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1. Deutschland in der EWU

Seit dem 1.1.1999 ist die Europiische Wihrungsunion Wirklichkeit. Die Wechselkurse
der teilnehmenden Wihrungen sind unwiderruflich festgelegt, und die Europdische Zen-
tralbank hat die geldpolitische Steuerung des Euro-Raumes iibernommen. Nach einer lan-
gen Diskussion um den Teilnehmerkreis der EWU nehmen nun tatsdchlich bis auf Déne-
mark, Griechenland, GroBbritannien und Schweden alle EU-Mitglieder an der Europdi-
schen Wihrungsunion teil. Im Vorfeld dieser Entscheidungen wurde vor allem in der deut-
schen Offentlichkeit der Sinn und besonders die Gefahren der Europdischen Wiahrungsuni-
on (EWU) duBerst kontrovers diskutiert. Dabei kann zumindest einigen Gruppen in dieser
Diskussion vorgeworfen werden, anstelle von sachlichen Argumenten gefiihlsmaBige Vor-
behalte und Vorurteile gegen die EWU und die Einfiihrung einer neuen Wihrung bedient
zu haben. So wurden in der 6ffentlichen Diskussion hdufig weder die konkreten Vorteile
der EWU fiir Deutschland noch mégliche tatsdchliche Gefahren hervorgehoben.

Diese Arbeit soll nun die konkreten Auswirkungen der Europdischen Wahrungsunion auf
die deutsche Wirtschaft beleuchten. Dabei werden zunéchst in Kapitel 2 Theoretische Vor-
bemerkungen die theoretischen Grundlagen der Arbeit dargelegt. Sodann wird nach der
Motivation einer Wéhrungsunion fiir die europdischen Staaten im Allgemeinen und
Deutschland im Besonderen gefragt. Dabei wird auch untersucht, inwieweit der nominale
Wechselkurs ein geeignetes Anpassungsmittel auf asymmetrische Schocks ist und ob so der
Wegfall der Wechselkurse ein Problem darstellen kénnte.

In Kapitel 3 Geldpolitik in der EWU wird dann die Geldpolitik der Europdischen Zen-
tralbank untersucht. Dabei wird vor allem betrachtet, welche Folgen eine nun europdische
Geldpolitik auf die deutsche Wirtschaft hat. Sodann wird die besondere Situation der ost-
deutschen Wirtschaft in Bezug auf geldpolitische Impulse dargestelit.

Kapitel 4 Fiskalpolitik in der EWU betrachtet die Konsequenzen der EWU auf die Fis-
kalpolitik sowie die Rolle, die der Fiskalpolitik in der EWU zustehen sollte. Dabei wird be-
sonders auf die Folgen und Implikationen des Dubliner Stabilitits- und Wachstumspakts,
der vor allem auf deutschen Druck verabschiedet wurde, eingegangen. Hier werden auch
die Besonderheiten der deutschen Bundesstaatlichkeit gerade im Hinblick auf die Defizit-
kriterien des Stabilitédts- und Wachstumspakts untersucht.

Die Betrachtungen zur Lohnpolitik und den Arbeitsmérkten in Europa und in Deutsch-
land, Kapitel 5 Lohnpolitik und Arbeitsmarktentwicklungen, ist das umfangreichste Kapitel
dieser Arbeit. Hier wird zundchst gefragt, wie eine langfristig wachstumsférdernde Lohn-
politik in der EWU aussehen sollte. Dabei wird in einer Simulationsstudie untersucht, wie
sich Lohnsenkungen in einzelnen Teilnehmerstaaten auf Deutschland und in Deutschland
auf den Rest der EWU auswirken. Lohnpolitik kann jedoch nicht unabhingig von Arbeits-
marktstrukturen gesehen werden. Deshalb wird im AnschluB analysiert, welche Arbeits-
marktstrukturen im Hinblick auf eine geeignete Lohnpolitik vorteilhaft sind. Danach wird
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betrachtet, inwieweit die deutsche Lohnbildung diesen Kriterien geniigt und inwieweit das
deutsche Tarifsystem damit den Anforderungen der EWU gewachsen ist. Dabei bilden die
Erfahrungen Ostdeutschlands mit dem westdeutschen Tarifsystem nach der Wiedervereini-
gung 1990 einen Schwerpunkt.

Kapitel 6 Sozialversicherungen unter der EWU stellt im Anschluf dar, inwieweit unter-
schiedliche Niveaus und institutionelle Ausgestaltungen der Sozialversicherungen in Euro-
pa mit der EWU kompatibel sind. Dabei wird auch gefragt, inwieweit sich Haltbarkeit der
Sozialversicherungssysteme und die EWU gegenseitig beeinflussen.

In Kapitel 7 Wettbewerbsfihigkeit der deutschen Wirtschaft im Rahmen der EWU wird
gefragt, welche Auswirkungen die EWU auf die internationale Wettbewerbsfahigkeit der
deutschen Wirtschaft hat (Diskussion um den “Standort Deutschland”).

Das SchluBwort in Kapitel 8 Zusammenfassung stellt neben dem Fazit auch ein
“executive summary” dar: Hier werden die wichtigsten Argumente der vorhergehenden
Kapitel noch einmal stichpunktartig zusammengefaft.



2. Theoretische Vorbemerkungen

2.1. Gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht

Mit der Einfiihrung der Europdischen Wihrungsunion haben sich eine Reihe von Rah-
menbedingungen fiir die teilnehmenden Staaten geindert. Neben der nun einheitlichen
Geldpolitik der EZB wird der fiskalische Handlungsspielraum der einzelnen Nationalstaa-
ten durch den Dubliner Stabilitidtspakt eingeschrankt. Dariiber hinaus ist auf den Giiter- und
Arbeitsmirkten mit weiterer Integration zu rechnen. Um Aussagen iiber die Auswirkungen
dieser Entwicklungen machen zu konnen, ist der Riickgriff auf wirtschaftstheoretische Mo-
delle unabdingbar. Je nach theoretischer Ausrichtung kommt es zu unterschiedlichen Ein-
schitzungen der Auswirkungen z.B. geld- und fiskalpolitischer Strategien. Was aus der
Sicht der einen Theorierichtung vorteilhaft erscheint, kann aus dem Blickwinkel der ande-
ren zu schweren Funktionsstorungen des Systems fiihren. Das bedeutet auch, daf3 die Ein-
schitzung liber die Auswirkungen der Europdischen Wahrungsunion auf Deutschland we-
sentlich von dem Standpunkt des verwendeten Modells abhéngt. Deshalb ist es unabding-
bar, die theoretischen Hintergriinde der Einschitzungen kenntlich zu machen.

Dieser Arbeit liegt eine Sichtweise zugrunde, die von einer Interaktion der Mérkte und
Spillover-Effekten zwischen den einzelnen Mirkten ausgeht. Dabei bestimmen sich die
Gleichgewichte auf den einzelnen Mirkten nicht unabhéngig voneinander, sondern in ei-
nem Zusammenspiel des Arbeits-, des Giiter-, des Devisen-, des Kapital- und des Geld-
marktes. Die Quelle fur diese Wechselwirkungen liegen zum einen in der unterschiedlichen
Reaktionsgeschwindigkeit der einzelnen Markte (oder anders: Rigiditdten vor allem des
Giiter- und Arbeitsmarktes), zum anderen in den Interdependenzen der einzelnen Gré8en:
So sind die Nominallshne und Kapitalkosten wichtige Elemente der Preisentwicklung auf
dem Giitermarkt; andererseits bestimmt z.B. die Lohnhshe auch die binnenwirtschaftliche
Konsumnachfrage.

Besonders relevant ist diese Betrachtung fiir die Bewertung der Situation auf den Ar-
beitsmérkten: Auf dem Arbeitsmarkt wird zwischen den Tarifparteien nur der Nominallohn
ausgehandelt. Fiir die Arbeitsnachfrage der Unternehmen ist jedoch neben den Absatzer-
wartungen, die von der erwarteten Nachfrage bestimmt werden, der Reallohn, also der
Nominallohn im Verhiltnis zum Preisniveau relevant. Dieses Preisniveau bildet sich auf
den Giitermirkten. Dabei hingt dieses Preisniveau unter anderem von der Entwicklung der
Kosten ab. Der griBte gesamtwirtschaftliche Kostenfaktor sind dabei die Léhne. Hohere
Nominallohne fiihren somit tendenziell zu hoheren Preisen, wenn die Kostensteigerungen
nicht durch Produktivitdtszuwichse ausgeglichen werden. Gleichzeitig ist der Giitermarkt
nicht unabhingig vom Kapitalmarkt, der einerseits einen wesentlichen Einfluf auf das In-
vestitionsvolumen der Unternehmen hat, andererseits die Hohe der Kapitalkosten vorgibt.
Das Investitionsvolumen der Unternehmen beeinflult dabei die Giitemachfragé, wihrend
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die getitigten Investitionen sich langfristig im Wachstum des Kapitalstocks und damit des
gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentials und so im Giiterangebot niederschlagen.
Gleichzeitig ist in diesem Rahmen der Kapitalmarkt nicht unabhéngig von der Geldpolitik
der Zentralbank, da einerseits Verdnderungen der kurzfristigen Geldmarktzinsen die Op-
portunititskosten lidngerfristig angelegten Kapitals beeinflussen, andererseits die kurzfristi-
gen Geldmarktzinsen langfristige Inflations- und Zinserwartungen beeinflussen.

Aus dieser Sichtweise eines interdependenten Mirktegeflechts folgt, da3 die europdische
Geldpolitik einen mafigeblichen EinfluB auf das gesamteuropdische Wachstum hat — und da-
mit nicht nur iiber die Zinsentwicklung, sondern auch iiber die Exportnachfrage auf das deut-
sche Wachstum (immerhin erfolgten 1996 rund 44 % der deutschen Warenexporte in das zu-
kiinftige Euro-Gebiet'). Gleichzeitig ist aber auch klar, daB Preisniveaustabilitit und langfri-
stiges Wachstum nur moglich sind, wenn die Lohnpolitik sich weitgehend an den zur Vertei-
lung verfiigbaren realen Produktionszuwichsen orientiert. Ist dies nicht der Fall, besteht die
Gefahr, daf} die die Produktivitit iibersteigenden Lohnabschliisse die Unternehmen zu Preis-
steigerungen zwingen, die zu einem Konflikt mit einer stabilitétsorientierten Geldpolitik fiith-
ren. Vor diesem Hintergrund wird auch wieder der deutsche EinfluB auf die Stabilitit in Eu-
ropa deutlich: Mit einem Gewicht von rund einem Drittel des BIP des Euro-Gebietes kommt
den deutschen Lohnentwicklungen eine entsprechende Bedeutung zu.

Damit kommt der europdischen Geld- und Lohnpolitik im Zusammenspiel eine tragende
Rolle fiir die reale Konvergenz sowie das Wachstum im Euro-Gebiet zu. Dabei ist die
Geldpolitik in den Handen der EZB konzentriert, wihrend eine Koordinierung der Lohn-
politik auf ein gesamteuropdisches Ziel aufgrund der im Euro-Wéhrungsraum heterogenen
und (aus europdischer Sicht) dezentralen Lohnverhandlungen erheblich schwieriger sein
diirfte. Fiir Deutschland stellt sich dabei einerseits die Frage nach den Auswirkungen der
deutschen Lohnpolitik auf den gesamten Wahrungsraum, andererseits nach den Auswir-
kungen auf die relative Position Deutschlands unter den Tarifgebieten.

Um nun Deutschlands Situation innerhalb der Europdischen Wéhrungsunion bewerten zu
konnen, mufl zunéchst nach der Motivation der europdischen Staaten, eine solche Union zu
bilden sowie nach den Folgen der Europdischen Wihrungsunion fiir die teilnehmenden
Staaten gefragt werden.

2.2. Die Motivation einer Wihrungsunion

Bei der Motivation der Wihrungsunion mufl zwischen Motiven, die fiir alle Staaten gel-
ten, Motiven, die fir die Linder mit relativ schwachen Wihrungen von Bedeutung sind
und der Motivation fiir das bisherige Schliisselwdhrungsland Deutschland unterschieden
werden. Die Bezeichnung des Schliisselwihrungslandes und der Schwachwiéhrungslinder
wurde dabei in der Zeit seit Bestehen der Europdischen Wihrungsunion (EWS) geprigt.
Das Wechselkurssystem EWS wurde 1979 etabliert und ist - auch wenn dies nicht von al-
len Landern anfinglich so gesehen wurde - als Vorstufe der Europédischen Wiahrungsunion

' Vgl. Deutsche Bundesbank (1997).



2.2. Die Motivation einer Wihrungsunion 11

zu interpretieren. Im Rahmen des EWS wurden die Wechselkurse der teilnehmenden Wih-
rungen zu der Korbwihrung ECU bis auf enge Margen fixiert, wobei die Zentralbanken
eingreifen sollten, wenn der Wechselkurs einer Wihrung das Band zu verlassen drohte. In
der Praxis stellte sich jedoch heraus, daB das formal symmetrisch konzipierte Wechselkurs-
system asymmetrisch arbeitete; die Bundesbank behielt einen gewisse monetédre Souveri-
nitét, die anderen Zentralbanken muBten der Geldpolitik der Bundesbank folgen.? So be-
zeichnet man Deutschland gemeinhin als Schliisselwéhrungsland, viele andere Teilnehmer
am EWS als Schwachwihrungslinder. Da die Situation der Schwachwihrungsldnder im
Vergleich zum Schliisselwihrungsland im EWS eine andere ist, ergibt sich auch leicht un-
terschiedliche Motivation einer Wahrungsunion.

Fiir die ganze Union ist ein Ziel, durch die Schaffung einer einheitlichen, stabilen Wih-
rung die Allokation knapper Ressourcen zu verbessern und damit den WachstumsprozeB in
Europa zu stimulieren. Mit dem Wegfall der Transaktionskosten ist eine noch stirkere
realwirtschaftliche Integration der Europdischen Staaten zu erwarten.

Durch den Wegfall der bisherigen (teilweise auch spekulativ bedingten) Wechselkurs-
schwankungen werden Unsicherheiten verringert.éDadurch ist mit verringerten Risikopra-
mien der Anleger und damit sinkenden Zinsen zu rechnen. Die Entwicklungen im EWS
und in der EWU bestiitigt bisher diese Uberlegung. So konvergierten die nominalen Zins-
sitze der Mitgliedsstaaten gegen das niedrigere deutsche Niveau. Zudem hat der Euro-
Kapitalmarkt eine groBere Tiefe als die bisherigen Kapitalmérkte der Mitgliedsldnder.
Nach dem Dollar-Markt handelt es sich bei dem Euromarkt um den zweitgroBten Kapital-
markt der Welt mit deutlichem Abstand zum Yen-Kapitalmarkt. So kann fiir die Unter-
nehmen mit besseren Finanzierungsbedingungen gerechnet werden.’

Zudem wird durch die Einfiihrung der Einheitswahrung die Anfilligkeit Europas gegen-
tiber spekulativen Wiahrungsattacken vermindert: Ein spekulativer Angriff, wie er im EWS
1992 gegen verschiedene Wahrungen wie z.B. den Franzosischen Franc auftrat, ist nach
Schaffung der Wiahrungsunion gegen Teilnehmer nicht mehr moglich. Dies ist insbesonde-
re vor dem Hintergrund immer groBer werdender Finanzstrdme und im Verhiltnis unbe-
deutend werdender Reserven der Zentralbanken von Bedeutung. Eichengreen (1994) ar-
gumentiert sogar, daBl in absehbarer Zukunft so nur zwei Wechselkursregime langfristig
stabil seien: Wihrungsunion oder ein flexibler Wechselkurs.

Dadurch, daB mit der Einfiihrung des Euros inflationstrichtige Lohnabschliisse in einzel-
nen Mitgliedsldndern nicht mehr durch eine Abwertung der entsprechenden Landeswih-
rung (zumindest kurzfristig)* ausgeglichen werden konnen, kann mit einer strukturellen
Veranderung der bisherigen Lohnbildungsprozesse gerechnet werden. Einige Autoren se-
hen diese “Disziplinierung” der Tarifparteien als einen der Hauptvorteile der Wihrungs-
union.?

2 vgl. Collignon (1994).

3 vgl. Collignon (1998).

* Siehe auch unten Kapitel 2.3 Rolle der Wechselkurse.
3 Vgl. exemplarisch Sievert (1993).
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Mit der Einfiihrung des Euros veriindert sich zudem die Struktur des Wirtschaftsraums
aus makrodkonomischer Sicht grundlegend: Aus den 11 zum Teil sehr kleinen und sehr of-
fenen (d.h. auBenwirtschaftlich orientierten) Volkswirtschaften wird eine grofe, eher bin-
nenwirtschaftlich ausgerichtete Volkswirtschaft. Durch diesen Wandel dndern sich auch die
gesamtwirtschaftlichen Restriktionen. Dies bezieht sich zum einen auf die auBenwirt-
schaftlichen Restriktionen, zum anderen auf die binnenwirtschaftlichen Restriktionen: So
sind nicht mehr die Leistungsbilanziiberschiisse bzw. —defizite der einzelnen Lander von
Belang, sondern nur noch die Uberschiisse und Defizite des gesamten Wihrungsraums.
Binnenwirtschaftlich gilt nun der von der EZB vorgegebene Rahmen fiir den gesamten
Wihrungsraum. Andererseits wird die EZB aber auch die Geldpolitik auf die Wirtschaft
des gesamten Euro-Raums ausrichten. Bisher mufiten die am EWS teilnehmenden Lander
aufgrund der freien Kapitalmobilitdt und der fixierten Wechselkurse der Geldpolitik der
Bundesbank folgen. Die Geldpolitik der Bundesbank war dabei zumindest teilweise dem
Interesse des iibrigen EWS-Raums gegenliufig.® Dazu kommt, daB auch ein eventuell von
der EZB verfolgtes Wechselkursziel” so wohl eher mit den Interessen des gesamten Wih-
rungsraums Ubereinstimmen diirfte als ein eventuell implizit von der Bundesbank verfolg-
tes Wechselkursziel ®

Fiir Deutschland als eine sehr exportorientierte Volkswirtschaft ist die Stabilitidt der
Wechselkurse fiir die internationale Wettbewerbsfihigkeit von extremer Bedeutung.’ Bis-
her kam es immer wieder zu iiberschieBenden Aufwertungen der DM mit entsprechenden
Folgen fur die deutsche Exportindustrie und somit auch auf inlindische Investitionsnach-
frage und Beschiftigung. Gros (1996) und Belkle/Gros (1997) kommen zu dem Ergebnis,
daB eine 1%-prozentige Zunahme der Standardabweichung der monatliche Wechselkurs-
schwankungen zu einem Riickgang der Investitionstétigkeit in Deutschland von 4 bis 5 %
und einem Riickgang der Beschiftigung um 0,6 % im folgenden Jahr fiihrt. Da der Euro-
Raum rund 44 % der deutschen Warenexporte ausmacht und somit nach der Wahrungsuni-
on nur noch etwas mehr als die Hilfte der Exporte vom Wechselkurs beeinfluit werden,
diirfte dieser Effekt geringer werden.

2.3. Rolle der Wechselkurse

Die Einfiihrung der Européische Wahrungsunion hat zunichst zwei ganz direkte Folgen:
Auf der einen Seite wird ab dem 1.1.1999 die Geldpolitik nicht mehr von den nationalen

8 Dieses Problem wurde besonders nach der Wiedervereinigung 1990 deutlich, als Deutschland vereini-
gungsbedingt einen Aufschwung erlebte, wihrend die anderen Linder Europas noch in der Rezession
steckten. Fiir die binnenwirtschaftliche Entwicklung dieser anderen Linder waren die hohen Zinsen, die
die Bundesbank damals zur Inflationsbekdmpfung einsitzte, duBerst problematisch, so daB es 1992 zur
EWS-Krise kam.

7 Wahrscheinlicher ist, daB die EZB wegen des geringen Offenheitsgrades des Euro-Raumes kein
Wechselkursziel verfolgen wird.

8 Vgl. zu diesem Punkt Schelkle (1998).
% Vgl. hierzu auch Kapitel 7 Wettbewerbsfiihigkeit der deutschen Wirtschaft im Rahmen der EWU.
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Zentralbanken, sondern von der EZB bestimmt, auf der anderen Seite fillt der Wechselkurs
zwischen den einzelnen Teilnehmerstaaten weg.

Der Wegfall der geldpolitischen Souverénitit stellt zumindest im Vergleich zu der Situa-
tion im EWS keinen Verlust dar. Nach den gingigen makroskonomischen Modellen ist
klar, daB von den drei Zielen Kapitalmobilitit, fixierter Wechselkurs und eigenstdndige
Geldpolitik nur jeweils zwei gleichzeitig zu erreichen ist. Da im EWS der Wechselkurs fi-
xiert ist und aufgrund der Konzeption des Binnenmarktes es in Europa keinerlei Kapital-
verkehrskontrollen mehr gibt,'® konnten schon im Vorfeld der Europiischen Wahrungsuni-
on die einzelnen Teilnehmerstaaten (auler evtl. Deutschland als Schliisselwihrungsland,
vgl. oben) keine eigenstidndige Geldpolitik mehr verfolgen.

Inwieweit der Wegfall des Wechselkurses problematisch ist, hingt von der Antwort auf
die Frage nach der Funktion von Wechselkursen ab. In der Vergangenheit konnten Lander,
deren preisliche Wettbewerbsfihigkeit hinter der ihrer Handelspartner z.B. wegen eines in-
flationstrichtigeren LohnbildungsprozeB zuriickblieb, mittels nominaler Abwertungen ihrer
Wihrungen zumindest kurzfristig wettbewerbsfahig bleiben. Die Benutzung einer Abwer-
tung zur Wiedererlangung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit hat jedoch einen entschei-
denden Nachteil: Eine Abwertung ist immer auch mit einem Reallohnverlust der Beschaf-
tigten verbunden, da der Preis ausldndischer Giiter und importierter Vorprodukte in In-
landswéhrung steigt. Wird nun in den folgenden Tarifabschliissen versucht, diese Real-
lohnverluste durch Nominallohnerhhungen zu kompensieren (und davon war i.d.R. aus-
zugehen), so kommt es zu inflationdren Tendenzen; die preisliche Wettbewerbsfdhigkeit
verschlechtert sich wieder. Insofern erscheinen Abwertungen nicht als Instrument zur dau-
erhaften Sicherung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit geeignet.

Von Gegnern der europdischen Wihrungsunion wird hiufig angefiihrt, daf die einzelnen
Volkswirtschaften aufgrund ihrer unterschiedlichen Produktions- und Giitermarktstruktu-
ren unterschiedlichen wirtschaftlichen Risiken ausgesetzt seien. Um nun auftretende
Schocks besser abfedern zu konnen, seien flexible Wechselkurse unerlidBlich. In dieser Ar-
gumentation geht es nur um asymmetrische Schocks, d.h. Schocks, die die Lénder einer
Wihrungsunion in unterschiedlichem Ausmal treffen. (Bei symmetrischen Schocks ist eine
Anpassung unter den Léndern definitionsgeméB nicht erforderlich.) Je hiufiger und be-
deutsamer asymmetrische Schocks, desto wichtiger sei die Existenz der Wechselkurse.
Diese Argumentationsweise entspricht auch den Uberlegungen, die der #lteren Theorie des
optimalen Wihrungsraums zugrunde liegen''. Mit Hilfe dieser Theorie werden die Vor-
und Nachteile eines Systems fester Wechselkurse untersucht. Ein Wéhrungsraum ist in die-
sem Rahmen als eine aus verschiedenen Regionen zusammengesetzte Einheit definiert.
Optimal ist dieser Wihrungsraum, wenn entweder asymmetrische Schocks hinreichend
selten auftreten oder aber andere Anpassungsmoglichkeiten als der nominale Wechselkurs

' Art. 67 EGV in Europiische Union (1998). Die Nummerierung der Artikel des EGV folgt in dieser
Arbeit der Nummerierung des Maastrichter Vertrages und nicht der Nummerierung des am 1.5.1999 in
Kraft getretenen Amsterdamer Vertrages, um eine Einheitlichkeit mit der sonstigen Literatur zur EWU zu
gewihrleisten.

" Fiir einen Uberblick iiber die dltere Theorie des optimalen Wahrungsraums vgl. Ishyama (1975).
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existieren.'? Treten nur wenig oder keine asymmetrischen Schocks auf, so gibt es keinen
Grund zu einer Anpassung, die Kosten einer Aufgabe des Wechselkurses sind somit gering
oder sogar, im Extremfall, gleich Null. Treten hidufige asymmetrische Schocks auf, sind die
Kosten der Aufgabe des Wechselkurs desto geringer, je leichter eine alternative Anpassung
herbeigefiihrt werden kann. Als klassische Anpassungsmoglichkeit wird dabei oft das auf
Mundell (1961) zuriickgehende Kriterium der Faktormobilitit genannt. Wird in einem
Wihrungsraum eine Region von einem asymmetrischen Schock getroffen, so wandern bei
Faktormobilitit die Produktionsfaktoren in Regionen, die nicht von dem Schock betroffen
sind. Fir den Arbeitsmarkt hieBe das: Kommt es zu groBen Unterschieden in den Arbeits-
losenraten zwischen den Regionen, so wiirden eine Migration aus den Gebieten mit hohen
Arbeitslosenraten in die Regionen mir niedrigen Arbeitslosenraten fithren. Investitionen
wiirden in die Regionen mit den besten Ertragsaussichten fiir Kapital flieen. Inwieweit er-
fullt nun Europa diese Eigenschaften eines optimalen Wihrungsraums und kann damit
nach der &lteren Theorie des optimalen Wahrungsraums zu relativ geringen Kosten auf den
Wechselkurs als Anpassungsinstrument verzichten?

Die Antwort auf diese Frage fillt in der Literatur mehrdeutig aus."’ Das liegt zum einen
daran, daB diese Frage im Grunde nur im Vergleich mit anderen Wéhrungsrdumen beant-
wortet werden kann. Denn kein Wahrungsraum erfullt die Voraussetzungen perfekt, was
wohl unter anderem daran liegt, daBB Anpassungsprozesse in der wirklichen Welt selten so
schnell und reibungslos ablaufen, wie es die 6konomische Theorie voraussetzt. So bleiben
auch in den USA, die nach allgemeiner Auffassung einen funktionierenden Wahrungsraum
darstellen, regionale Unterschiede in der Arbeitslosenquote bestehen; asymmetrische re-
gionale Schocks sind eher an der Regel als uniiblich." Als VergleichsmaBstibe werden so
in der Regel die USA, Kanada oder Regionen innerhalb einzelner EU-Staaten herangezo-
gen."”

Neben der Untersuchung von Angebots- und Nachfrageschocks, von Arbeitskriftemobi-
litat und Handelsverflechtungen wird von den meisten Studien die Verinderung des realen
Wechselkurses als Kriterium zur Beurteilung der Optimalitit eines potentiellen Wahrungs-
raums herangezogen: Sind die Schwankungen im realen Wechselkurs zwischen den poten-
tiellen Teilnehmerlidndern gréBer als zwischen den Referenzregionen, so sei offensichtlich
ein erhhter Anpassungsbedarf gegeben, der Wahrungsraum demnach nicht optimal. Be-
urteilt man anhand der Variabilitdt des realen Wechselkurses die Optimalitdt des Euro-
Wihrungsraums, so fallt im Vergleich mit den USA die Antwort in der Regel negativ aus,'®
bei einem Vergleich mit den realen Wechselkursen innerhalb europdischer Volkswirt-
schaften deuten die Ergebnisse darauf hin, daB zumindest einige Kernlinder (Deutschland,

12 vgl. Eichengreen (1990a).

'3 vgl. auch die Ubersicht bei Breuss (1996).

' vgl. hierzu auch Krugman (1993).

% vgl. u.a. von Hagen/Neumann (1994), Breuss (1996), Gros (1996) und Eichengreen (1990).

'® Vgl. u.a. Eichengreen (1990a), der eine um das drei- bis vierfach hohere Variabilitit der realen Wech-
selkurse in Europa errechnet.
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Frankreich, Osterreich und die Benelux-Staaten) einen optimalen Wahrungsraum darstellen
konnten.'’

Diese Ergebnisse sollten jedoch mit einiger Vorsicht interpretiert werden. So ist es
durchaus denkbar, daB die starken Schwankungen des realen Wechselkurses auf Schwan-
kungen des nominalen Wechselkurses zuriickgehen: In der Realitdt sind immer wieder
stiarkere Ausschlige des nominalen Wechselkurses als der Preise in den beteiligten Volks-
wirtschaften zu beobachten. Vor dem Hintergrund theoretischer Modelle des iiberschieBen-
den Wechselkurses ist daher eine Kausalitdt des nominalen auf den realen Wechselkurs
zumindest kurz- und mittelfristig zu erwarten. Von daher wiirden die geringeren Schwan-
kungen in dem realen Wechselkurs zweier Regionen innerhalb eines Wiahrungsraums nur
anzeigen, da8 es eben keinen nominalen Wechselkurs zwischen den Regionen gibt und
deshalb die von ihm ausgehenden Schwankungen entfallen; iiber die Optimalitit eines
Wihrungsraums wiirden die Schwankungen des realen Wechselkurses wenig aussagen.

Dariiber hinaus ist die von der ilteren Theorie des optimalen Wihrungsraums unterstellte
Exogenitit der Kriterien problematisch. So gelangen Frankel und Rose (1996) anhand einer
6konometrischen Studie zu dem SchluB, daB sich die Konjunkturzyklen zwischen zwei
Lindern angleichen, wenn sich die Handelsbeziehungen intensivieren. Ist dies der Fall, so
wiirden auch die Schocks, die die beiden Linder treffen, zunehmend symmetrischer. Mit
einer durch die Wahrungsunion angestoBenen weiteren realwirtschaftlichen Integration Eu-
ropas kénnte es so zu einer Symmetrisierung der Schocks kommen. Geht man weiterhin
von einem Einflul der Geldpolitik auf den Konjunkturverlauf aus, so ist in jedem Fall mit
einer noch stirkeren Angleichung des Konjunkturverlaufes im Euro-Gebiet zu rechnen,
wird doch die einheitliche Geldpolitik nun von der EZB gestaltet.'® So erscheint weniger
wichtig, ob der Wahrungsraum ex ante die Kriterien eines optimalen Wihrungsraums auf-
weist, als ob die strukturelle Entwicklung durch eine Wihrungsintegration den Wih-
rungraum in eine vorteilhaftere wirtschaftliche Einheit verwandeln kann.'® Oder anders: Es
ist durchaus méglich, daB sich die Wihrungsunion selber ihren optimalen Raum schafft.’

Andererseits ist es aber auch durchaus méglich, daB fiir ein Land, fiir das ex ante eine
Teilnahme an der Wiahrungsunion nicht vorteilhaft erscheint, im Nachhinein die Teilnahme
vorteilhaft gewesen wire. So zeigt Ricci (1998), daBl auslédndische Direktinvestitionen von
der GroéBe des Marktes, der ohne Wechselkursschwankungen zu erreichen ist, abhingt.
Damit konnte das neue Euro-Gebiet ausldndische Direktinvestitionen aus den EU-Staaten,
die nicht an der Wiahrungsunion teilnehmen, anziehen. So warnte z.B. Toyota die britische
Regierung, die Nicht-Teilnahme Grofbritanniens sei ein gewichtiger Entscheidungsfaktor

'7 30 finden von Hagen/Neuman (1994) daB die Variabilitiit der realen Wechselkurse zwischen diesen
Kernldndern in den spéten 80ern nicht groBer war als die Variabilitit der realen Wechselkurse zwischen
den deutschen Landern Mitte der 70er Jahre.

