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I Die

Auf einen Blick

Wirtschaftspolitik  in
Deutschland war im vergan-
genen Jahrzehnt zu stark auf
die Angebotsseite und zu
wenig auf die Nachfrageseite
ausgerichtet.
Stagnierende Lohne und
sinkende Beitragssitze ha-
ben zwar die Unternehmen
entlastet, aber die deutsche
Binnenwirtschaft stark be-
lastet. Die Fiskalpolitik hat
keinen Nachfrageimpuls ge-
setzt. Nachfrage kam vor al-
lem aus dem Ausland, durch
die Importiiberschiisse der
Handelspartner.  Deutsch-
lands Wirtschaftsleistung lag
damit lange unterhalb derje-
nigen anderer europdischer
Lander, was sich erst mit ei-
ner aktiveren Nachfragepoli-
tik ab 2009 gedndert hat.

Mit Hilfe von Modellrech-
nungen werden alternative
wirtschaftliche
berechnet: Es wird gezeigt,
wie stark Deutschlands Wirt-
schaft beeintrachtigt worden
wire, wenn unter anderem
die heutigen Krisenldnder
weniger importiert hétten;
weiterhin wird gezeigt, dass
sich Deutschlands Wirtschaft
mit einer besseren Lohnent-
wicklung und einer anderen
Sozial- und Fiskalpolitik bes-
ser entwickelt hatte.

Szenarien

Report

Nur das Angebot zahlt?

Wie eine einseitige deutsche Wirtschafts-
politik Chancen vergeben hat und Europa
schadet

Alexander Herzog-Stein, Fabian Lindner,
Rudolf Zwiener

Vielen in Wissenschaft, Politik und Medien gilt die im letzten Jahrzehnt in
Deutschland verschirft durchgefithrte Angebotspolitik, die in der Agenda
2010 kulminierte, als Erfolgsmodell (FAZ 2012; Blum et al. 2008; Klinger et al.
2013). Die Reformen des Arbeitsmarktes und des Sozialstaates in Deutschland
sowie die langjahrige Reallohnstagnation und die restriktive Finanzpolitik wer-
den heute auch den Krisenldndern als Erfolg versprechend teilweise empfohlen
und teilweise auferlegt.

Die deutsche Angebotspolitik war vor allem darauf fokussiert, die Kosten
firr die Unternehmen zu reduzieren - Lohne, Sozialabgaben und Steuern -, in
der Absicht, diesen einen Anreiz zu geben, mehr Beschaftigung zu schaffen. So
hatten die Arbeitsmarktreformen das explizite Ziel, Lohne gerade fiir Gering-
verdiener zu senken und den deutschen Niedriglohnsektor auszuweiten; durch
die Reformen der Arbeitslosenversicherung, der Krankenversicherung und der
Rente sollten zudem die Lohnnebenkosten gesenkt werden.

Diese rein auf die Verringerung der Kosten fixierte Politik konzentriert
sich ausschliefllich auf die Angebotsseite, {ibersieht aber die Nachfrageseite.
Wenn ein Unternehmen oder der Unternehmenssektor eines ganzen Landes
seine Kosten durch niedrigere Lohne, Steuern und Sozialabgaben senkt, so
braucht es dennoch genug effektive Nachfrage, um die Kostensenkung 6kono-
misch positiv wirksam werden zu lassen. Dabei sind Lohne, Sozialleistungen
und Steuern sowohl Kosten, durch die Unternehmen belastet werden, als auch
Einkommen, die die Quelle der privaten und staatlichen Nachfrage nach den
Produkten der Unternehmen bilden.

Kostensenkungen kénnen sogar dazu fithren, dass die Unternehmen in ih-
rer Gesamtheit genau in dem Mafle geringere Einnahmen haben wie sie ihre

Ausgaben senken, so
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dass sich ihre Positi-

on nicht verbessert.
Wenn die Nachfrage
der Haushalte durch
die Senkung ihrer Ein-




kommen wegfillt, konnen Unternehmen nur dann
mehr verkaufen, wenn die Nachfrage aus einer an-
deren Quelle kommt.

Die Wirtschaftspolitik kann diese Nachfrage
durch zwei Quellen starken. Der Staat kann erstens
seine Ausgaben in dem Mafle vermehren wie die
privaten Ausgaben sinken und damit die Nachfra-
ge stabilisieren; zweitens kann die Zentralbank die
Zinsen senken, damit die Nachfrage der Unterneh-
men nach Investitionsgiitern stimuliert wird, was
wiederum die Nachfrage stiitzt.

Solange die Kostensenkungen eines Landes
nicht von allen seinen Handelspartnern ebenfalls
durchgefiihrt werden oder die eigene Wihrung ent-
sprechend aufwertet, fithren inldndische Kosten-
senkungen zu mehr Nachfrage des Auslands und
hoheren Gewinnen.

Im Folgenden soll untersucht werden, ob und wie
das Zusammenspiel von Angebots- und Nachfra-
gepolitik in Deutschland funktioniert hat. Dement-
sprechend wird die gesamte Wirtschaftspolitik - An-
gebots- und Nachfragepolitik — der letzten zehn bis
fiinfzehn Jahre betrachtet und in diesem Licht analy-
siert. Es zeigt sich, dass die Strukturreformen die ge-
samtwirtschaftliche Nachfrage in Deutschland tiber
einen langen Zeitraum gesenkt haben, ohne dass sie
von einer hinreichend kompensierenden Nachfra-
gepolitik begleitet wurden. Dies hat wesentlich zur
langen Stagnation der Inlandsnachfrage gefiihrt.

In jener Zeit konnte Deutschlands Wirtschaft
fast nur durch die Nachfrage aus dem Ausland
wachsen. Auf diese Weise entstanden allerdings
Leistungsbilanzungleichgewichte, die durch Schul-
den der importierenden Lander - nicht zuletzt ver-
geben durch deutsche Banken - finanziert wurden.
Wie die derzeitige Krise des Euroraums deutlich
macht, war diese Strategie nicht nachhaltig.

Dass eine aktive Nachfragepolitik aber wirkt,
hat sich in der weltweiten Finanzmarktkrise 2009
gezeigt. Damals hat der Staat durch Konjunktur-
programme und Kurzarbeit die private Nachfrage
erfolgreich gestiitzt und im Zusammenspiel mit den
Tarifparteien und den Akteuren des deutschen Sys-
tems der Mitbestimmung durch eine korporatisti-
sche Politik der Beschiftigungssicherung die grofite
Wirtschaftskrise Deutschlands nach dem Zweiten
Weltkrieg meistern kénnen und auch bis heute die
Beschiftigung in Deutschland stabilisiert.

Angebotspolitik im vergangenen
Jahrzehnt

Die Sozial- und Arbeitsmarktreformen gepaart mit
einer restriktiven Nachfragepolitik haben die Ein-
kommen und Einkommenserwartungen der Haus-

halte und auch vieler fiir den Inlandsmarkt produ-
zierenden Unternehmen geschwicht und damit die
deutsche Binnenkonjunktur bis 2008 stark belastet.
Das hat sich auch negativ auf die Beschiftigung
ausgewirkt.

In den Jahren 2002 bis 2005 wurden im Rahmen
der vier Gesetze fiir moderne Dienstleistungen am
Arbeitsmarkt — die vier Hartz-Gesetze - tiefgrei-
fende Arbeitsmarktreformen umgesetzt, die die in-
stitutionellen Rahmenbedingungen des deutschen
Arbeitsmarktes umfassend verdnderten. Es wurden
atypische Arbeitsformen dereguliert - besonders
die Leiharbeit und die geringfiigige Beschaftigung
(Minijobs) -, der Kundigungsschutz wurde gelo-
ckert; die Arbeitsvermittlung wurde grundlegend
reformiert. Auflerdem wurden neue arbeitsmarkt-
politische Instrumente wie der Existenzgriindungs-
zuschuss (Ich-AG) und die Ein-Euro-Jobs einge-
fihrt, die Arbeitslosen- und Sozialhilfe wurden
zusammengelegt, bei den Lohnersatzleistungen
wurde die Bezugsdauer des Arbeitslosengeldes ver-
kiirzt und die Zumutbarkeitsregelungen sowie die
Sanktionsmoglichkeiten wurden verscharft.

Insgesamt fithrten diese Reformen zu einem ho-
heren Druck auf Arbeitnehmer und Arbeitslose,
ihre Anspriiche an Arbeitsplatzsicherheit und Loh-
ne zu senken — was explizit beabsichtigt war. Ein
Kern der Reformen besonders fiir Geringverdiener
und Arbeitslose war die Senkung des sogenannten
»Anspruchslohns® oder ,Reservationslohns®, also
des Lohnes, unterhalb dessen die eigene Arbeits-
kraft nicht angeboten wird (SVR 2002/03, S. 12).

Die Reformen haben insgesamt den schon vor-
her sichtbaren Trend zu mehr atypischen Beschifti-
gungsformen und Niedriglohnarbeit verstarkt und
damit zu einer Senkung der Einkommen gerade fiir
Geringverdiener gefiihrt. Besonders stark hat die
geringfligige Beschiftigung (im Haupt- und Ne-
benerwerb) zugenommen, und zwar von 13 % aller
Beschiftigten vor den Hartz-Reformen auf 20 % im
Jahr 2009 (Keller und Seifert 2011). Diese Art der
Beschiftigung ist besonders problematisch, weil die
Abgabenfreiheit dazu fithrt, dass ausschliefSlich ge-
ringfiigig Beschiftigte kaum sozial abgesichert sind
(Eichhorst et al. 2010).

Im Ergebnis hat sich der Niedriglohnsektor stark
vergrofiert, von etwa einem Fiinftel der Beschaftig-
ten im Jahr 1998 auf etwa ein Viertel im Jahr 2011
(Kalina und Weinkopf 2013). Damit hat Deutsch-
land einen der grofiten Niedriglohnsektoren der
EU (Rhein 2013).

