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Die deflationaren Gefahren in Deutschland lassen sich nicht mehr leugnen: 
Die Preisentwicklung hat in Deutschland mit Wachstumsraten von 1% im 
Jahr 2003 und erwarteten 0,8% im Jahr 2004 fur den Deflator des Bruttoin
landsproduktes (BIP) und mit 0,9% im Jahr 2003 und erwarteten 1,2% im 
Jahr 2004 fur den Preismdex des privaten Konsums (Institute 2003) im Prinzip 
schon die Rate erreicht, die die Europaische Zentralbank (EZB) in ihrer re
formulierten geld politis chen Strategie fur die gesamte Europaische Wahrungs
union (EWU) als Sicherheitsmarge gegen Deflation betrachtet (EZB 2003). Ein 
wei teres Absinken wlirde also die Gefahren einer sich kumulativ verstarkenden 
deflationaren Abwartsspirale akut erhohen. 1m April 2003 zahlte der IWF 
(2003) in einem Task Force Bericht Deutschland neb en Japan, Taiwan und 
Hong Kong zu den Volkswirtschaften mit dem weltweit hochsten Deflations
risiko. Unter Deflation wird dabei ein nachhaltiger Rlickgang des Konsumen
tenpreisindexes oder des BIP-Deflators verstanden. 1 

Mittlerweile herrscht in der okonomischen Wissenschaft - nicht zuletzt auf
grund def japanischen Erfahrungen def 1990er Jahre - auch weitestgehend Ei
nigkeit daruber, dass eine einmal eingetretene Deflationsspirale sehr schadliche 
Folgen fur Wachstum und Beschaftigung zeitigt und nur sehr schwer wieder 
anzuhalten ist. Ursachen fur Deflationsprozesse konnen dabei sowohl auf der 
Angebots- als auch auf der Nachfrageseite liegen (IWF 2003). Wahrend aber 
durch positive Angebotsschocks (z.B. produktivitatssteigernde Innovationen) 
verursachte Preissenkungen ublicherweise mit einem Anstieg der okonomi
schen Aktivitat verbunden sind, zeichnen sich durch negative Nachfrage
schocks verursachte Deflationsprozesse durch einen allgemeinen Ruckgang der 
okonomischen Aktivitat aus. Eine Kombination aus rucklaufiger Giiternach
frage und -produktion sowie fallenden Preis en, die dann weitere Preissen
kungserwartungen, AufWertung von Realschulden, Ruckgang von Aktienkur-

Hierbei wird ein Rlickgang liber zwei Quartale, der liblicherweise ais technisehes Kriterium 
fur Deflation herangezogen wird, ais nieht hinreichend eraebtet (IWF 2003: 6). 
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sen, gedampfte Kreditvergabebereitschaft von Banken und Finanzintermedia
ren sowie letztlich Zahlungsunfahigkeit und Bankrott von Schuldnem nach 
sich zieht, stellt daher das eigentliche Deflationsproblem dar. Weitestgehende 
Einigkeit besteht wegen der Gefahr kumulativer Verscharfungen auch daruber, 
dass das Deflationsproblem von def Wirtschaftspolitik moglichst schon im 
Vorfeld rechtzeitig und energisch zu bekampfen ist, auch weil insbesondere 
die Geldpolitik bei einem gegen Null gehenden Nominalzins zunehmend 
machtloser wird.2 

Ein Idarer Dissens innerhalb def okonomischen Zunft zeigt sich jedoch, wenn 
es urn die Frage geht, mit welchen Instrumenten eine (beginnende) Deflation 
zu bekampfen ist. Wahrend (post-)keynesianische Autoren immer schon die 
zentrale Rolle der Lohnpolitik als nominalen Anker zur Bekampfung inflatio
narer wie deflationarer Entwicldungen hervorgehoben haben, taucht die 
Lohnpolitik als mogliches Instrument im neu-keynesianischen Mainstream gar 
nicht oder nur in einer sehr ambivalent en, letztlich widerspruchlichen Rolle 
auf So werden in der lWF-Studie als wesentliche Indikatoren fur die Existenz 
eines Deflationsrisikos die Entwicklungen folgender GroRen herangezogen: 
1. Konsumenten- und Produzentenpreise, 2. Dberkapazitaten und Output
gaps3, 3. Aktienkurse und Immobilienpreise sowie 4. Kredit- und Geldmengen 
(lWF 2003: 19ff). Die Lohn- oder Lohnstuckkostenentwicklung findet keine 
explizite Berucksichtigung. Dies ist auch nicht verwunderlich, weil rigide No
minallohne einerseits bei dauerhafter nachfragebedingter Deflation als zusatz
lich destabilisierende Faktoren betrachtet werden, die zu einem Anstieg der 
Reallohne und einem Ruckgang der Beschaftigung fuhrten und daher zu ver
meiden seien. Andererseits seien rigide Nominallohne aber durchaus ein pro
bates Mittel, urn bei temporaren Nachfrageschocks Preissenkungserwartungen 
mit den deflationaren Folgen erst gar nicht aufl(ommen zu lassen. Es bleibt 
dabei allerdings vollig unklar, an welcher Stelle denn ein temporarer Schock 
zu einem dauerhaften wird, der dann ein Nachgeben def Nominallohne erfor
derlich macht, und wie denn eine Senkung dey Nominallohne einen bereits in 
Gang gesetzten deflationaren Prozess mit den o.g. Eigenschaften aufhalten 
und umkehren kann. 
Ahnliche Ungereimtheiten bezuglich des Zusammenhangs von Nominallohn
rigiditaten, geringer Inflation bzw. Deflation und Beschaftigung finden sich in 
einer Reihe grundlegender Arbeiten zu den Problemen niedriger Inflation und 
von Deflation. Akerlof/Dickens/Perry (1996) weisen z.B. nach, dass Nominal
lohmigiditaten aus Grunden von Faimess- und Moralvorstellungen def abhan
gig Beschaftigten auch unabhangig von den vorherrschenden Arbeitsmarktin-

2 Vgl. zu einer gegenteiligen Position im Hinblick auf die Machtlosigkeit der Geldpolitik bei 
Deflation z.B. Buiter (2003). 

3 Das Output-gap beschreibt die Differenz zwischen Produktionskapazitat und tatsachlichem 
Output. 
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stitutionen unvermeidlich sind und bei geringer Inflation und riicklaufiger 
Nachfrage die ihres Erachtens erforderlichen Reallohnanpassungen nach unten 
behindern und so die Gesamtwirtschaft destabilisieren.4 Andererseits betrach
ten aber auch sie Nominallohnrigiditaten nach unten als Bremse fur kumula
tive Deflationsprozesse und daher als gesamtwirtschaftlich stabilisierend! Ber
nanke (1995) macht neben der Schuldendeflation die zu geringe Nominal
lohnflexibilitat nach unten fur die Tiefe der durch einen negativen monetaren 
Schock verursachten und durch massive Deflationsprozesse gekennzeichneten 
GrofSen Depression in den Jahren 1929ff. verantwortlich. In einer ansonsten 
sehr informativen Studie fur das Board of Governors des US-amerikanischen 
Federal Reserve System uber die zur Verhinderung von Deflation letztlich un
zureichenden wirtschaftspolitischen MafSnahmen in Japan in den 1990er Jah
ren wird von Ahearne et al. (2002) die Lohnentwicldung oder die Lohnpolitik 
erst gar nicht erwahnt. 
1m Gegensatz zu dies en wesentlich auf neu-keynesianischen Dberlegungen be
ruhenden Ansatzen ist in jungeren Arbeiten zu Deflationsgefahren in Deutsch
land auf die destabilisierende Rolle der hiesigen Lohnpolitik hingewiesen wor
den (z.B. Flassbeck/Maier-Rigaud 2003, Kromphardt 2003).5 Eine ubermafSig 
zuriickhaltende Lohnpolitik hat demnach zu geringem Lohnstuckkosten
wachs tum und damit zu einer geringen Inflationsrate gefuhrt. Ruckt man die 
Lohnentwicklung in das Zentrum der Untersuchung von Deflationsgefahren, 
so folgt man damit der von Keynes (1936: 257ft) in der General Theory skiz
zierten Forschungsrichtung, die sich in ihrer letzten Konsequenz heute eigent
lich nur noch bei post-keynesianischen AutorInnen findet. 1m Unterschied zu 
den oben skizzierten, wesentlich auf neu-keynesianischen Dberlegungen basie
renden Arbeiten, werden bei Keynes und in der nachfolgenden post
keynesianischen Theorie rigide Nominallohnsatze und stabile Lohnstuckkos
ten als unverzichtbare Stabilitatsanker fur das Preisniveau in einer Geldwirt
schaft betrachtet. Rigide Nominallohne - hergestellt durch gewerkschaftliche 
Lohnpolitik oder staatliche Mindestlohne - sind daher keine Storfaktoren im 
Marktsystem, die dessen optimales Funktionieren in Frage stell en, sondern 
sind vielmehr Funktionsbedingung fur kapitalistische Geldwirtschaften. Denn 
ein ReifSen des Lohnankers beseitigt die letzte Barriere gegen kumulative und 
zerstorerische Deflationsprozesse. 
Wir folgen in unserem Beitrag dieser Keynesschen bzw. post-keynesianischen 
Forschungsrichtung und zeigen, dass die Lohnpolitik insbesondere in 
Deutschland, aber auch in der EWU, ihrer stabilisierenden Rolle nicht gerecht 
wird und dass von der Lohnentwicklung Deflationsgefahren ausgehen. 1m 

4 Aus diesem Grund sallte die Geldpalitik eine zwar geringe aber deutlich positive Inflations
rate, jedoch keine absolute Preisniveaustabilitat ansteuern. 

