dieser Diskus-
sion, dass die strukturelle Arbeitslosenquote der USA all-
gemein auf rund 6,5% beziffert wurde, der Arbeitsmarkt
aber dennoch als ,flexibler“, weil weniger reguliert, dar-
gestellt wurde."

Mit dem Modell des perfekten Marktes wurden — mit un-
terschiedlicher Intensitét, aber wiederkehrend — vor allem
folgende Marktstérungen deduziert:

¢ Arbeitslosengeldzahlungen und andere Transfers sind
zu generds. Arbeitslose sind nicht wirklich arbeitslos,
sie suchen gar keine Arbeit, sondern genieBen das
Nichtstun oder lassen sich bei der Arbeitssuche aus-
giebig Zeit, sie sind zu anspruchsvoll.

e Kindigungsschutz verhindert Neueinstellungen; wenn
Unternehmen nicht entlassen kénnen, stellen sie auch
nicht ein.

¢ Die Lohnstruktur ist von unten Uberaus komprimiert.
Wer Léhne oberhalb seiner Produktivitat fordert (oder
durch Tarifvertrage, Mindestlohnregelungen dazu ,ge-
zwungen“ wird), der bereitet Unternehmen Verluste
und wird folglich nicht beschéftigt. Eine Argumentati-
on, die zu der Konzentration von Arbeitslosigkeit unter
den geringer qualifizierten Arbeithehmern passt und
die von neoliberalen Okonomen auch nach dem Pra-
xistest als beschéftigungsfeindliche Wirkungen einer
Mindestlohnregelung ins Feld gefiihrt wurde.

e Das Lohnniveau ist zu hoch.

e Qualifikatorischer Missmatch, das Auseinanderfallen
von qualifikatorischem Arbeitsangebot und Nachfrage,
verhindert die Marktrdumung.

¢ Regionale Immobilitadt beschrdnkt Wanderungen.

Springende ,natiirliche“ Arbeitslosenquoten?

Kénnen Verédnderungen der institutionellen Regelungen

springende ,natlrliche” Arbeitslosenquoten erklaren?
Ist die Funktionsféhigkeit des deutschen Arbeitsmarktes

10 H. Giersch: Eurosclerosis, Kiel Discussion Papers, Nr. 112, 1985.
11 R. Schettkat: The Labor Market Dynamics of Economic Restructu-
ring: The United States and Germany in Transition, New York 1992.
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behindert worden, haben die Schréder‘schen Reformen
die Funktionsféhigkeit wiederhergestellt? Man vermutet,
dass zum Zeitpunkt der Spriinge oder eventuell kurz zu-
vor die institutionellen Anderungen Arbeitslosigkeit durch
generdseren Zugang oder hdhere Arbeitslosengeldzah-
lungen haben attraktiver werden lassen. Aber weit ge-
fehlt, mit jeder Rezession wurde die Gewahrung von Ar-
beitslosengeldzahlungen restriktiver. Verdnderungen der
institutionellen Regelungen in Deutschland hétten bis in
die 1990er Jahre zu einem Abbau statt zu einem Anstieg
von Arbeitslosigkeit fiihren missen.? Dennoch wurde
die These springender ,natirlicher” Arbeitslosenquoten
ohne Bedenken akzeptiert,”® und sie fand ihren politisch
einflussreichen Widerhall in der OECD Jobs Study™ und
letztlich auch in der Politikwende der Schréder-Regierung
zur Agenda 2010.

Es ist erstaunlich, wie gering die empirische Evidenz fir
die Eurosklerosisthese war und ist, und wie leicht man
sich mit anekdotischer Evidenz zufrieden gab, wenn die-
se nur durch den neoliberalen Theoriefilter passte. Einem
solchen Theoriefilter unterlagen selbst forschungsori-
entierte Politikberatungsinstitutionen wie die OECD,"®
die beispielsweise auf Basis aggregierter internationaler
Querschnittsdaten einen zunehmend stérkeren Trade-
off zwischen der Gleichheit der Einkommensverteilung
und der Beschéftigungsentwicklung konstatierte, obwohl
mikrodkonometrische Analysen einen negativen Zusam-
menhang zwischen Lohngleichheit und Beschéftigung
nicht bestétigen konnten.

