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Anhaltende Differenzen in der Inflationsentwicklung in den Mitgliedslindern der Europdischen Wihrungsunion fiithren zu deutlich
unterschiedlichen Realzinsen in den einzelnen Lindern und zu einer kumulativ immer schlechteren bzw. besseren Wettbewerbs-
position einzelner Linder. Der folgende Beitrag geht der Frage nach, welche Verantwortung die jeweilige nationale Lohnentwicklung
dafiir hat und wie eine ,,Lohnformel“ aussehen konnte, die solche Fehlentwicklungen von Anfang an verhindert. Anhand von empiri-
schen Schitzungen der Lohn-, Preis- und Beschiftigungsgleichungen von vier ausgewihlten Lindern (Deutschland, Frankreich,
Spanien und die Niederlande) wird untersucht, wie gravierend die dadurch verursachten Instabilititen in der Wahrungsunion einzu-

schitzen sind.

Einleitung

Seit dem Start der Europiischen Wih-
rungsunion (EWU) sind bereits sieben
Jahre vergangen. Der Auflenwert des Euro
gegeniiber dem US-Dollar liegt — nach ei-
ner lingeren Schwichephase — wieder tiber
seinem Einstandskurs. Die Inflationsrate
fiir das Eurogebiet — gemessen am HVPI,
dem harmonisierten Verbraucherpreisin-
dex — lag im Sommer 2005 olpreisbedingt
bei 2,2 % und damit leicht iiber der Ziel-
inflationsrate der Europidischen Zentral-
bank (EZB). In den Vorjahren schwankte
der HVPI — bei teilweise starken Energie-
preissteigerungen — zwischen 1,1 % und
2,3 %. Insofern wurde das Ziel der Preisni-
veaustabilitit auf EWU-Ebene, also im
Euroraum, seit 1999 trotz erheblicher En-
ergiepreissteigerungen im Durchschnitt
der Jahre erreicht.

Allerdings gilt dies nicht fiir jedes ein-
zelne Mitgliedsland. Seit der Einfithrung
der gemeinsamen Wihrung hat die Diver-
genz der Inflationsraten zwischen den Léin-
dern zeitweise wieder zugenommen. (Zu
Inflationsdifferenzen und ihren moglichen
Ursachen vgl. auch den Beitrag von Lom-
matzsch in diesem Heft). Dabei weisen ei-
nige Lander (vor allem Deutschland und
Osterreich) dauerhaft Raten auf, die deut-
lich unter der Zielinflationsrate der EZB
liegen, wihrend andere Linder (Spanien,
die Niederlande, Irland, Portugal und Grie-
chenland) mit Inflationsraten von zeitwei-
se tiber 4 % die Zielinflationsrate der EZB
deutlich tiberschritten haben. Dasselbe gilt
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fiir die Lohnzuwéchse: Im Euroraum eben-
so wie in den meisten Mitgliedsldndern fie-
len die Zuwichse nach Grindung der
Wihrungsunion hoher aus als in den Jah-
ren zuvor, wihrend sie in Deutschland
deutlich unter dem Durchschnitt des Eu-
roraums lagen. Zugleich hat Deutschland
in den vergangenen Jahren im Durch-
schnitt ein niedrigeres Wachstum erreicht
als z. B. Spanien mit seinen tiberdurch-
schnittlichen Lohn- und Inflationsraten
(Tabelle 1).

Unterschiedliche Inflationsraten in den
Mitgliedslindern der Wihrungsunion stel-
len per se kein Problem fiir die Stabilitit der
Waihrung oder fiir die Effizienz der Geld-
politik dar. Vielmehr sind unterschiedliche
Inflationsraten der verbleibende Anpas-
sungsmechanismus in der Wihrungs-
union, wenn Okonomien in unterschiedli-
cher Weise Schocks ausgesetzt sind. Aller-
dings kann die Tatsache, dass die Infla-
tionsraten in einigen Landern iiber einen
lingeren Zeitraum tber oder unter dem
Durchschnitt der Wihrungsunion liegen,
Funktionsprobleme der Wihrungsunion
widerspiegeln, die letztlich das Wachstum
behindern. Zum einen kann das Auseinan-
derlaufen der Inflationsraten darauf hin-
deuten, dass die Korrektur der relativen
Preise (realen Wechselkurse) nur langsam
erreicht wird. Zum anderen kann es ein In-
diz fiir tiefer liegende strukturelle Proble-
me (zum Beispiel bei den Lohnsetzungs-
verfahren) sein, wodurch wiederum asym-
metrische Schocks ausgelst werden kon-
nen. Anhaltende Unterschiede in den
Lohnentwicklungen zwischen einzelnen
Mitgliedslaindern der Wihrungsunion
fithren — soweit sie nicht durch Produkti-

vitdtsunterschiede gedeckt sind — zu ku-
mulativ sich verstirkenden Wettbewerbs-
ungleichgewichten zwischen den Lindern,
die sich nur sehr schwer wieder abbauen
lassen.!

1 Vgl. die entsprechenden Analysen bei Buti u.a.
(2001), ECB (2003), European Commission
(2004), OECD (2002).
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MaBstab zur Beurteilung
der Lohnpolitik