'8 Tatsachlich ist bereits in den letzten Jahren vor Beginn der EWU ein Angleichen der Konjunkturzy-
klen in den Kemnlidndern des EWS zu beobachten gewesen.

19 ygl. Schelkle (1998).
2 vgl. DIW (1997).
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fiir die Wahl ihres neuen Produktionsstandortes.?’ So kann es durch die Bildung der Wih-
rungsunion auch zu negativen Externalitiiten fiir Nichtteilnehmer kommen, die ex post eine
Teilnahme auch fiir die Nichtteilnehmer vorteilhaft werden lassen.

Eine weitere Frage, die bei der traditionellen Betrachtung des optimalen Wiahrungsraums
in der Regel offen bleibt, ist die Frage nach der Natur der asymmetrischen Schocks. Sind
diese Schocks z.B. monetiren oder realen Ursprungs? Handelt es sich um monetire
Schocks, so wire die Anpassungsfunktion der Wechselkurse obsolet, da unter einer ein-
heitlichen Zentralbank mit einer einheitlichen Geldpolitik asymmetrische monetire
Schocks nicht mehr auftreten wiirden. DaB die Variabilitit der realen Wechselkurse inner-
halb Europas im Laufe der achtziger Jahre erheblich gesunken ist,> wihrend sich die In-
flationsraten auf niedrigem Niveau angeglichen haben, scheint darauf hinzudeuten, daB3
zumindest ein nicht unbetrichtlicher Teil der asymmetrischen Schocks, die Europa in der
Vergangenheit erlebt hat, monetirer Natur waren.

Handelt es sich um reale Schocks, bleibt zu iiberlegen, inwieweit eine Auf- bzw. Ab-
wertung iiberhaupt das geeignetste Anpassungsinstrument ist. So kénnte man argumentie-
ren, daB sich asymmetrische reale Angebotsschocks (wie z.B. technologische Verdnderun-
gen in der Produktionsweise) besser durch eine entsprechende Lohnreaktion absorbieren
lieBen. So konnte ein Produktivitdtsschub in einem Land mit einer Lohnerh6hung anstelle
einer Aufwertung einhergehen. Das Realeinkommen wiirde so direkt erhoht, anstelle den
Umweg iiber billigere Importgiiter zu gehen.> Andererseits ist bei einem realen asymmetri-
schen Nachfrageschock zu beriicksichtigen, daB8 durch eine Abwertung nicht etwa die reale
Anpassungslast tatsdchlich gemindert wird, sondern lediglich die Anpassungslasten auf
Kosten der Handelspartner anders verteilt werden. Handelt es sich bei dem abwertenden
Land um ein kleines Land, so diffundieren die Kosten weltweit. Wertet jedoch ein grofes
Land ab, kann dies gravierende Folgen fur die binnenwirtschaftliche Entwicklung des
Auslands haben. So kénnen Abwertungen immer nur ein einzelnes Land besserstellen,
nicht jedoch ganz Europa. Zudem zeigen neuere Schitzungen, daB die Nachfrage im inter-
nationalen Handel, zumindest nach Exportgiitern entwickelter Industrieldnder, relativ preis-
unelastisch ist**: So ist eine relativ groe Veridnderung der Wechselkurse notwendig, um
iberhaupt eine Verdnderung in internationalen Marktanteilen zu erreichen.

Vor diesem Hintergrund reicht es nicht aus, die Kriterien der dlteren Theorie optimaler
Wihrungsrdume zur wirtschaftspolitischen Beurteilung der europdischen Wihrungsunion
heranzuziehen. Die in dieser Theorie untersuchten Kriterien geben bestenfalls einen Ein-
druck von der bisher erreichten Konvergenz. So erscheint auch ein Vorschlag von de
Grauwe sinnvoll.” Er plidierte fiir einen freiwilligen Beitritt der einzelnen Linder ohne die

2! Offiziell habe allerdings GroBbritanniens Nicht-Teilnahme bei der endgiiltigen Entscheidung des
Konzemns gegen den Bau der neuen Anlage im britischen Derby zugunsten eines Nordfranzésischen
Standorts keine entscheidende Rolle gespielt. Vgl. Economist (1997).

22 ygl. von Hagen/Neumann (1994).

2 Vgl. zu dieser Argumentation DIW (1997).

x Vgl. Europiische Kommission (1995) und Gros (1996a).
5 Vgl. de Grauwe (1995)
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Erfiillung irgendwelcher Eingangsvoraussetzungen, aber mit der Verpflichtung, die institu-
tionellen Rahmenbedingungen der zukiinftigen Wihrungsgemeinschaft, z.B. die Ubertra-
gung der geldpolitischen Souverinitit auf eine unabhingige Europidische Zentralbank, zu
akzeptieren. Tatsichlich ist die Auswahl der EWU-Teilnehmerstaaten de facto auch so ab-
gelaufen: Keinem der Linder, die an der EWU an teilnehmen wollten, wurde letztendlich
eine Teilnahme aufgrund fehlender realer Konvergenz verweigert.

Diese Uberlegungen zeigen, daB durch den Wegfall der Wechselkurse innerhalb des Eu-
ro-Raumes aus gesamteuropdischer Sicht keine groen Kosten zu erwarten sind. Gleichzei-
tig sind sowohl fiir Deutschland als bisheriges Schliisselwéhrungsland als auch gerade fiir
die anderen Teilnehmerlidnder Vorteile aus der Schaffung der Wihrungsunion zu erwarten,
nicht zuletzt durch die Reduzierung der Wechselkursunsicherheit, die die Investitionsbe-
dingungen im ganzen Euro-Gebiet verbessern diirfte. Somit ist prinzipiell mit Wachstums-
vorteilen durch die Einfiihrung des Euros zu rechnen, jedoch besteht die Notwendigkeit ei-
ner supranationalen Abstimmung einiger Bereiche der Wirtschaftspolitik.



3. Geldpolitik in der EWU
3.1. Die Geldpolitik der Europiischen Zentralbank (EZB)

Im Mittelpunkt der Uberlegungen zu der Geldpolitik in der Europdischen Wahrungsuni-
on steht die Frage nach der geldpolitischen Strategie der EZB. Wéhrend insbesondere das
amerikanische Federal Reserve Board (Fed) und auch die japanische Zentralbank Preissta-
bilitdt und Wachstum als gleichberechtigte Ziele verstehen, legen gerade nach der Disin-
flationsphase in den 80er und friihen 90er Jahren die meisten europdischen Zentralbanken
und auch die kanadische Zentralbank das Schwergewicht auf das Ziel der Preisstabilitt.
Dies galt prinzipiell auch fir die Bundesbank, die von ihrer Gesetzesgrundlage her ver-
pflichtet war, “die Wahrung zu sichern™, in der Praxis jedoch auch durchaus Wachstum
und Konjunktur in ihrer Politikausgestaltung beriicksichtigte.”” Bei den iibrigen europii-
schen Zentralbanken sowie auch der kanadischen Zentralbank ist zu beriicksichtigen, daf3
sie in ihrer geldpolitischen Ausrichtung wenig unabhéngig waren bzw. sind. Die kanadi-
sche Zentralbank muB angesichts der engen Verflechtungen der kanadischen Wirtschaft mit
der U.S.-Volkswirtschaft ihre Geldpolitik an die der U.S.-amerikanischen Fed anlehnen;
die europdischen Zentralbanken, die am Wechselkursmechanismus des EWS teilnahmen,
hatten durch diesen Schritt praktisch ihren geldpolitischen Spielraum aufgegeben.?®

Wie sieht nun die geldpolitische Strategie der EZB aus? Von der gesetzlichen Grundlage
her ist diese Frage einfach zu beantworten: Nach dem Maastrichter Vertrag ist das
“yorrangige Ziel” der EZB, “Preisstabilitit zu gewihrleisten”.” Damit wurde dem Konzept
der Fed, gleichrangig auch Wachstum als Ziel der Geldpolitik zu verankern, eine Absage
erteilt. Dies ist im Rahmen einer Strategie zu sehen, die EZB in Struktur, Zielen und In-
strumenten nahe an dem “Modell” Bundesbank zu orientieren, um den Eindruck zu ver-
stirken, daB die von der EZB verfolgte Geldpolitik im Grunde eine Fortsetzung der deut-
schen Geldpolitik sei und so das Renommé der Deutschen Mark auf den Euro zu iibertra-
gen, um von Anfang an Inflationserwartungen fiir den Euro gering zu halten.

Um Empfehlungen geben zu kdnnen, wie eine optimale geldpolitische Strategie aussehen
sollte, muB zunichst grundsitzlich beantwortet ist, was eine Zentralbank leisten kann. Die-
se Frage ist wiederum abhéngig von dem gewdhlten theoretischen Hintergrund: Wenn Geld
keine mittel- und langfristigen Effekte auf die reale Wirtschaft hat, sondern lediglich das
Preisniveau verdndern kann, hat es wenig Sinn, der Zentralbank Verantwortung iiber die
Stabilisierung des Preisniveaus hinaus zu geben. Diese Sichtweise impliziert dabei unter

26 Vgl. §3 BundesbankG in Deutsche Bundesbank (1995).
27 Vgl. hierzu auch Pohl (1997), Clarida/Gertler (1997)

® Vgl. hierzu u.a. Clarida/Gali/Gertler (1997).

2 Vgl. Art. 105 EGV in Europiische Union (1998).
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anderem die Vorstellung, die Zentralbank habe keinen EinfluB auf den Kapitalmarktzins,
der Zins wird als Folge der intertemporalen Konsumentscheidung der Individuen gewertet.

Die Vorstellung einer Interaktion der einzelnen Mirkte, der in dieser Arbeit gefolgt wird,
legt jedoch andere Méglichkeiten und Aufgaben der Geldpolitik nahe: Dabei ist die Geld-
politik nicht alleine fiir Preisniveaustabilitit verantwortlich, sondern das Preisniveau ergibt
sich aus dem Zusammenspiel von Lohn-, Fiskal- und Geldpolitik. Lohnerhdhungen, die
iiber der Produktivitiitssteigerung liegen, fiihren zu ansteigenden Lohnstiickkosten. Eine
iibertrieben expansive Fiskalpolitik kann zudem iiber eine UberschuBnachfrage zu steigen-
den Preisen fiihren. Damit ist die Geldpolitik nicht die Quelle fiir Preisniveauverdnderung.
Vielmehr ist die Zentralbank fiir die Durchsetzung der Preisniveaustabilitit auch auf die
Kooperation der anderen Marktteilnehmer angewiesen.*® Andererseits kommt der Geldpo-
litik jedoch mehr als nur die Aufgabe der Wahrung der Preisstabilitit zu: Uber den Geld-
marktzins beeinfluBt die Zentralbank auch den Kapitalmarktzins und damit die Finanzie-
rungsbedingungen; so werden wiederum Investitionen und damit Wachstum und Beschif-
tigung beeinfluBt. Sowohl empirische Beobachtungen®' als auch theoretische Uberlegun-
gen’? sprechen fiir eine solche iiber die Beeinflussung des Preisniveaus hinausgehende
Moglichkeit der Zentralbank.

Ein Vorteil der Beschrinkung der EZB auf das Ziel der Preisstabilitdt besteht sicher in
der Zuweisung der eindeutigen Verantwortung fiir die Zielerreichung.® Auf der anderen
Seite besteht die Gefahr der Entlassung der Zentralbank aus der Verantwortung flir
Wachstum und Beschiftigung, wenn diese Ziele allein dem Staat und den Tarifparteien zu-
geschrieben werden. Folgt man der Argumentation einer Interdependenz der Mirkte, wie
sie neukeynesianischen Ansitzen eigen ist, sowohl fiir die Bestimmung des Preisniveaus
als auch des gesamtwirtschaftlichen Wachstums, so kann ein einseitiges Zuweisen der Ver-
antwortung flir Preisniveaustabilitit an die Zentralbank zu hohen Kosten in Form von Ver-
letzungen anderer gesamtwirtschaftlicher Ziele fiihren.>* Es wire dann durchaus denkbar,
daB ein Einbeziehen der Tarifparteien und des Staates in die Aufgabe der Inflationsvermei-
dung, aber auch ein Einbeziehen der Zentralbank in die Stabilisierung des gesamtwirt-
schaftlichen Wachstums im Endeffekt bessere Ergebnisse erzielen wiirde. Von daher wiirde
mit der einseitigen Fixierung der Zentralbank auf Preisniveaustabilitit die Effizienz der
Wirtschaftspolitik geschmalert; langfristig wire ein niedrigeres Wachstum als unter einer
Kooperation der Politikbereiche Geld-, Fiskal- und Lohnpolitik zu erwarten.

Im Rahmen dieser Argumentation wire eine Entlohnung der Zentralbanker nach dem
Grad der gesamtwirtschaftlich erreichten Preisniveaustabilisierung oder Sanktionen fiir ver-

30 S0 schreibt auch die Deutsche Bundesbank (1995:28): “[Es geniigt] freilich nicht, wenn die Noten-
bank die monetiren Rahmenbedingungen fiir ein inflationsfreies Wirtschaftswachstum schafft. Um gleich-
zeitig einen stabilen Geldwert und einen hohen Beschiftigungsstand zu erhalten, kommt es entscheidend
darauf an, dafB sich alle am WirtschaftsprozeB3 Beteiligten stabilititskonform verhalten [...].”

3! vgl. Romer/Romer (1994).

32 vgl. Akerlof/Yellen (1985) und Ball/Cecchetti (1988).
3 Vgl. Goodhart (1994).

34 Vgl. Fazio (1991).
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fehlte Preisniveaustabilitdt wie von einigen Wirtschaftswissenschaftlern vorgeschlagen,
geradezu kontraproduktiv: Es wiirden Anreize geschaffen, selbst in Phasen, wo keine akute
Inflationsgefahr besteht, die Geldpolitik unnétig hart zu halten, um auf jeden Fall “auf der
sicheren Seite” zu sein.

Nun kann die Zentralbank mechanistisch weder Preisstabilitdt noch Wachstum determi-
nieren, sondern kann diese Groflen nur in Interaktion mit den Mirkten beeinflussen. Des-
halb werden geldpolitische Ziele in der Regel iiber intermedidre Ziele verfolgt. Dabei wei-
sen Zentralbanken unterschiedliche Ansichten iiber das ideale Zwischenziel auf.*® Grund-
sdtzlich stehen sich hier zwei Richtungen gegeniiber: Die eine Richtung, die bis Anfang der
80er Jahre von den meisten Zentralbanken geteilt wurde, zielt auf monetdre Aggregate als
Zwischenziel (Geldmengensteuerung). Als Argument gilt die zeitnahe Verfligbarkeit der
Daten und die leichte Beobachtbarkeit der Politik der Zentralbank durch die Offentlichkeit.

Die Gegenposition, die u.a. auch von der U.S.-amerikanischen Fed vertreten wird, weist
auf den instabilen Zusammenhang zwischen den monetiren Aggregaten auf der einen Seite
und dem nominalem Volkseinkommen auf der anderen Seite hin, die in vielen Landern im
Laufe der 80er Jahre beobachtet werden konnte. Vor allem durch Finanzinnovationen ver-
dndere sich die Umlaufgeschwindigkeit des Geldes immer wieder strukturell. Damit sei die
Geldmenge fur die monetdre Steuerung der Wirtschaft ungeeignet. Besser fundiert sei der
Zusammenhang zwischen Zinsen und makrookonomischen ZielgroBen, weshalb eine
Zinspolitik einer Geldmengenpolitik iiberlegen sei.*” Dariiber hinaus stabilisiere eine Zins-
steuerung, die z.B. auch das Output-Gap, d.h. die Differenz zwischen potentiellem und tat-
sichlichem Output, beriicksichtigt, die Schwankungen im Konjunkturverlauf.*®

Die Antwort auf die Frage, inwieweit eine Geldmengensteuerung fiir den Euro-Raum
grundsitzlich geeignet ist, hdangt davon ab, inwieweit der Zusammenhang zwischen Geld-
menge auf der einen Seite und Preisniveau und realem Einkommen auf der anderen Seite
stabil ist. Fiir Deutschland finden die meisten Studien einen weitgehend stabilen Zusam-
menhang,”® wihrend andere europiische Linder durchaus gegensitzliche Erfahrungen
machten®’. Studien, die die gesamte EU untersuchen, deuten in der Regel darauf hin, da3
die Geldnachfrage fiir den Euro-Raum stabil ist.*' Jedoch sollte bei diesbeziiglichen Uber-
legungen beachtet werden, daB es durchaus denkbar ist, daB8 gerade durch die Europiische
Wihrungsunion sich die Strukturen im Finanzsektor veridndern, gerade weil dort heute

3 Vgl. Vaubel (1989) oder in realen Grofen Neumann (1991).

36 Vgl. zu einer Ubersicht der ZielgroBen europiischer Zentralbanken Deutsche Bundesbank (1998).
37 Vgl. auch Bernanke/Blinder (1992).

38 Vgl. Taylor (1996) und die dortigen Verweise auf weitere Studien.

3 Vgl. den Uberblick in Federal Reserve (1995) oder fiir eine Schitzung bis 1996 Wolters/Liitkepohl
(1997).

“ Vgl. Deutsche Bundesbank (1998).

“' Vgl. zB. Monticelli (1996), Falk/Funke (1995) oder fiir einen Uberblick Browne/Fagan/Henry
(1997).
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noch gewaltige Unterschiede zwischen den einzelnen Teilnehmerstaaten bestehen und da-
durch die Geldnachfrage in der Einfiihrungsphase des Euros instabil wird.

Tatséchlich scheint die Empirie darauf hinzudeuten, daB sogar die Deutsche Bundesbank
entgegen ihrer wiederholten 6ffentlichen Bekenntnisse, eine Geldmengensteuerung zu be-
treiben,* in der Praxis hnlich wie die U.S.-amerikanische Fed eine Zinssteuerung be-
treibt.”’ Das offentliche Bekenntnis zu einer Geldmengensteuerung konnte dabei als Ver-
such gesehen werden, gemiB theoretischen Uberlegungen die Erwartungen der Wirt-
schaftssubjekte anhand von langfristigen Zielen zu stabilisieren. In der Realitdt kam es je-
doch in den letzten Jahren nicht zuletzt aus technischen Griinden und im Nachklang der
deutschen Wiedervereinigung zu hiufigen Verletzungen der angekiindigten Geldmengen-
ziele. Trotzdem war eine nachhaltige Stérung weder der Preisstabilitdt noch eine Beeinflus-
sung der langfristigen Inflationserwartungen zu beobachten. Von daher scheint auch eine
reine Zinssteuerung in der Lage, Inflationserwartungen zu stabilisieren. Wichtig scheint
dabei vor allem eine langfristig orientierte geldpolitische Strategie.

Notwendig fiir die Effizienz einer erfolgreichen geldpolitischen Strategie ist, da3 die
Zentralbank auf der einen Seite diese Strategie den wirtschaftlichen Akteuren klar signali-
siert, auf der anderen Seite, daB diese Akteure sowohl Anreize als auch Fahigkeit zur Re-
aktion auf das geldpolitische Signal haben. Inwieweit dies der Fall ist, hingt von den Zie-
len und den Strukturen der beteiligten Institutionen ab. Dies 148t sich am Beispiel des Ver-
hiltnisses zwischen Zentralbank und Tarifparteien verdeutlichen. Streben die Zentralbank
nach Preisstabilitdt, die Gewerkschaften nach méglichst hohen Einkommen ihrer Mitglie-
der und die Unternehmen nach méglichst hohen Profiten, so wire eine solche Anreiz-
struktur gegeben. Signalisiert z.B. die Zentralbank, daB sie eine niedrigere als die aktuelle
Inflationsrate anstrebt, so gibt die damit einhergehende implizite Drohung einer Zinserho-
hung den Tarifparteien Anreize, sich bei den Lohnabschliissen zuriickzuhalten: Die lang-
samere Lohnerh6hung wiirde die Inflation von der Kostenseite bremsen, gleichzeitig
briuchte die Zentralbank die Zinsen nicht (oder weniger stark) anzuheben. Damit wiren
die Ziele der Tarifparteien besser erreicht als bei einer starken Zinserh6hung: Sowohl Be-
schiftigung als auch Unternehmensgewinne wiirden nicht oder zumindest weniger stark
beeintréchtigt als unter der urspriinglich geplanten Zinserhhung. Die Funktionsweise wire
wie folgt: Wegen der Zinserhohung der Zentralbank wiirde die Nachfrage kontrahieren,
dadurch wiirde die Beschiftigung zuriickgehen; gleichzeitig wiirden Unternehmensgewin-
ne einerseits durch den sinkenden Absatz, andererseits durch die gestiegenen Kapitalkosten
geschmilert. Offensichtlich ist die Situation ohne Zinserh6hung der Zentralbank fiir die
Unternehmen vorteilhaft. Fiir die Gewerkschaften ist diese Situation vorteilhaft, wenn sie
die hohere Beschiftigung hoher bewerten als die im ersten Szenario erreichbaren Lohner-
héhungen der dann noch beschiftigten Mitglieder. Es liegt auf der Hand, da8 fiir die Reak-
tionsweise der Tarifparteien die Arbeitsmarktstrukturen eine bedeutende Rolle spielen.
Dieser Zusammenhang wird in Abschnitt Theoretische Uberlegungen zur Lohnpolitik.
(S. 34) niher behandelt.

42 ygl. z.B. Deutsche Bundesbank (1998).
3 ygl. Clarida/Gertler (1997) und Bernanke/Mihov (1997).
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Die tatséchliche Strategie der EZB besteht aus drei Hauptelementen: Zundchst definiert
die EZB quantitativ das vorrangige Ziel ihrer Geldpolitik, die Preisstabilitdt. Hierzu hat der
EZB-Rat beschlossen, daB} Preisstabilitit bei einem “Anstieg des Harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) fiir das Euro-W#hrungsgebiet von unter 2 % gegeniiber dem Vor-
jahr™** als erreicht anzusehen ist. Zur Erreichung dieses Ziels spricht die EZB von “zwei
Sédulen” zur Beurteilung der Inflationsgefahren. Da Inflation “letzlich ein monetéres Phi-
nomen” sei, kommt der Beobachtung der Geldmenge eine “herausragende Rolle” zu.*’ So
hat der EZB-Rat einen quantitativen Referenzwert fiir das Wachstum des Geldmengenag-
gregats M3 in Hohe von 4,5 % pro Jahr bekannt gegeben. Die EZB legt jedoch Wert dar-
auf, zu unterstreichen, daB es sich bei diesem Referenzwert nicht um ein Zwischenziel han-
dele; es bestehe seitens des Eurosystems keine Verpflichtung, kurzfristige Abweichungen
des Geldmengenwachstums zu korrigieren. Statt dessen soll anhand einer “zweiten Séule”,
der Beobachtung einer breiten Palette von Konjunkturindikatoren, beurteilt werden, inwie-
weit tatsichlich inflationdre Risiken von der Geldmengenentwicklung ausgehen. Zu den
benutzten Indikatoren gehoren dabei u.a. die Lohne, der Wechselkurs, die Anleihekurse
und die Zinsstrukturkurve, verschiedene Meflgroen fiir die reale Wirtschaftstatigkeit, fis-
kalpolitische Indikatoren, Preis- und Kostenindizes sowie Branchen- und Verbraucherum-
fragen. Somit bezieht die EZB bei ihrer Strategie die wichtigsten Elemente sowohl der
Geldmengensteuerung als auch der Zinssteuerung ein. Der Riickgriff auf ein Geldmengen-
ziel ist dabei als Referenz auf die Geldpolitik der Bundesbank zu verstehen; die Elemente
der direkten Inflationssteuerung sind im Zusammenhang mit den Unsicherheiten iiber die
Stabilitdt der Geldnachfrage im Euro-Raum zu sehen.

Die Bestrebungen der EZB, ihre Ziele, aber auch ihre Einschédtzungen der gesamten wirt-
schaftlichen Lage, klar und unzweideutig 6ffentlich zu machen, stehen im Einklang mit den
obigen Uberlegungen zu einer erfolgreichen geldpolitischen Strategie. Dabei ist vor allem
wichtig, daB sich die EZB eine Vorstellung macht iiber einen ldngerfristigen inflationsfrei
moglichen Wachstumspfad in Europa, unter diesen einen Kurs absteckt und daraus folgend
zu ihren intermedidren Zielen klar Stellung bezieht. Die U.S.-amerikanische Fed kénnte mit
ihrer erfolgreichen Geldpolitik in den letzten Jahren ein Beispiel fiir die EZB abgeben.

3.2. Besonderheiten ostdeutscher Unternehmen

Den Uberlegungen einer Nicht-Neutralitit der Geldpolitik folgend, geben neuere For-
schungen den AnlaB zur Vermutung, daf eine einheitliche Geldpolitik in einem Wahrungs-
raum unterschiedlich auf die einzelnen Regionen wirkt. Als Ursachen werden dabei einer-
seits Unterschiede in den Finanzmarktstrukturen,*® andererseits die Bedeutung der Produk-
tion von Giitern, deren Nachfrage sensibel auf Zinsidnderungen reagiert (wie z.B. der Ma-
schinenbau), fur die Wirtschaft der einzelnen Region, genannt. Da auch der Wechselkurs
auf geldpolitische Impulse reagiert, ist zudem wichtig, welche Bedeutung der Export in

“ Vgl. Europiische Zentralbank (1999:46).
5 Vgl. Europiische Zentralbank (1999:52).
% vgl. Barran/Coudert/Mojon (1997).
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Regionen auBlerhalb des Wéhrungsraums spielt.” Auch unterschiedliche mikroskonomi-
sche Strukturen kénnen zu unterschiedlicher Wirkungsweise der Geldpolitik fihren: So
sind z.B. Regionen mit vielen kleinen Firmen, die stirker auf Bankkredite angewiesen sind,
anfilliger fiir geldpolitische Impulse. Auch scheint die Kapitalstruktur und die Menge des
gebundenen Kapitals in den Unternehmen einer Region EinfluB auf die Wirkung der Geld-
politik auf die Realwirtschaft zu haben.*®

Fiir das Verhiltnis Deutschlands zur EWU hat dieses Ergebnis zwei Implikationen: Weil
durch die Schaffung der EWU nun die einzelnen Léinder Regionen innerhalb des Wih-
rungsraums sind, ist einerseits zu untersuchen, wie Deutschland im Vergleich zu anderen
EWU-Lindern auf geldpolitische Impulse reagiert; andererseits muB gefragt werden, in-
wieweit es in den einzelnen Regionen innerhalb Deutschlands zu unterschiedlichen Effek-
ten der Geldpolitik kommen kann.

In einer Studie kommen Dornbusch, Favero und Giavazzi (1998) unter Verwendung von
Datenreihen aus der Zeit vor Errichtung der EWU zu dem Ergebnis, da8 der kurzfristige
Effekt einer Zinserhohung auf das Output in Deutschland etwas stérker als in Spanien oder
Frankreich, jedoch deutlich schwicher als in Schweden oder Italien, ausfillt. Mittelfristig
kommt es in allen anderen untersuchten EWU-Léndern zu stirkeren Reaktionen als in
Deutschland; jedoch sind die Reaktionen in Fankreich und Spanien nicht signifikant stér-
ker. Da sich die EZB mit ihrer Geldpolitik an den Verhdltnissen im gesamten Euro-
Wihrungsraum orientiert, ist eine solche Position im Mittelfeld vorteilhaft: Weder diirfte es
zu einseitiger Uberhitzungen der deutschen Wirtschaft bei Zinssenkungen noch zu beson-
ders harten Einbriichen der wirtschaftlichen Aktivitét bei Zinserh6hungen kommen.

Innerhalb Deutschlands ist aufgrund der immer noch schwierigen wirtschaftlichen Situa-
tion in den neuen Bundesldndern vor allem von Interesse, inwieweit geldpolitische Impulse
sich in Ostdeutschland anders als in Westdeutschland auswirken. Vor allem die Kapital-
struktur vieler ostdeutscher Unternehmen gibt hier AnlaB8 zur Besorgnis. Zwar weisen die
Unternehmen in den neuen Bundeslindern im Durchschnitt befriedigende Finanzie-
rungsstrukturen auf, jedoch gibt es zwischen finanzstarken und finanzschwachen Firmen
einen starken Kontrast, der in den letzten Jahren sogar noch zugenommen hat.* So verfiigt
die Hilfte der analysierten Firmen iiber keine ausreichende Eigenkapitalbasis. Wahrend die
Eigenkapitalquote im obersten Quartil (sortiert nach Eigenkapitalquote) der beobachteten
Unternehmen fast doppelt so hoch wie im arithmetischen Mittel aller Unternehmen ist, liegt
es in den drei unteren Quartilen deutlich unter dem Durchschnitt. Die ungiinstige Kapital-
struktur betrifft dabei tendenziell vor allem kleinere und jiingere Unternehmen, die bisher
noch nicht in der Lage waren, eine angemessene Eigenkapitalbasis zu bilden.

47 vgl. Dombusch/Favero/Giavazzi (1998).

8 ygl. Carlino/DeFina (1998), die u.a. herausfinden, daB Regionen in den USA teilweise um den Faktor
3 unterschiedlich auf geldpolitische Impulse reagieren, obwohl die Strukturen z.B. der Finanzmirkte zwi-
schen den Regionen relativ einheitlich sind.

“ Die Ausfiihrungen zu den Finanzierungsverhiltnissen ostdeutscher Unternehmen basieren auf den
Zahlen aus Deutsche Bundesbank (1998a). Die angefiihrten Zahlen beziehen sich auf 1996, da zeitnéhere
Daten nicht zur Verfligung stehen.
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Zudem haben ostdeutsche Unternehmen eine fiir kurzfristige Zinsschwankungen anfilli-
gere Struktur ihrer Verbindlichkeiten: Wahrend in den alten Bundeslindern kurzfristige
Verbindlichkeiten 175 % des Eigenkapitals entsprechen, liegt der Wert fiir Ostdeutschland
bei 209 %. Dabei sind ostdeutsche Unternehmen in erheblich gréoBerem MaBe bei Banken
verschuldet als es bei westdeutschen Unternehmen der Fall ist; die Summe ihrer Verbind-
lichkeiten gegeniiber Banken ist 1996 sogar noch um 6 % gestiegen. Zudem haben ostdeut-
sche Unternehmen aufgrund ihres geringen Firmenalters bisher kaum Pensionsriickstellun-
gen bilden kénnen. So entsprechen die Riickstellungen ostdeutscher Unternehmen nur rund
9 % der Bilanzsumme gegeniiber rund 25 % bei westdeutschen Unternehmen.

Zu der ungiinstigen Struktur der Passivseite in den Bilanzen ostdeutscher Unternehmen
kommt eine sehr illiquide Struktur der Aktivseite: Wahrend westdeutsche Unternehmen nur
rund 42 % ihrer Vermégenswerte in Sachvermdgen halten, liegt der entsprechende Wert
fiir Ostdeutschland bei 63 %. Anders herum heift dies, daB ostdeutsche Unternehmen bis-
her in sehr geringem MafBle Geldvermogen gebildet haben und deshalb fiir Liquiditétspro-
bleme tendenziell anfdlliger sein diirften als westdeutsche Unternehmen.

