Jahrbuch 2006 Denknetz Inhalt 2.10.2006 $1:30 Uhr Seite 189

Die deutsche Lohnpolitik sprengt
die europaische Wahrungsunion

Am 18. Marz 2006 hielt Heiner Flassbeck an einer Tagung in Gersau ein Refe-
rat und gab uns dazu diesen Text ab, der in der Dezemberausgabe 2005 der WSI-
Mitteilungen (Wirtschafis- und Sozialwissenschafiliches Institut der Hans-Bock-
ler-Stiftung) erschienen ist. Wir haben ihn leicht gekiirzt und mit einem neuen
Vorspann versehen. Flassbeck und Spieker zeigen in ihrem Beitrag auf, dass
Deutschland seine Wettbewerbsposition iber Jahre hinweg verbessern konnte,
indem die Reallohne tief gehalten wurden und weit hinter dem Produktivitdts-
wachstum herhinkten. Dies fiihrte nicht nur zu Stagnation und Erwerbslosigkeit,
sondern zwang die Partnerldnder in der EU-Wihrungsunion in ein Leistungs-
bilanz-Ungleichgewicht, das nur durch Transferzahlungen ausgeglichen werden
kann und die Stabilitdt der Wihrungsunion akut gefihrdet.

Die Parallelen zwischen der deutschen und der schweizerischen Wirtschaffis-
entwicklung sind offensichtlich. Wie in Deutschland, hinken auch hier zu Lande
die Reallohne tendenziell hinter der Produktivitdtsentwicklung her (siche Beitrag
>Umverteilung von Arbeit zu Kapital< auf Seite 13), das heisst, wir leben >unter
unseren Verhdltnissen<, es wird zu wenig konsumiert, das angesparte Kapital

Sliesst in andere Linder ab und treibt dort Linder, die »iiber ihre Verhdltnisse«
leben, in Schulden und Abhdngigkeit. Obwohl die Schweiz nicht in der EU-
Waihrungsunion ist, funktioniert der Ausgleich iiber den Frankenkurs nicht, wie
er in der Theorie sollte. Denn der Frankenkurs folgt nicht dem realen Wechsel-
kurs, sondern wird von der Nationalbank faktisch an den Euro gebunden. Viele
der Schlussfolgerungen, die Flassbeck und Spicker ziehen, treffen deshalb in

gleicher oder dhnlicher Form auch auf
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die Schweiz zu.

Europaische Wahrungs-
union in der Krise
In der europdischen Wihrungs-
union gért es. Die Symptome der
grossen Kirise, die die junge Union
erfasst hat, reichen inzwischen bis
hin zu lautem Nachdenken fiihren-
der Politiker iiber einen Austritt
aus dem Verbund. Was ist gesche-
hen? Eine Reihe von Lindern hat
seit Beginn der Union massiv an
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Wettbewerbsfihigkeit verloren. Ihr realer Wechselkurs!, den es im Ge-
gensatz zum nominalen Wechselkurs auch innerhalb einer Wihrungs-
union noch gibt, hat sich aufgewertet. In der Vergangenheit kam in sol-
chen Situationen regelmissig das Ventil einer nominalen Abwertung
zum Einsatz. Dieses Ventil steht nun nicht mehr zur Verfiigung, woraus
viele im In- und Ausland schlussfolgern, nur ein Austritt aus der
Wihrungsunion konne die Wettbewerbsfahigkeit der zuriickgefallenen
Nationen wiederherstellen.

Dieser Kurzschluss offenbart, dass die Ratio einer Wahrungsunion
noch immer nicht verstanden wird — insbesondere nicht in Deutschland,
dessen realer Wechselkurs sich abgewertet hat, womit das Land gegen-
iiber seinen Wihrungsunionspartnern massiv an Wettbewerbsfihigkeit
gewann. So wie die meisten Beobachter in Deutschland von Anfang an
nur politische Griinde fiir die Teilnahme an der européischen Wéhrungs-
union (EWU, auch Euroraum genannt) gelten liessen, sehen sie jetzt im
Versagen der >anderen«< den entscheidenden Grund fiir die entstandenen
Schwierigkeiten. Die Rolle Deutschlands beim Zustandekommen der
Krise wird kaum problematisiert. Deutschland tut nach Ansicht der
Mehrheit der deutschen Experten, der deutschen Bundesbank und zu-
mindest implizit auch der européischen Zentralbank, was es zum Abbau
der Arbeitslosigkeit tun muss, ohne die Inflation in Europa anzuheizen:
es versucht, seine Arbeitskosten zu senken. Mehr kénne niemand von
Deutschland erwarten. Und doch ist diese Position vollig unhaltbar —
schlimmer noch, unvereinbar mit dem Wunsch nach dauernder Geld-
wertstabilitit, der wie kein anderer die deutsche Position bei den Ver-
handlungen um die Griindung der EWU dominiert hat.

