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Welche Preissteigerungsrate ist
wirtschaftspolitisch relevant?

\Von Friederike Spiecker | 11.03.2013

Lag die deutsche Preissteigerungsrate in den letzten Jahren nun unter 1%, zwischen 1% und 2% oder
Uber 2%? Immer wieder wird uns die Frage gestellt, wieso wir die Preisentwicklung in Deutschland als
zu gering bezeichnen und ihren jahresdurchschnittlichen Wert fir die letzten 13 Jahre (seit
Einfliihrung des Euro) mit 0,9% angeben. Denn die Verbraucherpreise sind in diesem Zeitraum laut
Angaben des Statistischen Bundesamtes um durchschnittlich 1,6% pro Jahr gestiegen. Haben wir uns
etwa in den Daten geirrt? Nein, es handelt sich um zwei verschiedene Preissteigerungsraten, von
denen hier die Rede ist. Um 0,9% ist der Preisindex des Bruttoinlandsprodukts (BIP-Deflator)
gestiegen, ebenfalls ausweislich der amtlichen Statistik.

Und die zweite haufig gestellte Frage lautet: Gibt die Europdische Zentralbank (EZB) nicht eine
Zielrate fur die Preissteigerung von unter 2% vor, wozu die besagten 1,6% doch ganz gut passen?
Auch das muss verneint werden, denn die EZB strebt eine Zielrate von "knapp unter 2%" an. Und das
sind vielleicht 1,9%, niemals aber ein Finftel weniger als der genannte obere Grenzwert von 2%.

Zunachst ein Wort zur Statistik

Doch nun genauer zu den verschiedenen Preissteigerungsraten. Die in der Offentlichkeit viel
beachtete, weil aus Sicht des Verbrauchers interessante Grol3e ist die Wachstumsrate des
Verbraucherpreisindex, die widerspiegelt, um wie viel der Warenkorb eines durchschnittlichen
deutschen Konsumenten teurer geworden ist. In diesem Warenkorb stecken auch eine Reihe
Importglter oder aus dem Ausland eingefiihrte Giter, die nur noch wenig weiter bearbeitet werden,
bevor sie beim Verbraucher landen, so z.B. Gas, Benzin oder Lebensmittel wie Reis, Kaffee und
Bananen. Der Verbraucherpreisindex bildet daher auch bis zu einem gewissen Grad ab, wie sich die
Preise dieser Importwaren entwickeln.

Der Preisindex des BIP, also dessen, was im Inland produziert wird und auf den wir uns des Ofteren
beziehen (s.0.), gibt an, um wie viel die hierzulande hergestellten Glter teurer geworden sind. Da in
die Produktion dieser Guter auch Vorleistungen aus dem Ausland wie etwa Erddl, Kupfer oder Kohle
einflieBen, bildet dieser Preisindex ebenfalls bis zu einem gewissen Grad die Entwicklung bestimmter
Importpreise mit ab, nur eben nicht in exakt der gleichen Weise wie der Verbraucherpreisindex. Denn
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zwischen der Struktur der hierzulande konsumierten und produzierten Waren bestehen beachtliche

Unterschiede.

Und so kommt es, dass bei starken Steigerungen sagen wir der Heizdl- und Kraftstoffpreise der
Verbraucherpreisindex oft starker reagiert als der BIP-Deflator (s. Abbildung). Abgelesen werden
kann das auch an verschiedenen, nach Art der Waren differenzierten Verbraucherpreisindizes: So
liegt der Verbraucherpreisindex ohne Heizdl und Kraftstoffe etwas naher beim BIP-Deflator als der
Gesamtindex. In der Grafik sind zur lllustration zusatzlich zum BIP-Deflator und diesen zwei
Verbraucherpreisindizes noch Werte des Preisindex fur Heizdl und Kraftstoffe abgebildet
(gestrichelte Linie, Skala der rechten y-Achse), der wesentlich starker schwankt. Peaks wie in den
Jahren 2000 und 2001 oder im Jahr 2008 machen sich beim Gesamtindex der Verbraucherpreise klar
bemerkbar, Preisverfall ebenso, wenn auch weniger stark (z.B. 2009).

Preisentwicklung in Deutschland
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" Linke Skala.  Rechte Skala.
Quelle: Statistisches Bundesamt.