Dartiber hinaus sind auch die Leistungen aus der
Renten- und Krankenversicherung gekiirzt wor-
den, um vor allem die Lohnnebenkosten zu senken.
Die Beitrige von Arbeitgebern und Arbeitnehmern
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waren in der Vergangenheit stark gestiegen, vor al-
lem, weil die deutsche Einheit in hohem Maf3e tiber
die Sozialversicherungssysteme finanziert wurde.!

Um die Beitragssitze in der gesetzlichen Renten-
versicherung senken zu kénnen, wurde das Ren-
tenniveau schrittweise durch Veranderungen in der
Rentenformel (Riesterfaktor, Nachhaltigkeitsfak-
tor) reduziert. Die Rentenkiirzungen werden dazu
fithren, dass besonders Geringverdiener in Zukunft
massiv von Altersarmut? bedroht sind und unter
den OECD-Staaten mit die geringsten Rentenein-
kiinfte haben werden (OECD 2009). Vor den Refor-
men hatte das deutsche Rentensystem im Vergleich
zu anderen OECD-Staaten Armut im Alter beson-
ders effektiv reduziert.

Die Einfithrung der freiwilligen und staatlich
subventionierten Riester-Rente — an der sich die
Arbeitgeber nicht beteiligen — kann den zukiinfti-
gen Rentenausfall nicht ausgleichen. Niedrigverdie-
ner haben durch ihre deutlichen Realeinkommens-
reduktionen teilweise nicht das Einkommen fiir
eine zusdtzliche private Vorsorge. Da die Riester-
Rente auf die Grundsicherung im Alter angerech-
net wird, wird die Grundsicherung um den Betrag
der Riester-Auszahlungen gekiirzt. Nach 10 Jahren
Rentenkiirzung und Riester-Rente zeigt sich, dass
das Versprechen eines insgesamt Lebensstandard
sichernden Rentenniveaus nicht gehalten wird und
Millionen von zukiinftigen Rentnern Altersarmut
droht (Joebges et al. 2012).

In der Krankenversicherung wurde 2005 von
der parititischen Finanzierung abgewichen und
einseitig der Arbeitnehmeranteil um 0,9 Prozent-
punkte erhoht. Daneben gab es eine Vielzahl an
Kostenddmpfungsmafinahmen. Bisher gewéhrte
Mafinahmen wurden aus dem Katalog der ge-
setzlichen Krankenversicherungen gestrichen, die
Praxisgebiithr von 10 Euro und die Zuzahlung bei
Arznei- und Hilfsmitteln wurden eingefiihrt. Ins-

! So war im Zug der deutschen Einheit die Arbeitslo-
sigkeit in Ostdeutschland stark angestiegen. Gleich-
zeitig entstanden hohe Defizite in der ostdeutschen
Kranken- und Rentenversicherung. Zur Finanzierung
der deutschen Einheit wurde ein groB3er Teil der
angefallenen Kosten den Trégern der Sozialversiche-
rung aufgebiirdet. Waren diese versicherungsfremden
Leistungen nicht durch Beitrags- sondern iiber Steuer-
erhdhungen finanziert worden, wiren die Beitrige gar
nicht so stark gestiegen und es hitte keine Notwen-
digkeit fiir die Kiirzungen bei Rente, Krankenver-
sicherung und Arbeitslosenversicherung gegeben
(Meinhardt und Zwiener 2005).

Bisher konnte das Armutsrisiko der heutigen Rentner
und Rentnerinnen — verglichen mit der Situation der
Gesamtbevolkerung — als durchschnittlich bezeich-
net werden (Goebel und Grabka 2011). Dies gilt
allerdings nur auf der Ebene der bedarfsgewichteten
verfiigbaren Einkommen auf Haushaltsebene und
nicht bei Ein-Personen-Haushalten.

ABBILDUNG 1

Prozentuale Veranderung des
realen aquivalenzgewichteten

Nettohaushaltseinkommens
1999 - 2010
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Quellen: SOEP; Berechnungen des IMK.

gesamt wurde damit zur Kostenentlastung fiir Un-
ternehmen die soziale Sicherung fiir Arbeitnehmer
deutlich verringert.

Durch die Reduzierungen sowohl der Einkom-
men als auch der Einkommenserwartungen vieler
Menschen hat diese Politik zu einer akuten Schwa-
che des Konsums und der gesamten Binnennach-
frage gefiithrt, was im néchsten Abschnitt noch de-
tailliert ausgefiithrt wird.

Abbildung 1 zeigt die Entwicklung der realen
Haushaltsnettoeinkommen® nach verschiedenen
Einkommensklassen zwischen 1999 und 2010. In
diesem Zeitraum, der gepréigt war von Sozial- und
Arbeitsmarktreformen, haben die drmsten 40 %
der Haushalte teilweise massiv an Einkommen
verloren, wihrend die reichsten Haushalte beson-
ders stark an Finkommen gewonnen haben. Die
steigenden Einkommen der reichsten 10 % der
Haushalte lassen sich vor allem auf steigende Ka-
pitaleinkommen (Gewinn- und Zinseinkommen)
und der deutlichen Reduzierung der Kapital- und
Einkommenssteuern vor allem fiir Gutverdiener
zuriickfithren (Schmid und Stein 2013).

Damit ist die Ungleichheit in diesem Zeitraum
so stark gestiegen wie in keinem anderen Land der
OECD (OECD 2008). Noch in den 1980er Jahren
war die deutsche Einkommensverteilung dhnlich
egalitdr wie in vielen skandinavischen Landern und

* Hier werden die sogenannten realen dquivalenzge-
wichteten Nettohaushaltseinkommen untersucht.
Durch die Aquivalenzgewichtung wird fiir die
Zusammensetzung der Haushalte kontrolliert: So wird
das Gesamteinkommen eines Haushaltes durch seine
gewichteten Mitglieder geteilt, wobei zum Beispiel
Kinder geringer gewichtet werden als Erwachsene.
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damit deutlich besser als der OECD-Durchschnitt.
Jetzt liegt sie nur noch im OECD-Durchschnitt.

Die Umverteilung diirfte das Wirtschaftswachs-
tum belastet haben. Haushalte mit geringeren Ein-
kommen verausgaben in der Regel ihr gesamtes Ein-
kommen, so dass Einkommenssenkungen sofort zu
einer Konsumeinschriankung fithren. Die Einkom-
menssteigerungen der Reichen konnen das aber
nicht kompensieren, weil reichere Haushalte grofSe-
re Teile ihres Einkommens sparen und damit weni-
ger konsumieren (Kldr und Slacalek 2006). Fichtner
et al. (2012) haben fiir den Zeitraum 2002 bis 2010
berechnet, dass die verschérfte Ungleichverteilung
die durchschnittliche Sparquote der Haushalte spiir-
bar erhoht und die Konsumnachfrage damit belastet
hat. Ohne einen solchen Anstieg der Ungleichheit
wire mit einem hoheren Konsum von bis zu 10
Mrd. Euro pro Jahr zu rechnen gewesen.

Der Ausfall der Nachfrage der privaten Haus-
halte ist nicht durch eine stirkere staatliche Nach-
fragepolitik kompensiert worden. Nachdem die
Bundesregierung ab 2001 die Steuern besonders fiir
Unternehmen und Haushalte mit hoheren Einkom-
men massiv gesenkt hatte, entstanden offentliche
Defizite, die die Regierung ab 2003 durch Senkun-
gen der Ausgaben abbauen wollte. Die Erhohung
der Mehrwertsteuer 2007 hat dann tatsdchlich beim
Ausgleich der 6ffentlichen Haushalte geholfen, aber
wiederum die Kaufkraft und damit vor allem den
Konsum der einkommensschwécheren Haushalte
deutlich belastet.

Von der staatlichen Ausgabensenkung waren
besonders die 6ffentlichen Investitionen betroffen.
Sie lassen sich leichter senken als viele andere Aus-
gaben, die rechtlich garantiert sind und zumindest
kurzfristig nicht schnell gekiirzt werden kénnen.
Das fiihrte dazu, dass die 6ffentlichen Nettoinves-
titionen (die Bruttoinvestitionen nach Abzug der
Abschreibungen) ab 2003 stetig negativ waren, der
offentliche Kapitalstock also verfiel (Abbildung 2).

Besonders unter den Steuersenkungen gelitten
haben die Kommunen, die das Gros der offentli-
chen Investitionen tatigen. Nach Umfragen unter
den kommunalen Kdmmerern hat sich bei ihnen bis
2012 ein Investitionsstau von 128 Mrd. Euro gebil-
det, wobei der hochste Riickstand bei Straflen- und
der Verkehrsinfrastruktur sowie bei Schulen liegt
(KfW 2013).

Auch das Deutsche Institut fiir Urbanistik (Difu)
hat hohen Investitionsbedarf festgestellt. Dieser be-
lduft sich auf jahrlich 47 Mrd. Euro zwischen 2006
und 2020, auch hier vor allem fiir die Verkehrsinfra-
struktur und Schulen (Bracher et al. 2008). 2007 und
2008 hatte Deutschland nach Osterreich die zweit-

ABBILDUNG 2

Staatliche Nettoinvestitionen
in % des BIP
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Quellen: AMECO; Berechnungen des IMK.

niedrigste 6ffentliche Investitionsquote in der EU27
(Deutsche Bundesbank 2009).

Im Folgenden sollen die Effekte dieser Politik auf
Wachstum und Beschiftigung in Deutschland ge-
nauer analysiert werden.

Wachstum und Beschaftigung im
Zyklenvergleich

Um die Effekte der Wirtschaftspolitik im Zeitver-
lauf genauer zu betrachten, werden im Folgenden
zentrale wirtschaftliche Kennzahlen tiber die drei
Konjunkturzyklen seit 1999 miteinander vergli-
chen. Ein Konjunkturzyklus umfasst einen wirt-
schaftlichen Auf- und Abschwung.* Im Vergleich
der drei Zyklen lasst sich zeigen, wie sich die Wirt-
schaftspolitik — sowohl die Angebots- als auch die
Nachfragepolitik — auf Wachstum und Beschifti-
gung ausgewirkt hat.

