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Auf einen Blick

B Die bedeutsamste Herausfor-
derung fiir die Wirtschafts-
politik bleibt auch fiir 2014 die
nachhaltige Uberwindung der
Krise des Euroraums. Nachdem
die Geldpolitik am Ende ihrer
konventionellen Moglichkeiten
angelangt ist, ist nun die Fiskal-
politik im Euroraum insgesamt
gefordert, expansive Impulse zu
geben. Das sollte insbesondere
tiber hohere offentliche Investi-
tionen geschehen.

B Einigen sich die Regierun-
gen auf die Einrichtung eines
temporéren Schuldentilgungs-
fonds konnte die Geldpolitik
zu massiven unkonventio-
nellen Mafinahmen wie einer
Angleichung der Renditen auf
Staatsanleihen durch gezielte
Aufkidufe iibergehen. Damit
wiirde das Zinsniveau in den
Krisenldndern deutlich sinken
und die Wirtschaft angeregt.

B Der Koalitionsvertrag geht im
Hinblick auf seine Vereinba-
rungen fiir den Arbeitsmarkt in
die richtige Richtung. Die ren-
tenpolitischen Vorhaben sind
aber Flickwerk, die das Grund-
problem einer zu starken Sen-
kung des Rentenniveaus mit
seinen weitreichenden Folgen
fir ein erhohtes Armutsrisiko
kiinftiger Rentengenerationen
nicht 16sen konnen.
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Ende der einseitigen Krisen-
bekampfung?

Im Jahr 2014 werden der Euroraum und auch
Deutschland in ein etwas ruhigeres konjunktu-
relles Fahrwasser gleiten (IMK Arbeitskreis Kon-
junktur 2013). Die Rezession im Euroraum klingt
allmahlich ab, da die Krisenldnder ohne zusatzliche
Sparauflagen einen Bodensatz im wirtschaftlichen
Schrumpfungsprozess erreicht haben. Zugleich
erholt sich aufgrund leicht verbesserter weltwirt-
schaftlicher Rahmenbedingungen und der allméh-
lich anziehenden Investitionsneigung die Wirt-
schaft in den ibrigen Mitgliedstaaten, darunter
Deutschland, in schleppendem Tempo. Das BIP
wird 2014 im Euroraum um 0,8 % und in Deutsch-
land um 1,2 % zunehmen.

Vor diesem Hintergrund hat die Wirtschaftspoli-
tik in Europa und auch in Deutschland die Chance,
die Weichen zu stellen, um die Krise im Euroraum
nachhaltig zu iiberwinden. Dies sollte das wichtigs-
te Thema der Wirtschaftspolitik 2014 auch fiir die
neue Bundesregierung in Deutschland sein.

Es hat sich mittlerweile in aller Deutlichkeit ge-
zeigt, dass Austeritatspolitik — wie sie in den Kri-
senldndern betrieben wurde - de facto gescheitert
ist IMK Arbeitskreis Konjunktur 2013 und ECLM,
IMK, OFCE 2013). Die Hoftnung, dass durch wett-
bewerbssteigernde ,,Strukturreformen® die Krise
eingeddmmt und iiberwunden werden kann, war
von Anfang an zum Scheitern verurteilt. Selbst in
Modellansitzen mit intertemporaler Optimierung,
die primér angebotsdeterminiert sind und daher
zumindest auf lange Sicht einen deutlich positiven
Effekt von angebotsseitigen Strukturreformen aus-
weisen, stellt sich auf kurze Sicht unter den Rah-
menbedingungen der Krise des Euroraums eine
gravierende wirtschaftliche Schwiche ein (Eggert-
son et al. 2013). Mit einem fiskalischen Restrikti-
onskurs und einer Geldpolitik, die den Leitzins in
die Nahe der Nulllinie gesenkt hat, wird der private
Sektor nicht mehr zu einer nennenswerten Kom-
pensation von wirtschaftspolitischen Belastungen
in der Lage sein.

Dabei basiert der eingeschlagene Weg auf den
scheinbar fundierten Erkenntnissen des europii-
schen Mainstream in der Makrookonomie. Dem-
nach hitten die 6ffentlichen Haushalte vor allem
durch Kiirzungen auf der Ausgabenseite, darunter
auch Lohn- und Gehaltskiirzungen der offentlich
Bediensteten, saniert werden sollen. Gleichzeitig
sollten die Lohnkiirzungen - forciert durch dezen-
tralisierte Lohnverhandlungen - die internationa-
le Wettbewerbsfihigkeit dieser Volkswirtschaften
steigern. Zwar haben sowohl die EU-Kommission
als auch IWF und EZB vorhergesehen, dass die-

se Politik verbesserter Angebotsbedingungen zu
Lasten der Binnennachfrage gehen und damit die
Wirtschaftsaktivitit bremsen wiirde. Aber sie un-
terstellten, dass zugleich kompensierende Bewe-
gungen in Gang kdmen.

Zum einen erwarteten sie, dass die privaten
Haushalte ihren Konsum nur deutlich unterpro-
portional zuriicknehmen wiirden; sie wiirden den
restriktiven wirtschaftspolitischen Impuls also zu ei-
nem gewissen Grad abfedern. Der Grund fiir dieses
Verhalten liegt in ihren vermeintlich robusten Ein-
kommenserwartungen, da diese nicht nur auf den
aktuell erzielten Einkiinften beruhten, sondern auch
in hohem Mafd auf den zukiinftigen (Eggertson et
al. 2013). Da mit den eingeschlagenen Mafinahmen
Besserung zu erwarten sei, wiirden sie folglich ihren
Konsum trotz aktuell niedriger Einkommen bei ho-
herer Arbeitslosigkeit nur relativ leicht senken.

Eine dhnliche Reaktion wurde von den Unter-
nehmen erwartet. Gerade die privaten Investiti-
onen sollten in einem Umfeld verbessernder An-
gebotsbedingungen als Anker gegen einen allzu
tiefen Absturz der Wirtschaft dienen. Dabei sollte
die Aussicht auf hohere Renditen, vor allem durch
verbesserte Exportmoglichkeiten, die Investitions-
neigung stimulieren.

All dies ist nicht eingetreten. Stattdessen sind
die betroffenen Volkswirtschaften unter dem
Druck der Austerititspolitik eingebrochen (Horn
et al. 2013). Wie wenig dies erwartet worden war,
zeigen die systematischen Prognoseirrtiimer der
EU-Kommission fiir Griechenland (Abbildung 1).
War 2009 zunéchst nur eine kleine Delle als Folge
der Austeritétspolitik erwartet worden, musste die
Kommission Halbjahr um Halbjahr erkennen, dass
sie den Einbruch aufgrund ihrer Annahmen tiber
robuste Einkommens- und Gewinnerwartungen
massiv unterschatzt hatte. Zugleich wurde mit jeder
Revision nach unten die erwartete Erholung fiir das
jeweils kommende Jahr umso starker. Hierin spie-
gelt sich die unerschiitterliche Uberzeugung wider,
dass sich der private Sektor bald aus sich heraus sta-
bilisieren wiirde. Dies zeigt, dass sich die EU-Kom-
mission mit ihrer Einschétzung tiber die Auswir-
kungen der von ihr mitvertretenen Politikstrategie
fortwahrend im Konflikt mit der Realitdt befindet.
Dies ist mittlerweile auch das Ergebnis anderer Un-
tersuchungen (Blanchard und Leigh 2013).

Das Scheitern dieses Ansatzes war vorhersehbar.
Denn die Annahme robuster Einkommens- und
Gewinnerwartungen vor dem Hintergrund einer
Austeritétspolitik ist schlicht falsch. Es ist seit der
Grof3en Depression bekannt, dass sich die Einkom-
mens- und Gewinnerwartungen gerade in schwe-
ren Krisen prozyklisch verhalten (Keynes 1936).
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ABBILDUNG 1
Griechenland: BIP-Prognosen der EU Kommission im Zeitverlauf
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Sie stabilisieren also nicht, sondern tragen vielmehr
zur weiteren Destabilisierung bei.

Eine restriktive Finanzpolitik fithrt fiir sich ge-
nommen unbestritten zu einer verminderten ge-
samtwirtschaftlichen Nachfrage. Die strittige Frage
ist, ob die Robustheit der Erwartungen im privaten
Sektor ausreicht, um diese Wirkung mindestens
teilweise aufzufangen. Die neueren Forschungs-
ergebnisse (Semmler und Semmler 2013, Gechert
und Mentges 2013, Gechert und Will 2012, Blan-
chard und Leigh 2013; ECLM, IMK, OFCE 2012)
legen den Schluss nahe, dass die Antwort vom Ge-
samtzustand der Volkswirtschaft abhingt. Grob
formuliert kann festgehalten werden, dass die Er-
wartungen umso eher einbrechen, je schlechter es
einer Volkswirtschaft ohnehin geht. Das heif3t, bei
einem leicht gebremsten Expansionstempo einer
Volkswirtschaft kann man noch von einer stabilisie-
renden Reaktion des privaten Sektors ausgehen, da
dieser damit rechnet, dass die Schwierigkeiten bald
tiberwunden sind. Im Fall einer harten Bremsung
wie in den Krisenldndern ist aber das Gegenteil
richtig. Ein starker Nachfrageausfall, wie er durch
die massiven Sparmafinahmen induziert wurde,
lasst auch die Erwartungen von privaten Haushal-
ten und Unternehmen einbrechen und fithrt damit
zu einem wirtschaftlichen Einbruch, der sogar iiber
den urspriinglichen restriktiven Impuls durch den
Staat hinausgeht. Damit bricht nicht nur das BIP
ein und die Arbeitslosigkeit schnellt nach oben; zu-
dem steigen auch die Staatschulden, da der Verlust
an Steuereinnahmen durch die Krise den urspriing-
lichen Spareffekt dominiert. Dies erklédrt denn auch

die Prognoseirrtiimer der EU-Kommission hin-
sichtlich der Defizitentwicklung.

Die meisten aktuellen Prognosen gehen davon
aus, dass die Rezession im Euroraum in diesem Jahr
enden wird (ECLM, IMK, OFCE 2013 und IMK
Arbeitskreis Konjunktur 2013). Die Krise ist aller-
dings noch nicht iiberwunden. Seit deutlich wurde,
dass die Austeritétspolitik nicht die gewiinschte oder
erwartete Wirkung zeigt, wurden die Sparanstren-
gungen vermindert. Dies diirfte die weitere Destabi-
lisierung gestoppt haben, ohne aber gleichzeitig eine
durchgreifende Belebung in den Krisenldndern aus-
16sen zu konnen (ECLM, IMK, OFCE 2013). Dazu
bedarf es einer Flankierung der restriktiv wirken-
den Angebotspolitik durch eine expansiv wirkende
Nachfragepolitik (Herzog-Stein et al. 2013).