Und nun zur wirtschaftspolitischen Relevanz

Nachdem diese statistischen Unterschiede zwischen den verschiedenen Arten, die Preisentwicklung
zu messen, geklart sind, kommen wir zu der eigentlich spannenden Frage, welche
Preissteigerungsrate denn nun die "richtige" bzw. wirtschaftspolitisch relevante ist. Die Antwort
hangt von der Fragestellung ab. Will man erfahren, wie viel Euro (mehr) ein Konsument in diesem Jahr
im Vergleich zum vergangenen Jahr fir einen durchschnittlichen Warenkorb bezahlen muss, dann
schaut man sich selbstverstandlich die Steigerungsrate des Verbrauchempreisindex an. Diese
Perspektive ist z.B. dann wichtig, wenn man beurteilen will, in welchem MaRe Sozialhilfesatze,
Mindestléhne oder die Einkommen in den untersten Lohngruppen an die aktuelle Preisentwicklung

angepasst werden missen.

2 MAKR@EKOP Welche Preissteigerungsrate ist wirtschaftspolitisch relevant?


http://www.flassbeck-economics.de/wp-content/uploads/2013/03/Inflationsartikel-9-3-2013-Bild-2.gif

MAKR@EKOP www.makroskop.eu

Bei Fragen des internationalen Handels und damit auch der Eurokrise beziehen wir uns auf den BIP-
Deflator und nicht auf den bekannteren Verbraucherpreisindex, weil der BIP-Deflator in Hinblick auf
die internationale Wettbewerbsfahigkeit eines Landes die hohere Aussagekraft hat. Die
Konkurrenzfahigkeit eines Produktes gegentiber vergleichbaren Gitern anderer Hersteller driickt sich
in einer Marktwirtschaft in erster Linie im Angebotspreis dieses Produktes aus. Der BIP-Deflator ist
im Vergleich zum Verbraucherpreisindex fir die Lage der Unternehmer eines Landes der passendere
Indikator, weil es um die Konkurrenzfahigkeit der hierzulande produzierten und nicht der hierzulande
konsumierten Giter geht.

Zieht man also den BIP-Deflator als Mal3stab fiir die Preissteigerung in Deutschland heran, zeigt sich
Uber die Jahre seit der Euro-Einflihrung hinweg eine noch viel gréf3ere Liicke zur Zielrate der EZB als
beim Verbraucherpreisindex: Mehr als einen ganzen Prozentpunkt, also die Halfte der angestrebten
jahrlichen Rate, lag das deutsche Preisniveau Jahr fir Jahr im Durchschnitt hinter der Zielvorgabe der
EZB zurtick.

Woran orientiert sich die EZB?

Einwenden |3sst sich an dieser Stelle, dass sich die EZB ihrerseits — ungeachtet der erlauterten Logik
— auf den Verbraucherpreisindex konzentriert, wenn sie die Preisstabilitat messen will. Zwar ist
Deutschland auch bei diesem Indikator hinter der Zielvereinbarung zuriickgeblieben, jedoch nicht so
eklatant wie beim BIP-Deflator. Damit erscheint unsere Kritik an der deutschen
Preisniveauentwicklung dann aber doch nicht vollkommen berechtigt zu sein, wenn selbst die
oberste Instanz in Sachen Geld und Wahrung den anderen MaRRstab wahlt, oder?

Die Gegenfrage lautet, warum die EZB ihre Zielrate nicht am BIP-Deflator festgemacht hat, obwohl
ihr das oben ausgefiihrte Argument nicht unbekannt sein diirfte. Handelt es sich hier einfach um ein
Zugestandnis an die offentliche Meinung, die nun mal den Verbraucherpreisindex starker wahrnimmt
als andere Preisindikatoren? Will die EZB den Eindruck vermitteln, dass sie den Finger am Puls des
Verbrauchers bzw. des Sparers hat und immer bereit ist, Ungemach von ihm, sprich:
Kaufkraftverluste resp. Vermdgensverluste durch Geldentwertung abzuwenden, egal woher die
Geldentwertung stammt? Das mag ein Argument sein, ist aber in unseren Augen nicht der
wesentliche Punkt.

