ECOMNZTOR

Make Your Publications Visible.

Kromphardt, Jirgen

Article — Published Version

A Service of

ﬂ I I I Leibniz-Informationszentrum
° Wirtschaft
o B Leibniz Information Centre
h for Economics

Lohnpolitik bei mdglicher Deflation

Wirtschaftsdienst

Suggested Citation: Kromphardet, Jirgen (2003) : Lohnpolitik bei mdglicher Deflation,
Wirtschaftsdienst, ISSN 0043-6275, Springer, Heidelberg, Vol. 83, Iss. 8, pp. 501-508

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/42181

Standard-Nutzungsbedingungen:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden.

Sie dirfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen.

Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten,

gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

WWW.ECONSTOR.EU

Terms of use:

Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
and scholarly purposes.

You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.

If the documents have been made available under an Open Content
Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
further usage rights as specified in the indicated licence.

Mitglied der

Leibniz-Gemeinschaft ;


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/42181
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

LOHNPOLITIK

Jurgen Kromphardt

Lohnpolitik bei moglicher Deflation

In den letzten zwei Jahren haben sich die wirtschaftlichen Aussichten im Euro-Raum im-
mer weiter verdlstert und insbesondere in Deutschland stagniert die wirtschaftliche
Aktivitét, was in Verbindung mit kaum noch steigenden Preisen Sorgen vor einer
mdglichen Deflation geweckt hat. Professor Jirgen Kromphardt pléddiert dafir, der
mdglichen Deflationsgefahr mit entsprechenden Nominallohnsteigerungen
zu begegnen.

Eine Deflation — definiert als eine langere Phase
sinkender Preise — wird vor allem deswegen ge-
furchtet, weil sie aufgrund der Erwartung weiterhin
sinkender Preise allen Nachfragern - den Investoren
und den Konsumenten - Anreize gibt, ihre Kaufe in
die Zukunft zu verschieben, in der Erwartung, dass sie
dann preisgunstiger einkaufen kénnen. Erfolgt die De-
flation in einer Phase schwachen Wachstums oder gar
einer Stagnation, dann belastet der damit verbundene
Nachfrageausfall die Entwicklung zusétzlich; dies
kénnte in einen Teufelskreis von sinkenden Preisen
und sinkender Produktion minden, falls die zuriick-
gehende Nachfrage die Unternehmen dazu bringt,
ihre Preise noch weiter zu senken. Auch werden die
Renditeaussichten der Investoren belastet, wenn sie
mit sinkenden Preisen rechnen muissen, aber ihre In-
vestitionsausgaben zu den jeweils aktuellen Preisen
und Léhnen tétigen missen.

Eine weitere Belastung der Nachfrageseite ergibt
sich bei Deflation aus dem steigenden realen Wert
der bestehenden Schulden und der nominal fixierten
Zinslasten: Die Schuldner, das sind insbesondere
die Unternehmen, aber auch der Staat, kbnnen sich
gezwungen sehen, zwecks Vermeidung eines real an-
wachsenden Schuldenberges ihre Ausgaben, also ihre
Nachfrage nach Gutern und Diensten, zu reduzieren.

Diese beiden Effekte werden in der Diskussion tber
die Wirkungen zurlickhaltender Lohnpolitik als Erwar-
tungseffekt und als Schuldeneffekt bezeichnet. Sie
werden bereits von Keynes' in Kapitel 19 seiner ,,Ge-
neral Theory”“ beschrieben. Verdnderungen der Inflati-
onsrate beeinflussen auch bei positiven Werten dieser
Rate das Kalkul des Kredithehmers: Je niedriger die

Prof. Dr. Jiirgen Kromphardt, 69, lehrt als Inhaber
des Lehrstuhls fiir Wirtschaftstheorie Volkswirt-
schaftslehre an der Technischen Universitat Ber-
lin und ist Mitglied des Sachverstdndigenrates
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung.
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erwartete Inflationsrate, desto weniger kénnen sie da-
mit rechnen, dass sich der reale Wert ihrer Schulden
allein durch die Inflation verringert. Dennoch ist zu ver-
muten, dass der Schuldeneffekt, dem Irving Fisher? fur
die Erklarung der Weltwirtschaftskrise 1929-1933 ein
groBes Gewicht beimaB, erst bei sinkenden Preisen
voll zur Wirkung kommt; dies gilt noch starker fur den
Erwartungseffekt, der seine gravierende Wirkung ent-
faltet, wenn die Preise absolut zurlickgehen?.

Droht Deutschland eine Deflation?

Ob in Deutschland eine Deflation droht, wird inzwi-
schen heftig diskutiert®. Die IWF-Studie kommt fir
Deutschland zu dem Schluss: , The probability of a
mild deflation taking hold over the next year is consi-
derable.” Besondere Aufmerksamkeit verdient daher
die Studie von Ahearne u.a.b, die als ,International
Financial Discussion Paper“ des ,Board of Gover-
nors of the Federal Research System*“ erschienen ist;
denn in dieser Studie wird flr Japan nachgewiesen,
dass die dort seit Anfang der 90er Jahre herrschende
Deflation nicht vorhergesehen worden war. Daher sei
eine inadaquate Reaktion der Geld- und Fiskalpolitik
zu beobachten gewesen, die sich unter anderem aus

" J.M. Keynes: The General Theory of Employment, Interest and
Money, London 1936.

21. Fisher: The Debt-Deflation Theory of Great Depressions, in: Eco-
nometrica, Vol. 1 (1933).

3 Aus diesem Grunde ist Kasten zuzustimmen, dass ,man mit der
Vorstellung, Deflationen kénnten wie inverse Inflationen behandelt
werden, nicht weit kommt.“ (G. Kasten: Untersuchungen zu Ver-
schuldung und Deflation, Berlin 2000, S. 14).

