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Bilanz der Lohnzuriickhaltung 2000-2007
im volkswirtschaftlichen Kreislauf Deutschlands

Thomas von der Vring

Das Werben fiir Lohnzuriickhaltung zugunsten von Beschiftigungssicherung und -ausbau ist ein wiederkehrender Slogan der Arbeit-
geberseite im Vorfeld von Tarifverhandlungen. Jedoch auch Politik und Offentlichkeit machen sich dieses Argument vielfach zu
eigen —und zwar nicht nur in Krisenzeiten, sondern selbst in den zuriickliegenden Aufschwungphasen. Der Beitrag weist nach, dass die
Lohnzuriickhaltung der vergangenen Jahre unter Beschiftigungsgesichtspunkten nichts gebracht hat.

Lohnzuriickhaltung und
Beschaftigungsentwicklung
in Deutschland

Lohnzuriickhaltung versteht sich als Zu-
riickbleiben der Lohnentwicklung hinter
der Gewinnentwicklung. Ein plausibler
Maf3stab sind die Lohnkosten pro Umsatz-
einheit, hier nach der Definition der Bun-
desbank.! Am Riickgang dieser Kennziffer
messe ich hier die Lohnzuriickhaltung.

Die Jahre seit 2000 waren in Deutsch-
land geprigt von einer nachhaltigen Lohn-
zurlickhaltung. Der Riickgang der Lohn-
kosten pro Umsatzeinheit hat sich in der
deutschen Gesamtwirtschaft seit 2000 auf
fast acht Prozentpunkte summiert.

Tabelle 1: Lohnkosten —in % —

Als Ziel der Lohnzuriickhaltung gilt in
Offentlichkeit und Politik die Vermehrung
der Beschiftigung. Nach den herrschenden
Erwartungen hitte diese Lohnzurtickhal-
tung die Beschiftigung um 5-6 % erhohen
sollen, also um etwa 2 Mio. Arbeitsplitze.
Tatsdchlich war der positive Einfluss der
Lohnzuriickhaltung auf die Beschiftigung
nach 2000 minimal. Zwar hat die Lohnzu-
rickhaltung die deutschen Exporte deut-
lich befliigelt. Aber die Kehrseite der Lohn-
zuriickhaltung, die Schwichung der Bin-
nennachfrage, hat diese Wirkung konter-
kariert.2

Die Zahl der Beschiftigten lag im Jahr
2007 nur um 60.000 iiber der von 2000
(Tabelle 2). In der vom Exportboom beflii-
gelten Industrie (Produzierendes Gewerbe
ohne Baugewerbe), wo die Lohnzuriickhal-
tung inzwischen auf iiber 16 Prozentpunk-

Lohnstiickkosten pro Umsatzeinheit Differenz
2000 = 100 2007-2000
Gesamtwirtschaft -77
Produzierendes Gewerbe

(ohne Baugewerbe) -16,4

Quelle: Deutsche Bundesbank, Download-Service fir Zeitreihen:
www.bundesbank.de/statistik.

Tabelle 2: Arbeitnehmer

Durchschnittliche 2000 2007
Veranderung
pro Jahr
=11 100,0 92,3
-2,3 100,0 83,6
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Differenz
2007-2000

in Mio.
Landwirtschaft -0,02
Produzierendes Gewerbe -0,64
Baugewerbe -0,62
Handel, Gastgewerbe, Verkehr +0,12
Finanzierung, Vermietung, +0,78
Unternehmensdienstleister
Private und 6ffentliche Dienstleister +0,44
Gesamt +0,06

Quelle: Statistisches Bundesamt (2008):Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung,
Inlandsproduktberechnung, detaillierte Jahresergebnisse, Fachserie 18, Reihe 1.4, Wiesbaden.

Durchschnittliche 2000 2007
Veridnderung in Mio. in Mio.
pro Jahrin %

-0,7 0,47 0,45
1,1 8,22 7,59
-3,7 237 1,75
+0,2 8,58 8,70
+2,2 5,07 5,84
+0,6 10,52 10,96
+0,0 35,23 35,29
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te angewachsen ist, ist die Beschiftigung
sogar um 640.000 gesunken.