Auch spielen Fremdkapitalzinsen und Nettozinsaufwendungen in der Kostenstruktur ost-
deutscher Unternehmen eine gréBere Rolle als in den alten Bundesldndern. Die Fremdka-
pitalzinsen als Anteil an der Bruttowertschopfung liegen bei ostdeutschen Unternechmen
mit 1,8 % doppelt so hoch wie bei den westdeutschen Unternehmen, die Nettozinsaufwen-
dungen mit 1,7 % der gesamten Kosten sogar rund sechsmal héher als in den alten Bun-
deslindern, wo der entsprechende Wert nur 0,3 % betrigt.*

Aufgrund dieser Beobachtungen ist damit zu rechnen, daB die Wirtschaft in den neuen
Liandern wesentlich anfélliger auf ein kurzfristiges Anziehen der Geldpolitik reagieren
diirfte als die Wirtschaft der alten Bundesldnder. Neben der Nachfragekontraktion, die bei
einer Zinserh6hung die Wirtschaft sowohl in den alten als auch in den neuen Bundesldn-
dern treffen wiirde, wiirden aufgrund der ungiinstigeren Kapital- und Liquiditétsstruktur
auf die ostdeutschen Unternehmen hier weitere Belastungen zukommen. Von daher kénnte
eine sehr harte Geldpolitik, wie sie eventuell von der EZB in der Anfangszeit zur Etablie-
rung ihrer Glaubwiirdigkeit zur Inflationsbekdmpfung gefahren werden kénnte, die struktu-
rellen Probleme in Ostdeutschland verstirken. In diesem Zusammenhang ist der EZB zu
empfehlen, bei Zinserhohungen nur mit vorsichtigem Augenmall vorzugehen, um solcher-
lei strukturelle Verwerfungen moglichst zu verhindern.

50 Vgl. hierzu auch DIW (1998d).
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4.1. Der Stabilitéits- und Wachstumspakt: Funktion

Wiihrend ein Protokoll zu dem Vertrag von Maastricht®' die fiskalen Aufnahmekriterien
fir die Teilnehmer der Europiischen Wihrungsunion festlegt, wird der fiskalpolitische
Handlungsspielraum der Teilnehmerstaaten seit dem Beginn der EWU durch den Ende
1996 beschlossenen Stabilitits- und Wachstumspakt eingeschrénkt.

Das Ziel dieses Stabilitdts- und Wachstumspakt ist, die Teilnehmerstaaten daran zu hin-
dern, “exzessive” Budgetdefizite zu produzieren. Ein Budgetdefizit ist dabei als “exzessiv”
definiert, sobald es mehr als 3 % des BIP betrégt, ohne daB sich das Land in einer schweren
Rezession mit einem Riickgang der wirtschaftlichen Aktivitit von mehr als 2 % befindet.
Dariiber hinaus kann bei einer minder schweren Rezession (d.h. einem Riickgang des BIPs
um weniger als 2 %, jedoch um mehr als 0,75 %) auf BeschluB des Ministerrats unter
“besonderen Umstidnden” von der Anwendung der Prozedur zur Behebung des exzessiven
Defizits abgesehen werden.

Diese Prozedur zur Behebung des exzessiven Defizits enthilt zunéchst eine Warnung an
das betroffene Land, zusammen mit der Aufforderung, das Defizit zu beheben. Wird das
Defizit nicht innerhalb einer gewissen Frist behoben, so muf3 das Land einen Betrag in Ho-
he von 0,2 % bis 0,5 % des BIP zunichst als unverzinsliche Einlage hinterlegen. Wird das
Defizit nicht innerhalb von zwei Jahren beseitigt, so kann die Einlage in eine Strafe umge-
wandelt werden. Wiahrend der ganzen Prozedur hat jedoch der Ministerrat wiederholt
Auslegungsspielrdume, so daB es sich bei dem Verfahren nicht um ein “vollautomatisches”
Verfahren zur Bestrafung “iibermiBiger” Defizite handelt, wie es vor allem von deutscher
Seite bei der Verhandlung um den Wachstums- und Stabilititspakt gefordert wurde.

Was das Kriterium eines Riickgangs des BIPs um 2 % als Voraussetzung eines ohne spe-
zielle Entscheidung “genehmigten” Budget-Defizits von mehr als 3 % des BIPs tatsdchlich
bedeutet, wird deutlich, wenn man die Daten vergangener Rezessionen in europdischen
Lindern seit 1955 betrachtet:*> Von den EWU-Teilnehmerstaaten erlebten lediglich Italien,
Finnland und Portugal jeweils einmal eine solch tiefe Rezession, alle anderen Lénder blie-
ben verschont.”” Legt man das 0,75 %-Kriterium zugrunde, so war der GroBteil der EWU-
Linder in dem Beobachtungszeitraum mindestens einmal betroffen, kein Land jedoch mehr

3! vgl. “Protokoll iiber die Konvergenzkriterien nach Artikel 109j des Vertrags zur Griindung der Euro-
paischen Gemeinschaft” in Europdische Union (1998).
52 ygl. Tabelle 7 in Eichengreen/Wyplosz (1998).

53 AuBerdem erlebten Schweden und GroBbritannien, beides Nicht-EWU-Teilnehmerstaaten jeweils ei-
ne solche Rezession.
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als dreimal.>* Andererseits wiren 85 % der Haushaltsdefizite in OECD-Landern wihrend
des Beobachtungszeitraums nach dem Stabilitdts- und Wachstumspakt als “exzessiv”’ zu
bewerten gewesen. Angesichts dieser historischen Beobachtungen erscheint das Kriterium
mit einem Richtwert von 3 % sehr restriktiv.

Um nun den Stabilitdts- und Wachstumspakt zu bewerten, muf8 zunichst nach der mogli-
chen Motivation gefragt werden. Dabei ist zu fragen, inwieweit der Pakt seiner mutmaBli-
chen Intention gerecht werden kann. SchlieBlich ist zu untersuchen, welche Probleme sich
mit der Implementierung des Stabilitits- und Wachstumspakts ergeben konnten.

4.2. Motivation des Stabilitiits- und Wachstumspakts

Ein Motiv fiir die Verabschiedung des Stabilitits- und Wachstumspakts diirfte gewesen
sein, einzelne Teilnehmerstaaten daran zu hindern, eine solch erdriickende Staatsschuld zu
akkumulieren, daB die anderen Staaten die Schuld iibernehmen miissen. Zwar schliet der
Vertrag von Maastricht eine direkte Schuldeniibernahme durch die anderen Staaten oder
die Gemeinschaftsorgane explizit aus (“no-bailing-out-Klausel”)*’, und auch eine direkte
Finanzierung durch die EZB* sowie eine Entschuldung iiber Inflationierung®’ sind ausge-
schlossen, jedoch wire eine Situation denkbar, in der die EZB gezwungen wire, die Schul-
den eines Mitgliedsstaates aufzukaufen:*® Wiirden die Gliubiger eines Mitgliedsstaates
vermuten, es konne zu Zahlungsschwierigkeiten bei der Bedienung der Schulden kommen
und begédnnen, die entsprechenden Schuldtitel abzustoBen, kdme es zu massiven Kursein-
briichen dieser Anleihen. Hielten nun Banken einen GroBteil ihrer Aktiva in Form solcher
Staatsanleihen des bedridngten Mitgliedslandes, konnte es zu einer (auch auf die anderen
Teilnehmerstaaten tibergreifenden) Krise im Bankensektor fiihren. Um eine solche System-
krise zu verhindern, wiirde die EZB beginnen, die Schuldtitel aufzukaufen. Es kime zu ei-
ner monetiren Expansion und die eventuell daraus resultierende Inflation wire von den
Biirgern aller Teilnehmerstaaten zu tragen.

Tatsdchlich ist eine solche Intervention der EZB nicht grundsitzlich auszuschlieBen. Die
Inflationsgefahr eines solchen Szenarios ist jedoch eher als gering einzustufen: Als es 1929
und 1987 in den USA zu einem Zusammenbruch der Aktienkurse kam und in der Folge die
U.S.-Fed kurzfristig die Geldpolitik lockerte, um eine Bankenkrise zu verhindern, konnte
die Liquiditit in der darauffolgenden Zeit problemlos wieder neutralisiert werden,; tatsich-
lich waren die Effekte 1929 sogar eher deflationir. Ahnliches gilt fiir Bankenkrisen, die in
Schweden, Norwegen und Finnland beobachtet werden konnten, wie auch fiir die Probleme
im Bankensystem, die in Frankreich, Spanien oder der Schweiz auftraten. Dariiber hinaus

5% S0 erlebten z.B. Frankreich, Italien und Spanien eine solche “leichte” Rezession einmal, Deutschland
dreimal. GroBbritannien erlebte sogar vier solcher “leichten” Rezessionen.

%5 Vgl. Art. 104b EGV in Europiische Union (1998).
%6 Vgl. Art. 104 EGV in Europiische Union (1998).

57 Nicht zuletzt aus diesem Grund ist der EZB ein Grad von Unabhangigkeit eingeriumt worden, der
tiber die Unabhingigkeit der Deutschen Bundesbank hinausgeht.

58 Die Ausfiihrungen hierzu folgen Eichengreen/Wyplosz (1998).
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bleibt zu fragen, ob in diesem Szenario nicht die Regulierung des Bankensektors (und da-
bei die Begrenzung des Anteils an Aktiva, der in Staatsschuldtitel gehalten werden darf)
einen besseren Schutz als die Begrenzung des Defizits darstellt.

Eine weiteres Problem einer moglichen Uberschuldung eines Teilnehmerstaats konnte
darin bestehen, daB Anleger nicht zwischen einzelnen Lindern differenzierten, sondern
nach der eventuellen Zahlungsunfihigkeit eines Staates erhohte Risikozuschldge fiir alle
europdischen Staatstitel in Euro verlangen. Um eine solche Gefahr zu beurteilen, unter-
suchten Eichengreen/Wyplosz (1998) die Folgen von Zahlungsproblemen einzelner U.S.-
Staaten auf die Risikozuschldge anderer U.S.-Staaten. Dabei konnten weder Hinweise auf
ein generelles Ansteigen der Zinsen noch Hinweise auf das Ansteigen von Zinsen auf die
Schuldverschreibungen dhnlich strukturierter Staaten gefunden werden.

Eine weitere Motivation zur Einddimmung der Budgetdefizite einzelner Teilnehmerstaa-
ten konnte das klassische Crowding-out-Argument darstellen. Eine Erhéhung der Staats-
verschuldung, so die Argumentation, erhdhe die Kapitalnachfrage durch die 6ffentliche
Hand und fiihre so zu steigenden Zinsen. Diese steigenden Zinsen hitten nun alle Mit-
gliedsstaaten zu tragen; es kdme im gesamten Wihrungsgebiet zu niedrigeren Investitionen
und geringerem Wachstum. Diese Argumentation birgt jedoch Schwichen: Zunidchst stei-
gert eine erhohte staatliche Nachfrage auch das Einkommen; es kommt zu mehr Ersparnis-
sen, das Kapitalangebot steigt. Zudem reagiert der globale Kapitalmarkt, wenn tiberhaupt,
nur sehr schwach auf die Budgetdefizite einzelner Lander. Deutschland oder Frankreich
mdogen dabei grofle Linder im europdischen Kontext darstellen, im Auftreten auf interna-
tionalen Kapitalmérkten spielen sie nur eine untergeordnete Rolle. Zudem ist selbst der Zu-
sammenhang zwischen globaler 6ffentlicher Verschuldung und Zinsniveau empirisch
fragwiirdig.*

Auch kénnte man vermuten, daB der Stabilitéts- und Wachstumspakt einen Versuch be-
einhaltet, die Fiskalpolitik der einzelnen Mitgliedsstaaten gema Art. 103 des Maastrichter
Vertrags zu koordinieren. Gerade aus der Interaktion der Mirkte bei der Bestimmung von
Preisniveau und gesamtwirtschaftlichem Wachstum wird klar, da8 eine nicht koordinierte
Geld- und Fiskalpolitik schidlich fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung sein kann. So
kann z.B. ein ungiinstiges policy mix aus dauerhaft zu straffer Geldpolitik und zu lockerer
Fiskalpolitik zu hohen Realzinsen, niedrigen Investitionen und damit niedrigem langfristi-
gen Wachstum fiihren.®* Zudem haben expansive, aber auch kontraktive Fiskalpolitiken
einzelner Staaten aufgrund der engen Verkniipfung der einzelnen Volkswirtschaften im Eu-
ro-Raum starke Effekte auch auf die anderen Staaten. So hat z.B. eine Stabilisierungspolitik
in einem Staat positive Nachfrageeffekte auf die umliegenden Staaten, wihrend durch die
grofle intra-europdische Offenheit die Effekte im Inland geringer ausfallen als sie es in ei-
ner geschlossenen Volkswirtschaft wiirden. Aufgrund dieser Uberlegungen scheint eine
gewisse Koordinierung der fiskalpolitischen Aktionen der einzelnen Mitgliedsstaaten
durchaus sinnvoll. Der Stabilitdts- und Wachstumspakt zielt nun aber nicht auf Koordinie-
rung der nationalen Fiskalpolitiken, sondern lediglich auf die Begrenzung des Haushaltsde-

%% Vgl. Brender/Pisani (1997).
%0 vgl. HalletMcAdam (1996).
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fizits; die oben angefiihrten negativen Effekte unkoordinierter Fiskalpolitik kdnnen weiter-
hin auftreten. Eine Koordinierung gemiB Art. 103 des Maastrichter Vertrages ist damit
durch den Stabilitdtspakt nicht gegeben.

4.3. Maogliche Probleme mit dem Stabilitits- und Wachstumspakt

Inwieweit nun durch den Stabilitits- und Wachstumspakt Probleme fiir die wirtschaftli-
che Entwicklung Europas entstehen kénnen, hingt zentral davon ab, wie man die Rolle und
die Méglichkeiten der nationalen Fiskalpolitik innerhalb der europdischen Wéhrungsunion
einschitzt. Dabei kommt es vor allem auf die Frage an, welche Rolle die Fiskalpolitik bei
der Stabilisierung der gesamtwirtschaftlichen Aktivitdt und bei der Reaktion auf asymme-
trische Schocks einnehmen kann. In der Diskussion wird dabei zwischen diskretionédren
Konjunkturprogrammen und automatischen Stabilisatoren unterschieden.

Bei diskretiondren Konjunkturprogrammen handelt es sich um verstirkte Staatsausgaben
wie z.B. Infrastrukturinvestitionen, der im Falle eines beobachteten Abschwungs zur Stabi-
lisierung beschlossen wird. Allerdings wirken solche Programme aufgrund langer Reakti-
onszeiten bis zur realwirtschaftlichen Wirkung hiufig prozyklisch. Zudem ist es in der Re-
gel politisch schwer durchsetzbar, solche Programme in Aufschwungphasen wieder zu-
riickzufahren, so daf eine solche Politik zu langfristigen strukturellen Defiziten der 6ffent-
lichen Hand und in Folge zu einer Uberschuldung des Staates fiihre.

Anders ist die Rolle der automatischen Stabilisatoren zu sehen, die dafiir sorgen, daf83 sich
der Staatshaushalt automatisch antizyklisch verhilt. Ein Beispiel fur solch einen automati-
schen Stabilisator auf der Einnahmeseite ist die Einkommens- und Korperschaftssteuer: In
wirtschaftlich schlechten Zeiten sinkt die Gesamtsumme der eingezogenen Steuern stirker
als die wirtschaftliche Aktivitat. Auf der Ausgabenseite stellt z.B. eine Arbeitslosenversi-
cherung einen automatischen Stabilisator dar, da in einer Rezession die Anzahl der Bei-
tragszahler bei gleichzeitigem Anstieg der Zahl der Empfinger zuriickgeht.

Doch inwieweit ist eine solche Stabilisierung iiberhaupt sinnvoll? Einerseits sind die
Ausgaben in einer Volkswirtschaft auch immer wieder Einkommen anderer, so daB eine
Stabilisierung den langfristigen Wachstumspfad gléttet. Zudem sind Anpassungsprozesse
immer auch mit realen Kosten verbunden:®' So geht bei der Entlassung von Beschiiftigten
immer auch das bei ihnen gebundene firmenspezifische Humankapital verloren. Zusitzlich
entstehen Unternehmen bei einem erneuten Aufschwung nicht mehr in dem MaBe, wie sie
in einer Rezession in die Pleite getrieben werden. Marktanteile sind verloren, Produkte und
Produktionsweisen miissen wieder neu eingefiihrt werden. Unter Umstinden kommt es zu
starkerer Konzentration auf den Giitermirkten. So ist zu vermuten, da3 durch hiufige, stir-
kere Schwankungen im Konjunkturverlauf der langfristige Wachstumspfad flacher ausfillt.
Somit erscheint eine solche Stabilisierung bei voriibergehenden Schocks durchaus sinnvoll.

Tatsdchlich weisen auch fast alle industrialisierten Lander heute solche automatischen
Stabilisatoren in relativ groBem AusmaB auf: So wird in den USA ein Riickgang des regio-

8! vgl. auch Goodhart/Smith (1993).
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nalen Einkommens zu rund 40 % durch verminderte Steuern und gestiegene Transfers zum
bzw. vom Nationalstaat kompensiert.*? Innerhalb der europiischen Nationalstaaten werden
z.B. 30 % der Einkommensschwankungen in Deutschland, 40 % in Frankreich und 48 % in
den Niederlanden durch automatische Stabilisatoren ausgeglichen.®®

Doch wie wirkt der Stabilitits- und Wachstumspakt auf diese Stabilisatoren? Ein Blick
auf die einzelnen Staaten der USA zeigt, dal Staaten, denen durch ihre (Staats-)Verfassung
relativ strenge Defizitrestriktionen auferlegt sind, deutlich weniger stabilisieren als die
Staaten, die wenig Restriktionen in bezug auf Haushaltsdefizit und Verschuldung haben.**
In europdischen Staaten lagen die zyklischen Schwankungen des Haushaltsdefizits seit den
frithen 70ern in der Regel in der GroBenordnung unter 3 % des BIP, jedoch gab es einige
Ausnahmen: So schwankten Haushaltsdefizite in Grobritannien, Danemark, Portugal und
Italien Mitte der 70er, in Belgien in den frithen 80ern und in GrofBbritannien, Frankreich,
Spanien, Finnland und Schweden um mehr als 3 % des BIPs. Somit wiirde der Stabili-
titspakt fiir die automatischen Stabilisatoren kein groBeres Problem darstellen, vorausge-
setzt die Teilnehmerstaaten konnten am 1.1.1999 einen ausgeglichenen bzw. leicht iiber-
schiissigen Haushalt vorweisen. Tatsdchlich lagen jedoch die Haushaltsdefizite bei den
meisten Teilnehmerstaaten 1997 nahe an der 3 % - Grenze.® Dazu kommt, daB einige
Staaten 1997 das Defizitkriterium nur iiber einmalige Privatisierungen und mit groer Mii-
he erreicht haben. Erst 1998 hat sich die Haushaltslage etwas entspannt. Trotzdem bleibt
fiir Stabilisatoren im Falle eines Abschwungs wenig Spielraum. Es besteht die Gefahr, daf3
sich die Staaten durch den Stabilitdts- und Wachstumspakt so im Abschwung gezwungen
sehen, prozyklisch zu sparen. Der Pakt konnte damit zu einer Verstdrkung der Konjunktur-
schwankungen fiihren. Allerdings konnte der leichte Wirtschaftsaufschwung, der Ende
1998 in den Kernstaaten des Euro-Gebiets zu beobachten ist, zu einer Verbesserung der
Staatsfinanzen beitragen und damit wieder mehr Spielraum fiir die Stabilisatoren bieten.

Dabei konnte das Problem einer Blockierung automatischer Stabilisatoren durch den Sta-
bilitdts- und Wachstumspakt aufgrund eines endogenen Strukturwandel in Folge der Ein-
fiihrung des Euros noch grofieres Gewicht bekommen. So ist zu beobachten, daf3 innerhalb
einzelner Wihrungsrdume die regionale Differenzierung auch von Output- und Wachs-
tumsschwankungen stirker ist als zwischen verschiedenen Wihrungsriumen.®® Krugman
(1993) fuhrt diese Beobachtung auf eine regionale Spezialisierung zuriick. So finden sich
z.B. mehr als zwei Drittel der U.S.-amerikanischen Automobilproduktion im Mittelwesten.
Diese regionale Spezialisierung sei dabei Folge von zunehmenden Skalenertrigen und po-
sitiven Externalitdten auf andere Unternehmen des gleichen Industriesektors. In Europa sei
eine solche Spezialisierung noch nicht eingetreten, da bisher Handelsbarrieren explizit in
Form von Zollen oder implizit in Form von Wechselkursunsicherheiten bestanden haben.
Als Folge der Europidischen Wihrungsunion kénne langfristig mit einer dhnlichen Kon-

82 ygl. Eichengreen (1990).

¢ Vgl. Bayoumi/Eichengreen (1995).

¢ Vgl. Bayoumi/Eichengreen (1995).

% Vgl. zu der Entwicklung der Haushaltsdefizite in Europa Tabelle auf Seite 88.
¢ Vgl. DeGrauwe/Vanhaverbeke (1993).



30 4. Fiskalpolitik in der EWU

zentration einzelner Industrien in einzelnen europdischen Regionen zu rechnen sein (z.B.
wire zu erwarten, daB sich die PKW-Produktion noch stirker als bisher in Deutschland
konzentriert), wie sie heute in den USA zu beobachten ist. Gerade mit einer solchen Ent-
wicklung wiren einzelne Regionen anfilliger fiir temporére asymmetrische Schwankungen,
die eine Stabilisierung sinnvoll erscheinen lassen.

Somit kdnnte der Stabilitits- und Wachstumspakt regionale Schwankungen und Proble-
me verstirken. Folgt man der Analyse von Eichengreen/von Hagen (1996), kénnte dies so-
gar zu einem politischen Druck in Richtung auf institutionelle Anderungen fiihren, die den
urspriinglichen Intentionen des Maastrichter Vertrages klar zuwiderlaufen. Bei Implemen-
tierung strikter Defizitbeschrinkungen fiir nachgeordnete Gebietskorperschaften tendieren
diese im Fall hoher Defizite dazu, Druck auf die iibergeordnete Instanz auszuiiben, iiber ei-
ne Art Finanzausgleich zum Ausgleich der Fehlbetrige beizutragen, oder gewisse Aufga-
ben zu iibernehmen.®’ Fiir die Europiische Wihrungsunion wiirde dies eine Verlagerung
von Aufgaben, aber auch Haushaltsmitteln auf die europdische Ebene bedeuten, was zu-
mindest teilweise dem Subsidiarititsprinzip® zuwiderlaufen wiirde.

Dariiber hinaus bleibt zu fragen, inwieweit der Stabilitdts- und Wachstumspakt in bezug
auf eine langfristige Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte nicht sogar kontraproduktiv
wirkt. Es zeigt sich ndmlich, daB eine Defizitreduktion einfacher iiber durch Wirtschafts-
wachstum verursachte Steuermehreinnahmen als durch Ausgabenkiirzungen zu erreichen
ist.* So schitzen Eichengreen/Wyplosz (1998), daB eine Ausgabenkiirzung um 1 % des
BIPs zu einen Riickgang des BIPs um 0,6 % (fiir Deutschland, der Wert fiir Frankreich
liegt etwas hoher) und damit wieder zu entsprechenden Steuermindereinnahmen und Zu-
nahmen des Defizits fithrt. Auch die Erfahrungen der USA und Irlands, die in den letzten
Jahren ihre o6ffentlichen Haushalte iiber ein entsprechendes Wirtschaftswachstum konsoli-
diert haben, unterstreichen diese Ergebnisse. In einer Simulation kommen Eichengre-
en/Wyplosz (1998) zu dem Ergebnis, daB, wire die Defizitbegrenzung von 3 % des BIPs
die letzten 20 Jahre in Europa angewandt worden, der kumulierte Verlust fiir Frankreich
und GroBbritannien etwa 5 % des BIPs, fiir Italien sogar fast 10 % des BIPs betragen hiitte.
Lediglich Deutschland hitte nur geringe direkte negative Effekte durch die Anwendung des
Kriteriums erfahren. Dabei muB jedoch beachtet werden, daB in der Simulation Effekte, die
daraus resultieren, da8 die Nachbarstaaten ebenso die 3 %-Defizitbegrenzung beachten,
vernachléssigt werden. Von daher miiBte der tatsichliche kumulierte BIP-Verlust sowohl
fiir Frankreich, Italien und GroBbritannien, als auch (wegen der groBen Exportabhingig-
keit) gerade fiir Deutschland noch hoher angesetzt werden.

Aus diesen Uberlegungen ergibt sich, daB eine strenge Anwendung des Stabilitits- und
Wachstumspakts einerseits tiber die Effekte blockierter Stabilisatoren als auch durch die di-
rekten Einkommenseffekte in konjunkturell schwierigen Phasen das Wachstum im Euro-

7 Vgl. auch DIW (1995).
¢8 Vgl. Vertrag zur Griindung der Europiischen Gemeinschaft, Art. 3b in Européische Union (1998).
% vgl. HallettMcAdams (1996).



4.3. Mogliche Probleme mit dem Stabilitéits- und Wachstumspakt 31

Gebiet hemmen konnte und damit eine Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte sogar
verzogern konnte.

Angesichts der Probleme, aber auch des sehr fragwiirdigen Nutzens des Stabilitéts- und
Wachstumspakt ist mittelfristig damit zu rechnen, daB er sich in der Anwendung eher als
eine unverbindliche Verpflichtung denn als eine Verschérfung und dauerhaften Festschrei-
bung der Maastricht-Kriterien entpuppen wird.”” Damit diirfte zu erwarten sein, daB in
konjunkturellen Schwichephasen auch Defizite, die den 3 %-Richtwert iiberschreiten, tole-
riert werden. Die Entscheidungsprozesse sind einfach zu lang, und die zu erwartenden po-
litischen Widerstéinde gegen ein Verhingen von GeldbuBlen gegen einzelne Teilnehmer-
staaten zu grofl. Eine Nachbesserung des Stabilitéts- und Wachstumspakts ist dagegen -
auch bei eventueller entsprechender Priferenz der neuen Bundesregierung - nicht zu er-
warten. Da es sich bei dem Stabilitits- und Wachstumspakt um einen multilateralen Ver-
trag handelt, der nur in Einvernehmen mit allen anderen beteiligten Staaten zu &ndern wire,
sind die Chancen fiir eine Korrektur der Kriterien durch eine Vertragsédnderung eher gering.

Alles in allem diirfte es aber in der Europdischen Wiahrungsunion dennoch zu einem ge-
ringen Einsatz fiskalpolitischer Instrumente kommen: Viele europdische Staaten werden
mittelfristig mit groBen ungedeckten Haushaltsposten aufgrund ihrer alternden Bevélke-
rungsstruktur konfrontiert sein und deshalb in den nichsten Jahren gezwungen sein, mehr
als bisher auf fiskalpolitische Nachhaltigkeit zu achten. Auch hatte der in den Kernldndern
des Euro-Gebiets seit Mitte 1998 beobachtete Wirtschaftsaufschwung den Bemiihungen
um eine Haushaltskonsolidierung geholfen und die Defizite aufgrund von steigenden Steu-
ereinnahmen leicht zuriickgehen lassen. Somit diirfte auch ein gewisser Spielraum fiir die
automatischen Stabilisatoren im Falle eines erneuten wirtschaftlichen Abschwungs gewon-
nen werden. Die Fiskalpolitik wird somit zwar keine entscheidende, immerhin jedoch eine
spiirbare Rolle bei der Stabilisierung asymmetrischer Schocks spielen kénnen.

Fiir Deutschland wird sich durch den Stabilitdts- und Wachstumspakt zunichst wenig
andern, da das Ziel der Nachhaltigkeit eine gréere Rolle als der Stabilitiits- und Wachs-
tumspakt spielt: Nachdem in Folge der deutschen Einheit Anfang der 90er Jahre eine Fis-
kalpolitik betrieben wurde, die langfristig nicht mit einer stabilen Entwicklung der Staats-
schuldquote in Einklang zu bringen gewesen war,”' und Deutschland 1997 nur relativ
knapp das 3 %-Kriterium unterschritt, zeigt sich in der Defizitquote fiir 1998 die leichte ge-
samtwirtschaftliche Erholung. Jedoch besteht angesichts der neueren Entwicklungen Grund
zur Sorge: Sollte sich der wirtschaftliche Aufschwung weiter abschwichen und damit die
Steuereinnahmen weiter zuriickgehen, kénnte tatsichlich bei einem Abschwung die Verlet-
zung des 3 %-Defizitkriteriums notwendig werden, soll das Wirken der automatischen Sta-
bilisatoren gewihrleistet bleiben.

0 ygl. DIW (1997a).
"' vgl. Collignon/Mundschenk (1998).
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4.4. Besonderheiten der deutschen Bundesstaatlichkeit

Fiir Deutschland als einen Bundesstaat ergibt sich mit der Durchsetzung des Stabilitéts-
und Wachstumspakts ein weiteres, eher politisches als 6konomisches Problem. Nach den
im Grundgesetz festgelegten Prinzipien der Bundesstaatlichkeit sind Bund und Lander in
ihrer Haushaltsfiihrung unabhiingig und autonom.”” Zusitzlich haben die einzelnen Kom-
munen im Rahmen der in den landeseigenen Kommunalverfassungen festgelegten Grenzen
Finanzautonomie.” Das Defizitkriterium des Stabilitits- und Wachstumpakts gilt jedoch
fiir die gesamte 6ffentliche Hand, d.h. fiir die summierten Defizite des Bundes, der Lander
und der Kommunen. Sollten nun tatsdchlich die Defizite der deutschen 6ffentlichen Hand
den 3 %-Grenzwert iiberschreiten und das Verfahren zur Reduktion exzessiver Defizite auf
Deutschland angewendet werden, so bliebe ebenso unklar, wer zwischen Bund, Lindern
und Gemeinden seinen Haushalt in welcher Form zu konsolidieren, wie auch, wer fiir
eventuell zu zahlend . Strafzahlungen aufzukommen hat. Zwar steht der Bund gegeniiber
der EU de jure in der Verantwortung, jedoch machen die Defizite der Lander in Ost- und
Westdeutschland zusammen etwas mehr als ein Drittel der Defizite der 6ffentlichen Hand
aus’™. Andererseits wire wohl eine Grundgesetzinderung notwendig, um die Lander mit in
die Verantwortung zu ziehen. Zu einer solchen Grundgesetzinderung miifite der Bundesrat
und damit die Lander ihre Zustimmung geben. Inwieweit die Lander sich auf diese Art und
Weise jedoch freiwillig und ohne Zwang einer Begrenzung ihrer Budgetdefizite (und damit
einer Einschrinkung ihrer Haushaltsautonomie) unterwerfen wiirden, bleibt mehr als frag-
lich. Damit ist ein Streit zwischen Bund und Léndern im Falle einer Anwendung des Stabi-
litdts- und Wachstumspakts auf Deutschland im Grunde vorprogrammiert.

Tabelle 1
Anteile am Haushaltsdefizit der 6ffentlichen Hand
Bund Lander Lander |Gemeinden|Gemeinden| Summe
(West) (Ost) (West) (Ost)
in Mrd. DM
1995 50,6 32,0 131 12,3 1,9 109,9
1996 78,5 35,0 11,0 45 2,0 131,0
1997 63,5 29,0 9,5 5,0 1.5 108,5
Anteil in %
1995 46,04 29,12 11,92 11,19 1,73 100
1996 59,92 26,72 8,40 3,44 1,53 100
1997 58,53 26,73 8,76 4,61 1,38 100
Diese Zahlen weichen aufgrund unterschiedlicher Abgrenzung leicht ab von den Zahl«n des sta-
tistischen Bundesamtes wie auch von den Zahlen, die fir die Anwendung des Stabilitdts- und
Wachstumspakts zugrunde gelegt werden.
Quelle: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen.

2 vgl. Art. 1091 GG.
3 vgl. Art. 28 11 GG.
™ Vgl. Tabelle 19.
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Zu diesem Konflikt zwischen Bund und Léndern konnte auch ein Konflikt der Bundes-
linder untereinander treten. Im Mittelpunkt dieses Konfliktes wiirde dann die Frage stehen,
welches Bundesland das Recht auf welches Budgetdefizit hitte bzw. wer wie flir mogliche
Strafen aufkommen miiBite. Die in jiingster verstirkte Kritik der finanzstdrkeren Lander wie
Bayern und Baden-Wiirttemberg am Linderfinanzausgleich Zeit zeichnet die Linien des
Konflikts dabei vor.



