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Arbeitskosten beeinflussen – als ein wesentlicher 
Kostenfaktor – die Preise und die Konkurrenzfähigkeit 
i V lk i t h ft d d it di E t t i kleiner Volkswirtschaft und damit die Exportentwicklung. 

Als Einkommensgröße wirken sie auf die Konsum-
nachfrage und damit auf die Importenachfrage und damit auf die Importe. 

So dämpfen unterdurchschnittliche Zuwächse bei den p
Arbeitskosten – Beispiel Deutschland – den inländischen 
Preisauftrieb, die Binnennachfrage und die Importe und 
ti li l i h üb i b t W ttb bstimulieren zugleich über eine verbesserte Wettbewerbs-

fähigkeit die Exporte. Beides führt zu Leistungsbilanz-
überschüssenüberschüssen. 
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Umgekehrt führen relativ hohe Zuwächse der Arbeits-g
kosten zwar zu einer starken Binnennachfrage, aber auch 
zu Leistungsbilanzdefiziten. Um außenwirtschaftliche 
St bilität i h ilt l i l i hStabilität zu erreichen, gilt es also, einem gleich-
gewichtigen Pfad der Arbeitskosten zu folgen.

Die über Jahre kumulierte Verbesserung der preislichen 
Wettbewerbsfähigkeit gegenüber den anderen g g g
Mitgliedsländern hat zu massiven bilateralen 
Leistungsbilanzungleichgewichten beigetragen.

Deutschland hat als größte Ökonomie Europas eine 
besondere Verantwortung Am Beispiel Deutschlandsbesondere Verantwortung. Am Beispiel Deutschlands 
zeigt sich, dass nicht nur überdurchschnittliche Arbeits-
kostensteigerungen, sondern auch Unterschreitungen die g g , g
Stabilität des gemeinsamen Währungsraums bedrohen.
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Die Analyse zeigt,dass im Euroraum während der ver-
gangenen 11 Jahre eine Gruppe von Ländern Lohngangenen 11 Jahre eine Gruppe von Ländern Lohn-
stückkostensteigerungen nahe am EWU-Durchschnitt 
ausweist, die damit konsistent mit der Zielinflationsrate ,
der EZB von knapp 2 Prozent sind. Dazu gehören Finn-
land, Frankreich, Belgien, die Niederlande und – mit 

Ödeutlichen Abstrichen – Österreich. 

Deutschland aber weicht hiervon eklatant nach unten abDeutschland aber weicht hiervon eklatant nach unten ab 
mit einem durchschnittlichen Lohnstückkostenanstieg 
von nur 0,6 Prozent. Statt der erforderlichen stabilitäts-,
konformen knapp 2 Prozent wären also unter den 
gegebenen Bedingungen um fast 1,5 Prozent höhere 
A b i k ä h J h diArbeitskostenzuwächse pro Jahr notwendig gewesen. 
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Da innerhalb einer Währungsunion den Krisenländern 
k i i l Ab t V fü t hkeine nominalen Abwertungen zur Verfügung stehen, 
müssen die Krisenländer den Weg wählen, über 
vergleichsweise geringe Arbeitskostensteigerungenvergleichsweise geringe Arbeitskostensteigerungen 
eine verbesserte Wettbewerbsfähigkeit zu erreichen. 

Dieser Weg ist aber fast aussichtslos, solange der 
Anstieg der Arbeitskosten in Deutschland so gering 
bl ibt D i ht i d b t ff Lä d i htbleibt. Denn es reicht in den betroffenen Ländern nicht 
aus, das niedrige deutsche Wachstum der Lohnstück-
kosten zu erreichen weil sich damit die eigene Wett-kosten zu erreichen, weil sich damit die eigene Wett
bewerbsposition gegenüber Deutschland noch nicht 
verbessern, sondern nur unverändert schlecht bleiben 
würde. Die bilateralen Leistungsbilanzdefizite gegen-
über Deutschland können so nur schwer abgebaut 

erdenwerden.
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Will man an der europäischen Währungsunion in der 
d iti Z t f th lt d illderzeitigen Zusammensetzung festhalten und will man 
eine Transferunion vermeiden, geht dies nur, wenn in 
Deutschland die Löhne spürbar stärker steigen als imDeutschland die Löhne spürbar stärker steigen als im 
vergangenen Jahrzehnt. 

Um die Fehlentwicklungen zu korrigieren, müsste der 
Anstieg der Lohnstückkosten sogar für mehrere Jahre 
üb 2 P t liüber 2 Prozent liegen. 

Nur so können derzeit wettbewerbsschwache Länder imNur so können derzeit wettbewerbsschwache Länder im 
Euroraum überhaupt einen Anpassungspfad einschlagen, 
der für sie wegen der ansonsten unvermeidbaren abso-
luten Lohnsenkungen nicht in Deflation und Depression 
endet. 
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Mit den Rettungsschirmen und dem Eingreifen der EZB 
kann letztlich nur Zeit gekauft werden. Dies ist notwendig 
und sinnvoll, wenn sie dazu genutzt wird, diese funda-
mentalen Ungleichgewichte innerhalb des Euroraumsmentalen Ungleichgewichte innerhalb des Euroraums 
abzubauen. Sowohl die Krisenländer als auch die Länder 
mit Leistungsbilanzüberschüssen und unterdurchschnitt-mit Leistungsbilanzüberschüssen und unterdurchschnitt
lichen Zuwächsen bei den Arbeitskosten müssen ihr 
Handeln ändern. 

Diese Lösung ist für Deutschland vergleichsweise preis-
wert im Vergleich zu einer Transferunion oder einemwert im Vergleich zu einer Transferunion oder einem 
Auseinanderbrechen der Währungsunion. 

Und sie beteiligt endlich die Arbeitnehmer an den Wachs-
tumsgewinnen des vergangenen Jahrzehnts.
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