Leben gemass den eigenen Verhaltnissen
Der Zusammenschluss mehrerer Staaten zu einem Festkursverbund
oder einer Wihrungsunion ist immer dann méglich und sinnvoll, wenn
jedes der Partnerlédnder einsieht, dass die Anderung des Geldwertes in
der Zeit, also Inflation oder Deflation, kein sinnvolles wirtschaftspoliti-
sches Mittel ist. Aus dieser Erkenntnis folgt unmittelbar, dass auch An-
derungen des Geldwertes im Raum, also Wechselkursidnderungen, als
Mittel der Wirtschaftspolitik ausgedient haben. Durchschauen die Men-
schen einmal, dass Inflation sie nur iiber die wahren Verhiltnisse tduscht,
lassen sie sich auch von einer Abwertung nicht mehr hinters Licht
fithren. Wenn die nationale Wirtschaftspolitik einschliesslich der Lohn-
politik diese Erkenntnis in die Realitdt umsetzt, ergeben sich in allen
Léndern annihernd gleich niedrige Inflationsraten. Dann ist eine inter-
nationale Arbeitsteilung zwischen den Staaten bei festen Wechselkursen
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beziehungsweise bei gleicher Wihrung méglich und sinnvoll, weil die
Kosten von Wechselkursspekulationen und Wechselkursinderungen
eingespart werden. Die internationale Arbeitsteilung innerhalb eines
solchen Wihrungsraumes funktioniert dann nicht anders als die natio-
nale.

Wie aber kénnen in jedem Land gleich niedrige Inflationsraten er-
reicht werden? Indem in jedem Land anerkannt wird, dass man sich auf
Dauer an seine Verhiltnisse anpassen muss, also langfristig weder iber
noch unter seinen Verhiltnissen leben kann. Das wiederum heisst, dass
jedes Land mittel- bis langfristig genau so viel konsumiert, wie es pro-
duziert. Das bedeutet im Ergebnis, dass man im Durchschnitt der Jahre
eine halbwegs ausgeglichene Leistungsbilanz aufweist.

Warum das so ist, ldsst sich am Beispiel eines einzelnen Wirtschafts-
subjektes veranschaulichen. Will dieses iiber seine Verhiltnisse leben,
also mehr Giiter beanspruchen, als es selbst produziert, muss es sich ver-
schulden. Dafiir muss es einen Glaubiger finden, also jemanden, der ihm
im wahrsten Sinne des Wortes glaubt, dass es auf Dauer in der Lage ist,
die iiber sein derzeitiges eigenes Einkommen hinausgehenden Konsum-
anspriiche eines Tages wieder zuriickzahlen zu konnen, einschliesslich
der vereinbarten Zinsen. Der Glaubiger leiht dem Schuldner von seiner
Kaufkraft. Eines Tages muss der Schuldner dann unter seinen Verhalt-
nissen leben, also weniger verbrauchen als er produziert respektive an
Einkommen erzielt, um seine Schulden zu begleichen. Im langfristigen
Durchschnitt muss er also gemiss seinen wirtschaftlichen Méglichkeiten
leben. Anderenfalls wird dieses Wirtschaftssubjekt zahlungsunfihig,
geht als Unternehmen pleite, verschwindet vom Markt oder muss als
Privatperson durch Transferzahlungen unterstiitzt werden.

Das gilt auch umgekehrt: Wer unter seinen Verhaltnissen leben, also
sparen will, muss jemanden finden, der iiber seine Verhiltnisse leben,
sich verschulden mochte. Denn sonst kann der Sparwillige das Ein-
kommen, aus dem er sparen will, gar nicht in der geplanten Hohe er-
zielen. Sein Einkommen beziehungsweise seine Kaufkraft besteht ja aus
dem Gegenwert der Giiter, die er produziert und verkaufi. Leiht sich
niemand von dem Sparwilligen die iiber dessen eigene Konsumpline
hinausgehende geplante Kaufkraft, bleibt der Sparwillige sozusagen auf
seinem >Uberschuss< sitzen und realisiert in eben dieser Hohe kein
Einkommen. Er mag zwar mehr produziert haben, als er konsumieren
wollte, aber mit dem Verkauf dieses Giiteriiberschusses ist es nichts
geworden, weil niemand bereit war, sich zu verschulden. Folglich ist
es dann auch mit dem Sparen nichts geworden.