Nach sieben Jahren Lohnzuriickhal-
tung stellt sich deshalb die Frage: Was hat
diese Lohnzuriickhaltung tatsdchlich be-
wirkt? Anhand der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung Deutschlands soll im
Folgenden untersucht werden, wie sich de-
ren Jahresdaten von 2000 bis 2007 verdn-
dert haben.

Primire Verteilung des
Volkseinkommens

Lohnzuriickhaltung bewirkt zuerst, dass
die Gewinne der Unternehmungen zulas-
ten ihrer Aufwendungen fiir ihre Arbeit-

1 Definition der Bundesbank: Lohnstiickkosten je
Umsatzeinheit auf Stundenbasis, saisonbereinigt,
Quotient aus dem Index des Arbeitnehmerent-
gelts je Arbeitnehmerstunde und dem Index des
nominalen Bruttoinlandsprodukts je Erwerbstd-
tigenstunde — ermittelt aus saisonbereinigten
Grundreihen.

Dazu Naheres: Von der Vring, Th. (2007): Welche
Politik schafft Arbeitsplatze? — Eine empirische
Uberpriifung theoretischer Behauptungen, Mar-
burg, insb. S. 82f.; Von der Vring, Th. (2008): Der
Einfluss von Lohnzurtickhaltung auf die Beschafti-
gungsentwicklung in Deutschland zwischen 1992
und 2007 - Eine empirische Untersuchung; online:
www.tvdvring.de, November
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nehmer (Arbeitsentgelte) steigen. Im Ver-
gleich zu einer Entwicklung ohne Lohn-
zuriickhaltung, also bei Konstanz der
Lohnkosten pro Umsatzeinheit, ldsst sich
ausdriicken, welcher zusitzliche Gewinn
der jahrelangen Lohnzuriickhaltung zuzu-
rechnen ist (Tabelle 3). Im Vergleich zu
2000 resultierten 2007 99 Mrd. € Gewinne
aus der anhaltenden Lohnzuriickhaltung.
Das waren gut 5 % des Volkseinkommens
von 2007. Wihrend die Arbeitsentgelte
binnen sieben Jahren um durchschnittlich
+1,1 % pro Jahr gewachsen sind, stiegen die
Einkommen aus Unternehmertitigkeit und
Vermdgen um +7,3 %. Das gesamte Volks-
einkommen wuchs in dieser Zeit um 299
Mrd. € (+2,8 %). Von diesem Zuwachs
entfielen 82 Mrd. € auf Arbeitsentgelte
und 217 Mrd. € auf Einkommen aus Un-
ternehmertitigkeit und Vermogen. Das be-
deutet: Die Lohnzuriickhaltung hat sich in
nachhaltigen Gewinnsteigerungen nieder-
geschlagen.

Gewinne und ihre
Verwendung

Von 2000 bis 2007 verzeichneten die Un-
ternehmungen (Kapitalgesellschaften) in
Deutschland einen Gewinnzuwachs von
197 Mrd. €, wovon sie 84 Mrd. € zusitz-
lich ausgeschiittet haben (Tabelle 4). Die
Aufwendungen fiir private Anlageinvesti-
tionen haben aber nur um 14 Mrd. zuge-
nommen. Die Finanzierungsrechnung der
Bundesbank weist bei den nichtfinanziel-
len Kapitalgesellschaften (d.h. ohne Ban-
ken und Versicherungen) sogar nur einen
Zuwachs der Investitionen um 3,5 Mrd. €
aus. 2007 sind die inldndischen Bruttoin-
vestitionen der nichtfinanziellen Kapital-
gesellschaften in Hohe von 250 Mrd. € zu
78 % durch Abschreibungen finanziert
worden. Normalerweise weist die Gesamt-
bilanz der nichtfinanziellen Kapitalgesell-
schaften einen negativen Finanzierungs-
saldo auf. In den letzten vier Jahren ver-
zeichnen sie dagegen Finanzierungsiiber-
schiisse. Das wirft die Frage auf: Wofir sind
die zusitzlichen und nicht ausgeschiitteten
Unternehmensgewinne verwendet wor-
den, wenn nicht zur Schaffung von Ar-
beitsplitzen durch Investitionen?
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Tabelle 3: Volkseinkommen

