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Die Diskusson um die deutsche Lohnpditi k schlégt européische Wellen. Der Chefvolkswirt
der EZB, Otmar Issng, gefragt, ob de Léhre in Deutschland richt dem franzdsischen Bei-
spiel folgen undetwas gérker steigen sollten, um mehr Binnennadhfrage zu entfalten, rennt
die hinter dieser Vorstellung stehende Idee"absurd"*. Er verweist wie viele andere vor ihm
auf die Niederlande, die heute die Friichte @ner Lohreuriickhaltung in Form steigender Be-
schaftigung ernteten. Diese Legendeist zéh. Uber Jahreist in Deutschland der moderne Wirt-
schaftspaliti ker nicht miide geworden, das Nacdhbarland als VVorbild fr erfolgreiches Gurtel -
enger-Schnall en undeine grund egende Reform des Wohlfahrtsgaaes zu preisen.

Das "Poldermodell" diente ds Beweis fur die segensreichen Wirkungen mikroékonamnischer
Reformen ebenso wie ds Beweis fur die segensreiche Wirkung von Lohreurtickhaltung auf
die Beschéftigung und de Arbeitslosigkeit. Mag der Erfolg des Modell sinzwischen in den
Niederlanden selbst aus vielen Griinden héchst umstritten sein?, es gibt off ensichtlich so we-
nige Beweise fur die Wirksamkeit von Lohrzuriickhaltung auf die Beschéftigung, dassman
"ohre" die Niederlande nicht auskommt

Wenn Vertreter der Européischen Zentralbank (EZB) all erdings auf so pragnante Weise an
Land zum Vorbild machen, darf man nicht einfach zur Tagesordnurg Uibergehen. Die EZB
sollte nicht nur die Fakten kennen. Sie sollte auch de Logik der Lohnpditi k in einer Wah-
rungsunion starker in ihre Uberlegungen einbeziehen. Beides ist off enbar nicht der Fall .
Nimmt man ndmlich die Fakten zur Kenntnis, taugen de Niederlande hinsichtlich der natio-
nalen Wirkung der L6hre auf die Beschéaftigung nicht als Vorbild fur Deutschland. Kennt
man de Logik der Lohnpditi k in einem System absolut fixer Wedselkurse oder in einer
Wahrungsunion und mimmt man das Ziel der Preisdabil itét ernst, kann man das Poldermodell
nicht fur ein grof3es Land wie Deutschland empfehlen.

Niederlandische Reall ohnzurickhaltung ds Vorbild?

Abbildung 1 zeigt, um wie vidl die Redl6hrein den Niederlanden undin Westdeutschland,
jeweils kumuliert von 1980an, hinter dem Produlktivitdtswadstum zurtickgeblieben sind. In
beiden Landern sind das Uber den gesamten Zeitraum gesehen etwa 13 Prozentpunkie gewe-
sen. Wéhrend sich der Grof¥eil des Zurtickbleibens in Holland auf den Anfang der 80er Jahre
konzentrierte und canach die Tarifpartner nur noch wenig von der "Produlivitét fir die Be-
schéaftigung reservierten”, wie das Zuriickbleiben der Redl 6hre in Deutschland van Biindnis
far Arbeit genannt wurde, sinkt die Kurve in Deutschland ks zuletzt fast kontinuierlich. Mitte

! Er weigert sich nach eigener Aussage sogar, dies eine "Theorie" zu nennen. Vgl. Otmar Issng: Lathéorie d'une
relancede la aoissancepar les slaires est absurde, in: Les Echos vom 12.3.2002 S.8.

2 Siehe zB. den Bericht in der Financial Times Deutschland vom 20.3.2002und viele Beitrage von Alfred
Kleinknedt, z.B. intazNr. 6659vom 25.1.2002, Seite 12.



der 90er Jahre areichten die Niederlande den Tiefpunkt in Sachen Umverteil ung, wahrendin
der Bundesrepublik noch einmal eine Umvertellungsrunde engeleitet wurde.