Der erste Konjunkturzyklus umfasst den Auf-
schwung vom ersten Quartal 1999 bis zum ersten
Quartal 2001 und die darauf folgende lange Stagna-
tion bis ins zweite Quartal 2005. Die Stagnations-
phase war mit vier Jahren die lingste in der Ge-
schichte der Bundesrepublik. In diese Phase fallen
die Agenda-Reformen der rot-griinen Bundesre-
gierung.

Im zweiten Quartal 2005 beginnt der Auf-
schwung, der den Beginn des zweiten Konjunktur-
zyklus markiert. Der Aufschwung geht aber nur bis

* Die Datierung der Konjunkturzyklen erfolgte ent-
sprechend der in Herzog-Stein (2010) beschriebenen
Methode mit Hilfe des Instruments der relativen
Output-Liicken, die mittels verschiedener statistischer
Filterverfahren ermittelt werden. Siche auch Herzog-
Stein und Logeay (2010) und Herzog-Stein et al.
(2013).
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Zyklenvergleich |

saison- und kalenderbereinigt

Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts

ABBILDUNG 3
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zum ersten Quartal 2008. Danach fiihrt die globale
Finanzmarktkrise zur grofiten Rezession in der Ge-
schichte der Bundesrepublik - das Bruttoinlands-
produkt (BIP) fillt um 6,8 %. Der Abschwung ist al-
lerdings sehr viel kiirzer als noch im ersten Zyklus;
er endet nicht nach gut vier Jahren, sondern nach
finf Quartalen (Abbildung 3 - BIP).

Der dritte und aktuell letzte Konjunkturzyklus
begann im dritten Quartal 2009 und hatte seinen
konjunkturellen Hochpunkt im dritten Quartal
2011. Es deutet derzeit einiges darauf hin, dass der
ZyKlus I1I im ersten Quartal 2013 zu Ende ging. Der
Abschwung ist damit im Vergleich mit den anderen
Zyklen besonders gering ausgepragt, trotz der wei-
ter anhaltenden Krise des Euroraums.

Was erklart die unterschiedliche Dynamik der
drei Zyklen? In allen drei Zyklen sind die Exporte
in den Aufschwiingen deutlich gestiegen (Abbil-

0 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

Quartale

IMK =

dung 3 - Exporte). Im zweiten und dritten Zyklus
markieren die fallenden Exporte den wirtschaftli-
chen Abschwung. Dagegen steigen die Exporte im
Abschwung des ersten Zyklus besonders stark. Von
den Exporten kamen also in der langen Stagnation
deutliche expansive Impulse fiir die deutsche Wirt-
schaft. Eine Schwiche der internationalen Wettbe-
werbsfihigkeit, die angebotspolitische Mafinahmen
zur Kostensenkung verlangt hitte, lasst sich hier
also nicht erkennen.

Der wesentliche Unterschied zwischen den Zyk-
len liegt in der Entwicklung der Binnennachfrage.
Ab dem dritten Quartal 2000 stagniert sie anfing-
lich und sinkt dann. Erst Anfang 2005 ist die reale
Binnennachfrage wieder auf ihrem Ausgangsniveau
von Anfang 1999 (Abbildung 3 - Binnennachfrage).

Die reale Binnennachfrage besteht aus privatem
und offentlichem Konsum und den Investitionen.
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Alle drei internen Nachfragekomponenten haben
zu dieser Schwiche beigetragen. Eine wichtige Ur-
sache hierfiir war die einseitig angebotsorientierte
Wirtschaftspolitik; die lange Stagnation unter der
rot-griinen Bundesregierung war hausgemacht.

Besonders stark sind die Bruttoanlageinvestiti-
onen gefallen. Sie lagen Mitte 2005 um rund 6,5 %
niedriger als Anfang 1999. Sogar am Ende der Fi-
nanzmarktkrise 2009, die zu einem massiven Ein-
bruch der Bruttoanlageinvestitionen gefiihrt hatte,
verzeichneten sie iiber den gesamten Zyklus hinweg
noch einen leichten Zuwachs.

Entscheidend fiir die trage Investitionsentwick-
lung waren nicht vor allem die Ausriistungsinves-
titionen wie etwa Maschinen, sondern die Bauin-
vestitionen (Abbildung 3 - Bauinvestitionen). Sie
gingen insgesamt um 20 % zuriick. Das liegt vor
allem am Riickgang des privaten Wohnungsbaus.
Dieser Riickgang ist auf drei wesentliche Fakto-
ren zuriickzufithren (Dullien und Schieritz 2011).
Erstens ist Ende der 1990er Jahre eine Immobili-
enblase vor allem in Ostdeutschland geplatzt, die
durch hohe Subventionen zur Modernisierung des
ostdeutschen
war und zu hohen Uberkapazititen gefiihrt hatte.
Diese fiir den Bau negative Ausgangslage wurde
durch das Streichen von staatlichen Subventionen,
so zum Beispiel fiir die Eigenheimzulage, im Rah-
men der Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte
verschlechtert. Drittens hangt die private Wohn-
bautitigkeit mafgeblich von den Einkommen und
Einkommenserwartungen der Haushalte ab, die
durch die Reformen massiv geschwécht wurden.
Die staatliche Konsolidierung infolge der fallenden
Steuereinnahmen nach den Steuersenkungen hat
auch zu einem Fall des realen staatlichen Konsums
in der langen Stagnation gefiihrt, was ebenfalls die
Binnennachfrage belastet hat.

Der private Konsum - die grofite Komponente
des BIP - stagnierte von 2001 bis Ende 2005. We-
sentliche Ursache dafiir sind die Stagnation und
der zeitweise Fall der Reallohne nach den Arbeits-
marktreformen (Abbildung 4 - Reallohn). Diese
Entwicklung zieht sich tiber sieben Jahre hin. Da-
mit gingen iiber den gesamten Zeitraum der Sta-
gnation hinweg von der wichtigsten Komponente
der Binnennachfrage keine positiven Wachstums-
impulse aus.

Zwar stagnierte der private Konsum auch im
Abschwung des zweiten Zyklus. Dabei ist aber zu
beriicksichtigen, dass es sich damals um einen dras-
tischen globalen Konjunktureinbruch handelte, so
dass in einer solchen Phase ein stagnierender pri-
vater Konsum stabilisierend wirkte. Im dritten Ab-

Immobilienbestandes entstanden

schwung nahm der private Konsum sogar etwas zu,
so dass in dieser Abschwungphase deutlich stabili-
sierende Impulse von ihm ausgingen.

Betrachtet man die Entwicklung der Nominal-
lohne (pro Beschiftigen), dann waren die Zuwéch-
se in allen drei Konjunkturzyklen eher bescheiden
(Abbildung 4 - Nominallohne). Auffallend ist aber
zum einen die Stagnation der Nominallohne zwi-
schen 2003 und Anfang 2006, zum anderen der
doch deutlich stirkere Nominallohnanstieg im
dritten Konjunkturzyklus. Immerhin legen die
Lohne hier innerhalb von dreieinhalb Jahren um
rund 9,5 % zu.

Die Zahl der Erwerbstitigen ist in jedem der drei
Zyklen gestiegen. Dabei hat sich die Erwerbstitig-
keit allerdings signifikant unterschiedlich entwi-
ckelt. Zwar hat in allen drei Konjunkturaufschwiin-
gen die Zahl der Erwerbstatigen innerhalb von acht
Quartalen gleich zugenommen, doch nur im ersten
Zyklus nahm sie im Abschwung ab, in Zyklus IT und
III nahm sie trotz Abschwung sogar noch weiter zu
(Abbildung 5 - Erwerbstitige).

Die Ursache fiir diese unterschiedliche Beschif-
tigungsentwicklung im Abschwung liegt vor allem
in der jeweiligen Konjunktur- und Beschaftigungs-
politik. In der langen Stagnation des ersten Zyklus
fehlte diese komplett, wihrend insbesondere in
Zyklus II - der Finanzmarktkrise — zwei staatli-
che Konjunkturpakete aufgesetzt wurden und die
staatlich subventionierte Kurzarbeit ausgeweitet
wurde. Abbildung 4 (Staatskonsum) zeigt, wie der
staatliche Konsum in Zyklus II gewachsen ist und
damit die Binnennachfrage und die Beschiftigung
gestiitzt hat. Dariiber hinaus konnte die Beschafti-
gung auch massiv tiber die von den Tarifparteien
vereinbarten Instrumente der internen Flexibilitat,
wie beispielsweise Arbeitszeitkonten, stabilisiert
werden (Herzog-Stein et al. 2013a; Herzog-Stein et
al. 2013b).

Die Arbeitslosigkeit ging in allen drei Auf-
schwiingen deutlich zuriick. Aber der Abbau war
in den letzten beiden Aufschwiingen mit Riickgan-
gen von 32 % bzw. 15 % viel grofer als im ersten
Aufschwung, als die Arbeitslosigkeit in den acht
Quartalen des Aufschwungs nur um 7,6 % abnahm
(Abbildung 5 - Arbeitslosigkeit). Allerdings spielen
gerade im zweiten Zyklus — dem ersten Zyklus nach
den Arbeitsmarktreformen - einige Sonderfaktoren
eine Rolle. Anfang 2005 wurde im Zuge der Einfiih-
rung der Grundsicherung fiir Arbeitssuchende eine
grofe Zahl an Personen aus der vormaligen Sozial-
hilfe erstmals als erwerbsfihig und damit arbeits-
los eingestuft, was sich im Nachhinein als falsch
herausstellte und dann wieder korrigiert wurde. In
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Zyklenvergleich Il
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Entwicklung des realen Privaten Konsums
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der Tendenz tiberzeichnet dies den Riickgang der
registrierten Arbeitslosigkeit zwischen 2005 und
2008 (Bundesagentur fiir Arbeit 2011, S. 9).

Zudem dirfte von der Arbeitsmarktpolitik,
insbesondere von Mafinahmen wie den neu ein-
gefithrten sogenannten Ein-Euro-Jobs, ebenfalls
eine entlastende Wirkung ausgegangen sein. Al-
lerdings diirfte diese geringer gewesen sein als die
Gesamtzahl an Ein-Euro-Jobs, da gleichzeitig an-
dere arbeitsmarktpolitische Mafinahmen wie bei-
spielsweise die Arbeitsbeschaffungsmafinahmen
zahlenmaflig zuriickgefithrt wurden. Diese waren
vor den Hartz-Reformen in viel groflerem Umfang
eingesetzt worden.