4 Siehe z.B. Bank fur Internationalen Zahlungsausgleich: Das Deflati-
onsrisiko und seine Auswirkungen, 73. Jahresbericht, Basel 2003, S.
78 ff.; J. Benner u.a.: Deutschland: Stagnation halt vorerst an, in:.
Die Weltwirtschaft, 2003, Heft 1; Deutsche Bundesbank: Zur Diskussi-
on Uber Deflationsgefahren in Deutschland, Monatsbericht Juni 2002,
S. 15 ff.; DIW: Grundlinien der Wirtschaftsentwicklung 2003/2004,
Abschnitt 4, in: DIW-Wochenbericht, 70. Jg., Nr. 1/2 2003; Tendenzen
der Wirtschaftsentwicklung 2003/2004, Abschnitt 4, in: DIW-Wo-
chenbericht, 70. Jg., Nr. 27/28 2003; G. Erber: Deflationsgefahr in
Deutschland und die Geldpolitik der EZB, in: Ifo-Schnelldienst, 56.
Jg., 2003, Nr. 11, S. 3 ff.; Internationaler Wahrungsfonds: Deflation:
Determinants, Risks, and Policy Options - Findings of an Interdepart-
mental Task Force. Approved by Kenneth Rogoff, Washington (IMF)
2003.
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einer falschen Gewichtung von Inflationsrisiken versus
Deflationsrisiken und ihrer Folgen ergeben habe.

Hinzu kommt, dass zwischen der gegenwértigen
Entwicklung in Deutschland und der Situation in Japan
in den Jahren um 1990 groBe Ahnlichkeiten bestehen
(Aktienkursverfall nach einem vorangehenden Boom,
Probleme im Finanzsektor, riicklaufige Investitionsta-
tigkeit, stagnierende Produktion — in Deutschland
erfolgte allerdings kein vergleichbarer Einbruch der
Immobilienpreise)’. Deshalb ist in Deutschland die
Entwicklung sehr genau zu beobachten, und es sollten
rechtzeitig geeignete GegenmaBnahmen in die Wege
geleitet werden.

Vor dem Hintergrund der nicht auszuschlieBenden
Deflationsgefahr erhélt die Diskussion Uber die Lohn-
politik eine neue Dimension; denn die Lohnsteigerun-
gen bestimmen zusammen mit dem Produktivitatsan-
stieg die Entwicklung der Lohnstiickkosten und haben
Uber diese Einfluss auf die Inflationsrate. Die Deutsche
Bundesbank weist in ihrem jlingsten Monatsbericht
auf diesen Zusammenhang hin®: ,Trotz der schlechten
Wirtschaftslage sind die Léhne weiter deutlich gestie-
gen. Im ersten Quartal 2003 war das Tariflohnniveau
3% hoher als vor einem Jahr. Wegen des Abbaus
auBertariflicher Verglinstigungen waren die effektiv
gezahlten Lohnsteigerungen je Beschaftigten zwar
etwas niedriger (2,4%) und auBerdem fiihrten weitere
Produktivitdtsverbesserungen zu einer Reduzierung
des Kostendrucks in den Unternehmen. Die Lohn-
stlickkosten erhdhten sich aber gleichwohl erneut um
rund 2%, sodass auch von dieser Seite im Augenblick
keine deflatorische Tendenz angelegt ist.“

Es ist daher wichtig, dieses potentielle Einfallstor fir
Deflation weiterhin versperrt zu halten.

Die Entwicklung der zentralen GréBen

Einen Eindruck vom Verlauf der relevanten GroBen
— Nominalléhne, Produktivitat, Lohnstlickkosten und
Preise - vermittelt die Tabelle, in der fiir die drei groBen
Mitgliedstaaten der Europidischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion, fir das Eurogebiet insgesamt sowie
fur GroBbritannien, USA und Japan die Entwicklung
von Lohnniveau, Produktivitdt und Lohnstlickkosten
im Unternehmensbereich, wie er von der OECD ab-

5 Internationaler Wahrungsfonds, a.a.O. S. 27.

8 A. Ahearne u.a.: Preventing Deflation: Lessons form Japan’s Ex-
perience in the 1990s, International Finance Discussion Papers No.
727, Washington (Board of Governors of the Federal Reserve System)
2002.

7 Zur Aktienkursentwicklung und zu den Immobilienpreisen siehe G.
Kasten, a.a.0., S. 42 ff.

8 Deutsche Bundesbank: Zur Diskussion Uber Deflationsgefahren in
Deutschland. a.a.O., S. 25.
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gegrenzt wird, sowie der Inflationsrate, gemessen am
BIP-Deflator fiir die Gesamtwirtschaft, wiedergegeben
sind. Ich habe diesen Index als Indikator der Inflation
deswegen gewahlt, weil er die Preisentwicklung der
inlandischen Wertschopfung wiedergibt, die von den
Arbeithehmern (zusammen mit dem Sachkapital)
produziert worden ist. Der Zusammenhang zwischen
Lohnstlickkosten und dieser Inflationsrate ist daher
enger als der Zusammenhang zwischen Lohnstlck-
kosten und Verbraucherpreisindex; denn dieser wird
auch von den Preisen der importierten Konsumguter
beeinflusst und ebenso von steigenden Preisen impor-
tierter Vorleistungen, sofern die daraus resultierenden
Kostensteigerungen von den Unternehmen ganz
oder teilweise in den Produktpreisen weitergegeben
werden. Solche Preiseinflisse werden dagegen beim
BIP-Deflator herausgerechnet®.

In der Tabelle sind fir die drei Jahre 1996-98 und
die Jahre 1999-2002 jeweils die durchschnittlichen
Anderungsraten getrennt berechnet worden, weil nur
in der zweiten Periode der Euro die gemeinsame Wah-
rung im Eurogebiet darstellte. Fir die zweite Periode
zeigt sich in den betrachteten Gebieten ein ziemlich
enger Zusammenhang zwischen der Entwicklung von
Lohnstlickkosten und Inflationsrate, mit Ausnahme
von Frankreich, wo die Lohnstlickkosten deutlich ra-
scher gestiegen sind als der BIP-Deflator. Da es sich
um Ex-post-Daten handelt, spiegelt die Zunahme der
Arbeitsentgelte der Arbeitnehmer nicht nur die Tarif-
lohnabschliisse wider, sondern auch alle Einfllisse,
die eine Abweichung der Effektiviohne von den Tarif-
I6hnen bewirkten. Diese Abweichung war in Deutsch-
land im Jahr 2002 besonders stark: Die Erhéhung der
Tarifstundenléhne um knapp 2,5% wurde von einer
negativen Lohndrift auf die Zuwachsrate von 1,6%
reduziert. Dazu beigetragen haben zum einen der Ab-
bau von Ubertariflicher Bezahlung, aber auch die mit
der Einflihrung von Jahresarbeitskonten verbundene
Umwandlung von besser bezahlten Uberstunden in
normale Arbeitsstunden.