Um die Krise im Euroraum nachhaltig zu tiber-
winden wire also einerseits ein abgeschwéchter Re-
striktionskurs in den Krisenlindern erforderlich.
Insbesondere sollte auf weitere Lohnkiirzungen
verzichtet werden, die die Erwartungen der privaten
Haushalte in besonders starker Weise destabilisie-
ren und ernste Deflationsrisiken heraufbeschworen.
Andererseits ist eine expansivere Nachfragepolitik
im Euroraum insgesamt unumgénglich.

Die Geldpolitik ist mit einem Leitzins von nahe
Null lingst an den Grenzen ihrer konventionellen
Moglichkeiten angelangt. Die Debatte tiber Nega-
tivzinsen zeigt dies deutlich. Allein auf sich gestellt
wird die Geldpolitik aber auch durch unkonventi-
onelle Mafinahmen keine Belebung im Euroraum
erreichen. Sie muss durch einen unmittelbaren
Nachfrageimpuls flankiert werden. Derzeit scheint
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Modellsimulationen einer alternativen Wirtschaftspolitik

Im Folgenden werden die Auswirkungen einer
alternativen Politik auf Wachstum und Beschéf-
tigung mit Hilfe des IMK-Modells (Rietzler 2012)

quantifiziert.1 Dabei wird als Basisszenario eine
Simulation der tatsachlichen Entwicklung zwi-
schen 1999 und 2011 verwendet. In dieser sind
alle wirtschaftspolitischen MafRnahmen, wie sie
tatsachlich durchgefiihrt wurden, enthalten. In ei-
nem Alternativszenario werden dann die gesamt-
wirtschaftlichen Auswirkungen einer anderen
Lohn-, Finanz- und Sozialpolitik untersucht und
mit dem Basisszenario verglichen.

Waren die nominalen Bruttoléhne (pro Kopf) in
Deutschland seit Beginn der EWU um knapp 3 %
pro Jahr gestiegen, und damit deutlich starker
als geschehen, dann ware das Lohnniveau pro
Kopf bis 2011 um gut 19 % hoher ausgefallen.
Die dadurch induzierten Preissteigerungen hat-
ten zwar einen Teil der Nominallohnsteigerungen
real nicht wirksam werden lassen. Dennoch hat-
ten die Realléhne im Alternativszenario um jahr-
lich fast 172 % zugelegt, erheblich mehr als der
tatsachliche Anstieg von gerade einmal einem
halben Prozentpunkt pro Jahr. Insgesamt hatte
allein dies zu einem besseren Binnenwachstum
und damit einem ausgeglicheneren Wachstums-
pfad gefihrt.

Zusatzlich wird in dem Alternativszenario auf die
Steuer- und Beitragssenkungen der Jahre 2000
bis 2005 verzichtet. Stattdessen legt der offentli-
che Konsum stetig knapp unterhalb des nomina-
len Wachstums des Bruttoinlandsprodukts zu. Da
in der Vergangenheit in Deutschland die offent-
lichen Investitionen zuriickgefahren wurden und
sich so ein erheblicher Investitionsstau gebildet
hat, werden die offentlichen Investitionen im Al-
ternativszenario deutlich starker erhoht.

Dieses finanzpolitische Verhalten wird im Folgen-
den 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 ab 2003 werden im Alternativs-
zenario einfach ausgesetzt.?

! Vgl. auch: Herzog-Stein et al. (2013).

*> Fiir die Modellsimulationen werden die Berech-
nungen der Stirke der Steuersenkungen in den
Jahren 2001 bis 2005 gemaB Truger (2009),
Tabelle 3.1, zugrunde gelegt.

Im sozialpolitischen Bereich werden die Beitrags-
satze zur Sozialversicherung von Arbeitgebern
und Arbeitnehmern auf dem Niveau von 1999
eingefroren. Die rechnerischen Mehreinnahmen,
die durch den Verzicht auf die Beitragssatzsen-
kungen entstehen, werden fir Erhéhungen der
offentlichen Transfers verwendet. Damit wird ein
groRer Teil der damaligen Sozialkiirzungen nicht
durchgeflhrt. Gleichzeitig wird die subventionier-
te Riester-Rente nicht eingefiihrt, und die Spar-
quote der privaten Haushalte steigt daher nicht
so stark an. Als Simulationsvorgabe wurde die
Sparquote um einen halben Prozentpunkt redu-
ziert (Logeay et al. 2009).

Verglichen mit der tatsachlichen durchgefiihrten
Wirtschaftspolitik ist das Wirtschaftswachstum bei
diesem stetigen offentlichen Ausgabenwachstum
deutlich héher — um zusatzlich 6 Prozentpunkte
bis zum Ende des Simulationszeitraums -, ohne
dass sich das o6ffentliche Defizit erhoht. Ange-
sichts des hoheren realen und nominalen Wirt-
schaftswachstums fallt die Staatsschuldenquote
sogar deutlich niedriger aus, und zwar um Uber
10 Prozentpunkte. Der Beschaftigungsgewinn
betragt nach 13 Jahren rund eineinhalb Millionen
Personen und der hohe Aufienbeitrag Deutsch-
lands halbiert sich (Abbildung K1).

ABBILDUNG K1

Alternative Lohn-, Finanz- und
Sozialpolitik

Abweichungen in % gegenliber Status quo
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die Wirtschaftspolitik im Euroraum in dieser Hin-
sicht immer noch ausschlief3lich auf die inhdrenten
Stabilisierungskrifte des Marktes und das aufler-
europdische Ausland zu vertrauen. Ersteres ist, wie
oben dargelegt, unter den gegenwértigen Umstén-
den vergeblich, Letzteres riskant. Zum einen diirf-
te die zu erwartende weltwirtschaftliche Belebung
nicht ausreichen. Zum anderen ist die Hoffnung auf
Handelsiiberschiisse mit dem auflereuropéischen
Ausland mit der Gefahr verbunden, dass der Euro
aufwertet. Dieser Prozess hat schon eingesetzt und
droht den Gewinn an Wettbewerbsfdhigkeit, den
die Krisenlander unter grofien Opfern erreicht ha-
ben, im Handel mit den auflereuropiischen Léan-
dern wieder zunichte zu machen.

Es fithrt daher kein Weg an einer fiskalpolitischen
Stimulanz der Binnenwirtschaft im Euroraum vorbei.
Diese kann allerdings wegen der vertraglichen (Fis-
kalpakt) und rechtlichen Beschrankungen (Schul-
denbremse) nur begrenzt ausfallen und muss finan-
ziert sein. Sie muss zudem von jenen Mitgliedstaaten
ausgehen, die nicht in einer Krise sind. Hier ist vor
allem Deutschland gefragt. Von den im Rahmen der
Koalitionsvereinbarungen geplanten Beschliisse sind
solche Impulse bestenfalls im Ansatz zu erwarten.
Zwar konnten die Vereinbarungen zum Arbeitsmarkt
iber durch sie induzierte hohere Lohnsteigerungen
einen aus europdischer Sicht insgesamt wichtigen
Beitrag dazu leisten, in Zukunft Ungleichgewichte
innerhalb des Euroraums zu vermeiden. Aber dies
diirfte sich erst auf mittlere Sicht einstellen.

Dabei hat Deutschland an sich ein starkes Eigen-
interesse an einem signifikanten expansiven Impuls.
Diesen konnte die Wirtschaftspolitik sogar allein
mit nationalen Mafinahmen erreichen. Hierzu kon-
nen neben fiskalischen Impulsen eben auch hohere
Lohnsteigerungen beitragen, wie eine Simulation
umfassender Impulse im Rahmen des IMK-Modells
zeigt (Infobox 1). Dabei konnte {iber den gesamten
Simulationszeitraum gerechnet ein um 6 Prozent-
punkte hoheres BIP und bis zu 1,5 Mill. zusitzliche
Arbeitsplitze entstehen (Herzog-Stein et al. 2013).
Auch wiirde das auflenwirtschaftliche Ungleichge-
wicht hierdurch signifikant zuriickgefiihrt.

Denkbar wire jedoch auch ein koordiniertes Vor-
gehen im gesamten Euroraum. Wenn alle Lander
des Euroraums auf absehbare Zeit ihre Investitionen
um rund 1,5 % des BIP erhéhen wiirden (Infobox
2), konnte das BIP im Euroraum um bis zu reichlich
4 % gesteigert und die Arbeitslosenquote im Eu-
roraum um nahezu 6 Prozentpunkte gesenkt wer-
den (ECLM, IMK, OFCE 2013). Diese Ergebnisse
erhilt man sogar im Rahmen eines Gleichgewichts-
modells mit intertemporaler Optimierung wie sie
auch die Troika verwendet, die in der Regel nur eine
sehr geringe Wirkung fiskalischer Stabilisierungs-
politik aufzeigen. Schon dies zeigt, wie wichtig und
erfolgversprechend eine balancierte Wirtschaftspo-
litik, die sowohl Angebots- als auch Nachfragebe-
dingungen im Auge hat, fiir Europa wire.

INFOBOX 2

Simulation einer Investitionsoffensive

Wie eine Erhéhung der 6ffentlichen Investitionen im Euroraum um 1,5% des BIP wirkt, wurde im Rah-
men des diesjahrigen independent Annual Growth Survey (iIAGS) in einer neu kalibrierten Version des
DSGE Modells FiMod simuliert. FiMod wurde von Stahler und Thomas (2012) speziell fir fiskalpoliti-
sche Simulationen entwickelt und ist ein Zwei-Regionen-Modell der europaischen Wahrungsunion (im
vorliegenden Fall Deutschland und der Rest der EWU). Die Integration eines Sucharbeitsmarktes lasst
anders als in den meisten DSGE-Modellen die Abbildung von unfreiwilliger Arbeitslosigkeit zu. Des
Weiteren beinhaltet das Modell neben den ,gangigen® intertemporal optimierenden Haushalten auch
nicht-optimierende Haushalte, bei denen der Konsum immer dem verfligbaren Einkommen entspricht.
Staatseinnahmen und -ausgaben sind vergleichsweise stark ausdifferenziert. So resultieren die Ein-
nahmen aus der Besteuerung von privatem Konsum, Arbeitseinkommen (wobei zwischen Abgaben, die
von Beschaftigten und von Arbeitgebern zu entrichten sind, unterschieden wird), und Gewinnen. Die
Ausgaben des Staates umfassen die Ausgaben fur die Arbeitslosenunterstiitzung und sonstige Trans-
fers, Staatskonsum und staatliche Investitionen. Der 6ffentliche Kapitalstock hat positive Auswirkungen
auf die totale Faktorproduktivitat der privaten Unternehmen. Somit beinhaltet das Modell vielfaltige
Rickwirkungen zwischen Fiskalpolitik, Staatshaushalt und der allgemeinen konjunkturellen Situation.
Details zur Kalibrierungsstrategie finden sich im aktuellen iAGS (ECLM, IMK; OFCE 2013).