Differenz Durchschnittliche 2000 2007
2007-2000 Verinderung Mrd. Euro  Mrd. Euro
Mrd. Euro. pro Jahrin %
Arbeitnehmerentgelte +82,1 +1,1 1.100,1 1.182,1
Einkommen aus Unternehmertatigkeit +217,2 +7.3 424.4 6415
und Vermogen
Gesamt +299,2 +2,8 1.5624,4 1.823,7
Bei unverdnderten Lohnstlickkosten pro Umsatzeinheit
Arbeitsentgelte +181,2 +2,4 1.100,0 1.281,2
Lohnzurtickhaltung +99,1 - 0,0 99,1

Quelle: Statistisches Bundesamt (2008):Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung,
Inlandsproduktberechnung, detaillierte Jahresergebnisse, Fachserie 18, Reihe 1.4, Wiesbaden.

Tabelle 4: Unternehmungen
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Differenz
2007-2000
Mrd. Euro.
Gewinne der Kapitalgesellschaften 197,2
Einkommens- und Vermdgenssteuern™ -15
Netto-Gewinne® 198,6
Davon ausgeschuttet® 84,4
Private Anlageinvestitionen ohne 14,4
Wohnungsbau®
Bruttoinvestitionen der nichtfinanziellen 3,5
Unternehmen?)
Davon finanziert durch Abschreibungen? 21,2
Nettoinvestitionen der nichtfinanziellen -17,7
Unternehmen?)
Davon finanziert durch nicht 90,6
entnommene Gewinne2)
Finanzierungssaldo der nichtfinanziellen 150,7

Unternehmen?)

Durchschnittliche 2000 2007
Veranderung Mrd. Euro  Mrd. Euro
proJahrin %

9,2 304,6 501,8
-0,6 34,6 331
10,5 2701 468,7

41 2933 3777

0,8 2655 2799

0,2 246,8 250,3

1.7 1731 194,2
-3,4 73,7 56,1

- -20,5 701
- -1371 13,5

1) Quelle: Statistisches Bundesamt (2008):Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung,
Inlandsproduktberechnung, detaillierte Jahresergebnisse, Fachserie 18, Reihe 1.4, Wiesbaden.

2) Quelle: Deutsche Bundesbank, Finanzierungsrechnung, Download
www.bundesbank.de/statistik.

Tabelle 5: Private Haushalte

-Service fiir Zeitreihen:
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Differenz

2007-2000

Mrd. Euro.
Netto-Arbeithehmereinkommen +52,1
Altersbeziige und Sozialeinkommen +41,3
Selbststandigen- u. Vermogens- +98,1
einkommen
Verftigbares Einkommen (Summe) +191,5
Privater Konsum +160,2
Zu Preisen von 2000 -
(Deflator des privaten Konsums)
Netto-Arbeitnehmereinkommen -6,9
Altersbeziige und Sozialeinkommen -15
Gewinn- u. Vermogenseinkommen +45,3
Verfuigbares Einkommen (Summe) +36,8
Privater Konsum +29,7

Quelle: Statistisches Bundesamt (2008):Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung,
Inlandsproduktberechnung, detaillierte Jahresergebnisse, Fachserie 18, Reihe 1.4, Wiesbaden.

4

Einkommen der privaten
Haushalte und ihre
Verwendung

Die von den Unternehmungen ausgeschiit-
teten Gewinne fliefen zum grofiten Teil

Durchschnittliche 2000 2007
Verianderung Mrd. Euro.  Mrd. Euro.
proJahrin %

+1,3 569,6 621,7
+1,4 409,3 450,5
+3,1 458,4 556,5
+1,9 1.437,3 1.628,7
+1,9 1.214,2 1.374,4
+1,5 100,0 110,5
-0,2 569,6 562,7
-0,1 409,3 407,8
+1,4 458,4 503,7
+0,4 1.4373 1.474,1
+0,3 1.214,2 1.243,9
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den privaten Haushalten zu (Tabelle 5). Das
nach Abzug der Steuern verfiigbare Ein-
kommen (netto) der privaten Haushalte ist
von 2000 bis 2007 um 192 Mrd. € gewach-
sen, davon die Nettoarbeitnehmereinkom-
men um 52 Mrd. €, die Altersbeziige und
Sozialeinkommen um 41 Mrd. € und die
Selbststindigen- und Vermogenseinkom-
men um 98 Mrd. €. Die Lohnzuriickhal-
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Tabelle 6: Verwendung des Bruttoinlandprodukts (nominal)