Dariiber hinaus ging das Erwerbspersonenpo-
tenzial nach Berechnungen des IAB in den Jahren
2006 bis 2008 tendenziell zuriick (Fuchs et al. 2013,
Tabelle Al), was ebenfalls einen entlastenden Ef-
fekt in Bezug auf den Abbau der Arbeitslosigkeit

0 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
Quartale

IMK =

gehabt haben diirfte. Im ersten Aufschwung dage-
gen wirkte die Arbeitsmarktpolitik in Bezug auf die
Arbeitslosigkeit eher be- als entlastend. Auch nahm
das Erwerbspersonenpotenzial in den Jahren 2000
und 2001 deutlich zu, was ebenfalls in der Tendenz
den Riickgang der Arbeitslosigkeit quantitativ er-
schwert haben diirfte.

Insgesamt diirfte somit der Unterschied hin-
sichtlich des Riickgangs der Arbeitslosigkeit zwi-
schen den ersten beiden Aufschwungphasen deut-
lich weniger ausgeprigt gewesen sein, was auch die
Entwicklung der Erwerbstitigkeit in den beiden
Aufschwiingen nahelegt. Es gibt Hinweise, dass
durch die Arbeitsmarktreformen die Effizienz der
Arbeitsvermittlung und des gesamten Arbeits-
marktes zugenommen hat und dies fiir sich genom-
men den Abbau der Arbeitslosigkeit begiinstigt hat
(siehe beispielsweise Klinger und Rothe 2012).
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Viel bemerkenswerter ist die Entwicklung der
registrierten Arbeitslosigkeit wihrend der beiden
letzten Abschwiinge und hierbei insbesondere
wiahrend der Finanzmarktkrise im Vergleich mit
der Entwicklung der Arbeitslosigkeit wihrend der
langen Stagnationsphase. Nur wéihrend der langen
Stagnationsphase des ersten Zyklus ist die Arbeits-
losigkeit so stark angestiegen, dass sie ab dem 14.
Quartal wieder tiber dem Niveau zu Beginn des
ersten Zyklus lag. Wire es gelungen, die erste Ab-
schwungphase durch eine aktive Konjunktur- und
Beschiftigungspolitik auf die Dauer der beiden
nachfolgenden Abschwiinge zu beschranken (sechs
Quartale), hatte dies verhindert werden koénnen.

Die guten Arbeitsmarktergebnisse wahrend der
letzten beiden Abschwungphasen, wie sie in der
Entwicklung von Arbeitslosigkeit und Erwerbs-
tatigkeit sichtbar werden, konnen kaum auf die
zuriickgefiihrt

Arbeitsmarktreformen werden.

ABBILDUNG 5

Registrierte Arbeitslosigkeit
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Diese haben in der Tendenz durch beispielswei-
se die Lockerung des Kiindigungsschutzes und
die Deregulierung der Leiharbeit die externe Fle-
xibilitdt erhoht, also die Moglichkeit der Unter-
nehmen, Beschiftigung schneller abzubauen. Die
Reformen haben aber nicht dazu beigetragen, die
Moglichkeiten der internen Flexibilitdt tiber die
Veranderung der Arbeitszeiten in den Betrieben
zu erhohen.

Die zeitweise Verkiirzung der Arbeitszeiten war
aber neben der aktiven Konjunktur- und Beschaf-
tigungspolitik entscheidend fiir die erfolgreiche
Beschiftigungssicherung in der Finanzmarktkri-
se, denn so konnte das Arbeitsvolumen deutlich
reduziert werden ohne Arbeitsplitze abzubauen
(Abbildung 5 - Arbeitsvolumen). Auch wihrend
der jiingsten Abschwungphase im dritten Zyklus
wurden in den Betrieben wieder Mafinahmen der
internen Flexibilitat wie beispielsweise Arbeitszeit-

IMK Report 87
November 2013

Seite 8



konten genutzt, um die Beschaftigung wihrend
dieser konjunkturellen Schwichephase zu sichern
(IAB 2013).

Diese Mafinahmen haben zudem die Nachfra-
ge stabilisiert. Indem durch Arbeitszeitkonten und
Subventionierung der Kurzarbeit die Beschiftigung
hoch gehalten wurde, erhdhte sich trotz Krise die
Einkommenssicherheit der privaten Haushalte. Ge-
nau dies hat in Deutschland im Unterschied zu fast
allen anderen von der Krise betroffenen Landern zu
einem stabilen privaten Verbrauch beigetragen und
so den Absturz der Wirtschaft geddmpft sowie de-
ren Erholung erleichtert.

Die Entwicklung der Stundenproduktivitét lie-
fert auch keine eindeutigen Hinweise, dass die
Arbeitsmarktreformen nachhaltig die Beschafti-
gungssituation am Arbeitsmarkt verandert hatten.
Fiir eine gegebene Hohe des Wirtschaftswachstums
miisste eine hohere Beschiftigungsintensitit eine
schwichere Produktivititsentwicklung zur Folge
haben. Dies ist aber nicht zu erkennen. Im zweiten
Aufschwung nahm die Stundenproduktivitat star-
ker und im letzten Aufschwung schwicher als im
ersten Aufschwung zu (Abbildung 5 - Arbeitspro-
duktivitat).

Dagegen ist der deutliche Produktivitatsriick-
gang wihrend der Finanzmarktkrise gut sichtbar
- ein Indiz dafiir, dass Arbeitskrifte im groflen Stil
gehortet wurden, wie es schon in fritheren schweren
Rezessionen wie beispielsweise Anfang der 1970er
Jahre zu beobachten war (Herzog-Stein et al. 2013).

Zusammenfassend liefert der Zyklenvergleich
viele Indizien dafiir, dass die verfehlte makrodko-
nomische Wirtschafts- und Beschiftigungspolitik
in der ersten Hilfte der 2000er Jahre negativ auf die
Arbeitsmarktentwicklung gewirkt hat. In Bezug auf
die Bedeutung und Wirksamkeit der Arbeitsmarkt-
reformen fiir die verbesserten Arbeitsmarktresultate
in den letzten zwei Konjunkturzyklen sind die Er-
gebnisse des Zyklenvergleichs dagegen eher verhal-
ten. Es spricht einiges dafiir, dass neben der besseren
konjunkturellen Entwicklung ein wichtiger positi-
ver Faktor die erfolgreiche korporatistische Wirt-
schafts- und Beschiftigungspolitik wihrend der Fi-
nanzmarktkrise war (Herzog-Stein et al. 2013).

Internationaler Vergleich von
Wachstum und Beschaftigung

Im Folgenden wird die Entwicklung von Wachs-
tum, Beschiftigung, Lohnen, Produktivitit, Ex-
porten und privatem Konsum in Deutschland mit
der Entwicklung in ausgewihlten europdischen
Landern im vergangenen Jahrzehnt verglichen. Die

Liander der Europdischen Wihrungsunion waren
in dieser Zeit den gleichen nominalen Wechsel-
kursanderungen des Euro, der gleichen Geldpolitik
der EZB und den gleichen exogenen Schocks bei
Olpreis und anderen #ufleren Einfliissen ausge-
setzt. Unterschiedlich war dagegen die Lohn- und
Finanzpolitik in diesen Landern; sie war deutlich
starker nachfrageorientiert.

Betrachtet man in Abbildung 6 die Entwicklung
wichtiger makrodkonomischer Variablen, dann fallt
besonders der geringe absolute und im Vergleich zu
anderen Lindern deutlich unterdurchschnittliche
Anstieg der Arbeitnehmerentgelte in Deutschland
seit Beginn der Europidischen Wihrungsunion
(EWU) auf. Erst in den vergangenen Jahren haben
die Lohne wieder etwas stirker zugelegt. Gleichzei-
tig hat sich die Stundenproduktivitit besser als im
Euroraum insgesamt entwickelt. Bis zum Ausbruch
der Krise 2008/2009 waren die deutschen Produk-
tivitdtszuwachse hoher als in den hier betrachteten
Landern und deutlich hoher als im Durchschnitt
des Euroraums. AnschliefSend spiegeln sich die spe-
zifischen deutschen Regeln zur Krisenbewiltigung,
insbesondere der Einsatz von Instrumenten der
Arbeitszeitverkiirzung, im deutlichen Produktivi-
tatsverlust in den Jahren 2008 und 2009 wider. Seit-
her steigt die Produktivitit in Deutschland wieder
etwas stérker als im Durchschnitt des Euroraums.

Im Vergleich mit anderen Lindern des Eu-
roraums zeigt sich auch deutlich, dass die von der
Angebotspolitik bewirkten geringen Lohnzuwiéch-
se (Logeay und Zwiener 2008) nicht zu einer bes-
seren Beschiftigungsentwicklung gefithrt haben.
Verglichen mit der Entwicklung in anderen euro-
paischen Liandern nahm die Zahl der Erwerbstati-
gen in Deutschland seit Beginn der EWU bis zum
Jahr 2006 nicht zu. Erst in den letzten Jahren stieg
die Zahl der Erwerbstitigen in Deutschland. Uber
den gesamten Zeitraum ab 2000 betrachtet hinkt
sie aber immer noch hinter der Entwicklung im Eu-
roraum hinterher und diirfte sich erst mit der an-
haltenden Wirtschaftskrise im Euroraum und dem
Beschiftigungsabbau in den Krisenldndern allméah-
lich angleichen.