Das weitgehend synchrone Zuriickbleiben der Redl 6hrein beiden Landern kortrastiert in
auffélli ger Weise mit der Entwicklung der Arbeitslosigkeit (vgl. Abbildung 2). Die Arbeitslo-
senqude war in den Niederlanden in den 8Qer Jahren hoter alsin Deutschland. Sie entwickel-
te sich weitgehend parall €l zur deutschen his zur Mitte der 90er Jahre. Erst ab dem Jahre 1995
verliefen de Quoten in urterschiedliche Richtungen: Die niederlénd sche sank von 7,26
(1994 bis 2001 auf 2,3%, die westdeutsche bzw. deutsche stieg bis 1997weiter an, und
schwenkte est dann auf einen fallenden Pfad ein. Genau zu dem Zeitpunkt aso, wo in urse-
rem Nachbarland das Zurtickbleiben der Redl 6hre endete, begann de Arbeitslosigkeit zu
sinken.

Da sieht man eben, wird der neoklasdsch arientierte Okonam sagen, gut Ding will Weile ha-
ben. Die positi ven Folgen der richtigen Politi k haben sich mit einer groléen Verzogerung zwar
niedergeschlagen, aber doch ganz zuverldssg, so ndmlich, wie von cer Theorie der relativen
Preise vorhergesagt®: Bleiben die Redl 6hre hinter der Produkivitét zuriick, andert sich das
Vertell ungsergebnis zugunsten der Unternehmen, und dle traditi onell e neoklasssche Theorie
vermutet eine Arbeitsintensivierung der Produktion (bzw. eine Verlangsamung des Produki-
vitatswadhstums), well sich derelativen Preise der Produktionsfaktoren zugunsten vonArbeit
verédndert haben. Eine andere Variante der neoklassschen Theorie geht bei Lohreurtickhal -
tung von einer Umverteilung der Einkommen zugunsten héterer Gewinne der Unternehmen
aus, die dann zu mehr Beschéftigung tber mehr Investitionen fhren.

Damussman in Deutschland jetzt wohl nur warten. Dainzwischen die Redl ohrzuriickhal -
tung ebenso groRwiein Holland ist, wére es nach deser Theorie nur eine Frage der Zeit, bis
auch hier die Arbeitsdosigkeit deutlich sinkt. Unklar ist lediglich, wie man als Anhanger der
Theorie der relativen Preise und desem empirischen Befundweitere Lohreurtickhaltung fir
Deutschland fordern kann. In dem fir die Begriindurg der Lohrzuriickhaltung entscheiden-
dem Zeitraum, den 8Qer Jahren var alem, war die Arbeitslosigkeit in den Niederlanden hoker
als hierzulande. Folglich ist bei der Behauptung einer verzogerten Wirkung des neoklass-
schen Effekts nicht zu verstehen, warum jetzt, da Deutschland ebenso erfolgreich in Sachen
Vertell ungsdnderung zugunsten der Unternehmen wie die Niederlande ist, noch weitere Zu-
ruckhaltung etwas bringen sollte. Selbst wenn man fest an den neoklasgschen Nexus glaubt,
lasg sich eine noch weitergehende relative Redlohnsenkung nicht begriinden.

Das Gleiche gilt prinzipiell fir die zweite Variante der Neoklassik, die auf steigende Gewin-
ne, also auf eine Umverteil ung der Einkommen zugunsten der Unternehmen durch zuriickhal -
tende Lohrabschliisse und dadurch indwzierte Investiti onen setzt. Hier ist eine verzogerte
Wirkungswei se des neoklassschen Nexus all erdings weit undausibler alsim obigen Fall.
Stiegen de Gewinne im Gefolge geringerer Redl ohrzuwadhse, misge sich das ofort in zu-
nehmender Investiti onstétigkeit und hoterer Wadhstumsdynamik niederschlagen. Denn dadie
rede Wirtschaft undjedes einzelne Unternehmen — anders als in stationéren Lehrbuchmodel -
len — sténdig von verschiedenartigen Schocks gewissermalen bambardiert wird, kann nu ein
Zusatzgewinn, cer unmittelbar zu héreren Investitionen fuhrt, diese ehoffte Funktion erfuil-
len. Gewinne sindin der dynamischen Wirtschaft kein Dauerzustand, sondern ein flichtiges

3V gl. zur Theorie der relativen Preise und den dieser Theorie augrundeli egenden Annahmen Flassedk
/Spiedker: "Lohne und Arbeitslosigkeit - Warum die géngigen Rezepte aur Bekampfungder Arbeitslosigkeit
nicht greifen”, Friedrich-Ebert-Stiftung, Reihe Wirtschaftspaliti sche Diskurse Nr. 118, 1998



Gut. Entweder der Unternehmer redisiert sie rasch, oder der Wettbewerb nmmt sieihm wie-
der weg.