Qualifikationsanforderungen verédndern sich mit der Ar-
beitsmarktlage. Bei einem hohen Arbeitsangebotsiber-
hang, bei hoher Arbeitslosigkeit, werden passgenaue
und hohe Qualifikationsanforderungen gestellt, wéhrend
bei geringerer Arbeitslosigkeit die Flexibilitdt bei der Be-
setzung vakanter Stellen deutlich hoher ist.'® Die Arbeits-
marktdynamik bei geringer Arbeitslosigkeit ist auBerdem
sehr viel héher als bei einem Arbeitsangebotsiberhang,

12 Vgl. W. Carlin, D. Soskice: Reformen, makrodkoomische Politik und
Wirtschaftsentwicklung in Deutschland, in: R. Schettkat, J. Langkau
(Hrsg.): Aufschwung fiir Deutschland: Pladoyer international renom-
mierter Okonomen fiir eine bessere Wirtschaftspolitik, Bonn 2007,
S. 105-164.

13 R. Solow: Die Beschranktheit der makrokonomischen Diskussion
Uberwinden, in: R. Schettkat, J. Langkau (Hrsg.): Aufschwung fur
Deutschland. Pladoyer international renommierter Okonomen fiir eine
bessere Wirtschaftspolitik, Bonn 2007, S. 35-48.

14 OECD: Jobs Study, Evidence and Explanations, Part |: Labor Market.
Trends and Underlying Forces of Change, and Part Il: The Adjustment
Potential of the Labor Market, Paris 1994.

15 OECD: Wage-setting Institutions and Outcomes, in: Employment
Outlook 2004, Paris 2004, S. 127-181.

16 P. Diamond: Unemployment, vacancies, wages, Nobel Prize lecture,
8. Dezember 2010.
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Abbildung 2
Durchschnittliche Dauer von Arbeitslosigkeit und
offenen Stellen
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Die grau schattierten Bereiche geben Jahre mit negativem Wirtschafts-
wachstum an.

Quelle: Die Berechnungen der Dauer basieren auf Jahresdaten der Bun-
desagentur flr Arbeit unter der Steady-State-Annahme; vgl. R. Schett-
kat: The Labor Market Dynamics of Economic Restructuring: The United
States and Germany in Transition, New York 1992.

weil die ,,Job-to-Job-Mobilitdt“ Mobilitatsketten auslost.!”
In l&angeren Mobilitdtsketten sind die individuellen Quali-
fikationsanpassungen geringer, als es ein Vergleich von
Qualifikationsprofilen Arbeitsloser mit denen offener Stel-
le nahelegt. Die makrodkonomische Situation beeinflusst
die mikro6konomischen Optionen.'®

Die These eines anpassungsunfahigen, sklerotischen
Arbeitsmarktes in Deutschland (und Europa) I&sst gerin-
ge Arbeitsmarktbewegungen erwarten. Tatsachlich gab
und gibt es aber eine erhebliche Dynamik. Pro Jahr sind
rund 7 Mio. Zugénge in Arbeitslosigkeit und - je nach
wirtschaftlicher Entwicklung — nahezu die gleiche Zahl
von Abgéangen zu verzeichnen. Ebenso verhélt es sich
bei der Beschéftigung: Jahrlich gibt es eine hohe Zahl
von Zu- und Abgangen.” Wie Abbildung 2 zeigt, lag die
durchschnittliche Dauer der Arbeitslosigkeit seit Mitte
der 1970er Jahre bis 2003 auf einem sehr hohen Niveau.
Gleichzeitig war aber die durchschnittliche Dauer der of-
fenen Stellen — der unbefriedigten Arbeitsnachfrage — auf
einem durchgéngig niedrigen Niveau. Neueinstellungen
sind immer schwierig, aber bei hoher und zunehmender
Arbeitslosigkeit konnten vakante Stellen bis in die jlings-
te Zeit relativ problemlos besetzt werden. Das Auseinan-
derlaufen von Arbeitslosigkeitsdauer und der Dauer offe-