Das deutsche Wirtschaftswachstum war damit
iiber einen Zeitraum von zehn Jahren eines der nie-
drigsten im Euroraum. Anhand dieser Zahlen ldsst
sich der vermeintliche Erfolg der Angebotspolitik
nicht belegen, eher ihr Misserfolg. Vergleichsweise
besser wurde es erst mit der aktiven Nachfragepoli-
tik zur Krisenbewaltigung in den Jahren 2008/2009
und der etwas besseren Lohnentwicklung in den
vergangenen Jahren. Nur so konnte sich die grofie
Liicke bei Wachstum, Lohnen und Beschiftigung
zum restlichen Europa teilweise schlieflen.
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Als Folge der deutschen Angebotspolitik bauten
sich im vergangenen Jahrzehnt gewaltige auflen-
wirtschaftliche Ungleichgewichte auf. Aus einem
geringfiigigen Leistungsbilanzdefizit im Jahr 1999
- damals war der Auflenbeitrag von Waren und
Diensten bereits wieder positiv - entstanden so
Leistungsbilanziiberschiisse von 5 bis 8 % des BIP.
Damit stellte sich allerdings kein entsprechender
Wohlstandsgewinn ein. Ein nennenswerter Teil
dieser Leistungsbilanziiberschiisse ging infolge
von Wiahrungsanderungen und Wertberichtigun-
gen in der Finanzmarktkrise wieder verloren (Klar
et al. 2013).

Durch Uberschiisse in der Leistungsbilanz (de-
ren grofter Teil die Aulenhandelsbilanz ist) erhoht
eine Volkswirtschaft definitionsgemaf3 ihr Netto-
geldvermogen im Ausland: Fiir jenen Teil der Ex-
porte, dem keine Importe wertmaf3ig gleicher Hohe
gegeniiberstehen, erwirbt sie gegeniiber dem Aus-
land finanzielle Forderungen (Klér et al. 2013). Die
Entwicklung erheblicher Teile dieses Wohlstands
ist damit von der Entwicklung an den Kapitalmark-
ten jener Linder abhéngig. Insgesamt verfiigte die
deutsche Volkswirtschaft zum Jahresende 2012
iber ein Nettogeldvermdgen im Ausland, das in-
folge von Abschreibungen und Kursverlusten so-
wohl im Rahmen der weltweiten Krise 2008/2009
als auch in der Eurokrise um 409 Mrd. Euro unter
dem Niveau lag, das die kumulierten Leistungs-
bilanziiberschiisse der Jahre 2000 bis 2012 hétten
erwarten lassen. Das entspricht einem Verlust von
gut 15 % des BIP von 2012 und 30 % der gesam-
ten Uberschiisse in diesem Zeitraum. Faktisch hat
Deutschland in groflem Umfang Leistungen an das
Ausland verschenkt. Und es konnten sich in Zu-
kunft noch weitere Wertberichtigungen aufgrund
der Krise des Euroraums ergeben.

Effekte alternativer Nachfragepolitik

Im Folgenden werden mit Hilfe des IMK-Modells
(siehe Infobox und Rietzler 2013) makrodkono-
metrische Simulationsstudien durchgefithrt, um
die Auswirkungen des deutschen Policy Mix auf
Wachstum und Beschiftigung zu quantifizieren
und zu untersuchen, wie sich alternative Politiken
ausgewirkt hitten. Besondere Aufmerksamkeit
wird dabei dem Einfluss der drei Nachfragebereiche
- Ausland, Lohne, Staat — geschenkt. Dabei werden
drei kontrafaktische Szenarien berechnet. Um zu il-
lustrieren, wie stark sich Deutschland vom Export
abhingig gemacht hat, wird zunéchst gezeigt, was
geschehen wire, wenn Deutschland zwar seine An-
gebotspolitik durchgefiihrt htte, aber seine Han-
delspartner nicht willens oder in der Lage gewesen

wiren, die deutschen Exporte im gleichen Maf zu
absorbieren, wie es tatsidchlich der Fall war.

In einem zweiten und dritten Szenario wird dann
untersucht, wie alternative Lohn- und Finanzpo-
litiken die Binnennachfrage im letzten Jahrzehnt
hitten kraftigen konnen. Dabei wird in diesen
Szenarien die durchgefithrte Angebotspolitik mit
einer alternativen wirtschaftspolitischen Ausrich-
tung verglichen, bei der das aulenwirtschaftliche
Gleichgewicht nicht so stark verletzt worden wire.

Insgesamt hitte Deutschland eine regelorientier-
te Politik befolgen miissen, die beachtet, dass in-
nerhalb einer Wihrungsunion Fehlentwicklungen
in einzelnen Landern nicht mehr durch nominale
Auf- oder Abwertungen korrigiert werden kon-
nen. Dazu hitte eine makrookonomisch orientierte
Lohnpolitik (Herr und Horn 2012) befolgt werden
miissen, in der niemand versucht, mit Hilfe der
Lohnpolitik unzuldssige Wettbewerbsvorteile zu
Lasten der anderen Mitgliedslander zu verschaffen.

Gleiches wiirde auch fiir die Steuerpolitik gelten.
Ein Steuerwettlauf nach unten auf Kosten der an-
deren Mitgliedslander, wie er u.a. in Irland, Zypern
und Slowenien zu beobachten ist, miisste unterblei-
ben. Dieser untergribt die Fundamente des Sozial-
staatsmodells in Europa, zwingt er doch sogar zu
Sozialabbau in Staaten, die eine gute Wirtschafts-
entwicklung aufweisen.

Zum Einsatz kommt das makroékonometrische
Modell des IMK (siehe Infobox). Als Basisszenario
wird eine Simulation der tatséchlichen Entwicklung
zwischen 1999 und 2011 verwendet. In dieser sind
alle wirtschaftspolitischen Mafinahmen, wie sie tat-
sichlich durchgefiihrt wurden, enthalten. Dazu gibt
es drei Alternativszenarien, in denen gezeigt wird,
wie sich andere Wirtschaftspolitiken auf Wachstum
und Beschiftigung ausgewirkt hatten.

In Szenario 1 gibt es nur einen Unterschied zum
Basisszenario: Es wird angenommen, dass das Aus-
land nur so viele Waren und Dienstleistungen impor-
tiert wie Deutschland exportiert — es wird also ange-
nommen, dass Handelsungleichgewichte vermieden
worden wiren, ohne dass gleichzeitig die deutsche
Binnenwirtschaft angekurbelt worden wire.

In Szenario 2 wird angenommen, dass sich die
deutschen Effektiviohne deutlich besser entwickelt
hitten als es tatsdchlich geschehen ist. Hier wird die
stabilisierende Wirkung der Lohne als Nachfrage-
komponente beleuchtet.

In Szenario 3 wird zusitzlich zur héheren Lohn-
entwicklung auf die Steuer- und Beitragssatzsen-
kungen der Jahre 2001 bis 2005 verzichtet, und der
offentliche Konsum nimmt im Simulationszeitraum
stetig knapp unterhalb des Wachstums des nomina-
len Bruttoinlandsprodukts zu. Der Staat hitte also
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INFOBOX

IMK-Modell

Das IMK-Modell ist ein strukturelles makrookonometrisches Modell der deutschen Wirtschaft. Es wird
seit acht Jahren am IMK fiir Konjunkturprognosen und Politikanalysen eingesetzt. Wahrend dieser Zeit
wurde es halbjahrlich aktualisiert und neugeschatzt. Gleichzeitig wurde es auch in wichtigen inhaltli-
chen Bereichen weiterentwickelt. Im Unterschied zur Modelldokumentation (Rietzler 2013) enthalt z.B.
die hier verwendete Modellversion eine verbesserte Schatzgleichung fir die Importe von Waren, in
der neben einer Preisvariablen und zusétzlich zu den Exporten und Ausristungsinvestitionen auch der
private Konsum signifikant in der Langfristbeziehung enthalten ist.

Fast alle Schatzgleichungen des Modells sind als Fehler-Korrekturgleichungen spezifiziert (Engle und
Granger 1987; Banerjee et al. 1998). Die kritischen Werte fir die Koeffizienten der Fehler-Korrektur-
Gleichungen stammen von Banerjee et al. (1998), wie sie bei Hassler (2004) ausgewiesen sind.

Vor allem fiir die Langfristbeziehungen des Modells spielen wirtschaftstheoretische Hypothesen eine
wichtige Rolle. Grundsatzlich folgen die Spezifikationen des Modells dabei der keynesianischen The-
orie. Neben der Existenz von nominalen Rigiditaten hat vor allem die Wirtschaftspolitik langfristige
Wirkungen auf die Realwirtschaft. Arbeitslosigkeit kann auch langfristig bestehen bleiben; es gibt kei-
nen modellimmanenten Prozess, der Arbeitslosigkeit automatisch abbaut. So folgt die Beschaftigungs-
erklarung keynesianischer Theorie. Grundsatzlich hangt hier die Arbeitsnachfrage vom Wirtschafts-
wachstum ab. Produktivitédtseffekte, die diesen Zusammenhang verandern, entstehen vor allem durch
zusatzliche Investitionen. Die Reallohnentwicklung wirkt damit nur indirekt auf die Arbeitsnachfrage ein,
indem sie Einfluss auf die Investitionsentscheidungen nimmt.

Fir ein Konjunkturmodell spielen die Zeitreiheneigenschaften der Variablen eine Gberragende Rol-
le. Das Modell wird auf der Basis von nicht saisonbereinigten vierteljdhrlichen Ursprungsreihen unter
Verwendung von Saisondummies geschatzt. Grundsatzlich werden keine Restriktionen in Bezug auf
Homogenitat auferlegt und die Koeffizienten sind nicht kalibriert. Das Modell enthalt keine rationalen
Erwartungen.

Das Modell verwendet hochaggregierte Zeitreinen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fur die
Nachfrage- und Einkommensvariablen, Preise, Beschaftigung und den Staatssektor. Es gibt 48 sto-
chastische Gleichungen und 61 Definitionsgleichungen. Eine weitere Besonderheit des Modells — ne-
ben seiner keynesianischen Fundierung — stellt die disaggregierte Exporterklarung dar. So werden die
deutschen Exporte von Waren unterschieden nach vier Regionen (Euroraum, UK, US und der Rest
der Welt). Zinsen, nominale Wechselkurse, Bevolkerungswachstum, auslandische Preisniveaus und
Auslandsnachfrage sind exogene Variablen.

eine modifizierte Angebotspolitik mit einer addqua-
ten Nachfragepolitik kombiniert, ohne dass sich da-
bei die 6ffentlichen Defizite erhoht hitten.