5 Die Deutsche Bundesbank (2003) sieht in Deutschland zwar keine Deflationsgefahren, be
zieht in ihre Oberlegungen aber immerhin die Lohnstiickkostenentwicklung mit ein. 
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zweiten Abschnitt rekapitulieren wir die wesentlichen theoretischen Zusam
menhange zwischen Lohnen, Preisen und Beschaftigung aus Keynesscher bzw. 
post-keynesianischer Perspektive. 1m dritten Abschnitt erfolgt eine empirische 
Untersuchung des Zusammenhangs von Lohnsttickkostenentwicklung und In
flationsrate fUr Deutschland und die EWU. Dieser schlieRt sich im vierten 
Abschnitt eine Analyse der Ursachen fUr die beobachtete Lohnsttickkosten
entwicklung an. 1m fUnften Abschnitt diskutieren wir die von der Lohnpolitik 
ausgehenden makrookonomischen Gefahren vor dem Hintergrund der in der 
EWU verfolgten Geld- und Fiskalpolitiken. 

2. Lehne, Preise und Beschattigung 

Der in dies em Beitrag zugrunde gelegte post-keynesianische Ansatz zur Erkla
rung von Preisniveau und Beschaftigung unterscheidet sich grundlegend von 
den Vorstellungen der Orthodoxie. In den Modellen der Neoldassik, der neo
klassischen Synthese, des Monetarismus und der Neu-Klassik gelten in der 
langen Frist - in den neu-ldassischen Modellen auch in der kurzen Frist - das 
Saysche Gesetz, nach dem jedes unter kostenminimalen Bedingungen produ
zierte Angebot tiber die damit verbundenen Einkommen eine gleich groRe 
Nachfrage schafft, und die klassische Dichotomie zwischen realer und mone
tarer Sphare (z.B. SnowdonjVanejWynarczyk 1994: 137ft): Die Reallohnfin
dung am Arbeitsmarkt entscheidet tiber die Hohe von Beschaftigung und 
Produktion. Die von der Zentralbank gesteuerte Geldmenge bestimmt das 
Preisniveau. Inflation und Deflation sind ausschlieRlich ~onetare Phanomene, 
die auf die Geldpolitik der Zentralbank zUrUckgefUhrt werden konnen. 
In den neu-keynesianischen Modellen (SnowdonjV anejWynarcyk 1994: 286ff) 
sowie insbesondere in den neu-keynesianisch inspirierten "neuen Konsensmo
dellen" (Ares tis/Sawyer 2003, Clarida/GalijGertler 1999, Meyer 2001) wird 
zwar die Annahme aufgegeben, die Zentralbank konne die Geldmenge steuem, 
und es wird fUr eine Kreditgeldokonomie realistischerweise unterstellt, der Ak
tionsparameter der Geldpblitik sei der Geldzinssatz.6 Aufgrund der nun, im 
Gegensatz zur Neoldassischen Synthese, "mikrofundierten" nominalen Rigidi
taten wird die Gtiltigkeit der Phillips-Kurve und damit des Trade-off von Infla
tion und Arbeitslosigkeit fUr die kurze Frist akzeptiert (Heine/Herr 2003). 
Von der Geldpolitik beeinflusste nominale Variablen haben daher in den neu-

6 Die "neuen Konsensmodelle" bestehen in ihrer einfachsten Form aus drei Gleichungen: ei
ner aggregierten Nachfragefunktion. die aus den Optimierungskalkiilen von Haushalten und 
Unternehmen abgeleitet wird und die das Output-gap - die Differenz zwischen Produktions
kapazitiit und tatsachlichem Output - als inverse Funktion des Realzinses darstellt, einer Phil
lips-Kurve, in der die Inflationsrate positiv vom Output-gap abhangt. und einer Reaktions
funktion der Zentralbank. die den von ihr gesetzten Nominalzinssatz yom gleichgewichtigen 
Realzinssatz, vom Output-gap und von der Abweichung der Inflationsrate vom Inflationsziel 
abhangig macht (Taylor-Regel). 
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keynesianischen Modellen kurzfristig auch reale Wirkungen auf Produktion 
und Beschaftigung, weil Preise und Nominallohne nicht unmittelbar auf exo
gene Schocks reagieren. In der langen Frist wird die Arbeitslosenquote jedoch 
durch die NAIRU (Non Accelerating Inflation Rate of Unemployment) be
stimmt, die selbst wiederum von Strukturfaktoren des Arbeitsmarktes, der Lohn
verhandlungen und der sozialen Sicherungssysteme abhangt. Die NAIRU be
schreibt dabei die Arbeitslosenquote, bei der die Verteilungsanspriiche von Ar
beiterInnen und Unternehmen auf imperfekten Arbeits- und Giitermarkten 
keine Veranderung der Inflationsrate nach oben oder nach un ten auslosen. Zu 
akzelerierender Inflation kommt es immer dann, wenn die Arbeitslosenquote un
ter die NAIRU Wit, zu Disinflation und Deflation, wenn sie iiber die NAIRU 
ansteigt. Damit sich die durch die effektive Giiternachfrage bestimmte und geld
politisch beeinflussbare Arbeitslosenquote der kurzen Frist an die durch die 
Angebotsbedingungen gegebene NAIRU der langen Frist anpasst, muss von 
symmetrischen Eingriffen der Zentralbank und von symmetrischen Wirkungen 
der Geldpolitik auf die Giiternachfrage ausgegangen werden. Die Geldpolitik 
ist durch Einsatz des Zinsinstrumentes demnach jederzeit in der Lage, sowohl 
einen kumulativen Inflationsprozess als auch einen Deflationsprozess zu stop
pen und eine konstante Inflationsrate herzustellen. Sie hat aber in der langen 
Frist keinen Einfluss auf die dazugehorige Hohe der Beschaftigung - hier gilt 
also wieder die klassische Dichotomie und die Neutralitat des Geldes.? 
Der von uns hier herangezogene post-keynesianische Ansatz hat die von den 
neu-keynesianischen Konsensmodellen jiingst "entdeckte" Endogenitat des 
Geldes in einer modernen Kreditgeldokonomie schon seit J ahrzehnten vertre
ten (Kaldor 1970, 1982, 1985, Lavoie 1984, Moore 1989).8 Steuerungsinstru
ment der Zentralbank in einer Kreditgeldokonomie ist demnach der Leitzins
satz und nicht die Geldmenge. Die Geldmenge ergibt sich endogen, indem die 
Geschaftsbanken die Kreditnachfrage der kreditwiirdigen Konsumenten und 
Investoren zu einem gegebenen Zinssatz bedienen, der sich durch einen Auf.. 
schlag auf den Leitzinssatz der Zentralbank ergibt, und die erforderliche Zent
ralbankgeldmenge durch die Zentralbank gegen Hinterlegung von Sicherheiten 
akkommodiert wird. 
Das Preisniveau kann in einer solchen Okonomie nicht quantitatstheoretisch 
durch die geldpolitische Steuerung der Geldmenge bestimmt werden. Es wird 
bei der Dominanz imperfekter Giitermarkte vielmehr durch Mark-up Preisset
zung auf die Stiickkosten determiniert. Hier sind im Rahmen des post
keynesianischen Forschungsprogramms verschiedene Theorien iiber die 

7 Eine Ausnahme stell en neu-keynesianische Modelle dar, in denen Hysterese-Effekte der 
durch kurzfristige Giitermarktungleichgewichte bestimmten Arbeitslosenquote auf die lang
fristig gliltige NAIRU zugelassen werden (Blanchard/Katz 1997, Mankiw 2001). 