Es leuchtet also unmittelbar ein, dass ein potenzieller Schuldner nur
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dann etwas iiber sein eigenes Einkommen hinaus konsumieren, also sich
verschulden kann, wenn ein anderer bereit ist, auf die entsprechende
Giitermenge, sprich: Kaufkraft zu verzichten, weil jedes Gut nur einmal
verbraucht werden kann. Ebenso logisch ist der umgekehrte Fall: Er-
sparnis und Verschuldung gleichen sich immer aus, die ausgeliehene
Kaufkraft ist immer gleich der verliehenen, die Kaufkraft insgesamt
entspricht der Summe der Produktion. Diese kann nicht durch Sparen
irgendeines oder beliebig vieler Wirtschaftssubjekte vermehrt werden.?
Irgendwann muss der Sparer seine Gldubigerposition wieder auflosen,
also iber seine Verhiltnisse leben, mehr verbrauchen, als er aktuell an
Einkommen erzielt. Wenn er bis an sein Lebensende Gldubiger bleibt,
muss er sein Vermdgen vererben. Oder er verschenkt seine Konsum-
anspriiche, sprich: erldsst seinen Schuldnern die Riickzahlung der
Schulden, was ebenfalls nichts anderes als ein Transfer von Kaufkraft
bedeutet.

Was auf ein einzelnes Wirtschaftssubjekt zutrifft, gilt hier ganz dhnlich
fiir Staaten. Der Hauptunterschied besteht darin, dass eine Volkswirt-
schaft nicht Pleite gehen und vom Markt verschwinden kann wie ein
Unternehmen, weil die im Land lebenden Menschen weiter existieren
miissen. Tritt wegen Uberschuldung, also mittel- bis langfristigem iiber
die Verhiltnisse Leben, Zahlungsunfihigkeit ein, gerdt das Land in
Abhingigkeit seiner Glaubiger, die es durch Schuldenerlass respektive
Transferzahlungen aus der Krise fithren miissen. Ausserdem kann ein
Land nicht sterben, sein Zeithorizont ist nicht begrenzt wie der eines
einzelnen Wirtschaftssubjektes. Es kann also im Falle einer anhaltenden
Gléaubigerposition nichts vererben, wohl aber Konsumanspriiche ver-
schenken, das heisst Schulden erlassen.

Die lohnpolitische Spielregel
Das wirft die Frage auf, wie man all diese Wirtschaftssubjekte zur Ein-
haltung der Regel bewegen kann, dass das Land insgesamt und lang-
fristig nicht mehr verbrauchen darf, als es produziert. Entscheidend fiir
die Frage, ob eine Volkswirtschaft sich relativ reibungslos an ihre Ver-
hiltnisse anpasst, sind die Lohnvereinbarungen. Hier werden die ent-
scheidenden Weichen gestellt, da sich die Gewinne der Unternehmen
eher passiv als Ergebnis von Lohnverhandlungen und vielen anderen
Faktoren am Ende des Prozesses — residual — ergeben. In den Lohnver-
handlungen wird aber nicht iiber Reallohne, sondern nur iiber Nomi-
nallshne verhandelt. Folglich muss solchen Verhandlungen eine Vor-
stellung zu Grunde liegen, wie sich das Preisniveau entwickeln wird.
Idealerweise stiitzen sich hier beide Tarifparteien auf eine politische
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Norm, weil die Inflationsrate selbst in hohem Masse von den Tarifpar-
teien determiniert wird.

Folglich lautet die Spielregel fiir die Lohnpolitik: Die Nominallhne
miissen im Durchschnitt einer Volkswirtschaft so steigen wie die Sum-
me aus dem gesamtwirtschaftlichen Produktivitdtswachstum?® und der
Inflationsrate, die von der Gesellschaft im einheitlichen Wahrungsraum
gewiinscht wird. Dann steigen die gesamtwirtschaftlichen Lohnstiick-
kosten in Hohe der Zielinflationsrate. Dass die gesamtwirtschaftlichen
Lohnstiickkosten mittelfristig den Anstieg der Preise bestimmen, liegt
daran, dass alle in den Preis eines Gutes eingehenden Kosten letztlich
auf dem Faktor Arbeit beruhen. Auch Kapitalkosten sind — wie alle iibri-
gen Vorleistungen - Kosten >vorgetaner< Arbeit, denn auch Maschinen
sind irgendwann einmal mit Hilfe von Arbeit hergestellt worden.* Wer
dem theoretischen Argument nicht traut, lasse sich von der Empirie
iiberzeugen, die in der folgenden Grafik sichtbar wird.