In Deutschland ist esfolglich nicht zu einer standig steigenden Investiti onsdynamik gekom-
men, wie das der sich standig verbessernden Verteil ungsstuation der Unternehmen entspro-
chen hétte, undin den Niederlanden sind ab 1995 df enbar andere Faktoren hinzugetreten, de
flr einige Jahre die Umverteil ung erganzten oder tiberspielten. Selbst eine hdhere Resistenz
der Unternehmensinvestiti onen gegentiber Nadfrageschocks, wie sie von der "Angebotspali-
tik" aufgrund vonSteuersenkung, Lohrzuriickhaltung, Deregulierung undPrivatisierung in
den letzten 20Jahren erwartet worden war, ist, fir Deutschland zumindest, nicht zu beobadh-
ten, wie der Einbruch der Ausriistungsinvestitionen im vergangenen Jahr gezeigt hat”.

Aus binnenwirtschaftlicher Sicht gibt es keinen Grund zu erwarten, eine weitere Redl ohreu-
riickhaltung werde neoklassgschen Vorstell ungen — weder solchen, de auf eine Anderung der
relativen Preise vertrauen, nach solchen, de aif steigende Gewinne hoff en — zum Durchbruch
verhelfen. Alles, insbesondere auch die Ergebnisein den USA und GroRlritannien®, die zwar
enorme Erfolge an Arbeitsmarkt, aber nahezu keine Lohreurtickhaltung aufweisen, deutet
darauf hin, dassdie neoklasssche Theorie keinerlel Erklarungskraft fur die rede Welt hat.
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* Reallohnsteigerung abziiglich Wachstum der Arbeitsproduktivitat. Ab 1998 Deutschland insgesamt.
Quelle: EU Kommission, AMECO-Datenbank; eigene Berechnungen.

4Vgl. Flassed/Milller "Ein babylonisches MiRverstandnis' in der FAZ vom 23.2.2002, Seite 13.
®Vgl. Flasshed/Spiedker "Lohne und Arbeitslosigkeit im internationalen Vergleich", Kurzstudie fir die Hans-
Bockler-Stiftung urd den Bundesvorstand des DGB, 200Q
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Quelle: EU Kommission, AMECO-Datenbank.

Niederlandische Nominall ohnzuriickhaltung dsVorbild?

Neben dem binnenwirtschaftli chen Zusammenhang wird zusétzlich héufig die Vorstellung
vertreten, de Verbesserung der international en Wettbewerbsféhigkeit sei eine Art zweite Di-
vidende, die man mit Lohrzuriickhaltung einfahren konre®. Auch hier dienen die Niederlande
zumeist als Vorbild. Uber sinkende oder im internationalen Vergleich weniger stark steigende
Lohrstiickkosten” kannein Land bei festen naminalen Wedhselkursen seine Wetthewerbsf&
higkeit verbessern, also red abwerten. Es geht hierbei nicht um Redl ohreurtickhaltung, son-
dern um Nominall ohreurtickhaltung, also Nominall 6hre, die—im Verhdtnis zum nationalen
Produltivitétsfortschritt — weniger zunehmen als bei den Handel spartnern.

®Vgl. Wolfgang Franz "Hohe Lhne bringen nur mehr Maschinen in die Fabriken" in der ZEIT vom 4.4.2002
" Siehe ar Erlauterung urd Redhtfertigungdes Konzepts Flassedk "Theoretische Aspekte der Mesaung von
Wettbewerbsfahigkeit" in Vierteljahreshefte des DIW, 1-2/1992



Abbildung 3

Zurickbleiben der niederlandischen Lo hnstiickk osten hinter den
westdeutschen*

T S e

Prozentpunkte

T

o T

-25

1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001

Jahre

* Ab 1980 kumuliertes Zuriickbleiben der Bruttoeinkommen aus unselbsténdiger Arbeit dividiert durch das
reale Bruttoinlandsprodukt in Landeswahrung ( = Lohnstiickkosten) der Niederlande im Vergleich zu West-
deutschland in Prozentpunkten. Ab 1997 Fortschreibung der westdeutschen Daten mit denen fiir Deutschland.
Quelle: EU Kommission, AMECO-Datenbank; eigene Berechnungen.