8 Zu den Unterschieden zwischen Post- und Neu-Keynesianismus vgl. ausfiihrlicher Hein 
(2003; 2004). 
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zugrunde zu legenden Stiickkosten (Vollkosten oder variable Kosten) sowie 
iiber die Determinanten des Mark-up (Konkurrenzintensitat, Finanzierungser
fordemisse, Zinssatz) vorgelegt worden (Lavoie 1992: 129fT, 2001, Lee 2003). 
In einer einfachen, auf Kalecki (1954: 11ft) zUrUckgehenden Variante wird da
von ausgegangen, dass die Untemehmen des industriellen Sektors in einer ge
schlossenen Okonomie ihre Preise setzen, indem sie einen Mark-up auf die bis 
zur Kapazitatsgrenze als konstant geltenden Lohnstiickkosten schlagen. Die 
Hehe des Mark-up wird dabei einerseits durch die Intensitat der Preiskonkur
renz auf Giitermarkten sowie andererseits durch die Starke der Gewerkschaften 
bestimmt, angesichts hoher Profite deutliche Nominallohnsteigerungen durch
setzen zu kennen. 1st die Hehe des Mark-up gegeben, so werden die Lohn
stiickkosten zur Determinante des Preisniveaus: 

"One of the most important insights of the Keynesian revolution was a proposition that now 
seems obvious, that the general level of prices in an industrial economy is determined by the 
general level of costs, and that the main influence upon costs is to be found in the relation be
tween money-wage rates and output per unit of employment." (Robinson 1978: xix) 

Zu kumulativen Inflationsprozessen kommt es, wenn abhangig Beschaftigte 
und Gewerkschaften versuchen, ihren Anteil am Sozialprodukt zu erhehen, 
indem sie eine Wachstumsrate der Nominallohnsatze durchsetzen, die den 
neutralen Verteilungsspielraum aus der Wachstumsrate der Arbeitsproduktivi
tat plus der Inflationsrate iibersteigt, und die Untemehmen in der Lage sind, 
diese Kostensteigerungen an die Preise weiterzugeben. Druck auf die Inflati
onsrate wird aber auch ausgeiibt, wenn die Untemehmen versuchen, einen 
heheren Mark-up durchzusetzen/ oder wenn ein Riickgang des Produktivi
tatswachstums von den Akteuren der Lohnpolitik nicht antizipiert wird. 
Disinflation und Deflation entstehen, wenn die Lohnpolitik nicht willens oder 
in der Lage ist, den Verteilungsspielraum aus Produktivitatswachstum und In
flationsrate auszuschepfen. Die Fahigkeit zur Durchsetzung einer das Preisni
veau nach unten stabilisierenden Lohnpolitik wird dabei insbesondere von der 
Hehe der Beschaftigung bzw. der Arbeitslosigkeit abhangen. 
Die Hehe der Beschaftigung wird in den post-keynesianischen Ansatzen so
wohl kurzfristig als auch langfristig durch die effektive Nachfrage auf Giiter
markten bestimmt. Letztere wird insbesondere durch die privaten Investitio
nen dominiert, die von der erwarteten Profitrate in Relation zum monetaren 
Zinssatz bestimmt werden. 1m Unterschied zu den neu-keynesianischen "neu
en Konsensmodellen" gibt es in einem post-keynesianischen Ansatz keine Ver
anlassung, von einer Anpassung der giitermarktbestimmten Arbeitslosenquote 
an eine durch Struktur- bzw. Angebotsfaktoren determinierte NAIRU auszu
gehen. 1m Rahmen eines post-keynesianischen Modells lasst sich vielmehr zei-

9 Ursache hierfiir kann eine Erhohung der Zinssatze durch die Geldpolitik sein, wodurch die 
Unternehmen sich mit hoheren Zinskosten konfrontiert sehen, die sie durch Erhohung des 
Mark-up an die Preise weiterzugeben versuchen (Hein 2004). 
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gen, dass die NAIRU bestenfalls eine kurzfristige, geldpolitisch erzwungene 
Beschaftigungsgrenze darstellt und sich langfristig uber verschiedene Kanale 
endogen an die Entwicklung der tatsachlichen Arbeitslosenquote anpasst 
(Hein 2004). 
Folgt man dem post-keynesianischen Ansatz, so hat die Geldpolitik sowohl in 
def kurzen als auch in der langen Frist reale Wirkungen. Kurzfristig beeinflusst 
sie durch Einsatz ihres Zinsinstrumentes die effektive Nachfrage und damit die 
Beschaftigung. Allerdings sind die Wirkungen def Zinspolitik asymmetrisch: 
DUTch Erhohung des Zinssatz ist die Zentralbank zwar in def Lage, jeden in
flationstreibenden Boom abzuwurgen, indem sie die Obernachfrage auf Gu
termarkten reduziert und die Arbeitslosenquote erhoht. Eine noch so deutli
che Zinssatzsenkung kann fur sich genom men jedoch keineswegs hinreichend 
sein, urn eine hohere Investitionstatigkeit auszulosen und die Beschaftigung zu 
erhohen, wenn sie in Ph as en geringer oder sinlcender Absatzerwartungen er
folgt und die Unternehmen nicht davon ausgehen, eine uber dem Zinssatz lie
gende Profitrate realisieren zu konnen. Langfristig beeinflusst die Zinspolitik 
der Zentralbank zudem die funktionale Einkommensverteilung zwischen Un
ternehmen, Rentiers und abhangig Beschaftigten und damit Investitionen, 
Wachstum und Beschaftigung (HeinjOchsen 2003).10 
Kommt es bei dauerhaft hoher Arbeitslosigkeit zu sinkenden Nominallohnen 
oder zu sinkenden Lohnstuckkosten, so ist hierdurch also ebenfalls ein Ruck
gang des Preisniveaus impliziert - wenn auch wegen bestimmter Preisrigiditaten 
auf dem Gutermarkt moglicherweise nicht im selben AusmaK 11 Werden sin
kende Lohnstiickkosten nicht komplett an die Preise weitergegeben, so bedeu
tet dies eine Umverteilung zulasten der Arbeitseinkommensbezieher und eine 
Schwachung ihrer Konsumnachfrage. In einer offenen Volkswirtschaft verbes
sert sich allerdings def Handelsbilanzsaldo bei einer Preissenkung im Inland,12 
solange es nicht zu Gegenreaktionen beim Wechselkurs oder durch die Lohns
stuckkostenentwicldung im Ausland kommt, die jedoch bei dauerhaften Han
delsbilanzungleichgewichten zu erwarten sind. Gehen Unternehmen davon 
aus, dass die Nominallohne zukiinftig wieder steigen, so werden die Investiti
onen in der Gegenwart stimuliert. Wird jedoch erwartet, dass die Lahne we iter 
fallen, so werden Investitionen in Erwartung zukiinftig hoherer Stiickprofite 

10 Die Verteilungs- und Wachstumswirkungen der Geldpolitik hangen dabei einerseits davon 
ab, inwieweit Zinssatzveranderungen an die Preise weitergegeben werden, so die Verteilung 
zwischen Zinseinkommen, Unternebmensprofiten und Arbeitseinkommen und damit die 
Konsumnachfrage beeinflussen. Zum anderen werden die Wirkungen davon bestimmt, wel
ches Gewicht Auslastungsgrad, Lohnstuckkosten und Zinssatze fur die Investitionsentschei
dungen haben. 

11 Die folgenden Dberlegungen wurden im Wesentlichen bereits von Keynes (1936: 262ff) an
gestellt und werden hier etwas modifiziert und erganzt dargestellt. 