Zur Messung des Einflusses der verschiede-
nen Maflnahmen auf die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung wird immer der Unterschied in der
Entwicklung der einzelnen Variablen zwischen Ba-
sisszenario und den einzelnen Alternativszenarien
betrachtet und analysiert.

Ausland kompensiert den Nachfrage-
ausfall durch die Angebotspolitik nicht
(Szenario 1)

Der Hauptteil des deutschen Wachstums war dem
steigenden Auflenbeitrag, also den Uberschiissen
der Exporte iiber die Importe zu verdanken. Der
deutsche Auflenbeitrag ist gestiegen, weil Deutsch-
land aufgrund der schwachen Binnennachfrage re-

lativ wenig importiert und wegen der gesteigerten
preislichen Wettbewerbsfidhigkeit und der hohen
Nachfrage des Auslands nach deutschen Produkten
viel exportiert hat.

Da weltweit Exporte und Importe einander exakt
entsprechen, miissen den Exportiiberschiissen eines
Landes notwendig gleich hohe Importiiberschiisse
aller iibrigen Lander gegeniiberstehen.® Lander, die
stindig mehr importieren als sie exportieren, kon-
nen dies freilich nur tun, wenn sie entweder diese

> Buchhalterisch notwendig gilt, dass es keine Importe
ohne Exporte gibt, also die Summe aller Exporte
notwendig der Summe aller Importe entspricht: ex
= Zim. Teilt man Exporte und Importe in diejenigen
Deutschlands und des Rests der Welt auf, ergibt sich:
ex tex, , = im, +im, . Einfaches Umstellen ergibt,
dass die Nettoexporte Deutschlands gleich den Net-

toimporten des Rests der Welt sind: ex - im = im,

- edeW'
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Defizite aus eigener Kraft finanzieren oder sich im
Ausland verschulden. Ohne eine Kreditgewédhrung
durch das Ausland wire diese Verschuldung nicht
moglich.

Die deutschen Exportiiberschiisse waren also
nur moéglich, weil die Kaufer deutscher Produkte
»Wachstum auf Pump“ betrieben haben. Dazu ge-

Ausgeglichene Leistungsbilanz
Szenario 1

Lohne
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Szenario 1 (rechte Skala in Niveaus).
Basisszenario (rechte Skala in Niveaus).

Quellen: Simulationen mit dem IMK Konjunkturmodell; Destatis (Daten).

hort allerdings auch ein Finanzier. Mit die grofiten
Finanziers der Schulden der heutigen Euro-Kri-
senldnder — wie auch vorher der USA - sind und
waren deutsche Banken (Lindner 2013, Waysand
et al. 2010). Ohne ihre Kreditgewdhrung hitten die
heutigen Krisenlander heute nicht so hohe Schul-
den und sie hétten in der Vergangenheit auch nicht

ABBILDUNG 7

Konsumentenpreise
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Abweichungen Szenario 1 gegenliber Basis-Szenario (in % linke Skala).
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im gleichen Ausmaf} deutsche Waren und Dienst-
leistungen importieren konnen.

In diesem ersten Szenario wird daher untersucht,
was geschehen wire, wenn die Importeure deutscher
Waren und Dienstleistungen keine hohen Schulden
aufgenommen hitten und dementsprechend auch
nicht so viel importiert hitten. Deutschland hitte
dann auch nicht so viel exportieren kénnen.

Zur Mlustration wird in Szenario 1 das Niveau
des deutschen (realen) Auflenbeitrags — als Appro-
ximation fiir die Entwicklung des Leistungsbilanz-
saldos — auf dem Niveau von 2000 eingefroren. Das
Ausland importiert nun annahmegemif3 immer
nur so viel aus Deutschland, wie Deutschland selbst
aus dem Ausland einfiihrt. Gekoppelt an die — von
der deutschen Wirtschaftspolitik verursachte - ex-
trem schwache deutsche Binnennachfrage, kommt
es zwangslaufig zu deutlich geringeren Exportstei-
gerungen.

Die Simulation ergibt, dass, hitte die restliche
Welt genauso wenig aus Deutschland absorbiert wie
Deutschland selbst bereit war zu absorbieren, in
Deutschland tiber fiinf Millionen Arbeitsplétze ver-
loren gegangen wiren. Das Niveau des realen Brut-
toinlandsprodukts wire innerhalb eines Jahrzehnts
gerade mal in etwa konstant geblieben, es hatte also
kein Wirtschaftswachstum gegeben (Tabelle 1).
Zwar wiren die Exporte immer noch kriftig gestie-
gen; ihr Niveau ldge allerdings nach 13 Jahren tiber
20 % unter seinem tatsachlich erreichten Wert. Das
Simulationsexperiment macht deutlich, in welchem
Ausmafd Deutschland von der globalen wirtschaft-
lichen Entwicklung und der Verschuldung der heu-
tigen Krisenldnder profitierte (Abbildung 7).

Umgekehrt macht es aber auch deutlich, dass
eine reine Angebotspolitik ohne auflenwirtschaft-
liche Impulse kaum aufgehen kann. Das ist im
Moment die Situation der Krisenldnder. Da beson-
ders im Euroraum fast alle Lander eine forcierte
Angebotspolitik zur Kostensenkung und zur Ex-
portsteigerung betreiben, kann keine ausreichend
hohe Exportdynamik entstehen. Der negative Effekt
der Angebotspolitik auf die Binnenwirtschaft ist
stiarker als die Effekte einer gesteigerten preislichen
Wettbewerbsfihigkeit.

Stabilisierende Lohnpolitik (Szenario 2)

Auffillig innerhalb des Euroraums war die extrem
schwache deutsche Lohnentwicklung im vergan-
genen Jahrzehnt. Der nominale Lohnzuwachs (Ar-
beitnehmerentgelt) betrug zwischen Anfang 2000
und Anfang 2012 gerade mal 17,5 % pro Beschaf-
tigten, also 1,4 % pro Jahr. Im Durchschnitt der
Mitgliedslander des Euroraums waren es dagegen
31 %, das waren 2,3 % pro Jahr.

Die niedrigen deutschen Nominallohnzuwéchse
spiegeln zwar im Wesentlichen das Ergebnis von
Lohnverhandlungen wider. Diese werden aber ent-
scheidend von den institutionellen und politischen
Rahmenbedingungen bestimmt. In den niedrigen
Effektivlohnsteigerungen kommen damit die be-
grenzte Verhandlungsmacht der Gewerkschaften,
die zunehmende Bedeutung tariffreier Bereiche so-
wie die hohe Arbeitslosigkeit zum Ausdruck.

Verstarkt wurde dies einerseits durch die Ar-
beitsmarktpolitik mit ihren Deregulierungsmaf3-
nahmen und der daraus resultierenden Ausweitung
an geringfligiger Beschiftigung und Leiharbeit, den
fehlenden gesetzlichen Mindestlohnen (Horn et al.
2008), und andererseits durch die Finanz- und So-
zialpolitik mit ihren Sparbemithungen und Umver-
teilungsmafinahmen, die die Arbeitnehmer belaste-
ten und das Wirtschaftswachstum dampften.

Alternativ zur tatsdchlichen Lohnentwicklung
(Basisszenario) werden die gesamtwirtschaftlichen
Auswirkungen einer hoheren Lohnentwicklung
mit Hilfe des IMK-Modells simuliert (Szenario 2).
Startpunkt dieser alternativen Lohnentwicklung
bildet der Beginn der Europaischen Wahrungsuni-
on im Jahr 1999. Mit der Einbettung in die EWU
koénnen Verdnderungen der Lohne nicht mehr au-
tomatisch mittelfristige Anpassungsreaktionen des
nominalen Wechselkurses auslésen. Vor dem Start
der EWU fiihrten vergleichsweise niedrige deut-
sche Lohnzuwichse nach einiger Zeit mit steigen-
den deutschen Leistungsbilanziiberschiissen immer
wieder zu schockartigen nominalen Aufwertungen
der D-Mark, die die anfinglichen deutschen Wett-
bewerbsvorteile wieder zunichtemachten und teil-
weise sogar {iberkompensierten.

Mit Beginn der EWU wurde dieser Mechanis-
mus aufer Kraft gesetzt. Die mit den weiterhin
niedrigen deutschen Lohnzuwichsen einhergehen-
den Verdnderungen des realen Auflenwerts fithrten
nun zu einer dauerhaften und von Jahr zu Jahr zu-
nehmenden preislichen Wettbewerbsfahigkeit, die
nicht mehr - wie frither @iblich - durch nominale
Aufwertungen einer eigenen Wihrung korrigiert
werden konnte.

Maf3stab fiir eine alternative Lohnsetzung bildet
das Konzept einer makrookonomisch orientier-
ten Lohnpolitik. Demnach sollten die gesamtwirt-
schaftlichen Lohnsteigerungen generell den Vertei-
lungsspielraum aus Trendproduktivitdtsfortschritt
und Zielinflationsrate der Europidischen Zentral-
bank (EZB) ausschopfen (Herr und Horn 2012;
Horn und Logeay 2004). Bei einem mittelfristigen
Produktivitdtsanstieg bis zur Krise von 2008/2009
von jahrlich gut 1 % pro Beschiftigten und der
Zielinflationsrate der EZB von knapp 2 % sollten
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die gesamtwirtschaftlichen Lohnsteigerungen bei
rund 3 % liegen.

