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dass unerwartete Steuermindereinnahmen zu einer
rechnerischen Verringerung der aus den SoBEZ fi-
nanzierten Infrastrukturausgaben beigetragen ha
ben. Allerdings rechtfertigt das nicht den Versuch
einzelner Lander, diese zweckfremde Verwendung
der SOoBEZ in ihren Fortschrittsberichten ver-
schleiern zu wollen.

Die Ausgaben zur Deckung der unterproportio-
nalen kommunalen Finanzkraft — nach dem hier
gewahlten Konzept des Solidarpakt-I1-Protokolls —
liegt jeweils bei gut einem Sechstel der empfange-
nen SoBEZ. Die Lander geben hier in ihrem Be-
mihen, eine zweckentsprechende Verwendung der
Leistungen nachzuweisen, zum Teil deutlich ho-
here Werte an. Wie erwahnt, sind die Rechnungen
der Lander in diesem Punkt allerdings nicht ein-
deutig nachzuvollziehen. Schliefdlich entféllt ein
Viertel bis ein Drittel der SOBEZ auf die Zahlun-
gen an den Bund entsprechend den Vorgaben des
AAUG, die hier ebenfalls as ,teilungsbedingte
Sonderlasten* angesehen werden.

Fazt

Nimmt man ales zusammen, so belduft sich der
Anteil der zweckentsprechenden Verwendung der
SoBEZ im Durchschnitt aler ostdeutschen (Fl&
chen)lander auf 73%. Sachsen gibt die SoBEZ
vollstandig fur die hier as solidarpaktrelevant an-
gesehenen Zwecke aus; Sachsen-Anhalt nur zu gut
einem Drittel (unter Berlcksichtigung des den
Vorjahren zuzurechnenden Defizitanteils: knapp
die Hélfte). Allesin alem ist festzustellen, dass in
den meisten Landern die SOBEZ nur zum Teil zum
Abbau teilungsbedingter oder gar infrastruktureller
Nachholbedarfe verwendet wurden, sondern viel-
mehr in betréchtlichem Umfang zur Deckung un-
vorhergesehener Einnahmeausfélle und damit zur

Finanzierung konsumtiver Ausgaben verwendet
worden sind.

Zu berlcksichtigen ist dabel alerdings, dass
Kirzungen bei den investiven Ausgaben fir die
Léndern und ganz besonders fur die Kommunen
im Regelfal die einzige M&glichkeit sind, auf der-
artige unvorhergesehene Einnahmeausfélle zu rea-
gieren. Im Jahre 2002 hatten alle Gebietskorper-
schaften Steuereinbul?en zu verkraften, die ange-
sichts der fehlenden Flexibilitét bei vielen Ausga-
benpositionen notgedrungen zu einer Erhéhung der
Verschuldung bzw. zu einer Verringerung der In-
vestitionen fihren musste. Bei dem zwischen Bund
und Landern vereinbarten Rechenschema schiégt
sich beides in einem verringerten Anteil des durch
SoBEZ finanzierten Investitionsanteils nieder. Dies
spricht daflir, das Berechnungsschema kiinftig an-
zupassen, so beispielsweise indem auf die Haus-
haltsplanungen abgestellt wird oder eine mehrjah-
rige Rechenschaftspflicht eingefiihrt wird. Bei sol-
cherlei Anpassungen sollte zudem berticksichtigt
werden, dass die SOBEZ primar dem Abbau infra-
struktureller Defizite (und nicht der Forderung von
Unternehmensinvestitionen) dienen sollen.

Letzten Endes stehen die ostdeutschen Lénder
und Kommunen aber unter dem Druck, ihr Haus-
haltsgebaren an die ihnen auferlegte Verantwor-
tung fur das Gelingen des Aufbau Ost anzupassen.
Dieses Bewusstsein scheint mancherorts unzurei-
chend entwickelt; hier fehlt offenbar der politische
Wille oder die Kraft, konsumtive Ausgaben zu-
gunsten der investiven Ausgaben einzuschranken.
Auch Anpassungen des Rechenschemas éndern
nichts daran, dass in einer Reihe von Landern die-
ses Umschwenken des finanzpolitischen Kurses
noch erfolgen muss.