Wie die erwihnte Spielregel konkret in einem Land umgesetzt wird,
héngt vom jeweiligen Lohnfindungsmechanismus ab. Je nachdem, ob
Vertréige zwischen grossen Tarifparteien, auf Branchen- oder Betriebse-
bene oder einzelwirtschaftlich ausgehandelt werden, konnen sehr un-
terschiedliche Lohnabschliisse fiir einzelne Branchen, Betriebe, Regio-
nen oder Qualifikationen zustande kommen.
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Abweichen von der Spielregel
bei flexiblen Wechselkursen
Was geschieht, wenn sich ein einzelnes Land, das keiner Wahrungsuni-
on angehort und entsprechend flexible Wechselkurse hat, nicht an die
lohnpolitische Spielregel hélt und, sagen wir, iiber seine Verhéltnisse
lebt? Wenn also Lohnvereinbarungen oberhalb der Produktivitit plus
Zielinflationsrate getroffen werden? Dann steigen die Lohnstiickkosten
dieser Volkswirtschaft und damit seine tatsdchliche Inflation stédrker als
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die Zielinflationsrate, und die Geldwertstabilitit in der Zeit nimmt ab.
Halten sich gleichzeitig die Handelspartner der betrachteten Volkswirt-
schaft ihrerseits an die lohnpolitische Spielregel und streben sie die glei-
che Zielinflationsrate an, nimmt auch die Geldwertstabilitit des Landes
im Raum ab. Die Wiahrung des Landes wird durch die Devisenmérkte
abgewertet oder muss in einem politischen Prozess im weitesten Sinne
abgewertet oder zur Abwertung freigegeben werden.

Die Korrektur der preislichen Wettbewerbsfihigkeit des Landes ist
unumgénglich. Kein Land der Welt kann auf Dauer am Weltmarkt be-
stehen, wenn seine Unternehmen im Durchschnitt zu teuer produzieren.
Hat einmal die Wettbewerbsfdhigkeit infolge zu hoher Lohnsteigerun-
gen gelitten, muss dieser Zustand korrigiert werden. Bei flexiblen Wech-
selkursen oder in jedem anderen Regime anpassungsfihiger Wechsel-
kurse trdgt eine nominale Abwertung den realen Verhiltnissen wieder
Rechnung.

Was geschieht im umgekehrten Fall, wenn ein Land mit flexiblen
Wechselkursen unter seinen Verhiltnissen lebt? Dann wertet sich seine
Wihrung iiber kurz oder lang auf. Die Zunahme der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit auf dem Weltmarkt wird so wieder abgebaut, die In-
flationsdifferenz gegeniiber dem Ausland ausgeglichen.

Das Brechen der Spielregel
innerhalb der Wahrungsunion

Und wie stellt sich die Situation innerhalb einer Wahrungsunion dar?
Welche Folgen hat ein Abweichen von der lohnpolitischen Spielregel
durch ein einzelnes Mitgliedsland, wenn es mangels eigener Wihrung
gegeniiber den Partnerlindern der Wahrungsunion kein Ab- oder Auf-
wertungsventil mehr gibt? In diesem Fall tritt das ein, was zuvor fiir ein
einzelnes Wirtschaftssubjekt beschrieben wurde: Wer einmal iiber seine
Verhiiltnisse lebt, verliert Marktanteile, weil er teurer anbieten muss als
die ausldndische Konkurrenz. Erst wenn eine Korrektur der Lohnent-
wicklung in gleicher Hohe nach unten erfolgt, kann die urspriingliche
Wettbewerbsfihigkeit zuriickgewonnen werden. Geschieht dies nicht,
gerit das Land in die Abhingigkeit seiner Wahrungsunionspartner, die
ihm letzten Endes Transfers zahlen miissen.

Wer einmal unter seinen Verhiltnissen lebt, gewinnt hingegen Markt-
anteile von seinen Wihrungsunionspartnern. Das Land, das seinen
Giirtel enger schnallt, als es der von der Zentralbank vorgegebenen Zie-
linflationsrate plus Produktivititsfortschritt entspricht, segelt im wih-
rungspolitischen Windschatten seiner Wahrungsunionspartner. Es muss
nicht, wie im Fall flexibler Wechselkurse, mit einer nominalen Aufwer-
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tung rechnen, die die reale Unterbewertung seiner Wiahrung korrigiert
und damit den Wettbewerbsvorteil zunichte macht. Denn Marktanteils-
gewinne innerhalb der Wihrungsunion interessieren die Devisenmérk-
te nicht. Solange sich nicht die Auslandsposition der gesamten
Wihrungsunion verédndert, besteht fiir die Devisenhindler kein Kor-
rekturbedarf. Sollte die Glaubigerposition der Wahrungsunion gegen-
iiber Drittlindern jedoch durch die gesteigerte Wettbewerbsfihigkeit des
einen Mitgliedes zunehmen und eine Aufwertung der Wéhrung nach
sich ziehen, trifft diese Verschlechterung der Wettbewerbsbedingungen
auf den Drittmérkten alle Partnerldnder der Wahrungsunion und nicht
nur den >Spielverderber«. Folglich korrigiert eine solche Aufwertung die
bereits verzerrten Verhiltnisse innerhalb der Union nicht.