12 Gleichzeitig verschlechtern sich durch eine Lohn- und Preissenkung jedoch die Terms of 
Trade, so dass das Realleinkommen zuruckgeht. 
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verschoben und die gegenwartige effektive Nachfrage geht zurtick. Ein von 
Keynes (1936: 263) erwarteter Effekt sinkender Lahne und Preise auf den Zins
satz13 - durch eine sinkende Nachfrage nach Transaktionskasse - kann nur 
dann eintreten, wenn das Geldangebot wesentlich exogen gegeben ist und sich 
nicht uber Kreditschapfung und -vernichtung endogen an die Geldnachfrage 
anpasst. Gleiches gilt fur den in der neoklassischen Theorie bemtihten positi
ven Effekt sinkender Preise auf das Realvermagen und damit auf die Konsum
nachfrage: Auch fur die Wirksamkeit dieses Pigou-Effekts muss unterstellt 
werden, dass das Geldvermogen nir die Okonomie als Ganzes ein exogen ge
gebenes Nettovermagen ist. Dieses ist in modernen Kreditgeldakonomien je
doch nicht der Fall, in denen Geld wesentlich tiber Glaubiger-Schuldner
Verhaltnisse entsteht und jeder Forderung damit eine Verbindlichkeit gegen
tiber steht. Sinkende Lahne und Preise kannen hier nur dann einen Effekt auf 
die Zinssatze haben, wenn die Zentralbank diskretionar den Leitzinssatz senkt. 
Allerdings stehen selbst dann einem expansiven Effekt auf Investitionen und 
Konsum die mit sinkenden Preisen in einer Kreditgeldakonomie verbundene 
Umverteilung von Schuldnern zu Glaubigern mit den damit verbundenen 
Uberschuldungsgefahren gegenuber. Dieser bereits von Fisher (1933) themati
sierte und auch von Keynes (1936: 264) erwahnte Debt-Deflation-Effekt wirkt 
dampfend auf Investitionen und Konsum, wenn man realistischerweise davon 
ausgeht, dass die Ausgabenneigung der Glaubiger geringer ist als die der 
Schuldner. Verscharfend kommt hinzu, dass die Finanzierung von Ausgaben 
durch Kredite in Folge von Debt Deflation erschwert wird, da die Kreditver
gabebereitschaft der Banken und Finanzintermediare von der Kreditwurdigkeit 
der Kreditnachfrager abhangt, fur die wiederum der Verschuldungsgrad ein we
sentlicher Indikator ist. 
Geht man also realistischerweise von den im post-keynesianischen Ansatz un
terstellten Eigenschaften einer modernen Kreditgeld-Okonomie aus, so wird 
selbst bei einer wachstums- und beschaftigungsfreundlichen Reaktion der 
Geldpolitik in der Rezession die Lohnentwicklung zum entscheidenden Anker, 
urn kumulative Deflationsprozesse zu verhindern. Es ist bei def Untersuchung 
von Deflationstendenzen also insbesondere ein Augenmerk auf die Entwick
lung der Lohnpolitik und def Lohnstiicldwsten zu richten. Dies heiiSt jedoch 
nicht, dass damit Geld- und Fiskalpolitik aus def Verantwortung entlassen 
sind. Diese haben durch eine praventive Politik einerseits dazu beizutragen, 
dass es erst gar nicht zu kumulativen Abschwiingen mit den Gefahren fur das 
ReiiSen des Lohnankers kommt und andererseits bei bereits einsetzenden Ab
schwungen energisch gegenzusteuern, urn die Lohnpolitik bei der Erfullung 
ihrer nominal stabilisierenden Rolle zu entlasten. 

13 Pallende Preise erhohen dernnach das "reale Geldangebot" und auilerhalb der Liquiditatsfalle 
darnit die Nachfrage nach Wertpapieren, wodurch deren Kurs steigt und der Zinssatz sinkt. 
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3. und LohnstUckkostenwachstum 

Wie im vorhergehenden Abschnitt eriautert, gehen post-keynesianische Ansat
ze davon aus, dass die Preise einer Volkswirtschaft sich auf unvollkommenen 
Giitermarkten im wesentlichen per Aufschlagskalkulation auf die Lohnstiick
!costen herausbilden. Wenn dies richtig ist, dann miisste die Inflationsrate im 
wesentlichen durch die Wachstumsrate der Lohnstiic!ckosten bestimmt wer
den. 1m folgenden wird fur den Zeitraum von 1991 bis 2003 kurz illustriert, 
dass diese Behauptung mit den empirischen Daten fur Deutschland und die 
EWU in Einklang steht. Ferner werden die Auswirkungen dieser T atsache fur 
die funktionale Einkommensverteilung beleuchtet. 
Die Abbildungen 1 und 2 zeigen fur Deutschland und die EWU jeweils das pro
zentuale Wachstum def Lohnstiickkosten und die Inflationsrate von 1991 bis 2003. 
Offensichtlich besteht ein relativ enger Zusammenhang zwischen beiden Gri::i
gen: Die Kurve des Lohnstiickkostenwachstums schwankt zwar etwas starker 
als die ziemlich gleichmagig verlaufende Kurve der Inflationsraten; beide Kur
yen weisen jedoch einen fallenden Trend auf. Die Kurve des volatileren Lohn
stiickkostenwachstums schwankt dabei um die Kurve der trageren Inflationsra
te, bei aber deutlich ausgepragteren Abweichungen nach unten als nach oben. 
Die allein aufgrund der grafischen Analyse naheliegende enge Beziehung zwi
schen Lohnstiickkostenwachstum und Inflationsrate lasst sich auch statistisch 
mit Hilfe von Regressionsanalysen bestatigen. Regressiert man die Inflationsra
te auf die Wachstumsrate der Lohnstiickkosten, erhalt man sowohl fur 
Deutschland als auch fur die EWU einen statistisch signifikanten Einfluss des 
Lohnstiickkostenwachstums auf die Inflationsrate, der fur die EWU etwas aus
gepragter ist als fur Deutschland. In Deutschland fuhrt ein Anstieg der Lohn
stiickkosten um 1 % zu einem Anstieg der Inflationsrate um 0,33%, in der 
EWU sind es 0,64%. Zudem liegt fur Deutschland der Determinationskoeffi
zient (r') bei immerhin 38%, fur die EWU sogar bei 54%.14 Nimmt man die 
Wachstumsrate der Lohnstiickkosten des Vorjahres als unabhangige Variable -
was aufgrund von zeitlichen Verzi::igerungen bei der kostenbedingten Preis an
passung durch die Unternehmen auch theoretisch plausibel ist - so zeigt sich 
ein noch starke ref und gleichfalls signifikanter Zusammenhang. In Deutsch
land fuhrt dann ein Anstieg der Lohnstiickkosten um 1% im darauf folgenden 
Jahr zu einem Anstieg der Inflationsrate um durchschnittlich 0,45%, in def 
EWU sind es 0,55%. Der Erldarungsbeitrag des Lohnstiickkostenwachstums 
zur Entwicklung der Inflationsrate steigt bei Betrachtung des Vorjahres stark 
an; fiir die EWU betragt der Determinationskoeffizient r' 67% und fur 
Deutschland sogar 80%. 

14 Der Determinationskoeffizient ist ein Mail fur die Gtite der Regression. Er gibt den Anteil 
der durch die Regressionsgrade erklarten Streuung der abhangigen Variablen an der tatsach
lich beobachteten Streuung an. 
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Abb. 1: lonnstiickkostenwaci1stum una Inflationsrate 
(Privater Konsum) in Deutschland (1991-2003) 

Quelle: OECD 2003 
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Abb. 2: lohnsHickkostenwachstum unci Inflationsrate 
(Privater Konsum) in cler EWU (1991-2003) 

Quelle: OECD 2003 
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Der beschriebene statistisch enge Zusammenhang zwischen Lohnstiickkosten
wachstum und Inflationsrate sagt natiirlich noch nicht, dass das Lohnstiick
kostenwachstum wirklich kausal fur die Inflationsrate ist. Prinzipiell ware auch 
der umgekehrte Zusammenhang denkbar, wonach das Lohnstiickkostenwachs
tum von der Inflationsrate abhinge. T atsachlich ergibt sich in der Regressions
analyse fur Deutschland und die EWU auch ein signifikanter umgekehrter Zu
sammenhang, wenn auch bei deutlich geringerem r2. Einen solchen umgekehr-
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ten Zusammenhang schlie~en wir im vorliegenden Beitrag jedoch aus zwei Grun
den aus. Erstens ware er theoretisch im Rahmen unseres post-keynesianischen 
Ansatzes problematisch, da es innerhalb dieses Rahmens bei endogenem Geld 
dann keine Erklarung fur das Preisniveau mehr gabe. Zweitens ergibt ein 
Granger-Kausalitatsteses - bei allen Grenzen der Aussagefahigkeit solcher Tests 
- deutlich starkere Anhaltspunkte dafur, dass das Lohnstiickkostenwachstum 
tatsachlich die Inflationsrate beeinflusst und nicht umgekehrt. 16 