5. Lohnpolitik und Arbeitsmarktentwicklungen

5.1. Theoretische Uberlegungen zur Lohnpolitik

In einer neokeynesianisch interpretierten Marktwirtschaft nimmt die Lohnpolitik eine
zentrale Rolle ein. Gesamtwirtschaftlich bestimmen die Nominall6hne zu einem bedeuten-
den Teil die Produktionskosten und damit den Rahmen flir das Preisniveau. Zudem héngt
von den Realldhnen, die sich aus den Nominallohnen und dem sich auf den Giitermiarkten
bildendem Preisniveau bestimmen, die Nachfrage ab, die sich wiederum in den Absatz-
chancen und —erwartungen der Unternehmen niederschldgt. Diese Erwartungen beeinflus-
sen iiber die Investitionen der Unternechmen Beschiftigung wie auch den langfristigen
Wachstumspfad. Mikrookonomisch bestimmen Léhne mit der jeweiligen Produktivitit fir
einzelne Regionen oder Betriebe die preisliche Wettbewerbsfahigkeit relativ zu ihren Mit-
bewerbern.

In einem Modell der monopolistischen Konkurrenz, das am besten die realen Giiter-
mirkte zu erkldren vermag, bildet sich der Preis aus den Lohn- und Kapitalkosten (bzw.
Opportunititskosten des Kapitals bei Eigenkapital) und einem gewissen Preisaufschlag, mit
dem u.a. das unternehmerische Risiko abgegolten wird. Dabei ist dieser Preisaufschlag
nicht konstant, sondern abhingig von den Nachfrageverhiltnissen auf den Absatzmirkten
und damit abhéngig vom Konjunkturverlauf. Damit bilden die Lohnstiickkosten, also die
Lohnkosten pro produzierter Einheit, die wesentliche Grundlage fiir die Preisbildung. Fiir
ein stabiles Preisniveau sind damit konstante Lohnstiickkosten eine notwendige Vorausset-
zung. Fiir eine bestimmte tolerierte konstante Inflationsrate diirften die Lohnstiickkosten in
genau diesem Ausmal steigen. Dabei bedeutet eine konstante Inflationsrate nicht, daBl es
nicht zu Schwankungen der Preissteigerung im Konjunkturverlauf durch Schwankungen
des Preisaufschlags kommen kann, lediglich die langfristige Entwicklung, die durch die
Entwicklung der Lohnstiickkosten vorgegeben ist, muf} stabil sein. Konstante Lohnstiick-
kosten setzen dabei voraus, dal die Nominallohne in gleichem Mafle steigen wie die Pro-
duktivitdt. Lohnstiickkosten, die um die tolerierte Inflationsrate steigen, setzen eine Nomi-
nallohnsteigerung in Hohe der Produktivititssteigerung plus der tolerierten Inflationsrate
voraus.

Wiirden die Nominallohne stirker als die Produktivitit steigen, kdme es zu steigenden
Lohnstiickkosten und damit bei einem konstanten Preisaufschlag zu einem steigenden
Preisniveau. Wie nun die Entwicklung weitergeht, hdngt von dem Verhalten der Zentral-
bank ab: Toleriert die Zentralbank den Preisauftrieb und weitet die Geldmenge entspre-
chend aus, so kommt es zu inflationdren Tendenzen. Werden diese Preisentwicklungen bei
den nichsten Tarifverhandlungen in die neuen Lohnsteigerungen einbezogen, kommt es
sogar zu einer Lohninflation. Toleriert die Zentralbank die Preissteigerungen jedoch nicht
und erhoht die Zinsen, so kommt es zu einem Riickgang der Nachfrage. Die Unternehmen
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kénnen das mit den neuen Lohnstiickkosten profitsichernde Preisniveau aufgrund der feh-
lenden Nachfrage nicht am Markt durchsetzen. Es kommt zu einem Riickgang der Produk-
tion und damit einem Riickgang der Beschiftigung. Die Arbeitslosigkeit nimmt zu. So
kommt es nach einer Steigerung der Nominallohne, die iiber der Steigerung der Produkti-
vitét liegt, je nach Verhalten der Zentralbank entweder zu einer Preisniveauerh6hung oder
zu erhohter Arbeitslosigkeit.

Gleichzeitig begrenzen aber auch die vertraglichen vereinbarten Nominall6hne in einem
bestimmten Zeitpunkt das Preisniveau nach unten. Nach unten fixierte Nominallshne bie-
ten einen gewissen Schutz gegen ein starkes Absinken des Preisniveaus, das sich bei der
Erwartung eines zukiinftigen weiteren Sinkens des Preisniveaus in eine Deflation verwan-
deln koénnte. Eine solche Deflation birgt eine Reihe von Problemen: Einerseits werden
Konsum und Investitionen in einer Deflation moglichst weit in die Zukunft verschoben, da
ja mit sinkenden Preisen in der Zukunft gerechnet werden kann. Damit bricht die Nachfra-
ge ein und es kommt zu weiteren Preissenkungen. Der deflationdre ProzeB verstirkt sich.
Dariiber hinaus kann es bei Unternehmen zu Uberschuldung kommen, da die Verbindlich-
keiten (z.B. Bankkredite) nominal fixiert sind und so bei sinkendem Preisniveau die Ver-
schuldung real zunimmt. Es entsteht bei Unternehmen in einer Deflation der Anreiz, sich
gerade nicht zu verschulden. Verschuldung aber ist in der Regel Voraussetzung von Inve-
stition. Folglich gibt es bei Deflation einen Anreiz, nicht zu investieren. Die gesamtwirt-
schaftliche Investitionen gehen daher zuriick und die gesamtwirtschaftliche Nachfrage
bricht weiter ein. Zudem wird der langfristige Wachstumstrend verringert.

Zudem schrumpft der nominale Wert der Aktiva in den Bilanzen des Bankensektors,
wihrend die Verbindlichkeiten des Bankensektors nominal konstant bleiben. Die Eigenka-
pitalquote der Banken sinkt und damit deren Bereitschaft, Kredite an Unternehmen zu ver-
geben. Es kommt zu einem credit crunch.

Ein weiteres Problem einer Deflation ist der Verlust der Steuerungsfihigkeit der Zentral-
bank. Da der Nominalzins nicht negativ werden kann, verliert die Zentralbank ab einem
gewissen Punkt die Moglichkeit, den Realzins zu senken und dadurch die Moglichkeit,
EinfluB auf die Realwirtschaft zu nehmen. Aufgrund dieser Uberlegungen, aber auch auf-
grund der verheerenden Erfahrungen aus der Deflation Ende der 20er Jahre, gibt es heute
in praktisch allen industrialisierten Lindern gewisse Mindestlohnregelungen, die ein Ab-
sinken der Nominallshne zu bremsen bzw. zu begrenzen versuchen.”

Heute wird allerdings nach den Erfahrungen der 70er und 80er Jahre weniger die Defla-
tion als die Inflation diskutiert. Von daher ist eher die Rolle der Lohne im Inflationsprozef3
zu betrachten. Fiir eine stabilititsorientierte Entwicklung, die einen Konflikt mit der Geld-
politik vermeidet, und damit weder zu steigender Erwerbslosigkeit noch zu steigender In-
flation fiihrt, miissen somit die Nominallohne um die Produktivitiitssteigerung plus der von
der Zentralbank tolerierten Inflationsrate steigen. Dies fiihrt natiirlich nur zu einer kon-
stanten Inflation und konstanter Arbeitslosigkeit, wenn die ex post beobachtete Produkti-

7 So ist in den USA (“minimum wage”) und Frankreich (“SMIC - salaire minimum interprofessionel
de croissance”) ein Mindestlohn gesetzlich festgelegt, in Deutschland nehmen in der Regel Tarifvereinba-
rungen (Ausnahme: Entsendegesetz) diese Rolle ein.
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vitdtssteigerung nicht von den ex ante erwarteten Werten abweicht. Exogene Schocks kon-
nen dabei sowohl Produktivitit als auch Inflation von ihrem Erwartungspfad abbringen:
Bei einem exogenen negativen Angebotsschock in Form von einem Riickgang der Produk-
tivitdt kommt es z.B. zu steigenden Lohnstiickkosten und damit steigender Inflation. Somit
reicht eine alleine an dem langfristigen Produktivitdtspfad orientierte Lohnpolitik nicht aus,
um Konflikte zwischen Lohn- und Geldpolitik grundsitzlich zu vermeiden. Vielmehr
kommt es auch darauf an, inwieweit Fehleinschitzungen iiber Produktivititsentwicklung in
neuen Lohnabschliissen wieder korrigiert werden.

Fiir diese Korrektur ist wichtig, wie flexibel Lohne reagieren. So ist es wiinschenswert,
daf} bei einem Anstieg der Arbeitslosigkeit aufgrund einer vorherigen Fehleinschétzung der
Produktivitdtsentwicklung (oder eines exogenen Schocks auf die Produktivitit) sich die Ta-
rifparteien bei neuen Lohnabschliissen zuriickhalten und damit die Geldpolitik wieder Frei-
rdume flir eine expansivere Geldpolitik gewinnt. Gleichzeitig ist es wiinschenswert, daB bei
einem Riickgang der Zielinflationsrate der Zentralbank (d.h. der Inflationsrate, die die
Zentralbank bereit ist, zu tolerieren) oder in Phasen der Inflationsbekdmpfung durch die
Zentralbank die Tarifparteien die neuen Inflationsraten und nicht Inflationsraten aus der
Vergangenheit ihren Lohnabschliissen zugrunde legen, da so die Inflationsbekampfung von
der Kostenseite her unterstiitzt wird und damit die Zentralbank schneller wieder auf einen
weniger restriktiven Kurs in ihrer Geldpolitik einschwenken kann. Die Flexibilitat der
Lohnbildung wird dabei gemeinhin mit Real- und Nominallohnrigiditdten beschrieben. Da-
bei gibt die Reallohnrigiditédt und — spiegelbildlich dazu — die Reallohnflexibilitit die An-
passungsgeschwindigkeit auf reale Schocks an, die Nominallohnrigiditat bzw. Nominal-
lohnflexibilitdt die Anpassungsgeschwindigkeit auf nominale Schocks an. So herrscht z.B.
eine hohe Nominallohnrigiditdt, wenn die Tarifparteien sich in ihren Lohnabschliissen stark
an bisherigen Inflationserfahrungen anstelle von zukiinftigen Inflationserwartungen (bzw.
der Zielinflationsrate der Zentralbank) orientieren. Damit beschreibt die Nominallohnrigi-
ditdt die kumulierten realen Kosten in Form von Arbeitslosigkeit, die eine Verringerung der
Inflationsrate verursacht.

Dariiber hinaus ist es wichtig, dal die Lohnpolitik auf Veranderungen der Arbeitslosig-
keit asymmetrisch reagiert. Arbeitslosigkeit entsteht iiblicherweise nicht kontinuierlich,
sondern in kurzen kriftigen Schiiben. Fiir den Abbau der Arbeitslosenzahlen sind dagegen
lange Aufschwungphasen erforderlich. Die Lohnpolitik muf3 daher auf steigende Arbeitslo-
senzahlen als Resultat einer vorherigen Fehleinschitzung der Produktivitdtsentwicklung
sehr schnell mit zuriickhaltenden Lohnabschliissen reagieren, nach einer wirtschaftlichen
Erholung mit sinkenden Arbeitslosenzahlen sollte die Lohnflexibilitit dagegen geringer
sein.

Ebenso sollte die Lohnpolitik auf Verdnderungen der Inflationsrate asymmetrisch reagie-
ren. In Phasen einer Verringerung der Inflationsrate ist eine schnelle Anpassung an die er-
wartete neue Inflationsrate gefragt, in Phasen durch exogene Schocks steigenden Preisni-
veaus (z.B. Olpreisschocks) ist eine geringe Anpassung an das neue Preisniveau gefragt,
um die Geldpolitik méglichst weit von der Aufgabe der Preisstabilisierung zu entlasten und
so moglichst schnell wieder eine expansivere Geldpolitik zu erméglichen.
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Neben der Bedeutung fiir das Preisniveau haben Léhne auch eine zentrale Rolle fiir die
gesamtwirtschaftliche Nachfrage. Da die Lohne den groBten Einkommensteil einer Volks-
wirtschaft ausmachen und zudem die Konsumquote unter Lohnempféngern in der Regel
hoher ist als unter Empfingern von Einkiinften aus Unternehmenstétigkeit und Vermogen,
tibt die Reallohnsumme in einer Volkswirtschaft einen entscheidenden Einfluf} auf die reale
gesamtwirtschaftliche Konsumnachfrage aus. Der Konsum privater Haushalte macht dabei
wiederum einen groBen Teil der gesamtwirtschaftlichen Inlandsnachfrage aus. Da aber In-
vestitionen auch von den Erwartungen der zukiinftigen Absatzchancen und deshalb von
den Erwartungen der kiinftigen Nachfrage abhingen, haben die Reallshne und deren zu-
kiinftige Entwicklung auch einen EinfluB auf die Investitionen. Von daher muf bei Politi-
kempfehlungen, die eine Anderung der Reallshne empfehlen, auch deren Riickwirkung auf
die gesamtwirtschaftliche Nachfrage beachtet werden. (Abgesehen davon, daf3 eine solche
Anderung der Reallohne aufgrund der Interaktion der Mérkte in der Praxis nicht einfach zu
erreichen ist. So konnten zwar die Tarifparteien z.B. eine Absenkung der Nominallohne
vereinbaren; wie sich allerdings die Reallohne in Folge verdndern, hidngt von den Reaktio-
nen auf den Giitermérkten ab.)

Aus der Sicht des einzelnen Betriebes oder einer einzelnen Region bestimmen nun die
jeweiligen Lohnstiickkosten im Verhiltnis zu den gesamtwirtschaftlichen Lohnstiickkosten
ihre preisliche Wettbewerbsfihigkeit. Bei Verwendung gleicher Produktionsverfahren
konnen damit Unternehmen bzw. Regionen, die ein niedrigeres Lohnniveau haben, giinsti-
ger produzieren als ihre Konkurrenten. Damit kénnen sie von den anderen Unternehmen
bzw. Regionen Marktanteile gewinnen.

Neben dem Lohnniveau sind jedoch auch Lohnstrukturen (d.h. Lohndifferenzierung bzw.
-nivellierung zwischen Betrieben und Branchen) von Bedeutung fiir die gesamtwirtschaft-
liche Entwicklung. Dabei sind zwei Aspekte der Lohnstruktur zu untersuchen: Einerseits ist
zu fragen, ob und in welcher Weise bestimmte Lohnstrukturen das langfristige Produktivi-
tatswachstum und damit das Realeinkommensniveau beeinflussen. Andererseits ist zu un-
tersuchen, inwieweit Lohnstrukturen kurzfristig eine hohere Arbeitsmarktflexibilitdt im
Sinne einer Anpassung an das Produktivitdtswachstum liefert, um das Entstehen von Ar-
beitslosigkeit zu verhindern.

Lohndifferenzierung bzw. Lohnnivellierung wird kontrovers diskutiert. Dabei muf} die
Diskussion immer im Kontext einer Diskussion {iber Arbeitsmarktstrukturen gesehen wer-
den. Zentrale Lohnverhandlungen fiihren in der Regel zu einer Nivellierung der Lohnunter-
schiede verschiedener Betriebe und Regionen, dezentrale Lohnverhandlungen dagegen zu
groferen Lohnspreizungen. Da jedoch bei der Diskussion von Arbeitsmarktstrukturen ne-
ben der Lohnstruktur auch andere Aspekte zu beachten sind, die in Abschnitt Bedeutung
von Arbeitsmarktstrukturen behandelt werden, soll hier zunichst die Auswirkung nur der
Lohnstruktur untersucht werden. Grundsitzlich ist jedoch festzuhalten, da8 die Einschit-
zung der Auswirkungen der Lohnstruktur auf den Arbeitsmarkt davon geprigt ist, welche
Diagnose man fiir die Ursachen der wirtschaftlichen Probleme und der Arbeitslosigkeit in
den EU-Staaten stellt.

Befiirworter einer grofleren Differenzierung nach Regionen und einzelnen Betrieben se-
hen in der Regel die Ursache fuir ungeloste Beschéftigungsprobleme in den européischen
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Staaten in strukturellen Faktoren.”® Verkrustete Arbeitmirkte in Folge des Machtkartells
bei zentralisierten Lohnverhandlungen und gesetzliche Uberregulierungen verursachten ei-
ne massive Storung der Marktmechanismen. Diese Verkrustungen verhinderten letztendlich
eine Anpassung der zu hohen europiischen Reallohne in Richtung eines marktrdaumenden
Gleichgewichtes auf dem Arbeitsmarkt und damit Vollbeschiftigung.

Das grundlegende Argument dieses Erkldrungsansatzes lautet, daf3 die Globalisierung der
Giiter- und Faktormirkte — ausgeldst insbesondere auch durch die politischen Umwélzun-
gen der frithen neunziger Jahre — die Anpassungslasten der europiischen Volkswirtschaften
“dramatisch und dauerhaft erhoht” habe.”” Dies fiihre zu einer verinderten Arbeitsnachfra-
gestruktur und nicht zuletzt zu einer geringeren Stabilitdt der Arbeitsnachfrage. Insbeson-
dere das Arbeitsangebot an einfacher und gering qualifizierter Arbeit habe weltweit deut-
lich zugenommen und so die relativen Faktorknappheiten auf den Weltmairkten nachteilig
fir unqualifizierte Arbeitskrifte verdndert. Die Arbeitsmiarkte der westlichen Industrielédn-
der unterliigen deshalb einem erheblich schirferem Anpassungsdruck.” Aber nicht nur die
Struktur der Nachfrage, sondern auch deren Schwankungen hitten zugenommen. Dies sei
zum einen eine Folge des hoheren Offenheitsgrades der Wirtschaft, zum anderen auf eine
Umgestaltung der Produktionstechnologien zuriickzufiihren. Immer kiirzere Produktzyklen
und der Wandel in Richtung post-fordistischer Produktionsweisen erforderten eine flexible
Spezialisierung und eine ausgeprigtere Kundenorientierung der Unternehmen.

Mit dieser Entwicklung sei eine geringe Lohndifferenzierung nicht mehr kompatibel. Die
zunehmende Spezialisierung in Verbindung mit kleineren Stiickzahlen und gréBerer Vola-
tilitat der Wirtschaftsentwicklung erfordere, dal Entscheidungsprozesse verstirkt dezentral
stattfinden, am besten in den einzelnen Unternehmen. Ein einheitliches Lohnniveau z.B.
nach Branchen ohne grofiere Lohndifferenzierung zwischen Betrieben sei nicht mehr ge-
eignet, auf die gednderten Rahmenbedingungen entsprechend flexibel zu reagieren.

Zudem seien Branchen und Firmen nicht nur hinsichtlich ihrer eingesetzten Arbeitskrifte
heterogen, sondern auch nach Art und Umfang des eingesetzten Kapitals, ihrer Produkte
und der Wettbewerbsverhiltnisse auf ihren Mirkten.” Dariiber hinaus seien sie von techni-
schem Fortschritt, Verinderungen der Nachfragestrukturen und Konkurrenz auf den Welt-
mirkten unterschiedlich betroffen. Dies fiihre dazu, daB bei einer bestehenden Lohnstruktur
Ungleichgewichte auf den Arbeitsmérkten entstehen. Zur Verhinderung von Arbeitslosig-
keit bediirfe es folglich einer entsprechend hohen Flexibilitéit der Lohnstruktur. Das relative
Zuriickbleiben der Lohne in einzelnen Branchen oder Unternehmen setze dann Mobilitits-
anreize fir die Beschiftigten. Verschiebungen der Beschiftigungsstruktur erfolgten bei
mobilen Arbeitskriften durch Abwanderung von Niedriglohn- in Hochlohnbranchen. Somit
bremsten nivellierte Lohnstrukturen die Mobilitit, da sie notwendige Preissignale nicht zu-
lieBen. Eine marktrdumende Anpassung werde so verhindert.

" Vgl. Soltwedel (1997).

7 vgl. Berthold (1997).

8 vgl. Soltwedel (1997).

7 Vegl. Sachverstindigenrat (1996), Tz. 325.
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AuBerdem seien durch eine einheitliche Lohnstruktur die Unternehmen gezwungen, in
einen immer produktiveren und moderneren Kapitalstock zu investieren. Altere Anlagen
erwirtschafteten folglich sehr viel frither Verluste als bei einer betrieblichen Lohnbildung.
Die Amortisationsdauer der Investitionen nehme ab und das Investitionsrisiko zu.*® Zwar
fordere eine geringe Lohndifferenzierung zwischen Betrieben potentiell den Strukturwan-
del, jedoch berge dieser forcierte Strukturwandel gerade auch die Gefahr, die Unternehmen
im AnpassungsprozeB zu iiberfordern. Dadurch kénne die gesamtwirtschaftliche Investiti-
onstitigkeit gehemmt werden.

Auf der anderen Seite heben Befiirworter einer moglichst einheitlichen Lohnstruktur
langfristige positive Effekte auf den Strukturwandel und das Wachstum von Produktivitit
und Einkommen hervor. Diese Argumentation basiert dabei auf dem Schumpeter‘schen
Ansatz des “Wachstums durch schépferische Zerstérung” und geht in ihrer urspriinglichen
Form zuriick auf Rehn (1952) und Meidner (1952), die zu Beginn der fiinfziger Jahre fur
eine Konzentration der Lohnbildung plidierten. Eine geringere Lohndifferenzierung zwi-
schen Betrieben einer Branche (intra-sektorale Lohndifferenzierung) beziehungsweise zwi-
schen Branchen (inter-sektorale Lohndifferenzierung) erhohe die Mobilitit von Kapital und
Arbeit. Lohnzuriickhaltung in erfolgreichen Unternehmen erhohe deren Rentabilitdt und
fiihre zu einer effizienteren Verwendung knapper Ressourcen durch die Reallokation von
Kapital in diese Bereiche. Die Expansion dieser Unternehmen fithre dann zu einer Absorp-
tion der in den weniger produktiven Betrieben freigesetzten Arbeitskrifte. In einem for-
malen Modell zeigen Moene und Wallerstein (1994, 1995), daB unter der Voraussetzung
einer produktivitdtsorientierten Lohnpolitik auf der gesamtwirtschaftlichen Ebene eine
Verengung der Lohnstruktur zwischen Industrien oder Betrieben zu verstirkten Investitio-
nen in produktiveren Bereichen und zu vermehrter Stillegung unrentabler Betriebe fiihrt.
Der so induzierte Strukturwandel bewirkt dabei eine hohere Arbeitsproduktivitit ohne ne-
gative Beschiftigungseffekte auf der gesamtwirtschaftlichen Ebene.

In dieser Art von Modellen vollzieht sich allerdings der dem Strukturwandel zugrunde
liegende technische Fortschritt exogen. Die Bestimmungsgriinde hierflir werden dabei
meist als nicht konomischer Natur angesehen und deshalb weitgehend ausgeblendet.
Neuere Ansitze vor allem aus den theoretischen Arbeiten der “Neuen Wachstumstheorie”
von Romer (1986) und Lucas (1988) versuchen, diese Vereinfachung zu iiberwinden. In
dieser Theorierichtung, die durch Arbeiten von Romer (1990), Aghion und Howitt (1991)
sowie Grossman und Helpman (1991) weiter vorangetrieben wurde, wird der technische
Fortschritt in Anlehnung an Schumpeters Theorie der wirtschaftlichen Entwicklung durch
Forschungs- und Entwicklungsaktivititen exogen bestimmt.®' Treibende Kraft fiir techno-
logischen Fortschritt und damit fiir Wirtschaftswachstum sind Produkt- und Proze8innova-
tionen, die die Basis der verfligbaren Giiter verbreitern, deren Qualitét verbessern oder die
Effizienz des Produktionsprozesses erhohen. Unternehmen investieren in Forschung und
Entwicklung, um sich im Wettbewerb zu behaupten und einen Vorsprung gegeniiber ihren
Mitbewerbern zu erreichen; die Umsetzung von Innovationen hingt wiederum von ihrer

80 vgl. Berthold (1997).
8 vgl. den Uberblick in Romer (1996).
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Investitionstitigkeit ab. Diese Endogenisierung des technischen Fortschritts in den 6kono-
mischen ProzeB hat wichtige Implikationen fiir die Wirtschaftspolitik. Langfristige Wachs-
tumsmoglichkeiten hingen nun nicht mehr einfach von dem Wachstums des Kapitalstock
und der Anzahl der verfiigbaren Arbeitskrifte ab, sondern von endogenen Innovationspro-
zessen, die wiederum von wirtschaftlichen Rahmenbedingungen beeinfluit werden. Inso-
fern ist auch zu untersuchen, inwieweit Lohnstrukturen EinfluB auf die Innovationstitigkeit
der Unternehmen haben und damit den Strukturwandel beeinflussen.

Fiir die Analyse sind zwei Arten des Strukturwandels zu unterscheiden:*? Auf der einen
Seite der intertemporale Strukturwandel, also die Verdringung vorhandener Produkte oder
Produktionsverfahren durch neue und auf der anderen Seite der internationale Struktur-
wandel, also die Verdringung von im Inland hergestellten Produkten durch Produkte, die
im Ausland erzeugt werden. Dabei laufen Strukturwandel in der Zeit und im Raum nach
ganz dhnlichen Prinzipien ab.

Beim intertemporalen Strukturwandel investiert ein Pionierunternehmer in neue Produk-
tionsverfahren und/oder neue Produkte und erreicht dadurch im Erfolgsfalle temporire
Vorteile gegeniiber seinen Konkurrenten. Dadurch entstehen mehr Einkommen, neue Ar-
beitsplitze und Nachfrage nach den von ihm angebotenen Produkten. In letzter Konse-
quenz geht es dabei immer um eine betriebliche Kostensenkung infolge einer effizienteren
Herstellung eines Produktes oder um die Herstellung eines neuen Produktes zu einem
Preis, der es vorteilhaft gegeniiber seinen schon vorhandenen Substituten erscheinen 148t
Dies fiihrt zu héheren Gewinnen und grofleren Marktanteilen des Pionierunternehmers.
Dabei ist allerdings Voraussetzung fiir den Pioniererfolg, da3 der Pionierunternehmer in
der Lage ist, seine Innovation bei ansonsten unverinderten Kostenbedingungen durchzu-
fithren. Konkret: Er greift auf vorhandene Arbeitskrifte zuriick, ohne daB8 der Lohn unmit-
telbar zu steigen beginnt und er greift auf Kapital zuriick, ohne daB3 der Zins sofort deutlich
steigt. Grundlage des intertemporalen Strukturwandels ist damit die Kombination einer ho-
heren Produktivitdt der Arbeit, also einen geringeren Arbeitseinsatz, mit unveridndertem
Lohn durch den Pionierunternehmer. Mittel- und langfristig werden natiirlich andere Un-
ternehmen das Produkt bzw. das Produktionsverfahren des Pionierunternehmers kopieren.
Der Pioniergewinn sinkt und verschwindet letztendlich; die Innovation hat sich dann ge-
samtwirtschaftlich durchgesetzt.

Durch die Einfiihrung der neuen Kombination zunichst beim Pionierunternehmer, schlie-
lich in der ganzen Branche vermindert sich zwar der Arbeitseinsatz pro Produkteinheit,
gleichzeitig wird aber auch die Zunahme des gesamtwirtschaftlichen Realeinkommens infolge
der Preissenkung beim Produkt des Pioniers erméglicht. Dadurch kénnen entweder mehr Pro-
dukte des Pioniers oder eine grofere Menge anderer Giiter gekauft werden. Gesamtwirt-
schaftlich gesehen fiihrt diese Art von Strukturwandel im Idealfall nicht zu steigender Ar-
beitslosigkeit, sondern zu einer Verlagerung von Arbeitsplitzen von unproduktiven zu pro-
duktiveren Unternehmen. Dem negativen Beschiftigungseffekt eines durch die Substitution

82 Vgl Flassbeck (1996) und DIW (1997).
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des alten durch den neuen Produktionsproze®® ausgelosten hoheren Produktivititswachstums
steht somit ein positiver Beschiftigungseffekt in Folge eines hoheren gesamtwirtschaftlichen
Aktivititsniveaus entgegen. Allerdings hat sich die Struktur der inldndischen Arbeitsnachfra-
ge gedndert. In der Regel diirfte die Produktionsstruktur nicht nur sachkapitalintensiver son-
dern auch humankapitalintensiver sein. Diese Strategie basiert auf einem Strukturwandel, der
im wesentlichen von einer “Migration der Gewinne” erzeugt wird.

Beim internationalen Strukturwandel kommt es nicht zu einer Erh6hung der Arbeitspro-
duktivitdt durch die Einfiihrung neuer Produktionsprozesse oder Produkte, sondern zu einer
neuen Kombination eines bewihrten Produkts bzw. Produktionsverfahren (und damit Pro-
duktivitdt) mit einem geringeren Lohnniveau in einem anderen Land. Dabei ist der Faktor
Arbeit relativ immobil, wihrend der Faktor Kapital relativ mobil ist und die relative Immo-
bilitdt des Faktors Arbeit nutzt. So kommt es zu einer Kostensenkung gegeniiber der bishe-
rigen Kombination.

Die Verlagerung der Produktion in andere Regionen der Welt fiihrt zunéchst zu einem
Verlust an Arbeitsplitzen und damit Einkommen im Inland. Gleichzeitig steigt aber auch
das Realeinkommen pro Beschiftigten im Inland, weil die gleichen Produkte, die bisher
aus inldndischer Produktion nachgefragt wurden, nun zu einem geringeren Preis aus dem
Ausland zu beziehen sind. Hier nimmt also eine Verbesserung der terms of trade den Platz
der Zunahme der Arbeitsproduktivitdt beim intertemporalen Strukturwandel ein. Ein Pro-
blem scheint sich dabei scheinbar dadurch zu ergeben, daBl im Gefolge der steigenden
Nachfrage nach den nun billigeren Produkten aus dem Ausland im Inland zunichst negati-
ve Beschiftigungseffekte auftreten. Dabei mufl jedoch beachtet werden, dal, soweit das
von der Verlagerung profitierende Land keine Handelsbilanziiberschiisse aufbaut, die aus-
gefallene Inlandsnachfrage durch eine hohere Auslandsnachfrage dieses oder eines dritten
Landes ausgeglichen wird.*

Grundsitzlich sind so beide Arten von Strukturwandel im Grunde konstruktiv. Sie kon-
nen zu héherer Produktivitit und damit zu hoherem Realeinkommen fithren. Die so indu-
zierte Belebung des gesamtwirtschaftlichen Aktivitdtsniveaus sichert langfristig die Be-
schéftigungschancen. Voraussetzung dabei ist allerdings, daB sich das Arbeitsangebot ent-
sprechend an den Strukturwandel anpaft. Durch den Strukturwandel wird weniger unquali-
fizierte und vermehrt qualifizierte Arbeit nachgefragt. Damit sind permanente Qualifikati-
onsanstrengungen notwendig.

Eine geringe Lohndifferenzierung zwischen unterschiedlichen Unternehmen einer Branche
gibt dabei Anreize sowohl zum intertemporalen als auch zum internationalen Strukturwandel:
Passen sich die Lohne schnell an die jeweilige Leistungsfihigkeit des einzelnen Betriebes an,
so wird ein betrichtlicher Teil der Pioniergewinne durch steigende Léhne abgeschopft. Der
Anreiz, in diesem Sinne unternehmerisch titig zu werden und damit durch Innovationen den

% Hierbei kann es sich um eine Substitution von Arbeit durch Sachkapital handeln, es ist jedoch auch
denkbar, da im neuen ProduktionsprozeB eine groBere Menge qualifiziertere Arbeit eingesetzt wird (d.h.
Substitution von Arbeit durch Humankapital).