17 R. Schettkat: Labor market flows over the business cycle: an asym-
metric hiring cost explanation, in: Journal of Institutional and Theo-
retical Economics (JITE), Zeitschrift fir die gesamte Staatswissen-
schaft, 152. Jg. (1996), Nr. 4, S. 641-653.

18 Ebenda.

19 Vgl. R. Schettkat: The Labor Market Dynamics ..., a.a.0.
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ner Stellen passt nicht zum qualifikatorischen Mismatch,
sondern weist vielmehr auf eine Arbeitsnachfragellicke
hin. Arbeitslosigkeit in Deutschland Iasst sich besser mit
mangelnder Arbeitsnachfrage als mit dem nutzenmaxi-
mierenden Verhalten Arbeitsloser erkléaren.

Bundesbank entfesselt: asymmetrische Geldpolitik

Die neoliberale These ,natirlicher” Arbeitslosigkeit und
die daraus abgeleitete Unwirksamkeit expansiver Geld-
politik war flr Zentralbanker attraktiv, wurden sie damit
doch geradezu ins Paradies entlassen, in dem die No-
tenbank fur Preisstabilitét, nicht aber fir Folgewirkungen
ihrer Geldpolitik wie Wachstum und Beschaftigung ver-
antwortlich gemacht wird. Wachstum und Beschéftigung
wurden in den Verantwortungsbereich von Regierungen
(Deregulierung der Arbeitsmarkte) und Gewerkschaften
(niedriges Lohnniveau) delegiert. Mittel- oder langfristig
kann es keine Gewinne aus einer monetéren Expansion
geben, sie sei realwirtschaftlich neutral.?® Aber hier be-
steht ein wesentlicher, lange Zeit unterschétzter institu-
tioneller Unterschied zwischen den USA einerseits und
Deutschland/der Eurozone andererseits: Die Fed ist auf
die Férderung von Preisstabilitdt, Wachstum und Be-
schéaftigung verpflichtet, wahrend die Bundesbank und
auch die nach ihrem Vorbild konzipierte EZB als priméres
Ziel lediglich Preisstabilitdt vorgegeben bekommen ha-
ben.

Konnten Zentralbanken bei fixen Wechselkursen keine
eigenstandige Politik durchsetzen, so wurde mit Aufgabe
des Bretton-Woods-Sytems, dem Ubergang zu flexiblen
Wechselkursen (1973), Geldpolitik dominant.?' Die Bun-
desbank entschied sich, die neuen Optionen zu nutzen
und das Ziel hoher Preisstabilitat zu verfolgen.?? Die Sta-
bilitdtsziele wurden stets ehrgeiziger mit Zielinflationsra-
ten?® von rund 4,5% (1975) bis unter 2% kurz vor Einfuh-
rung des Euro und dem Ubergang zur EZB.>* Zweifellos

20 Vgl. z.B. O. Issing: The Monetary Policy of the European Central Bank:
Strategy and Implementation, CESifo Forum, 2000.

21 Vgl. R. Mundell: Capital Mobility and Stabilization Policy under Fixed
and Flexible Exchange Rates, in: Canadian Journal of Economics and
Political Sciences, 29. Jg. (1963), Nr. 4, S. 475-485.

22 E. Baltensperger: Geldpolitik bei wachsender Integration (1979-1996),
in: E. Baltensperger: Flinfzig Jahre Deutsche Mark: Notenbank und
Wahrung in Deutschland seit 1948, Miinchen 1998, S. 475-557; J. von
Hagen: Geldpolitik auf neuen Wegen (1971-1978), in: E. Baltens-
perger: Finfzig Jahre Deutsche Mark: Notenbank und Wahrung in
Deutschland seit 1948, Miinchen 1998, S. 439-473.