Differenz

2007-2000

Mrd. Euro.
Privater Konsum +160,2
Staatlicher Beitrag +43,6
Privater Wohnungsbau -6,7
Private Anlageinvestitionen ohne +14,4
Wohnungsbau
Inlandische Verwendung +197,7
AuBenbeitrag +163,6
BIP zusammen +361,3
Export +444,7
Import +281,1
Importanteil des Exports? in %
Exportierter Import +199,2
Im Inland erzeugter Export +245,5
Im Inland verbleibender Import +81,9

Durchschnittliche

Verinderung
pro Jahrin %

+1,9
+1,5
-0,7
+0,8

+1,4

+2,5
+9,2
+5,9

+11,7
+7,9
+2,7

2000 2007
Mrd. Euro  Mrd. Euro
1.214,2 1.374,4

428,7 4723
140,2 133,5
265,5 2799
2.055,3 2.253,0
7.3 170,9
2.062,5 2.423,8
688,4 1.133,0
681,1 9622
35% 39%
242,7 4419
4457 691,2
438,4 520,3

1) Schatzung des Autors aufgrund der Input-Output-Rechnung des Statistischen Bundesamtes.

Quelle: Statistisches Bundesamt (2008):Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung,
Inlandsproduktberechnung, detaillierte Jahresergebnisse, Fachserie 18, Reihe 1.4, Wiesbaden.
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Tabelle 7: Leistungs- und Kapitalbilanz

Leistungsbilanz
Leistungstiberschuss gegentiber Ausland gesamt™

Kapitalbilanz (negativ = Kapitalexport)
Gesamt

Direktinvestitionen im Ausland (Saldo)
Wertpapieranlagen und Finanzderivate (Saldo)
Ubriger Kapitalverkehr (Saldo)

Deutsche Direktinvestitionen im Ausland

in % der inldndischen privaten
Bruttoanlageinvestitionen (ohne Wohnungsbau)

Differenz 2000 2007
2007-2000 Mrd. Euro Mrd. Euro
Mrd. Euro.

194 4 -26,7 167,7
-270,1 34,2 -2359
-240,1 153,8 -86,3

228,3 -164,9 63,3
-251,5 39,4 2121

-62,7 -61,4 -1241

- 23 % 44 %

1) Quelle: Statistisches Bundesamt (2008):Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung,
Inlandsproduktberechnung, detaillierte Jahresergebnisse, Fachserie 18, Reihe 1.4, Wiesbaden.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Kapitalverkehr der Bundesrepublik Deutschland
mit dem Ausland, Download-Service fiir Zeitreihen: www.bundesbank.de/statistik

tung hat die Verteilung der Haushaltsein-
kommen erheblich verschoben. Fiir Kon-
sum wurden zusitzliche 160 Mrd. € aus-
gegeben, 31 Mrd. € (16 %) wurden ge-
spart. Der von den privaten Haushalten
wesentlich bestimmte private Wohnungs-
bau ist sogar um 7 Mrd. € gesunken (7Ta-
belle 6).