In der Tat hat dieser Zusammenhang in den Niederlanden, und her besondersim Verhdtnis
zu Deutschland eine ehebli che Roll e gespielt. Abbildung 3 zeigt das Zurlickbleiben der hal-
landischen Lohrstiickkosten gegentiber Westdeutschland (und, da die Wedhselkurse fest wa
ren, de rede Abwertung des Gulden gegeniiber der D-Mark), kumuliert ab dem Jahr 1980.
Seit Beginn der 80er Jahre sind de Lohrstiickkosten — vor alem Dank der konzertierten Ak-
tionim Poldermodell —in der niederlandischen Gesamtwirtschaft fortwahrend weniger stark
gestiegen a'sin Westdeutschland. Bis zum Jahre 1995 kumuli erte die Zurtickhaltung zu einem
Wettbewerbsvorsprung von Uker 20 %. Da Deutschland der wichtigste Handel spartner war
undist, gewann das Land massv Marktanteil e bzw. seine Unternehmen konrten ihre Produk-
te mit weit héherem Gewinn verkaufen als die deutschen Konkurrenten. Ausgeredhnet seit
1995 fat sich das Blatt gewendet. Die Lohnstlickkosten steigen in Holl and jetzt stérker, und
innergal b vonseds Jahren ist der Vorsprung bel der preislichen Wettbewerbsféhigkeit ver-
Spielt”.

Dassdie niederlandischen Lohrstlickkosten gerade & dem Zeitpunkt kréftig steigen, ab dem
sich de Arbeitslosigkeit deutlich von cer deutschen |6t ist kein Zufall. Zum einenist zu de-
sem Zeitpunkt der positive Impuls von Seiten der Wettbewerbsfahigkeit am gréf¥en, zum
anderen sinkt mit sinkender Arbeitslosigkeit der Anreiz, die Lohne niedrig zu halten und,wie
noch zu zeigen ist, beflligeln de Lohrsteigerungen selbst die Binnennadfrage.

8 Das bedeutet all erdings auch, dassdie niederlandischen Unternehmen ihre ehéhten Marktanteil e oder Margen
noch nicht verloren haben. Die Wettbewerbsfahigkeit ist im Jahre 2001 gerade wieder ausgeglichen urd damit
kénnen die énmal eroberten Mérkte noch gehalten werden.



Deutschland konre und kann aus logischen Griinden diesen niederléndischen Weg nicht ge-
hen. Gegeniiber welchem Land, mit dem es feste Wedhselkurse hatte, hétte die deutsche Wirt-
schaft um 20% red abwerten konren, ohre das andere Land in fundamental e Schwierigkeiten
zu bringen? Der Gedanke, die Verhdltniss in einer kleinen, sehr off enen VVolkswirtschaft wie
den Niederlanden auf eine grofZe, viel stérker geschlossene Volkswirtschaft wie die deutsche
zu Ubertragen, fuhrt in de Irre. Mehr noch, wer diese Zusammenhénge nicht sieht und ncht
versteht, kann das Funktionieren einer Wahrungsunion richt verstehen. Das aber ist fatal,
wenn es an der Spitze der Notenbank deser Wahrungsunion cer Fall ist.

Das niederlandische Wunder: Entzaubert

Der Erfolg der Niederlande an Arbeitsmarkt beruht nicht auf dem neoklassschen Nexus —
viaVeranderung der relativen Preise von Arbeit undKapital — sondern auf ganz anderen Fak-
toren. Wére der neokl ass sche Zusammenhang entscheidend gewesen, hétte das Land auch bel
gleichen ocker gar geringeren Wadhstumsraten as Westdeutschland de Arbeitslosigkeit ab-
bauen undsich dem Voll beschéftigungsniveau ndhern kénren. Esist ja gerade das Kennzei-
chen der neoklasgschen Theorie, dassbel in ihrem Sinne flexiblen Preisen vonArbeit und
Kapital Voll beschéftigung bel jeder Wadhstumsrate moglich ist.