Im Folgenden soll die Frage der aus mak-
rodkonomischer Sicht ,richtigen® Lohnpo-
litik erdrtert werden. Mit Beginn der
Wihrungsunion stellte sich insbesondere
die Frage, ob die Lohnpolitik, wie sie bisher
in den einzelnen Landern ausgestaltet war,
auch nach 1999 fortgefiihrt werden konn-
te. Die vorherrschende Meinung besagt,
dass mit dem Wegfall der nationalen Geld-
politik der Anreiz fiir nationale Lohnsetzer,
eine moderate Lohnpolitik zu verfolgen,
geringer wird, da in einer Wihrungsunion
jedes Land nur mit einem mehr oder weni-
ger grofen Teil zur durchschnittlichen eu-
ropéischen Preissteigerung beitragt und
Uberschreitungen eines einzelnen Landes
daher kaum direkt sanktioniert werden.
Mit anderen Worten: Die Internalisierung
der 6konomischen Konsequenzen der na-
tionalen Lohnpolitik fiir die Beschiftigung
nimmt im einzelnen Land ab. Dies wurde
insbesondere fur die deutsche Lohnent-
wicklung nach dem Beitritt zur Wahrungs-
union befiirchtet (Soskice/ Iversen 1998).
Die moderate Lohnentwicklung seit
1994/1995 hat sich in Deutschland aber
auch nach 1999 fortgesetzt, auch in den
konjunkturell besseren Jahren 1999-2000.
Die Befiirchtungen haben sich also — zu-
mindest fiir Deutschland — als unbegriin-
det erwiesen. Hier soll allerdings nicht ana-
lysiert werden, warum sich die deutsche
Lohnbildung nicht mit Beginn der Wih-
rungsunion gedndert hat, sondern welche
lohnpolitische Empfehlung innerhalb ei-
ner Wihrungsunion die richtige ist und ob
sie fur alle Lander gleich sein kann.

Im Hinblick auf das Preisziel der EZB —
und wenn man annimmt, dass die EZB
diesbeziiglich glaubwiirdig ist — sollte nicht
die tatsachliche Preisentwicklung sondern
die maximale Obergrenze von 2 % als Ziel-
inflationsrate in die Lohnformel eingehen.
Gleichzeitig sollten sich die Lohnerhthun-
gen in den einzelnen EWU-Lidndern an den
jeweiligen durchschnittlichen Produkti-
vitdtssteigerungen orientieren. Dies lasst
iberdurchschnittliche Nominallohnsteige-
rungen in den Landern zu, die hohere Pro-
duktivitatsfortschritte erzielen. Um zudem
zyklische Schwankungen der Produktivitit
auszuschalten, die nichts mit der Lohnpo-
litik zu tun haben, wird die trendméflige

Anderung der Produktivitdt als Mafstab
gewihlt (Horn/Logeay 2004).

Die Lohngrof3e, die hier relevant ist,
sind die Lohnkosten (also Arbeitnehmer-
entgelte je abhingig Beschiftigten, das
heifdt inklusive Lohnsteuer und Sozial-
beitrage beider Seiten). Somit hat die
Lohnformel folgende Form:

A A o
W= HDurchsrhnitt +2%

Dabei ist Wdie Zuwachsrate der Ar-
beitnehmerentgelte je Arbeitnehmer und
I1 die Zuwachsrate der Arbeitsprodukti-
vitét.

Bei dieser Lohnformel stellen sich wie-
derum zwei Fragen; die eine betrifft die Ag-
gregationsebene, auf die sie sich beziehen
sollte und die andere, wie eingetretene
Uber- oder Unterschreitungen zu identifi-
zieren und zu korrigieren sind.

Beide Konsequenzen — Unter- und
Uberschreitungen der Lohnformel — sind
auf Dauer nicht haltbar. Eine Unterschrei-
tung gefihrdet die Binnennachfrage,
wihrend eine Uberschreitung die Preissta-
bilitit gefihrdet und eine geldpolitische
Reaktion provoziert. Die Anwendung der
Lohnformelist auch auf Linderebene sinn-
voll, somit sollte die Lohnformel auch als
nationaler Lohnmaf3stab beachtet werden,
denn damit wiirde sich kein Land Wettbe-
werbsvorteile durch Lohndumping auf
Kosten der anderen verschaffen; alle wiir-
den mit ihrer Binnennachfrage das eu-
ropiische Wachstum starken, dem Preisziel
der EZB gerecht werden und somit eine
wachstumsfreundliche Geldpolitik ermog-
lichen.

Lohn-, Preis- und Beschaf-
tigungsgleichungen in aus-
gewdhlten EWU-Landern

Im Folgenden werden vier ausgewihlte
Lander betrachtet: Deutschland, Frank-
reich, Spanien und die Niederlande. Diese
Auswahl ist unter folgenden Gesichts-
punkten vorgenommen worden. Deutsch-
land als grofites Land im Euroraum mit
seinen unterdurchschnittlichen Lohn-
und Preissteigerungen seit Bestehen der
EWU ist besonders interessant. Allerdings
werden die Reaktionsmuster in Deutsch-
land deutlich durch die Folgewirkungen
der Deutschen Einheit beeinflusst. Frank-

reich als weiteres grof8es Land in der EWU
kann hier eher als Reprisentant fir
»normale“ Anpassungsmuster gelten. Die
Niederlande dagegen sind ein eher kleines
und insbesondere sehr offenes Land
beziiglich der Handelsverflechtung. Spa-
nien ist ein Reprisentant fir die Linder,
die erst spiter der Europidischen Union
beigetreten sind. Spanien profitierte im
Vorfeld der EWU und nach deren Beginn
besonders von den stark sinkenden Real-
zinsen.

Zunichst werden die ,internen® Be-
stimmungsfaktoren der Lohn-, Preis- und
Beschiftigungsentwicklungen in den vier
Landern untersucht. Dazu werden zeitrei-
henékonometrische Schitzungen vorge-
nommen sowie Reaktionsmuster simuliert
und analysiert.2 Wichtig ist, ob seit dem Be-
ginn der EWU ein verdndertes Verhalten
zu beobachten ist. In der Regel war das
nicht der Fall, wobei die Testverfahren an-
gesichts der Zahl der zur Verfiigung ste-
henden Daten nur bedingt aussagefihig
sind. Allerdings werden Out-of-Sample-
Prognosen verwendet, die einen harten Test
darstellen und keinen Strukturbruch am
aktuellen Rand anzeigen. Als weiteres Er-
gebnis bleibt festzuhalten, dass die ,inter-
nen® Reaktionsmuster von Léhnen, Prei-
sen und Beschiftigung auf ihre jeweiligen
Bestimmungsfaktoren in den hier unter-
suchten Landern unterschiedlich ausfallen.
Das betrifft die Stirke der Einflussfaktoren,
den zeitlichen Verlauf und die Wahl der
Einflussfaktoren.

