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Kapitel 6 )
Die politische Okonomie der Inflation

1. Einleitung

Das Problem der Inflation’ erscheint zu Beginn des 21. Jahrhunderts in den westli-
chen Industrielindern nicht mehr von zentraler wirtschaftspolitischer Bedeutung:
Wie Abbildung 1 zeigt, bewegen sich hier schon seit einem guten Jahrzehnt die jah-
resdurchschnittlichen Preissteigerungsraten im niedrigen einstelligen Prozentbe-
reich. Start um zu rasche Geldentwertung sorgt sich die Wirtschaftspolitik heute
eher um zu niedrige Wachstumsraten und zu hohe Arbeitslosenquoten.

Noch in den 1970er und frithen 1980er Jahren war das ganz anders. Damals er-
reichte die Inflationsrate im Durchschnitt der QECD-Linder Werte von 13,3%
(1974) und 11,1% (1981), und in einigen Industrielindern wurden selbst diese be-
reits hohen Werte noch weit iibertroffen: etwa in Japan (1974: 24,5%), GroBbritan-
nien (1975: 24,2%) oder Italien (1981: 21,2%). Im Exiremfall kénnen Inflations-
prozesse doch auch diese Zahlen winzig aussehen lassen. Die Inflation in Deutsch-
land nach dem Ersten Weltkrieg erreichte ihren Hohepunkt im Jahr 1923 mit einer
Preissteigerungsrate von 2 Billionen Prozent — das ist eine Zahl mit 12 Nullen! Die-
ser ,Hyperinflation* genannte Prozess entstand jedoch nicht plstzlich, vielmehr
bildete er das Ende einer beinahe zehnjihrigen Entwicklung in Deutschland:

.Es dauerte seit Beginn des Krieges ungefihr fiinfeinhalb Jahre, bis die Mark auf etwa ein Zehn-
tel ihres Vorkriegswertes gesunken war; zum nichsten Verfall auf ein weiteres Zehntel kam es
innerhalb von bloB zweieinhalb Jahren, zum wiederum n#ichsten dann in nur 108 Tagen und im
Oktober 1923 sackte die Mark alle 8 bis 11 Tage auf ein Zehntel ihres vorherigen Wertes ab.*
(Hardach 1980:; 54f.) ) ’ E

Man kann sich vorstellen, dass dieser dramatische Prozess tiefgreifende Folgen fir
das wirtschaftliche Leben hatte — schon aus rein praktischen Griinden: Oft waren
Schubkarren zur Auszahlung von Lthnen und Kérbe zur Aufbewahrung des per-
sonlichen Bargeldes nttig. Das ganze Land ertrank geradezu in einer Flut von Pa-
piergeld, das 2000 rund um die Uhr arbeitende Druckerpressen ausspuckten,

7

.

1 Unter Inflation versteht man einen andauernden Anstieg des allgemeinen Preisniveaus in
einer Yolkswirtschaft, Daraus ergibt sich, dass weder einmalige Preiserhthungen noch Preis-
steigerungen lediglich bestimmter Giiter an und fiir sich Inflation darstellen. Auf Indikatoren
zur Messung des Preisniveaus sowie die mit diesen Indikatofén verbundenen Probleme wird
weiter unten in diesem Beitrag eingegangen.
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iert somit mit der Zeit und auch mit der nationalen Erfahrung — denn wie aus den
Daten ersichtlich ist, unterscheiden sich die durchschnittlichen Inflationsraten auch
liber einen lingeren Zeitraum zwischen den Industrieldndern erheblich. Tabelle 1
fasst die Entwicklung der Inflationsraten in den Industrielindern fiir den Zeitraum
zwischen 1965 und 2000 im Uberblick zusammen.