Tatsadlich urterschieden sich de Wadstumsraten beider Landern, bei leichten Vorteil en fir
die Bundesrepulik, in den 8Cer Jahren kaum (Abbildung 4). In deser Zeit blieb trotz der weit
stérkeren Redl ohrzuriickhaltung im Nacdhbarland auch das Verhdtnis der Arbeitslosenquden
unspektakulér (Abbildung 2). In Westdeutschland war die Arbeitslosigkeit zu Anfang der
80er Jahre weit weniger stark gestiegen, und de Quote sank ab 1985allmahlich vonsieben
auf vier Prozent. In den Niederlanden ging sie von 12auf 6 Prozent zuriick. Der Vereini-
gungsboam und de folgende Rezessonwaren in Holl and weniger stark ausgepragt, doch eine
fundamentale Anderung der Verhdtnisse egab sich, wie oben erwahnt, erst ab 1995.Das
Wadhstum in den Niederlanden koppelte sich vam deutschen ab undwar im folgenden Funf-
Jahres-Zeitraum mit im Jahresdurchschnitt 3,7 % fast doppelt so hach wie in Deutschland.

Waswaren de Grunde fur diesen Erfolg der Niederlande beim Wadstum, der sich in einer
Umkehrung der Verhdtnisse an Arbeitsmarkt niederschlug? War es der verzogerte Erfolg des
Poldermodell s zu einem Zeitpunk, an dem Deutschland weitgehend gleichgezogen hette in
Sachen Lohrzurlickhaltung und cer international e Wettbewerbsvorsprung Holl ands rasch
dahinschmolz? Ein Blick auf die Nadchfrageseite der Wirtschaft zeigt, dassall e diese Erkl&a
rungen weit neben der Sadhe liegen. Motor der Abkoppelung war der private Verbrauch, des-
sen Wadhstumsdifferenz in dieser Zeit die des Bruttoinlandsprodukts erheblich Ukertrifft (von
1995 his 2000jahresdurchschnittli ch 4% in den Niederlanden, in Deutschland hingegen nur
1,6 %) (Abbildung 5). Sucht man nach den Quellen des Konsumboams, zeigt sich, wiein den
USA undin GroR3kritannien in den 9Qer Jahren, dasseine drastische Senkung der Sparquae
der privaten Haushalte in erster Linie fur die Nachfragedynamik verantwortlich war. Zwar
stiegen auch de Redl6hre & 1997stéarker alsin Deutschland, wo sie seit der Rezesson 1993
nur noch wenig zunahmen (Abbildung 6). Der weitaus grofte Beitrag kam aber von der Re-
duktion der Ersparnisim Verhéltnis zum Einkommen (Abbildung 7); die Sparquade sank
von 1995 ks 2000 un tiber 7 Prozentpunke®, in Deutschland hingegen nur um knapp 1 12
Prozentpunke.

® GeméR den neuesten Daten der OECD (Economic Outlook Dezenber 2001). Nach der alten Zeitreihe war es
immerhin eine Reduktion um Uber 3 1/2 Prozentpunkte.



Abbildung 4 Wirtschaftswachstum*
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* Jahrliche Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts in Landeswahrung in %. Ab 1997 Deutschland
insgesamt.

Quelle: EU Kommission, AMECO-Datenbank.

Abbildung 5 i
Privater Verbrauch*
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* Wachstumsrate des realen privaten Verbrauchs in heimischer Wahrung in %. Ab 1995 fiir Deutschland
insgesamt anstelle von Westdeutschland.

Quelle: EU Kommission, AMECO-Datenbank.