Bei den Gleichungen (fiir Lohne, Prei-
se und Beschiftigung) wird von einem ge-
meinsamen Rahmen fiir alle vier Linder
(Deutschland, Frankreich, Spanien und die
Niederlande) ausgegangen. Das heifit, dass
in allen Lindern von derselben Schitzspe-
zifikation ausgegangen wird, sofern die Da-
ten verfligbar sind. Differenzen ergeben
sich dann nur bei den geschitzten Koeffizi-
enten. In einer Wahrungsunion wird die
Verarbeitung von Schocks wesentlich
durch die Anpassungsmechanismen bei
den Lohnen und Preisen bestimmt. In Ta-
belle 2 werden die langfristigen Elastizititen
aus den Fehlerkorrekturtermen noch ein-
mal zusammengefasst.

2 Dokumentation der Modellgleichungen in: Duong
u.a. (2005); Logeay/Schwenkenberg u.a. (2005);
Logeay/Proano-Acosta u.a. (2005);, Rietzler
(2005).
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Tabelle 1: Lohn-, Preis- und Produktivitidtsentwicklung in der EWU
Veranderung gegenliber dem Vorjahr —in % —

EWU Deutsch-  Spanien Frank- Italien Nieder- EWU Deutsch-
land reich lande land
HVPI'
1991 - - - 3,4 6,2 3,2 - -
1992 - - - 2,4 5,0 2,8 7.3 10,5
1993 - - 4,9 2,2 4,5 1,6 4,0 41
1994 - - 4,6 1,7 4,2 21 2,9 3,0
1995 - - 4,6 1.8 5,4 1.4 21 3,6
1996 2,3 1.2 3,6 21 4,0 1.4 24 1.3
1997 17 15 1,9 1.3 1.9 1.9 1,8 0,8
1998 1,2 0,6 1.8 0,7 2,0 1,8 11 1,0
1999 11 0,6 2,2 0,6 1.7 2,0 19 1.2
2000 21 1.4 35 1.8 2,6 2,3 2,6 21
2001 24 1,9 2,8 1.8 2,3 51 2,7 1,7
2002 2,3 1.3 3,6 1.9 2,6 3,9 2,5 15
2003 2,1 1,0 31 2,2 2,8 2,2 2,4 1,6
Produktivitat3
1992 25 37 23 2,1 1,2 0,1 - -
1993 09 0,3 1.8 0,4 1,6 0,3 - -
1994 27 25 2,9 1,9 37 22 - -
1995 1,4 15 0,9 0,8 3,0 0,8 - -
1996 0,9 1.1 1,2 0,7 0,5 0,7 0,1 0.1
1997 1.4 1,6 1.1 1.5 1,6 0,6 0,1 -0,7
1998 11 09 0,5 1.9 0,7 17 -0,1 0,4
1999 09 0,8 0,7 1.2 0,6 1,4 0,8 0,6
2000 1.2 1,1 0,7 1,1 1,1 1.2 0,5 0,7
2001 0,1 0,4 0,5 0,4 -0,2 -0,6 0,3 -0,2
2002 0,3 0,7 0,6 0,5 -1,5 0,2 0,2 0,2
2003 0,3 0,9 0,6 0,4 -0,9 -0,5 0,3 0,6
Wachstum

1991 - - - - - - - -
1992 15 2,2 0,9 15 0,8 15 6,4
1993 -0,8 -1.1 -1,0 -0,9 -0,9 0,7 10,1 77
1994 2,4 23 2,4 21 2,2 2,9 10,8 8,2
1995 2,2 1,7 2,8 1,7 2,9 3,0 10,6 8,0
1996 1.4 0,8 2,4 1.1 1.1 3,0 10,8 8,7
1997 2,3 1.4 4,0 1,9 2,0 3,8 10,8 9,7
1998 2,9 2,0 4,3 3,4 1,8 4,3 10,2 9,1
1999 2,8 2,0 4,2 3,2 1.7 4,0 9,4 8,4
2000 35 29 4,2 3,8 3,0 35 8,5 7,8
2001 1,6 0,8 2,8 21 1.8 1.4 8,0 7,8
2002 0,8 0,1 2,0 1.2 0,4 0,6 8,4 8,7
2003 0,5 -0,1 2,4 0,5 0,3 -0,9 8,9 9,6

1) Harmonisierter Verbraucherpreisindex. 2) Pro Kopf. 3) Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigen im Inland. 4) Deflationiert mit dem HVPI. 5) Standardisiert.

Quelle: Europaische Kommission; Eigene Berechnungen.

Frankreich ist in seinem faktischen Ver-
halten dem Ergebnis am nichsten, das sich
bei Befolgung der normativen Lohnformel
eingestellt hitte: Die Lohne passen sich nur
unvollkommen an die tatsichliche Preis-
entwicklungan, daftir aber sehr stark an die
Produktivititsentwicklung. Die Arbeitslo-
senquote hat allerdings auch einen grofien
Einfluss. Sanktionen beim Verfehlen der
Lohnformel koénnen vielfiltig sein und
miissen nicht unbedingt die Form einer
hoheren Arbeitslosigkeit annehmen. Und
umgekehrt muss nicht jede Erh6hung der
Arbeitslosigkeit auf die Lohnentwicklung
zurtickgefithrt werden. Deshalb wurde fiir
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die normative Lohnformel die Arbeitslo-
sigkeit als Korrekturfaktor nicht bertick-
sichtigt, fiir die Modellierung der Lohn-
gleichung aber schon. Sie diirfte primér ein
Indikator fiir die Marktmacht der Ver-
handlungspartner sein.