In der Simulation werden die staatlichen Investitionen in Deutschland um 1,7 % und im Rest der EWU
um 1,4 % des BIP fir eine Dauer von acht Jahren erhoht. Dabei wird auf Grundlage von Finanzmarkter-
wartungen, der zu erwartenden schwachen Erholung des Euroraums sowie der Tatsache, dass die EZB
derzeit eine langanhaltende Unterschreitung ihres Inflationsziels erwartet, ein fir zweieinhalb Jahre
fixierter Zentralbankzinssatz angenommen.

IMK Report 90
Januar 2014

Seite 5



INFOBOX 2

Wie aus Abbildung K2 erkennbar, wiirde der Anstieg der staatlichen Investitionen auch die private Nach-
frage splrbar beleben und dadurch das BIP im Euroraum stark steigern. Der EWU-weite kumulative
Multiplikator, berechnet Gber die Dauer der Investitionsoffensive, betragt 2,1. Die Ausweitung der staat-
lichen Investitionen erhéht zum einen direkt die Beschéaftigung, zum anderen die realen verfligbaren
Einkommen der privaten Haushalte und so auch den Konsum der auf das verfligbare Einkommen be-
schrankten Haushalte. Die erhdhten Inflationserwartungen stiitzen infolge des verringerten Realzinses
zudem den Konsum der optimierenden Haushalte. Die hdheren Absatzerwartungen wiederum steigern
die Unternehmensinvestitionen. Des Weiteren senkt die investitionsinduzierte schrittweise Erhéhung
der totalen Faktorproduktivitat perspektivisch die Grenzkosten der privaten Unternehmen und dartber
die Inflation flr jedes BIP- und Beschéftigungsniveau. Deshalb fallt der Anstieg des Nominalzinssatzes
nach Ablauf von zehn Quartalen geringer aus als bei einer gleichhohen Erhéhung des Staatskonsums.
Ahnlich wirken sich die Suchfriktionen am Arbeitsmarkt aus, weil sie eine positive Beziehung zwischen
der Anderung der Beschaftigung und der Inflation implizieren.

ABBILDUNG K2

Gesamtwirtschaftliche Effekte der Investitionsoffensive (FiMod)

a) BIP b) Privater Konsum c) Private Investitionen
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INFOBOX 2

halt Gberkompensieren.

schieben und das Deflationsrisiko begrenzen.

a) Primardefizitquote

b) Defizitquote
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Quellen: Simulationen mit FIMOD; Eurostat; AMECO; OECD.

Die Investitionsoffensive wirde die Haushaltssituation im Euroraum nicht belasten (Abbildung K3). Auf-
grund des héheren BIP-Niveaus und der héheren Inflation wirde die Staatsschuldenquote zunachst
sogar stark sinken. Das Priméardefizit wirde mehrere Jahre lang ebenfalls niedriger ausfallen als im
Basisszenario, weil die im Zuge des héheren BIPs niedrigeren Ausgaben fiir Arbeitslosenunterstiitzung
und hdéheren Steuereinnahmen den direkten Effekt der hoheren staatlichen Investitionen auf den Haus-

Die Investitionsoffensive wirde somit die bisher andmische Erholung des Euroraums betrachtlich an-

Auswirkung auf die 6ffentlichen Haushalte

2,0% qoeeeeesesenesenes

3 —

ABBILDUNG K3

c) Schuldenstand in % des BIP
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Mittelfristige Unterschreitung des
Inflationsziels: Was tun, EZB?

Die Inflationsrate im Euroraum liegt seit April 2013
deutlich unter dem Inflationsziel der EZB in Hohe
von 1,9 %. Grund sind nicht temporire Schocks,
sondern eine abnehmende Lohn- und Preisdyna-
mik infolge der ausgeprigten Unterauslastung der
wirtschaftlichen Kapazititen im Euroraum. Die
Schitzungen der Produktionsliicke liegen fiir 2013
bei rund 3 % und diirften die tatsichliche Verfeh-
lung des Produktionspotentials sogar unterschét-
zen, da derartige Berechnungen stets stark von der
Entwicklung der jiingeren Vergangenheit gepragt
sind (Horn und Tober 2007). Da sich der Euroraum
seit nunmehr sechs Jahren in einer wirtschaftlichen
Krise befindet und dabei in jedem Jahr um durch-
schnittlich 0,3 % geschrumpft ist, implizieren die
statistischen Verfahren eine deutliche Revision des
Produktionspotentials und der potentiellen Wachs-
tumsrate nach unten.

Infolge der ausgepragten Unterauslastung der Kapa-
zitdten féllt nicht nur die Inflationsrate bezogen auf
alle Verbraucherpreise mit zuletzt 0,9 % schwach aus
(November 2013, Abbildung 2), sondern es steigen
auch die verschiedenen Kerninflationsraten nur we-
nig an. Bei diesen Kernraten werden volatile Elemen-
te und Sonderfaktoren herausgerechnet. So nimmt
der harmonisierte Verbraucherpreisindex ohne
Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak bereits
seit September 2012 mit Raten von unter 1,5 % zu,
zuletzt um 1,0 % (November). Ohne Beriicksichti-
gung von indirekten Steuern betrug der Anstieg der
Verbraucherpreise zuletzt lediglich 0,6 % (Oktober
2013). Besonders ausgeprigt war die Entwicklung
in Griechenland. Dort fielen die Preise, und zwar
um 1,9 % bei Betrachtung des Gesamtindexes und
um 2,9 % ohne Beriicksichtigung von Energie, Nah-
rungsmittel, Alkohol und Tabak (November). Auch
in Spanien und Zypern war diese Kernrate negativ, in
Portugal und in Irland geringfiigig tiber Null.
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ABBILDUNG 2

Monetare Rahmenbedingungen im Euroraum

Leitzinsen im Euroraum und in den USA
in %

Hauptrefinanzierungssatz
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' Auf Basis der Verbraucherpreise, gegeniiber 40 Landern (Euroraum) bzw. 56 Landern (Deutschland), 1Q.1999=100.

Quellen: Eurostat; Europaische Zentralbank; Federal Reserve.

Geldpolitische Herausforderung:
Disinflation bei niedrigen Zinsen

Eine anhaltende Unterschreitung des Inflationsziels
wirkt ebenso destabilisierend auf die wirtschaftliche
Aktivitdt wie eine anhaltende Uberschreitung. Bei
einer Inflationsrate, die das Inflationsziel und die
Inflationserwartungen der Marktteilnehmer tber-
schreitet, fallen bei den Unternehmen zunichst
Extraprofite an, die die wirtschaftliche Aktivitat
tendenziell befordern und tiber kurz oder lang
starker steigende Lohne nach sich ziehen.! Durch
diese sogenannten Zweitrundeneftekte verfestigt
sich die Inflationsentwicklung und gegebenenfalls
schaukeln sich Preise und Lohne weiter auf bis die
Zentralbank die geldpolitischen Ziigel straftt, die

! Beschrieben ist hier der Fall einer Nachfrageinflation.
Bei einer Kosteninflation geht der urspriingliche Im-
puls von den Lohnen oder anderen Inputfaktoren aus.

IMK =

gesamtwirtschaftliche Nachfrage dimpft und gege-
benenfalls eine Disinflation einleitet, um ihr Inflati-
onsziel wieder zu erreichen.

Bei einer Inflation, die das Inflationsziel und
die Inflationserwartungen unterschreitet, fallen
die Gewinne der Unternehmen geringer aus bzw.
es fallen Verluste an. Dadurch wird die Produktion
tendenziell gesenkt und frither oder spater nimmt
der Druck auf die Arbeitnehmer zu, so dass sich die
Lohnsteigerungen verlangsamen bzw. die Loéhne
sogar sinken - wie gegenwirtig in Griechenland,
Spanien und Portugal. Auch in diesem Fall verfes-
tigen die Zweitrundeneffekte die Entwicklung und
es kommt tendenziell zu einer nach unten gerichte-
ten Preis-Lohn-Spirale, durch die eine anfingliche
Disinflation in eine Deflation miinden kann. Die
wirtschaftliche Entwicklung wird durch eine uner-
wartete Disinflation bzw. Deflation tiber mehrere
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Kanile beeintrachtigt. Im Vordergrund stehen vier
Effekte, die sich gegenseitig verscharfen: Die Inves-
titionen sinken infolge von Verlusten und schlech-
ten Absatzerwartungen; der private Konsum
nimmt wegen der héheren Arbeitslosigkeit und
der geringeren Erwerbseinkommen tendenziell ab;
die Belastung der Verschuldung nimmt zu, da die
Zins- und Tilgungszahlungen in realer Rechnung
hoher ausfallen; zudem verschlechtert sich als Fol-
ge der geringeren Produktion und der steigenden
Verschuldungslast die Finanzlage der offentlichen
Haushalte und das Bankensystem gerdt durch zu-
nehmende notleidende Kredite in eine Schieflage.

Fir Zentralbanken stellt eine Deflation oder
auch eine Disinflation bei bereits niedrigen Infla-
tionsraten eine groflere geldpolitische Herausfor-
derung dar als eine zunehmende Inflation. Eine
beschleunigte Teuerung kann die Zentralbank mit
steigenden Leitzinsen angehen und beenden. Bei
einer Disinflation in einem Niedrigzinsumfeld -
wie gegenwirtig im Euroraum - ist der zinspoliti-
sche Spielraum sehr eng begrenzt, selbst wenn die
Zentralbank ihre Leitzinsen in den negativen Be-
reich absenkt.