Hinter einem durchschnittlichen No-
minalwachstum des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) von +2,5 % ist die Entwicklung der
privaten Haushaltseinkommen mit +1,9 %
deutlich zuriickgeblieben. Die erhéhten Zu-
wichse der Gewinneinkommen (+3,1 %)
waren nicht in der Lage, die gedrosselte
Entwicklung der Arbeitnehmereinkommen
(+1,3 %) auszugleichen. Preisbereinigt
sind die Arbeitnehmereinkommen und die
Sozialeinkommen von 2000 bis 2007 sogar
gesunken. Damit hat sich die Lohnzurtick-
haltung insgesamt bremsend auf die Ent-
wicklung von Einkommen und den Kon-
sum der privaten Haushalte ausgewirkt.
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Bruttoinlandsprodukt und
seine Verwendung

In Tabelle 6 zur Verwendung des BIP wird
sichtbar, wie sich die Lohnzuriickhaltung
auf seine Verwendung ausgewirkt hat.
Insgesamt ist das nominale BIP um
361 Mrd. € gewachsen (+2,5 % p.a.). Ver-
wendet wurden davon fiir privaten Kon-
sum 160 Mrd. €, fiir den Beitrag des Staa-
tes zum BIP 44 Mrd. €, fiir den privaten
Wohnungsbau minus 7 Mrd. €, fiir die pri-
vaten Investitionen (ohne Wohnungsbau)
14 Mrd. € — die inldndische Verwendung
des BIP ist nur um 198 Mrd. gewachsen
(+1,4 % p.a.). Die Lohnzuriickhaltung hat
folglich die Entwicklung der deutschen
Binnenwirtschaft nachhaltig gedrosselt.
Gleichzeitig hat im Untersuchungszeit-
raum die Lohnzuriickhaltung tber die

Starkung der Wettbewerbsfihigkeit der
Unternehmungen die deutschen Exporte
deutlich befliigelt. 164 Mrd. €, das sind 45 %
des gesamten BIP-Zuwachses, entfielen auf
den Auflenbeitrag — anndhernd so viel wie
auf den Konsum der privaten Haushalte.
Die Statistik vermeldet Zuwichse der Ex-
porte von 445 Mrd. € und der Importe von
281 Mrd. €. Tatsichlich stammen aber et-
wa 40 % der deutschen Exporte aus Im-
porten.3 Die inlindische Wertschépfung
fiir den Export wire demnach um 246 Mrd.
€ gewachsen, die im Inland verwendeten
Nettoimporte um 82 Mrd. €. Der Aufden-
handelstiberschuss, d.h. Exporte, denen
keine Importe gegentiber stehen, auf den
mit 164 Mrd. € fast die Hilfte des Wirt-
schaftswachstums von 2000 bis 2007 ent-
fallen ist, ist der Niederschlag der Lohn-
zuriickhaltung in der Verwendungsrech-
nung der deutschen Wertschopfung. Ver-
wendet wurde er im Konsum und in den
Investitionen anderer Staaten.

Bilanzen mit der iibrigen
Welt

Dieser zusitzliche AufSenhandelsiiberschuss
von 164 Mrd. € hat sich, verrechnet mit
den tbrigen Leistungsbeziehungen zum
Ausland, zwischen 2000 und 2007 in einem
zusitzlichen Leistungsbilanziiberschuss von
194 Mrd. € niedergeschlagen (Tabelle 7).
Wofiir dieser Leistungsbilanziiberschuss
letztendlich verwendet worden ist, zeigt die
deutsche Kapitalbilanz (negative Werte =
deutsche Kapitalausfuhr): Er ist im Aus-
land angelegt worden.

Im Jahre 2000 verzeichnete Deutsch-
land noch hohe Zufliisse von Direktinves-
titionen und Krediten. Seit 2001 haben
sich diese Kapitalstrome jedoch umge-
kehrt. Von 2000 bis 2007 hat der jahrliche
Kapitalexport Deutschlands per Saldo um
270 Mrd. € zugenommen. Direktinvesti-
tionen der privaten deutschen Unterneh-
men sind in dieser Zeit um 63 Mrd. € ge-
wachsen, bei starken jahrlichen Schwan-
kungen. 2007 erreichten sie ein Volumen
von 44 % der inldndischen Privatinvestitio-

3 Eigene Berechnungen aufgrund der Input-Out-
put-Rechnung des Statistischen Bundesamts. Vgl.
dazu unter www.tvdvring.de/Analytisches Obser-
vatorium fiir Wachstum und Beschéaftigung/7.
AuBenhandel/Abb. 7.2.)