Eine Beurteilung der bei den Tarifabschliissen ange-
strebten oder erwarteten nominalen Lohnentwicklung
ist also anhand dieser Daten nicht mdéglich, da sie
sich auf das Ergebnis beziehen und nicht die in den

® Werden z.B. durch eine Abwertung auslandische Produkte in inlandi-
scher Wahrung teurer, so lasst sich diese unmittelbare Preiserhdhung
unter der Annahme herausrechnen, dass diese Kostensteigerung voll
in den Absatzpreisen weitergegeben wird. Darliber hinaus entstehen
durch die Verteuerung der Importglter fur die inlndischen Anbieter
zusétzliche Preiserhdhungsspielrdume, die sie eventuell auch aus-
nutzen. Eine solche Folgewirkung soll beim BIP-Deflator nicht her-
ausgerechnet werden, da sich durch sie die Preise der inlandischen
Wertschépfung erhdhen. Ob aber diese Abgrenzung fein séduberlich
gelingt, ist fraglich.

Wirtschaftsdienst 2003 e 8
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Entwicklung von Lohnniveau und Lohnkosten im Unternehmesbereich und Inflationsraten in wichtigen
Staaten der EU, in den USA und in Japan

(jahrliche Anderungsraten)

Durchschnittliche jahrliche

Land Variable 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 Anderungsraten
1996-98  1999-2002
Deutschland (1) Bruttolohn je Arbeitnehmer 1,0 0,7 1,0 1,0 2,2 1,8 1,6 0,9 1,7
(2) Produktivitat je Arbeitnehmer 1,1 1,6 0,8 0,8 1,0 0,0 0,8 1,2 0,7
(3) Lohnstiickkosten [(1)-(2)] -0,1 -0,9 0,2 0,2 1,2 1,8 0,8 -0,3 1,0
(4) Inflationsrate (BIP-Deflator) 1,0 0,7 1,1 0,5 -0,3 1,4 1,6 0,9 0,8
Frankreich (1) Bruttolohn je Arbeitnehmer 1,9 1,6 0,7 1,9 1,8 3,4 2,8 1,4 2,5
(2) Produktivitat je Arbeitnehmer 0,7 1,5 2,2 1,2 1,6 -0,5 0,5 1,5 0,7
(3) Lohnstiickkosten [(1)-(2)] 0,8 0,1 -1,5 0,7 0,2 3,9 2,3 -0,2 1,8
(4) Inflationsrate (BIP-Deflator) 1,4 1,3 0,9 0,5 0,5 1,5 1,7 1,2 11
Italien (1) Bruttolohn je Arbeitnehmer 4,8 3,2 -0,8 2,3 2,8 1,8 2,5 2,4 2,4
(2) Produktivitat je Arbeitnehmer 0,8 1,7 0,7 0,9 1,5 0,2 -0,9 1,1 0,4
(3) Lohnstiickkosten [(1)-(2)] 4,0 1,5 -0,1 1,4 1,3 1,6 3,4 1,8 1,9
(4) Inflationsrate (BIP-Deflator) 5,3 2,4 2,7 1,6 2,1 2,7 2,7 3,5 2,3
Eurogebiet insg. (1) Bruttolohn je Arbeitnehmer 1,8 1,7 0,8 1,2 2,3 2,5 2,4 1,4 2,1
(2) Produktivitat je Arbeitnehmer 1,0 1,7 0,9 0,7 1,4 -0,1 0,5 1,2 0,6
(3) Lohnstuickkosten [(1)-(2)] 0,8 0,0 -0,1 0,5 0,9 2,6 1,9 0,2 1,5
(4) Inflationsrate (BIP-Deflator) 2,1 1,6 1,7 1,1 1,3 2,4 2,4 1,8 1,8
GroBbritannien (1) Bruttolohn je Arbeitnehmer 3,2 4,2 5,7 4,2 52 51 3,9 4,4 4,6
(2) Produktivitat je Arbeitnehmer 1,1 1,0 1,8 1,0 2,2 1,5 1,1 1,3 1,5
(3) Lohnstuickkosten [(1)-(2)] 21 3,2 3,9 3,2 3,0 3,6 2,8 3,1 3,2
(4) Inflationsrate (BIP-Deflator) 3,3 2,9 2,9 2,5 2,2 2,3 3,2 3,0 2,6
USA (1) Bruttolohn je Arbeitnehmer 2,5 3,2 5,0 4,3 6,5 2,3 2,3 3,6 3,9
(2) Produktivitat je Arbeitnehmer 1,8 2,2 2,2 2,4 2,6 0,2 3,9 2,1 2,3
(3) Lohnstiickkosten [(1)-(2)] 0,7 1,0 2,8 1,9 3,9 21 -1,6 1,5 1,6
(4) Inflationsrate (BIP-Deflator) 1,9 1,9 1,2 1,4 2,1 2,4 1,1 1,7 1,8
Japan (1) Bruttolohn je Arbeitnehmer 0,2 1,5 -0,8 -1,1 0,4 -09 -1,7 0,3 -0,8
(2) Produktivitat je Arbeitnehmer 3,0 0,9 -0,8 0,6 3,2 0,8 1,7 1,0 1,6
(3) Lohnstiickkosten [(1)-(2)] -2,8 0,6 0,0 -0,5 -2,8  -0,1 0,0 -0,7 -0,8
(4) Inflationsrate (BIP-Deflator) -0,8 0,3 -0,1 -1,5 1,9 16 -17 -0,2 -1,7

Quelle: OECD: Economic Outlook, Nr. 73 (2003), Paris 2003, Tabellen 12, 13, 17.