23 Die Bundesbank gab stets vor, gar keine Inflationsziele zu verfolgen,
doch wird in der geldpolitischen Literatur argumentiert, dass sich die-
se Ziele implizit aus den Vorgaben der monetéaren Aggregate ergeben.
Vgl. B. Bernanke, I. Mihov: What Does the Bundesbank Target?, in:
European Economic Review, 41. Jg. (1997), Nr. 6, S. 1025-1053.

24 Vgl. R. Schettkat, R. Sun: Monetary Policy and European Unemploy-
ment, in: Oxford Review of Economic Policy, 25. Jg. (2009), Nr. 1,
S.94-108.

war die Bundesbank in Bezug auf die Preisstabilitat sehr
erfolgreich, ja sie wurde sogar zum (Preis-)Stabilitdtsan-
ker in Europa, zur ,Bank that rules Europe“?, weshalb vie-
le EU-Lander in der EinfUhrung des Euro eine Mdglichkeit
sahen, wieder Einfluss auf die Geldpolitik zu erlangen, die
bis dato in Europa faktisch von der Bundesbank determi-
niert worden war.2®

Ob makrodkonomische Stimulation durch Geldpolitik
(und/oder Fiskalpolitik) zu Preissteigerungen fihrt, hédngt
entscheidend von der Entwicklung des Produktionspo-
tenzials, von der Kapazitét der Volkswirtschaft oder von
der Héhe der ,natirlichen Arbeitslosenquote ab.?” Bleibt
die realisierte Wachstumsrate unter der des Produktions-
potenzials (negativer Output Gap), sind keinerlei Preis-
steigerungen zu erwarten, schieBt dagegen die realisierte
Wachstumsrate Uber die des Potenzials hinaus, kann es
zu Engpéssen und Preissteigerungen kommen. Wird das
Potenzial Uberschétzt (die ,natlrliche” Arbeitslosenquo-
te unterschatzt), wird méglicherweise eine zu expansive
Geld- oder Fiskalpolitik implementiert, wird es dagegen
unterschétzt (die ,natirliche” Arbeitslosenquote Uber-
schéatzt), besteht die Gefahr eines zu schwach akkomo-
dierten Aufschwungs. Welches Risiko wiegt stérker fur
einen Zentralbanker, der allein auf Geldwertstabilitat ver-
pflichtet ist?

Produktionspotenzial und ,natirliche” Arbeitslosenquo-
te lassen sich nicht direkt beobachten, sondern missen
geschatzt werden, was mit Unsicherheiten verbunden ist.
Die allgemeine Skepsis gegentiber Modellen hat den ,,Da-
tenmenschen® Alan Greenspan?® Mitte der 1990er Jahre
veranlasst, die US-Arbeitslosenrate unter das weithin ge-
schatzte Niveau der ,natirlichen” Arbeitslosenquote von
6,5% sinken zu lassen, obwohl ihm fir diesen Fall eine
beschleunigte Inflation prophezeit wurde. Das Ergebnis
der Greenspan‘schen Modellskepsis: Die US-Wirtschaft
wuchs bis 2001 in einem lange nicht mehr gekannten
AusmaB?® und versetzte US-Prasident Clinton in die La-
ge, die Verschuldung abzubauen, was urséchlich auf die
Geldpolitik der Fed zurlickgefiihrt wird.®® In Deutschland