WSI Mitteilungen 6/2009

321

Ertaubnis st j

1P 216.73.216.57, 15:01:37. 0

untersagt, ir it, fir oder in


https://doi.org/10.5771/0342-300X-2009-6-319

nen (ohne Wohnungsbau). Die Gewinn-
steigerungen aus der Lohnzuriickhaltung
haben nicht zu vermehrten Arbeitsplitzen
im Inland, wohl aber zum Export von Ar-
beitsplitzen ins Ausland beigetragen.

Hinter dem Saldo des iibrigen Kapital-
verkehrs verbergen sich vor allem die
Kreditbewegungen der deutschen Banken.
Hier sind die Bestandsverdnderungen von
Interesse, bzw. die Bestandsdifferenzen zwi-
schen 2007 und 2000 (Tabelle 8). In dieser
Zeitspanne ist der Bestand der Kredite
deutscher Banken an inlindische Nicht-
banken nahezu konstant geblieben, ihr For-
derungssaldo gegentiber deutschen Nicht-
banken ist gar um 645 Mrd. € gesunken.
Demgegentiber haben ihre Kredite an aus-
lindische Nichtbanken um 432 Mrd. € und
an ausldndische Banken um 926 Mrd. €
zugenommen.

Nach 2000 konnten die nichtfinanziel-
len Kapitalgesellschaften in Deutschland
ihre Investitionen vollstindig durch Ab-
schreibungen und nichtausgeschiittete Ge-
winne finanzieren. Sie benotigten dafir
keine Bankkredite (Tabelle 4). Von deut-
schen Nichtbanken flossen den deutschen
Banken mehr Einlagen zu, als Kredite auf-
genommen worden sind. In Reaktion dar-
auf haben sich die deutschen Banken um
Anlagemoglichkeiten im Ausland bemiiht.
Abbildung 1 macht dies deutlich.

Lohnzuriickhaltung erh6ht primir die
Gewinne. Wohin flieffen zusitzliche Ge-
winneinkommen, wenn eine lahmende
Konjunktur keine zusitzlichen Investitio-
nen induziert? — Dorthin, wo Geld nachge-
fragt wird. In den vergangenen Jahren wur-
de ein wesentlicher Teil der Konsumzu-
wichse insbesondere der USA durch im-
portierte Kredite finanziert, die vielfach
durch Immobilien gesichert waren. Zu die-
sen Krediten haben die deutschen Leis-
tungsbilanztiberschiisse beigetragen. Die
sich abzeichnenden Verluste deutscher
Banken aus diesem Geschift wurden erst
2008 abgerechnet.

-

Fazit

Lohnzuriickhaltung wiirde dann zu mehr
Beschiftigung fihren, wenn sie die Unter-
nehmungen dazu veranlassen wiirde, mehr
zu investieren und zusitzliche Arbeitsplit-
ze zu schaffen. Aber so funktioniert die
Marktwirtschaft nicht. Die zusitzlichen
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Tabelle 8: Kreditbewegungen Banken

Kredite

An inldndische Nichtbanken
Offentliche Haushalte
Private Unternehmen
Private Selbstandige
Nicht-Selbstédndige
An auslandische Nichtbanken
An auslandische Banken
An Ausland gesamt
Forderungssalden
Gegeniiber inldndischen Nichtbanken
Gegeniiber auslandischen Nichtbanken
Gesamt

Quelle: Deutsche Bundesbank, Download-Service fiir Zeitreihen:
www.bundesbank.de/statistik.

Bestands- Bestandsveranderungen
differenz gegeniiber dem jeweiligen
Vorjahr
2007-2000 2000 2007
Mrd. Euro Mrd. Euro Mrd. Euro
-0,8 +104,0 -23,7
1111 -15,2 —43,7
+72,1 +49,8 +68,9
-72,8 +8,8 -9,2
+107,4 +30,9 -8,2
+432,5 +79,7 +131,3
+925,9 +80,5 +166,6
+1.358,4 +160,3 +297,9
-645,5 +85,1 -200,4
+926,8 +20,9 +180,1
+281,4 +106,0 -20,3
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Abb. 1: Forderungssaldo deutscher Banken gegeniiber
inlandischen und auslindischen Nichtbanken
- Monatsdaten in Mrd. Euro, Veranderungen gegeniber Vorjahr, geglattet —
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Fosalnb_Ausl dVjg

Quelle: Bundesbank.