Bei gesamtwirtschaftlichen Lohnerhéhungen in
dieser Groflenordnung wiirde das Inflationsziel der
EZB von den deutschen Lohnsteigerungen nicht
verletzt. Gleichzeitig ginge fiir Deutschland bei
solchen Steigerungsraten von der Lohnpolitik kei-
ne Gefahr fiir die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
innerhalb des Euroraums aus, solange die anderen
Lander diese nicht lingere Zeit unterschritten. In
dem Maf3e, wie andere Linder dagegen ihren Ver-
teilungsspielraum iiberzégen, wiirden sie automa-
tisch mit einem Verlust an preislicher Wettbewerbs-
fahigkeit bestraft.©

Wiren die nominalen Bruttolohne (pro Kopf)
in Deutschland entsprechend einer solchen makro-
6konomisch orientierten Lohnpolitik seit Beginn
der EWU um knapp 3 % pro Jahr gestiegen, dann
wire das Lohnniveau pro Kopf bis 2011 um rund
19 % hoher ausgefallen (Tabelle 1). Die dadurch in-
duzierten Preissteigerungen — das Preisniveau hitte
nach 13 Jahren um dreieinhalb Prozent héher gele-
gen als im Basisszenario — hitten zwar einen Teil der
Nominallohnsteigerungen real nicht wirksam wer-
den lassen. Dennoch hitten die Reallshne nun um
jahrlich fast eineinhalb Prozent zugelegt, erheblich
mehr als der tatsdchliche Anstieg von gerade einmal
einem halben Prozentpunkt pro Jahr (Abbildung 8).

Beim realen privaten Verbrauch hitte es aufgrund
der starkeren Lohnsteigerungen einen zusitzlichen
Schub um fast 7 % gegeben. Er wire dann deutlich
stiarker als um die tatsachlichen 3 % innerhalb von
13 Jahren gewachsen. Wirtschaftswachstum und
Beschiftigung hitten leicht zugelegt (Tabelle 1).

Ein besseres Binnenwachstum und die héheren
Preise fithren zu deutlich hoheren Staatseinnah-
men. Gleichzeitig gehen von der Mittelverwendung
auf der Ausgabenseite des Budgets noch zusitzliche
positive gesamtwirtschaftliche Effekte aus, wobei
ein Teil der Mittelverwendung institutionell vor-
gegeben ist. Im Simulationszeitraum besteht aller-
dings auch diskretionidrer finanzpolitischer Hand-
lungsspielraum, der im Simulationsszenario fiir
zusétzliche Staatsausgaben verwendet wird.

Die Modellsimulationen zeigen, dass sich die Si-
tuation der 6ffentlichen Haushalte durch die makro-
okonomisch orientierte Lohnpolitik nicht ver-
schlechtert. Mit anderen Worten: Die Bemiihungen
zur Reduzierung offentlicher Defizite bleiben zwar

¢ Wenn dies jedoch zu viele Linder machen, diirfte sich
die EZB gezwungen sehen, mit einer restriktiveren
Geldpolitik und damit héheren Zinsen auf eine Ziel-
verfehlung beim HVPI im Wahrungsraum insgesamt
zu reagieren. Dies hitte auch negative Auswirkungen
auf Deutschland, obwohl Deutschland nicht dafiir
verantwortlich wire.

bestehen, sie werden allerdings an die verbesserte
Einnahmensituation und an die héheren Lohn-
und Preisniveaus angepasst und die Staatsschul-
denquote sinkt leicht gegeniiber dem Status-Quo.
Im Einzelnen bedeutet dies, dass die nominalen

TABELLE 1

Makrodkonometrische
Simulationen der Lohn-, Finanz-
und Sozialpolitik fir den Zeitraum
1999 bis 2011

Auswirkungen gegeniber Status-Quo
in % im Jahr 2011

Andere
Aulenwirt- Lohn-,
schaftliches Finanz-
Gleich- Lohn- und Sozial-
Variable gewicht' | politik?  politik®
Bruttoinlands-
produkt, real -18,4 1,2 6,5
Beschaftigte -16,7 1,2 4,4
Bruttoldhne
(pro Kopf) -15,0 18,9 18,9
Bruttogewinne
insgesamt -26,6 -21,3 -10,2
Lohnquote -1,3 12,3 9,9
Lohnstlickkosten -13,3 19,0 18,2
Preisindex privater
Konsum -2,2 3,5 3,4
Transfer an die
privaten HH -8,2 16,2 23,2
Privater
Verbrauch, real -15,7 6,7 11,5
Staatsverbrauch,
real -9,0 5,2 14,4
Bruttoanlage-
investitionen, real 7.7 1,2 10,9
Exporte, real -23,5 -5,9 -5,7
Importe, real -13,3 1,9 4,2
Bruttoinlands-
produkt, nominal -23,2 6,3 12,6
Staatseinnahmen,
nominal -22,2 11,1 23,1
Staatsausgaben,
nominal -10,7 11,0 22,2
nachrichtlich
Finanzierungssaldo
Staat (nominal, Abw.
in Mrd. EUR) -120,2 -1,6 4,0
Auflenbeitrag
(nominal,
Abw. in Mrd. EUR) -160,8 -55,6 -81,6

! Handelspartner verweigern Leistungsbilanzdefizite
2 Jahrlicher Lohnzuwachs von knapp 3%.
3 Zusatzlich wird auf die Steuer- und Beitragssatzsenkungen der

Jahre 2000 bis 2005 verzichtet und die 6ffentlichen Ausgaben
nehmen stetig unterhalb des nominalen Wachstums des BIP zu.

IMK =

Quelle: Simulationen mit dem makrodkonometrischen
Modell des IMK.
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== Szenario 2 (rechte Skala in Niveaus).
m— Basisszenario (rechte Skala in Niveaus).
Abweichungen Szenario 2 gegeniiber Basis-Szenario (in % linke Skala).
Quellen: Simulationen mit dem IMK Konjunkturmodell; Destatis (Daten). IM K L

Staatsausgaben (11 % gegeniiber Basisszenario)  werbsfihigkeit auf den Auflenhandel (Tabelle 1).

deutlich steigen. Insgesamt bewegen sich die Staats-  Die hoheren Lohnstiickkosten werden im Modell
einnahmen nach 13 Jahren ebenfalls um gut 11 %  allerdings nur teilweise in den Exportpreisen wei-
iiber ihrem Niveau im Basisszenario. tergegeben. Diese liegen nach 13 Jahren um knapp

Von besonderem Interesse sind die Auswirkun- 5 % {iber ihrem Niveau im Basisszenario. Die da-

gen hoherer Lohne und der damit einhergehenden  raus folgende geringere Verbesserung der preis-
geringeren Verbesserung der preislichen Wettbe-  lichen Wettbewerbsfahigkeit hitte dazu gefiithrt, Seite 16



dass die realen Exporte etwas weniger stark zuge-
nommen hitten. So fallt die Steigerung der realen
Exporte nach 13 Jahren um knapp 6 % niedriger
aus. Sie hatten sich dann allerdings immer noch
mehr als verdoppelt. Die Importe steigen nun um
zusiétzlich fast 2 %. Hier kann die bessere binnen-
wirtschaftliche Entwicklung die leicht negativen
Wirkungen der niedrigeren Exporte auf die Einfuhr
iberkompensieren.

Auf den ersten Blick tiberraschend ist der Anstieg
der Importpreise (um gut 1 % gegeniiber Basisszena-
rio). Die Importeure nutzen angesichts eines etwas
hoheren Preisniveaus im Inland ihren Preissetzungs-
spielraum aus und geben Preissenkungsmoglich-
keiten nicht vollstindig an die Verbraucher weiter.
Das Konzept des ,,pricing to market gilt nicht nur
fiir die deutschen Exporteure, die sich nennenswert
an den Preisniveaus ihrer jeweiligen Absatzmark-
te orientieren, sondern auch fiir die Importeure in
Deutschland. Nominal steigen die Importe nach der
simulierten Lohnerhéhung um zusétzliche 3 %. Der
nominale Auflenbeitrag fallt so nach 13 Jahren um
rund 55 Mrd. Euro erheblich niedriger aus. Tatsach-
lich betrug er im Jahr 2011 113 Mrd. Euro.

Besonders augenfillig sind die Verteilungsef-
fekte der hoheren Lohne (Tabelle 1). Die Brutto-
einkommen aus unselbstindiger Arbeit und die
offentlichen Transfers liegen um 19 bzw. 16 % iiber
ihrem Niveau im Basisszenario, wihrend die Brut-
togewinne um 21 % niedriger sind. Diese hatten al-
lerdings im Szenario 2 bei einem hohen Ausgangs-
niveau immer noch um rund 10 % gegeniiber 1999
zugelegt. Die Lohnquote ginge nun nicht mehr zu-
riick, sondern wiirde leicht ansteigen.

Insgesamt hitten die héheren Lohne weder der
Beschiftigung noch dem Wirtschaftswachstum
geschadet, wie oft von neoklassisch denkenden
Okonomen behauptet wird. Deutschland hitte so-
gar von der makrodkonomisch orientierten Lohn-
politik profitiert. Die Exporte hitten zwar weniger
stark zugenommen, aber die deutsche Volkswirt-
schaft wire einem wesentlich ausgewogeneren
Wachstumspfad gefolgt: Die stdrkere Binnendyna-
mik hitte die schwichere auslandische Nachfrage
kompensiert, und Wachstum und Beschiftigung
wiren bei einer solchen Lohnpolitik leicht hoher
ausgefallen. Deutschlands Einkommensverteilung
wire nicht so ungleich geworden, wie sie es heute
ist, und der Leistungsbilanziiberschuss wire deut-
lich geringer ausgefallen (Tabelle 1 und Joebges et
al. 2009).

Auswirkungen einer nachfrage-
stabilisierenden Finanz- und Sozialpolitik
(Szenario 3)

In diesem Szenario wird zusdtzlich zu der mak-
rookonomisch orientierten Lohnpolitik mit jahr-
lichen Lohnsteigerungen von knapp 3 % auf die
Steuer- und Beitragssenkungen der Jahre 2000 bis
2005 verzichtet. Stattdessen legt der offentliche
Konsum stetig und knapp unterhalb des nominalen
Wachstums des Bruttoinlandsprodukts zu. Damit
verfolgt der Staat keine expansive Politik, sondern
verhilt sich im Gegenteil eher konservativ. In die-
sem Szenario hat die Staatsquote in 2011 das glei-
che Niveau wie 1999.