25 D. Marsh: The Bundesbank: The Bank That Rules Europe, London
1992.

26 Vgl. C. Wyplosz: Deutschland in der Wahrungsunion, in: R. Schettkat,
J. Langkau (Hrsg.), a.a.0.,S. 81-104.

27 A.S. Blinder, a.a.0.

28 B. Woodward: Maestro: Greenspan’s Fed and the American Boom,
New York 2000.

29 Vgl. die Beitrage in A. Krueger, R. Solow: The Roaring Nineties: Can
Full Employment be Sustained?, New York 2002.

30 A. Blinder, J. Yellen: The Fabulous Decade: Macroeconomic Lessons
from the 1990s, in: A. Krueger, R. Solow: The Roaring Nineties: Can
Full Employment Be Sustained?, New York 2002, S. 91-156.
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wurde nach den Schétzungen der Bundesbank dagegen
das Produktionspotenzial systematisch unterschatzt.*

Wenn ein positiver Output Gap die Angst vor héherer
Inflation schiirte, reagierte die Bundesbank prompt und
deutlich, indem sie den Zinssatz erhdhte, wodurch sie die
Aufschwungsphasen dampfte. Aber nur ein Uberschie-
Ben des tatsdchlichen Wachstums Uber die Produktivi-
tatssteigerung, das Potenzialwachstum hinaus fihrt zu
einem Beschéftigungsaufbau. Im Abschwung — wenn der
Preisdruck nachlasst — senkte die Bundesbank dagegen
die Zinsen nicht signifikant, d.h. sie wirkte einer Rezessi-
on nicht entschieden entgegen. Anders als die Fed ver-
folgte die Bundesbank eine asymmetrische Geldpolitik,
die in den Aufschwungsphasen aus Furcht vor Preisstei-
gerungen bremste und in den Abschwungsphasen nicht
ausreichend gegensteuerte.

Abbildung 3 illustriert den Einfluss asymmetrischer Geld-
politik der Bundesbank im Vergleich zu den USA. Im Ver-
gleich zu den USA zeigen sich enorme Unterschiede:®?
Nach zwdlf Quartalen liegt im Durchschnitt dreier Auf-
schwungphasen das beschéftigungswirksame Wirt-
schaftswachstum um rund sechs Prozentpunkte Uber
dem Deutschlands, wo nach drei Aufschwungjahren das
Ausgangsniveau kaum Uberschritten wird. Angesichts
dieser Unterschiede Uberrascht es nicht, dass die Ar-
beitslosigkeit in Deutschland nach jeder Rezession auf
einem jeweils hdheren Niveau verblieb. Es hétte deutlich
mehr Mdglichkeiten fur eine wirtschaftliche Expansion
wahrend des Aufschwungs gegeben, doch diese wurden
durch eine zu restriktive Geldpolitik verlangsamt, wie die
Analysen von Schettkat und Sun zeigen.*?

Beschaftigungspolitische Optionen fiir Europa

Ein gut funktionierender Arbeitsmarkt ist essenziell fir
eine prosperierende, dynamische Okonomie, aber Ar-
beitsmarkte hdngen in Niveau und Dynamik von der allge-
meinen wirtschaftlichen Entwicklung ab. Die neoliberale
Revolution in den Wirtschaftswissenschaften setzt auf
Marktrdumung durch Wettbewerb und hat das individuel-
le Verhalten mit einem Nutzenmaximierungskalkil in den
Vordergrund gestellt. Méarkte, auch Arbeitsmarkte, sind
funktionsfahig — so die These —, wenn sie nur hinreichend
dereguliert sind, und so werden ,Defizitlander” angehal-

31 Deutsche Bundesbank: Zur Entwicklung des Produktionspotenzials in
Deutschland, Monatsbericht Marz 2003, Frankfurt a.M. 2003, S. 43-54.

32 In den Aufschwungsphasen wachsen sowohl Investitionen als auch
Konsum in den USA sehr viel schneller als in Deutschland. Der gréBte
Unterschied wird bei den Investitionen sichtbar, wo die Differenz nach
dem Aufschwung 1982 bei 24,5 Prozentpunkten lag, vgl. R. Schettkat,
R. Sun, a.a.0.