Denn man kann sich ja leicht tberlegen, dass die EZB mit ihrer Zinspolitik auf Importpreise keinen
Einfluss auszulben vermag. SchlieBlich befinden sich die Unternehmen, von denen
Importpreissteigerungen ausgehen, definitionsgemal3 nicht im geldpolitischen Hoheitsgebiet der
EZB. (Das war schon wahrend der C)Ipreiskrisen in den 1970er Jahren bei der Deutschen Bundesbank
der Fall.) Steigt der Verbraucherpreisindex, weil die Olpreise kraftig anziehen, und setzt die
Zentralbank daraufhin die Zinsen nach oben, trifft diese MaBnahme die /in/dndischen Kreditnehmer
(Investoren und Verbraucher), nicht die auslandischen. Dadurch kann zwar die inlandische Nachfrage
zurtickgedrangt werden und konnen auf diesem Wege andere Preise innerhalb des
Verbraucherpreisindex so gezlgelt werden, dass die Zuwachsrate des gesamten
Verbraucherpreisindex wieder auf das gewiinschte Mal3 zuriicksinkt.
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Aber die Einkommensumverteilung hin zu den Olmultis kann damit nicht gestoppt werden. Bei
Inflationsdruck kann die Notenbank also, egal woher die Preissteigerungen kommen, ihre Zielrate
immer durchsetzen, indem sie Uber Zinserhdhungen die Konjunktur ausbremst, und damit in der
Offentlichkeit als "Hiiterin der Preisstabilitat" punkten. Die Konsequenzen einer solchen Politik sind
aber fir das Inland unter Umstanden sehr negativ, weil nicht nur die Umverteilung hin zu den
Rohstofflieferanten bezahlt — und das heil3t: real erarbeitet — werden muss, sondern zugleich die
Wirtschaftsaktivitat zusatzlich gedampft wird durch die Verschlechterung der Zinsbedingungen.
Umgekehrt miisste die Notenbank bei fallenden Importpreisen (z.B. wegen Platzens spekulativer
Preisblasen an den Rohstoffmarkten wie 2008) und entsprechend niedrigerer Preissteigerungsrate
rein formal betrachtet mit einer Zinslockerung reagieren, auch wenn das nicht zur
Kapazitatsauslastung passen sollte.

Die Bedeutung der gesamtwirtschaftlichen Lohnstlickkosten fir die Inflation ...

Das alles weis die EZB so gut wie wir und reagiert deshalb auch nicht laufend auf von
Rohstoffpreisen getriebene Abweichungen des Verbraucherpreisindex von seinem Zielwert. \Vielmehr
betont die Notenbank regelmaRig, die Inflationserwartungen aller Marktteilnehmer mittelfristig auf
einem niedrigen Niveau von knapp unter 2% verankern zu wollen. Wie kann sie das erreichen? Nun,
sie muss den eigentlichen Motor hinter der inlandischen (!) Preisentwicklung im Auge behalten,
namlich die Kosten der Produktion. Von Unternehmen zu Unternehmen, von Branche zu Branche
setzen sich die Kosten aus unterschiedlichen Positionen zusammen: Mal spielen Vorleistungen im
Materialbereich oder im Bereich Dienstleistungen eine groBRe Rolle, dann wieder sind die Lohnkosten
der grol3te Block. Weil aber die Endprodukte des einen Unternehmens entweder bereits die
Endprodukte sind, die an den Verbraucher gehen, oder aber Vorleistungen fir andere Unternehmen
darstellen, sind gesamtwirtschaftlich betrachtet die Lohne der mit weitem Abstand wichtigste
Kostenfaktor. Selbst Maschinen sind irgendwann einmal unter Einsatz von Arbeit hergestellt worden,
enthalten also in den Anschaffungskosten eine ganze Lohngeschichte, vom Ingenieur iber den
Designer bis hin zum Schweil3er.
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Lohnstiickkosten und Preise in Deutschland”

Lohnstiickkosten®
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" Bis 1991 Westdeutschland, ab 1992 Deutschland. @ Deflator des Bruttoinlandsprodukts.  Bruttoeinkommen aus unselbstandiger Arbeit je geleistete
Beschaftigtenstunde dividiert durch reales Bruttoinlandsprodukt je geleistete Erwerbstatigenstunde.
Quellen: OECD; Statistisches Bundesamt; DIVW; AMECO Datenbank; eigene Berechnungen.

Das heiRt aber nichts anderes, als dass die Grundtendenz der Preisentwicklung (jenseits von
Importpreisschwankungen) durch die Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten
bestimmt wird. Lohnstiickkosten (und nicht Lohnkosten allein), weil die Preise ja auch von der
Produktivitat abhangig sind, mit der die Lohnarbeit verrichtet wird. Macht die Notenbank die
Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Lohnstlickkosten zum Mal3stab ihrer Zinspolitik, dann kann
sie Importpreis- und daraus folgende Verbraucherpreisschwankungen getrost ignorieren, ohne einen
Verlust an Glaubwiirdigkeit in der Offentlichkeit zu riskieren.