Doch unter den eigenen Verhiltnissen zu leben, hat selbstverstindlich
binnenwirtschaftliche Konsequenzen. Der private Verbrauch muss sich
auf langsamer wachsende reale Arbeitseinkommen stiitzen, was die
Branchen, die von der inldndischen Nachfrage abhingig sind, in Be-
dréngnis bringt. Letzten Endes miissen die Unternehmen auf die schwi-
chere Nachfrageentwicklung im Inland mit geringeren Preissteigerun-
gen als urspriinglich geplant oder sogar mit Preisnachléssen reagieren.
Dabei kann die giinstigere Entwicklung der Exporte die dimpfende
Wirkung einer zuriickhaltenden Lohnpolitik auf Dauer nicht ausglei-
chen, wenn der private Verbrauch ein grésseres Gewicht als der Aus-
senhandel (Export und Importsubstitution) hat. Unabhéngig davon gilt
aber in jedem Fall, dass die dauerhafte Verschuldung des Auslandes in
jenem Land, das den Giirtel enger schnallt, dieser Strategie gerade auch
in einer Wahrungsunion eine klare Grenze setzt. Gemeint ist die Grenze
der Zahlungsfihigkeit und des Ubergangs in eine Transferunion, also in
eine Gemeinschaft, in der die Linder, die vor der Zahlungsunfihigkeit
stehen, von den iibrigen Lindern der Gemeinschatft frei gehalten werden.

Halten sich die Partnerldnder der Wahrungsunion, die durch die Stra-
tegie der Lohnzuriickhaltung benachteiligt werden, bei den Lohnab-
schliissen im Durchschnitt weiter an die von der Zentralbank vorgege-
bene Zielinflationsrate plus nationale Produktivitit, verlieren sie laufend
Marktanteile an die Abweichler. Auf Dauer ist dann eine Transferunion
unvermeidlich. Kopieren die Partnerldnder hingegen die Strategie, den
Giirtel enger zu schnallen, konnen sie im Preissenkungswettlauf mithal-
ten. Das bedeutet aber zwingend, dass die Zielinflationsrate in der Wih-
rungsunion nicht gehalten werden kann, sondern eine Abweichung nach
unten erfolgt. Bei einer Zielrate von 2 Prozent ndhert man sich dann un-
versehens der Deflation, deren Teufelskreis zu entkommen nur schwer
moglich ist.
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Die deutsche Ankerrolle auf dem Weg zur EWU

In welchem Masse Deutschland die Entwicklung zur EWU geprigt hat,
kann man in der folgenden Grafik an der Konvergenz der europidischen
Lohnstiickkosten ablesen (gemessen in der Landeswihrung). Wihrend
der gesamten 1980er-Jahre und bis zum endgiiltigen Ubergang in die
Wihrungsunion war Deutschland der Anker, an den sich die anderen
jederzeit anpassten. Wie die Grafik verdeutlicht, hatte auch Deutschland
nach der zweiten Olpreisexplosion zu Beginn der 1980er-Jahre ein In-
flationsproblem, weil die Wachstumsrate der Lohnstiickkosten die von
der deutschen Bundesbank gesetzte Inflationsnorm weit iiberstieg. Den-
noch war das Land auch damals den europdischen Partnern in Sachen
Kostendisziplin weit tiberlegen. Deutschland hatte 1980 mit Lohnstiick-
kosten-Zuwichsen von 7 Prozent zu kdmpfen. In den Lindern, die
spiter die Partner in der Wihrungsunion werden sollten, lagen die ent-
sprechenden Steigerungsraten deutlich und vor allem iiber einen viel
langeren Zeitraum hoher, 1983 waren es zum Beispiel mehr als 7 Pro-
zentpunkte Unterschied zu (West-)Deutschland.

Lohnstiickkosten in Deutschland und den iibrigen EWU-Mitgliedslindern seit
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Deutschland erreichte schon Mitte der 1980er-Jahre die Norm von 2
Prozent, die bis in die Wéhrungsunion hinein giiltig bleiben sollte. Nur
einmal noch, im Zuge der deutschen Wiedervereinigung, wurde diese
Norm fiir kurze Zeit iiberschritten, vor allem, weil die Lohne in Ost-
deutschland ohne jeden Kontakt zur dortigen Produktivitit rasch an das
Westniveau angeglichen werden sollten. Fiir Westdeutschland gab es in
dieser Periode angesichts der boomenden Beschiftigung und sinkenden
Erwerbslosigkeit zwar auch eine leichte Abweichung nach oben, ein Ver-
lust an Wettbewerbsfihigkeit gegeniiber den anderen EWU-Partnern
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diirfte hier aber nicht oder nicht in nennenswertem Umfang eingetreten
sein.?