8 Tatsichlich hatten fast alle Schwellen- und Entwicklungslinder in den letzten Jahren gegeniiber
Deutschland eine defizitdre statt einer tiberschiissigen Handelsbilanz, vgl. Deutsche Bundesbank (1997).
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Strukturwandel in der Zeit voranzutreiben, nimmt ab. Umgekehrtes gilt fiir Verlustunterneh-
men. Sie kénnen durch eine Lohndifferenzierung ldnger durchhalten, weil sie von ihren eige-
nen Beschiiftigten quasi subventioniert werden. In einem solchen Umfeld nach Betrieben dif-
ferenzierter Lohne hiangt der Erfolg oder MiBerfolg eines Unternehmers viel stirker von sei-
nem Verhandlungsgeschick um die betriebliche Entlohnung als von seiner unternehmerischen
Betitigung auf dem Giitermarkt ab. Somit ist zu erwarten, daf sich in einem System grofler
interbetrieblicher Lohndifferenzierung der Produktivititszuwachs auf Dauer sehr viel niedri-
ger ist als in einem System, das sich an der durchschnittlichen Produktivitit der Unternehmen
orientiert. Zudem verletzt eine strikte Lohndifferenzierung nach betrieblicher Leistungsféhig-
keit das grundlegende marktwirtschaftliche Effizienzkriterium des law-of-one-price:* Damit
von jedem Produktionsfaktor (Kapital, Vorprodukte, Arbeit) nur gerade soviel eingesetzt
wird, wie bendtigt wird, und so die effizienteste Produktionsweise zum Einsatz kommt, ist ein
einheitlicher Preis fir homogene Produktionsfaktoren notwendig. Das einzelne Unternehmen
muB sich den Preisen, die sich auf dem Giitermarkt fiir Vorprodukte oder auf dem Kapital-
markt bilden, anpassen. Aufgrund der geringeren Mobilitit von Arbeitskréften, aber auch der
grofien Transaktionskosten beim Wechseln einer Arbeitsstelle, wird-in der Praxis eine Lohn-
differenzierung erst moglich. Eine einheitliche Lohnstruktur zwischen Betrieben simuliert
damit praktisch einen vollkommeneren Arbeitsmarkt.

Eine empirische Uberpriifung dieser Modellansitze durch Hibbs und Locking (1995) an-
hand eines schwedischen Datensatzes kommt zu dem Ergebnis, dal eine Lohnnivellierung
zwischen Betrieben positive Wachstumseffekte mit sich brachte, eine Lohnnivellierung
zwischen den Arbeitskriften innerhalb eines Betriebes (qualifikatorische Lohnstruktur)
diese positive Effekte jedoch wieder abschwicht bzw. sogar véllig ausgleicht.

Aber nicht nur fir den intertemporalen Strukturwandel, sondern auch fiir den internatio-
nalen Strukturwandel ergeben sich Konsequenzen aus der Lohnstruktur. Bei einer sich
stark an der betrieblichen Leistungsfahigkeit orientierenden Lohnstruktur kénnen sich Un-
ternehmen in zuriickfallenden Bereichen und mit veralteten Produktionsprozessen viel ldn-
ger am Markt halten. Da in diesen Bereichen das Lohnniveau in den entwickelten Landern
nur langsam steigt oder sogar sinkt, ist der Anreiz geringer, eine bestehende Technologie
mit dem geringeren Lohnniveau eines anderen Landes zu kombinieren. Damit wird der in-
ternationale Strukturwandel gebremst. Das bedeutet allerdings fiir die weniger entwickelten
Lander, daB der Zustrom an Kapital iiber Direktinvestitionen oder iiber eine eigenstindige
Kapitalbildung im Land tendenziell geringer ausfallen diirfte. Damit wiirde wiederum der
Aufholprozef8 der weniger entwickelten Lander verlangsamt und somit die Konvergenzge-
schwindigkeit zwischen entwickelten und sich entwickelnden Léndern verringert. Da diese
Lander langfristig auch potentielle Absatzmirkte fiir die Produktion der entwickelten Lén-
der darstellen, diirften so Lohnstrukturen in entwickelten Lindern auch den langfristigen
Wachstumspfad der Weltwirtschaft beeinflussen. Zudem fillt als “Nebenprodukt™ der In-
novationen im intertemporalen Strukturwandel technisches Know-How an, das nach einer
gewissen Verzogerung auch anderen Wirtschaftssubjekten im Grenzfall sogar kostenlos zur

8 Abstrahiert wird in diesem Zusammenhang von der Moglichkeit gleichgewichtiger Abweichung vom
law-of-one-price durch z.B. Vertriebskosten. Vgl. auch Butters (1977).



5.1. Theoretische Uberlegungen zur Lohnpolitik 43

Verfiigung steht.?® Dieser entstehende technische Fortschritt bekommt dann den Charakter
eines offentlichen Gutes und diffundiert mittel- und langfristig durch internationalen
Strukturwandel auch in die weniger entwickelten Linder.

Somit beschleunigt eine geringe Lohndifferenzierung zwischen einzelnen Betrieben und
Branchen sowohl den intertemporalen als auch auf den internationalen Strukturwandel.
Damit wire eine vorldufige Forderung, eine moglichst geringe interbetriebliche Lohndiffe-
renzierung anzustreben, um iiber ausschliefSlich an der durchschnittlichen Produktivitit des
Gesamtwirtschaft orientierten fiir alle gleichen Lohnsteigerungen den Strukturwandel zu
forcieren. So wire dem langfristigen Wachstumsziel der Volkswirtschaft am ehesten ge-
dient. Dabei gilt es allerdings einige Einschrinkungen zu beachten.

Dieser forcierte Strukturwandel stellt erhebliche Anforderungen an die Unternehmen und
Arbeitskrifte. Von daher ist die optimale Geschwindigkeit des Strukturwandels abhéngig
von den Anpassungsmoglichkeiten sowohl des Kapitalstocks der Unternehmen als auch der
Arbeitskrifte. Struktureller Wandel im Sinne von Schumpeter — also der Prozef der schop-
ferischen Zerstorung — verlangt, da8 kontinuierlich neue Unternehmen, Produkte und Pro-
duktionsverfahren entstehen und bestehende, die nicht mehr wettbewerbsféhig sind, von
den Mirkten verdrangt werden. Dabei ist jedoch zu beachten, daB8 die Entwicklung von
neuen Produkten und Produktionsverfahren Zeit braucht. Dariiber hinaus wissen die Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Innovation und Investition nicht genau, ob sich die neu entwik-
kelten Produkte am Markt durchsetzen werden. Unsicherheit verhindert somit eine perfekte
und friktionsfreie Reallokation von Kapital.

Aber auch die qualifikatorische, regionale und sektorale Mobilitdt von Arbeitskriften
muB beriicksichtigt werden. In der Regel sind Produkt- und ProzeBinnovationen mit verin-
derten Anforderungen an die Qualifikation der Arbeitskréifte verbunden. Ist das Arbeitsan-
gebot nicht in der Lage, sich schnell genug an die neuen Anforderungen anzupassen, kann
ein verlangsamter Strukturwandel notwendig erscheinen, um den Anstieg struktureller Ar-
beitslosigkeit im Sinne eines Auseinanderfallens der Qualifikationsstruktur von freien
Stellen und Beschiftigungssuchenden zu vermeiden. Je groBer die Unterschiede zwischen
Firmen, Branchen oder Sektoren in bezug auf die Giiterstruktur und somit auf Produkti-
onsstruktur und Qualifikationsstruktur der Arbeitskréfte sind, um so schwieriger ist es fiir
die Arbeitskréfte, von einem schrumpfenden in einen expandierenden Sektor zu wandern.
Eine zu geringe Beriicksichtigung der sektoralen bzw. brancheneigenen Belange bringt den
Strukturwandel nicht voran, da in potentiell expandierenden Bereichen die geeigneten Ar-
beitskrifte nicht zur Verfligung stehen.

Aufgrund dieser Uberlegungen spricht einiges dafiir, auch wenn grundsitzlich eine Orientie-
rung der Lohnbildung an der gesamtwirtschaftlichen Produktivitit zu empfehlen ist, eine gerin-
ge Differenzierung nach Branchen zuzulassen, um in einem gewissen Umfang auch branchen-
spezifische Charakteristika und Probleme zu beriicksichtigen. Auf Branchenebene unterschei-
den sich Unternehmen in Produktionsstruktur, Qualifikationsstruktur und Absatzmirkten kaum.
Von daher ist eine intrasektorale Nivellierung der Lohndifferenzen innovationsfordernd, eine

8 Vgl. Romer (1986) und Grossman/Helpman (1991).
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intersektorale Differenzierung kann im Strukturwandel die unterschiedlichen Anpassungspro-
bleme verschiedener Branchen beriicksichtigen. Dabei geht es nicht darum, die Lohne in den
einzelnen Branchen gegeniiber der allgemeinen Einkommensentwicklung abzukoppeln. Viel-
mehr sollen die Friktionsverluste des Strukturwandels moglichst gemildert weden.

5.2. Bedeutung von Arbeitsmarktstrukturen

Sowohl Lohnstruktur als auch Lohnniveau und Reaktionen auf exogenen Schocks, Infla-
tion, Produktivititswachstum und Arbeitslosigkeit hdngen eng mit den Arbeitsmarktstruk-
turen zusammen. Dabei sind unter Arbeitsmarktstrukturen alle Strukturelemente des Ar-
beitsmarktes zu verstehen, die einen EinfluB auf den LohnbildungsprozeB haben. Dazu
zdhlen z.B. die vorherrschende Ebene der Tarifverhandlungen, Organisationsgrad auf Un-
ternehmens- und Gewerkschaftsseite, eine mogliche Fragmentierung der Gewerkschaften
nach verschiedenen ideologischen oder religiosen Uberzeugungen, eine mogliche Syste-
mopposition der Gewerkschaften, aber auch gesetzliche Rahmenbedingungen, die Mog-
lichkeiten und Rechte im Arbeitskampf abstecken, sowie Bereitschaft der Regierung, durch
aktive oder passive Arbeitsmarktpolitik Unterbeschéftigung zu korrigieren.

Innerhalb des Euro-Raumes gibt es heute eine Vielzahl unterschiedlicher Ausprigungen
der verschiedenen Arbeitsmarktstrukturen, was zum einen verschiedene nationale Priferen-
zen in der Erreichung verschiedener ZielgroBen, zum anderen unterschiedliche gesell-
schaftliche und politische Traditionen widerspiegelt.*’

Die Forschung zu Auswirkungen von Arbeitsmarktstrukturen geht zuriick auf die unter-
schiedlichen Reaktionen, die die industrialisierten Volkswirtschaften nach den Olpreis-
schocks zeigten: Wihrend einige Léander die Inflation relativ schnell wieder in den Griff
bekamen, blieb in anderen Landern persistente Inflation und/oder Unterbeschiftigung zu-
riick. In einem oft zitierten Werk fanden Bruno und Sachs (1985), da Volkswirtschaften
mit einem hohen Grad an “Korporatismus” im LohnfindungsprozeB besser auf die Olpreis-
schocks reagiert hatten als die anderen Linder. In den anschlieBenden Forschungen ver-
schiedener Autoren waren die Ergebnisse wenig eindeutig.®® Zu den am hiufigsten disku-
tierten und zitierten Arbeiten zdhlt dabei die “Buckelkurven-Hypothese” von Calmfors und
Driffill (1988): So fanden die beiden empirisch, da stark dezentralisierte und stark zentra-
lisierte Systeme am besten in Bezug auf die Arbeitslosigkeit abschnitten. Sie erkldren die-
ses Phdnomen damit, daf} in dezentralisierten Systemen ein einzelner TarifabschluB alleine
nicht in der Lage sei, das gesamtwirtschaftliche Gleichgewicht nachhaltig zu stéren und in
zentralen Systemen die negativen Effekte einer solchen Stérung auch fir die Tarifparteien
solche negativen Auswirkungen hitten, daf3 sie von einem entsprechenden Verhalten Ab-
stand ndhmen. Das Problem bei den /n-Betweens sei so, dall Gewerkschaften zwar ein aus-
reichendes Gewicht hitten, eine gesamtwirtschaftliche Storung herbeizufiihren, jedoch
nicht deren Auswirkungen (voll) tragen miiiten

8 Vgl. hierzu den Uberblick in Tabelle 2.
8 vagl. fiir eine Ubersicht Calmfors (1993) oder Schmidt (1996).
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Das Problem dieser wie der meisten anschlieBenden Forschungen war, daB mit den Be-
zeichnungen “Zentralisierung” und “Korporatismus” hdchst unterschiedliche Dinge gemes-
sen wurden. So wurden neben der Ebene der Tarifverhandlungen der Grad der Abstim-
mung, der Anteil gewerkschaftlich organisierter Beschiftigte, Grad an Lohndifferenzierung
oder ein aus verschiedenen Faktoren zusammengesetzter “Korporatismus-Index” benutzt.
Neben der fehlenden Vergleichbarkeit wurden so oft ohnehin ungenaue Informationen
durch Einschitzungen und subjektive Rangordnungen erginzt.*’ Dieser methodischen Pro-
blematik versucht Schmidt (1996) mit einer multivariaten Analyse der Auswirkungen ver-
schiedener Arbeitsmarktmerkmale auf Lohnstiickkostendruck, Lohndifferenzierung, Infla-
tion, Arbeitslosigkeit und Wachstum zu entgehen. Dabei werden als Strukturmerkmale fiir
den Arbeitsmarkt Zentralisierung (d.h. hier: Verhandlungsebene), Fragmentierung, Syste-
mopposition, Exportorientierung, Organisationsdichte und Kampfdisparitit betrachtet. Da-
bei deutet sich eine negative Korrelation zwischen Zentralisierung der Lohnverhandlungen
und Lohndifferenzierung, sowie eine positive Korrelation zwischen Fragmentierung, Sy-
stemopposition, Kampfdisparitit sowie in schwicherem MaBle Organisationsdichte und
Lohnstiickkostendruck an. Auf die Arbeitslosigkeit hat lediglich die Fragmentierung eine
signifikant erh6hende Wirkung. Keine statistisch signifikanten Effekte gehen von Zentrali-
sierung, Exportorientierung, Organisationsdichte, systemoppositionellen Gewerkschaften
und Kampfdisparitit aus.

Angesichts der Interaktion der Mirkte konnen diese Ergebnisse kaum verwundern: Eine
hohere Zentralisierung (in Zusammenhang mit einer hohen Organisationsdichte) bietet die
Moglichkeit zur Koordinierung der Lohnpolitik, die einen wachstumshemmenden Konflikt
mit der Geldpolitik vermeidet. Bei Existenz von mehreren Richtungsgewerkschaften, die
um Mitglieder konkurrieren (Fragmentierung) wie auch bei systemoppositionellen Ge-
werkschaften ist eine solche Koordination schwieriger oder gar ausgeschlossen — der Kon-
flikt einer verteilungsorientierten Gewerkschaft mit einer preisstabilitdtsorientierten Zen-
tralbank ist quasi vorprogrammiert. Zudem hat eine stirkere Zentralisierung einen gewissen
Effekt der Lohnnivellierung, die, wie oben ausgefiihrt, den Strukturwandel forcieren und
damit den langfristigen Wachstumstrend erhéhen kann.

Bei der Aufteilung der untersuchten Linder in verschiedene Cluster geméf ihrer Merk-
male (Tabelle 3) zeigt sich, dal das “konsensuale” Modell, das die Lohnfindungsprozesse
in Lindern wie Deutschland, Luxemburg, den Niederlanden und Osterreich charakterisiert,
gesamtwirtschaftlich von Vorteil zu sein scheint (Tabelle 4). So ist das durchschnittliche
Wachstum im Beobachtungszeitraum in diesem Cluster geringfligig héher, die Inflation am
niedrigsten und die Arbeitslosigkeit geringfiigig héher als in den Léindern mit
“atomistischen Systemen”. Charakterisiert wird das “konsensuale” Modell dabei durch ei-
nen relativ hohen Grad an Zentralisierung (allerdings geringer als in den “korporatistischen
Systemen”), sehr geringer Fragmentierung und Systemopposition der Gewerkschaften,
mittlerer Organisationsdichte und geringer Kampfdisparitit.

% vgl. Schmidt (1996).
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Tabelle 3
Cluster der Arbeitsmarktsysteme 1971-1992 nach Schmidt (1996)
atomistische konsensuale | korporatistische konfliktorische zentrifugale
Systeme Systeme Systeme Systeme Systeme
Japan Deutschland | Danemark Australien Frankreich
Schweiz Luxemburg Finnland Belgien Griechenland
USA Niederlande | Norwegen GroRbritannien Island
Osterreich Schweden Irland Italien
Kanada Portugal
Neuseeland Spanien
EWU-Teilnehmerstaaten sind fettgedruckt.
Quelle: Schmidt (1996).
Tabelle 4
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung nach Cluster, Schmidt (1996)
atomistische | konsensuale | korporatistist. | konfliktorische | zentrifugale
Systeme Systeme Systeme Systeme Systeme

Inflation 52 % 4,7 % 7.9 % 8,6 % 16,4 %
Arbeits- 3.1% 3.8% 43 % 7.5 % 72 %
losigkeit
Wachstum 2,1% 2,3% 21 % 20% 22 %

arithmetische Gruppenmittel der jahresdurchschnittlichen Indikatorwerte 1971-1992.
Quelle: Schmidt (1996).

Fiir eine Interpretation von Schmidts Cluster-Einteilung in bezug auf das Euro-Gebiet ist
zu beachten, daB sich bei einigen Lindern gerade im Betrachtungszeitraum strukturellen
Verdnderungen im Arbeitsmarkt ergeben haben. So wurde z.B. in Portugal 1984 per Ver-
ordnung der “Stindige Rat der sozialen Konzertierung” (CPCS) als trilaterales Gremium
eingerichtet, das aus Vertretern der Regierung, der drei Unternehmerdachverinde und der
beiden Gewerkschaften besteht. Damit einhergehend nahmen Konsultationen und Koope-
rationen zwischen den Tarifparteien auf Dachverbandsebene zu. So kann auch empirisch in
der Lohnbildungsfunktion Portugals 1988 ein Strukturbruch festgestellt werden.*® Von da-
her ist die Einordnung Portugals als “zentrifugales” System zumindest fiir den heutigen
Zeitpunkt wohl iiberholt.

Auch in Italien haben sich Strukturverinderungen im Arbeitsmarkt ergeben. So wurde
1993 u.a. als betriebliche Interessenvertretung die “Einheitliche Gewerkschaftsvertretung”
(RSU) eingefiihrt und bei Tarifverhandlungen treten seit einigen Jahren die drei Richtungs-
gewerkschaft in einem gemeinsamen Tarifbund auf, der parititisch von allen drei Dachver-
bédnden besetzt wird. Die Anndherungstendenzen zwischen den drei Gewerkschaftsverbin-
den fithrten zudem in Italien zu einer Diskussion iiber die Einrichtung einer Einheitsge-
werkschaft, die dem deutschen Modell dhnelt.”’ Allerdings ist empirisch noch kein Struk-

% vgl. DIW (1997).
%! ygl. Telljohann (1995).
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turbruch in der Lohnbildung Italiens festzustellen. Die Ursache hierfiir kénnte jedoch auch
in der Kiirze der verfiigbaren Zeitreihe seit 1993 zu suchen sein.”?

Auch in Deutschland hat, gerade nach der deutschen Wiedervereinigung, ein gewisser
struktureller Wandel des Arbeitsmarktes eingesetzt. Dabei kommt es aufgrund der Ent-
wicklungen in Ostdeutschland (vgl. Abschnitt Ostdeutsche Erfahrungen mit Arbeitsmarkt-
strukturen) und der Analyse einiger Wissenschaftler, die hohe Arbeitslosigkeit in Deutsch-
land hinge mit dem “tarifpolitische Machtkartell” der Gewerkschaften zusammen,” zu ei-
ner Entwicklung weg vom Flichentarifvertrag. Die Verhandlungsebene wird dabei zuneh-
mend dezentral. Empirisch 148t sich fiir 1992 ein Strukturbruch in der gesamtdeutschen
Lohnbildung beobachten.*

Die Uberlegungen zu unterschiedlichen Arbeitsmarktstrukturen und ihren Auswirkungen
auf gesamtwirtschaftliche GroBen spiegeln sich auch in empirischen Untersuchungen zu
den Reaktionen der L6hne in den einzelnen Lindern auf Inflation, Produktivitdt und Ar-
beitslosigkeit wieder.”® So zeigen die drei Liander Osterreich, die Niederlande und Deutsch-
land®® sehr dhnliche Reaktionen: In allen drei Lindern reagierten die Lhne sowohl kurz-
als auch langfristig gleichgerichtet auf Verdnderungen in der Rate der Produktivititssteige-
rungen. Aullerdem reagierten die Lohne in allen drei Lindern kurzfristig auf einen Anstieg
der Arbeitslosigkeit und in den Niederlanden und Deutschland auch langfristig auf das Ni-
veau der Arbeitslosigkeit.”” In den Niederlanden und Osterreich schligt sich kurzfristig ei-
ne Anderung der Inflationsrate etwa zu 50 % in der Nominallohnentwicklung nieder, wih-
rend in Deutschland kurzfristig die Verdnderung der Inflation ganz tiberwilzt wird. Fiir die
langfristige Reaktion auf Anderungen in der Inflationsrate fillt im Vergleich dieser dreier
Lander auf, daB die deutschen Lohne sogar deutlich stiarker reagieren als die Inflationsrate.
Da der Schétzzeitraum hauptsédchlich von fallenden Inflationsraten gepréagt war, heifit dies,
daB die deutschen Beschiftigten in dieser Zeit sogar Reallohnriickginge in Kauf genom-
men haben. Ein Konflikt zwischen Lohn- und Geldpolitik war damit von der Lohnseite
wihrend der Riickfiihrung der Inflationsraten nicht gegeben.

Dabei unterscheiden sich die Lohnbildungsprozesse in diesen drei Lander vom {ibrigen
Euro-Raumes besonders deutlich: In keinem anderen Land reagieren die Lohne auf kurzfri-
stige Schwankungen der Produktivititsentwicklung, lediglich in Portugal ist langfristig eine
Orientierung am Produktivitdtsniveau zu beobachten. AufSer in Portugal ist in keinem ande-
ren Land eine dhnlich starke Reaktion auf die Verdnderungen der Inflationsrate zu beob-
achten.

2 vgl. DIW (1997).

% Vgl. Frohlich/K16s/Kroker/Schnabel/Schroder (1997).
9 Vgl. Lindlar/Scheremet (1998a).

% Ausfithrungen basieren auf DIW (1997).

% Die Lohnfunktion Luxemburgs wurde nicht untersucht.

%7 Die fehlende langfristige Reaktion der 6sterreichischen Lohne auf das Niveau der Arbeitslosigkeit
konnte dabei eventuell auf das im Vergleich zum restlichen Europa niedrigen Niveau der Arbeitslosigkeit
zurtickzufiihren sein.
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Portugals LohnbildungsprozeB birgt dabei noch weitere Besonderheiten: In keinem ande-
ren Land ist die Reaktion sowohl auf kurzfristige Verdnderungen der Arbeitslosigkeit als
auch langfristig auf das Niveaus der Arbeitslosigkeit so ausgeprigt wie in Portugal. Diese
Charakteristikum diirfte mit erkldren, warum daB Portugal im Vergleich zu seinem Nach-
barn Spanien eine relativ geringe Arbeitslosenrate hat, und warum Lohnerhhungen, die
Anfang der 90er Jahre deutlich iiber den Produktivititsfortschritten lagen, in den letzten
Jahren wieder ziigig (bisher allerdings erst teilweise) korrigiert werden konnten.*®

Grundsitzlich bleibt also festzuhalten, dal ein “konsensuales” System der Lohnfindung,
wie es u.a. in Deutschland in den letzten Jahrzehnten praktiziert worden ist, Vorteile hat.
Die relativ breite Abdeckung der Beschiftigten durch eine Einheitsgewerkschaft, die nicht
durch Richtungskdmpfe oder ideologischer Systemopposition gekennzeichnet wird, er-
moglicht grundsitzlich eine Lohnpolitik, die einem Konflikt mit der Geldpolitik weitge-
hend aus dem Weg geht. Zudem wird durch einen gewissen Grad der Zentralisierung der
Lohnverhandlungen eine Nivellierung des Lohnniveaus innerhalb einzelner Branchen er-
reicht, die Zentralisierung geht jedoch nicht soweit, da eine ginzliche Nivellierung zwi-
schen verschiedenen Qualifikationen und Branchen entsteht. Es sind Anreize fiir Innova-
tionen gegeben, wihrend gleichzeitig ein gewisser Spielraum fiir unterschiedliche Anpas-
sungsgeschwindigkeiten im Strukturwandel bleibt.

Fiir Deutschland bedeutet dies, dal das Lohnfindungssystem im Prinzip fiir die Europdi-
sche Wihrungsunion gewappnet ist und daher keiner einschneidenden Anderungen bedarf.
Allerdings bleibt zu fragen, ob die Reformen und strukturellen Verinderungen, die in
Deutschland in letzter Zeit zu beobachten sind und die Hand in Hand gingen mit Forderun-
gen, den Flichentarifvertrag zu schwichen und in letzter Konsequenz sogar abzuschaffen,
nicht in eine falsche Richtung gehen: Denn durch eine Dezentralisierung werden nicht nur
die Anreize fiir den Strukturwandel geschwicht, sondern es diirfte zu einer stirkeren Frag-
mentierung der Gewerkschaftsseite kommen. Zudem kann verstirkte Dezentralisierung das
Insider-Outsider-Problem verstirken Verhalten fiihren:*® Die Gewerkschaften, die auf Be-
triebsebene die Lohnerhohungen aushandeln, kiimmerten sich dann weniger - oder im
schlimmsten Fall gar nicht mehr - um die Auswirkungen der Tarifabschliisse auf die die
gesamtwirtschaftliche Stabilitdt und die Beschiftigungssituation.

Langfristig konnte ein starkes Auseinanderklaffen der Arbeitslosenraten innerhalb Euro-
pas einerseits zu Migrationsbewegungen, andererseits zu politischen Forderungen nach fi-
nanziellen Transfers in die von Arbeitslosigkeit besonders betroffenen Gebiete fithren.
Ahnliches gilt, wenn Einkommensniveaus auf Dauer auseinanderklaffen und das Wachs-
tum in den drmeren Gebieten schwicher ausfillt als in den reicheren Lindern.'® Ange-
sichts der Uberlegungen zu der Bedeutung der Arbeitsmarktstrukturen fiir Beschiftigung,
Wettbewerbsfihigkeit und langfristiges Wachstum ist deshalb mittelfristig eine Konver-
genz der europdischen Lohnbildungsprozesse notwendig. Dabei geht es nicht um eine ra-
sche Angleichung der Lohnniveaus, sondern lediglich der Art und Weise, wie Léhne auf

% Vgl. Cardoso (1998).
% Vgl. Nickel/Wadhwani (1990).
19 vgl. auch Flassbeck (1994).



50 5. Lohnpolitik und Arbeitsmarktentwicklungen

Veridnderungen der Produktivitit, der Arbeitslosigkeit und der Inflationsrate im jeweiligen
Tarifgebiet reagieren. Eine nach Regionen differenzierte, produktivititsorientierte Lohn-
steigerung ist nach unserer Einschitzung fiir eine langfristig reibungslose Entwicklung am
sinnvollsten. Fiir Lander wie Portugal, in denen aufgrund ihres Produktivititsabstandes zu
den reicheren Lindern der EWU mit einem entsprechenden catch-up-Produktivitits-
wachstum zu rechnen ist, bleibt selbstverstindlich Raum fiir Lohnzuwichse, die iiber den
durchschnittlichen Zuwiéchsen der Union liegen. Damit kann es im Euro-Raum langfristig
durchaus zu einer Angleichung der Lebensverhiltnisse auf hohem Niveau kommen.

5.3. Lohnpolitik nach Beginn der EWU - eine Simulationsstudie

Die Orientierung der Lohnbildung an der Produktivititsentwicklung ist in der Wirtschafts-
wissenschaft nicht unumstritten. So wird héufig argumentiert, zu hohe Realléhne in Folge von
rigiden Arbeitsmarktstrukturer. seien die mafigebliche Ursache fiir die hohe Arbeitslosigkeit in
Europa.'” Die Wihrungsunicn kénne einen entscheidenden Beitrag zur Uberwindung der
Arbeitslosigkeit in Europa leisten, indem durch einen Lohnsenkungswettlauf die Substitution
von Kapital durch Arbeit angeregt wird. Wenn néamlich durch die Schaffung eines einheitli-
chen Wihrungsraums die Konkurrenz auf den Arbeitsmérkten zunimmt und somit die Arbeit-
nehmer in ganz Europa zu Lohnzugestindnissen gezwungen wiirden, erhéhte sich - nach die-
sen Vorstellungen - die Bereitschaft der Unternehmen, Arbeitskréfte einzustellen. Vorausset-
zung dafiir, dafl dies auch eintritt, wire eine Wirtschaftspolitik in der EWU, die darauf ausge-
richtet ist, simtliche Wettbewerbshemmnisse, z.B. Regulierungen auf dem Arbeitsmarkt und
eine starke Zentralisierung der Lohnfindung, abzuschaffen oder zumindest zu vermindern.'®
Hierin lage die eigentliche Aufgabe der Wirtschaftspolitik in der EWU. Diese Uberlegungen
sollen an Hand von Simulationen mit einem 6konometrischen Mehr-Lander-Modell auf ihren
empirischen Gehalt untersucht werden.'®

Der vermutete Beschiftigungserfolg als Folge niedriger Reallohne beruht im Kern auf
zwei Effekten: Einerseits werden in der neoklassischen Modellwelt Substitutionseffekte
zugunsten des Faktors Arbeil ausgeldst, andererseits weiten die Unternehmen Beschifti-
gung und damit Produktion zus, da die realen Arbeitskosten gesunken sind und das Ge-
winnmaximum der Unternehmen sich verschoben hat.

In der neoklassischen Modellwelt produzieren Unternehmen mit einer Produktionsfunk-
tion (i.d.R. Cobb-Douglas), die von abnehmenden Skalenertrigen der eingesetzten Fakto-
ren sowie starken Substitutionsmoglichkeiten zwischen den einzelnen Produktionsfaktoren
gekennzeichnet ist. Das Gewinnmaximum der Unternehmen liegt genau an dem Punkt, wo
die Grenzproduktivitit der eirzelnen Faktoren gerade deren Kosten entspricht. Sinken nun
bei konstanten Erlosen pro produzierter Einheit die Kosten des Faktors Arbeit, so weitet

101 Vgl. u.a. Burda/Wyplosz (1997), aber auch Siebert (1998) und die Auseinandersetzung mit dieser
Argumentation in DIW (1998a).

192 ygl. Dohse/Krieger-Boden (1997).

' Fiir eine ausfiihrliche Beschreibung des Simulationsaufbaus siehe DIW (1997), Kapitel 4. Die Si-
mulationen wurden mit dem Oxford Economic Forecasting (OEF) Modell durchgefiihrt.
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das Unternehmen seine Beschiftigung aus, bis die Grenzproduktivitit den gesunkenen Ar-
beitskosten entspricht. Mit einem erhohten Arbeitseinsatz steigt jedoch auch die Grenzpro-
duktivitit des Kapitals. So steigen unter diesen Uberlegungen Arbeits- und Kapitaleinsatz
sowie die Ausbringungsmenge. Der Arbeitseinsatz nimmt jedoch stirker zu als der Kapi-
taleinsatz. Entsprechend verschiebt sich das optimale Einsatzverhaltnis von Arbeit und Ka-
pital. Pro produzierter Einheit wird nun mehr Arbeit und weniger Kapital eingesetzt.