Abbildung 6
Realldhn e pro Kopf

130
120 -
o
o
:' Westdeutschland
o
& 110 -
-
x
[}
©
=
100 +
Niederlande
90 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
o (=) N [32] < n ©0 ~ e} (o2} o — N [82] < wn © ~ oo} (o2} o -
o) oo} oo} oo} oo} (<] o) o) <o) <o) (2] (o2} D (o2} (o2} (o2} (o2} (2] (2] (2] o o
o (o] (o] (o] (o] (o] o (=] (=] (=] (<] (o] (o] (o] (o] (o] (o] (<] (<] (<] o o
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - N N
Jahre

* Bruttoeinkommen aus unselbsténdiger Arbeit je Beschéaftigten deflationiert mit dem Deflator des privaten
Verbrauchs. Ab 1998 westdeutsche Werte mittels deutscher fortgeschrieben.
Quelle: EU Kommission, AMECO-Datenbank; eigene Berechnungen.
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* Ersparnis in % des verfugbaren Einkommens der privaten Haushalte. ** Neuere Werte der OECD fir die Nie-
derlande. Sprung gegenuber alten Daten vermutlich institutionell bedingt.
Quelle: OECD Economic Outlook Dezember 2001 und OECD Browser.




L ohnzuriickhaltung: Umverteillung oder Nachfrageschock?

Woran liegt es, dassdiese Fakten kaum zur Kenntnis genommen werden undstatt desenin
Deutschland rach wie vor von weiterer Lohreuriickhaltung eine Abhilfe der Misere an Ar-
beitsmarkt erwartet wird? Off enbar kann sich de herrschende Lehre nicht von der neoklass-
schen Gedankenwelt 16sen. Nirgendwo wird das deutlicher as bel den Einlassungen zum
magli chen Nachfrageausfall bei Lohrzuriickhaltung™®. Wolfgang Franz etwa schreibt in der
ZEIT vom 4.4.2002 "Bel Lohnanhebungen urterhalb des Produldivitétsfortschritts entstehen
zusétzliche Einkommen in den Unternehmen und k& den Anteil seignern. Diese Gewinne
werden fur den Kauf von Investitions- oder Konsumgtitern ausgegeben, stellen mithin Nad-
frage dar, oder sie werden als Ersparnisse auf dem Kapitalmarkt angelegt.” Dasist eine a-
staunliche Welt: Was als Redl ohn verschwindet, taucht selbstverstandli ch als Gewinn wieder
auf.

Nadfrageseitig geht es aus neoklasgscher Sicht immer nur um Umverteilung des — auf ir-
gendeine geheimnisvoll e Weise — schon vonAnfang an gegebenen gesamtwirtschaftli chen
Redeinkommens'’. Bel einem erwarteten durchschnittli chen Produkivitatswachstum in der
Gesamtwirtschaft von 26 undeiner Zielinflationsrate von 2% bedeutete Zurtickhaltung bel
den L6hren einen Abschlussbei im Durchschnitt all er Branchen z.B. 3% statt 4%. Der Neo-
klassker erwartet nun, dissdas Realeinkommen um 2% steigt, wovon de Lohnkezieher red
1% und de Gewinneinkommensbezieher den Rest erhalten. Da dieser Rest mehr ist, als wenn
die Vertellung des Einkommens konstant gebli eben wére, wird mehr investiert bzw. werden
mehr Arbeitskrafte engestellt. Das erh6ht zusétzlich das Wacdhstum in den rnéchsten Perioden.

Weshalb aber sollte das Redeinkommen bzw. sein Wadstum — die im obigen Beispiel unter-
stellten 2% — gegeben sein? Stellen wir unsvor, nichts si vorgegeben, de Zukurft sei unge-
wissunddie Unternehmen erhielten im Marktprozessdas Residualeinkommen, also das Ein-
kommen, das am Ende dl er Transaktionen steht, das erst dann "ausgezahlt” wird, wenn de
kontraktbestimmten Einkommen, var allem die L6hre, abgegolten worden sind undsich de
Nachfrage redisiert hat'?. In dieser unsicheren Welt bedeutet ein Lohrabschlussunterhalb
von Produltivitatswadhstum und Zieli nflationsrate zwar eine Kostenentlastung der Unter-