Joachim.Ragnitz@iwh-halle.de

UbermaRige Lohnsteigerungen dampfen die Investitionstatigkeit

Bezuiglich der erwarteten Auswirkungen von Lohn-
steigerungen auf die Investitionstatigkeit bestehen
kontroverse Ansichten. Die Verfechter des Kauf-
kraftarguments erwarten von hohen, Uber die Zu-
nahme der Arbeitsproduktivitét hinausgehenden
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Lohnsteigerungen eine Starkung der Binnennach-
frage mit positiven Wirkungen auf die Unterneh-
mensinvestitionen. Auf der anderen Seite sehen die
Vertreter des Kostenarguments vor allem die mit
Lohnerhéhungen verbundenen Kostensteigerungen
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mit negativen Konseguenzen flr die Investitionsta-
tigkeit. Okonometrische Untersuchungen belegen,
dass eine Reallohnerhthung, die um einen Pro-
zentpunkt Uber der Wachstumsrate der Arbeitspro-
duktivitat liegt, den Zuwachs der Ausristungs-
investitionen um 0,26 Prozentpunkte drickt. Lohn-
zurtickhaltung férdert hingegen die Investitionsta-
tigkeit.

Entwicklung von Léhnen, Produktivitat und
I nvestitionen

Wenn in der Vergangenheit in Deutschland die re-
alen Arbeitskosten!? starker al's die Arbeitsproduk-
tivitdt zunahmen, sanken in der Uberwiegenden
Zahl der Félle im selben oder im folgenden Jahr
die Ausriistungsinvestitionen. Dies konnte auch im
Jahr 2002 beaobachtet werden. Dieser Befund legt
die These nahe, dass Unternehmen auf Ubermé-
Bige, d. h. nicht durch einen entsprechenden Pro-
duktivitétsfortschritt gedeckte Lohnerhthungen mit
einer Verringerung ihrer Investitionen reagieren.13
Das lasst sich damit begriinden, dass Lohnsteige-
rungen, die Uber das Produktivitdtswachstum hi-
nausgehen, gleichbedeutend sind mit einer Zu-
nahme der Lohnstiickkosten, was mit einem Ruick-
gang der Gewinnmargen verbunden ist. Im vorlie-
genden Beitrag wird der Frage nachgegangen, wie
sich Uberméfdige Lohnsteigerungen auf Investi-
tionstétigkeit auswirken. Dabei gilt es zu beden-
ken, dass die Unternehmensgewinne neben Lohnen
auch von anderen Kosten sowie der Hohe der Ab-
satzpreise abhdngen. Zudem sind fur die Investi-
tionsentscheidungen neben Kostenbetrachtungen
auch andere Faktoren relevant. Hier sind insbeson-
dere Erwartungen bezliglich der kinftigen Ab-
satzmbglichkeiten sowie die Struktur und Hohe
des bestehenden Kapitalstocks zu nennen. Gleich-
wohl bilden Arbeitskosten einen gewichtigen Ein-
flussfaktor des Investitionsverhaltens.

12 Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde, bereinigt um
die Entwicklung des Erzeugerpreisindex.

13 Auf Basis von Unternehmensdaten konnte dieser Zusam-
menhang fur Ostdeutschland nachgewiesen werden. Vgl.
LEHMANN, H.: Lohnsteigerungen keine ,, Produktivitats-
peitsche": Eine Untersuchung fir das Verarbeitende Ge-
werbe Ostdeutschlands, in: IWH, Wirtschaft im Wandel
1/2003, S. 22-26.
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Theoretische Zusammenhange