Diese Argumentation hat jedoch zwei Haken: Zum einen werden erhebliche Flexibilita-
ten in der Kombination von Produktionsfaktoren vorausgesetzt. Nur dann kénnte die Ar-
beitsintensitit von Produktionsprozessen steigen bzw. neue Produktionsprozesse entstehen,
die eine hohere Arbeitsintensitit aufweisen wiirden als die bisher bestehenden. Eine solche
Annahme erscheint angesichts eines technologischen Wandels, der auch bei bestimmten
Dienstleistungen immer kapitalintensivere Produktionsprozesse hervorbringt, jedoch wenig
realistisch. Im folgenden soll gleichwohl unterstellt werden, dafl ausgeprigte Substutions-
moglichkeiten zwischen Arbeit und Kapital bestehen, die entsprechend der Reallohnent-
wicklung genutzt werden. Eine solch - rein hypothetische - Annahme dient dazu, die aus
neoklassischer Sicht maximal erreichbaren Beschiftigungsseffekte von Reallohnriickgin-
gen abbilden zu konnen.

Das andere Problem der neoklassischen Argumentation besteht in der Frage nach der
praktischen Durchfiihrbarkeit einer Reallohnsenkung: Eine Veridnderung der Reallshne
steht weder in der Macht der Gewerkschaften noch der Unternehmer. Die Tarifparteien er-
zielen lediglich ein Verhandlungsergebnis iiber Nominallohne. Welcher Reallohn sich dann
einstellt, folgt aus den Transaktionen auf den Giitermérkten, da sich das Preisniveau auf
dem Giitermarkt in Zusammenspiel mit dem Kapitalmarkt bildet. Hier spielt auch eine
Rolle, wie die Geldpolitik reagiert. In dem verwendeten Simulationsmodell wurde die
Geldpolitik der EZB als eine mechanistisch an der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung mit
dem vorrangigen Ziel der Preisstabilitit ausgerichtete Reaktionsfunktion modelliert.

Um diesen Uberlegungen Rechnung zu tragen, wurden sowohl Nominallohnsenkungen
als auch Reallohnsenkungen in Hohe von jeweils 10 % im Vergleich zu einem unterstellten
Referenzszenario'* untersucht. Dies bedeutet, daB die Lohne im Modell auf ein niedrigeres
Niveau gesenkt werden, wihrend die weitere Entwicklung dem des Referenzszenarios ent-
spricht.

Von diesen Effekten des neoklassischen Grundmodells zu unterscheiden sind abgeleitete
Effekte, die sich aus einer verbesserten Wettbewerbsposition gegeniiber dem Ausland er-
geben. Letztere basieren auf der zumeist implizit gemachten Annahme, daB3 das “Ausland”
- bei festen Wechselkursen - nicht dhnliche Strategien anwendet und damit den Vorteil
wieder zunichte macht. Nur die origindren Effekte konnen aber auf einem europdischen
Binnenmarkt MaBstab fiir eine gesamteuropidische Strategie sein, denn wenn der Erfolg von
Lohnsenkungen im wesentlichen auf der Gewinnung von Wettbewerbsvorteilen gegeniiber
anderen EWU Liander basiert, ist dieses Vorgehen mit dem Entstehen von Disparititen in-

104 Das Referenzszenario enthdlt Annahmen, die als die wahrscheinlichsten fiir die wirtschaftliche Ent-
wicklung in den EWU - Landern nach Beginn der Wiahrungsunion angesehen werden. Vgl. DIW (1997),
Kapitel 4.
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nerhalb der EWU verbunden und somit auf Dauer aus gesamteuropdischer Perspektive
nicht tragfihig.

Diese unterschiedlichen Effekte lassen sich aufzeigen, indem fiir alle Simulationsldufe
drei Varianten durchgefiihrt werden. Zunichst wird unterstellt, daB eine Lohnsenkung nur
in Deutschland stattfindet. Die Annahme ist allerdings wenig realistisch. Da Deutschland
eine grole Volkswirtschaft ist, miissen die librigen europdischen Lander mit erheblichen
Auswirkungen rechnen. Eine Lohnsenkungsstrategie in Deutschland tangiert folglich die
iibrigen Linder so stark, daB sie rasch reagieren miissen. Ahnliche Vorgehensweisen klei-
nerer Volkswirtschaften wie der Niederlande diirften hingegen weniger Riickwirkungen
haben und insofern auch “erfolgreicher” sein. Daher wird in einer zweiten Variante simu-
liert, daB lediglich die Niederlande, als relativ kleine Volkswirtschaft, Lohnsenkungen
durchfiihren. SchlieBlich wird angenommen, daB alle Teilnehmer an der Wihrungsunion
eine gleichartige Lohnsenkung vornehmen; erst diese Simulation zeigt dann die gesamteu-
ropdischen Effekte.

Das Referenzszenario geht dabei von einer Lohnfindung aus, wie sie derzeit in den
EWU-Landern anzutreffen ist. Aus dem Ergebnis fiir das Wachstum und die Beschiftigung
kann abgelesen werden, welche lohnpolitische Strategie im Vergleich zum status-quo vor-
teilhafter ist.

Niedrigere Nominallshne verringern die Kosten der Unternehmen und versetzen sie
folglich in die Lage, ihre Preise zu senken, ohne ihre Gewinne zu schmilern. Nimmt aber
auch die Inflationsrate ab, fiihren niedrige Nominall6hne nicht zwangsldufig auch zu nied-
rigeren Reall6hnen.

Eine Nominallohnzuriickhaltung, die isoliert in Deutschland praktiziert wiirde, erhohte
das deutsche Bruttoinlandsprodukt voriibergehend um etwa 3% iiber den Wert der Refe-
renzsimulation fiir die Wahrungsunion. Auf lingere Sicht wire ein Wachstumseffekt von
nur noch gut 2% zu erwarten, und die Beschiftigung stiege um knapp 2 % (Abbildung 1,
Abbildung 2 und Tabelle 5). Ausschlaggebend fiir das hhere Wachstum ist vor allem die
verbesserte Konkurrenzfihigkeit gegeniiber den EWU-Léndern als auch Drittlindern. So
liegen die Exporte gerade in den ersten Jahren deutlich iiber denen des Referenzniveaus.
Dank der niedrigeren Produktionskosten gewinnen die deutschen Firmen Marktanteile zu
Lasten des Auslands.
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Tabelle 5
Nominallohnsenkungen in Deutschland
Durchschnittliche Abweichungen in der fiinfjahrigen Simulationsperiode
in % gegeniiber der Basissimulation
Deutschland | Frankreich ltalien Niederlande
BIP, real 1,9 0,0 0,5 -1,0
Privater Verbrauch, real 0,0 0,7 2,2 0.6
Bruttoinvestitionen, real 1,5 1,0 0,0 09
Exporte, real 38 -0,9 -1.4 -1,3
Verbraucherpreise -6,4 0,7 2,3 0,0
Bruttolohn -8,5 0.5 24 -0,5
Wechselkurs
Landeswéhrung/US- 1,6 1,6 1,7 1,6
Dollar”
Beschaftigte 2,0 0,1 0,6 -0,2
nachrichtlich:
Arbeitslosenquote (%) -1.8 -0,1 -0,5 0,2
Defizitquote (%) 08 0,3 0,8 -0,5
kurzfristiger Zins (%) -1,4 -1.4 -1,4 -1,4
langfristiger Zins (%) -0,7 -0,7 -0,7 -0,7
Spanien br?arggi-en Schweden
BIP, real 0,5 0,0 -0,7
Beschéftigte 0,5 0,0 -0,3
Wechselkurs
Landeswahrung/US- 0,0 -3,2 0,1
Dollar
nachrichtlich:
kurzfristiger Zins (%) -1,4 0,6 1,9
langfristiger Zins (%) -0,7 -0,5 0,3

Y (-): Aufwertung, (+): Abwertung. ? (-): Defizitzunahme.
Quelle: Simulation mit dem OEF-Modell.
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Abbildung 1

Wachstumseffekte einer Nominallohnsenkung um 10 % fiir Deutschland
bei einer Absenkung in Deutschland, den Niederianden und allen EWWU-Lindern
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Quelle: Simulationen mit dem OEF-Modell.

Abbildung 2

Beschiftigungseffekte einer Nominallohnsenkung um 10 % fiir Deutschland
bei einer Absenkung in Deutschland, den Niederlanden und allen EWWU-Léndern
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Quelle: Simulationen mit dem OEF-Modell. DIW 99
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Hinzu kommt aber noch ein weiterer wesentlicher Effekt. Infolge der Nominallohnsen-
kung sinken die Kosten der Unternehmen. Bereits der Wettbewerb im Inland zwingt sie,
die Kostensenkung letztlich in vollem Umfang an ihre Kunden weiterzugeben, mit der Fol-
ge, daB auch die Preisentwicklung mit leichter Verzogerung geddmpft wird. Dieser ProzeB3
hat zwei Auswirkungen. Anfinglich vermindert sich wegen der niedrigeren Nominalein-
kommen und der verzogerten Preisdimpfung der private Verbrauch in Deutschland; dies
mindert die Wachstumseffekte. Sobald aber die Preisdimpfungen spiirbar werden, stabili-
siert sich der private Verbrauch wieder. Gleichzeitig lockert - gemé der Annahme - die eu-
ropdische Geldpolitik bei den niedrigeren Preissteigerungsraten ihren Kurs und senkt we-
gen des groBen Gewichts Deutschlands die Nominalzinsen. Dadurch entsteht auch in den
iibrigen Lindern ein spiirbarer Konsum- und Investitionsimpuls, der die negativen auf3en-
wirtschaftlichen Konsequenzen fiir diese Linder etwas mindert. Im Laufe der Zeit schldgt
aber die im Vergleich zu Deutschland verschlechterte Wettbewerbssituation immer stérker
zu Buche, und die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukt liegt dann in Lindern wie Frank-
reich und den Niederlanden unterhalb des Referenzpfades. Nur in Italien bleibt im Durch-
schnitt ein positiver Effekt bestehen. Hier vermdgen Exporte nach Deutschland und die
Zinssenkungen den Verlust an Wettbewerbsfahigkeit zu tiberspielen.

Die Ergebnisse zeigen, dal aus der Sicht eines einzelnen Landes eine solche isolierte
Nominallohnsenkung positiv sowohl im Hinblick auf die Wachstums- als auch die Be-
schiftigungsentwicklung zu werten ist. Aus gesamteuropdischer Perspektive zeigt sich je-
doch, daf} trotz der monetdren Lockerung, die mit einer solchen Strategie gerade in einem
groflen Land verbunden ist, ein solches Vorgehen auf Dauer zu Lasten der iibrigen EWU-
Lander geht. Insofern kann dies aus europdischer Sicht kein tragfihiges Konzept sein.

Etwas anders gelagert ist der Fall dann, wenn nur ein kleines Land wie die Niederlande
diesen Weg einschlégt. Fiir die Niederlande selbst fiihrt dies aus den gleichen Griinden wie
fiir Deutschland zu einem eindeutig positiven Effekt. Zwar ist, weil der Einflul der hollédn-
dischen Preise auf die europiische Preisentwicklung gering ist, keine spiirbare Lockerung
der Geldpolitik zu erwarten. Aber auch die Erh6hung der niederldndischen Wettbewerbsfa-
higkeit fillt europaweit kaum ins Gewicht, fast alle Linder bewegen sich daher bei
Wachstum und Beschiftigung auf dem Referenzpfad. Das bedeutet, dal Nominallohnsen-
kungen in einem kleinen Landes aus dessen Sicht positiv zu beurteilen wiren, ohne daB sie
nennenswerte negative Konsequenzen fiir die anderen européischen Linder hitten.

Eine Senkung der Nominallshne in allen Teilnehmerlidndern wiirde - besonders in Italien,
wo die derzeitige Lohnbildung noch recht schwach auf Produktivitétsinderungen reagiert -
zu einer Ausweitung von Produktion und Beschiftigung fithren. Fiir ein einzelnes Land ist
das AusmaB allerdings geringer, als wenn es isoliert vorgehen wiirde. Europa als Ganzes
erreicht jedoch einen groBeren Wachstumseffekt durch koordiniertes Vorgehen. Dies liegt
zum einen an der Verbesserung der Wettbewerbsfiéhigkeit gegeniiber den Nicht-EWU-
Landern, zum anderen an der stidrkeren Lockerung der Geldpolitik, die letztlich zu einer
leichten nominalen und etwas stirkeren realen Abwertung des Euro fiihrt. Insgesamt neh-
men dann sowohl die Exporte, der private Verbrauch als auch die Investitionen je nach
Zinsreagibilitit in den einzelnen Landern zu.
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Diese Ergebnisse zeigen, da bei einem im Rahmen der Simulationen mechanisch abge-
stimmten Zusammenspiel von moderater Lohnpolitik und akkommodierender Geldpolitik
nennenswerte Wachstumseffekte méglich sind. Aber so empfehlenswert ein solches Vor-
gehen auf den ersten Blick auch erscheint, ist es doch mit gewissen Risiken verbunden, die
im Modell nur unvollkommen abgebildet sind. In fast allen Landern geht zu Beginn des
Simulationszeitraums der private Verbrauch zuriick, weil die Preise auf die Lohnsenkung
nur verzogert reagieren. Bei der im Modell verwendeten Investitionsfunktion schlédgt sich
dies nicht in sinkenden Absatzerwartungen im Inland und einer hieraus folgenden Reduzie-
rung des Investitionsniveaus nieder. Wire dies aber der Fall, wiirden die positiven au3en-
wirtschaftlichen Effekte gerade zu Beginn des Lohnsenkungsprozesses sehr leicht iiber-
kompensiert, und die Entwicklung verliefe dann auf einem niedrigeren Wachstumspfad. Es
bestiinde die Gefahr, daB eine abwirtsgerichtete Entwicklung einsetzte; es sei denn, die
Geldpolitik wiirde nicht nur einen akkommodierenden, sondern sogar einen prononciert
expansiven Kurs einschlagen.

Gerade die Geldpolitik ist aber ein weiterer Risikofaktor im Rahmen dieser Strategie.
SchlieBlich ist keineswegs sicher, daB3 sie zu der perfekten Akkommodierung, die fur die
Entfaltung der Wachstumseffekte notwendigen wire, bereit ist. Es steht vielmehr zu er-
warten, daB sie aus Unsicherheit iiber die zukiinftige Entwicklung vorsichtig reagiert. Dann
aber unterbleibt die Ausnutzung des Wachstumspotentials. Diese Risiken werden bei Vor-

schldgen, die auf Lohnsenkung setzen, zu gering eingeschitzt.

Folgt man dem neoklassischen Lehrbuchansatz,'” erscheinen Nominallohnsenkungen als

nicht ausreichend fiir eine nachhaltige Belebung der Beschiftigung. Notwendig wire dem-
nach eine deutliche Senkung der Reallshne, um den Arbeitsmarkt wieder ins Gleichge-
wicht zu bringen.

Anders als bei einer Nominallohnsenkung wiirden bei einer Reallohnsenkung die Vor-
teile niedrigerer Herstellungskosten nicht oder zumindest nicht vollstindig an den Markt
weitergegeben. Folglich gewidnnen die einzelnen Firmen, weil nur ihr Stiickgewinn stiege,
per definitionem nicht an preislicher Wettbewerbsfahigkeit.

Wiirde Deutschland diesen Weg alleine gehen, wire bei den unterstellten produktionstheo-
retischen Gegebenheiten eine Beschiftigungsausweitung von bis zu 6% und im Durch-
schnitt von tiber 5% im Vergleich zum Referenzszenario zu erwarten (Abbildung 3 und
Tabelle 6). Dieses Ergebnis fullt ausschlieBlich auf massiven Substitutionseffekten in Hohe
von 10%, d.h. mit einer Elastizitit von etwa eins in Bezug auf die Reallohnsenkung.
Gleichzeitig ergibe sich ein Wachstumseinbruch von bis zu 4 % (gut 2 % im Durchschnitt)
im Vergleich zum Referenzniveau, der die Beschiftigungssausweitung entsprechend
ddampfte. Dieser Riickgang wiirde im wesentlichen durch einen drastischen Einbruch des
Konsums ausgeldst. Denn die Beschiftigungsausweitung erfolgte erst mit Verzégerung von
ein bis zwei Jahren auf die Reallohnsenkung. In dieser Phase sinken also die Realeinkom-
men betrédchtlich, und die Haushalte reduzierten entsprechend ihre Ausgaben. Selbst die
danach einsetzende Beschiftigungsausweitung konnte den Einkommensverlust nicht voll-

15 vgl. Burda/Wyplosz (1997).
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stindig kompensieren. Die Substitution des Faktors Arbeit im Rahmen eines neoklassi-
schen Modells - ausgeldst durch niedrigere Reallshne - impliziert einen Riickgang der Ar-
beitsproduktivitit. Da in diesem Modell aber im Gleichgewicht die Arbeitsproduktivitit de-
ren Entlohnung bestimmt, miiiten auch die Realeinkommen sinken.

Die Investitionen wiren angesichts des negativen Wachstumsimpulses ebenfalls riickldu-
fig. Dabei ist der Effekt des negativen gesamtwirtschaftlichen Wachstums auf die Investi-
tionen offensichtlich stirker als die Effekte aus einer Verbesserung der Gewinnsituation
der Unternehmen.

Diese Ergebnisse gelten auch fiir kleinere Volkswirtschaften wie die Niederlande. In den
Niederlanden wiren die Auswirkungen auf die Beschiftigung mit einem Zuwachs von
zeitweilig etwa 6 % (im Durchschnitt 4 %) zunéchst duBerst positiv. Die dann aber einset-
zenden, besonders massiven Wachstumseinbriiche von bis zu fast 8% reduzierten den Be-
schiftigungseffekt auf mittelfristig nur noch gut 2 %. In den iibrigen Lindern wéren die
Auswirkungen dagegen kaum spiirbar. Verfolgten alle EWU-Linder die gleiche Strategie,
stellten sich Beschiftigungseffekte dhnlicher GroBenordnung iiberall ein. Gleichzeitig wa-
ren in ganz Europa merkliche Wachstumseinbriiche zu verzeichnen.

Die tatsdchlichen Substitutionsméglichkeiten diirften angesichts der Beschrankungen, die
der Faktorkombination allein aus Griinden des technologischen Wandels und der Rigiditi-
ten, die bei der Verdnderung von Faktorkombinationen gegeben sind, weitaus geringer aus-
fallen. Die Simulationsergebnisse sind folglich nicht als empirische Befunde zu verstehen,
sondern als Artefakte, die sich nur bei Giiltigkeit der unterstellten Theorie (vor allem einer
neoklassischen Produktionsfunktion mit hoher Substituierbarkeit der Produktionsfaktoren)
ergeben wiirden. Die Simulationen zeigen, unabhéngig von den exakten Gréfenordnungen
der quantitativen Ergebnisse, daB Reallohnsenkungen als wirtschaftspolitische Strategie zur
Senkung der Lohnkosten ein bedenkliches Vorgehen wiren. Potentielle Beschiftigungser-
folge wiirden ndmlich mit deutlichen Wachstumsverlusten erkauft.

Ein solches Resultat kann nicht iiberraschen, bedenkt man, da3 die hier skizzierten Stra-
tegien nichts anderes sind als die Kombination eines positiven Angebotsschocks mit einem
negativen Nachfrageschock. Eine Strategie der Reallohnsenkung impliziert per se, daB
Lohnsenkungen nicht vollstiandig an die Kunden weitergegeben werden. Aus diesem Grund
konnen die Firmen weder im Inland noch auf den internationalen Mirkten ihren Absatz
und ihre Produktion in dem gleichen Ausmal steigern, wie es die Kostensenkung eigent-
lich erlauben wiirde. Niedrigere Lohne verbessern zwar die Angebotsbedingungen und
machen die Produktion ex ante scheinbar rentabler. Gleichzeitig dimpfen sie aber die
Nachfrage und damit den Absatz. Im Ergebnis sind die Unternehmen damit zwei gegen-
sdtzlichen Schocks ausgesetzt. Ob am Ende hieraus eine positive oder negative Konse-
quenz fiir Wachstum und Beschiftigung entsteht, bleibt a priori ungewiB und hingt letzt-
lich von den realen Gegebenheiten ab. Die Simulationen, die auf empirisch fundierten Ver-
haltensfunktionen basieren, sprechen dafiir, dal die Nachfragerestriktionen selbst bei den
unterstellten neoklassischen Substitutionseffekten stirker greifen als die Angebotsverbesse-
rungen.
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Diese Ergebnisse fiihren zu einer eindeutigen SchluBfolgerung. Denn unabhéngig davon,
ob die im neoklassischen Modell unterstellten Substitutionsprozesse in dieser Hohe reali-
stisch sind oder nicht, kénnen die gleichen positiven Beschiftigungsseffekte, die mit einer
Senkung der Realléhne im neoklassischen Ansatz erreicht werden, auch durch Nominal-
lohnzuriickhaltung in Kombination mit einer expansiven Geldpolitik erzielt werden; dann
aber, ohne daB es zu Wachstumseinbriichen kdme. Mithin wire eine Strategie niedrigerer
Nominallohne einer Strategie von Reallohnriickgéngen eindeutig liberlegen.

Die Simulationsergebnisse stehen damit in starkem Kontrast zu der weitverbreiteten
Sichtweise, daB eine deutliche Senkung der Reallshne ein Rezept gegen die hohe Arbeits-
losigkeit in Deutschland und der EWU sei. Vielfach wird gefordert, da, solange keine
Vollbeschiftigung herrscht, Léhne und Preise in Deutschland sinken miilten, um iiber eine
verbesserte Konkurrenzfihigkeit auf den Weltmédrkten héhere Exporte und hoheres
Wachstum zu erreichen. Aus europdischer Sicht ist ein solcher Lohnsenkungswettlauf kei-
ne tragfihige Strategie, da sie auf “beggar-my-neighbour” Effekten beruht, bei denen zwar
die deutschen Exporte steigen wiirden, im wesentlichen aber zu Lasten der anderen euro-
piischen Handelspartner. Ein Konvergenzprozess zwischen den Volkswirtschaften kdme
nicht in Gang. Wahrscheinlich ist zudem, dafl Deutschland auf Dauer nicht allein eine sol-
che Strategie verfolgen wiirde, sondern daB die anderen europidischen Lénder gleichfalls
diesen Weg einschlagen wiirden. In diesem Fall entfillt das Gros der positiven Effekte fiir
diese Volkswirtschaft. Reagiert die Geldpolitik dann nicht mit einem expansiven Impuls,
hei3t das Ergebnis Deflation.

Die Uberlegungen zu einer europaweiten Lohnpolitik enthalten eine Botschaft, die fiir
die wirtschaftliche Entwicklung essentiell ist. Wirtschaftlicher Fortschritt ist zwar untrenn-
bar mit Wettbewerb verbunden, aber nicht mit jeder Art von Wettbewerb. Hoheres
Wachstum in ganz Europa und ein Aufholen der drmeren Lénder ist nur moglich, wenn
Wettbewerb einen unternehmerischen Charakter hat. Das heiit, er muf sich im privaten
Sektor auf die Anwendung neuer Technologien, auf die effizientere Verkniipfung von Pro-
duktionsfaktoren oder die Entwicklung neuer Produkte focussieren, um Wettbewerbsvor-
teile fiir Unternehmen zu schaffen. Im 6ffentlichen Sektor konnen es die Verbesserung der
Infrastruktur, des Humankapitals, das effizientere Bildungs- und Steuersystem oder neuar-
tige Forderinstrumente sein, die Wettbewerbsvorteile einer Region begriinden. Diese Art
von Wettbewerb erzeugt Wachstum durch okonomische Kreativitit. Im Gegensatz dazu
steht jene Form von Wettbewerb, die Beschiftigung durch Lohnsenkungen, den Abbau von
Sozialleistungen oder Steuersenkungen schaffen will. Ein solcher Ansatz mag aus der Sicht
eines einzelnen Landes, einer einzelnen Firma, oder ganz allgemein einzelwirtschaftlich
betrachtet, erfolgsversprechend sein. Die hieraus resultierenden Wettbewerbsvorteile beru-
hen aber nicht auf der Schaffung von Neuem, sondern ausschlieBlich aus der “Abwertung”
von Bestehendem. Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht er6ffnen sich daraus keine zusitzli-
chen wirtschaftlichen Mdoglichkeiten, sondern bestenfalls ein Nullsummenspiel, bei dem
der verliert, der bei dieser Art von Kostensenkungswettlauf zuriickbleibt.
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5.4. Ostdeutsche Erfahrungen mit Arbeitsmarktstrukturen

Ein anderer Einwand gegen das deutsche Lohnfindungsmodell scheint sich aus den kata-
strophalen Entwicklungen auf dem ostdeutschen Arbeitsmarkt nach der deutschen Wieder-
vereinigung 1990 und der damaligen Ubernahme westdeutscher Arbeitsmarktstrukturen zu
ergeben: So kritisiert beispielsweise Donges, da3 “die neuen kollektiven Tarifvertriage zu
kraftigen Lohnsteigerungen in der Breite fiihrten”.'® So stiegen die Lohnstiickkosten, die
vor der Wihrungsunion in Ostdeutschland etwa 20 % iiber dem westdeutschen Niveau la-
gen, im Verlaufe des Jahres 1991 aufgrund des Produktionseinbruchs und der kriftigen
Lohnsteigerungen auf ein Niveau von etwa 170 % des westdeutschen Niveaus.'” Selbst
1997 lagen die Lohnstiickkosten als Langzeitfolge dieser Lohnabschliisse noch rund 20 %
iiber dem westdeutschen Niveau.'”® Das westdeutsche System der Tarifverhandlungen sei
eine Schonwetterlosung, so die oft vorgetragene Kritik der Jahre 1991 und 1992, es sei
aber fiir Volkswirtschaften, die in schwieriges Fahrwasser geraten sind, nicht geeignet.

Um die Problematik der ostdeutschen Lohnsteigerungen und die Rolle der kollektiven
Tarifverhandlungen richtig beurteilen zu konnen, muf jedoch genauer untersucht werden,
wie es zu den fiir die ostdeutsche Industrie katastrophalen Lohnsteigerungen gekommen ist.

Das westdeutsche Arbeitsmarktmodell basiert auf zwei grundlegenden Pfeilern: Erstens
sind beide Partner (Gewerkschaften und Unternehmer) von ihrem Organisationsgrad, aber
auch von den gesetzlichen Rahmenbedingungen etwa gleich michtig. Zudem gilt als
Lohnleitlinie der erwartete durchschnittliche Produktivitdtszuwachs in der Gesamtwirt-
schaft und eine als unvermeidbar.angesehene Preissteigerung. In den ersten Tarifverhand-
lungen in Ostdeutschland wurden nun diese beiden Pfeiler grundlegend verletzt:

Nach der deutschen Vereinigung schlossen sich die aus dem Freien Deutschen Gewerk-
schaftsbund hervorgegangenen Einzelgewerkschaften rasch den Gewerkschaftsverbinden
in Westdeutschland an. Gleichzeitig bildeten sich entsprechende Arbeitgeberverbinde. Zu
diesem Zeitpunkt fehlte jedoch eine mit Westdeutschland vergleichbare Unternehmens-
kultur in Ostdeutschland. So setzten sich die Verhandlungsdelegationen der Arbeitgeber im
wesentlichen aus westdeutschen Verbandsfunktiondren und aus angestellten Managern der
ostdeutschen Unternehmen zusammen. Die erste Gruppe diirfte aber eher das Wohlergehen
der westdeutschen Unternehmen im Auge gehabt haben, die an einer zusitzlichen Konkur-
renz im preislichen Wettbewerb nicht interessiert waren. Die zweite Gruppe trat kriftigen
Lohnerhshungen nicht entgegen, waren ihre eigenen Einkommen doch abhingig von den
Ergebnissen der Lohnverhandlungen. Eine Vertretung der Interessen des ostdeutschen Ka-
pitals konnte folglich gar nicht stattfinden, letztlich da es keine privaten ostdeutschen
“Kapitalisten” gab.

1% vgl. Donges (1992).
197 ygl. Scheremet (1995).
198 ygl. DIW (1997b).
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Die einzige Institution, die die Aufgabe der Vertretung der ostdeutschen Unterneh-
mensinteressen hitte wahrnehmen koénnen, war der Staat in Form der Treuhandanstalt.
Zwar ist in Deutschland dem Staat aufgrund der im Grundgesetz festgelegten Tarifautono-
mie'® ein direkter Eingriff in die Tarifverhandlungen untersagt, jedoch hitte er in seiner
Funktion als Eigentiimer der Betriebe durchaus an den Verhandlungen teilnehmen konnen.
Allerdings war das Treuhandmanagement eher an betriebswirtschaftlichen und treuhan-
dinternen und weniger an gesamtwirtschaftlichen Fragen interessiert. Im Vordergrund
standen die Organisation der Treuhandanstalt und die konkrete und rasche Durchfiihrung
der Privatisierung. Ein weiterer Grund fir die Abstinenz der Treuhandanstalt lag in der
deutschen Regelung der Konzernhaftung. Auf einen einfachen Nenner gebracht, besagt
diese Regelung, daB eine beherrschende Muttergesellschaft in einem Konzern im Falle des
Konkurses einer Tochtergesellschaft fiir deren entstandene Verbindlichkeiten haften muB.
Die Treuhandanstalt wollte deshalb von Anfang an den Eindruck vermeiden, sie agiere als
direkte Vertreterin der in ihr zusammengeschlossenen Unternehmen, um bei Konkursver-
fahren nicht fiir Verbindlichkeiten der Unternehmen verantwortlich zu sein.''

Ein weiterer Faktor fiir die iiberzogenen Lohnentwicklungen waren sicherlich politische
Motivationen: So sollte das Lohnniveau in Ostdeutschland méglichst schnell an das west-
deutsche Lohnniveau angepaBt werden. Auch aufgrund von Angsten vor verstirkten Mi-
grationsbewegungen von Ost- nach Westdeutschland gab es im Grunde keine politische
oder gesellschaftliche Gruppe, die einer raschen Lohnangleichung etwas entgegengesetzt
hitte. Die Gewerkschaften, deren primire Aufgabe die Verbesserung der Arbeitsbedingun-
gen und die Erhéhung der Einkommen ihrer Mitglieder ist, haben das Machtvakuum auf
Unternehmerseite natiirlicherweise benutzt, um hohe Lohnzuwichse durchzusetzen.

Zuletzt soll nicht unerwihnt bleiben, da die wirtschaftliche Entwicklung in Ostdeutsch-
land von vielen zunichst falsch eingeschitzt wurde. So rechneten viele mit einem kriftigen
Wachstum, verbunden mit einem kriftigen Produktivititszuwachs und einem raschen Auf-
schlieen an das westdeutsche Produktivititsniveau.

Als Konsequenz aus den starken Steigerungen der Lohnstiickkosten, sahen sich viele
ostdeutsche Unternehmen genotigt, aus den Flichentarifvertrigen auszusteigen, indem sie
die Arbeitgeberverbdnde verlieBen oder gar nicht erst beitraten. So ist die Mehrheit der
Unternehmen in der verarbeitenden Industrie in Ostdeutschland heute nicht mehr Mitglied
in einem tarifféhigen Verband. Dabei fillt auf, daB es vor allem die groBen und schon lin-
ger bestehenden Unternehmen, sowie die Ableger von Westunternehmen sind, die ihre Be-
schéftigten im Rahmen von Tarifvertrigen entlohnen.''' Kleinere Unternehmen sind zu-
meist nicht den Flichentarifvertrigen unterworfen. Da die Industrie in Ostdeutschland
durch Unternehmensneugriindungen einen zunehmend kleinbetrieblichen Charakter be-
kommen hat,''? ist mit einer Riickkehr zum Flachentarif nicht zu rechnen.