Tabelle I: Inflationsraten in 18 OECD-Lindern, 1965-2000

1965-2000 1965-1972 1973-1986 1987-2000
Rang Rang Rang Rang
Osterreich 3,96 3 4,06 7 5,57 3 2,28 7
Australien 6,32 13 3,94 6 10,24 13 3,78 16
Belgien 4,49 6 3,82 5 717 7 2,14 4
Deutschland 3,24 1 3,41 1 4,26 2 2,13 3
Kanada 5,05 8 3,65 2 8,19 8 2,72 10
Schweiz 3,46 2 4,24 8 4,22 1 2,25 6
Dénemark 6,06 1 6,39 18 9,25 11 2,68 8
Finnland 6,34 14 5,27 11 10,37 14 2,92 1
Frankreich 5,61 9 4,46 9 9,71 12 2,16 5
Irland 7,58 16 6,14 17 13,27 17 2,71 9
Htalien 8,16 18 3,76 3 1455 18 4,28 18
Japan’ 427 .5 5,56 15 6,77 . 5 1,02 i
~ Niederlande 4,18 4 5,42 13 5,62 4 2,01 2
Norwegen 5,92 10 5,32 12 8,80 9 3,39 13
Neuseeland 7,72 17 5,57 16 12,98 186 3,69 14
Schweden 6,14 12 5,09 10 9,16 10 372 15
GroBbritannien 7,28 15 5,52 14 11,50 15 4,06 17
USA 4,91 7 3,81 4 7,16 6 3,29 12
Mittelwert 5,59 4,75 8,82 2,85
Standardabweichung 1,46 0,91 2,94 0,84
Spannweite 4,92 ) 2,98 10,33 ~ 3,26

Quelle: OECD Economic Outlook (verschiedene Jahrgange).

Als Nichstes stellt sich die Frage, worin eigentlich die negative Wirkung von In-
flation genau liegt. Im Zusammenhang mit der deutschen Hyperinflation der 1920er
Jahre wurde auf die enormen Mengen an Papiergeld verwiesen, die das tigliche
Wirtschaften erschwerten. Heif3t dies nun aber, dass in einer modernen, weitgehend
bargeldlos funktionierenden Wirtschaft Inflation weniger schidliche Auswirkungen
hitte? In der Tat kann der Gebrauch von Kreditkarten und Schecks die Lasten
selbst einer galoppierenden Inflation mindern.® Und viele Okonomen gingen etwa
in den 1960er Jahren davon aus, dass eine korrekt antizipierte oder vollstiindig in-
dexierte Inflation keine negativen Folgen fiir die reale Wirtschaftstitigkeit habe —
mit Ausnahme der rascheren Abnutzung der Schuhsohlen, die d:;durch entstehe,
dass man (wegen der hheren Alternativkosten von Bargeldhaltung) hiufiger zur
Bank laufen miisse (sog. shoe leather effect). JR%

Diese Auffassung ibersah aber zwei zentrale Dinge: zum einen, dass der Ver-
such, die Folgen von Inflation durch Indexierung von Preisen und Lohnen auszu-
gleichen, die Inflation selbst perpetuierte und sogar zu beschleunigen drohte, da sie

3 Das wurde etwa in den Jahren 1984 und 1985 in israel*bei Inflationsraten iwischen 400 und
800 Prozent deutlich,



178 - Andreas Busch
den Teilnehmern am Skonomischen Leben Anreize zu inflationsverschirfendem-
Verhalten — etwa in der Lohnpolitik — bot:* zum anderen machten spitestens die In-
flationserfahrungen der 1970er Jahre klar, dass selbst Inflation weit unterhalb der
Kategorie .Hyperinflation eben nicht korrekt zu antizipieren ist: Vielmehr ist die
Steigerung wirtschaftlicher Unsicherheir die zentrale negative Eigenschaft einer In-
flation, die nicht nur soziale Verteilungsfolgen hat (da die Anpassungsfahigkeit an
die verinderten Anforderungen z.B. mit Herkunft und Bildung variiert), sondern
auch gravierende ¢konomische Konsequenzen nach sich zieht wie sinkende Inve-
stitions- oder Konsumtitigkeit. Letztere sind darauf zurlickzufiihren, dass Inflation
die Informations- und Lenkungsfunktion von Preisen substanziell beeintrachtigt
und zu erhdhten Transaktionskosten fiihtt.