Haufig bilden Sachinvestitionen die Voraussetzung
fur die Schaffung von Arbeitsplétzen. Daher kon-
nen von einer beschéaftigungsorientierten Lohnpo-
litik auch positive Wirkungen auf die Sachkapital-
bildung erwartet werden. Bei der Beurteilung der
Lohnpolitik missen Nachfrage- und K osteneffekte
berlicksichtigt werden. Definitionsgemald verrin-
gern sich die Lohnstiickkosten, wenn die Arbeits-
kosten in geringerem Ausmal3 steigen als die Pro-
duktivitét. Ein Teil der zusétzlichen Gewinne wird
ausgeschiittet, wahrend der Rest im Unternehmen
verbleibt. Aus den ausgeschiitteten Gewinnen ent-
steht Einkommen, das zum Teil in die Konsum-
nachfrage fliefd. Da die Konsumenten, die haupt-
séchlich Gewinneinkommen beziehen, im Allge-
meinen eine geringere Konsumneigung aufweisen
as digenigen, die vornehmlich Lohneinkommen
erhalten, durfte dieser Nachfrageimpuls geringer
sein als jener, der sich bei einer stérkeren Lohner-
hoéhung einstellen wiirde. Dies gilt auch unter Be-
rucksichtigung der Tatsache, dass indirekt auch die
nicht ausgeschitteten Gewinne nachfragewirksam
werden; sie werden am Kapitalmarkt angelegt und
stehen somit gesamtwirtschaftlich fir die Finanzie-
rung von Investitionen zur Verfligung.

Nach dem hauptséchlich von den Gewerk-
schaften vertretenen Kaufkraftargument wirden
die Gewinnerwartungen der Unternehmen wegen
des Nachfragemangels sinken, sodass kein Anlass
fUr Erweiterungsinvestitionen bestiinde. Zudem sei
kein Anreiz fir Rationalisierungsinvestitionen ge-
geben, da die relativen Arbeitskosten abnehmen.
Allesin alem fihrt somit gemal? dieser Argumen-
tationslinie Lohnzurickhaltung zu einem Mangel
an gesamtwirtschaftlicher Nachfrage, der sich durch
negative Multiplikatoreffekte noch verstérkt.

Es sind jedoch noch weitere Wirkungen einer
Lohnstiickkostensenkung zu beriicksichtigen. So
erhoht sich durch die Gewinnsteigerung die Eigen-
kapitalbasis der Unternehmen. Dadurch verbessern
sich die Finanzierungsmoglichkeiten von Investi-
tionen. Zudem bewirken hohere Gewinne eine Zu-
nahme des Unternehmenswertes, sodass die An-
teilseigner einen Vermdgenszuwachs erfahren. Dies
wirkt wiederum positiv auf den Konsum. Dartiber
hinaus gilt es zu bedenken, dass auch bei einem
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Lohnanstieg, der hinter dem Produktivitétswachs-
tum zurickbleibt, die Einkommen der Arbeitneh-
mer zu- und nicht etwa abnehmen. Es kommt also
auch in diesem Fall zu einer Ausweitung der Kon-
sumnachfrage von dieser Seite. Vor dem Hinter-
grund der verstérkten internationalen 6konomi-
schen Integration kommt den Arbeitskosten be-
sondere Bedeutung zu, da sie entscheidend die in-
ternationale Wettbewerbsfahigkeit der heimischen
Wirtschaft beeinflussen. Im globalen Wettbewerb
sind die Preiserhthungsspielraume der Unterneh-
men eng begrenzt. Ein relativ zum Ausland hoher
Anstieg der Lohnstiickkosten kann daher kaum auf
die Preise Uberwal zt werden, sondern geht zu Las-
ten des Gewinns und fuhrt somit zu einer Ein-
schrankung von Beschéftigung und Investitionen
im Inland. Lohnzurlickhaltung hingegen wirkt po-
sitiv auf die Investitionsausgaben. Daraus entsteht
unmittelbar Einkommen. Zudem werden direkt und
indirekt neue Arbeitspldtze geschaffen, sodass ein
positiver Multiplikatorprozess angestof3en wird.

Unter Abwéagung der beschriebenen Wirkungs-
kandle kann davon ausgegangen werden, dass von
Lohnzurtickhaltung positive Wirkungen auf die
Sachkapitalbildung ausgehen dirften. Ob dies tat-
sachlich der Fall ist, wird im Folgenden empirisch
untersucht.