Tarifverhandlungen verfolgten Intentionen der Arbeit-
nehmer und Arbeitgeber. Diese Einschrénkung gilt
noch mehr gegeniiber Versuchen, von den Nominal-
lohnédnderungen auf intendierte Reallohnsteigerungen
zu schlieBen. Dazu haben Jerger/Landmann'® erneut
betont, dass in den Tariflohnverhandlungen nur die
Nominalldhne festgelegt werden, wahrend die Real-
I6hne auch die von den Unternehmen festgelegten
Guterpreise reflektieren.

Bestimmen die Lohnkostendnderungen die
Inflationsrate?

Da statistische Daten keine Aussagen Uber die Wir-
kungsrichtung zulassen, kénnen sie die Frage nicht
beantworten, ob die Entwicklung der Inflationsrate
die Entwicklung der Lohnstiickkosten bestimmt hat
oder umgekehrt. Ich halte jedoch die Hypothese fir
plausibel und vertretbar, die Entwicklung der Brutto-
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I6hne' je Arbeitnehmer sei eher als die exogene und
damit bestimmende Variable anzusehen als der BIP-
Deflator und die Giterpreise ergeben sich durch einen
(allerdings variablen) Aufschlagsatz auf die Lohnstiick-
kosten'.

Wenn diese Hypothese zutrifft, dann hat die Lohn-
entwicklung bei gegebener Produktivitdtsentwick-
lung einen starken Einfluss auf die Inflationsrate und
erlaubt den Schluss, dass gerade in Deutschland
die Lohnentwicklung sehr moderat gewesen ist: Die
Lohnstiickkosten haben sich in keinem der wieder-
gegebenen Lander (auBer Japan) schwéacher entwi-

©J.Jerger, O. Landmann: Lohnhohe, Guternachfrage und Be-
schéftigung, in: Wirtschaftswissenschaftliches Studium (WiSt), 30.
Jg., 2001, S. 143 ff., hier S. 144.

" Hiermit sind immer die Bruttolohne einschlieBlich der Arbeitgeber-
beitrage zur Sozialversicherung, also die Arbeitsentgelte in der neuen
VGR-Terminologie gemeint.
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ckelt als in Deutschland, in manchen Landern sind sie
sogar deutlich rascher gestiegen, insbesondere in den
beiden angelsachsischen Landern, in denen die wirt-
schaftliche Entwicklung wesentlich besser verlaufen
ist. Die niedrige Steigerung der Lohnstiickkosten in
Deutschland hat sich in entsprechend niedrigen BIP-
Deflatoren niedergeschlagen. Damit hat die zuriickhal-
tende Entwicklung der nominalen Bruttoléhne zu der
niedrigen Inflationsrate in Deutschland beigetragen
und der Diskussion Uber die mdgliche Deflations-
gefahr Nahrung gegeben. Diese Diskussion erhielt
weiteren Auftrieb, als der Verbraucherpreisindex fir
Deutschland im Mai 2003 nur um 0,7% anstieg.

Die Tabelle macht auch deutlich, dass sich (im
gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt) Veranderungen
der Lohnstlickkosten nicht proportional im BIP-De-
flator niederschlagen. Ware dies der Fall, wirde sich
unabhangig von der Nominallohnsteigerung der mit
Hilfe des BIP-Deflators errechnete Reallohn immer
genau so wie die Produktivitat je Arbeithehmer ent-
wickeln. Wirtschaftspolitische Uberlegungen tber die
richtige Entwicklung der Reallhne wéren dann Uber-
flussig und unsinnig, denn die Gewerkschaften hatten
gar keine Méglichkeit, die Realldhne zu beeinflussen.
Man koénnte nur Uber die Nominallohnentwicklung
diskutieren.

Auch langfristig gesehen hat sich in Deutschland
der Quotient Arbeitsentgelt je Arbeitnehmer zu Pro-
duktivitat je Erwerbstatigen (die Reallohnposition der
Arbeitnehmer) in den vergangenen Jahrzehnten sehr
stark verandert. Dies liegt unter anderem daran, dass
die Uberwilzungsspielrdaume der Unternehmen gera-
de in einer offenen Volkswirtschaft beschrankt sind, in
der die Unternehmen auf den Inlandsmérkten und auf
den Auslandsmarkten mit auslandischen Anbietern
konkurrieren und sich bei ihrer Preisgestaltung auch
an deren Preisentwicklung orientieren missen, so
dass sich nicht jede Lohnstickkostenerhéhung auf
die Preise weiterwdlzen lasst. Auf der anderen Seite
kann eine besonders zuriickhaltende Lohnpolitik zu
kaum ansteigenden Lohnstlickkosten flihren, wéah-
rend gleichzeitig Unternehmer die Chance sehen, ihre

2 Ein solcher Aufschlagsatz lasst sich auch aus einer Gewinnmaxi-
mierungsbedingung bei unvollstandiger Konkurrenz ableiten, wobei
der Aufschlagsatz bei diesem Verhalten von der GréBe der (vermu-
teten) Preiselastizitdt der Nachfrage bestimmt wird (vgl. J. Jerger,
O.Landmann, a.a.0., S. 144). Jerger/Landmann interpretieren den
Aufschlagsatz als Ausdruck der ,,Marktunvollkommenheiten, die einen
Keil zwischen den Reallohn und die Grenzproduktivitdat der Arbeit
treiben“ (ebenda), beschranken diese aber implizit (und wegen der
Ableitung aus der Gewinnmaximierungsbedingung bei gegebenem
Lohnniveau) auf solche auf den Gutermarkten, obwohl der Arbeits-
markt noch weiter von der vollstdndigen Konkurrenz entfernt ist als
die Gutermarkte.
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Preise starker zu erhdhen, als die Lohnstlickkosten
gestiegen sind.

Welche Lohnentwicklung liefert eine Sicherheits-
marge gegeniiber der Deflationsgefahr?

Fir die Bildung einer Sicherheitsmarge gegeniiber
der Deflationsgefahr ist die Entwicklung der Nominal-
I6hne relevant, wahrend steigende Realléhne auch bei
sinkenden Preisen mdglich sind. Zu fragen ist: Wie
sieht eine Lohnentwicklung aus, die dazu beitragt, die
Deflationsgefahr zu verringern, und die gleichzeitig auf
die Preisstabilitdtsnorm der jeweiligen Zentralbank
Ricksicht nimmt?