19vgl. dazu auch DIW-Wochenbericht 1-2/1998 " Grundlinien der Wirtschaftsentwicklung— Bundesrepublik
Deutschland: Warten auf die Inlandsnachfrage, Box |: Kaufkrafttheorie des Lohnes o fragwiirdig wie Gewinn-
theorie des Lohnes', wo gezeagt wird, dasses weitgehend symmetrische Reaktionen bei Lohnzuriickhaltung urd
bei Uiberschief3enden Léhnen ghbt. Die sedhs grof¥en deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute kommen in ihrem
jungsten Gutadhten all erdings zu einem anderen Ergebnis, indem sie feststellen ... Ist der Anstieg der Léhne
geringer als die Rate, die sich aus dem mittelfristigen Produktivitészuwacdhs zuziglich der Zi€linflationsrate
ergibt, steigt das Produktionspotential voriibergehend, weil sich die Angebotsbedingungen verbessern." (S.65)
Die gleichen Institute stellen alerdings auf Seite 74 fest, dass|nflationsrisiken dadurch begrenzt werden kon-
nen, dassdie "Lohnpdliti k auf moderatem Kurs bleibt". Der erste Satz ist durch nichts begriindet, weil die Zu-
nahme des Produktionspatentials bel verschlechterten Nachfragebedingungen urd verbesserten Angebotsbedin-
gungen keineswegs zwingend unterstellt werden kann. Beide Sétze sind zudem aber inkonsistent, weil moderate
Lohnpaliti k auf keinen Fall beides zugleich kann, die Angebotsbedingungen verbessern und die Inflationsrisiken
gering helten. Lohnpaliti k kann entweder fir die Beschéftigungoder fir die Preise austdndig sein, aber nicht flr
beides.

11 dieser schlichten Welt sind auch die paliti schen Verhaltnisse klar: Nachfragetheoretiker sind links, weil sie
zugursten der Arbeitnehmer umverteil en wollen, Angebotstheoretiker sind redts, weil sie aigursten der Unter-
nehmen umverteil en wollen. Dasses bel der keynesianischen Revolution gar nicht um Umverteilung gegangen
ist, sondern um die fragilen Medanismen einer Geldwirtschaft, die von objektiver Unsicherheit Uber die Zu-
kunft gekennzeichnet ist, scheint bis heute von den meisten Okonomen kaum verstanden worden zu sein.

12y/gl. auch Wilhelm Lautenbachs Kampf gegen die Neoklassk zu Ende der 20er Jahre in: Lautenbach
"Zing/Kredit und Produktion”, J.C.B. Mohr (Paul Siebed) Tibingen 1952



nehmen gegentiber dem Szenario eines 4%-Abschlusses. Zum exakt gleichen Zeitpunkt aber
steigen auch de nominalen Einkommen der Lohneinkommensbezieher weniger, so dass se
eine geringere nominale Nadfrage entfalten kdnren als bei einem 4%-Abschluss wennsie
den geringeren Einkommensanstieg nicht durch eine Absenkung ihrer Sparquate ausgleichen.

Welche Absatzerwartungen hil den die Unternehmer nunaufgrund der Marktsignale? Sicher
geringere dsim Fall einer starkeren Entwicklung der Lohneinkommen. Bestenfall s gleichen
sich de geringeren Absatzerwartungen und de gunstigere Kostensituation so aus, dassdie
Unternehmer insgesamt die gleichen Gewinnerwartungen haben und richt weniger investie-
ren ocer konsumieren alsim Fall eines 4%-Abschlusses. Dann aber wird der Nadhfrageausfall
aufgrund cer Lohrezurtickhaltung eben nicht durch zusétzli che Investitionen oder Konsum der
Unternehmerhaushalte ausgeglichen. D.h. das nominale Gesamteinkommen steigt — anders a's
der Neoklassker glaubt — langsamer, also um weniger als 4%. Je nachdem, ob de Unterneh-
mer auf die schleppendere Nadfrage mit Preissenkungen reagieren ocer nicht, obalso de
Zielinflationsrate von 2% unterschritten oder erreicht wird, wachst die rede Gesamtnadfrage
um weniger oder gerade 2%. Lasd man den Fall einer Preissenkung zunadhst aul3er Betradt,
bedeutet das dann zwingend eintretende geringere Wacdstum der reden kortraktbestimmten
Einkommen und @mit des reden Gesamteinkommens ein Nicht-Ausschopfen des potenziel -
len Produkivitdtszuwadses, ohre dassman einen einzigen Arbeitslosen mehr in Lohn und
Brot gebradit hétte.