Produktivitatsanstieg als Richtgroéfe fir die
Lohnpoalitik

Wenn eine aus Uberméfdigen Lohnerhéhungen re-
sultierende Kostensteigerung nicht an anderer Stelle
ausgeglichen werden kann, verschlechtert sich die
Wettbewerbsposition der betroffenen Unterneh-
men. Gemal3 der 6konomischen Theorie soll sich
der Redllohn, also der um die Preisniveausteige-
rung bereinigte Nominallohn, im Einklang mit der
Grenzproduktivitét entwickeln. Bei der Grenzpro-
duktivitét handelt es sich um die Outputmenge, die
mit dem Einsatz einer zusdtzlichen Arbeitskraft
bzw. Arbeitsstunde produziert wird. Die praktische
Umsetzung dieses Konzeptes ist jedoch mit Schwie-
rigkeiten behaftet. Zundchst einmal ist die Grenz-
produktivitat nicht direkt beobachtbar. Unter be-
stimmten Annahmen bezlglich der gesamtwirt-
schaftlichen Produktionstechnologie entwickelt sie
sich jedoch im Einklang mit der Durchschnittspro-
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duktivitét. Letztere kann aus den verflgbaren Da
ten ermittelt werden, indem die Produktionsmenge,
also bei spielsweise das reale Bruttoinlandsprodukt,
durch die Zahl der eingesetzten Arbeitskréfte oder,
was ein genaueres Bild ergibt, die Zahl der Ar-
beitsstunden dividiert wird.

Neben der genannten Schwierigkeit bei der em-
pirischen Umsetzung des theoretischen Ansatzes
besteht das Problem, dass sich die durchschnitt-
liche Arbeitsproduktivitét in einem konjunkturel-
len Abschwung rein rechnerisch erhéht, wenn Be-
schéftigung abgebaut wird. In diesem Fall steigt
diein der Statistik ausgewiesene Produktivitét, ob-
wohl der einzelne Arbeiter nicht produktiver ge-
worden ist. Ein solcher rein statistischer Produkti-
vitatsfortschritt steht nicht fiir Lohnerhéhungen zur
Verfigung. Aus diesem Grund muss die Wachs-
tumsrate der Durchschnittsproduktivitét der Arbeit
noch um die Veranderung des Arbeitsvolumens
bereinigt werden.14

Schliefdlich gilt es zu bedenken, dass sich die
bisherigen Ausfihrungen auf die Entwicklung der
Reall6hne beziehen. Die Tarifparteien verhandeln
jedoch Uber die Anhebung der Nominallohne. Da-
her stellt sich die Frage nach der Berticksichtigung
der erwarteten Preissteigerungsrate. Im Blickpunkt
des Interesses der Gewerkschaften steht dabei vor
allem der Verbraucherpreisindex. Fur die Beschéf-
tigungs- und Investitionsentscheidungen der Un-
ternehmen sind jedoch nicht die Verbraucher-
preise, sondern die Produzentenpreise mal3gebend.

Zusammenfassend setzt sich also der Lohner-
hoéhungsspielraum aus dem um Beschaftigungsan-
derungen bereinigten Anstieg der Durchschnitts-
produktivitdt sowie der erwarteten Steigerung der
Absatzpreise der Unternehmen zusammen.

Empirischer Zusammenhang zwischen
Lohnerhéhungen und I nvestitionen

Gemal3 dem Kaufkraftargument missten Gber den
Produktivitétsfortschritt hinausgehende Reallohn-
zuwéchse Uber eine steigende Gesamtnachfrage

14 vgl. SACHVERSTANDIGENRAT ZUR BEGUTACH-
TUNG DER GESAMTWIRTSCHAFTLICHEN ENT-
WICKLUNG: Vor weitreichenden Entscheidungen. Jahres-
gutachten 1998/1999. Metzler-Poeschel. Stuttgart 1998,
Ziffer 169 und S. 294 ff.
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Kasten:

Zusammenhang zwischen den Wachstumsraten der Arbeitskosten, der Arbeitsproduktivitdt und der Anlage-
bzw. Ausristungsinvestitionen im Zeitraum erstes Quartal 1971 bis zweites Quartal 2003

(0,76) (14,17) (2,20)

R?=0,72 Dh=1,48

(L37) (9,79) (2,04)