Die Preise sind in Frankreich stark an
den Lohnen orientiert, sodass im Wechsel-
spiel von Lohn- und Preisentwicklung
Reallohnrigiditit entsteht. Damit ist es
nicht weiter erstaunlich, dass sich die Be-
schiftigungsentwicklung nur am Wirt-
schaftswachstum orientiert, was auch bei
Befolgung der normativen Lohnformel er-
wartet worden wire (weil die nominalen

Spanien Frank- Italien Nieder-
reich lande
Nominallohn2
11,2 3,8 5,4 4,6
7,3 2,4 4,0 29
3,7 1,4 3,6 1,9
3,7 2,0 4,3 1,2
4,6 1,9 5,7 1.4
25 2,0 4.1 21
3,0 1,6 -1,7 3,8
2,8 21 1.9 31
3,8 2,0 29 4,3
4,0 29 2,8 4,8
3,8 2,7 1,8 55
4,2 2,5 2,9 3,2
Reallohn4
-0,9 0,2 -1.1 -0,2
1,0 -0,2 1,7 0,0
0,6 0,7 2,2 0,2
1,2 0,9 -3,7 2,0
0,6 1,5 0,2 1.1
0,3 0,2 0,3 2,0
1,2 1.1 0,5 -0,3
0,2 0,8 -0,8 04
11 -0,1 0,1 11
Arbeitslosenquote®
13,2 9,1 8,5 55
14,9 99 8,7 53
18,6 1.1 10,0 6,2
19,8 11,7 11,0 6,8
18,8 1.1 11,5 6,6
18,1 11,6 11,5 6,0
17,0 11,5 11,6 49
15,2 1.1 11,7 3,8
12,8 10,5 11,3 3,2
11,3 9.1 10,4 29
10,6 8,4 9,4 25
11,3 8,9 9,0 2,7
11,3 9,4 8,6 3,8

Hans Bockler
Stiftung m—
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Lohne die Anpassungsvariable sind,
braucht sich die Beschiftigung nicht anzu-
passen).

Die Niederlande sind eine kleine, offene
Volkwirtschaft und haben iiber die Jahre
eine aus Sicht dieses Lindertyps optimale
Lohn-Preisregel entwickelt. Wegen ihrer
Grofle und ihrer Abhingigkeit von der
Auflenwirtschaft konnen die niederlindi-
schen Produzenten ihre Preise nicht an in-
terne (Kosten)Schocks anpassen. Die Prei-
se sind somit — anders als in Frankreich —
relativ rigide (der Lohnentwicklung ge-
gentiber). Die Lohne reagieren aber stark
und schnell auf die Preise (anders als in



Tabelle 2: Langfristige Elastizitaten (1980-2003)

Deutschland

Frankreich Spanien™) Niederlande

Lohngleichungen

(DE und FR: Bruttoléhne, ES und NL: Lohnkosten)

Priv. Konsumdeflator 0,60
Arbeitsproduktivitat 0,56
Arbeitslosenquote (nicht in %) -0,42
Lohnsttickkosten 0,31
Importdeflator 0,29
(*trend)
Reales BIP 0,45
Reallohnkosten -0,52

1) 1980-2002.
Quelle: Eigene Schatzungen.

Frankreich, wo sich die Preise stirker an
die Lohne anpassen), was faktisch auch ei-
ne gewisse Reallohnrigiditit verursacht
und den niedrigen Koeffizienten der Real-
lohnkosten in der Beschiftigungsgleichung
erkldrt. Hingegen ist die Anpassung an die
Produktivitit relativ niedrig und bewirkt,
dass die Beschiftigung stirker als in Frank-
reich auf die Konjunktur reagiert.

Mit dem Lohn-Preis-System der Nie-
derlande wird deutlich, dass es fir kleine,
offene Lander keinen Anreiz gibt, sich an
der Zielinflationsrate der EZB auszurich-
ten. Relativ grofle Lander (Deutschland,
Frankreich, Italien und Spanien) haben im
Prinzip einen Anreiz, sich auf ein einheitli-
ches Verhaltensmuster gemif3 der normati-
ven Lohnformel zu verstindigen, weil ihr
eigenes Verhalten zu (Lohn-)Anpassungen
der anderen Linder fithren kann. Fiir klei-
nere und offenere Lander bietet sich aus je-
weils nationaler Sicht die niederldndische
Variante als die gtinstigere an. Sie geht al-
lerdings zulasten der anderen Linder in der
EWU, weil die Arbeitslosigkeit unabhingig
von ihren Ursachen durch Lohnzuriickhal-
tung und eine verbesserte Wettbewerbs-
fahigkeit ins Ausland ,exportiert wird.
Aus Sicht der anderen EWU-Mitgliedsldn-
der hat dieses spezielle Lohn-Preis-System
daher Nachteile.

Von den Elastizititen her ist die Lohn-
bildung in Deutschland der in Frankreich
dhnlich. Zwar erfolgt die Lohnanpassung in
Deutschland nach einem Schock etwas
langsamer als in Frankreich, aber dies sind
minimale Abweichungen im Vergleich zu
denen, die sich bei der Preis- und Beschif-
tigungsentwicklung ergeben. Der Vergleich
mit Frankreich ist in mehrerer Hinsicht be-
rechtigt: Beide sind grof3e Lander, sie besit-
zen eine dhnliche Struktur der Okonomie
(z. B. dhnlicher Offenheitsgrad) und die

0,68 0,90 1,00
0,74 - 0,19
-1,16 - -0,06
(in logs)
Preisgleichungen
0,70 0,35 -
0,20 +0,16 0,32
(*trend)
Beschiftigungsgleichungen
0,59 0,94 0,82