Daher kann man sowohl theoretisch als auch aufgrund der Datenlage empi
risch fundiert behaupten, dass ein generell fallender Trend beim Lohnstiick
kostenwachstum seit Anfang der 1990er Jahre in Deutschland wie Europa zu 
einem ebenfalls fallenden Trend bei den Inflationsraten gefuhrt hat. Dabei ha
ben sich die Lohnstiickkosten in Deutschland nach einer kurzen Phase starke
ren Wachstums zu Beginn der 1990er Jahre seit 1995 systematisch moderater 
entwickelt ais in der EWU; ihre Wachstumsrate blieb um durchschnittlich 1,5 
Prozentpunkte pro Jahr hinter dem EWU-Durchschnitt zuriick (siehe Abbil
dung 3). Dies spiegelt sich dann auch entsprechend deutlich in einem syste
matischen Zuriickbleiben der deutschen Inflationsraten hinter denen der 
EWU wider, im Durchschnitt pro Jahr um etwa 0,6 Prozentpunkte (siehe Ab
bildung 4). In absoluter Betrachtung lagen die deutschen Inflationsraten iiber 
den gesamten Beobachtungszeitraum durchschnittlich bei etwa 2%, worin aber 
die ungewohnlich hohen Raten von etwa 4% im Gefolge des Einigungsbooms 
enthalten sind. Seit 1995 liegen sie im Schnitt nur noch bei 1,4%. Demgegen
iiber betrug die EWU-Inflationsrate im Schnitt des gesamten Beobachtungs
zeitraums immerhin 2,8%. Nach Hochstwerten von annahernd 6% zu Beginn 
der 1990er Jahre betragt sie seit 1995 im Schnitt nur noch etwa 2,1%. 
Die tendenziell abnehmende Wachstumsrate der Lohnstiickkosten hatte aber 
nicht nur die aufgezeigten disinflationaren Tendenzen in Deutschland und 
Europa zur Folge, sondern wirkte sich auch auf die funktionale Einkommens
verteilung aus. Wie aus den Abbildungen 1 und 2 ersichtlich ist, lag die 
Wachstumsrate der Lohnstiickkosten haufiger und deutlicher unter ais iiber 
def Inflationsrate. Abgesehen von statistischen Differenzen 17 miisste sich dies 

15 Siehe dazu etwa Gujarati (1995: 620fl'). 
16 Beidem durchgefuhrten Granger-Test mit einem lag von 1 war die Wachstumsrate der 

Lohnsttickkosten ftir Deutschland auf dem 5%-Signifikanzniveau und fur die EWU immer
hin noch auf dem 25%-Signifikanzniveau Granger-kausal fur die Inflationsrate. Dagegen war 
weder fur Deutschland noch fur die EWU die Inflationsrate Granger-kallSal fur die Wachs
tumsrate def Lohnstuckkosten. 

17 Eigentlich mtisste sich die Anderung def Arbeitseinkommensquote bei kleinen Wachstums
raten aus der Differenz der Wachstumsrate def Lohnsttickkosten und der Inflationsrate erge
ben. Bei den verwendeten Kenngroflen Arbeitseinkommensquote und Lohnsttickkosten be
stehen jedoch Unterschiede in den zugrundegelegten Sozialproduktsgroflen. So geht in die 
hier verwendete Arbeitseinkommensquote letztlich das Bruttoinlandsprodukt zu Faktorkos
ten je Erwerbstatigen ein, wahrend in die gesamtwirtschaftlichen Lohnsttickkosten das Brut
toinlandsprodukt zu Marktpreisen von 1995 je abhangig Beschaftigten eingeht. Unterschiede 
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Abbildung 3: LohnsUickkostenwachstum in Deutschland unci 
der EWU, 1991-2003 ( in Prozent) 

Quelle: OECD 2003 
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Abbildung 4: inflationsrate (privater Konsum) in Deutschland 
und der EWU, 1991-2003 (in Prozenl) 

Quelle: OECD 2003 
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in einer Verschiebung der funktionalen Einkommensverteilung zu Lasten def 
Arbeitseinkommen auswirken; die bereinigte Arbeitseinkommensquote sollte 
zuriickgehen. Dieser Effekt sollte fur Deutschland seit Mitte def 1990er Jahre 
etwas ausgepragter als fur die EWU sein, da das deutsche Lohnstiickkosten
wachstum die Inflationsrate seitdem deutlicher unterschritt. Eine Betrachtung 
der Arbeitseinkommensquoten bestatigt diese Vermutung tendenziell (siehe 
Abbildung 5):18 Sowohl die deutsche als auch die EWU-Arbeitseinkommens-

konnen sich also immer dann ergeben, wenn sich die Produktivitat je Erwerbstatigen und je 
Beschaftigten oder das Bruttoinlandsprodukt zu Faktorkosten und zu Marktpreisen unter
schiedlich entwickeln. 

18 Die Arbeitseinkommensquote stellt dabei den Anteil des Arbeitnehmerentgelts pro abhangig 
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quote gehen trendmagig zUrUck; bis auf die jiingste Phase von 2000 bis 2002, 
rur die sich klare Abweichungen ergeben,19 steht die Entwicklung gut im Ein
klang mit der relativen Entwicklung der Wachstumsraten der Lohnstiickkosten 
und der Inflationsrate. 

Abb. 5: Arbeitseinkommensquoten fUr Deutschland und die 
EWU in Prozent (1991-2003) 

Quelle: Europaische Kommission 2003 
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4. Lohnentwicklung und Tarifpolitik 

Der in den 1990er Jahren in der EWU zu beobachtende trendmagige Riick
gang bei den jahrlichen Wachstumsraten der Lohnstiickkosten kann the ore
tisch sowohl durch eine besonders zUrUckhaltende Lohnpolitik als auch durch 
ein hohes Produktivitatswachstum bedingt sein. Da die Entwicklung der Pro
duktivitat sich innerhalb der EWU mit einem jahresdurchschnittlichen 
Wachstum von 1,5% in den 1990er Jahren gegeniiber 1;7% in den 1980er Jah
ren jedoch kaum verandert hat (Europaische Kommission 2003: 52), muss die 
entscheidende Ursache bei der Lohnpolitik gesucht werden. 
Die Entwicldung der Lohnkosten zeigt in der Tat einen deu!lich rUcklaufigen 
Trend. Wahrend innerhalb der EWU die nominalen Arbeitnehmerentgelte pro 
Arbeitnehmero in den 1980er Jahren noch urn durchschnittlich 6,9% pro Jahr 

Beschaftigten am Bruttoinlandsprodukt pro Erwerbstatigen dar. 
19 Wir sehen zuniichst noch keinen Anlass, der Ursache dieser Abweichungen vertieft nachzu

gehen: Wesentliche Abweichungen von der theoretisch zu erwartenden Entwicklung ergeben 
sich ausschlieillich am aktueUen Rand, und die EU-Kommission hat gerade dort die Zahlen 
der Arbeitseinkommensquote in der Vergangenheit haufig und gravierend revidiert. Erst 
wenn die Abweichungen nach den zu erwartenden zukiinftigen Revisionen nicht verschwin
den soUten, ergabe sich u.E. tatsachlich ein KJiirnngsbedar£ 

20 Die Arbeitnehmerentgelte umfassen sowohI die BruttoI6hne und -gehalter aIs auch die soge
nannten "Lohnnebenkosten", d.h. die Soziaiversicherungsbeitrage des Arbeitgebers. 
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angestiegen sind, waren es in den 1990er J ahren gerade noch 3,6% (ebd.: 88). 
Innerhalb def 1990er Jahre sind die Zuwachsraten der Arbeitnehmerentgelte 
nahezu kontinuierlich zuruckgegangen und weisen erst am Ende des Jahr
zehnts wieder einen leicht ansteigenden Trend auf (Abbildung 6). 