Aus diesem Befund folgt, dass Deutschland - iibrigens schon seit dem
Ende des zweiten Weltkriegs — bis zum Ubergang in die EWU niemals
ein von der Lohnpolitik induziertes Wettbewerbsfahigkeitsproblem hat-
te. Bis zum Ende des Bretton-Woods-Systems, dem Ende der Wechsel-
kursanbindung an Gold zu Anfang der 1970er-Jahre ist das ohnehin evi-
dent und unbestritten. Aber auch danach war Westdeutschland immer
das klassische Hartwidhrungsland in Europa und in der Welt, das heisst
das Land, das die Massstidbe in Sachen Lohndisziplin und Stabilitits-
kultur fiir die anderen setzte.® Wenn einmal ein Problem mit der inter-
nationalen Wettbewerbsfihigkeit auftrat, dann war das einer iiberschies-
senden nominalen Aufwertung der D-Mark geschuldet, nicht aber einer
aus dem Ruder geratenen Lohnpolitik.

Mit der Vorbereitung auf die EWU hat sich aber die Rolle der Lohn-
politik in Deutschland fundamental gewandelt. Nachdem ein von der
Politik initiiertes Biindnis fiir Arbeit im Jahr 1996 beschlossen hatte, die
»Produktivitit fiir die Beschiftigung zu reservieren«, war die Zeit der
Lohnpolitik als deutscher und européischer Stabilitdtsanker beendet
(Flassbeck 2000). Schon die zweite Grafik zeigt, wie die deutschen Lohn-
stiickkosten unter die Norm von 2 Prozent tauchten; besonders dra-
matisch aber wird die Entwicklung mit dem eigentlichen Beginn der
Wihrungsunion im Jahre 1999. Wie der folgenden Grafik zu entnehmen
ist, bewegen sich die iibrigen Lander in der Union nur geringfiigig tiber
der Ziellinie von 2 Prozent, ndmlich im Durchschnitt der Jahre 1999 bis
2004 um knapp 0,5 Prozentpunkt. Deutschland hingegen weicht von der
Zielinflationsrate im gleichen Zeitraum um durchschnittlich 1,5 Pro-
zentpunkte nach unten ab und ist 2004 sogar in die absolute Lohnde-
flation gefallen.

Lohnkosten in Deutschland und den iibrigen EWU-Mitgliedslindern seit 1999
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Damit hat Deutschland gerade zu dem Zeitpunkt die Ankerrolle aufge-
geben, wo sie notiger denn je gewesen wire. Eine europiische
Waihrungsunion, die sich ein Inflationsziel von knapp unter 2 Prozent
gesetzt hat, kann nicht funktionieren, wenn im grossten und wettbe-
werbsstdrksten Mitgliedsland die Lohnstiickkosten stagnieren oder gar
fallen. Das ist angesichts der Evidenz des Zusammenhangs von Lohn-
stiickkosten und Inflation unbestreitbar. Dennoch wird dieser schlichte
Zusammenhang ignoriert, weil seine explizite Anerkennung viele her-
kommliche Vorurteile iiber den Haufen werfen wiirde.

Die Ratlosigkeit der europdischen Zentralbank

Derzeit fragt sich die ganze Welt, was in der EWU los ist, doch die ent-
scheidende Institution, die européische Zentralbank (EZB), scheint rat-
los. Sie diskutiert zwar die Probleme im Allgemeinen, hiitet sich aber,
Klartext zu reden, obwohl die Fakten auf dem Tisch liegen. Erst mehr
als sechs Jahre nach der absoluten Festschreibung der Wechselkurse in
Europa meldete sich die EZB als Hiiterin der Wéhrung zu Wort. In
ihrem Monatsbericht vom Mai 2005 gab sie implizit zu, dass die deut-
sche Lohnsenkungspolitik erhebliche Probleme fiir andere Lander und
fiir die Wahrungsunion als Ganzes schafft.

Warum ist es so schwer, Ross und Reiter in dieser europédischen Krise
eindeutig zu benennen? Nun, sobald das konkrete Ross und sein Reiter
auftauchen, fallen manchen die Augen aus, weil sie nicht glauben kon-
nen und wollen, was sie da sehen. Da erscheint in der Tat die unglaub-
lich flexible deutsche Volkswirtschaft, die mehr als alle anderen mit ihren
Lohnen nach unten abgewichen ist und folglich einige lahme Mitstrei-
ter in Siideuropa aus dem Felde schlidgt. Die mit Abstand flexibelsten
Lohne hat Deutschland, das Land also, in dem die eigenen Politiker und
6konomischen Kommentatoren nicht miide werden, den unflexiblen
Arbeitsmarkt und die unflexiblen Lohne zu riigen.