-0,15

Hans Bockler
Stiftung m—
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Lohnbildung ist dhnlich. Trotzdem weicht
die Beschiftigungsanpassung in den bei-
den Lindern stark voneinander ab. Die Be-
schiftigung reagiert in Deutschland weni-
ger stark auf die Nachfrage, dafiir aber stark
auf Reallohninderungen. Dies lisst sich zu
einem erheblichen Teil mit den Lohn- und
Beschiftigungsentwicklungen im Zuge der
deutschen Wiedervereinigung erkliren.’
Dartiber hinaus spielt auch die Preisanpas-
sung in Deutschland eine wichtige Rolle.
Wihrend die Preise in Frankreich stark auf
die Lohnstiickkosten reagieren — was eine
gewisse Reallohnrigiditit erzeugt — passiert
in Deutschland das Gegenteil, sodass eine
gewisse Reallohnflexibilitdt entsteht. Im
Falle einer Reallohnflexibilitit muss —
wenn sich der Reallohn z. B. aufgrund eines
Anstiegs der Preise dndert — sich auch die
Produktivitdt dndern. Dies wird dann —
wenn das reale Bruttoinlandsprodukt
(BIP) als exogen betrachtet wird — durch
die Beschiftigungsinderung erreicht. Da-
her ist die Koppelung der Beschiftigung in
Frankreich an das Wachstum so stark und
in Deutschland umgekehrt so schwach.
Was die Lohn- und Preisanderungen nicht
absorbieren, wird durch die Beschiftigung
absorbiert. Dies muss nicht in allen Fillen
schlecht sein. Letztlich hingt die Bewer-
tung von der Art der auftretenden Schocks
ab.

In Spanien weichen die Lohne stirker
von der normativen Lohnformel ab: Sie
sind an die tatsidchliche Preisentwicklung
gekoppelt und berticksichtigen weder die
Produktivititsentwicklung noch die Ar-
beitslosenquote. Die Preise orientieren sich
wiederum stark an der Lohnentwicklung,
sodass eine relative Reallohnrigiditit ge-
schaffen wird, die aber keinen Sanktions-
mechanismus beinhaltet. Und trotzdem
entwickelt sich die Beschiftigung wie in

Frankreich nur in Abhingigkeit von der
Nachfrage. Dieses Modell diirfte in dieser
Form langfristig nicht tragfihig sein. Zu
Beginn der EWU holte die spanische Wirt-
schaft gegeniiber dem Rest Europas auf.
Sobald jedoch die fiir Spanien expansiven
Anfangsimpulse der EWU sowie die erheb-
lichen Nettotransfers aus Briissel* ausge-
laufen sind, benotigt Spanien ein Lohnver-
halten, das dauerhaft die internationale
Wettbewerbsfahigkeit sichert.

Zur Lohnpolitik in der
EWU

Gemif3 der in Abschnitt 2 diskutierten
Lohnformel fiir die Mitgliedslander wire
die Lohnpolitik dann spannungsfrei, wenn
sich die Lohnerh6hungen in den einzelnen
Mitgliedslindern des Euroraums an der
Zielinflationsrate der EZB von maximal
2% und dem mittelfristigen Produk-
tivitdtsanstieg in jedem einzelnen Land
orientieren wiirden. Wirtschaftlich auf-
holende Lander haben ein Potenzial fur
tiberdurchschnittliche Produktivititsstei-
gerungen und konnen dann auch tber-
durchschnittliche Lohnsteigerungen ver-
einbaren, ohne dass dies zu hoheren Preis-
steigerungsraten fiihrt. Entscheidet sich ein
Land aber fiir einen beschiftigungsinten-
siveren Weg mit geringen Produktivitits-
erhéhungen (pro Kopf), z. B. durch die
Forcierung von Mafinahmen zur Arbeits-
zeitverkiirzung und/oder Ausweitung von
Teilzeitarbeit, dann miissen dementspre-
chend auch die Lohnerhohungen (pro
Kopf) niedriger ausfallen. Wiirden sich al-
le Linder nach dieser einfachen Formel
richten, dann gewinne oder verlore kein
Land aufgrund der Lohnstiickkostenent-
wicklung an Wettbewerbsfihigkeit, und
gleichzeitig wiirde das Preisziel der EZB fiir
den Euroraum insgesamt nicht verfehlt.
Soweit das Konzept und die daraus abge-
leitete Empfehlung.

3 Vergleichbare Schatzungen der Autorlnnen fiir
West- und Gesamtdeutschland zeigen eindeutig,
dass die Wiedervereinigung und ihre Finanzierung
tber die Sozialversicherungssysteme den Koeffizi-
enten stark erhoht haben.

4 Diese betrugen durchschnittlich 1,14 % des Brut-
tonationaleinkommens pro Jahr im Zeitraum von
1992-2004 (European Commission 2005).
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Und die Realitidt? An dem Preisziel der
EZB von maximal 2 % scheint sich kein
Land zu orientieren. Dazu besteht gerade
fiir die kleineren Linder kurzfristig keine
Notwendigkeit. Seit 1999 gibt es kein di-
rektes Sanktionsinstrument mehr, mit dem
ein Uberschreiten dieses Preisziels auf Lan-
derebene bestraft werden konnte. Frither
konnte die nationale Notenbank sofort mit
Zinserhohungen reagieren. Mittelfristig
hitten auch die Devisenmarkte reagiert. In
der Wihrungsunion trigt jedes Land aber
nur mit einem mehr oder weniger grofien
Teil zur durchschnittlichen europiischen
Preissteigerung bei. Preistiberschreitungen
eines einzelnen Landes werden daher kaum
direkt sanktioniert. Und Sanktionen in
Form hoherer Zinsen treffen gerade die
Léander stirker, die kein Fehlverhalten auf-
weisen. Denn in diesen Lindern sind die
Realzinsen hoher, wihrend sie in den Lén-
dern mit iiberdurchschnittlichen Preisstei-
gerungen besonders niedrig sind. Linder
mit tberdurchschnittlichen Preissteige-
rungsraten durften im Normalfall auch
iiberdurchschnittliche Steuereinnahmen
erzielen, weil die nominalen Bemessungs-
grundlagen fiir Steuern stirker wachsen.
Erfahrungsgemif ist der Staat ,Inflations-
gewinner. Linder mit iiberdurchschnittli-
chen Preissteigerungsraten sind daher auch
nur in geringerem Ausmafd zu einer res-
triktiven Finanzpolitik gezwungen. Zudem
wird die nominale Staatsschuld schneller
entwertet. Von daher diirften niedrige Real-
zinsen und eine vergleichsweise expansiver
angelegte Finanzpolitik das Wachstum so-
gar noch zusitzlich anregen. Das wire nur
dann nicht der Fall, wenn Staaten mit tiber-
durchschnittlichen Preissteigerungen ihre
Finanzpolitik eher restriktiv ausrichten
wiirden. Im Stabilitdts- und Wachstum-
spakt spielt die Abweichung vom maxima-
len Inflationsziel der EZB aber keine Rolle.
Der in der Wihrungsunion wirkende
Sanktionsmechanismus, der kontraktive
Effekt einer kumulativ sich verschlechtern-
den preislichen Wettbewerbsfihigkeit, der
letztlich das Ergebnis tiberdurchschnittli-
cher Lohn- und Preissteigerungen ist,
braucht je nach Offenheitsgrad der betrof-
fenen Volkswirtschaft Jahre, bis er zur Gel-
tung kommen kann. In der Zwischenzeit
treten erhebliche Inflations- und Wachs-
tumsdifferenzen zwischen den Lindern
auf.