Die Verbreitung dieser Erkenntnisse fithrte seit Ende der 1970er Jahre zu einem
wachsenden internationalen Konsens soweh! in akademischen wie in politischen
Kreisen, dass niedrige Inflation ein vorrangig anzustrebendes wirtschaftspolitisches
Ziel sei. Wie Tabelle 1 zeigt, bewegen sich die Inflationsraten in den OECD-
Lindern seit Mitte der 1980Cer Jahre nicht nur aufeinander zu, sondemn auch ge-
meinsam auf ein niedriges Niveau hin.

Wie misst man eigentlich Inflation? Wie bereits ausgeflihrt, ist Inflation defi-
niert als ein anhaltendes Ansteigen des allgemeinen Preisniveaus. Da es aber un-
méglich ist, tatsdchlich alle Preise zu messen, werden verschiedene Indikatoren
verwendet, um die Messung von Preissteigerung zu operationalisieren. Die gebriuch-
lichsten sind hierbei der Deflator des Bruttosozialprodukts, der Produzentenpreisindex
und der Verbraucherpreisindex. Von Letzterem — dem auch politisch relevantesten,
der z.B. bei Lohnaushandlungen zugrundegelegt und allgemein mit der Inflationsrate
assoziiert wird — gibt es zudem differenzierte Auspragungen, so etwa neben dem ,.In-
dex aller privaten Hanshalte* einen ,Index eines 4-Personen-Haushalts von Beamten
und Angestellten. mit htherem Einkommen®, einen ,,Index eines 4-Personen-Haus-
halts von Arbeitern und Angestellten mit mittlerem Einkommen“ und einen ,.Index
eines 2-Personen-Rentnerhaushalts mit geringem Einkommen®™,

Diesen Indizes liegen sog. ,Warenkérbe“ zugrunde, deren Zusammensetzung
sich aus Untersuchungen iiber die unterschiedlichen Konsumgewohnheiten ver-
schiedener Verbrauchergruppen ergeben. Sie ermdglichen es, Gewichtungen vorzu-
nehmen und damit die tatsichliche Auswirkung von Preisverinderungen fiir die
Verbraucher abzuschitzen. Diese Gewichtungen werden von Zeit zu Zeit an das

sich wandelnde Verbraucherverhalten angepasst. In Deutschland machen zur Zeit
etwa die Ausgaben fiir Wohnung knapp 28 Prozent des Indexgewichts aus, Ausga-

4 Als Beispiel kann die italienische scala mobile dienen, nach der Lohn- und Sozialleistungen
bis in die 1980er Jahre indexiert wurden, sodass Inflationsprozesse keine realen Auswirkungen

hatten. Um solchen Entwicklungen vorzubeugen, untersagte zB. in der Bundesrepublik § 3 des-

Wihrungsgesetzes die Benutzung von Wertsicherungsklauseln im Wirschaftsverkehr. Aus-
nahmen von diesem Indexierungsverbot bedurften der Genehmigung der Deutschen Bundes-
bank. Auch nach der Einfiihrung des Euro gilt dieses Verbot weiter, da eine entsprechende Re-
gelung in das (im Rahmen des Euro-Einfilhrungsgesetzes erlassene) Preisangaben- und
Preisklauselgesetz (PaPkG) aufgenommen wurde (vgl. BGBL 1998 I: 1253).

5 Die in Tabelle 1 verwendeten deskriptiven StatistikmaBe sind der arithmetische Mittelwert
als MabB der zentralen Tendenz, die Standardabweichung als Streuungsma8 und die Spann-
weite, d.h. Abstand zwischen dem hichsten und dem niedrigsten Wert einer Messreihe.
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ich zu den Landern mit den niedrigsten Inflationsraten. Dies hat oft dazu
chen beiden Tatbestinden anzunehmen, und in
Werke iiber Inflation eine Falistudie itber
flation sowie der dadurch ausgeldsten so-
d daher von vielen Forschemn als Ur-
ik nach 1950 herausge-

kontinuierl
gefiihrt, einen Zusammenhang zwis
der Tat enthalten die meisten empirischen
Deutschland. Die Erfahrung von Hyperin
zialen und Skonomischen Erschiitterungen wir
sache fiir die niedrigen Inflationsraten in der Bundesrepubl