Dieses geringere Wadhstum der reden kortraktbestimmten Einkommen ist folglich ganz dhn-
lich zu behandeln wie @n (exogener) Rickgang der Staasausgaben (und des 6ff entlichen De-
fizits) oder wie en Riickgang der Auslandsnacdhfrage und des Leistungsbil anziiberschusses. In
diesen Fallen wiirden off enbar weit weniger Okonamen behaupten, es gebe jederzeit und au-
tomatisch einen Ausgleich iber steigende Gewinne der Unternehmen™®. Angesichts des jiings-
ten Einbruchs der Auslandsnadhfrage und der verschredkten Reaktion der deutschen Investo-
ren ware das auch geradezu aberwitzig.

Reagieren de Preise rasch auf die sinkenden Kosten (was angesichts des grolien Gewichts der
Lohnre fur die gesamten Kosten und de Nacdfrage sehr viel wahrscheinlicher ist alsin den
anderen erwéhnten Fallen eines Nadhfrageausfall s), kann das Redeinkommen mit 2% wadh-
sen, aber die Inflationsrate ist niedriger als die Zielinflationsrate. Sollten im Prozessdes Guir-
tel-enger-Schnallens <hliefdli ch Nominall ohrabschliisse unterhalb des Produlivitétsfort-
schritts vereinbart werden, kammt es zur Deflation. Das aber wirft einen Konflikt mit der No-
tenbank auf, die sich bemiiht, die Inflationsrate im positiven Bereich zu helten™”.

Natdrlich soll auch nicht umgekehrt behauptet werden, man misse nur recht hohe nominale
Lohrabschlisse tétigen, danninvestierten de Unternehmer schonganz vonaalein, dadie
schlechtere K ostensituation duch bessere Absatzerwartungen undsteigende Preise Uberspielt
wurde. Die Notenbank wiirde der einsetzenden LohnPreis-Spirale mittels héherer Zinsen
alshald einen Riegel vorschieben. Zu verstehen gilt es, dassbeide Denkrichtungen, Lohnab-

13 Besonders deutlich wird de Analogie 1 den Léhnen bei einem Riickgang der Auslandsnachfrage, der von
sinkenden terms of trade der Handel spartner, etwa sinkenden Olpreisen, ausgel st wird. Niemand wiirde behaup-
ten, dass shon dies mehr Nachfrage im Inland bringt. Bei den Segnungen eines niedrigen Ol preises wird regel-
mé&Rkig unterstellt, die Auslandsnadifrage sei davon richt beriihrt, der negative Einkommenseffekt bei den Ol-
produzenten werde dso von einer sinkenden Sparneigungdort ausgegli chen.

14vgl. dazu Flasedk "Lohnzuriickhaltungfiir mehr Beschaftigung? — Uber eine zentrale Inkonsistenz im
jungsten Gutadhten des Sachverstandigenrates', Wirtschaftsdienst, Zeitschrift fir Wirtschaftspaliti k, Februar
2000
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schltisse ober- wie unterhalb des Produltivitatswadstums zuztgli ch Zielinflationsrate, keine
Ausdgcht auf Erfolg haben in Hinblick auf Investitionen, Wadistum und Arbeitsplétze.

Wie man es auch dreht undwendet, eine enfade positi ve Wirkungskette des Guirtel -enger-
Schnallens lasg sich in einer groffen Volkswirtschaft aufferhalb der fiktiven neoklassschen
Welt nicht konstruieren. Der einzig eindeutig positi ve Eff ekt, der auf den Aulfenhandel, kann
in der Regel nur genutzt werden, wenn man von cen zwingenden (Symmetrischen) negativen
Eff ekten in anderen Landern abstrahiert. Im "monetéren Chaos' (J. M. Keynes) flexibler
Wedselkurse ist aber auch deser Eff ekt nicht berechenbar und richt systematisch fir die
Wirtschaftspaliti k verflgbar. Bei festen Wedhselkursen oder in einer Wahrungsunion gar ist
es extrem gefahrlich, wenn einzelne Lander glauben, sich auf diese Weise den Regeln des
Spiels entziehen zu kdnren. Zu den varnehmsten Aufgaben der Notenbank in einer Wah-
rungsunion sollte es gehéren, dariiber zu wachen, dass s$ch alle an die Spielregeln halten™.

15v/gl. dazu Flassedk "The exchange rate - Economic palicy tool or market price, UNCTAD Discusson Paper
Nr. 157, November 2001
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