In Frankreich und den Niederlanden
berticksichtigt die Lohnsetzung auch in ho-
hem Mafe die jeweilige Arbeitsmarktsitua-

WSI Mitteilungen 12/2005

718

tion (gemessen an der Arbeitslosenquote).
Bei geringer Arbeitslosigkeit steigen die
Lohne relativ stark und tragen so zum
Wachstum der Binnennachfrage bei. Da-
mit entsteht zum einen ein direkter Nach-
frageeffekt in den anderen Landern der
EWU, zum anderen verschlechtert sich die
eigene preisliche Wettbewerbsfahigkeit,
was die Handelsstrome zusitzlich beein-
flusst. Uber beide Wirkungskanile tritt auf-
grund der Reaktionsmuster rasch eine Sta-
bilisierung ein. Die Arbeitsmarktvariable
diirfte auch hier wieder eine wichtige Rol-
le spielen. Wiirde in den Niederlanden in
der Lohnbestimmung stirker auf die
durchschnittliche Produktivititssteigerung
Bezug genommen, dann briauchte die Ar-
beitsmarktvariable nicht so einen wichti-
gen Korrekturfaktor darzustellen. Die
Lohnentwicklung wiirde dann stetiger ver-
laufen. Gerade die Arbeitslosigkeit ist ein
nachlaufender Indikator. In Zeiten gerin-
ger Arbeitslosigkeit fallen die Lohnsteige-
rungen zu hoch aus, in Zeiten hoher Ar-
beitslosigkeit dann zu niedrig. Der Anpas-
sungsmechanismus ist bei kleinen und
sehr offenen Volkswirtschaften zwar wir-
kungsvoll, im Sinne einer Verstetigung der
Lohn- und Beschiftigungsentwicklung
aber nicht optimal. Auflerdem fallen bei
Arbeitslosigkeit die Lohnabschliisse grund-
sdtzlich niedrig aus, unabhingig von der
eigentlichen Ursache der Arbeitslosigkeit.
Aus Sicht der Mitgliedslander der EWU ist
diese Reaktionsweise ebenfalls nicht opti-
mal.

Ein Blick auf die faktische Lohnbestim-
mung in einzelnen EWU-Mitgliedslindern
zeigt, dass sich kein Land an der einfachen
normativen Lohnformel orientiert, nach
der die Nominallohne in jedem Mitglieds-
land nur im Umfang der Zielinflationsrate
der EZB und der jeweiligen landesspezifi-
schen mittelfristigen Produktivititszu-
wiichse steigen sollen. Handelt es sich hier
nur um eine ,,Schénwetterformel, die nur
bei Abwesenheit von Schocks Orientierung
bieten kann? Die Realitdt ist nun einmal
gepragt von

— unsystematisch auftretenden (auch
asymmetrischen) Preis- und Mengen-
schocks,

— unterschiedlichen Arbeitsmarktsituatio-
nen in den einzelnen EWU-Lindern,

— Anpassungsproblemen in der Anfangs-
phase der EWU, zu der auch eine gewisse
(notwendige) Korrektur der FEinstiegs-
wechselkurse gehéren kann und

— fehlenden direkten und schnell wirken-
den Sanktionsmechanismen bei ,,falschen®
Lohnanpassungen.

Wiirden sich die EWU-Linder gemaf3 der
genannten Lohnformel verhalten, dann
miissten ihre Nominallohne — differenziert
je nach Land — jedes Jahr mit fast der glei-
chen Rate wachsen. Damit wire eine Reak-
tion der Lohne als Anpassungsvariable
nach Schocks oder zur Korrektur ,falscher
Einstiegswechselkurse nur sehr langsam.
Sie wiirde in dem Mafe erfolgen, wie sich
der mittelfristige Produktivititsanstieg ei-
nes Landes dndert. Eine Anpassung tiber
die Preise funktioniert bei offenen Volks-
wirtschaften nur noch begrenzt. Es bleibt
dann die Anpassung iiber die Reallohne —
bei einer langsamen Anpassung der Nomi-
nallohne — und entsprechenden Beschiifti-
gungsanpassungen.