33 Ebenda.
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Abbildung 3
Wirtschaftswachstum in den USA und Deutschland
in 3 Aufschwungsphasen (1975, 1982, 1991/1992)

realisiertes minus potenzielles Wachstum (Prozentpunkte)
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Beginn des Aufschwungs

Quartale nach dem Aufschwung

Die Daten zeigen das durchschnittliche kumulierte Wachstum des Brutto-
inlandsproduktes (BIP), das Uiber das Potenzialwachstum (hier durch die
Zuwachsrate der Arbeitsproduktivitat approximiert) hinausgeht, bis zwolf
Quartale nach Beginn von drei Aufschwungsphasen. Aufschwungspha-
sen sind definiert als Perioden nach einem negativen BIP-Wachstum von
mindestens zwei Quartalen.

Quelle: Berechnungen basieren auf Daten der OECD, fur Details vgl.
R. Schettkat, R. Sun: Monetary Policy and European Unemployment, in:
Oxford Review of Economic Policy, 25. Jg. (2009), Nr. 1, S. 94-108.

ten, ihre Arbeitsmérkte zu reformieren. Tarifvertragsge-
setze werden gelockert, Kindigungsschutz abgebaut,
um angeblich erstarrte Arbeitsmarkte flexibel zu machen.
Marktprozesse werden aus dem Individualverhalten her-
aus analysiert, woflir hdchste Wissenschaftlichkeit rekla-
miert wird, obwohl die Nutzenmaximierung auf den ab-
surden Annahmen des Homo Oeconomicus beruht.

Léhne kdnnen zu hoch, aber sie kénnen auch zu niedrig,
sein. Generell gibt es einen erheblichen Spielraum in der
Ausgestaltung beschaftigungsrelevanter Institutionen
und in Bezug auf Lohnfindung und Lohnstruktur.®* Die Ar-
beitsmarktdynamik, die Optionen von Arbeitslosen und
Beschéftigten hdngen ganz wesentlich von der makro-
6konomischen Situation und kaum von der individuellen
Suchaktivitét ab. Arbeitslosengeld mag die Suchaktivitat
des Einzelnen reduzieren, aber solange ein Arbeitsange-
botsiiberhang besteht, erhdht die geringere Suchaktivitat
einiger Arbeitsloser die Chancen der anderen.®® Erst im
ausgeglichenen Arbeitsmarkt kann mangelnde Suchakti-
vitat zu Engpéssen flhren.

34 R. B. Freeman: Labour market institutions without blinders: The de-
bate over flexibility and labour market performance, in: International
Economic Journal, 19. Jg. (2005), Nr. 2, S. 129-145.

35 P. Diamond, a.a.O.
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Neben verstarktem Wettbewerb durch deregulierte Méark-
te setzt neoliberale Wirtschaftspolitik auf einen schma-
len &ffentlichen Sektor und die Begrenzung staatlicher
Defizite. So wurde der gesamten Eurozone auf Betreiben
Deutschlands eine Austeritatspolitik verordnet, es wurde
ein enges Korsett geschnirt, das die Lander der Eurozo-
ne zur Haushaltskonsolidierung zwingt, was wiederum
Wirtschaftswachstum reduziert und zum Entstehen von
Arbeitsmarktverwerfungen beitragt, die dann mit Forde-
rungen nach Arbeitsmarktreformen, der Deregulierung
von Arbeitsmérkten, der Reduzierung gewerkschaftlicher
Einflussnahme, dem Abbau von Kiindigungsschutz etc.
beseitigt werden sollen. Aber sichtbare Arbeitsmarktpro-
bleme haben ihre Ursache nicht unbedingt im Arbeits-
markt, sondern auch in der Finanz- und Geldpolitik.