Steigende Realzinsen und
schrumpfendes Kreditvolumen

Im Euroraum liegt der Hauptrefinanzierungssatz, zu
dem sich Banken bei der Zentralbank refinanzieren,
aktuell mit 0,25 % um 0,5 Prozentpunkte unter dem
Niveau vor einem Jahr. Damals allerdings lag die
Inflationsrate im Euroraum nicht bei 0,9 % sondern
bei 2,2 % — die Kernrate immerhin bei 1,4 % - und
auch die Inflationserwartungen der EZB selbst lagen
hoher als derzeit. So hat die EZB jiingst nicht nur
ihre Inflationsprognose fiir 2014 auf 1,1 % gesenkt
und die niedrige Rate von 1,3 % fiir 2013 prognosti-
ziert, sondern auch eine ,anhaltende Phase niedri-
ger Inflation” in Aussicht gestellt (Draghi 2013).

Die kurzfristigen Realzinsen diirften daher im
vergangenen Jahr trotz Zinssenkung konstant ge-
blieben bzw. sogar gestiegen sein. In den von der
Krise am stirksten betroffenen Lander war auch
der Anstieg der Realzinsen besonders ausgeprigt:
In Spanien gingen die Inflationsrate und die Kern-
inflationsrate in den vergangenen 12 Monaten um
3,3 bzw. 2,4 Prozentpunkte zuriick, in Griechenland
um 3,2 bzw. 2,1 Prozentpunkte und in Portugal um
2,2 bzw. 0,4 Prozentpunkte.

Dass es sich bei der aktuellen Unterschreitung
des Inflationsziels nicht um ein kurzfristiges Pha-
nomen handelt, betont auch die EZB. Sie erwartet,
dass die Inflation im Euroraum auch in der mittle-
ren Frist verhalten bleibt und verortet die Risiken

tiir die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung auf der
negativen Seite.

Auch die monetiren Rahmenbedingungen ge-
ben insgesamt wenig Anlass zu der Annahme, dass
sich die Krise von selbst auflost. Der monetére
Transmissionsmechanismus ist weiterhin insofern
gestort, als die monetédren Impulse der Zentralbank
gerade in den Krisenldndern, die sie am meisten
benotigen, kaum ankommen. Entsprechend hoch
sind die Zinsen in diesen Euroldndern und das Kre-
ditvolumen schrumptft.

So sind die Unterschiede bei den Kreditzinsen
zwischen den Euroldndern weiterhin erheblich:
Wihrend Deutschland zusammen mit Belgien,
Frankreich, Luxemburg und den Niederlanden mit
unter 2 % den unteren Rand bei Zinsen fiir kurzfris-
tige Unternehmenskrediten bildet (Oktober 2013),
erreichen diese in Portugal 5,1 %, in Griechenland
6,1 % und in Zypern 6,2 %.’

Noch ausgepragter waren nach wie vor die Un-
terschiede im ldngerfristigen Bereich, so beispiels-
weise bei den Renditen fiir Staatsanleihen mit zehn-
jahriger Restlaufzeit (Abbildung 3). Die hochsten
Refinanzierungskosten hatte Mitte Dezember 2013
weiterhin Griechenland mit 9 %, gefolgt von Portu-
gal mit 6 %, Spanien und Italien mit jeweils 4 % und
Irland mit 3,5 %. Demgegeniiber erhélt die Bundes-
republik Deutschland einen zehnjahrigen Wertpa-
pierkredit zu einem Zinssatz von knapp 2 %. Auch
die Verzinsung deutscher Bankanleihen mit einer
9- bis 10-jahrigen Restlaufzeit ist mit 2,1 % niedrig,
wiahrend die Banken in den Krisenldndern teilwei-
se deutlich mehr fiir einen Wertpapierkredit zahlen
missen.

Die Kreditentwicklung im Euroraum ist weiter-
hin riicklaufig. Die Buchkredite an den privaten
Sektor, die seit Mai 2012 verringert werden, wurden
zuletzt mit einer Rate von -1,9 % zuriickgefahren
(Oktober 2013), darunter die Buchkredite an nicht-
finanzielle Unternehmen mit einer Rate von -3,7 %.
Auch hier gibt es deutliche Unterschiede zwischen
den Landern.

Zugleich werden die Kreditanforderungen im
Euroraum laut Bank Lending Survey der EZB wei-
terhin Quartal fur Quartal verscharft, und dies seit
nunmehr sechs Jahren, also seit Ausbruch der glo-
balen Finanzmarktkrise. Demgegeniiber diirften
sich die Kreditanforderungen in Deutschland etwa
auf dem hohen Niveau wihrend der Finanzkrise
befinden und wurden zuletzt leicht gelockert.

Schwach féllt entsprechend auch der Anstieg der
Geldmenge M3 mit 1,4 % aus, insbesondere wenn

% Effektivzinssitze im Neugeschift bei Krediten iiber
1 Mio. Euro, variabel oder Zinsbindung bis zu einem
Jahr.
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Renditen zehnjahriger Staatsanleihen ausgewahlter Eurolander Januar 2014
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man berticksichtigt, dass das Zinsniveau niedrig ist ~ forderlich, sie findet aber vor dem Hintergrund ei-
und das Liquiditdtsbediirfnis der Anleger hoch. Die  ner stark gedriickten wirtschaftlichen Entwicklung
starke geldpolitisch induzierte Ausweitung der Li-  und damit zu sehr hohen Kosten statt.
quiditdt innerhalb des Bankensystems hatte folglich
bislang keine nennenswerte Auswirkung auf die ~ Verbleibende geldpolitische Optionen
nachfragewirksame Liquiditat. Die Geldpolitik im Euroraum ist zweifelsohne
Der Wechselkurs ddmpft die wirtschaftliche  expansiv. Die Frage ist aber, ob sie angesichts der
Entwicklung. Im November 2013 lag der Wechsel- ~ hohen Unterauslastung der Kapazititen und der
kurs des Euro zum US-Dollar um 6,3 % iiber dem  erwarteten Unterschreitung des Inflationsziels in
Vorjahresniveau, der bisherige Jahresdurchschnitt  der mittleren Frist expansiv genug ist. Im Mai 2013
2013 tberschreitet den durchschnittlichen Wech-  senkte die EZB den Hauptrefinanzierungssatz auf
selkurs 2012 um 3 %. Real effektiv wertete der Euro 0,25 % und bereits im Juli 2012 hatte sie die Ver-
in den vergangenen zwolf Monaten um 5,3 % auf,  zinsung der bei ihr gehaltenen Einlagen auf Null
die preisliche Wettbewerbsfihigkeit der deutschen  gesenkt. Die EZB hat zudem klargestellt, dass die
Wirtschaft verringerte sich um 3,4 %. Auch hier  Leitzinsen auf lingere Sicht auf dem aktuellen oder
verbergen sich deutliche Unterschiede zwischen  einem noch niedrigeren Niveau verbleiben werden
den Landern. Gemessen am harmonisierten Indi-  und angekiindigt, dass die Banken sich mindestens
kator der internationalen Wettbewerbsfahigkeit ge-  bis Friithjahr 2015 zum Leitzins ohne Mengenbe-
geniiber den tibrigen Euroldndern und 40 weiteren ~ schrankung refinanzieren werden koénnen. Der
Handelspartnerldndern auf Basis der Verbraucher-  Tagesgeldsatz auf dem Interbankenmarkt liegt bei
preise war die preisliche Wettbewerbsfihigkeit der 0,1 %, der Dreimonatssatz bei 0,2 %. Damit hat die
deutschen Wirtschaft im August um 3,4 % niedriger =~ EZB das Ende der Fahnenstange bei der konventio-
als ein Jahr zuvor, wihrend die spanische und por-  nellen Zinspolitik erreicht.
tugiesische nur um 1,1 % bzw. 1 % abgenommen hat Welche Moglichkeiten hat die EZB nun noch, um
und die preisliche Wettbewerbsfihigkeit der grie-  angesichts der grofien Produktionsliicke dem wei-
chischen Wirtschaft um 0,5 % gestiegen ist. Zwar ist terhin restriktiven Impuls der Fiskalpolitik und der
eine solch divergierende Entwicklung der relativen  Investitionsschwiche im Euroraum entgegenzuwir-
Wettbewerbsfahigkeit mit Blick auf die bestehenden ~ ken? Wie die U.S.-amerikanische Federal Reserve
Leistungsbilanzungleichgewichte im Euroraum er-  und die Bank of England konnte die EZB verstiarkt  Seite 10



auf die Variante der Offenmarktpolitik setzen, bei
der sie direkt Wertpapiere auf dem Markt erwirbt.
Auch eine weitere Senkung der Leitzinsen wire
moglich, allerdings sind hier die Spielrdume sehr
stark begrenzt.

So konnte die EZB den Hauptrefinanzierungs-
satz auf 0 % senken, den Zinssatz fiir die Finanzie-
rung von Refinanzierungsspitzen auf 0,5 % oder
0,25% und die Verzinsung der Einlagefazilitat
von gegenwartig 0 % auf -0,5 % senken. Die damit
verbundene Hoftnung wire, dass die Banken, die
tiber Einlagen bei der Zentralbank verfiigen, die
Mittel lieber fiir die Kreditvergabe verwenden als
sie kostenpflichtig bei der Zentralbank zu halten.
Gleichzeitig wire zu erwarten, dass das Zinsniveau
insgesamt leicht sinkt. Allerdings gibt es Ausweich-
moglichkeiten und Risiken. Die Banken konnten
ihre Einlagen bei der Zentralbank von der Ein-
lagefazilitat noch stérker als bereits heute der Fall
auf das unverzinste Girokonto verlagern.’ Statt das
Geld zu verleihen, konnten die Banken aber auch
ihre Verschuldung beim Eurosystem zuriickfah-
ren. Dies wiirde die {iberschiissige Liquiditat im
Bankensystem reduzieren und kénnte einen An-
stieg der Geldmarktzinsen zur Folge haben. Ferner
konnten die Banken ihre tiberschiissige Liquiditat
als Bargeld in den Tresoren halten. Hier zeigt sich
auch die Grenze der Negativzinspolitik. Die Ver-
zinsung der Kundeneinlagen bei den Banken kann
nicht deutlich negativ werden, da die Kunden sonst
ebenfalls auf Bargeld umsteigen. Insofern wire bei
einem negativen Einlagezins der Zentralbank zwar
mit einer Umschichtung zu rechnen, die eine leicht
dampfende Wirkung auf das Zinsniveau hitte, aber
insgesamt wire der direkte Effekt gering. Indirekt
wiirde die EZB damit jedoch ihr bereits ausgesen-
detes Signal einer lang anhaltenden Niedrigzins-
phase bestirken und konnte damit nicht nur die
langerfristigen Zinsen etwas nach unten bewegen,
sondern auch den Wechselkurs.