Die Orientierung an den (tatsichli-
chen) Preisainderungen ist in allen hier ge-
schdtzten Lohnfunktionen enthalten, aller-
dings mit groflen Unterschieden in Bezug
auf Stirke, Schnelligkeit und der Frage, ob
der BIP-Deflator oder der Konsumenten-
preis Orientierung liefert. Der BIP-Deflator
hat den Vorteil, dass er nicht so stark von
Wechselkursschwankungen und Energie-
preisinderungen beeinflusst wird wie der
Konsumentenpreisindex. Eine nennens-
werte Preisindexierung ist aber grundsitz-
lich nicht erwiinscht. Sie kann bei be-
stimmten Schocks Preis-Lohn-Spiralen
auslosen. Auflerdem verlangen manche
Schocks eine Anpassung der Reallohne.

Was spricht gegen einen Einfluss der
Arbeitslosigkeit auf die Lohnabschliisse? In
der Realitit ist dieser Einfluss in vielen Lan-
dern vorhanden und kommt faktisch in der
Marktmacht der Verhandlungspartner in
Lohnverhandlungen zum Ausdruck. Die-
ser Einfluss kann sehr stark sein. Der Ein-
fluss der Arbeitslosigkeit in der Lohnfunk-
tion kann als Korrekturfaktor gegen tiber-
miflige Lohnerhohungen in der Vergan-
genheit interpretiert werden. Wird dieser
Korrekturfaktor in der Lohngleichung ver-
wendet, dann wird allerdings jede Arbeits-
losigkeit, egal welchen Ursprungs, immer
eine Korrektur der Lohne nach unten be-
wirken. Dieses Rezept diirfte in dem einen
oder anderen Fall nicht ursachengerecht
sein. Trotzdem diirfte es innerhalb einer
Wihrungsunion aber in einem kleinen und
offenen Land zu einer Senkung der Ar-
beitslosigkeit beitragen. Mit einer relativen
Lohnsenkung (zum Ausland) verdndert



sich die internationale Wettbewerbsfihig-
keit. Der Einfluss tiber den steigenden Ex-
port dominiert in einem kleinen und offe-
nen Land den negativen Einfluss auf den
privaten Verbrauch. Im Endergebnis steigt
das Wachstum und die Beschiftigung er-
hoht sich. Die Arbeitslosigkeit geht zuriick.
Anschlieend konnen auch die Lohne wie-
der stirker zunehmen, da die Arbeitslosig-
keit als Korrekturfaktor in der Lohnglei-
chung keinen Einfluss mehr ausiibt.

In der gesamten Anpassungszeit gehen
von dem kleinen und offenen Land kon-
traktive Impulse auf die anderen Linder
der Wihrungsunion aus. Das Land hat
seine Binnennachfrage geddmpft und im-
portiert daher vergleichsweise weniger.
Aus Sicht der gesamten Wihrungsunion
bzw. der Nachbarlinder in der Wahrungs-
union wire daher eine (relative) Lohn-
senkungsstrategie nur dann akzeptabel,
wenn als Ursache fiir die Arbeitslosigkeit
in dem kleinen und offenen Land tatsdch-
lich auch zu hohe Lohnkosten bzw. eine zu
geringe internationale Wettbewerbsfihig-
keit diagnostiziert wiirden, die mit einer
relativen Senkung der Lohne zu korrigie-
ren waren.

Allein schon aus nationaler Sicht diirf-
te sich diese Strategie der (relativen) Lohn-
senkung fiir Linder mit einem grofleren
Binnenmarkt als weniger erfolgreich er-
weisen. Einmal reagieren die Preise ihrer-
seits zumindest in Landern wie Deutsch-
land, Frankreich und Spanien auf Lohnin-
derungen. In diesen Lindern veridndern
sich die Reallohne nicht so stark wie die
Nominalléhne. Und dann sind die Lohne
auch eine wichtige Bestimmungsgrofe fiir
den privaten Verbrauch und die gesamte
Binnennachfrage. Mit (relativen) Lohnsen-
kungen konnte der private Verbrauch stér-
ker beeintrichtigt als die Exporte gefordert
werden. Dies wiirde die gesamtwirtschaft-
liche Nachfrage reduzieren. Wiirden meh-
rere und insbesondere grofere Linder in
einer Wihrungsunion gemeinsam eine
Lohnsenkungsstrategie als Korrekturmaf3-
nahme auf Arbeitslosigkeit verfolgen, dann
lief3en sich damit offensichtlich keine Wett-
bewerbsvorteile und entsprechende Ex-
portsteigerungen mehr erzielen. Ubrig
blieben nur noch die Einbufen beim pri-
vaten Verbrauch. Dann diirfte auch der
Substitutionseffekt itiber geringere Nomi-
nal- und teilweise Reallohnkosten kaum
noch positive Beschiftigungseffekte auslo-
sen. Daher kann eine (relative) Lohnsen-
kung als generelles Heilmittel bei Arbeits-

losigkeit fiir alle Lander auf keinen Fall
empfohlen werden.

Ausgerechnet das Land mit den nied-
rigsten Lohnsteigerungen der letzten Jahre
weist auch mit die schlechteste Wachs-
tums- und Beschiftigungsbilanz der EWU
auf. Auf Dauer sollte jedoch jedes Land mit
einer eigenen starken Binnenwirtschaft
zum Wachstum der EWU beitragen. Damit
wiirde jedes Land auch das Wachstum der
Nachbarldnder in der EWU ankurbeln. Der
deutsche Weg einer Schwichung der Bin-
nennachfrage tiber unterdurchschnittliche
Lohnsteigerungen und der Erzeugung von
Beschiftigungsimpulsen tber einen stei-
genden Auflenbeitrag ist kontraproduktiv
fiir den Rest der Wahrungsunion. Deutsch-
land als relativ grofles und weniger offenes
Land reduziert mit dieser Verhaltensweise
sein eigenes Wachstum, so grof’ sind die
Riickginge bei der Binnennachfrage.
Deutschlands wirtschaftliche Schwiche
strahlt so auch auf die anderen Linder in
der EWU aus.