199 vgl. Art. 9 11l GG.

"% Ausfiihrungen folgen Scheremet (1995).
"' 'vgl. DIW (1995).

112 ygl. DIW (1997b).
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Zu den inzwischen heterogenen Lohnabschliissen in Ostdeutschland ist auch eine sehr
heterogene Unternehmensstruktur in Ostdeutschland getreten. Einerseits gibt es Neugriin-
dungen, die als Ableger westdeutscher Unternehmen mit neuester Technologie und einer
Produktivitit, die sogar iiber dem westdeutschen Durchschnitt liegt, produzieren. Als
zweite Gruppe sind Treuhandnachfolgeunternehmen zu sehen, die teilweise noch mit ver-
alteten Produktionsanlagen — und entsprechend niedriger Produktivitit - produzieren. Als
letzte Gruppe sind kleine Neugriindungen mit wenigen Beschiftigten zu beobachten, die
zumeist unter einer ungtinstigen Kapitalstruktur und teilweise geringen Eigenkapitalrendi-
ten leiden.'"

Damit steht die ostdeutsche Lohnpolitik heute vor einem gewissen Dilemma: Einerseits
brauchen gerade die kleinen Unternehmen Zeit, sich auf ihren Absatzmirkten zu etablieren
und auch Marktanteile auf iiberregionalen und internationalen Mirkten zu erzielen — und
damit eine gewisse Entlastung vom Lohnstiickkostendruck, andererseits birgt eine differen-
zierte Lohnstruktur gemiB obigen Uberlegungen die Gefahr eines verlangsamten Struktur-
wandels. Eine von Anfang an produktivititsorientierte Lohnentwicklung in Flichentarif-
vertriagen hitte dabei sicher zu einer anderen Entwicklung gefiihrt.

Zusammenfassend 148t sich sagen, daB die im Verhiltnis zur Produktivititsentwicklung
iiberzogenen Lohnsteigerungen nach der deutschen Wiedervereinigung in Ostdeutschland
nicht Folge des westdeutschen Arbeitsmarktsystems waren, sondern eher Folge eines un-
vollstindigen Implementierung eines solchen Systems. Durch eine fehlende Reprisentation
der tatsichlichen Interessen der ostdeutschen Unternehmen kam es dabei zu Lohnabschliis-
sen, die weit iiber den Produktivititszuwichsen und einer tolerierten Inflationsrate lagen.
Diese Ergebnisse stellen aber in keiner Weise die grundsitzlichen Vorteile von an der ge-
samtwirtschaftlichen Produktivitit orientierten Lohnabschliissen oder des westdeutschen
Lohnfindungsmodells in Frage. Vielmehr ist wegen des ostdeutschen Abschieds vom Fli-
chentarifvertrag sogar die Gefahr eines verlangsamten Strukturwandel der ostdeutschen
Wirtschaft gegeben.

5.5. Arbeitsmarktstrukturen nach Beginn der EWU

Die Entwicklungen der Arbeitsmarktstrukturen innerhalb der EWU und damit der Art der
Lohnfindung im gemeinsamen Wihrungsraum nimmt vor dem Hintergrund unserer Uber-
legungen eine zentrale Stellung fiir die gesamtwirtschaftliche Entwicklung des Euro-
Raumes ein. Dabei scheint eine Art Lohnfindungsmodell, das sich an den heutigen Syste-
men in Deutschland, den Niederlanden und Osterreich orientiert, Vorteile zu haben. Wenn
nationale Unterschiede in den Arbeitslosenraten nicht bestehen bleiben sollen, ist zudem
eine gewisse Konvergenz der Lohnbildungsprozesse unentbehrlich. Auch wenn eine solche
Konvergenz empirisch aufgrund der kurzen verfiigbaren Zeitreihen noch nicht nachweisbar

13 Vgl. Deutsche Bundesbank (1998a).
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ist,'' geben doch strukturelle Veranderungen in den Arbeitsmirkten z.B. Portugals und
Italiens AnlaB, eine Bewegung in die entsprechende Richtung zu vermuten.

Allerdings ist unter Umstdnden eine weitergehende Kooperation notwendig, die Versu-
che einzelner Linder (bzw. deren Tarifparteien), iiber Lohnabschliisse, die deutlich hinter
ihren Produktivititszuwichsen zuriickbleiben, eine “beggar-my-neighbour”-Politik auf Ko-
sten der restlichen Union zu betreiben, verhindert. Eine Koordinierung der nordrhein-
westfilischen, belgischen und niederlindischen Metall-Gewerkschaften, wie sie seit neue-
stem zu beobachten ist,''> geht bereits in diese Richtung. Im Rahmen solch koordinierter
Lohnabschliisse in Hohe der jeweiligen Produktivititszuwichsen konnte dabei auch einzel-
nen Lindern wie z.B. Spanien, die unter extrem hoher Arbeitslosigkeit leiden, mit ihren
Lohnzuwichsen hinter den eigenen Produktivitdtszuwichsen zuriickbleiben, um, dann al-
lerdings auf Kosten der anderen, Marktanteile zu erringen, ohne dal ein europaweiter
Lohnsenkungswettbewerb in Gang kdme.

Kidme es zu keiner Koordinierung und fiihrten auch bereits begonnene Verdnderungen
z.B. des italienischen und portugiesischen Lohnfindungsprozesses nicht zu einer Annihe-
rung an ein konsensorientiertes Lohnmodell mit Verfolgung einer Produktivitétsregel als
Leitlinie der Lohnpolitik, konnte es, so warnt Schelkle (1997), zu einem europdischen Ar-
beitsmarkt kommen, dessen Strukturen fiir gesamtwirtschaftliche Stabilitdt und das langfri-
stige Wachstum ungiinstiger als das bisherige deutsche Modell wiren.

Von daher dreht sich die Argumentation Sieverts, fiir den gerade durch die Unmoglich-
keit zentralisierter Tarifverhandlungen in der EU die EWU zu einem “optimalen Wih-
rungsraum” wird, definiert als ein Raum, “der nennenswert gréfier, moglichst mehrfach
groBer ist als der Raum, fiir den sich ein wirksames Lohnkartell etablieren lieBe”''® gerade
um: Die EWU kann gerade deshalb eine erfolgreiche Wahrungsunion werden, weil langfri-
stig die Perspektive besteht, die Lohnpolitik so zu koordinieren, daf3 als Lohnleitlinie sich
die durchschnittliche nationale Produktivitit plus der tolerierte Inflationsrate durchsetzt; so
daBl ein Konflikt von Lohn- und Geldpolitik vermieden wird und damit durch expansive
Geldpolitik und durch von Lohnstrukturen verursachte Innovationsanreize ein langfristiger
Wachstumpfad erreicht werden kann.

114 vgl. DIW (1997), Hom/Zwiener (1992).
'3 vgl. Daniels (1998).
1€ vgl. Siebert (1993).
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Abbildung 3
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Wachstumseffekte einer Reallohnsenkung um 10 % fiir Deutschland
bei einer Absenkung in Deutschland, den Niederlanden und allen EWWU-Ldndern
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Tabelle 6
Reallohnsenkungen in Deutschland
Durchschnittliche Abweichungen in der fiinfjdhrigen Simulationsperiode
in % gegeniiber der Basissimulation
Deutschland | Frankreich ltalien Niederlande

BIP, real 2.3 -0,4 -0,4 -0,7
Privater Verbrauch, real -6,3 0.0 -0,2 0,1
Bruttoinvestitionen, real -0,8 0.0 0,1 -0,1
Exporte, real 0,5 -1,5 -1,2 -1,5
Verbraucherpreise -0,3 -0,6 -1.1 -1,8
Bruttolohn -10,0 -0,5 -1,1 -21
Wechselkurs 1,7 -1.7 -1,6 17
Landeswahrung/US-Dollar”
Beschaftigte 5,1 -0,1 -0,3 -0,3
nachrichtlich:
Arbeitslosenquote (%) -52 0,1 0,2 0,2
Defizitquote (%) 0,5 -0,2 -0,1 -0,7

kurzfristiger Zins (%) -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

angfristiger Zins (%) -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

Spanien Grol3- Schweden
britannien

BIP, real -0,5 -0,2 -0,2
Beschaftigte -0,3 0,0 -0,2
Wechselkurs 0,0 -0,5 0,0
Landeswahrung/US-Dollar
nachrichtlich:

kurzfristiger Zins (%) -0,1 -0,5 -0,8

langfristiger Zins (%) -0,1 -0,1 -0,4

" (-): Aufwertung, (+): Abwertung. 2 (-): Defizitzunahme.
Quelle: Simulation mit dem OEF-Modell.
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Tabelle 7

Nominallohnsenkungen in allen EWWU-Liindern
Durchschnittliche Abweichungen in der fiinfjihrigen Simulationsperiode
in % gegeniiber der Basissimulation
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Deutschland  Frankreich Italien Niederlande

Bruttoinlandsprodukt, real 0,7 0,7 1,8 1,3
Privater Verbrauch, real 0.3 0,7 2,0 -0.8
Bruttoinvestitionen, real 1,6 0,5 0,0 0,4
Exporte, real 0,7 1,5 2.1 1,9
Verbraucherpreise -7,2 -8,8 -10,6 -9,6
Bruttolohn -8,5 -94 11,7 -10,7
Wechselkurs 4.3 4,3 -4,1 -4,3
Landeswahrung/US-Dollar "
Beschiftigte 0,8 0,4 1,7 1,0
nachrichtlich:

Arbeitslosenquote (%) -0,7 -0,3 -1,5 -0,9

Defizitquote (%) 2 0,0 0,2 05 19

kurzfristiger Zins (%) -1,7 -1,7 -1,7 -1,7

langfristiger Zins (%) -0,8 -0,8 -0,8 -0,8

Spanien GroR- Schweden
britannien

Bruttoinlandsprodukt, real 0,6 -0,4 -0,9
Beschaftigte 1,6 -0,1 -0,5
Wechselkurs Landeswah- 0,0 -4,7 0.0
rung/DM "
nachrichtlich:

kurzfristiger Zins (%) -1,7 -1,0 0,0

langfristiger Zins (%) -0,8 -0,8 -0,7

Y (-): Aufwertung, (+):Abwertung.- 2 (-): Defizitzunahme.
Quelle: Simulationen mit dem OEF-Modell.
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Tabelle 8

Reallohnsenkungen in allen EWU-Léndern
Durchschnittliche Abweichungen in der fiinfjdhrigen Simulationsperiode

in % gegeniiber der Basissimulation

Deutschland  Frankreich Italien Niederlande

Bruttoinlandsprodukt, real 2,7 -1,2 -0,9 -6,3
Privater Verbrauch, real -6,1 -3,3 -1,0 -11,8
Bruttoinvestitionen, real -0,8 -0,6 0,3 -2,4
Exporte, real -1,4 -0,3 -2,0 -3,0
Verbraucherpreise -0,3 -1,8 -0,2 -0,5
Bruttolohn -10,0 -10,0 -10,0 -10,00
Wechselkurs -0,9 -0,9 -0,8 -0,9
Landeswahrung/US-Dollar "
Beschiftigte 4,7 53 8,2 3.4
nachrichtlich:

Arbeitslosenquote (%) -4,8 -5,1 -7,8 -3,7

Defizitquote (%) ? 0,1 2,4 -0,4 72

kurzfristiger Zins (%) -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

langfristiger Zins (%) -0,1 -0,1 -0,1 -0,1

Spanien brgr?rrfi.en

Bruttoinlandsprodukt, real -0,9 -0,2 -0,3
Beschaftigte 7.4 -0,0 -0,3
Wechselkurs Landeswah- 0,0 -0,7 -0,0
rung/DM "
nachrichtlich:

kurzfristiger Zins (%) -0,1 -0,7 -1,3

langfristiger Zins (%) -0,1 -0,1 -0,6

Y (-): Aufwertung, (+): Abwertung. - 2 (-): Defizitzunahme.
Quelle: Simulationen mit dem OEF-Modell.
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Abbildung 4
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Beschiftigungseffekte einer Reallohnsenkung um 10 % fiir Deutschland
bei einer Absenkung in Deutschland, den Niederlanden und allen EWWU-Lindern
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6. Sozialversicherungen unter der EWU

6.1. Verschiedene Niveaus in der EWU

Ein weiterer Punkt, der bei der Diskussion um die EWU Betrachtung verdient, der aber
in der wissenschaftlichen Diskussion hinter Fragen der Lohn-, Geld- und Fiskalpolitik in
den Hintergrund getreten ist,'"’ sind die Sozialversicherungen. Dabei stellen sich drei zen-
trale Fragen in Bezug auf die Sozialversicherungssysteme im gemeinsamen Wihrungs-
raum: Erstens ist zu fragen, inwieweit eine Angleichung an ein einheitliches Niveau durch
die EWU notwendig wird. Zweitens ist zu iiberlegen, inwieweit eine Anderung von Sozial-
versicherungssystemen bzw. deren Finanzierung Konsequenzen flir die tibrigen Mitglieds-
staaten haben kann. Zuletzt stellt sich die Frage, inwieweit langfristige Nachhaltigkeit der
Sozialversicherungssysteme und das makroSkonomische Umfeld innerhalb der EWU sich
gegenseitig beeinflussen.

Allen EWU-Teilnehmerldndern ist im Vergleich zum Grofiteil der restlichen Welt ein
hoher Standard sozialer Absicherung durch staatlich organisierte Versicherungssysteme
gemeinsam. Trotzdem gibt es sowohl beim Aufwand, gemessen als Anteil am BIP, als auch
bei der Verteilung und Finanzierung der Sozialversicherungen deutliche Unterschiede. So
geben z.B. die Niederlande rund 28 % des BIPs fiir Sozialversicherungen aus, in Irland
sind es dagegen nur 16,5 %. Wiahrend der GroBteil der Ausgaben der Sozialversicherungen
in Italien mit fast 16 % des BIPs (oder rund zwei Dritteln der Ausgaben fiir Sozialversiche-
rungen) auf die Rentenversicherung entfillt, geben die Niederlande 13,5 % ihres BIPs
(oder rund die Hilfte ihrer Sozialausgaben) fiir ihre Krankenversicherung aus.'"® Diese
Unterschiede spiegeln nicht nur verschiedene nationale Priferenzen und institutionelle
Ausgestaltungen der nationalen Sozialversicherungssysteme, sondern auch demographische
Unterschiede wieder. So weisen Lénder mit einer dlteren Bevolkerung in der Regel einen
hoheren Anteil der Rentenversicherung am BIP auf. Zudem werden auch die Ausgaben fiir
das Gesundheitswesen durch die demographische Struktur beeinfluBt. So liegen die Ausga-
ben im Gesundheitswesen flir Personen tiber 65 Jahren in den meisten europdischen Lin-
dern etwa 3,5 mal so hoch wie fiir eine Person unter 65 Jahren.'"’

Die Sozialversicherungsausgaben in den EWU-Staaten werden hauptséchlich durch Ab-
gaben auf Lohne und Gehilter finanziert. Eine Ausnahme bildet der Nicht-EWU-
Teilnehmerstaat Danemark, wo Sozialversicherungen hauptsdchlich aus dem normalen
Staatsbudget finanziert werden. In Frankreich wird inzwischen ein Teil der Sozialversiche-
rungen aus einer Abgabe auf alle Einkommen finanziert. In einigen Landern, insbesondere

""" vgl. Begg (1994).
'8 vgl.Tabelle 7.
19 ygl. IWF (1997).
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Belgien, Griechenland, Irland und Osterreich, beteiligt sich der Staat mit seinen Steuerein-
nahmen direkt und proportional zu Arbeitnehmern und Arbeitgebern an der Finanzie-
rungslast der Sozialversicherungen, in anderen, zum Beispiel Deutschland, leistet er Zu-
schiisse. In den meisten Lindern (mit Ausnahme von Belgien und Italien) werden dagegen
die Familienbeihilfen aus Steuern finanziert.'”* Dazu werden in vielen Lindern Defizite der
Sozialversicherungssysteme aus dem normalen, steuerfinanzierten Haushalt gedeckt. Un-
terschiede in der Finanzierung der Sozialversicherungen werden in den unterschiedlichen
effektiven Abgaben auf Lohne und Gehilter deutlich:'?'

Deutschland liegt mit den Ausgaben fiir seine Sozialversicherungen nach den Niederlan-
den und vor Frankreich eher an der Spitze der EWU-Staaten. Dabei sind vor allem die
Ausgaben fiir die Krankenversicherung hoher als in den anderen EWU-Staaten (auBer den
Niederlanden). Mit effektiven Abgaben auf Lohne und Gehilter in Hohe von rund 30 %
liegt Deutschland bei den Lohnnebenkosten im oberen européischen Mittelfeld.

Lohnnebenkosten sind insofern von Bedeutung, da sie in die Lohnkosten miteinflieBen
und damit die Lohnstiickkosten beeinflussen. Im Rahmen mehr oder weniger flexibler
Wechselkurse wurden bislang die Unterschiede in der Hohe der Lohnnebenkosten zwi-
schen Lindern durch Wechselkursanpassungen zumindest mittelfristig ausgeglichen, sofern
sie nicht schon durch Produktivititsdifferenzen aufgefangen worden waren. Insofern ist es
unter Wettbewerbsgesichtspunkten unproblematisch, wenn sich zu Beginn der Wahrungs-
union Lénder mit unterschiedlich hohen Sozialstandards und mit unterschiedlichen Finan-
zierungsinstrumenten der Sozialversicherung zusammenschlieBen. Anders sieht es mit zu-
kiinftigen Verdnderungen der Abgaben auf Léhne und Gehilter aus. Eine Erh6hung der
Lohnnebenkosten ohne Beachtung einer solchen Verédnderung in den Tarifverhandlungen
fiihrt zu einem Anstieg der Lohnstiickkosten. Die relative Wettbewerbsfahigkeit des ein-
zelnen Landes im Vergleich zum Rest des Wiahrungsraums wiirde dadurch verschlechtert.

Aus diesem Grund ist zu erwarten, dafl in Zukunft eventuell notwendig werdende Erhé-
hungen der Sozialausgaben eher steuerfinanziert als beitragsfinanziert werden. Dabei wird
unter Wettbewerbsgesichtspunkten als ideale Steuer hdufig die Mehrwertsteuer genannt,
die den inldndischen Verbrauch und die Importe, nicht aber Investitionen und Exporte be-
lastet. Die Mehrwertsteuererhdhung in Deutschland im April 1999 zur Finanzierung von
Defiziten der Rentenversicherung bei gleichzeitig hoherer Belastung des Energiever-
brauchs ist dabei ein Schritt in diese Richtung. Okologische Aspekte sprechen dagegen fiir
den Einsatz einer Energie/CO,-Steuer. Das von der Bundesregierung begonnene Projekt
einer “Okologischen Steuerreform”, in deren Rahmen durch eine leichte Erhdhung der Mi-
neraldlsteuer sowie durch die Einfiihrung einer neuen Steuer auf Heizol, Gas und Strom ei-
ne Senkung der Beitrige fiir die Sozialversicherungen finanziert wurden, ist ein - wenn
auch zaghafter Schritt - in diese Richtung.

120 Vgl. Europiische Kommission (1996).
12 ygl. Tabelle 9.
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Tabelle 9
Ausgaben fiir Sozialversicherungen in ausgewihlten EWU-Staaten 1994!
Krankenver- Rentenver- Arbeitslosen- Summe
sicherung sicherung versicherung | in % des BIP
in % des BIP | in % des BIP in % des BIP
Belgien 9,2 11,4 2,8 234
Deutschland 11,5 12,2 2,7 26,4
Frankreich 9,8 12,6 2,3 24,7
Irland 7.4 5,6 3,5 16,5
Italien 73 15,6 0,6 23,5
Luxemburg 9,1 11,0 0,5 20,6
Niederlande 13,5 11,4 3,2 28,1
Portugal 8,9 7.4 1.1 17,4
Spanien 8,2 9,7 4.1 22,0

Quelle: IWF (1997).

Krankenversicherung enthélt Lohnfortzahlung und Berufsunfahigkeitsrenten. Arbeitslosen-
versicherungsausgaben beinhalten einige aktive Arbeitsmarktma3nahmen. Vergleichbare
Daten fiir Finnland und Osterreich nicht verfugbar.

Tabelle 10

Effektive Sozialabgaben auf Lohne und Gehiilter, 1980 und 1994
(in % des Bruttogehalts und der Arbeitgeberabgaben)

1980 1994"

Belgien 22,2 29,2
Deutschland 26,6 30,4
Finnland 18,1 31,4
Frankreich 32,5 38,56
Ifand?® 13,5 17,8
Italien 24,1 30,9
Luxemburg® 256 28,3
Niederlande 30,7 37,8
Osterreich 22,8 25,3
Portugal 17,9 20,7
Spanien 242 29,7
Nicht-EWU-Teilnehmer:

Danemark 45 7,7
Grof3britannien 10,1 11,6
Schweden 21,5 23,2
AuRereuropéische Staaten:

Japan 13,4 17,0
USA 10,1 12,6

Quelle: IWF (1997).

1) Portugal 1989, Deutschland und USA 1993
2) basierend auf gesetzlichen Vorgaben
3) Danemark finanziert die Sozialversicherungen hauptséachlich auf Steuerbasis
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6.2.  Verinderung der Finanzierung — eine Simulationsstudie

Wie eine Erhéhung der Lohnnebenkosten in einem einzelnen Land der EWU eine Ver-
schlechterung der Wettbewerbsfihigkeit nach sich ziehen kann, kann eine Senkung des
Beitragssatzes zu den Sozialversicherungen bei gleichzeitiger Steuererhdhung die interna-
tionale Wettbewerbsfihigkeit verbessern. So wird in Deutschland hiufig gefordert, die
nach der deutschen Wiedervereinigung stark gestiegenen Lohnnebenkosten zu senken und
zur Finanzierung der Sozialversicherungen die Mehrwertsteuer anzuheben, um so die in-
ternationale Wettbewerbsfihigkeit deutscher Unternehmen zu stirken.

In einem Regime flexibler Wechselkurse kénnten aus einer solchen Maflnahme keine
dauerhaften Wachstumsgewinne entstehen, weil der Aufwertungsdruck der eigenen Wih-
rung nach einer Senkung der Léhne bzw. Lohnnebenkosten die urspriingliche Verbesse-
rung der preislichen Wettbewerbsfihigkeit aufheben wiirde. Mit Beginn der Europédischen
Wihrungsunion entfillt dieser Anpassungsmechanismus. Eine Senkung der Kosten der so-
zialen Sicherung oder sogar schon der Umstieg auf eine stirkere Steuerfinanzierung der
Sozialleistungen verspricht jetzt auf den ersten Blick eine bessere preisliche Wettbewerb-
sposition innerhalb des Wihrungsverbundes. Insofern diirften die derzeitigen Bestrebungen
zur Senkung der Lohnnebenkosten noch an Bedeutung gewinnen.

Mit der Wihrungsunion ist es aber unter Wettbewerbsgesichtspunkten fiir die anderen
Teilnehmerlidnder bedeutsam, wenn ein einzelnes Land entweder seine Sozialstandards
senkt oder eine andere Finanzierungsart wihlt. Theoretisch geht dabei die grofite Gefahr
von einem groflen Land mit hohen Sozialstandards und einer weitgehenden Beitragsfinan-
zierung, also z.B. von Deutschland oder Frankreich, aus.

In der ersten Simulation'? werden die gesamtwirtschaftlichen Effekte einer Senkung der
Beitragssitze zur Sozialversicherung um 3%-Punkte nur in Deutschland bei gleichzeitiger
Erhéhung der indirekten Steuern analysiert (Abbildung 5 und Tabelle 11). Im Ergebnis
kommt es zu einer Verbesserung der Beschiftigungssituation. Das Beschiftigungsniveau
liegt um 0,8% iiber dem in der Basissimulation; entsprechend sinkt die Arbeitslosenquote
um 0,7%-Punkte. Der Beschiftigungsanstieg ist zum groferen Teil Folge des héheren
Wachstums, aber auch der Substitutionseffekt infolge sinkender realer Lohnkosten spielt
eine Rolle. Neben den héheren Exporten, die auf die geringeren deutschen Lohnstiickko-
sten zuriickzufiihren sind, trdgt zum Wachstumsanstieg insbesondere der héhere reale pri-
vate Verbrauch bei. Dieser liegt um 1% iiber dem Basisniveau und leistet damit den stérk-
sten Wachstumsbeitrag. Dieser Anstieg ist auf die etwas erhohten realen Nettoeinkommen
der privaten Haushalte zuriickzufiihren; trotz des Anstiegs der indirekten Steuern treten
kaum Preiseffekte auf, weil zugleich die Lohnnebenkosten sinken. Mit der hoheren Be-
schiftigung und den niedrigeren Beitragssitzen der Arbeitnehmer zur Sozialversicherung
steigen die realen Nettoeinkommen der privaten Haushalte. Die induzierte Expansion der
Binnennachfrage verhindert auch, dafl die Beschiftigungserfolge in eine “beggar-my-
neighbour”-Politik miinden. Diese Politik wiirde darauf setzen, daB es gelinge, Arbeitslo-

122 ygl. zu Simulationsaufbau Abschnitt Lohnpolitik nach Beginn der EWU — eine Simulationsstudie,
sowie DIW (1997,1998b).
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sigkeit durch eine reale Abwertung zu exportieren. Die Simulationsergebnisse zeigen je-
doch, daB die groBen Partner Deutschlands in der EWU - Frankreich, Italien und Spanien -
nur mit minimalen Wachstumsverlusten in einem 5-Jahreszeitraum zu rechnen hitten. Da-
gegen wiirden Linder auBerhalb der EWU, hier GroBbritannien, eher profitieren. Fiir die
Europidische Wiahrungsunion insgesamt bliebe im Saldo ein etwas kleinerer Wachstumsge-
winn als fiir Deutschland iibrig.'?

Tabelle 11

Gesamtwirtschaftliche Effekte einer Senkung
der Beitragssiitze zur Sozialversicherung um 3 %-Punkte in Deutschland
bei gleichzeitiger Erhhung der indirekten Steuern

Durchschnittliche Abweichungen in der Simulationsperiode in % gegeniiber der Basissimulation
Deutschland Frankreich
BIP, real 0,6 0,0
Privater Verbrauch, real 1,0 0,0
Exporte, real 0,3 -0,1
Verbraucherpreise 0,1 -0,1
Beschéftigte 0,8 0,0
nachrichtlich:
Arbeitslosenquote (%) -0,7 0,0
Defizitquote (%)" -0.1 0,0
Spanien Italien Grofbritannien
BIP, real -0,1 0,0 0,0
Beschaftigte 0,0 0,0 0,0
1) (-): Defizitzunahme
Quelle: Simulation mit dem OEF-Modell.

123 Die Simulationsergebnisse fiir Frankreich zeigen, daB die Wirkungen der verschiedenen Strategien
deutlich von den nationalen Gegebenheiten abhéngen. Im Vergleich zu den Auswirkungen in Deutsch-
land sind die Preiseffekte dort deutlich héher und der Wachstums- und Beschéftigungsgewinn erheblich
niedriger.
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Abbildung 5

Wachstumseffekte in Deutschland bei einer Senkung
der Beitragssitze zur Sozialversicherung um 3 vH-Punkte
und gleichzeitiger Erh6hung der indirekten Steuern

Abweichungen gegeniiber Basissimulation
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Quelle: Simulationen mit dem OEF-Modell. DIW 98

In einer weiteren Variante werden die Senkung der Beitragssitze und die Erhohung der
indirekten Steuern gleichzeitig in Deutschland, Frankreich und Italien durchgefiihrt. Fiir
Deutschland und Frankreich unterscheiden sich in dieser Simulation die gesamtwirtschaft-
lichen Effekte nicht stark von den vorangegangenen. In Italien zeigen sich etwas andere
Wirkungen. Starke Preis- und Beschiftigungsianderungen gehen einher mit geringen Ex-
port- und Wachstumseffekten. Zudem reagiert in [talien der private Konsum stark auf die
Anderungen der Nominalzinsen. In Italien haben aber auch Substitutionseffekte zwischen
Arbeit und Kapital und zwischen arbeits- und kapitalintensiv hergestellten Produkten ein
hoheres Gewicht. Jene EWU-Linder, die nicht auf eine stirkere Steuerfinanzierung der So-
zialversicherung umstellen, erfahren bei einer Umfinanzierung in den groBSen Lindern et-
was stirkere Wachstumsverluste. Insgesamt sind diese jedoch nach wie vor duBerst gering;
Spaniens gesamtwirtschaftliche Produktion wiirde in einem 5-Jahreszeitraum um ein
Zehntel Prozentpunkt unter der im Referenzsszenario liegen.

Eine “Bedrohung” fiir die groBen Linder der EWU durch Verinderungen der Ausgaben
und/oder Einnahmen der Sozialversicherungen existiert nicht. Fiir die kleineren Linder wiirde
ein Problem nur entstehen, wenn groe Lénder wie die Bundesrepublik Deutschland verstirkt
diesen Weg gehen wiirden. Vermutlich wiirden die kleineren Linder folgen, um eine Ver-
schlechterung ihrer Wettbewerbsposition zu vermeiden. In der Tendenz konnten mit einer stér-
keren Steuerfinanzierung der Sozialausgaben durchaus Beschiftigungsgewinne in Europa er-
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zielt werden. Dadurch wiirden die europdischen Lénder bei unveréndertem AuBenwert des Eu-
ro zum einen Wettbewerbsvorteile gegeniiber Nicht-EWU-Lindern erlangen, zum anderen
wiirde der private Verbrauch steigen. Bei der hier simulierten GroBenordnung einer aufkom-
mensneutralen Beitragssatzsenkung um 3 %-Punkte lieBe sich die Arbeitslosenquote in Europa
insgesamt um nicht mehr als 0,5%-Punkte senken.

6.3. Langfristige Perspektive in der EWU

Langfristig ist die Frage der Haltbarkeit der Sozialversicherungssysteme im Kontext der
EWU zu stellen. Haufig werden ungedeckte zukiinftige Verbindlichkeiten der staatlichen
Rentensysteme genannt, die aus Europas sich veridndernder Demographie und damit aus
dem sich veridndernden Verhiltnis von Beitragszahlern zu Rentenempféngern resultieren.'?*
Besonders besorgniserregend ist die Situation in Belgien, Frankreich, Portugal und Spani-
en. So errechnet der IWF auf 1995 abdiskontierte, nicht gedeckte Verpflichtungen zukiinf-
tiger Rentenzahlungen fiir Belgien in H6he von 153 %, fiir Frankreich in Hohe von 102 %,
fiir Spanien und Portugal in Hohe von 109 % des aktuellen BIPs (zum Vergleich: der Wert
fir Deutschland liegt bei 62 %).'”* Gerade im Hinblick auf die hohe Staatsverschuldung
der genannten Linder und die Begrenzung der Budgetdefizite durch den Wachstums- und
Stabilititspakt (vgl. Abschnitt Fiskalpolitik der EWU) wird diese Entwicklung fiir bedenk-
lich gehalten. Zu dieser Belastung der Rentensysteme komme eine weitere erhohte Bela-
stung des Gesundheitswesen durch die alternde Bevélkerung und damit eine dauerhafte
Steigerung der Ausgaben fiir das Gesundheitswesen um 1,5 % bis 2,5 % des BIP.'?® Zudem
seien die Sozialversicherungssysteme der EWU-Teilnehmerstaaten schon heute teilweise
stark defizitar.