Die Variante der Offenmarktpolitik, bei der die
Zentralbank Wertpapiere am Markt erwirbt, statt
diese nur voriibergehend in Pension zu nehmen, ist
durch solche Grenzen nicht beschrankt. Bereits in der
Vergangenheit haben die nationalen Zentralbanken
des Eurosystems und die EZB Wertpapiere erworben,
und zwar Staatsanleihen und gedeckte Schuldver-
schreibungen, insbesondere Pfandbriefe. Sie haben
damit in der Vergangenheit zwar nicht die Liquiditat
erhoht, da sie Liquiditét in gleichem Ausmaf’ abge-
schopft hat, aber die Kurse der Wertpapiere positiv
beeinflusst und damit eine Zinssenkung erwirkt.

* Dieses Problem wire relativ leicht zu beheben, indem
auch fur die Girokonten bei der Zentralbank ein Ne-
gativzins, sprich eine Gebiihr, erhoben wird.

Als problematisch wird bei diesen ,endgilti-
gen Kaufen® oftmals die Auswahl der Wertpapiere
betrachtet. Gelegentlich wird daher ein dem Kapi-
talanteil entsprechender Schliissel fiir angemessen
gehalten. Dies wiirde jedoch der geldpolitischen
Situation im Euroraum nicht gerecht. Zwei Prob-
lemfelder stechen heraus: Erstens die hohen Risiko-
pramien mit denen Wertpapiere der Krisenlander
behaftet sind und zweitens ein erschwerter Zugang
von klein- und mittelstindischen Unternehmen zu
Bankkrediten, wiederum insbesondere in den Kri-
senldndern. Um Letzterem zu begegnen, konnte die
EZB sich bereit erklaren, Asset-backed securities
speziell aus diesem Marksegment zu erwerben.

Um dem Problem der hohen Risikoprdmien zu
begegnen, das den zentralen Grund fiir die Stérung
der geldpolitischen Transmission im Euroraum dar-
stellt, konnte sie ihr Programm fiir die Wertpapier-
markte wieder aktivieren und Wertpapiere aus den
Krisenldndern erwerben oder aber die Zielsetzung
der im September 2012 ins Leben gerufenen Out-
right Monetary Transactions (OMT) hin zu einer
Nivellierung der Renditespreads zwischen Euro-
Staatsanleihen dndern. Dies wire eine solide Repa-
ratur des Transmissionsmechanismus, durch die die
expansiven monetiren Impulse eben in jenen Re-
gionen ankdmen, die ihrer am Noétigsten bediirfen.
Diese geldpolitische Variante wiirde der EZB leich-
ter fallen, wenn sich die Regierungen zur Schaffung
eines Schuldentilgungsfonds durchringen wiirden
(ECLM, IMK, OFCE 2013).

Geldpolitik und Hysterese

In jhrem Monatsbericht November 2013 themati-
siert die EZB die Problematik der Hysterese, also
dem Umstand, dass es bei anhaltender Unteraus-
lastung der Kapazititen zu Verhdrtungen kommt,
die sich negativ auf die Produktionsmoglichkeiten
- das Produktionspotential - einer Wirtschaft aus-
wirken. So kann lang anhaltende Arbeitslosigkeit
zu einem Verlust an Fihigkeiten fiihren, sei es weil
tatsachlich Wissen verloren geht, Verhaltenswei-
sen sich andern oder weil sich weiter entwickelnde
Prozesse am Arbeitsplatz nicht miterlebt werden.
Auch kann das Stigma einer liangeren Arbeitslosig-
keit eine Hiirde fiir die erneute Integration in die
Arbeitswelt bilden. Es gibt eine naheliegende geld-
politische Schlussfolgerung aus der Existenz von
Hysterese: Die Zentralbank muss energisch und
frithzeitig einer sich anbahnenden Rezession entge-
genwirken, um sie zeitlich stark zu begrenzen und
Hysterese-Effekte mit all ihren negativen Folgen fiir
das Produktionspotential und den Lebensstandard
Zu minimieren.
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Diese Schlussfolgerung zieht die EZB allerdings
erstaunlicherweise nicht. Stattdessen betont sie
die angebliche Bedeutung von Strukturreformen,
und zwar gerade solcher Strukturreformen am Ar-
beitsmarkt, die die wirtschaftliche Aktivitat in der
kurzen Frist ddmpfen und damit Hysterese-Eftekte
verstarken. Dies ist umso erstaunlicher als es keine
gesicherten wissenschaftlichen Erkenntnisse tber
die Potential steigernde Wirkung beispielsweise ei-
ner Verringerung des Kiindigungsschutzes oder des
Arbeitslosengeldes gibt. So hat bereits die OECD im
Jahre 2006 darauf hingewiesen, dass Studien auch
den umgekehrten Schluss zulassen: Ein besserer
Kiindigungsschutz und eine grofiziigigere Arbeits-
losenversicherung steigern die Arbeitsproduktivitat
und damit die Produktionspotential (OECD 2006).

In den bisher sechs Krisenjahren im Euroraum
sind erhebliche Ressourcen verschwendet und Inves-
titionen nicht getdtigt worden. 19 Millionen Men-
schen im Euroraum sind arbeitslos, ein erheblicher
Teil davon im Alter unter 25 Jahren. Zwar kénnen
die wirtschaftspolitischen Fehler der Vergangenheit
nicht riickgingig gemacht werden, aber Hysterese
wirkt in beiden Richtungen. Gelingt es durch eine
adidquate Makropolitik einen Aufschwung in Gang
zu setzten und hélt dieser lange an, so kénnen nicht
nur die derzeit als vermittelbar angesehenen Arbeits-
losen in den Wirtschaftsprozess integriert werden,
sondern auch jene die von den statistischen Verfah-
ren und internationalen Organisationen zur Sockel-
arbeitslosigkeit gezdhlt werden. Eine weitere geldpo-
litische Lockerung sollte nicht erst dann eingeleitet
werden, wenn sich tatsichlich eine Deflation ab-
zeichnet; die aktuelle Lage ist bereits brisant genug.

Finanzpolitik:
Deutliche Mehrausgaben

Die offentlichen Finanzen haben sich seit der Fi-
nanzkrise glinstig entwickelt. Der gesamtstaatliche
Haushalt verzeichnete 2012 einen leichten Uber-
schuss und diirfte auch im vergangenen Jahr nahezu
ausgeglichen gewesen sein. Der Bund hat die Vor-
gaben der Schuldenbremse wiederholt iibererfiillt
und auf dem Kontrollkonto hat sich ein beachtli-
ches Guthaben aufgebaut. Nach zwei Jahren einer
tiberwiegend ausgabenseitigen Konsolidierung hat
die Finanzpolitik im vergangenen Jahr wieder ge-
ringe expansive Impulse gegeben, die primér von
der Einnahmenseite ausgingen. Der Schuldenstand,
der im Jahr 2012 mit 81,2 % des BIP einen Hochst-
stand erreicht hat, diirfte in den kommenden Jah-
ren wieder deutlich zurtickgefiihrt werden.

Vor diesem Hintergrund haben sich Union und
SPD im Koalitionsvertrag vom 28. November 2013

TABELLE 1

Mehrausgaben der Grol3en Koalition
fur prioritare Malinahmen

2014 - 2017
Entlastung der Kommunen
- Grundsicherung im Alter” 0.0
- bei Leistungen fir Menschen
mit Behinderung 3.0
Lander unq Kommunen: 6.0
Schulen, Kitas, Hochschulen ’
Verkehrsinfrastruktur 5,0
Stadtebau 0,6
Entwicklungshilfe 2,0
Bundeszuschuss zu GRV 2,0
Eingliederung Arbeitssuchender 1,4
Forschung 3,0
Insgesamt 23,0
Quellen: CDU,CSU,SPD 2013, Angaben des BMF.
' Bereits in der mittelfristigen Finanzplanung.
xﬁﬂw aS:s;r;\eetrzf-OB enthalten und daher mit I M K -

auf eine Reihe von Ausgabenerhéhungen geeinigt
(CDU, CSU, SPD 2013). Fiir den Bundeshaushalt
allein belaufen sich die Mehrausgaben fiir ,,priori-
tare MafSnahmen® nach Angaben des BMF auf 23
Mrd. Euro {iber die gesamte Legislaturperiode bzw.
5-6 Mrd. Euro pro Jahr. Gemessen an der Wirt-
schaftsleistung haben diese Mafinahmen ein gerin-
ges Volumen. Sie machen jéhrlich nur rund 0,2 %
des Bruttoinlandsprodukts aus.

Mit 11 Mrd. Euro ist knapp die Halfte der zusatz-
lichen Ausgaben fiir die finanzielle Unterstiitzung
von Landern und Kommunen bei der Finanzierung
von Schulen, Kindergirten und Hochschulen so-
wie von Investitionen in die Verkehrsinfrastruktur
vorgesehen. Weitere Mafinahmen sind unter ande-
rem die Entlastung der Kommunen bei Ausgaben,
die sie in Folge von Bundesgesetzen titigen, die
Erhéhung des Bundeszuschusses zur gesetzlichen
Rentenversicherung und der Entwicklungshilfe
um jeweils 2 Mrd. Euro sowie eine Ausweitung der
Forschungsausgaben (Tabelle 1). Dartiber hinaus-
gehende Ausgabenerhohungen im Bundeshaushalt
sollen durch entsprechende Kiirzungen an anderer
Stelle gegenfinanziert werden.

Umfangreichere Mehrausgaben sehen die kiinf-
tigen Regierungsparteien auch bei der gesetzlichen
Rentenversicherung und bei der Pflegeversiche-
rung vor. Hier sind Einzelmafinahmen geplant, die
mittelfristig mit einem zweistelligen Milliardenbe-
trag pro Jahr zu Buche schlagen diirften:
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Die sogenannte ,,Miitterrente“ fiir Frauen oder
Manner, fir die Erziehung von Kindern, die vor
1992 geboren wurden. Den Erziehenden soll je
Kind ein zusitzlicher Entgeltpunkt* gutgeschrie-
ben werden. Jahrlich ergeben sich dadurch zu-
satzliche Ausgaben von 6,5 Mrd. Euro pro Jahr,
die bis Ende des nachsten Jahrzehnts auf 8 Mrd.
Euro steigen diirften (Gunkel 2013).