Die Europdische Zentralbank hat in ihrer Sitzung
vom 8. Mai 2003, in der der EZB-Rat die Diskussion
seiner geldpolitischen Strategie abgeschlossen hat,
ihre Preisnorm prazisiert und erklart, der EZB-Rat wer-
de ,beim Streben nach Preisstabilitdt darauf abzielen,

. mittelfristig eine Preissteigerungsrate von nahe
2% beizubehalten. Diese Klarstellung unterstreicht
die Verpflichtung der EZB, zum Schutz gegen Deflati-
onsrisiken flr eine ausreichende Sicherheitsmarge zu
sorgen“'3, Damit ist erstmalig die 2%-Grenze nicht nur
als Obergrenze, sondern auch — mit kleinem Spielraum
nach unten - als Untergrenze fiir die Preisentwicklung,
gemessen am harmonisierten Verbraucherpreisindex
fur das Eurowdhrungsgebiet, festgelegt. In Deutsch-
land wird diese Untergrenze derzeit weit unterschrit-
ten.

Wenn die EZB, die vorrangig zur Preisstabilitat
verpflichtet ist, eine Sicherheitsmarge gegeniiber De-
flationsrisiken auf européischer Ebene fir erforderlich
halt, so ist die nationale Wirtschaftspolitik gefordert,
dazu beizutragen, dass auch in jedem einzelnen Land
diese Sicherheitsmarge eingehalten wird. Die Europai-
sche Zentralbank kann sich namlich in ihrer Geldpolitik
nicht nach der Situation in einem einzelnen Land ori-
entieren, sondern sie muss die durchschnittliche Ent-
wicklung im gesamten Euro-Raum beachten. Sie kann
also auch nichts daran andern, dass in Deutschland
als dem Land mit einer der niedrigsten Inflationsraten
im Euro-Raum auch der Realzins am hochsten ist,
da sich die Nominalzinsniveaus innerhalb des Euro-
Raums in sehr rascher Zeit aneinander angeglichen
haben.

Nun l&ge es nahe, zu fordern, die Fiskalpolitik mis-
se die wirtschaftliche Entwicklung so stark beleben,
dass die aus der Wachstums- und Nachfragestag-
nation resultierende Preisddmpfungstendenz Uber-
wunden wird. Die Diskussion um die Fesseln, die der

3 Européische Zentralbank: Monatsbericht, Mai 2003, S. 5.

Wirtschaftsdienst 2003 e 8
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Maastricht-Vertrag und der européische Stabilitéts-
pakt der Fiskalpolitik in Europa angelegt hat, macht
jedoch deutlich, dass von der Fiskalpolitik keine
groBen Impulse zu erwarten sind. Vielmehr bedarf es
bereits eines voribergehenden VerstoBes gegen den
Maastricht-Vertrag und die in ihm fixierte 3%-Ober-
grenze fir das staatliche Defizit, damit die Fiskalpolitik
wenigstens keine prozyklische Wirkung entfaltet, son-
dern die automatischen Stabilisatoren voll zur Geltung
kommen lasst.

Europaische Koordinierung der Lohnpolitik
hilfreich

Damit bleibt die Lohnpolitik als einziger Politikbe-
reich Uibrig, um der Deflationsgefahr entgegenzusteu-
ern; dafir mussen Lohnsteigerungen durchgesetzt
werden, die via Lohnkostensteigerung eine Inflations-
rate herbeiflihren, die Gber der aktuellen, aber unter
der Preisnorm der EZB liegt und damit naher an der
durchschnittlichen Inflationsrate des Euro-Raums.
Dadurch wiirde allerdings die durchschnittliche Infla-
tionsrate nach oben verschoben; um diesen Effekt zu
vermeiden, missen die Mitgliedstaaten, deren Inflati-
onsrate Uber der EZB-Preisnorm liegt, zum Ausgleich
fir die hohere deutsche Inflationsrate eine MaBigung
ihrer Preisentwicklung erreichen. Dazu mussten sich
auch in solchen Landern die Nominalléhne an der nati-
onalen Produktivitdtsentwicklung, aber an der europa-
ischen EZB-Preisnorm orientieren. Dann wirden auch
in diesen Landern die Lohnkosten nur mit der Rate
steigen, die der EZB-Norm entspricht. Dies ist kein
Appell zu Lohnverzicht, sondern ist von der Erwartung
getragen, dass bei weniger stark steigenden Lohnkos-
ten auch die Inflationsrate niedriger liegt.

Eine solche Lohnpolitik bréchte nicht nur Deutsch-
land Vorteile, sondern auch den betreffenden Landern;
denn deren jetzige hohe Inflationsrate untergrébt ihre
preisliche Wettbewerbsfahigkeit und ist daher nicht
»,hachhaltig”. Daher konnte sich die Lohnformel, nach
der die Nominalléhne so steigen sollen wie die Sum-
me aus nationaler Produktivitdtserhéhung plus euro-
paischer Zielinflationsrate, auch ohne Koordination
zwischen den europdischen Gewerkschaften durch-
setzen, aber Koordinierung ist natdrlich hilfreich. Sie
steht allerdings noch ganz am Anfang, erste Schritte
sind getan. Den Vorreiter spielte 1998 die so genannte
Doorn-Initiative, in der die zentralen Gewerkschaften
der Benelux-L&nder und Deutschlands vereinbarten,
die jahrlichen Tarifabschlisse an der Inflationsrate und
den Produktivitatssteigerungen zu orientieren, aber
auch qualitative Fortschritte zu berticksichtigen'. Eine
ahnliche Koordinierungsleitlinie hat im Dezember 2000
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der Europédische Gewerkschaftsbund beschlossen,
ohne allerdings zu préazisieren, ob die nationale oder
die europaische Inflationsrate zugrunde gelegt werden
soll'®,

Ist eine deflationsverhindernde Lohnpolitik
beschéftigungsfeindlich?