... stellt den Monetarismus fundamental in Frage

Warum macht die EZB das dann nicht, zumindest nicht offiziell, sondern bleibt lieber beim Preisindex,
noch dazu dem der Verbraucher stehen und nimmt in Kauf, gelegentlich im Widerspruch zu diesem
Indikator handeln zu missen und damit von den Biirgern missverstanden zu werden? Das kann man
nur damit erklaren, dass ihr ihr monetaristisches Weltbild im Wege steht. Dieses Weltbild besagt,
dass die Zentralbank der Volkswirtschaft eine Geldmenge zur Verfiigung stellt. Je nachdem, wie die
Geldmenge wachst, nimmt die Preissteigerungsrate zu, ab oder bleibt konstant. Diese Vorstellung ist
mit der Idee einer von den Lohnsttickkosten getriebenen Preisentwicklung unvereinbar, weil es bei
letzterer nicht auf irgendeine wie auch immer definierte Geldmenge ankommt, sondern auf das

Verhalten der Tarifparteien.

Damit ware die Lohnpolitik das Instrument zur Wahrung der Preisstabilitat und stinden die
Tarifpartner, namentlich die Gewerkschaften als wirtschaftspolitisch verantwortliche Partner der EZB
auf gleicher Augenhdhe gegenlber. Tarifautonomie ware dann nicht mehr eine abgeschottete
Veranstaltung von Arbeitnehmern und Arbeitgebern, bei der die jeweilige konjunkturelle
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GroBwetterlage mal die eine, mal die andere Seite (die aber eher selten) mit Marktmacht ausstattet,
sondern ein Terrain, auf dem gesamtwirtschaftliche Verantwortung wahrgenommen werden muss.
Und was bliebe dann die Aufgabe der Geldpolitik, wenn die Preisstabilitat als Aufgabe der Tarifpartner
angesehen wirde? Etwa gar das gesamtwirtschaftliche Wachstum und damit die Lage am
Arbeitsmarkt?

Verkehrte Welt, muss jeder Monetarist denken und sich zum Zwecke der Inflationsmessung lieber
wieder dem Verbraucherpreisindex zuwenden, der den Zusammenhang mit den Lohnstiickkosten
nicht gar so offensichtlich werden lasst. Die Welt vom Kopf auf die FliRe stellen, muss sich jeder
unvoreingenommene Betrachter denken und sich zum Zwecke der Inflationsmessung dem BIP-
Deflator und den gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten zuwenden. Und dann sieht er die Misere,
in der die europaische Wahrungsunion steckt, in vollem Umfang und auch die Ursachen daftr.

Empirische Tricks zum Armrechnen der deutschen Industrie

Denkt man das Argument zu Ende, dass es bei der internationalen Wettbewerbsfahigkeit um die
preisliche Konkurrenzfahigkeit exportfahiger Giiter geht, miisste man sich eigentlich flr die Preise der
hierzulande produzierten Exportglter oder zumindest die der industriellen Erzeugnisse interessieren
und nicht fur die des gesamten BIP. Denn die Exportpreise missen ja mit der internationalen
Konkurrenz Schritt halten kénnen, wdhrend etwa direkt beim Verbraucher erbrachte
Dienstleistungen den internationalen Wettbewerb nicht oder nicht direkt zu spiren bekommen. Also
ware ein spezifischer Exportpreisindex noch aussagekraftiger als der umfassendere BIP-Deflator.
Doch dem steht folgende Uberlegung entgegen: Eigentlich interessieren im Zusammenhang mit
Fragen der Wettbewerbsfahigkeit wie gesagt weniger die Preise als die Kosten der exportfahigen
Guter. Denn wenn die Kosten schneller steigen als bei der internationalen Konkurrenz, missen die
Unternehmen entweder mit vergleichsweise starkeren Preiserhohungen reagieren oder damit, dass
sie eine Verringerung ihrer Stiickgewinne hinnehmen (Gewinn-Squeeze). Im ersten Fall riskieren sie
Marktanteilsverluste und dadurch eine Reduktion des Gesamtgewinns, im zweiten Fall realisieren sie
bei gleichbleibendem Marktanteil eine Stickgewinnreduktion und dadurch ebenfalls eine
Verringerung ihres Gesamtgewinns. In beiden Fallen sinkt ihre Wettbewerbsfahigkeit, weil ja ein
Gewinnrlckgang die Investitionsfahigkeit schmalert, jedoch vom Investitionsverhalten die zukiinftige
Wettbewerbsfahigkeit wesentlich abhangt. Die Stiickkostenentwicklung der Exportglter wirde also
besser anzeigen, wie es um die internationale Wettbewerbsfahigkeit bestellt ist, als es die
Exportpreisentwicklung kann.