Die abschlagsfreie Rente mit 63 bei 45 Versiche-
rungsjahren. Dabei soll das Eintrittsalter parallel
zur Anhebung der allgemeinen Regelaltersgren-
ze auf 65 Jahre angehoben werden. Die jahrlich
anfallenden zusitzlichen Ausgaben in der Ren-
tenversicherung dirften mit der Inanspruch-
nahme allméhlich zunehmen, die Anhebung des
Eintrittsalters diirfte diesen Anstieg aber brem-
sen. Nach Angaben der deutschen Rentenver-
sicherung (Rische 2013) ist die Summe derzeit
noch nicht genau zu beziffern, diirfte aber bis
2030 auf 3,5 bis 4,5 Milliarden pro Jahr steigen.®
Die solidarische Lebensleistungsrente fiir Ver-
sicherte, die trotz 40-jéhriger Beitragszahlung
weniger als 30 Entgeltpunkte erworben haben.
Hier soll die Rente entsprechend angehoben
werden. Nach Angaben des Handelsblatts vom
26.11.2013 (S. 6) soll dies jahrlich rund 1 Mrd.
Euro kosten.

Die Absicherung bei Erwerbsminderung soll da-
durch verbessert werden, dass die Zurechnungs-
zeit® von 60 auf 62 Jahre angehoben wird. Da
die Betroffenen bei Erwerbsminderung héaufig
schon vor der Beantragung einer entsprechen-
den Rente Verdiensteinbuflen hinnehmen miis-
sen, sollen die vier Jahre unmittelbar vor der Er-
werbsminderungsrente nur dann beriicksichtigt
werden, wenn dies fiir den Versicherten giinsti-
ger ist. Dies kostet nach Angaben des Handels-

In der gesetzlichen Rentenversicherung werden den
Versicherten fiir [hre Beitragsleistungen sogenannte
Entgeltpunkte gutgeschrieben. Dabei entspricht ein
Entgeltpunkt dem Durchschnittsverdienst im jewei-
ligen Jahr. Bei Abweichungen vom Durchschnitts-
einkommen wird entsprechend weniger oder — bis
zur Beitragsbemessungsgrenze — entsprechend mehr
angerechnet. Bei der Ermittlung der Regelaltersrente
wird die Zahl der Entgeltpunkte mit dem aktuellen
Rentenwert multipliziert. Letzterer ergibt sich aus
der Rentenformel (§ 68 SGB VI) und betrégt aktuell
28,14 Euro in Westdeutschland und 25,74 Euro in
Ostdeutschland.

Das Handelsblatt beruft sich in seiner Ausgabe vom
26.11.2013 auf Berechnungen des Bundesministeri-
ums der Finanzen, wonach die jahrlichen Kosten mit
5 Mrd. Euro zu veranschlagen seien.

Als Zurechnungszeit wird der Zeitraum nach Eintritt
der Erwerbsminderung bezeichnet, fiir den eine weite-
re Beitragszahlung der erwerbsgeminderten Person
unterstellt wird. Dabei werden die Beitragszahlungen
der Vergangenheit fortgeschrieben.

blatts vom 26.11.2013 (S. 6) jahrlich 0,8 Mrd.

Euro. Rische (2013) beziffert die Mehrausgaben

auf 1,7 Mrd. Euro im Jahr 2030.

B Bei der sozialen Pflegeversicherung ist bis spa-
testens 2015 eine Anhebung des Beitragssatzes
um 0,3 Prozentpunkte geplant. Davon sollen zu
zwei Dritteln Leistungsverbesserungen finan-
ziert werden, wihrend ein Drittel zum Aufbau
eines Pflegevorsorgefonds verwendet werden
soll. Zur Finanzierung weiterer Leistungen soll
der Beitragssatz wihrend der Legislaturperiode
um zusdtzliche 0,2 Prozentpunkte angehoben
werden. Aktuell entsprechen 0,1 Beitragspunkte
in der Pflegeversicherung gut 1,1 Mrd. Euro.

Fasst man alle MafSnahmen zusammen, so ergeben

sich fiir Bund und Sozialversicherungen insgesamt

mittelfristig jahrliche Mehrausgaben im zweistelli-
gen Milliardenbereich. Im kommenden Jahr diirf-
ten sie kaum tiber 10 Mrd. Euro hinausgehen. Fiir

die Folgejahre konnen die Mehrausgaben jedoch 15

Mrd. Euro tbersteigen.

Die meisten der geplanten ,,prioritdren Mafinah-
men”“ im Bundeshaushalt (Tabelle 1) sind grund-
satzlich zu begriiflen. Zusitzliche Mittel fiir die
Verkehrsinfrastruktur und fiir die Forschung sind
wichtig fiir das ldngerfristige Wachstumspoten-
tial. Dasselbe gilt fiir den weiteren Ausbau von
Bildungseinrichtungen. Mit 14 Mrd. Euro in der
gesamten Legislaturperiode bzw. 3,5 Mrd. Euro pro
Jahr erreichen diese Zukunftsausgaben aber ledig-
lich 0,1 % des Bruttoinlandsprodukts und bleiben
damit deutlich hinter dem Bedarf zuriick.

Grundsitzlich positiv zu bewerten ist, dass im
Zusammenhang mit der Ubertragung von Aufga-
ben an die Kommunen das sogenannte Konnexi-
titsprinzip (,Wer bestellt, bezahlt.) zunehmend
umgesetzt wird und den Gemeinden fiir die Aufga-
ben auch Mittel zugewiesen werden. Zur Entlastung
der Kommunen trégt insbesondere bei, dass diesen
bereits vor Verabschiedung des Bundesteilhabege-
setzes Mittel im Umfang von jahrlich 1 Mrd. Euro
zur Finanzierung von Leistungen fiir behinderte
Menschen zuflieflen sollen, die spater auf 5 Mrd.
Euro jahrlich ausgeweitet werden sollen. Damit und
mit frither bereits beschlossenen Mafinahmen wiir-
de der Bund in Zukunft fiir einen grof3en Teil der
von ihm verursachten Sozialausgaben autkommen.
Allerdings werden dadurch nicht die Lasten aus der
Vergangenheit ausgeglichen. Die Kommunen wer-
den nach wie vor teilweise durch Schulden belastet,
die sie aufnehmen mussten, um vom Bund zuge-
wiesene Aufgaben zu erfiillen. Insofern wire tiber
weitergehende Mafinahmen zur Entlastung der
Kommunen wie beispielweise einen kommunalen
Entschuldungsfonds nachzudenken.
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Im Bereich der gesetzlichen Rentenversiche-
rung gehen die von der kiinftigen grofien Koalition
geplanten Mafinahmen groflenteils am Kern des
Problems vorbei. Hier wire primir anzustreben,
dass moglichst viele Versicherte am Ende ihres Er-
werbslebens eine auskommliche Rente aus der ge-
setzlichen Rentenversicherung erhalten, die nach
wie vor die wichtigste Quelle der Alterseinkiinfte
darstellt. In Folge der starken allgemeinen Absen-
kung des Rentenniveaus durch die Rentenreformen
zu Beginn des Jahrtausends wird dies aber immer
weniger der Fall sein. Hinzu kommt, dass in Phasen
der Langzeitarbeitslosigkeit keine Rentenanspriiche
mehr erworben werden und im Zuge der vergange-
nen Rentenreformen auch bei der Erwerbsminde-
rungsrente erhebliche Leistungseinschrinkungen
vorgenommen wurden (Faik und Kohler-Rama
2013). Wihrend im Jahr 2012 nur 2,2 % der Rentner
auf die Grundsicherung im Alter angewiesen wa-
ren (Rische 2013), wird in Zukunft eine wachsende
Zahl von Rentnern von Altersarmut betroffen sein
(Joebges et al. 2012). Eine Rentenversicherung, die
nicht einmal das Existenzminimum gewahrleisten
kann, gerdt aber in Legitimationsschwierigkeiten.
Gemessen an dieser Problemlage sind die geplan-
ten Mafinahmen der Bundesregierung groflenteils
unsystematisches und unnétiges Flickwerk. Wich-
tiger wire es, die iibermiaflige Absenkung des Ren-
tenniveaus zu Kkorrigieren, beispielsweise, indem
man die Rentenabsenkung infolge der sogenannten
»Riester-Treppe*” wieder riickgangig macht und
Beitragsfreiheit bei der Entgeltumwandlung auf-
hebt. Angesichts der hohen Kosten und niedrigen
Renditen sollte die Forderung der privaten Alters-
vorsorge zugunsten einer Starkung der gesetzlichen
Rentenversicherung wieder aufgegeben werden.

Ausdriicklich zu begriifien sind jedoch die ge-
planten Mafinahmen der grofen Koalition zur Bes-
serstellung von Erwerbsminderungsrentnern. Sie
sind ein erster Schritt in die richtige Richtung. Bei
der Erwerbsminderungsrente sind die Rentenzahl-
betrige fiir Neurentner in den vergangenen Jahren
drastisch gesunken. Wahrend sie im Jahr 2001 im
Durchschnitt noch 676 Euro betrugen, erreichten
sie 2012 nur noch 607 Euro. Die Erwerbsminde-
rung wird damit zunehmend zum Armutsrisiko.
Uber ein Drittel der Personen in Haushalten von
Erwerbsminderungsrentnern waren im Jahr 2010
armutsgefdhrdet (Rische 2013). Dies zeigt, dass
hier in der Tat ein Handlungsbedarf besteht. Die im
7 Damit ist die schrittweise Anhebung des ,,Altersvor-

sorgeanteils* in der Rentenformel (§ 68 SGB VI) auf

4 % gemeint, der den aktuellen Rentenwert entspre-
chend gemindert hat. Die Rentenreformen sahen vor,

dass die private Altersvorsorge die dadurch entstehen-
de Liicke deckt.

Koalitionsvertrag vorgesehenen Mafinahmen rei-
chen aber noch nicht aus. Erwerbsminderungsrent-
ner miissen weiterhin Abschlage von bis zu 10,8 %
hinnehmen, obwohl ihr vorzeitiger Rentenbeginn
nicht freiwillig ist.