Abbildung 6: Arbeitnehmerentgeite* in Deutschland !.md cler 
EWU 1993-2003, jahrliche Veranaerungen in Prozent 

Quelle: Europaische Kommission (2003) 
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Der trendmagige Rilckgang beim Zuwachs def Arbeitnehmerentgelte deutet 
darauf hin, dass vor dem Hintergrund anhaltender Massenarbeitslosigkeit die 
tarifpolitische Verhandlungsposition und Durchsetzungsmacht der Gewerk
schaften in vielen europaischen Landem deutlich geschwacht wurde. Die 
sichtbarsten Indikatoren hierfur bilden rilcldaufige gewerkschaftliche Mitglie
derzah!en und eine stark abnehmende Anzah! von Streiks und Arbeitskampfen 
(Boeri u.a. 2001; Schulten 2004). Hinzu kommt, dass sich in den 1990er Jah
fen in zahlreichen europaischen Landem neue wettbewerbskorporatistische 
Strukturen herausgebildet haben, die im Rahmen nationaler Sozialpakte oder 
"Bilndnisse fur Arbeit" zu einer starken politischen Einbindung der Gewerk
schaften gefuhrt haben und diese auf eine wettbewerbsorientierte Lohnpolitik 
verpflichteten (Fajertag/Pochet 2000). 
Seit Mitte cler 1990er Jahre liegen die jahrlichen nominalen Tariflohnerho
hungen pro Arbeitnehmer innerhalb der EWU kontinuierlich unter 3% (Ta
belle 1). Interessanterweise steigen die Effektivlohne in den meisten Jahren 
schneller als die Tarifl6hne, so dass fur den gesamten EWU-Raum eine positi
ve Lohndrift konstatiert werden bnn.21 Die fur die Untemehmen ausschlag-

21 Von der EZB werden die Tariflohne pro Arbeitnehmer, die Effektivlohne jedoch pro Ar
beitnehmerstunde ausgewiesen, so dass strenggenornrnen beide GroRen niehl hundertpro-
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gebende Entwicklung der Arbeitnehmerentgelte liegt dagegen wiederum deut
lich unterhalb der Entwicklung der Effektivlohne und teilweise sogar unter
halb der Entwicklung der T arifl6hne, was auf einen iiberdurchschnittlich star
ken Riickgang der sogenannten "Lohnnebenkosten" schlieSen lasst. Insgesamt 
wird der Verteilungsspielraum aus Preis- und Produktivitatszuwachs innerhalb 
der EWU in der zweiten Halfte der 1990er Jahre durch die Lohnkostenent
wicklung deutlich unterschritten und hat damit eine disflationare Entwicklung 
befordert. Am Beginn des 21. Jahrhunderts zeigt die Lohnentwicklung in der 
EWU dagegen den fur den zyklischen Abschwung typischen Verlauf, wonach 
es aufgrund des starken Riickgangs des Produktivitatswachstums zu emer 
leichten Oberaussch6pfung des Verteilungsspielraumes kommt. 

Tabelle 1: Entwicklung der Lohne und Ausschopfung des Verteilungsspiel
raumes in der EWU 

Verschiedene Indikatoren der Verteilungsspielraum = Ausschopfung des Ver-
Lohnentwicklung1 Preise + Produktivitat1 teilungsspielraumes2 

durch 
Tarif- Elfek- Lohn- Arbeit- Prei Arbeits- Vertei- Tarif- Effek- Arbeit-
loh- tivloh- driftS nehmer- se' produk- lungs- loh- tivlOh- nehmer-
ne' ne4 entgelte3 tivitat3 spiel- ne' ne4 entgelte3 

raum7 

96 2,7 3,0 +0,3 2,3 2,2 1,1 3,3 -0,6 -0,3 -1,0 
97 2,3 2,6 +0,3 1,9 1,6 1,6 3,2 -0,9 -0.6 -1,3 
98 2,1 1,9 -0,3 1,2 1,1 1,3 2,4 -0,3 -0,5 -1,2 
99 2,3 2,6 +0,3 1,9 1,1 0,9 2,0 +0,3 +0,6 -0,1 
00 2,2 3,4 +1,2 2,5 2,1 1,2 3,3 -1,1 +0,1 -0,8 
01 2,6 3,5 +0,9 2,8 2,3 0,2 2,5 +0,1 +1,0 +0,3 
02 2,7 3,4 +0,7 2,6 2,3 0,5 2,8 -0,1 +0,6 -0,2 
03 2,5 2,9 +0,4 2,8 2,1 0,4 2,5 0,0 +0,4 +0,3 

1 = in Prozent zum Vorjahr, 2 = in Prozentpunkten, 3 = pro Arbeitnehmer; 4 = pro Arbeitsstun
de, 5 = Dilferenz zwischen Elfektiv- und T arifiohnen in Prozentpunkten; 6 = Harmonisierter 
Verbraucherpreisindex (HVPI), 7 = Summe aus Preis- und Produktivitatsentwicklung. 
Angaben fur 2003: 1. Halbjahr. - QueUe: EZB, Eigene Berechnungen 

Die Lohnentwicklung in den einzelnen EWU-Staaten war in den 1990er Jah
ren jedoch keineswegs eifl.heitlich, sondern hat vielmehr die zum Teil gravie
renden Unterschiede in der nationalen Wachstums- und Beschaftigungsent
wicklung widergespiegelt. Insbesondere in einer Reihe kleinerer EWU-Lander, 
die wie Irland, die Niederlande und zuletzt auch Spanien eine besonders dy
namische Wirtschaftsentwicklung verzeichneten, liegt die Lohnentwicklung 
deutlich oberhalb des EWU-Durchschnittes und hat durch ein zum Teil er-

zentig vergleichbar sind. Da in der zweiten Halfte der 1990er J ahren es mit Ausnahme von 
Frankreich in den anderen EWU-Staaten keine bedeutsamen Arbeitszeitverkiirzungen gege
ben hat, diirften die Tarifiohnsteigerungen pro Arbeitnehmer und pro Arbeitnehmerstunde 
aber nicht sonderlich weit auseinanderliegen. . 
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hebliches Uberausschopfen def national en Verteilungsspielraume zu einer u
berdurchschnittlich hohen Preisentwicklung beigetragen (Schulten 2002). 
Ein etwas anderes Bild zeigt sich dagegen fur die grogen EWU-Staaten Frank
reich, Italien und Deutschland. Wahrend die Lohnentwicklung in Italien ins
gesamt leicht uber und in Frankreich leicht unterhalb des EWU-Durch
schnittes liegt, bleiben die Lohnzuwachse in Deutschland seit 1996 kontinu
ierlich hinter def EWU-Entwicklung zuruck (Abbildung 6). Deutschland halt 
damit im Bereich der Lohnpolitik seit nunmehr acht Jahren die europaische 
Schlusslichtposition und druckt als groiSte Volkswirtschaft innerhalb der EWU 
deren durchschnittliche Lohnentwicklung deutlich nach unten. 
Die besonders niedrigen Lohnzuwachse in Deutschland sind zunachst Aus
druck der politischen Schwache der Gewerkschaften. Waren letztere zu Beginn 
der 1990er Jahre vor dem Hintergrund des deutschen Vereinigungsbooms 
noch in der Lage auiSerordentlich hohe Tariflohnsteigerungen durchzusetzen, 
so ist die gewerkschaftliche T arifpolitik spatestens seit 1996 in eine tiefgreifen
de Krise geraten und musste seitdem Tariflohnsteigerungen von unter 3% -
teilweise sogar unter 2% - hinnehmen (Tabelle 2, siehe auch Flassbeck/Maier
Rigaud 2003). 

Tabelle 2: Entwicklung der Lohne und AusschopfUng des Verteilungsspiel
raumes in Deutschland 

Verschiedene Indikatoren def Verteilungsspielraum ~ Ausschiipfung des Vertei-
Lohnentwicklung l Preise + Produktivitat l lungsspielraumes' durch 

Tarif.. Effek- Lohn- Arbeit- Prei Arbeits- Vertei- Tarif- Effek- Arbeit-
liih- tivliih- drift4 nehmer- ses produk- lungs- liihne3 tivliih- nehmer-
ne3 ne3 entgelte3 tivitat3 spiel- ne3 entgelte3 

raum6 

92 12,0 9,1 -2,9 9,2 5,1 2,7 7,8 +4,2 +1,3 +1,4 
93 7,5 6,1 -1,4 5,8 4,4 1,6 6,0 +1,5 +0,1 -0,2 
94 3,4 2,1 -1,3 3,1 2,7 2,6 5,3 ·1,9 -3,2 -2,2 
95 4,9 4,5 -0,4 4,9 1,7 2,5 4,2 +0,7 +0,3 +0,7 
96 2,6 3,0 +0,4 2,8 1,5 2,3 3,8 -1,2 -0,8 -1,0 
97 1,5 1,0 -0,5 1,6 1,9 2,0 3,9 -2,4 -2,9 -2,3 
98 1,9 1,4 -0,5 1,5 0,9 1,3 2,2 -0,3 -0,8 -0,7 
99 2,9 2,3 -0,6 2,0 0,6 1,5 2,1 +0,8 +0,2 -0,1 
00 2,0 2,8 +0,8 3,3 1,4 2,2 3,6 -1,6 -0,8 -0,3 
01 2,0 2,7 +0,7 2,5 2,0 1,0 3,0 -1,0 -0,3 -0,5 
02 2,7 2,1 -0,6 2,2 1,4 1,3 2,7 0,0 -0,6 -O,S 
03 2,6 1,8 -0,8 2,2 1,1 1,1 2,2 +0,4 -0,4 0,0 