Legitimiert werden konnte die Lohn-
politik Deutschlands der letzten Jahre
hochstens tiber die noch nicht abgeschlos-
sene Bewiltigung der deutschen Wieder-
vereinigung und die in diesem Kontext da-
mals stark gestiegenen Lohnkosten. Nach
dieser Argumentation wire Deutschland
zu dem Eintrittswechselkurs in die EWU
nicht wettbewerbsfihig gewesen. Sieht man
sich die Lohnkostenentwicklung Deutsch-
lands nach der Wiedervereinigung aller-
dings genauer an, dann stellt man fest, dass
die Lohnzuwichse nur in Ostdeutschland
»aus dem Ruder gelaufen sind und dass
der Staat mit einer deutlichen Erhohung
der Lohnnebenkosten (in Ost und West)
erheblich zum Anstieg der Arbeitskosten
beigetragen hat.

Eine (relative) Reduzierung der deut-
schen Arbeitskosten ldsst sich sowohl tiber
vergleichsweise niedrigere Tariflohnsteige-
rungen als auch tber die Steuerfinanzie-
rung versicherungsfremder Leistungen in
der Sozialversicherung erreichen, um nur
eine Alternative ins Spiel zu bringen (Mein-
hardt/Zwiener 2005). Wiirde man diesen
Weg beschreiten, dann miissten die Steuern
erhoht werden, z. B. die Mehrwertsteuer,
und die Beitragssitze zur Sozialversiche-
rung miissten gesenkt werden. Im Gesamt-
ergebnis wiren die Lohnkosten vergleichs-
weise niedriger, die Arbeitnehmer hitten
ein hoheres nominales Nettoeinkommen,
die Exporteure wiren bei niedrigeren Ar-
beitgeberbeitrigen zur Sozialversicherung

wettbewerbsfihiger und die Beschiftigung
miisste bei niedrigeren Arbeitskosten stei-
gen. Im Vergleich zu einer (relativen) Tarif-
lohnsenkung reduziert diese Variante —
Steuerfinanzierung versicherungsfremder
Leistungen — nicht zwingend die Binnen-
nachfrage und bietet damit die Chance zu
mehr Wachstum in Deutschland.

Fazit

Soll die Lohnpolitik der einzelnen Mit-
gliedslinder der EWU nicht in Konflikt mit
der Zielinflationsrate der EZB geraten und
sollen gleichzeitig auch keine ,unfairen®
Wettbewerbsvorteile zulasten der Handels-
partner zugelassen werden, dann miissen
sich die Linder des Euroraums an der nor-
mativen Lohnformel ,Zielinflationsrate
plus landesspezifischer mittelfristiger Pro-
duktivitatszuwachs“ orientieren. Abwei-
chungen hiervon wiren nur dann zuldssig,
wenn sich die internationale Wettbewerbs-
fahigkeit eines Landes aufgrund von tiber-
zogenen (zu niedrigen) Lohnsteigerungen
in der Vergangenheit deutlich verschlech-
tert (verbessert) hitte.

Verglichen mit einer solchen normati-
ven Lohnformel ist das tatsichliche Lohn-
setzungsverhalten in einzelnen Mitglieds-
lindern der EWU voéllig verschieden. Da-
her ist noch einiger Verinderungsbedarf
vorhanden, um den Lohnfindungsprozess
zu reformieren. Ein zeitnahes Lohnmoni-
toring in den beteiligten Lindern konnte
groflere Abweichungen deutlich machen
und fir Diskussionen in den betroffenen
Landern sorgen. Da schnelle und direkte
Sanktionsmechanismen in einer Wih-
rungsunion nicht mehr vorhanden sind,
kann nur der eindringliche Verweis auf die
langfristigen Folgen einer sich stetig ver-
schlechternden Wettbewerbsfihigkeit auf-
grund zu hoher Lohnabschliisse die Lohn-
verhandlungspartner beeindrucken. Das
gleiche gilt — umgekehrt — natiirlich auch
fiir Linder mit zu niedrigen Lohnabschliis-
sen.

Die ersten Jahre der EWU waren ge-
pragt von der Sorge, dass die Inflationsrate
im Euroraum zu hoch sein konnte und ent-
sprechende geldpolitische Reaktionen der
EZB auslosen wiirde. Trotz der mehrmali-
gen Olpreissteigerungen und der Wechsel-
kursschwankungen des Euro konnte die
Preissteigerungsrate in der EWU insgesamt
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iiber die vergangenen sieben Jahre doch na-
he an der maximalen Zielinflationsrate der
EZB gehalten werden. Dies war ein Erfolg.
Versucht man nun eine vorsichtige Pro-
gnose der zukiinftigen Preisentwicklung
vor dem Hintergrund der hier durchge-
fithrten Analyse, dann zeichnet sich aller-
dings in den nichsten Jahren eine nen-
nenswerte Preisberuhigung bis hin zum
Riickgang der Inflationsrate (Disinflation)
ab. Die aktuelle Preisentwicklung wird der-

zeit von den stark gestiegenen Olpreisen
bestimmt. Die mittelfristige Preiseinschit-
zung basiert darauf, dass in etlichen Lin-
dern die expansiven Anfangsimpulse der
Wihrungsunion, die vor allem iiber eine
Reduzierung der Nominal- und Realzinsen
zustande kamen, ausgelaufen sein durften.
Und gleichzeitig hat sich in einigen Lin-
dern die internationale Wettbewerbssitua-
tion deutlich verschlechtert. Uber kurz
oder lang wird dies den Druck hin zu ge-

ringeren Lohn- und Preiserh6hungen im-
mer weiter verstirken. Gleichzeitig ist nicht
zu erwarten, dass in Deutschland, dem
Land mit den bisher niedrigsten Lohn- und
Preisanhebungen, eine Verhaltensinde-
rung eintritt. Daher steigt die Wahrschein-
lichkeit fir ein Szenario, in dem in den
nichsten Jahren im Euroraum sowohl die
Inflationsrate wie das Wachstum niedrig
ausfallen diirften.
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