Vor Jahren schon wurde davor gewarnt, dass die Fortsetzung der deut-
schen Lohnsenkungspolitik einen enormen Sprengsatz fiir die EWU
darstellt (Flassbeck 1997). Nicht zuletzt nach den Erfahrungen mit der
deutschen Wihrungsunion war klar, dass die EWU unter diesen Be-
dingungen entweder in eine Deflationsspirale geraten oder sich, wie
Deutschland nach 1990, zu einer Transferunion entwickeln wiirde, die
Europa politisch in ein Desaster fiihren muss.

Laut EZB-Berechnungen sind die gesamten Arbeitskosten in Deutsch-
land zwischen 1999 und 2003 jéhrlich um 1 Prozent weniger stark ge-
stiegen als im Durchschnitt der Union. Die Produktivitit stieg hingegen
etwas stirker als in anderen Léndern, so dass die fiir die gesamtwirt-
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schaftliche Wettbewerbsfihigkeit entscheidenden Lohnstiickkosten (also
Lohne minus Produktivitidt) sogar um 1,1 Prozent hinter den anderen
Mitgliedsldndern zuriickgeblieben sind. Spanien zum Beispiel wich um
1,1 Prozent in der Gegenrichtung vom Durchschnitt ab, womit sich die
deutsche Wettbewerbsposition gegeniiber der spanischen um jéhrlich
2,2 Prozent verbesserte und die spanische Wirtschaft iiber die betrach-
teten vier Jahre hinweg in der Summe um fast 10 Prozent zuriickfiel. Por-
tugal weist gemiss dieser Rechnung schon eine Uberbewertung auf,
also einen Verlust an Wettbewerbsfihigkeit in der Grossenordnung von
20 Prozent seit Beginn der Wahrungsunion.

Wie steht es mit Italien? Nach Berechnungen der EU-Kommission
liegt dort die Wachstumsrate der Lohnstiickkosten von 1999 bis 2004
bei durchschnittlich 2,8 Prozent, die deutsche bei 0,5 Prozent. Italien ist
folglich von der Norm um 0,8 Prozentpunkte nach oben abgewichen,
Deutschland um 1,5 Prozentpunkte nach unten. Italien hat inflationér
gestindigt, Deutschland deflationir. Selbst wenn man, wie es die EZB
anstrebt, mit der Inflationsrate etwas unter 2 Prozent bleiben will, fiihrt
kein Weg an der Erkenntnis vorbei, dass Deutschland der grossere Siin-
der ist. Da hilft auch die iibliche Ausrede nicht, Deutschland habe an
Wettbewerbsfihigkeit nur aufgeholt, was es im Zuge der Vereinigung
verloren hat. Wenn dem so wire, wiirde nicht Deutschland seine Ex-
porterfolge feiern und Italien >am Boden liegen<. Ausserdem zeigt un-
sere langfristige Betrachtung der Lohnstiickkosten und die Wiirdigung
der Tatsache, dass Deutschland der Anker des européischen Wahrungs-
systems war, dass das vermutete langfristige Problem nicht existiert.

Die EZB klagt in ihrem Bericht zwar sehr deutlich iiber unflexible Ar-
beitsmirkte in einigen Mitgliedsldndern, sie zieht jedoch keine Schluss-
folgerungen daraus. Die Tatsache, dass Deutschland gemiss den EZB-
Berechnungen Lohne aufweist, die wesentlich schneller und stirker auf
Marktsignale und Schocks reagieren als in anderen Lindern, wird nicht
genannt. Selbst die nahe liegende Schlussfolgerung, dass sich die Lin-
der Siideuropas der deutschen Flexibilitit anpassen miissen, um fiir die
Union die von der EZB geforderte >marktgerechte< Arbeitsmarktflexi-
bilitdt zu schaffen, zieht die EZB nicht. Sie hitte dann ja erkldren miis-
sen, wieso auch in Deutschland mit seinen hoch flexiblen Lohnen die
Erwerbslosigkeit nicht verschwindet, sondern vielmehr steigt. Noch
schlimmer aber ist, wie die obersten Wihrungshiiter Europas ver-
schweigen, dass ein européischer Arbeitsmarkt nach Art der Deutschen
auch fiir ihr eigenes und einziges Ziel, die Preisstabilitit, ein Desaster
wire. Weil die EZB ausser Frage steht, dass die nationalen Lohnstiick-
kosten fiir die Erkldrung der nationalen Preissteigerungsraten entschei-
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dend sind, sind natiirlich auch die européischen Lohnstiickkosten fiir
Europas Inflation entscheidend.” Die deutsche Lohnsenkungspolitik,
iibertragen auf die gesamte Union, fithrt aber direkt in die Deflation.