R?=0,69 Dh=-0,26

Die Variablen und ihre Bedeutung:

Gleichung 1: Ausristungsinvestitionen (t-Statistik in Klammern)

WRAUS=0,31 + 0,75 WRAUS; - 0,26 (WRREALLOHN - WRPROD) + 14,33 D91

Gleichung 2: Anlageinvestitionen (t-Statistik in Klammern)

WRANL = 0,47 + 0,617 WRANL_; - 0,20° (WRREALLOHN - WRPROD) + 15,79 D91

* bzw. ** bedeutet, dass der Koeffizient auf dem 5%-Niveau bzw. auf dem 1% - Niveau signifikant ist.
Die Durbin’s h-Statistik ergibt keinen Hinweis auf Autokorrelation erster Ordnung.

WRANL Wachstumsrate der realen Anlageinvestitionen gegentiber Vorjahresquartal

WRAUS Wachstumsrate der realen Ausriistungsinvestitionen gegeniiber V orjahresquartal

WRREALLOHN Wachstumsrate der Arbeitskosten je Arbeitnehmerstunde gegentiber Vorjahresquartal,
abzlglich der Steigerungsrate des Erzeugerpreisindex

WRPROD Wachstumsrate der bereinigten Arbeitsproduktivitét gegentiber V orjahresquartal

Dol Dummy fir die deutsche Vereinigung, 1 im Jahr 1991, 0 sonst

Re2 Bereinigtes Bestimmtheitsmal3

Dh Durbin’'s h-Test auf Autokorrelation erster Ordnung

(3,66)

(4,93)

Quellen: Statistisches Bundesamt; Schatzungen und Berechnungen des IWH.

positive Effekte auf die Invedtitionstétigkeit aus-
Uben. Demgegeniiber sollten nach den Voraussa
gen laut Kostenargument hohe Reallohnsteigerun-
gen in einer Verringerung der Investitionstatigkeit
resultieren. Im Folgenden soll mittels Regressions-
rechnungen der Einfluss von Lohnerhéhungen, die
nicht durch einen entsprechenden Produktivitéts-
zuwachs gedeckt sind, auf die Wachstumsrate der
Investitionen empirisch abgeschétzt werden (siehe
Kasten). Da hier der Zusammenhang zwischen der
Veranderungsrate der Investitionen und Reallohn-
erhéhungen interessiert, handelt es sich bei den
Schétzfunktionen nicht um Investitionsfunktionen
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im engeren Sinn. Die Ubrigen Variablen, die das
Investitionsverhalten der Unternehmen beeinflus-
sen, werden naherungsweise durch die Investitio-
nen der Vorperiode erfasst.

Es werden separate Schétzungen fur die Aus-
ristungsinvestitionen sowie die gesamten Anlage-
investitionen durchgefiihrt. Letztere beinhalten ne-
ben den Ausrlistungsinvestitionen auch die Bauin-
vestitionen und die Investitionen in sonstige Anla-
gen. Die Wachstumsrate der Produktivitét ist fol-
gendermalien definiert: Den Ausgangspunkt bildet
die Bedingung, dass sich der Reallohn im Einklang
mit der Grenzproduktivitét entwickeln sollte. Da
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die Grenzproduktivitét nicht beobachtet werden
kann, wird auf die Veréanderungsrate der durch-
schnittlichen, um die Entwicklung des Arbeitsvo-
lumens bereinigten Arbeitsproduktivitét zurlickge-
griffen. Bei der durchschnittlichen Arbeitsproduktivi-
tét handelt es sich um das preisbereinigte Brutto-
inlandsprodukt je eingesetzter Erwerbstétigenstun-
de. Der Arbeitseinsatz wird durch die geleisteten
Arbeitsstunden der Erwerbstatigen abgebildet.