Auch wenn eine solche Lohnorientierung dazu
beitragt, eine Sicherheitsmarge gegeniber der Defla-
tionsgefahr aufzubauen, wird man ihr von vielen Sei-
ten entgegenhalten, sie sei beschéftigungsfeindlich.
Um zu diesem Vorwurf Stellung zu nehmen, sind die
Beschaftigungswirkungen einer derartigen Lohn-
entwicklung zu analysieren. Dabei sollten zwei Félle
getrennt behandelt werden, namlich die volle Weiter-
walzung von Lohnkostensteigerungen in den Preisen
und eine Entwicklung, bei der die Inflationsrate nur
unterproportional auf Lohnkostendnderungen reagiert.
Im ersten Fall bleibt der Reallohn unabhéngig von den
Nominallohnsteigungen auf dem gleichen Niveau,
wahrend er im zweiten Fall umso hoher ist, je starker
die nominalen Léhne und Lohnstlickkosten ansteigen.

Fir den ersten Fall sind vor allem die beiden
eingangs genannten Effekte, n&mlich der Erwar-
tungseffekt und der Schuldeneffekt, fir die Beschaf-
tigungswirkung wichtig: Wird durch die empfohlene
Lohnstrategie die Inflationsrate in Deutschland erhdht,
so vermindert sich der die Beschéftigungsentwicklung
belastende Schuldeneffekt; der Erwartungseffekt,
der aus absolut sinkenden Preisen droht, wird ganz
vermieden. Diesen beiden Effekten, die fir die emp-
fohlene Strategie sprechen, werden allerdings zwei
entgegengesetzt wirkende Effekte gegeniibergestellt:
Erstens der von Pigou'® thematisierte Geldvermogens-
effekt: Wenn die Preise etwas rascher, aber mit einer
Rate unterhalb des Habenzinsniveaus steigen, steigt
der reale Wert des Geldvermdgens (bei Reinvestition
der Zinseinkiinfte) etwas langsamer, und daraus resul-
tiert eine geringere Zunahme von vermdgensabhéngi-
ger KonsumgUternachfrage. Zweitens geht es um den
auf der Keynesschen Geldmarktanalyse basierenden
Zinseffekt, der allerdings durch den Geldmengeneffekt
wieder ausgehebelt werden kann.

AuBerdem sind in einer offenen Volkswirtschaft der
Exporteffekt und der ,Terms-of-Trade“-Effekt'” zu

“Vgl.T.Schulten, A. Sttickler: Lohnpolitik in Europa. Eine Studie
im Auftrag des ,European Industrial Relations Observatory“, Dissel-
dorf (2000).

S ETUC: Recommendation on the Coordination of Collective Bargai-
ning, Exekutiv-Ausschuss, 13./14. Dez. 2000, Brissel 2000.

8 A. Pigou: The Classical Stationary State, in: The Economic Jour-
nal, Vol. 53, 1943, S. 343 ff.
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beachten: Wenn die Nominalldhne rascher steigen,
verschlechtert sich die preisliche Wettbewerbsfa-
higkeit, sofern nicht im Ausland die Léhne ebenfalls
rascher steigen, und die Guternachfrage geht zuriick.
Andererseits steigt sie, da sich die ,terms of trade”
verbessern, weil auslandische Guter relativ billiger
werden, in dem Umfang, in dem die Nachfrager bei
preisunelastischer Nachfrage weniger Geld fir die Im-
portgtiter ausgeben und stattdessen mehr inlandische
Guter kaufen.

Hoheres Nominallohnniveau und Zinseffekt

Eine zentrale Rolle spielt in der Literatur schlieBlich
der beschéftigungsmindernde Zinseffekt, der auch
als Keynes-Effekt bezeichnet wird. Er beruht darauf,
dass bei gegebener Geldmenge héhere Nominalléhne
und Preise zu einer hdéheren angestrebten Kassen-
haltung fiir Transaktionszwecke fiihren. Diese héhere
Nachfrage nach Geld erhéht den Zinssatz, der wieder
dampfend auf die Investitionsgiiternachfrage und die
Nachfrage nach kreditfinanzierten langlebigen Kon-
sumgUitern wirkt. Dieser Zinseffekt tritt jedoch nur auf,
wenn die Geldmenge unverandert bleibt, obwohl bei
héherem Preisniveau fir geplante kreditfinanzierte
Ausgaben eine hdhere Kreditsumme erforderlich wird,
die zu groBerer Kredit- und Geldschdpfung flhrt.

Dullien folgert daraus, dass die Geldmenge nicht
konstant bleiben werde: ,Wenn sich aber die Geld-
menge als Reflex auf die Kreditentscheidungen der
Individuen verandert, ist nicht davon auszugehen,
dass bei einem fallenden (oder steigenden) Preisni-
veau die (nominale) Geldmenge konstant bleibt. Da
sowohl Haushalte als auch Firmen Kredite aufneh-
men, um reale Investitions- oder Konsumvorhaben
vorzunehmen, werden sie weniger Kredite nachfragen,
wenn das Preisniveau sinkt. ... Auch fir die Firmen
und Haushalte, deren Kredithachfrage vom Banken-
sektor nicht befriedigt wird, &ndert sich mit sinkendem
Preisniveau wenig: Da auch der Wert ihrer zukinftig
erwarteten Einklnfte und ihrer Sicherheiten nominal
proportional mit dem Preisniveau sinkt, werden auch
bei niedrigerem Preisniveau die Banken ihnen nicht
mehr Geld verleihen. Solange also weder Firmen noch

7 Beide Effekte behandelt schon J.M. Keynes, a.a.O., S. 262 f. Er-
wahnt sei, dass dort (S. 264) von Keynes auch ein ,,Stimmungseffekt“
genannt wird: ,Since a special reduction of money-wages is always
advantageous to an individual entrepreneur or industry, a general
reduction (though its actual effects are different) may also produce
an optimistic tone in the minds of entrepreneurs, which may break
through a vicious circle of unduly pessimistic estimates of the margi-
nal efficiency of capital and set things moving again on a more normal
basis of expectations.”