Erwerbslosigkeit und Lohndeflation

Gegen solche einfachen und - gerade im Lichte der deutschen
Withrungsunion® — schwer zu widerlegenden Uberlegungen zur Logik
der Lohnpolitik in der Wéhrungsunion wird man einwenden, in
Deutschland herrsche doch hohe Erwerbslosigkeit, und daher miisse es
auch in einer Wihrungsunion moglich sein, iiber sinkende (bzw. ge-
geniiber der Produktivitit zuriickbleibende) Reallohne wieder eine Voll-
beschiftigung herzustellen. Doch auch dieser Einwand fiihrt in die Irre.
Denn das Muster, die Entstehung neoklassischer Erwerbslosigkeit zu
erkléren, ist fast deckungsgleich mit dem Muster, den Verlust von Wett-
bewerbsfahigkeit mit stark steigenden Lohnen zu erkldren. Das Leben
iiber die Verhiltnisse, das in der Wahrungsunion mit dem Verlust der
Wettbewerbsfihigkeit bestraft wird, ist sozusagen ein Synonym fiir die
neoklassische Vorstellung von unsolider Lohnpolitik.

Kurzum, die Méar von den zu hohen deutschen Arbeitskosten ist in
jeder Hinsicht leicht widerlegbar. Nicht Deutschland hat in der Ver-
gangenheit iiber seine Verhiltnisse gelebt, sondern die Linder, deren
Wihrungen regelmaissig abgewertet werden mussten. In jiingster Ver-
gangenheit hat gerade Deutschland massiv versucht, der neoklassischen
Arbeitslosigkeitsthese entsprechend die Reallshne zu senken. Das hat
zwar die Wettbewerbsfihigkeit in der Wahrungsunion und gegeniiber
dem Rest der Welt dramatisch verbessert, zum Abbau der Erwerbslosig-
keit aber gerade nicht beigetragen. Wenn es noch eines Beweises bedurft
hitte, dass die deutsche Arbeitslosigkeit nicht vom Typ Neoklassik ist,
hiermit wire er erbracht.
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Anmerkungen

1 Der reale Wechselkurs bezeichnet das Verhaltnis, zu dem ein reprasentativer Giterkorb
eines Landes gegen den reprasentativen Giterkorb eines anderen Landes getauscht
werden kann. Der reale Wechselkurs trégt also den Inflationsdifferenzen zwischen Volks-
wirtschaften Rechnung. Die Wahrung des Landes mit der hoheren Inflation wertet real
auf, sofern der nominale Wechselkurs nicht entsprechend fallt.

2 Diese Rechenlogik scheint iibrigens manch einem >Wirtschaftsexperten< nicht ganz
geldufig zu sein, denkt man an die Diskussion um die dffentliche Verschuldung. Dass
ndmlich hinter jedem Euro, den der Staat schuldet, ein Glaubiger stehen muss (und
Glaubiger sind zum grossen Teil inldndische Sparer und Steuerzahler), wird oft ausge-
blendet.

3 Hier wie in allen folgenden Ausfiihrungen ist selbstverstandlich ein Trend der Produk-
tivitdt gemeint und nicht ein einzelner Jahres- oder gar Quartalswert.

4 Ein weiterer Faktor, von dem die Inflationsrate abhangt, sind die Importpreise, in einem
rohstoffarmen Land wie Deutschland namentlich die Rohstoffpreise. Diese werden aber
nicht direkt von den Wirtschaftssubjekten im Inland bestimmit, allenfalls durch ihr Nach-
frageverhalten mitbeeinflusst und stehen insofern nicht als Instrument zur Einhaltung
der >Spielregel< zur Verfligung.

5 Die Datenlage ermdglicht keine exakte Trennung von Ost- und Westdeutschland.

6 Das gilt im Ubrigen selbst fiir die Phase einer ausgesprochen aggressiven Lohnpolitik
Mitte der 70er Jahre. Damals stiegen im Rest der Welt L6hne und Lohnstiickkosten noch
weit starker als in Deutschland.

7 Aufeuropdischer Ebene ist der Zusammenhang sogar noch enger, weil Europa als Volks-
wirtschaft geschlossener ist als seine Mitgliedslander, der Anteil der Importkosten an den
Gesamtkosten folglich geringer ist.

8 Es ist nicht nachzuvollziehen, wie beispielsweise H.-W. Sinn, der die zu hohen Lohn-
kosten in Ostdeutschland und die daraus folgenden Probleme weitgehend korrekt ana-
lysiert, die Transferprobleme, die Deutschland in der EWU schafft, vollsténdig ignoriert.
Mehr noch: wiirde man seinen Vorschldgen folgen, die Léhne und die Lohnnebenkosten
in Deutschland dramatisch — ndmlich 10 bis 15 Prozent — absolut zu senken (Sinn 2003),
wadre eine europdische Transferunion deutschen Ausmasses oder eine tiefe Deflation
unabwendbar.
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