Dieses finanzpolitische Verhalten wird im Fol-
genden in vereinfachter Weise im Modell abgebil-
det. Zentrale Punkte der Steuerreformen wie die
Senkungen der direkten Steuern vor allem in den
Jahren 2001 und 2004 und die Reduzierung des
Staatsverbrauchs von 2003 an um diskretionar rund
2,5 % werden im Szenario 3 einfach ausgesetzt.”

Im sozialpolitischen Bereich werden die damals
getroffenen Mafinahmen in Szenario 3 ebenfalls
ausgesetzt, indem die Beitragssétze zur Sozialversi-
cherung von Arbeitgebern und Arbeitnehmern auf
dem Niveau von 1999 eingefroren und die rechne-
rischen Mehreinnahmen, die durch den Verzicht
auf die Beitragssatzsenkungen entstehen, fiir Erho-
hungen der 6ffentlichen Transfers verwendet wer-
den. Damit wird auf einen grof3en Teil der damali-
gen Sozialkiirzungen verzichtet.

Gleichzeitig wird die subventionierte Riester-
Rente nicht eingefiihrt, und die Sparquote der pri-
vaten Haushalte steigt daher nicht so stark an (Lo-
geay et al. 2009). Als Simulationsvorgabe wurde die
Sparquote um einen halben Prozentpunkt reduziert
(Meinhardt et al. 2009). Bei der Analyse geht es
darum zu zeigen, wie die Strategie der Steuer- und
Beitragssatzsenkungen und Ausgabenkiirzungen
im Rahmen der Angebotspolitik wirkte und welche
Effekte stattdessen eine stabilisierende Finanzpoli-
tik gehabt hitte.

Als Alternative zur damaligen Finanzpolitik bie-
tet sich ein Konzept an, das die offentlichen Aus-
gaben am mittelfristigen Wachstum des Bruttoin-
landsprodukts orientiert (Vesper 2008, Briick und
Zwiener 2006). Dazu wird der Staatsverbrauch als
mit Abstand grofiter Ausgabenposten im Analyse-
zeitraum mit fast der gleichen durchschnittlichen
Zuwachsrate wie das Bruttoinlandsprodukt erhoht.
Gleichzeitig werden die 6ffentlichen Investitionen

7 Fiir die Modellsimulationen werden die Berechnun-
gen der Stérke der Steuersenkungen in den Jahren
2001 bis 2005 gemif Truger et al. (2010), Tabelle 3.1
zugrunde gelegt.
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ABBILDUNG 9

Alternative Lohn-, Finanz- und Sozialpolitik

Szenario 3
Lohne
10,000
19,000
L 8,000
25+ L 7,000
20 L 6,000
154 L 5,000
10
5
O T T T T T T T T T T T T
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11
Bruttoinlandsprodukt
real
700
L 650
12 L 600
8 L 550
4 |- 500
04
_4 T T T T T T T T T T T T
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11
Exporte
real
350
L 300
L 250
| 200
0 L 150
L 100
-2
-4 |
-6 |

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Szenario 3 (rechte Skala in Niveaus).
Basisszenario (rechte Skala in Niveaus).

Quellen: Simulationen mit dem IMK Konjunkturmodell; Destatis (Daten).

in Szenario 3 stiarker erhoht, weil in der Vergangen-
heit in Deutschland die 6ffentlichen Investitionen
deutlich zuriickgefahren wurden und sich so ein
erheblicher Investitionsstau gebildet hat.

Im Szenario 3 entwickelt sich nun der Staats-
konsum im Untersuchungszeitraum von 1999 bis
2011 fast mit der gleichen Wachstumsrate wie das

Konsumentenpreise

115

110

105

3 100

2 95
90

14

0

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Beschiftigte
39,000
L 38,000
L 37,000
L 36,000
6 L 35,000
L 34,000
4
2
04
2 T T T T T T T T T T T T
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11
Privater Konsum
real
400
L 375
L 350
16 -|
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99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Abweichungen Szenario 3 gegeniiber Basis-Szenario (in % linke Skala).

IMK =

Bruttoinlandsprodukt. Gleichzeitig steigen - an-
nahmegemifl wie im Szenario 2 - die Lohne um
knapp 3 % pro Jahr. Die Kindergelderhohungen
des Jahres 2002 werden beibehalten, aber auf die
Steuer- und Beitragssatzsenkungen der rot-griinen
Bundesregierung und auf den hoheren Kranken-
versicherungsbeitrag der Arbeitnehmer wird ver-
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zichtet. Verglichen mit der tatsachlichen Angebots-
politik fallt das Wirtschaftswachstum bei diesem
stetigen Offentlichen Ausgabenwachstum deutlich
hoher aus - um zusétzlich 6 Prozentunkte bis zum
Ende des Simulationszeitraums -, ohne dass sich
das offentliche Defizit erhéht. Angesichts des hohe-
ren realen und nominalen Wirtschaftswachstums
fallt die Staatsschuldenquote nun deutlich niedriger
aus, und zwar um tber 10 %. Der Beschiftigungs-
gewinn betrdgt nach 13 Jahren rund eineinhalb
Millionen Personen und der hohe Auflenbeitrag
halbiert sich. Es war naiv zu glauben, dass mit der
Kombination von Steuersenkungen und Ausgaben-
kiirzungen Wachstumsgewinne hétten erzielt wer-
den konnen (Abbildung 9).

Lehren fur die zukunftige
Wirtschaftspolitik

Immer wenn in einzelnen Volkswirtschaften oder
nunmehr im Euroraum der Verdacht strukturel-
ler Probleme aufkeimt, greift in Einklang mit den
vorherrschenden okonomischen Theorien die
Wirtschaftspolitik zum Mittel der Angebotspoli-
tik. Darunter ist eine Politik zu verstehen, die auf
Mafinahmen setzt, die die Rentabilitdt der Unter-
nehmen, also der Produzenten des Giiterangebots,
zu erhohen versprechen. Hierzu gehoéren niedrige-
re Steuern und Abgaben und vor allem moglichst
niedrige Léhne. Dieser Weg wurde in Deutschland
im vorigen Jahrzehnt beschritten, und er wird der-
zeit im Euroraum als Weg aus der Krise gesehen.
Dieser Weg ist falsch, weil er die Nachfrageseite,
vor allem die Einkommen der privaten Haushalte,
aufler Acht ldsst.

Die forcierte Angebotspolitik in Deutschland
wiahrend des vergangenen Jahrzehnts - darunter
besonders die Politik der Agenda 2010 - hatte und
hat immer noch negative wirtschaftliche Auswir-
kungen in Deutschland und Europa tiber die durch
sie bewirkte reale Abwertung gegeniiber den Part-
nerlindern im Euroraum. Aber auch in Deutsch-
land wurden durch diesen einseitigen Policy Mix
Wachstum und Beschiftigung verschenkt und eine
massive Umverteilung zu Gunsten der Besserver-
dienenden und Vermégenden betrieben.

Das Gegenargument, die Beschiftigungslage in
Deutschland sei derzeit so gut, eben weil Ange-
botspolitik betrieben worden wire, trigt nicht. Es
wird dabei tibersehen, dass erst mit den massiven
Arbeitszeitverkiirzungen in der Finanzmarktkrise

2008/2009 und den beiden Konjunkturpaketen mit
ihrer positiven Nachfragewirkung Wachstum und
Beschiftigung sich auch im internationalen Ver-
gleich so giinstig entwickelten. Seither steigen auch
die Lohne wieder etwas stirker und stabilisieren die
Binnennachfrage.

Dies zeigt, dass es zumindest eines Zusammen-
wirkens von angebotsseitigen und nachfrageseiti-
gen Mafinahmen bedarf, um eine Volkswirtschaft
auf einen erfolgreichen Kurs zu bringen. Genau
daran mangelt es derzeit im Euroraum, wo den
Krisenldndern eine einseitige Angebotspolitik auf-
erlegt wird. Diese Strategie hat eine tiefe Krise mit
extrem hoher Arbeitslosigkeit verursacht.

Notig wiren eine Mischung aus Angebotsmaf3-
nahmen, die die Wettbewerbsprobleme einzelner
Volkswirtschaften mindern und eine Nachfragepo-
litik, die ihnen die Chance gibt, ihre erhohte Wett-
bewerbsfihigkeit in vermehrten Absatz, Wachstum
und Beschiftigung umzusetzen. Dazu bedarf es
zum einen einer Re-Etablierung einer makrooko-
nomisch orientierten Lohnpolitik in Deutschland,
indem das bestehende Tarifsystem stabilisiert, der
Wildwuchs in nicht tarifgebundenen Bereichen
durch eine Ausweitung der Tarifsystems einge-
ddmmt und die Lohnentwicklung durch die Ein-
fihrung eines allgemeinen gesetzlichen Mindest-
lohns von unten her gestiitzt wird. Zum anderen
ist ein mehrjahriges mittelfristig ausgerichtetes
Wachstumsprogramm notwendig, mit deutlichen
Mehrausgaben insbesondere in Investitionen in
Human- und Sachkapital und eine Sozialpolitik, die
die gesetzliche Rente stirkt und nicht einen grofien
Teil der erwerbstitigen Bevolkerung in Altersarmut
tuhrt. Dies alles stabilisiert nicht nur die Nachfrage
in Deutschland, sondern schafft auch Absatzmog-
lichkeiten fiir den Rest des Euroraums.

Die mit Unterstiitzung durch die deutsche Bun-
desregierung erzwungene Anwendung der einsei-
tigen Angebotspolitik und Agenda 2010-Rezepte
in den Krisenlindern - restriktive 6ffentliche Aus-
gabenpolitik und Lohnsenkungen im 6ffentlichen
und privaten Sektor - verhindert derzeit jedoch
eine durchgreifende Erholung in Europa. Angebots-
politische MafSnahmen, so sie denn angezeigt sind,
miissen durch nachfragestabilisierende Mafinah-
men unterstiitzt werden. Ansonsten fithren sie zu
langwierigen wirtschaftlichen Problemen mit ho-
her Arbeitslosigkeit. Diese zu iberwinden erfordert
umso mehr Aufwand, je linger eine solche Krise
dauert. Dies spricht fiir eine rasche Kurskorrektur.
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