1 ~ in % zum Vorjahr, 2 ~ in Prozentpunkten, 3 ~ pro Arbeitnehmerstunde; 4 ~ Differenz zwi
schen Effektiv- und Tarifl6hnen in Prozentpunkten; 5~ Verbraucherpreisindex des Statistischen 
Bundesamtes , 6 = Summe aus Preis- und Produktivitatsentwicldung. Angaben fur 2003: 1. Halbjahr. 
QueUe: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, Eigene Berechnungen 
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Noch deutlicher als bei der Entwicklung der Tariflohne manifestiert sich die 
Krise gewerkschaftlicher T arifllOlitik in der Entwicklung der Effektivlohne. 
Anders als in den meisten iibrigen EWU-Staaten verzeichnet die Lohnentwick
lung in Deutschland in den 1990er Jahren zumeist eine negative Lohndrift, 
bei der das Wachstum der Effektivlohne noch hinter dem der Tariflohne zu
riickbleibt. Den Gewerkschaften ist es demnach nicht gelungen, die von ihnen 
vereinbarten Tariflohnerhohungen in der Gesamtheit der Untemehmen auch 
effektiv durchzusetzen. 
Die negative Lohndrift in Deutschland bringt neben der politischen Schwache 
der Gewerkschaften auch grundlegende Verschiebungen in der Struktur und 
Funktionsweise des deutschen TarifVertragsystems zum Ausdruck.22 Einen be
deutsamen Indikator hierrur bildet der seit Mitte der 1990er Jahre zu beo
bachtende Riickgang der Tarifbindung (Schnabel 2003: 29ft). Nach den Er
gebnissen des IAB-Betriebspanels waren in Westdeutschland im Jahre 2001 nur 
noch 48% aller Betriebe mit 71% der Beschaftigten tarifgebunden. In Ost
deutschland waren es sogar nur noch 28% der Betriebe mit 56% der Beschaf
tigten (Bispinck 2003: 395). Die negative Lohndrift scheint darauf hinzudeu
ten, dass die Lohnentwicklung in nicht-tarifgebundenen Untemehmen noch 
einmal deutlich geringer ausgefallen ist. 
Augerdem lassen sich jedoch auch innerhalb des deutschen T arifVertragssys
terns zahlreiche Erosionserscheinungen beobachten, die eine effektive Durch
setzung vereinbarter T ariflohnerhohungen erschweren und damit eine negative 
Lohndrift begiinstigen. So gibt es mittlerweile eine signifikante Anzahl von 
Untemehmen, die zwar formal tarifgebunden sind, faktisch jedoch gegen gel
tende TarifVertrage verstogen. Nach den wahrscheinlich nur den unteren Rand 
abdeckenden Ergebnissen der WSI-Betriebsratebefragung haben im Jahr 2002 
10% der Betriebe gelegentlich und weitere 5% sogar after gegen geltende T a
rifstandards verstogen. Bei der Mehrzahl der T arifVerstoge handelte es sich urn 
Formen einer untertariflichen Bezahlung (Bispinck/Schulten 2003: 159). 
Dariiber hinaus wurden in den 1990er J ahren in fast allen wichtigen Bran
chentarifVertragen sogenannte Hartefall- und bffuungsklauseln eingeruhrt, die 
es den Untemehmen erlauben, unter bestimmten Bedingungen vom TarifVer
trag nach unten abzuweichen.23 Mittlerweile werden die bffuungsklauseln von 
mehr als einem Drittel der Betriebe genutzt. Allerdings dominieren hierbei vor 

22 Bei der insgesamt noch haher ausfallenden Bestimmung der negativen Lohndrift pro fu
beitnehmer fallen vor allem Veranderungen bei der effektiven Arbeitszeit (wie z.B. Uber
stunden oder Kurzarbeit) ins Gewicht. Diese Faktoren werden bei der hier verwendeten 
Lohndrift pro Arbeitnehmerstunde jedoch ausgeschlossen, so dass allein strukturelle Fragen 
der Tarifpolitik in Betracht gezogen werden kannen. Zur aktuellen Diskussion urn die Ent
wicklung des deutschen Tarifvertragssystems vgl. u.a. Bispinck (2003), Bispinck/Schulten 
(2003), Schnabel (2003) sowie die Beitrage in Wagner/Schild (2003). 

23 Fur eine ausfiihrliche Analyse und Dokumentation der wichtigsten Hartefall- und Offuungs
klauseln vgl. Bispinck/WSI-Tarifarchiv (2003). 
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aHem Regelungen zu einer vom T arifvertrag abweichenden Gestaltung def Ar
beitszeit, wahrend bei Entgeltfragen die Anwendung von Offnungsklauseln 
bislang noch nicht sehr weit verbreitet ist (ebd.: 160). 
Ein wesentlicher Faktor zur Erklarung der negativen Lohndrift liegt schlieRlich 
in dem direkten Abbau iibertariflicher Zahlungen. Nach wie vor zahlt eine 
groiSe Anzahl der Unternehmen in Deutschland Lohne, die iiber dem tarifver
traglich festgelegten Niveau liegen. Nach Ergebnissen des IAB-Betriebspanels 
weist die Anzahl der Unternehmen mit iibertariflichen Leistungen in den 
1990er Jahren zwar einen riicklaufigen Trend auf, sie betrug im Jahr 2000 aber 
immer noch 48% (Schnabel 2003: 95f). Die Lohnspanne, d.h. die absolute 
Differenz zwischen T arif- und Effektivlohn betrug dabei im Durchschnitt etwa 
11% (ebd.: 95). In den 1990er Jahren sind allerdings zahlreiche Unternehmen 
dazu iibergegangen, im Rahmen sogenannter "betrieblicher Biindnisse fur Ar
beit" die vereinbarten Tariflohnsteigerungen mit einer Kiirzung der iibertarifli
chen Zahlungen "zu verrechnen". Dabei hat sich eine neue Form von "con
cession bargaining" etabliert, bei denen die Beschaftigten fur eine begrenzte 
Beschaftigungssicherheit auf angestammte Leistungen verzichten und so zu ei
ner erheblichen Reduzierung der Arbeitskosten beitragen.24 

Seit Mitte der 1990er Jahre waren die deutschen Gewerkschatten in der Mehr
zahl der Jahre nicht mehr in der Lage, mit den von ihnen durchgesetzten Ta
riflohnerhohungen den Verteilungsspielraum auszuschopfen (Tabelle 2). Die 
negative Lohndrift deutet dariiber hinaus auf einen signifikanten Bedeutungs
verlust gewerkschaftlicher Tarifpolitik und fuhrt im Ergebnis dazu, dass die 
Entwicklung der Effektivlohne noch deutlicher hinter der Preis- und Produkti
vitatsentwicldung zuriickgeblieben ist. Auch wenn die Entwicklung der Ar
beitnehmerentgelte in den 1990er Jahren per Saldo wiederum etwas iiber der 
Entwicklung der Effektivlohne liegt, so geht doch insgesamt von der deut
schen Tarifpolitik eine deutlich disinflationare Tendenz aus. Die deutsche Ta
rifpolitik ist damit wesentlich fur die niedrigen Inflationsraten in def groiSten 
EWU-Okonomie verantwortlich. 