Die Folgerungen des IWFs aus diesen Zahlen sind eindeutig: Um die Defizite der Sozial-
versicherungen zu schliefen, und so tibermiBige Defizite der 6ffentlichen Hand zu verhin-
dern, miilten europdische Staaten eine grundsitzliche Reform ihrer Sozialversicherungssy-
steme herbeifiihren: So miisse das Mindesteintrittsalter in die Rente erhéht werden, Zugang
zu Berufsunfihigkeitsrenten und Krankengeld miisse erschwert werde, zudem sei zu iiber-
legen, ob eine Grundrente und private Zusatzvorsorge eingefiihrt werden solle. Im Bereich
der Krankenversicherung miisse es zu einer verstirkten Beteiligung der Patienten an den
Behandlungskosten fithren. Ein Basis-Niveau an medizinischer Versorgung konne aller-
dings Haushalten mit niedrigen Einkommen immer noch unentgeltlich zur Verfligung ge-
stellt werden.'?’

Ob solch einschneidende Mafinahmen wirklich notwendig sind, 148t sich allerdings be-
zweifeln. Immerhin leiden die europdischen Sozialversicherungen heute hauptsichlich un-
ter einem Grundproblem, dem dauerhaften und extrem hohen Niveau von Arbeitslosigkeit.

124 ygl. z.B. Eichengreen (1997).

125 ygl. IWF (1997).

126 ygl. Roseveare/Leibfritz/Fore/Wurzel(1996).
127 ygl. IWF (1997).
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Durch die hohe Arbeitslosigkeit in Europa sind die Anzahl der Beitragszahler und damit
die Einnahmen der Sozialversicherungen zuriickgegangen, gleichzeitig miissen Rentenver-
sicherungen (iiber Frithruhestandsregelungen, die im Grunde nur Arbeitslosigkeit verdek-
ken) und Arbeitslosenversicherungen verstirkte Belastungen tragen. Mit einem Riickgang
der Arbeitslosenzahlen wiirde eine Verbesserung der Finanzierungssituation der europdi-
schen Sozialversicherungssysteme einhergehen. Zudem gilt fiir die ungedeckten zukiinfti-
gen Rentenverpflichtungen der Staaten #hnliches wie fiir die Defizite der offentlichen
Haushalte und die Staatsverschuldung: Am besten ist es, aus den Verpflichtungen
“herauszuwachsen”: Mit wachsendem BIP verringert sich das relative Gewicht dieser Ver-
pflichtungen.

Somit ist zwar die Notwendigkeit, Reformen in einzelnen Bereichen der europiischen
Sozialversicherungen durchzufiihren, nicht ausgeschlossen, die Notwendigkeit einer weit-
gehende Demontage des Sozialstaates, wie vom IWF vorgeschlagen, ist jedoch nicht gege-
ben und wird auch nicht durch die EWU entstehen. Vielmehr bietet die EWU die Chance,
iber ein erhohtes Wirtschaftswachstum in den Teilnehmerstaaten die Haltbarkeit der Sozi-
alversicherungssysteme und damit des europdischen Sozialstaatmodells langfristig zu ver-
bessern.



7. Wettbewerbsfihigkeit der deutschen Wirtschaft
im Rahmen der EWU

In den vergangenen Jahren wurde in der politischen Diskussion verstédrkt die Frage der
internationalen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Volkswirtschaft gestellt. Unter dem
Schlagwort “Standort Deutschland” wurde eine zu hohe Kostenbelastung deutscher Unter-
nehmen, vor allem durch zu hohe Léhne und damit angeblich zu hoher Lohnstiickkosten,
angeprangert.'?

Um diese Argumentation beurteilen zu kénnen und danach die Bedeutung der Europdi-
schen Wihrungsunion auf die Problematik des “Standort Deutschlands” bewerten zu kén-
nen, mufl zunichst nach den Determinanten internationaler Wettbewerbsfahigkeit gefragt
werden. Die preisliche internationale Wettbewerbsfihigkeit einer Volkswirtschaft hingt
primér von den Lohnstiickkosten, umgerechnet in eine internationale Wihrung, ab. Damit
ergeben sich zwei wesentliche Determinanten der internationalen preislichen Wettbewerbs-
fahigkeit: Die Lohnstiickkosten in Inlandswihrung und der Wechselkurs der Inlandswih-
rung zu den Wihrungen der Handelspartner. Betrachtet man die Entwicklung der Lohn-
stiickkosten in Inlandswihrung seit 1970 (Abbildung 6), so fallt auf, daf} Steigerungen der
Lohnstiickkosten in Inlandswihrung in Deutschland deutlich schwicher ausfielen als in
den anderen zukiinftigen EWU-Mitgliedsstaaten oder den USA.

Dagegen spiegelt die Entwicklung der Lohnstiickkosten in internationaler Wiahrung
(Abbildung 7) die wiederholte Aufwertung der DM gegeniiber den anderen Wihrungen
wieder: So stiegen in internationaler Wihrung die deutschen Lohnstiickkosten ungeféhr in
gleichem Mafle wie die Lohnstiickkosten der EWU-Partner und deutlich stirker als die
Lohnstiickkosten in den USA Ursache ist damit aber nicht ein zu starker Anstieg der No-
minall6hne im Inland, sondern die Aufwertungstendenz der DM, die seit dem Zusammen-
bruch des Festkurssystems von Bretton-Woods eingetreten ist. Ebenso ist Ursache fiir den
flachen Verlauf der Lohnstiickkostenentwicklung in internationaler Wihrung fiir die USA
die wiederholte und kriftige Abwertung des U.S.-Dollars seit 1970. Bei der Betrachtung
der Entwicklung der Lohnstiickkosten der USA in internationaler Wihrung mufl zudem be-
achtet werden, dal der U.S.-Dollar Anfang der 70er massiv iiberbewertet war, somit ein
flacherer Verlauf der Lohnstiickkosten in internationaler Wihrung im Vergleich zu den Eu-
ropédischen Staaten auch eine Korrektur eines damals bestehenden Ungleichgewichts be-
deutet.

128 vgl. z.B. Schroder (1996).
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Abbildung 6
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Abbildung 7
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Mit der Einfiihrung des Euros ist der nominale Wechselkurs zwischen Deutschland und
den anderen EWU-Teilnehmerstaaten weggefallen, es kann demnach definitionsgemil
nicht mehr zu nominalen Aufwertung der DM gegeniiber diesen Landern kommen. Fuir die
preisliche Wettbewerbsfihigkeit im Vergleich zu den anderen EWU-Lindern spielt dann
die Entwicklung der deutschen Lohnstiickkosten in Inlandswihrung (Euro) eine entschei-
dende Rolle. Mit einem LohnbildungsprozeB, der sich weitgehend an der Produktivi-
titsentwicklung orientiert (vgl. Kapitel Lohnpolitik und Arbeitsmarktentwicklungen) diirf-
ten sich fiir Deutschland keine Probleme mit der Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber den an-
deren Lindern im Euro-Raum ergeben. Im Gegenteil: Sollten sich die anderen Euro-Lénder
mit ihrer Lohnpolitik nicht an die produktivititsorientierte Entwicklung der Nominallhne,
wie sie in Deutschland praktiziert wird, anpassen (oder sollten die deutschen Lohnab-
schliisse unter den Produktivititszuwichsen und der tolerierten Inflationsrate zuriickblei-
ben), so diirfte Deutschland im Zeitverlauf preisliche Wettbewerbsfihigkeit gegeniiber die-
sen Landern hinzugewinnen, dann allerdings auf deren Kosten.

Wie sich die Entwicklung der preislichen deutschen Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber
dem Rest der Welt, also den Nicht-EWU-Staaten entwickeln wird, hingt stark von dem zu-
kiinftigen AuBenwert des Euros ab. Dieser wird einerseits davon abhidngen, welche Rolle
der Euro in dem zukiinftigen internationalen Wihrungssystem einnehmen wird, d.h. welche
Rolle ihm als Reserve-, Handels- und Ankerwihrung zukommen wird, andererseits davon,
inwieweit die EZB ein Wechselkursziel verfolgen wird. Da sich die EZB jedoch als
Hauptziel der Preisstabilitidt verpflichtet sieht, gleichzeitig aber Wechselkursschwankungen
aufgrund des geringen Offenheitsgrades des Euro-Raumes'® fiir die Preisniveaustabilitit
eine geringe Rolle spielt, diirfte die EZB weniger eine Politik des starken AuBlenwertes des
Euros verfolgen, als das die Bundesbank zumindest zeitweise fiir die DM getan hat. Von
daher ist zu erwarten, dal} die giinstige Lohnstiickkostenentwicklung in Deutschland in Zu-
kunft weniger stark von Verdnderungen des nominalen Wechselkurses konterkariert wer-
den diirfte. Die internationale Wettbewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft diirfte so
durch die EWU tendenziell eher noch gestérkt werden.

129 ygl. Tabelle 18.



8. Zusammenfassung

Zusammenfassend kann man sagen, daf} die deutsche Wirtschaft fiir die EWU gut ge-
wappnet ist. Fiir Deutschland werden sich aus der EWU eine Reihe von Vorteilen ergeben.

So ist in Kapitel 2 Theoretische Vorbemerkungen gezeigt worden, dafl von der EWU ein
sinkendes Zinsniveau und bessere Finanzierungsbedingungen fiir Unternehmen in den
Teilnehmerstaaten zu erwarten sind. Dadurch diirfte es zu vermehrten Investitionen und
damit zu einem stirkeren Wachstum im Euro-Raum kommen. Deutschland wird hiervon
einerseits direkt, andererseits indirekt, iiber hohere Nachfrage nach deutschen Produkten im
restlichen Euro-Gebiet, profitieren. Zudem werden durch die Fixierung der Wechselkurse
Ertrige aus Exportgeschiften berechenbarer. Dieses ist besonders fiir Deutschland wichtig,
geht doch fast die Hilfte der deutschen Exporte in das zukiinftige Euro-Gebiet. Durch den
Wegfall der Wechselkurse innerhalb der EWU diirften sich bei der beschriebenen Konver-
genz der Lonbildungsmechanismen keine groferen Probleme ergeben, da eine Anpassung
iiber eine Auf- und Abwertung nur in seltenen Ausnahmefillen {iberhaupt sinnvoll er-
scheint und selbst in solchen Fillen Bedenken iiber den Einsatz des nominalen Wechsel-
kurses als Anpassungsinstrument bestehen.

In Kapitel 3 Geldpolitik in der EWU ist die zukiinftige Geldpolitik der EZB betrachtet
worden. Die EZB wird verfolgt eine preisstabilitdtsorientierte Geldpolitik @hnlich der
Geldpolitik der Deutschen Bundesbank. Zudem ist sie in ihrer Struktur eng an die Struktu-
ren der Deutschen Bundesbank angelehnt. Fiir die deutsche Wirtschaft, die sowohl an nied-
rige Inflation wie auch an eine Geldpolitik einer stabilitdtsorientierten Zentralbank gew6hnt
ist, diirften sich aus dem Ubergang der geldpolitischen Souverinitit auf die EZB keine
Probleme ergeben. Eine Sonderposition nimmt allerdings die ostdeutsche Wirtschaft ein.
Sollte die EZB in den nichsten Jahren eine besonders “harte” Geldpolitik fahren, um sich
eine Reputation aufzubauen, konnte dies zu Problemen ostdeutscher Unternehmen, die im
allgemeinen eine ungiinstigere Finanzierungsstruktur als die westdeutschen Unternehmen
haben, filhren. Um regionale Verwerfungen zwischen Ost- und Westdeutschland zu ver-
meiden, ist deshalb von der EZB eine vorsichtige Geldpolitik in bezug auf Zinserhohungen
gefordert.

Kapitel 4 Fiskalpolitik in der EWU hat die Auswirkungen der EWU auf die Fiskalpolitik
in Europa und Deutschland besonders unter Beriicksichtigung des Stabilitéts- und Wachs-
tumspakts untersucht. Dabei wurde festgestellt, daBB der Stabilitdts- und Wachstumspakt an-
stelle einer sinnvollen Koordinierung der Fiskalpolitik in Europa eventuell sogar zu einer
prozyklischen Verstirkung von konjunkturellen Schwankungen durch die Fiskalpolitik
fiihren kann, in der Konsequenz also sogar schidlich sein kann. Deshalb ist die tatsichliche
Anwendung des Pakts, die mit einer Reihe von politischen Entscheidungen des Ministerrats
einhergehen miifte, fraglich. Fiir Deutschland ergibt sich aus der Bundesstaatlichkeit ein
besonderes Problem in bezug auf das 3 %-Defizitkriterium: So ist weder geklart, wer
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(Bund, Linder, bzw. welches Land) wieviel Defizit haben darf, noch, wer im Falle von
moglichen Verletzungen fiir Strafzahlungen aufkommen mii3te.

In Kapitel 5 Lohnpolitik und Arbeitsmarktentwicklungen ist beschrieben worden, welche
Rolle die Lohnpolitik in der EWU spielen wird. Um langfristig Wachstum und damit einen
hohen Beschiftigungsgrad in Europa zu erreichen, muB ein Konflikt zwischen Lohn- und
Geldpolitik verhindert werden. Die Lohnpolitik muB sich preisstabilisierend verhalten, da-
mit die Geldpolitik iiber einen expansiveren Pfad fiir Investitionen und Wachstum sorgen
kann. Fiir eine Stabilisierung der Preise diirfen die Lohnstiickkosten nicht stirker steigen
als die von der Zentralbank tolerierte Inflationsrate. Aus diesen Uberlegungen ergibt sich
fiir die Lohnabschliisse die Empfehlung, die Nominallohne jeweils im Rahmen der national
erwarteten Produktivitdtssteigerung plus der von der Zentralbank tolerierten Inflationsraten
anzuheben.

In einer Simulationsstudie wurde dann untersucht, inwieweit Lohnsenkungen innerhalb
Europas verbessertes Wachstum und Beschiftigung bringen konnten. Dabei konnte gezeigt
werden, dal Nominallohnsenkungen eines groBen Landes gewisse positive Effekte haben
koénnten, die jedoch vor allem aus einer in Folge der sinkenden Lohnstiickkosten expansi-
veren Geldpolitik resultieren. Dabei ist die Gefahr gegeben, dal die Reallshne schneller
sinken als der Konsum und damit die Nachfrage und die Umsatzerwartungen der Unter-
nehmen wegbrechen oder daB die Geldpolitik nicht so expansiv reagiert, wie es eigentlich
notwendig wire. In beiden Fillen kdme es zu negativen Effekten. Eine Reallohnsenkung,
die zwar in der Realitit so nicht herbeizufiihren ist, sich aber simulieren 1aBt, fihrt dagegen
zu einem krisenhaften Einbruch des Wachstumspfads. Aufgrund dieser Simulationsergeb-
nisse kann nur davor gewarnt werden, in Europa in einen Lohnsenkungswettbewerb einzu-
steigen, der letztlich nur einzelne, nicht aber ganz Europa besserstellen kann, und somit ei-
ne “beggar-my-neighbour”-Strategie darstellt.

Lohnpolitik hdngt eng zusammen mit Arbeitsmarktstrukturen. Deshalb ist im Anschlufl
untersucht worden, welche Arbeitsmarktstrukturen im Hinblick auf eine produktivititsori-
entierte Lohnpolitik am Vorteilhaftesten erscheinen. Dabei scheint ein “konsensuales” Sy-
stem, wie es das Tarifsystem in Deutschland, den Niederlanden oder Osterreich charakteri-
siert, langfristig am ehesten geeignet, Konflikte zwischen Lohn- und Geldpolitik zu ver-
meiden. Diese Uberlegungen spiegeln sich auch in empirischen Ergebnissen wieder, die
zeigen, dal die Lohnpolitik in diesen Lindern in der Vergangenheit sehr eng an der Pro-
duktivititsverdnderung orientiert waren. Die deutschen Arbeitsmirkte scheinen dabei — ge-
rade ohne Reformen wie die Abkehr vom Flichentarifvertrag — bestens auf die EWU vor-
bereitet. Negative Erfahrungen Ostdeutschlands mit dem westdeutschen Tarifsystem nach
der deutschen Wiedervereinigung 1990 beruhen dabei nicht auf dem westdeutschen Sy-
stem, sondern vielmehr auf einer unvollstandigen Implementierung in Ostdeutschland.

In Kapitel 6 Sozialversicherungen unter der EWU wurde im AnschluB untersucht, wel-
che Konsequenzen sich aus den verschiedenen Sozialversicherungssystemen in den euro-
péischen Staaten vor dem Hintergrund der EWU ergibt. Verschiedene Niveaus der Ausga-
ben der Sozialversicherungssysteme ebenso wie Unterschiede in der Beitragshohe beim
Eintritt in die EWU stellen dabei kein Problem dar. Die jeweiligen Kosten sind schon in
den jeweiligen fritheren Entwicklungen der Wechselkurse und Lohne beriicksichtigt wor-
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den. Einzig die zukiinftige Veridnderung der Finanzierungsstrukturen der Sozialversiche-
rungen konnten zu einer Verschiebung der Wettbewerbsposition fiihren. In einer Simulati-
onsstudie wurde gezeigt, daB fiir die groBen EWU-Lénder wie Deutschland jedoch keine
“Bedrohung” durch Veridnderung der Ausgaben und/oder Einnahme der Sozialversicherun-
gen in anderen Staaten besteht.

Fiir die langfristige Tragfahigkeit der europdischen Sozialversicherungen konnte die
EWU eine Verbesserung darstellen, wenn es gelingt, liber eine Koordinierung der Lohn-
und Geldpolitik einen langfristig h6heren Wachstumspfad zu erreichen und damit die hohe
Arbeitslosigkeit, die heute die Hauptbelastung der europdischen Sozialversicherungen dar-
stellt, zuriickzufiihren.

In Kapitel 7 wurden schlieBlich die Auswirkungen der EWU auf die internationale Wett-
bewerbsfihigkeit der deutschen Wirtschaft vor dem Hintergrund der Diskussion um den
“Standort Deutschland” untersucht. Friihere Steigerungen deutscher Lohnstiickkosten im
internationalen Vergleich wurden dabei vor allem durch Aufwertungen der DM verursacht,
wihrend die Entwicklung der deutschen Lohnstiickkosten in Inlandswihrung hinter der in
anderen Lindern zuriickblieb. Da in Zukunft zumindest fiir einen groBen Teil der deut-
schen Exporte der nominale Wechselkurs wegfillt, diirfte sich die EWU eher positiv auf
die internationale Wettbewerbsfihigkeit Deutschlands auswirken.



9. Anhang: Deutschland und der Euro-Wihrungsraum in Zahlen

Von dem 1.1.1999 an wird die Europdische Zentralbank die geldpolitische Steuerung der
bisherigen nationalen Zentralbanken der 11 Teilnehmerstaaten Belgien, Deutschland,
Finnland, Frankreich, Irland, Italien, Luxemburg, den Niederlanden, Portugal, Spanien und
Osterreich iibernehmen (sog. dritte Stufe der europdischen Wiahrungsintegration). Ab die-
sem Zeitpunkt werden die Wechselkurse zwischen den Teilnehmerstaaten unwiderruflich
fixiert sein und der Euro (zunichst nur als Buchgeld) als Zahlungsmittel zur Verfiigung
stehen.

Damit wird, am Bruttoinlandsprodukt gemessen, der zweitgréBte Wahrungsraum der
Welt entstehen. Die Wirtschaftsleistung des Euro-Gebiets betrigt dabei rund 80 % der
U.S.-amerikanischen Wirtschaftsleistung und fast das Doppelte der Wirtschaftsleistung Ja-
pans. In pro-Kopf-Zahlen ausgedriickt entspricht das Bruttoinlandsprodukt in Europa etwa
75 % des Bruttoinlandsprodukts der USA.

Die mit Abstand wichtigste Volkswirtschaft im Euro-Gebiet wird Deutschland mit rund
einem Drittel des Euro-Gebiet-BIP sein, zusammen mit Frankreich und den Benelux-
Lindern konstituiert es rund zwei Drittel des Euro-Gebiet-BIP. Das am pro-Kopf-
Einkommen gemessen drmste Land der Wiahrungsunion wird Portugal sein, das etwas we-
niger als die Halfte des durchschnittlichen Niveaus erreicht, das reichste Land Luxemburg,
dessen pro-Kopf-BIP etwa 70 % iiber dem durchschnittlichen Niveau liegt.

Dabei hat das Euro-Gebiet mit rund 290 Mio. Einwohnern etwa 10 % mehr Einwohner als
die USA. Deutschlands Bevolkerung macht dabei etwas weniger als 30 % der Bevélkerung
im Gebiet der Wihrungsunion aus. Mit einer normierten Arbeitslosenquote von fast 12 %
liegt das Euro-Gebiet deutlich iiber den Werten flir Japan und die USA Innerhalb des Euro-
Gebietes haben Luxemburg, Osterreich und die Niederlande die niedrigsten Arbeitslosenraten,
Spanien bildet mit einer Arbeitslosenquote von tiber 20 % das traurige SchluBlicht.

Fiir Deutschland ist das Euro-Gebiet der mit Abstand wichtigste Handelspartner. Rund 45
% der deutschen Warenexporte gehen in das Euro-Gebiet; nur 9 % des deutschen BIPs wer-
den von Exporten auflerhalb die EU-Staaten ausgemacht. Mit einer méglichen spiteren Er-
weiterung des Euro-Raums um die Linder GroBbritannien, Schweden und Dinemark wiirden
mehr als 56 % der deutschen Exporte zu wechselkursunabhingigem Handel im Euro-Gebiet.

Mit der Einfiihrung des Euros wird aus den 11 teilweise sehr offenen Wéhrungsriumen
eine relativ geschlossene Wirtschaft. Wihrend vor Einfiihrung des Euros kaum ein EU-
Land einen Offenheitsgrad unter 20 % aufweist (Ausnahmen sind lediglich Griechenland
und — nahe an der 20 %-Grenze Frankreich, Italien und Spanien), wird die Offenheit des
gesamten Euro-Raums deutlich unter 10 % liegen. Ein Euro-Wéhrungsraum wire damit
noch geschlossener als die Volkswirtschaft der USA. In diesem Anhang werden in einigen
Tabellen die wichtigsten Kenngréen des Euro-Raums dargestellt.
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Tabelle 12
BIP und BIP pro Kopfim Euro-Gebiet

e | e | e poropr | e

in Mrd. ECU in % in 1000 ECU | ,, Eurogebiet
Deutschland 1853,9 33,41 22,59 118,27
Frankreich 1228,9 22,15 20,97 109,79
italien 1011,5 18,23 17,59 92,09
Spanien 469,0 8,45 11,93 62,46
Niederlande 318,2 574 20,40 106,81
Belgien 2137 3,85 20,99 109,90
Osterreich 182,1 3,28 22,52 117,91
Finnland 105,1 1,89 20,45 107,07
Portugal 85,2 1,54 8,63 45,18
Irland 66,6 1,20 18,19 95,24
Luxemburg 13,9 0,25 33,04 172,98
Euro-Gebiet 5548,2 100,00 19,10 100,00
Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen, Jahreszahlen fur 1997.

Tabelle 13
BIP und BIP pro Kopf im internationalen Vergleich
TP | ko0 1ob0 e | 1l U

USA 6896,5 100,00 25,75 100,00
Japan 3708,4 53,77 29,42 114,25
Euro-Gebiet 5548,2 80,45 191 7417

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen, Jahreszahlen fiir 1997.
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Tabelle 14

Bevilkerung, Beschiftigung und Arbeitslosigkeit im Euro-Raum

Bevsl | Anteil | Civiian | Beschaf 'zgﬁf;f ALQ

kerung Euro- Labour tigte in %

A : g quote o

in Mio. Gebiet Force in Mio. in %

s o, (]
in %

Deutschland 82,06 28,25 37,36 33,58 40,92 9,70
Frankreich 58,61 20,18 25,14 21,80 37,20 12,50
ltalien 57,51 19,80 22,80 20,074 34,84 12,10
Spanien 39,32 13,54 16,13 12,77 32,46 20,90
Niederlande 15,57 5,36 7,37 7,00 44,96 5,30
Belgien 10,18 3,51 4,12 3,67 36,05 9,50
Portugal 9,88 3,40 4,78 4,47 45,29 6,40
Osterreich 8,08 2,78 3,84 3,67 45,44 4,40
Finnland 5,14 1,77 2,47 2,13 41,44 14,00
Irland 3,66 1,26 1,48 1,33 36,30 10,20
Luxemburg 042 0,14 0,18 0,22 53,04 3,70
Euro-Gebiet 290,43 100,00 125,68 110,68 38,11 11,86
Quelle: Labour Force Statistics; OECD und Eurostat, eigene Berechnungen, Zahlen fir
1997.

Tabelle 15

Bevilkerung und Arbeitsmarkt im internationalen Vergleich

Bevol Verhdltnis | Civilian Beschaf tB| eschaf ALQ
A gungs-

kerung zu USA Labour tigte quote in %

in Mio. (USA=100)| Force in Mio. in %
USA 267,86 100,00 136,29 129,56 48,37 4,94
Japan 126,03 47,05 67,79 65,51 51,98 3,36
Euro-Gebiet | 9043 | 10843 | 12568 | 11068 | 3811 11,86

Quelle: Labour Force Statistics; OECD und Eurostat, Eigene Berechnungen, Zahlen fur
1997.
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Tabelle 16

Deutsche Exporte 1996

Exporte gesamt

davon Waren

in Anteil g:;?e't in Anteil | Suro
Mio. DM in % in % Mio. DM in % in %

Belgien/ 54752 6,02 6,02 | 49062 6,28 6,28
Luxemburg
Déanemark 16395 1,80 14304 1,83
Finnland 8702 0,96 0,96 7596 0,97 0,97
Frankreich 97498 10,72 10,72 | 87309 11,17 11,17
Griechenland 6685 0,74 5429 0.69
Irland 4288 047 0,47 3373 0,43 0,43
Italien 64204 7,06 7,06 | 58650 7,50 7,50
Niederlande 67610 7.44 7,44 | 57885 7,40 7,40
Osterreich 50502 5,55 5,65 | 43852 5,61 5,61
Portugal 8909 0,98 0,98 7922 1,01 1,01
Schweden 21931 2,41 18977 2,43
Spanien 32223 3,54 3,54 | 28436 3,64 3,64
GroRbritannien 75018 8,25 63529 8,13
Andere eurodische 67410 7.41 56805 7,27
Industrieldnder
Aulereurop. 116237 12,78 89883 11,50
Industrieléander
Reformldnder 92261 10,15 84596 10,82
Entwicklungslénder { 119881 13,18 101985 13,04
Nicht ermittelte 2376 0,26 2258 0,29
Lénder
EU- 2053 0,23 0,00
Organisationen
internationale Orga- 288 0,03
nisationen
Summe 909223 100,00 42,75 |781851 100,00 44,01

Quelle: Deutsche Bundesbank (1997), Eigene Berechnungen.
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Tabelle 17
Deutsche Importe 1996
Importe gesamt davon Waren
in Anteil | Euro- in Anteil | Euro-
Mio.DM | in% | Gebiet | Mo DM | in% | Gebiet

in % in %
Belgien/Luxemburg 51068 59 59 43979 6,5 6,52
Dénemark 15595 1,8 12349 1,83
Finnland 7279 0,8 0,8 6248 0,9 0,93
Frankreich 88511 10,2 10,2 73391 10,9 10,88
Griechenland 6905 0,8 3062 0,5
Irland 9393 1,1 1,1 7712 1,1 1,14
Italien 72278 8.4 8.4 57205 8,5 8,48
Niederlande 71764 8,3 8,3 59401 88 8,81
Osterreich 40193 4,6 4,6 26070 3.9 3,86
Portugal 10007 1,2 1,2 8043 1,2 1,19
Schweden 16633 1,9 13818 21
Spanien 34301 4,0 4,0 22812 34 3,38
Grofbritannien 63633 7.4 47448 7,0
Andere europaische 67435 7.8 47335 7,0
Industrieldnder
AuRereurop. 116008 | 134 ges2s | 13.1
Industrielander
Reformiander 90500 10,5 78013 11,6
Entwicklungslander 102281 11,8 77467 1,5
Nicht ermittelte Lander 1704 0,2 1648 0,2
EU-Organisationen 10 0
internationale 414 0,1
Organisationen
Summe 865912 100 444 674529 100 45,20

Quelle: Deutsche Bundesbank (1997), Eigene Berechnungen.
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Tabelle 18
Importe und Exporte des Euro-Raums 1995
innerhalb EU auRerhalb EU gesamt Of;ert;l;?its
Importe | Exporte |Importe| Exporte | Importe | Exporte | .
in%des |in%des| in% |in%des|in%des| in%des| " éolges
BIP BIP |desBIP| BIP BIP BIP

Belgien und 399 | 439 |137 159 53,6 59,8 56,7
Luxemburg

Deutschland 10,5 12,3 8,3 9,0 18,8 21,3 20,1
Finnland 13,9 18,0 9,5 14,2 234 32,2 27,8
Frankreich 11,3 11,6 6,4 6,7 17,7 18,3 18,0
Irland 27,5 433 21,7 16,6 49,2 59,9 54,6
Italien 12,0 12,8 6,2 84 18,2 21,2 19,7
Niederlande 25,0 321 15,4 13,3 40,4 454 429
Osterreich 20,1 16,0 7.8 8,5 27,9 245 26,2
Portugal 249 17.8 6,9 4,5 31,8 22,3 271
Spanien 13,3 11,8 7.1 4,5 20,4 16,3 18,4
Nicht-Euro-

EU-Staaten:

Danemark 16,4 16,3 76 10,5 24,0 26,8 254
Grofbritannien 12,7 12,2 10,6 9,1 23,3 21,3 22,3
Schweden 17,4 20,5 10,8 14,7 28,2 35,2 31,7
Griechenland 14,5 53 6,9 39 214 9,2 15,3
Euro-Raum 8,5 8.8 87"
USA 11,5 13,1 12,3
Japan 111 12,3 11,7

Offenheitsgrad: arithmetisches Mittel von Export- und Importquote.
Offenheitsgrad auerhalb der EU.

Quelle: Collignon (1998), OECD Economic Outlook, Eigene Berechnungen.
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Tabelle 19
Entwicklung der Haushaltsdefizite im Euro-Raum
(in % des BIP)
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997
Belgien -5,5 -6,3 6.9 7,1 -4,9 -3.9 -3.2 21
Deutschland -3,1 -2,6 -3,2 2,4 -3.3 -3,4 2,7
Finnland 54 -1,5 -5,9 -8,0 -6,4 4,7 -33 -0.9
Frankreich -1.6 -2,1 -39 -5,8 -5,8 4.9 4,1 -3,0
Irland -2,3 2,3 -2,5 2,7 -1,7 2,2 -0.4 0.9
Italien -11,1 | -10,1 -9,6 -9,5 -9,2 7.7 -6,7 2,7
Luxemburg 50 1,9 0,8 1,7 2,8 19 25 1,7
Niederlande -5,1 -29 -39 -3.2 -3.8 -4,0 2,3 -1,4
Osterreich 2,4 -3,0 -2,0 4,2 -5,0 -5,2 -4,0 2,5
Portugal -5,1 -6,0 -3,0 -6,1 -6,0 57 -3,2 -2,5
Spanien -4,1 -4,2 -3,8 -6,9 -6,3 -7,3 -4.6 -2,6
Nicht-
Teilnehmer:
Déanemark -1,5 2,1 -2,1 -2,8 -2,8 24 -0,7 0,7
Griechenland -16,1 | -11,6 | -128 | -13,8 | -10,0 | -103 -7.5 -4,0
GrofBbritannien -0,9 23 -6,2 -7.9 -6,8 -5,5 4,8 -1,9
Schweden 42 | 11| 77 [ -122 | 103 | 69 | -35 | 08

Defizit im Einklang mit dem Stabilitats- und Wachstumspakt:
Quelle: Européisches Wahrungsinstitut (1998)
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