Gewinne, die die Lohnzuriickhaltung er-
zeugt, werden von den Unternehmungen
nicht fiir Investitionen verwendet, solange
die absehbare Nachfrageentwicklung keine
Erweiterung ihrer Produktionskapazititen
erforderlich macht. Es ist ein zentraler Irr-
tum der neoklassischen Nationalokonomie
zu glauben, die Hohe der erzielten Gewin-
ne der Unternehmungen bestimme deren
Investitionsneigung. Tatsichlich — und das
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wissen die empirisch orientierten Okono-
men in der ganzen Welt seit Jahrzehnten —
hingt die private Investitionsentwicklung
ganz tiberwiegend vom Wachstum der
iibrigen Nachfrage ab: private Haushalte,
Staat und Ausland. In Deutschland war in
den Jahren seit 1991 folgender Zusammen-
hang erkennbar: Die privaten Investitionen
(ohne Wohnungsbau) wachsen erst, wenn
die iibrigen BIP-Verwendungen um mehr
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als 2 % pro Jahr wachsen (preisbereinigt).4
Dies ist in Deutschland gegenwirtig eine
tiberdurchschnittlich hohe Wachstumsra-
te. Gleichgiiltig wie sich Lohne und Ge-
winne entwickelt haben — bei normaler
Konjunkturentwicklung stagnieren oder
sinken die privaten Investitionen.

Weil aber die Arbeitnehmereinkom-
men ein wichtiger Nachfragefaktor sind,
verstarkt durch die von der Lohnentwick-
lung abhingigen Alters- und Sozialein-
kommen, drosselt Lohnzuriickhaltung die
Binnennachfrage. Dies wiegt die positiven
Effekte der Lohnzuriickhaltung aus der in-
ternationalen Standortkonkurrenz zwangs-
ldufig auf. Denn die zusitzlichen Exporte
vergrofiern zwar die nationale Wertschop-
fung. Aber weil die Unternehmen diese
zusitzlichen Erlose nicht nachfragewirk-

sam im Inland verwenden, geht der Grof3-
teil der Lohnzurtickhaltung der kaufkrafti-
gen Nachfrage verloren. Solange nicht —
wie in expandierenden Entwicklungslin-
dern — die Ertrage von Lohnzuriickhaltung
zur Finanzierung inldndischer Investitio-
nen verwendet werden, solange wird Lohn-
zuriickhaltung zu einer Verlagerung des
Wachstums von der Binnenwirtschaft zur
Exportwirtschaft fithren, und ihre Ge-
winneffekte enden im Kapitalexport —
nicht zuletzt, um die konsumtive Import-
kaufkraft im Ausland durch Kredite zu
stiarken.

Unter Beschiftigungsgesichtspunkten
war die deutsche Lohnzuriickhaltung der
letzten Jahre ein Schlag ins Wasser. Aber
auch die einseitige Forderung der Export-
industrie Deutschlands wird problemati-

sche Ergebnisse zeitigen, wenn man dabei
die Erfordernisse der Binnenwirtschaft au-
Ber Acht ldsst. 75 % der deutschen Arbeits-
pléitze sind unabhingig von der Export-
nachfrage.’ Sie leben von der inldndischen
Kaufkraft, zu der — insbesondere angesichts
nachhaltig stagnierender o6ffentlicher Nach-
frage — vor allem die Arbeitnehmerein-
kommen beitragen. Diese Zusammenhan-
ge sind von den Propagandisten der Lohn-
zuriickhaltung in den vergangenen Jahren
straflich missachtet worden.

4 Vgl. unter www.tvdvring.de/Analytisches Obser-
vatorium fur Wachstum und Beschéftigung/é. In-
vestitionen/Abb. 6.3.

5 Vgl. unter www.tvdvring.de/Analytisches Obser-
vatorium fiir Wachstum und Beschaftigung/
1. Wachstum, Abb. 1.5.
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