5. Fazit 

Trotz der gegenwartigen Wachstumsschwache in der EWU gehen hier von der 
Lohnpolitik und der Lohnentwicklung noch keine akuten Deflationsgefahren 
aus. Dies muss aber nicht so bleiben, wenn der restriktive makrookonomische 
Politik-Mix der Vergangenheit fortgesetzt wird.25 Die wachstumsfeindliche 
Geldpolitik der EZB mit ihrem fur einen heterogenen Wahrungsraum mit 
deutlich unterschiedlichen Wachstums- und Inflationsraten viel zu geringem 

24 Zur Diskussion urn die betrieblichen Bundnisse vgl. die Beitrage in Seifert (2002). 
25 Vgl. Hein (2003a) und Hein/Truger (2004, 2004a) zu einer ausfuhrlichen Analyse des restrik

tiven Politik-Mix in der EWU, 
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Inflationsziel von "unter, jedoch nahe 2%" (EZB 2003: 89) und ihrer asym
metrischen Geldpolitik, die einseitig nur auf die Verhinderung eines Ober
schreitens des Inflationsziels orientiert, ist hierbei wesentliche Ursache der 
Wachstumsschwache. Verstarkt wird der wachstumshemmende Effekt der 
Geldpolitik durch eine europaische Fiskalpolitik, die durch den Stabilitats
und Wachstumspakt in ein prozyklisches Verhalten und in eine Haushalts
konsolidierung durch Ausgabenkiirzungen gezwungen wird, die letztlich zulas
ten der offentlichen Investitionen geht. Wird sich die durch die Geld- und 
Fiskalpolitik zu verantwortende Stagnation verlangern, so ist nicht auszu
schlieEen, dass die damit verbundene hohe Arbeitslosigkeit auch den Druck 
auf die Lohnpolitik verstarkt und so die hiervon ausgehenden Deflationsge
fahren erhoht. 
In Deutschland sind die Deflationsgefahren bereits deutlich groEer als in der 
EWU insgesamt. Hier verstarkt die deutlich zu moderate Lohnpolitik die von 
der Geld- und Fiskalpolitik verursachte Stagnation.26 Das Lohnstiickkosten
wachstum liegt seit geraumer Zeit deutlich unter dem Durchschnitt der EWU 
und tragt hierdurch wesentlich zu einer deutlich unterdurchschnittlichen In
flationsrate bei. Damit ist selbst eine fur die EWU moglicherweise angemesse
ne Geldpolitik fur das langsam wachsende Deutschland zu restriktiv. Zudem 
sind Konsumenten und Investoren in Deutschland bei einheitlichen Nomi
nalzinsen in der EWU und unterdurchschnittlicher deutscher Inflationsrate 
mit hoheren Realzinsen als der Durchschnitt der EWU kon&ontiert. Hinzu 
kommt, dass die iibermaEige LohnzurUckhaltung auch zu einem tendenziellen 
Riickgang der Arbeitseinkommensquote gefuhrt hat, der die binnenwirtschaft
liche Nach&ageschwache weiter verstarkt. 
Die Kombination aus einer ausgepragten Stagnationstendenz mit erheblichen 
Deflationsgefahren im groEten Mitgliedsland und einem fur den Wahrungs
raum insgesamt zu ehrgeizigen Inflationsziel der EZB stellt eine groEe Heraus
forderung fur die Lohnpolitik in Deutschland und Europa dar. So erfordert 
eine lohnpolitisch gestiitzte Erholung in Deutschland hier eine Erhohung des 
Lohnstiickkostenwachstums und der Inflationsrate. Solange dieser Anstieg aber 
wegen deutlich iiber dem Inflationsziel der EZB liegenden Inflationsraten in 
anderen Mitgliedslandern zu einer Inflationsrate in der EWU fuhrt, die das In
flationsziel der EZB iiberschreitet, ist mit restringierenden Eingriffen der 
Geldpolitik zu rechnen. Wenn die EZB nicht bereit ist, ihr Inflationsziel deut
lich zu erhohen, urn so auch den groEen, langsam wachsenden Volkswirt
schaften mehr Raum fur eine Erholung zu gewahren, ist eine Senkung der In
flationsrate in den anderen Mitgliedslandern erforderlich. Die T arifparteien 
und hierbei insbesondere die Gewerkschaften sind daher gefordert, die An-

26 Vgl. zu einer Analyse der Ursachen fur die deutsche Stagnation ausfuhrlicher Bartsch et al. 
(2003) sowie Truger/Hein (2002, 2003). 
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strengungen in Richtung einer europaweiten Koordinierung def Lohnpolitik 
zu verstarken. Zie! sollte hierbei ein Anstieg der Lahne in den jeweiligen Lan
dem gemais def Summe aus langfristigem nationalen Produktivitatswachstum 
und Zielinflationsrate der EZB sein. 
Seit dem Ende der 1990er Jahre lassen sich innerhalb der europaischen Ge
werkschaften vermehrt Initiativen fur eine grenzuberschreitende Koordinierung 
der Lohnpolitik beobachten.27 Entsprechende Ansatze finden sich sowohl auf 
sektoraler Ebene im Rahmen der Europaischen Gewerkschaftsausschusse (wie 
z.B. dem Europaischen Metallgewerkschaftsbund) als auch auf der Makroebe
ne im Rahmen des Europaischen Gewerkschaftsbundes. 1m Mittelpunkt dieser 
Initiativen steht das erklarte Ziel, durch eine lohnpolitische Ausschapfung der 
nationalen Verteilungsspielraume ein gegenseitiges Lohndumping zu verhin
dem. Bislang beschranken sich diese Ansatze jedoch im Wesentlichen auf eine 
gemeinsame Evaluierung der in den national en Tarifrunden erzielten Ergebnis
se, ohne direkt Einfluss auf die national en Tarifauseinandersetzungen ausuben 
zu kannen. 
Eine effektive Koordinierung der Lohnpolitik ist zudem nach wie vor mit ei
ner Vielzahl struktureller Probleme konfrontiert. Die Tarifauseinandersetzun
gen werden durch die aktuellen politis chen und akonomischen Rahmenbe
dingungen eines jeweiligen Landes gepragt und durch die national unter
schiedlichen T arifVertragssysteme institutionell strukturiert. Dies fuhrt auch 
bei den Gewerkschaften zu einer primar nationalen Orientierung in ihrer Ta
rifpolitik. Dementsprechend sind auch die auf europaischer Ebene beschlos
senen lohnpolitischen Koordinierungsregeln nicht viel mehr als "Good-Will
Erklarungen", da den europaischen Gewerkschaftsorganisationen im Prinzip 
keine Sanktionsmaglichkeiten zur Verfugung stehen, das abweichende Verhal
ten eines nationalen Mitgliedsverbandes zu ahnden. Dabei kommt es in def 
Praxis immer wieder zu VerstafSen gegen die europaischen Koordinierungsre
geln, zumal die Tarifpolitik in vielen europaischen Landem in einen nationa
len Wettbewerbskorporatismus eingebunden ist, def die Gewerkschaften auf 
eine zuriickhaltende Lohnpolitik zur Verbesserung der preislichen Wettbe
werbsfahigkeit verpflichtet (Schulten 2004). Hinzu kommt, dass die Gewerk
schaften in vielen Landern derzeit gar nicht uber die notwendigen politischen 
Machtressourcen verfugen, eine produktivitatsorientierte Lohnpolitik durchzu
setzen. Gelingt es insgesamt weder, die EZB zu einer Anhebung ihres Inflati
onsziels zu bewegen, noch die Lohnpolitik in der EWU in def o.g. Weise zu 
koordinieren, drohen Stagnation und Deflationsgefahren in Deutschland zu
kunftig starker auf die EWU auszustrahlen. Die zu moderate Lohnentwicklung 
in Deutschland verstarkt namlich nicht nur die Stagnations tendenzen in die-

27 Zum Stand und den Perspektiven der verschiedenen gewerkschaftlichen Koordinierungsiniti
ativen vgl. ausfuhrlich Schulten (2003; 2004) und Traxler/Mermet (2003). 
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sem Land, sie setzt mittelfristig auch die Lohnpolitik in den anderen EWU
MitgliedsHindern unter Druck. Denn mit def im EWU-Vergleich unterdurch
schnittlichen Inflationsrate in Deutschland ist eine laufende Verbesserung def 
preis lichen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Produzenten auf europaischen 
Markten verbunden. Steigende Exportuberschiisse haben in Deutschland zwar 
in den vergangenen J ahren ein Abgleiten der Stagnation in eine tiefe Rezession 
verhindert. Sie bedeuten fur die anderen EWU-Lander jedoch steigende Im
portuberschusse, die wegen der damit verbundenen negativen Einkommens
und Beschaftigungswirkungen nicht dauerhaft hingenommen werden konnen. 
Da die Moglichkeit einer Abwertung der Wahrung innerhalb der EWU nicht 
mehr zur Verfugung steht, muss es fruher oder spater zu lohnpolitischen Ge
genreaktionen kommen, wie die jungst in den Niederlanden vereinbarten 
Nullrunden bei den Tariflohnen zeigen (Schulten/Muhlhaupt 2003). Wird die 
Lohnpolitik aber auf breiter Front als Mittel zur Verbesserung der preislichen 
Wettbewerbspolitik eingesetzt, so droht damit ebenfalls auf breiter Front die 
Deflation. Dieser wird dann auch eine Geldpolitik, die starker als gegenwartig 
die EZB aufWachstum und Beschaftigung schaut, machtlos gegenuberstehen. 
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