Finanzierung der MaRnahmen unklar

Die Finanzierung der oben genannten Mafinahmen
wirft einige Fragen auf. Bei den Mafinahmen im Be-
reich der Rentenversicherung muss zwischen einer
Beitrags- und einer Steuerfinanzierung unterschie-
den werden. Soweit mit Leistungen der Rentenver-
sicherung gesamtgesellschaftliche Aufgaben erfillt
werden, sollten sie aus Steuermitteln und nicht aus
Beitragen finanziert werden (Meinhardt und Zwie-
ner 2005, Sozialbeirat 2012). Bei der solidarischen
Lebensleistungsrente ist dies im Koalitionsvertrag
auch vorgesehen, wihrend bei der sogenannten
»Miitterrente® keine Angaben zur Finanzierung
gemacht werden. Eine Finanzierung aus Beitragen
wire hier ordnungspolitisch falsch. Zwar soll der
Bundeszuschuss zur gesetzlichen Rentenversiche-
rung in der Legislaturperiode um 2 Mrd. Euro (also
um 0,5 Mrd. Euro jahrlich) angehoben werden, dies
reicht aber bei weitem nicht aus.

Wird die sogenannte ,,Miitterrente systemwid-
rig aus Beitrdgen finanziert und an der abschlag-
freien Rente mit 63 bei 45 Versicherungsjahren fest-
gehalten, so ergeben sich fiir die Beitragszahler in
den kommenden Jahren erhebliche Mehrbelastun-
gen. Die Senkung des Rentenbeitrags um 0,6 Pro-
zentpunkte (auf 18,3 %), die ohne die Mafinahmen
der grofSen Koalition Anfang dieses Jahres moglich
gewesen wire, wird nun unterbleiben. Dennoch
diirfte die Nachhaltigkeitsriicklage von aktuell 31
Mrd. Euro in den kommenden Jahren aufgezehrt
und Beitragserhdhungen zur Finanzierung der
jiingst beschlossenen Mafinahmen unvermeidlich
werden. Mit den Mafinahmen in der gesetzlichen
Rentenversicherung wurden deutliche Mehraus-
gaben fiir Jahrzehnte beschlossen, ohne dabei zu
beriicksichtigen, dass die giinstige Einnahmenent-
wicklung bei der Rentenversicherung vor allem die
Folge einer aktuell guten Arbeitsmarktlage ist. Bei
einem Konjunktureinbruch kénnten die Beitrags-
erhohungen schon frither notwendig werden bzw.
deutlich hoher ausfallen.

Auch fir die ,,prioritiren Mafinahmen® im Bun-
deshaushalt in Héhe von 23 Mrd. Euro in den Jahren
2014-2017 ist bislang keine solide Finanzierung zu er-
kennen. Grof8enteils sollen Uberschiisse von 15 Mrd.
Euro, die in der mittelfristigen Finanzplanung vom
Sommer 2013 veranschlagt sind, die Mehrausgaben
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decken.® Aktualisiert man die mittelfristige Finanz-
planung allerdings mit der jiingsten Steuerschétzung
vom November 2013, so muss der Bund fiir die Jahre
2014-2017 mit um 4,8 Mrd. Euro geringeren Steu-
ereinnahmen rechnen als noch im Sommer ange-
nommen (Bundesministerium der Finanzen 2013a
und b). Entsprechend erhoht sich die Finanzierungs-
liicke. Zusatzliche Einnahmen ergeben sich aus einer
Erhohung der LKW-Maut und moglicherweise aus
der Einfithrung einer PKW-Maut auf den Bundes-
autobahnen. Auch hier gilt, dass die ohnehin frag-
wiirdige Planung bei einem Konjunkturabschwung
schnell zur Makulatur werden konnte.

Investitionsstau bleibt bestehen

Zusammenfassend kann man feststellen, dass —
wenngleich einige Mafinahmen durchaus sinnvoll
und geboten erscheinen - der Koalitionsvertrag
bei seinen Priorititen nicht halt, was der Titel
»Deutschlands Zukunft gestalten® verspricht. Bei
einem ganz zentralen Problem des Landes, namlich
dem in tber einem Jahrzehnt aufgelaufenen In-
vestitionsstau, bleibt die Regierungskoalition eine
Losung schuldig. Schétzungen fiir die Grofienord-
nung des zusitzlichen Investitionsbedarfs gehen
sehr weit auseinander (Horn et al. 2013). Wenn
man Substanzerhaltung als Untergrenze definiert,
so miissten mindestens die Versdumnisse der ver-
gangenen 10 Jahre ausgeglichen und ein weiterer
Substanzverzehr vermieden werden. Allein daraus
wiirde sich ein zusitzlicher Investitionsbedarf von
mindestens 6 Mrd. jahrlich ergeben. Dieser besteht
zum grofiten Teil auf der kommunalen Ebene. Man
kann der zukiinftigen Regierungskoalition also
nicht in erster Linie vorwerfen, dass sie fir den
Bund zu geringe Investitionen plant, sondern viel-
mehr, dass sie nicht in ausreichendem Umfang fiir
die notwendigen Einnahmen bei den Landern und
Kommunen sorgt, um diese in die Lage zu versetz-
ten, mehr zu investieren.

Zwar weisen die Kommunen insgesamt Uberschiis-
se aus, aber die Kommunalfinanzen sind regional sehr
uneinheitlich. Gerade die Lander, deren Kommunen
hohe Bestinde an Kassenkrediten ausweisen, durch
erhebliche Sozialausgaben belastet werden und daher
unterdurchschnittlich investieren, miissen noch er-
hebliche Anstrengungen unternehmen, um die Schul-
denbremse bis 2020 einhalten zu kénnen.

Zur Behebung des Investitionsstaus wire es da-
her zentral, Linder und Gemeinden finanziell besser

8 Vgl. z.B. Interview der ,,Welt* mit Wolfgang
Schéuble vom 29.11.2013 auf der Seite des
BMF: http://www.bundesfinanzministerium.de/
Content/DE/Interviews/2013/2013-11-29-welt.
html?view=renderPrint

auszustatten. Die geplanten Mittel zur Entlastung
der Kommunen sind ein erster Schritt in die richti-
ge Richtung. Zusitzlich konnte eine Erh6hung von
Landessteuern (Anhebung der Erbschaftsteuer und
Wiedereinfithrung einer Vermdgensteuer), aber
auch eine Anhebung des Spitzensteuersatzes einen
Beitrag leisten. Von Letzterem wiirden die Kommu-
nen unmittelbar profitieren, wahrend sie am Mehr-
aufkommen aus Landessteuern iiber den Kommu-
nalen Finanzausgleich beteiligt werden miissten.

Richtige arbeitsmarktpolitische
Weichenstellungen

Nachdem sich die Beschiftigungssituation am
deutschen Arbeitsmarkt in den vergangenen Jahren
quantitativ merklich verbessert hat, hatte das IMK
insbesondere in den letztjadhrigen IMK-Reports
zu den wirtschaftspolitischen Herausforderungen
2012 und 2013 die besondere Notwendigkeit einer
Stabilisierung der Lohnentwicklung in Deutsch-
land als zentrale arbeitsmarktpolitische Herausfor-
derung der nichsten Jahre betont (Horn et al. 2012;
IMK Arbeitskreis Wirtschaftspolitik 2013). Hieran
miissen sich auch die arbeitsmarktpolitischen Be-
schliisse des zwischen CDU/CSU und SPD ausge-
handelten Koalitionsvertrags messen lassen.

Eine solche Stabilisierung der Lohnentwicklung
verlangt eine Riickkehr zu einer makrodkonomisch
orientierten Lohnpolitik (Herr und Horn 2012).
Fir die Lohnentwicklung bedeutet dies gesamt-
wirtschaftliche Lohnsteigerungen, die den Vertei-
lungsspielraum von Trendproduktivitatsfortschritt
und Zielinflationsrate der EZB ausschopfen. Eine
Stabilisierung der Lohnentwicklung durch eine
Riickkehr zu einer makrodkonomisch orientierten
Lohnpolitik ist aber kein Selbstzweck. Eine neue
Untersuchung des IMK mit Hilfe einer makrodko-
nometrischen Simulationsanalyse hat gezeigt, dass
eine Stabilisierung der Lohnentwicklung einen
wichtigen Beitrag zu einer aus gesamtwirtschaftli-
cher Sicht ausgewogeneren Wirtschaftsentwicklung
leisten wiirde und sich zudem positiv auf Wachstum
und Beschiftigung auswirken wiirde (Herzog-Stein
et al. 2013, siehe auch Infobox 1). Doch eine solche
Riickkehr zu einer makrodkonomisch orientierten
Lohnpolitik tritt nicht automatisch ein. Zwar ging
mit der verbesserten Beschiftigungssituation auch
eine stirkere Lohnentwicklung einher, aber dies al-
lein reicht nicht aus, um sicherzustellen, dass auch
mittelfristig die gesamtwirtschaftlichen Lohnstei-
gerungen den Verteilungsspielraum ausschopfen.
Hierfiir sind vielmehr weitreichende Berichtigun-
gen in den institutionellen Rahmenbedingungen
des deutschen Arbeitsmarkts notwendig. So muss
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das bestehende Tarifsystem stabilisiert, der Wild-
wuchs in nicht tarifgebundenen Bereichen durch
eine Ausweitung des Tarifsystems eingeddmmt und
die politischen Rahmenbedingungen entsprechend
neu ausgerichtet werden.

Um die oben genannten Ziele zu erreichen, ist
— worauf das IMK schon seit Jahren hinweist — fol-
gendes Mafinahmenpaket erforderlich: Notwendig
ist eine grundsitzliche Reform des Verfahrens der
Allgemeinverbindlicherkldrung, die Einfithrung
eines allgemeinen gesetzlichen Mindestlohns und
die flichendeckende Sicherstellung der Tariftreue
bei offentlichen Auftragsvergaben. Dabei muss es
bei der Reform der Allgemeinverbindlicherkldrung
darum gehen, dieses Instrument in Deutschland
wieder anwendbar zu machen und die Mehrheit der
Tarifvertrige fiir allgemeinverbindlich erkldren zu
konnen, denn letztlich kann nur ein fiir allgemein-
verbindlich erklarter Tarifvertrag einen ordnungs-
politischen Rahmen fiir einen fairen unternehmeri-
schen Wettbewerb ohne Lohnkonkurrenz schaffen
(Bispinck und Schulten 2009). Erganzend ist ein all-
gemeiner gesetzlicher Mindestlohn notwendig. Da-
mit kann verhindert werden, dass die Lohne in den
Bereichen, in denen die regulative Grundlage eines
Tarifvertrages fehlt, immer weiter nach unten aus-
fransen. Des Weiteren bildet ein solcher gesetzlicher
Mindestlohn eine allgemeine Lohnuntergrenze, auf
der Tarifvertrage aufbauen kénnen. Zudem kann
die &ffentliche Hand einen weiteren Beitrag leisten,
um das Tarifvertragssystem zu stabilisieren, indem
sie sicherstellt, dass flichendeckend bei 6ffentlichen
Auftragsvergaben die Tariftreue eingehalten wird.