In den 6konometrischen Schétzungen wird der
Zusammenhang zwischen der Verénderung der In-
vestitionen und dem nicht durch einen Anstieg der
Produktivitédt gedeckten Zuwachs der realen Ar-
beitskosten untersucht. Die Arbeitskosten werden
durch die Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmer-
stunde abgebildet. Diese beinhalten neben den
Bruttolhnen und -gehdltern auch die Sozialversi-
cherungsbeitrdge der Arbeitgeber und kénnen so-
mit as ein umfassendes Mal} fir die Arbeitskos-
tenbelastung der Unternehmen angesehen werden.
Da sich der Lohnerhthungsspielraum aus der Pro-
duktivitatsentwicklung und der Preissteigerungs-
rate zusammensetzt, werden die Arbeitskosten noch
mit dem Erzeugerpreisindex deflationiert.

Die Schédtzungen zeigen, dass ein Anstieg der
realen Arbeitskosten, der den Zuwachs der berei-
nigten Arbeitsproduktivitét um einen Prozentpunkt
Ubersteigt, unmittelbar zu einer Verringerung der
Wachstumsrate der Ausrdstungsinvestitionen um

0,26 Prozentpunkte fihrt. Umgekehrt ist die
Wachstumsrate der Ausriistungsinvestitionen um
0,26 Prozentpunkte hther, wenn die Zunahme der
realen Arbeitskosten um einen Prozentpunkt hinter
dem Anstieg der bereinigten Produktivitdt zurtick-
bleibt. Im Fall der gesamten Anlageinvestitionen
betrégt der entsprechende Einfluss auf die Wachs-
tumsrate der Investitionen 0,2 Prozentpunkte. Es
handelt sich hier nicht um eine absolute Anderung
der Investitionen, sondern um eine Verdnderung
der Wachstumsrate der Investitionen im Vergleich
mit einer Situation, in der die realen Arbeitskosten
im Einklang mit der bereinigten Arbeitsprodukti-
vitét gestiegen waren.

Fazt

In diesem Beitrag wurde der Zusammenhang zwi-
schen der Wachstumsrate der Investitionen und
Reallohnerhéhungen, die lUber das Produktivitéts-
wachstum hinausgehen, untersucht. Die empiri-
schen Ergebnisse bestétigen die von den Verfech-
tern des Kostenarguments erwarteten negativen Aus-
wirkungen Uberméaliger Lohnsteigerungen auf die
Investitionstétigkeit. Lohnzurtickhaltung férdert hin-
gegen das Investitionswachstum.

Klaus.Weyer strass@iwh-halle.de

IWH-Friuhwarnindikatoren fur Finanzkrisen in Mittel- und Osteuropa:
Risikopotenzial wieder angestiegen

Die aktuelle Analyse der IWH-Frihwar nindikato-
ren fir Finanzkrisen signalisiert ein Ende der bis-
herigen Entspannungstendenz in den L&ndern
Mittel- und Osteuropas. Im zweiten Quartal 2003
stieg das Risikopotenzial fiir Finanzkrisen in fast
allen Landern dieser Region an. Die bisher positi-
ven Tendenzen drohen ins Stocken zu geraten. Die
Ursachen hierfir liegen in erster Linie im geld-
und wahrungspolitischen Bereich. Die Fiskalpoli-
tik erscheint insbesondere in Kroatien, Polen und
der Tschechischen Republik problematisch. Im Ge-
gensatz dazu zeichnet sich Bulgarien durch eine
stabile makrotkonomische Lage aus, die in diesem
Beitrag eingehender dargelegt wird.
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Risikopotenzial gestiegen

Das IWH beobachtet regelmaliig die Entwicklung
von makrodkonomischen Indikatoren in den Mit-
tel- und Osteuropéischen Landern1®, die beim Ab-

15 Zur  Untersuchungsmethode vgl. BRUGGEMANN, A.;
LINNE T.: Die Bestimmung des Risikopotentials von Fi-
nanzkrisen anhand eines Frihwarnindikatorensystems. Eine
Untersuchung der EU-Beitrittskandidatenldnder und aus-
gewdhlter Staaten Mittel- und Osteuropas. Schriften des
IWH. Nomos Verlagsgesellschaft. Baden-Baden, 2002.
Band 13. Vgl. auch BRUGGEMANN, A.; LINNE T.: Un-
terschiedliche Risikopotenziale fir Wahrungsturbulenzen
in Mittel- und Osteuropa, in: IWH, Wirtschaft im Wandel
13/1999, S. 8-12.
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