8 S. Dullien: Gewerkschaften, Geld und Beschéftigung, in: Arne
Heise (Hrsg.): Neues Geld - alte Geldpolitik? Die EZB im makrodko-
nomischen Interaktionsraum, Marburg 2002, S. 182 f.
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Banken unter Geldillusion leiden, kann es keinen Key-
nes-Effekt geben.“1®

Die Frage, wie sich ein héheres Nominallohnniveau
auf die Beschéftigung auswirkt, ist daher nicht ein-
deutig zu beantworten, denn man miisste wissen, wie
die gesamtwirtschaftliche Nachfrage reagiert. Jerger/
Landmann, die als zentrale Botschaft ihres Modells
formulieren, ,dass die Beschéftigung proportional mit
dem Quotienten von nominaler Gesamtnachfrage und
Nominallohn variiert“'®, geben darauf nur scheinbar
eine Antwort. Sie nehmen namlich an, dass sich die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage proportional zur
realen Geldmenge verandert: lhre aggregierte Nach-
fragefunktion lautet in logarithmierten GroBen, wobei
y fir die reale Giternachfrage, m fur die Geldmenge,
v flr die Umlaufgeschwindigkeit des Geldes und p fur
das Preisniveau steht®:

(1) y=m+v-p

Solange die nominale Geldmenge als exogen ange-
nommen wird, kommt der Zinseffekt voll zur Wirkung.
Dann ist jede héhere Nominallohnsteigerung mit einer
niedrigeren gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und
damit mit geringerer Beschéftigung verbunden.

Diese Nachfragefunktion vernachlassigt jedoch die
vorangehend behandelten gegenlaufigen Effekte und
sie setzt voraus, dass die Zentralbank unabhangig
davon, ob die aktuelle Inflationsrate unterhalb oder
oberhalb ihrer Preisnorm liegt, der mit héheren Preis-
steigerungen verbundenen Tendenz zu einer héheren
Geldmenge entgegentritt. Die Reaktion der Zentral-
bank durfte allerdings differenziert ausfallen: Solange
die von den Nominallohnerhéhungen bestimmte In-
flationsrate unterhalb der von ihr tolerierten Rate liegt,
wird die Zentralbank den durch die Preiserhdhungen
ausgeldsten Anstieg der Geldschopfung tolerieren
und dem Anwachsen der Geldmenge nicht entgegen-
treten. Dies wird sie erst tun, wenn die Inflationsrate
Uber den Zielwert zu steigen droht. Die Reaktion der
Zentralbank ist also asymmetrisch. Mithin tritt die
negative Beschéftigungswirkung nur bei Nominallohn-
steigungen auf, die Gber die oben propagierte ,Lohn-
formel“ hinausgehen.

Kaufkrafteffekt bei variablem Reallohnniveau

Solange Anderungen des Nominallohnniveaus voll
auf das Preisniveau durchschlagen, dndert sich die re-
ale Lohnsumme der Beschaftigten nicht. lhre Kaufkraft
bleibt daher unverdndert. Ein Kaufkrafteffekt kann

®J.Jerger,O0.Landmann, a.a.0. S. 146.
20 Ebenda, S. 145.
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nicht auftreten. Dies ist anders, wenn Anderungen des
Lohnniveaus nur zu einem niedrigeren Anstieg des
Preisniveaus filhren. Dann fallen alle Effekte, die sich
aus dessen Anderungen ergeben, fiir eine gegebene
Nominallohnerhéhung geringer aus. Dafiir gibt es
zusétzliche Effekte: Positiv auf die Giternachfrage
wirkt die héhere Kaufkraft der Beschéftigten, negativ
der gesunkene Realwert der Gewinne. Ersterer fihrt
tendenziell zu einer hdheren Konsumguternachfrage,
letzterer kdnnte die Investitionsglternachfrage ne-
gativ beeinflussen. Sollten die Unternehmen jedoch
Rationalisierungsinvestitionen unterlassen, hat dies
mittelfristig positive Effekte auf die Beschéftigung, da
Rationalisierungsinvestitionen definitionsgemaB dem
Ziel dienen, Arbeit durch Kapital zu ersetzen.

Auch diese Effekte sind gegenlaufig und ihr Saldo
unbestimmt. Dennoch sind sehr viele Okonomen (so
auch die Mehrheit des Sachverstdndigenrates und
der Forschungsinstitute) der Ansicht, nur solche Re-
allohnanderungen erhohten die Beschéftigung, die
hinter der Produktivitatssteigerung zurtickbleiben.
Die Anhénger dieser These konzentrieren sich zur
Begriindung auf die Kostenseite und versprechen
sich von der Kostensenkung bzw. —-mindersteigerung
im Vergleich zu den Preisen eine hdhere Beschéfti-
gung. Zu dieser Erwartung passt die neoklassische
Vorstellung, dass entsprechend dem fallenden Verlauf
der Arbeitsnachfragekurve weniger Reallohn zu mehr
Beschéftigung fuhre.

Da jedoch die zusétzlichen Beschéftigten zuséatz-
liche Guter produzieren, muss die Guternachfrage
steigen, damit die Mehrproduktion auch abgesetzt
werden kann. Dem wirkt allerdings entgegen, dass bei
einem Zurlckbleiben der Realléhne hinter der Produk-
tivitatssteigerung die Reallohnsumme der Beschéf-
tigten ebenfalls hinter dem Anstieg der produzierten
Gltermenge zurlickbleibt, sodass auf jeden Fall die
Unternehmen der Konsumguterbranche von der Ab-
satzseite her eher den Anreiz haben, die Beschafti-
gung zu reduzieren. Dieser Anreiz muss durch positive
Absatzerwartungen aus anderer Quelle Uberkompen-
siert werden, wofir die anderen Nachfrageaggregate
entsprechend reagieren missen.

Ob man darauf bauen kann, ist angesichts der
Vielzahl der gegenlaufigen Effekte seit eh und je um-
stritten, weswegen Kalmbach den Zusammenhang
zwischen Lohnhéhe und Beschaftigung als ein ,Ever-
green der wirtschaftspolitischen Debatte“ bezeichnet
hat?!.