Der arbeitsmarktpolitische Abschnitt des Koali-
tionsvertrags von CDU/CSU und SPD sieht eine
Reform der Allgemeinverbindlicherkldrung, die
Einfithrung eines allgemeinen gesetzlichen Min-
destlohns und die Priifung der Einfithrung eines
Vergabegesetzes auf Bundesebene, das die Vergabe
offentlicher Auftrdge von der Einhaltung allgemein-
verbindlicher Tarifvertrige abhéngig macht, vor.
Der Koalitionsvertrag nennt als eines seiner Zie-
le explizit, die Tarifautonomie in Deutschland zu
starken. Hierzu ist beabsichtigt, Allgemeinverbind-
licherkldrungen nach dem Tarifvertragsgesetz zu
erleichtern. Konkret sieht der Koalitionsvertrag vor,
dass das bislang vorgeschriebene Quorum einer Ta-
rifbindung von mindestens 50 % abgeschafft wird.
Das ,offentliche Interesse®, das im Tarifvertragsge-
setz als eine Voraussetzung fiir eine Allgemeinver-
bindlicherkldrung vorgeschrieben ist, soll prazisiert
werden. Zudem ist beabsichtigt, dass zukiinftig auch
die antragstellenden Tarifvertragsparteien an den
Beratungen und Entscheidungen des Tarifausschus-

ses beteiligt werden.” Dariiber hinaus soll der Gel-
tungsbereich des Arbeitnehmer-Entsendegesetzes
und damit die Moglichkeit, tariflich vereinbarte
Branchenmindestl6hne fiir allgemeinverbindlich zu
erkléren, fiir alle Branchen geofinet werden.

Zum 1. Januar 2015 will die Grofle Koalition ei-
nen bundesweit geltenden allgemeinen gesetzlichen
Mindestlohn von brutto 8,50 Euro je Arbeitsstunde
einfithren, der nach einer Ubergangsphase von zwei
Jahren, in der nach unten abweichende représentati-
ve Tarifvertrige weiter Giiltigkeit haben, ab 1. Janu-
ar 2017 uneingeschrénkt gelten soll. Ab Mitte 2017
soll die Hohe des Mindestlohns regelmaflig durch
eine Kommission der Tarifpartner tberpriift und
angepasst werden. Ausnahmeregelungen vom all-
gemeinen gesetzlichen Mindestlohn sind auf3er fiir
ehrenamtliche Titigkeiten im Rahmen der Minijob-
regelung im Koalitionsvertrag nicht vorgesehen.

Dariiber hinaus erwégt die Grofle Koalition
auch auf Bundesebene die Einfithrung einer Rege-
lung, die die Vergabe offentlicher Auftrige von der
Einhaltung allgemeinverbindlicher Tarifvertrige
abhingig macht. Genaueres wird aber nicht ausge-
tithrt, au8er der Einschridnkung, dass damit ,,keine
biirokratischen Hiirden aufgebaut werden® diirfen.

Die formulierten Vorstellungen im Koalitions-
vertrag kommen den Politikempfehlungen sehr
nahe, die vom IMK in den vergangenen beiden
Jahren in den IMK-Reports zu den wirtschafts-
politischen Herausforderungen skizziert wurden
(Horn et al. 2012, IMK Arbeitskreis Wirtschaftspo-
litik 2013). Insgesamt spricht vieles dafiir, dass mit
diesen beschriebenen drei Mafinahmen aus dem
Koalitionsvertrag der Groflen Koalition ein wichti-
ger Beitrag fiir die Riickkehr zu einer makrodko-
nomisch orientierten Lohnpolitik in Deutschland
geleistet wiirde. Dies wiirde auch den Abbau der
Leistungsbilanzungleichgewichte im Euroraum be-
glinstigen (Watt 2013).

In den Abschnitten des Koalitionsvertrags, die
sich mit dem Arbeitsmarkt beschiftigen, ist klar
erkennbar, dass die Koalitionire sich zur Tarifauto-
nomie und dem deutschen Tarifvertragssystem mit
seiner kollektiven Lohnfindung bekennen. Dies ist
begriiflenswert und richtig, insbesondere auch ge-
rade vor dem Hintergrund, dass auf europiischer
Ebene seit Ausbruch der Euroraumkrise von Teilen
der Europiischen Kommission und von der Troika
massive Angriffe gegen etablierte nationale Syste-
me der kollektiven Lohnfindung mit dem Ziel der
® Fiir Informationen zu den Méglichkeiten der All-

gemeinverbindlicherkldrung von Tarifvertragen in
Deutschland, den bisherigen Regelungen und den
bestehenden verschiedenen Vorschldgen zur Reform

der Allgemeinverbindlicherkldrung siehe Schulten
und Bispinck (2013).

IMK Report 90
Januar 2014

Seite 16



Dezentralisierung und Schwichung der Verhand-
lungsposition der Arbeitnehmerinnen und Arbeit-
nehmer erfolgen (Hermann und Hinrichs 2012,
Schulten und Miiller 2013). Es bleibt zu hoffen,
dass diese Neuorientierung in der deutschen Politik
ihren Niederschlag in den Aktionen der Bundesre-
gierung auf europdischer Ebene findet. Auch hier
wire ein klares Bekenntnis der deutschen Bundes-
regierung zur Tarifautonomie und zur kollektiven
Lohnfindung wiinschenswert und notwendig.

In Bezug auf die Art und Weise, wie die Grofie
Koalition die Einfiihrung des allgemeinen gesetz-
lichen Mindestlohns plant, konnte eingewendet
werden, dass es zu lange dauert, bis der allgemeine
gesetzliche Mindestlohn in Hohe von 8,50 Euro pro
Arbeitsstunde Anfang 2017 bundesweit uneinge-
schrankt gelten wird. Bei genauerem Hinsehen re-
lativiert sich diese Kritik aber sehr stark.

Wenn man erstens davon ausgeht, dass die Gro-
e Koalition erst Anfang 2014 ihre Arbeit richtig
aufnehmen kann, scheint es realistisch, den 1. Ja-
nuar 2015 als Startzeitpunkt fiir die Einfithrung des
allgemeinen gesetzlichen Mindestlohns zu wahlen.
So ist gewahrleistet, dass der Gesetzgebungsprozess
nicht {iberhastet stattfindet und verhindert werden
kann, dass umfassende institutionelle Veranderun-
gen am Arbeitsmarkt durch unausgereifte Gesetze
zu zusdtzlichen und nicht geplanten Effekten so-
wie Reaktionen am Arbeitsmarkt fithren und eine
Klageflut vor den Gerichten auslosen. Gleichzeitig
haben die Arbeitsmarktakteure Zeit, sich auf die
Einfithrung der Lohnuntergrenze einzustellen.

Zweitens werden den Tarifparteien zwei zusitz-
liche Jahre Zeit zugebilligt, ihre Tarifvertrige in
Einklang mit dem neu eingefiihrten allgemeinen
Mindestlohn zu bringen. Da das kollektive Tarif-
vertragssystem fiir die Lohnfindung in Deutschland
eine besondere Bedeutung hat und die Koalition
explizit die Tarifautonomie starken will, scheint es
angemessen, den Tarifparteien diese lingere Uber-

gangsfrist einzurdumen, damit sie ihre Tarifvertra-
ge an die neue Lohnuntergrenze anpassen konnen.
Bis Anfang 2017 kann so ein in sich schliissiges
Lohnfindungssystem etabliert werden. Dabei dient
der gesetzliche Mindestlohn als Basis, auf der die
Tariflohne aufsetzen.

Drittens sollte durch diese Ubergangsfristen si-
chergestellt sein, dass auch die letzten, wenn auch
wenig iberzeugenden'® Befiirchtungen ausgerdumt
werden, dass die Einfithrung des Mindestlohns auf
einem zu hohen Niveau erfolgt und der Mindest-
lohn so zu Beschiftigungsverlusten fithren konnte.

Neben den hier beschriebenen Beschliissen des
Koalitionsvertrags plant die Grofie Koalition einige
weitere arbeitsmarktpolitische Schritte, die eben-
falls positiv zu bewerten sind. So ist eine gewisse
Reregulierung der Arbeitnehmeriiberlassung be-
absichtigt, indem eine gesetzliche Uberlassungs-
hochstdauer von 18 Monaten eingefithrt wird.
Dabei sollen aber abweichende Regelungen durch
Tarifvertrage moglich sein. Dariiber hinaus sollen
Leiharbeitnehmer bei der Hohe des Arbeitsentgelts
spdtestens nach neun Monaten mit dem Stammper-
sonal gleichgestellt werden. Auch der Missbrauch
von Werkvertrigen soll laut Koalitionsvertrag ein-
geddmmt werden, wobei in diesem Punkt der Ko-
alitionsvertrag wenig konkret ist. Ebenfalls zu be-
griiflen sind die angedachten Weiterentwicklungen
des Teilzeitrechts, die darauf abzielen, die Riickkehr
zu ldngeren Arbeitszeiten nach einer Teilzeitphase
zu erleichtern.

1% Die Evaluationsergebnisse der bereits bestehenden
Mindestlohne in Deutschland erbrachten keine Hin-
weise flir negative Beschiftigungseffekte (Bosch und
Weinkopf 2012). Eine Metaanalyse auf der Grund-
lage internationaler Untersuchungen (Doucouliagos
und Stanley 2009) findet ebenfalls keine Evidenz
fiir nennenswerte negative Beschéftigungseffekte.

Sie ermittelt jedoch einen erheblichen ,,publication

selection bias* zugunsten eines solchen negativen Ef-
fekts. Bosch und Weinkopf (2013) liefern einen neuen
Literaturiiberblick zur deutschen Mindestlohndebatte.
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