Nur: Den Indikator "Stlickkosten der Exportgtiter" gibt es nicht. Und daher missen wir uns auf der
Kostenseite mit den gesamtwirtschaftlichen Lohnstlickkosten behelfen, denen auf der Preisseite der
BIP-Deflator besser entspricht als ein Preisindex flir Exportguter oder fir industrielle Erzeugnisse.
Das ist der Grund, weshalb wir uns in unseren Analysen auch nicht in erster Linie auf
AuRenhandelspreisindizes oder Erzeugerpreise stltzen, sondern den breiter angelegten BIP-Deflator
heranziehen. Nun lieBe sich einwenden, dass es fir den Preisindex industrieller Erzeugnisse sehr
wohl einen vergleichbaren Kostenindex gibt, namlich den Index der Lohnstlckkosten im
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Verarbeitenden Gewerbe. Und tatsdchlich wird von interessierter Seite immer wieder genau dieser
Index verwendet, um zu belegen, wie teuer Deutschlands Industrie produziere, wie schwer es daher
deutsche Exportunternehmen hatten, im internationalen Wettbewerb zu bestehen, und wie wenig
Spielraum nach oben es aus diesem Grund bei Lohnverhandlungen gabe (iw Trends 4/2012).

Doch dieser Einwand ist falsch. Da in die Kosten der Produktion von exportfahigen
Industrieerzeugnissen nicht nur die Lohnkosten des Verarbeitenden Gewerbes eingehen sondern
tiber die Vorleistungen auch die Lohnkosten anderer Wirtschaftszweige, spiegeln die
Lohnstickkosten des Verarbeitenden Gewerbes nicht anndhernd die tatsachliche Kostensituation der
Exporteure wider. An dieser Stelle sind die gesamtwirtschaftlichen Lohnstlickkosten ganz eindeutig
der einzig sinnvolle Mal3stab. Sich auf internationale Vergleiche von industriellen Lohnstickkosten zu
verlegen, bedeutet, die Industrieunternehmen in Deutschland systematisch arm zu rechnen. Denn
Lohnniveau und Lohnentwicklung und mit ihnen Lohnstiickkostenniveau und -entwicklung auRerhalb
des industriellen Sektors sind hierzulande noch deutlich schlechter als im Verarbeitenden Gewerbe.
Das Armrechnen macht sich aber aus Unternehmersicht gut, wenn man in Lohnverhandlungen
scheinbar glaubwirdig mit kostenbedingten Arbeitsplatzverlusten aufgrund auslandischer
Konkurrenz drohen kann.

Ganz und gar unserids ist der internationale Vergleich von in der Industrie gezahlten Stundenlohnen
(iwd Nr. 40 vom 4. Oktober 2012), weil er die Produktivitat ausblendet, die in den betrachteten
Landern sehr verschieden sein kann. Fir die "wahre" Kostensituation und damit die tatsachliche

Wettbewerbsfahigkeit sind nur Stiickkosten aussagekraftig, niemals "Stunden"kosten. Da
Deutschland einen vergleichsweise hohen Kapitalstock und entsprechend produktive Arbeitsplatze
hat, gerat es beim Stundenlohnvergleich automatisch in die Kategorie "lberteuerter Standort".

Dass immer wieder auf solche irreflihrenden Vergleiche zurtickgegriffen wird, zeigt vor allem, wie
handeringend auf Seiten der Unternehmer nach Argumenten gesucht wird, die die angebliche
Kostenbelastung durch Lohne und die daraus erwachsende Gefahrdung der deutschen
Exportfahigkeit belegen sollen. Denn Ziel ist es regelmaRig, der Arbeitnehmerseite in
Lohnverhandlungen den ihr zustehenden Anteil am Produktivitatsfortschritt zu schmalern. Da wird
nach jedem Strohhalm gegriffen, und sei er noch so diinn. Dass man dadurch auch wissenschaftliche
Reputation verspielen und nicht als ernst zu nehmender Diskussionspartner, sondern als reiner
Interessenvertreter wahrgenommen werden konnte, stort offenbar solange nicht, solange derlei

empirische Tricksereien in der Offentlichkeit nicht bekannter und geéchteter sind.
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