21 P Kalmbach: Lohnhéhe und Beschaftigung: Ein Evergreen der
wirtschaftspolitischen Debatte, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 65. Jg.
(1985), Heft 7, S. 370 ff.
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Diesen ,gordischen Knoten“ versuchen Jerger/
Landmann zu zerschlagen, indem sie aus einem er-
weiterten Modell ihre Einsicht 4a ableiten, die besagt:
»Eine Nominallohnerhéhung fiihrt auch unter voller
Berucksichtigung ihres Kaufkrafteffekts immer zu einer
Verminderung der Beschaftigung (ceteris paribus).“??
Sie bezeichnen ihr Ergebnis als ,,Kaufkraftparadox des
Lohnes®; denn: ,Eine nominale Lohnerhéhung senkt
die reale Kaufkraft der Lohnempfénger.23

Wie kommt dieses Ergebnis zustande? Jerger/
Landmann bertcksichtigen den Kaufkrafteffekt, indem
sie ihre aggregierte Nachfragefunktion durch eine
autonome Nachfragekomponente B,g und die reale
Lohnsumme ergdnzen (n gibt die Zahl der Beschéaf-
tigten an):

@ y=Bg+B(m-p)+B,w+n-p)
mitB,, B, B8, >0-

Da sich in ihrem Modell w und p proportional ver-
andern, hangt das Vorzeichen des letzten Terms nur
von n ab. Wegen des Ausdrucks B, (m - p) sinkt bei
jeder Lohn- und Preiserhéhung die Produktion (y);
daher kann die Beschaftigung (n) nur kleiner werden.
Folglich schrumpft die reale Lohnsumme und die
Beschaéftigung sinkt um so mehr, je gréBer B, ist. Dies
entspricht ,Einsicht 4b“ von Jerger/Landmann: ,,Der
negative Beschéftigungseffekt einer Nominallohner-
héhung ist umso gréBer, je starker der Kaufkrafteffekt
ins Gewicht fallt.“2

Reaktion der Zentralbank

Dieser frappierende Effekt ergibt sich erstens, weil
gar kein positiver Kaufkrafteffekt bei den bereits Be-
schéftigten entstehen kann, und zweitens, weil die
Geldpolitik die Geldmenge eisern konstant halt, unab-
héngig davon, wie sich das Preisniveau verandert. Sie
tritt also der von einer hdheren Preissteigerung aus-
gelésten Tendenz zu einer Geldmengenausweitung
entgegen. Eine solche Reaktion der Zentralbank ist
- wie schon gesagt - erst zu erwarten, wenn die durch
Nominallohnerhéhungen hervorgerufenen Preissteige-
rungen zu einer Inflationsrate flhren, die die Preisnorm
der Zentralbank Uberschreitet.

In seinem Beitrag zur Ramser-Festschrift hat Land-
mann? die Annahme eines exogenen Wachstumspfa-

2J.Jerger,O0.Landmann, a.a.0., S. 148.
% Ebenda, S. 148.
24 Ebenda.

% 0. Landmann: Wage Restraint, Employment, and the Legacy of
the General Theory’s Chapter 19, in: S. Berninghaus, M. Braulke
(Hrsg.): Beitrage zur Mikro- und Makrodkonomik, Festschrift fir Hans
Jurgen Ramser, Berlin u.a.O. 2001.
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des der Geldmenge selbst als eine ,extremely poor
characterization of what central bank actually do“
bezeichnet und das Zusammenspiel von Nominallohn-
entwicklung und Geldpolitik auf der Grundlage einer
Taylor-Regel beschrieben. Aufgrund diese Regel wird
die Zentralbank die Zinsen senken, sobald die tatsach-
liche Inflationsrate die Zielinflationsrate unterschreitet,
und es kann ihr bei geniigend groBer Zinselastizitat
der Guternachfrage gelingen, die negativen Nachfra-
gewirkungen zuriickhaltender Lohnentwicklung (die
von Landmann allerdings nur zum Teil modelliert sind)
Uberzukompensieren.

Allerdings ist diese Modellierung fur die aktuelle
Situation in Deutschland weder konzipiert noch an-
wendbar, da sich die EZB nach der Inflationsrate im
Eurogebiet richten muss und daher auf die niedrige
Inflationsrate in Deutschland nicht mit Zinssenkungen
reagiert. Daraus folgt: Wenn es durch eine angemes-
sene Lohnentwicklung gelingt, zur Vorbeugung gegen
maogliche Deflationsgefahren die deutsche Inflations-
rate dem Durchschnitt im Euro-Raum und der EZB-
Norm von unten anzunadhern, dirfte die EZB nicht
restriktiv reagieren.

Jerger/Landmann ist also zuzustimmen, dass die
Beschéftigungsentwicklung vom Zusammenspiel von
Lohnpolitik und Geldpolitik abhéngt. Aber bei der Ab-
leitung der Gesamtnachfrage ist das Verhalten der Tra-
ger der Geldpolitik differenziert und situationsadaquat
zu modellieren: lhre Reaktion durfte asymmetrisch
sein, je nachdem, ob der Nominallohnanstieg zu einer
Inflationsrate unterhalb oder oberhalb der Preisnorm
fuhrt.

Fazit

Die Gefahr, dass Deutschland in eine Deflation
hinlibergleitet, ist nicht von der Hand zu weisen. Da
die europdaische Geldpolitik nicht landerspezifisch re-
agieren kann, ist es umso wichtiger, dass die nationale
Wirtschaftspolitik einen Sicherheitsabstand aufrecht
erhalt. Daflr sollte die Lohnpolitik flir Nominallohnstei-
gerungen sorgen, die Uber Lohnkostenerhéhungen zu
einer positiven, aber knapp unter der EZB-Preisnorm
von 2% liegenden Inflationsrate beitragen. Eine solche
Lohnpolitik ginge nicht zu Lasten der Beschéftigung.
Schon in ,normalen“ Zeiten halten sich positive und
negative Beschéftigungseffekte von Lohnsteigerun-
gen, die der Summe aus Produktivitatssteigung und
EZB-konformer Inflationsrate entsprechen, die Waage.
Bei einem Abgleiten in die Deflation wiirden jedoch der
Erwartungseffekt und der Schuldeneffekt alle anderen
Effekte so stark dominieren, dass die Beschaftigung
zurlickginge.
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