Bundesfinanzminister Schéuble charakterisiert die Fi-
nanz- und Wirtschaftspolitik der USA als an der kurzen
Frist orientiert, wéhrend die sparsame deutsche Politik
auf langfristige Stabilitdt setzt. Dem widerspricht der Ex-
Chairman der Fed und Republikaner Ben Bernanke?3® ve-
hement und verweist auf die hohe Arbeitslosigkeit insbe-
sondere unter Jugendlichen in der Eurozone, die Aufbau
und Entwicklung von Humankapital verhindert und damit
zukiinftiges Wirtschaftswachstum — das Potenzial — ver-
mindert. Austeritatspolitik — noch dazu bei unausgenutz-
tem finanzpolitischem Spielraum — geféhrdet nicht nur
kurz-, sondern auch langfristig die 6konomischen Optio-
nen Europas.

In den USA sind pragmatische Wirtschaftswissenschaft-
ler von der deutschen Wirtschafts- und Finanzpolitik zu-
nehmend irritiert. Wieso verschreibt sich ein Land so sehr
der Austeritatspolitik und tatigt selbst bei Negativzinsen
nicht die zur Aufrechterhaltung der Infrastruktur nétigen
Investitionen? Dauerhaft hohe Exportiberschisse zu
erzielen ist keine solide, stabilitdtsorientierte Politik, das
ist tatsachlich eine ,Transferunion“. Wenn Deutschland

36 B. S. Bernanke: The courage to act: A memoir of a crisis and its after-
math, New York 2015.

die Binnennachfrage belebt, wird das Geld nicht ver-
prasst, sondern es kann sinnvoll in die Verbesserung der
Infrastruktur investiert werden. Die &ffentliche Hand, der
Staat, ist nicht lediglich der ineffiziente Konkurrent der
Privatwirtschaft, sondern dessen Komplement und fir In-
novationen unverzichtbar.®”

Der européische Gedanke, das Ideal eines vereinten Eu-
ropa, wurde mit einem mutigen Schritt zur einheitlichen
Wahrung vorangetrieben, aber der zweite Schritt zu ei-
ner europdischen Finanzpolitik blieb in nationalen Ego-
ismen stecken. Der Euro ist keineswegs das Spaltpro-
dukt der Eurozone oder hebelt gar die Demokratie aus.
Die Ungleichgewichte in der Eurozone, die starken Di-
vergenzen in den Arbeitslosenquoten, die katastrophale
Arbeitsmarktsituation fir Jugendliche in vielen Landern
sind auch Ergebnis der unkoordinierten Finanz- und Wirt-
schaftspolitik der Nationalstaaten. Wenn Deutschland
permanent Exportlberschisse erzielt, bleibt es nicht nur
unter seinen Mdglichkeiten, sondern reduziert auch das
Wachstum in den anderen L&ndern der Eurozone. Eine
expansivere Wirtschaftspolitik in Deutschland kdnnte das
Einkommensniveau hierzulande erhéhen und gleichzeitig
die Importe ankurbeln.

»Macht es alle wie wir! Erhéht eure Wettbewerbsféahigkeit!
Erzielt Exportlberschiisse!* So eine Strategie kann in
der Eurozone nicht funktionieren. Erstaunlich, was dazu
vor langer Zeit im Wirtschaftsdienst veréffentlicht wurde:
Wenn ein einzelnes Land die Léhne kiirzt, auf Austeritats-
politik setzt, um die Wettbewerbsfahigkeit zu verbessern,
so kann es erfolgreich sein; wenn es alle Lander tun, ,,wird
die Kaufkraft des ganzen Gemeinwesens um den glei-
chen Betrag vermindert wie die Kosten, und wieder hat
niemand einen Nutzen davon®, schrieb John Maynard
Keynes in dieser Zeitschrift vor 86 Jahren.®® Es lohnt sich
auch altere Ausgaben des Wirtschaftsdienst zu lesen.

37 M. Mazzucato: The entrepreneurial state: Debunking public vs. priva-
te sector myths, London, New York 2015.
38 J. M. Keynes: Die groBe Krise ..., a.a.0., S. 2166.
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