stellt (Busch 1995: 48).
Doch so iiberzeugend dieser Zu
halt er doch einer systematischeren Ub

sammenhang zunachst auch erscheinen mag,
erpriifung nicht stand. Zum einen ist er nicht
verallgemeinerbar: es gibt sowohl Linder mit niedriger Inflation, die keine Erfah-
rung einer Hyperinflation gemacht haben (etwa die Schweiz), und es gibt Linder,
die trotz Erfahrungen mit sehr hoher Inflation in den 1930er und 1940er Jahren auch
in der zweiten Hilfte des Jahrhunderts vergleichsweise hohe Inflationsraten aufweisen
(Frankreich, Italien, Griechenland). Vor allem aber bleibt durch den Verweis auf hi-
storische Erfahrungen vollig unklar, auf welche Weise sich die Aversion gegen Infla-
tion in wirtschaftspolitische Praxis libersetzt. Diese Erfahrungen kénnen durchaus
einen Einfluss haben — um eine Erkldrung bieten zu konnen, bedarf es jedoch einer
genauen Darstellung der Transmissionsmechanismen dieser Erfahrung.

2.2.. Okonomische Theorien

Die  Wirtschaftswissenschaft, in deren natiirliches Aufgabengebiet dieses. Thema
fallt, hat tiber die Zeit eine solche Vielzahl von Ansitzen zur Erklirung von Inflati-
on hervorgebracht, dass Fachvertreter schon feststellten: ,, Theorien iber die Ursa-
chen der Inflation gibt es wie Sand am Meer® (Woll 1981: 503). Man kann diese
Theorien in verschiedener Hinsicht klassifizieren: zum einen in monetdre und
nicht-monetdre Theorien, zum anderen danach, ob sie die Erwartungen der Wirt-
schaftssubjekte in die Analyse einbeziehen oder nicht.

Monetire Theorien stellen die Eniwicklung der Geldmenge (deren Ausweitung

 als von der Zentralbank bestimmt angesehen wird) in den Mittelpunkt ihrer Analy-
se, oder sie konzentrieren sich auf Anderungen in der Umlaufgeschwindigkeit des
Geldes. Sie sehen die Inflation also vor allem durch eher technisch-geldpolitische
Faktoren bestimmt. Die nicht-monetdren Theorien sehen die Ursache fiir Inflation
in einer Vielzahl anderer Bereiche des Wirtschaftslebens: so etwa in plétzlich stark
erhtshter Nachfrage (demand pull) des privaten oder des staatlichen Sektors, wie sie
etwa in Kriegszeiten oder durch Wahlgeschenke stattfinden kann; oder durch Druck
von der Angebotsseite (cost push) der Giiter- und Faktormiirkte, etwa durch das
Preissetzungsverhalten von Unternehmen ~ insbesondere auf vermachteten Méarkten
—, durch Lohnkostendruck, eder, allgemein gesprochen, Veneilungskampf.8 .

Der Einfluss der verschiedenen Theorieansétze innerhalb der Wirtschaftswis-
senschaften variierte iiber die Zeit erheblich, und damit auch ihr Einfluss auf die
Wirtschafispolitik. In den 1960er und 1970er Jahren standen (Lohn-)Kostendruck-
theorien im Vordergrund, was in vielen Landern irgendeine Form von Lohnpolitik

8 Genauere Ausfiihrungen zu den hier angesprochenen Theorien finden sich etwa im Uber-

blicksartikel von Cassel (1990).
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und den aligemeinen Anstieg der durchschnittlicheinhl:;lu:tsigz’ e\;lg;iéig: lliolrigh']tz: 133)
n, bo-

ten sie freilich keine Ansi i
sé i 1
e tze, die erheblichen Unterschiede in diesem Anstieg zu

-

9 A I s 7 » e
A gu:: g:(c;l;omemsche Ul?erprufungen der verschiedenen Mode
16 ¥ diegz enr;;:?en.s\/gl. die ‘Nachweise bei Busch (1995: 281"
en Sammelbinde von Hirsch/Goldthorpe ( 19’.12;) und Lindberg/Maier (1935)

lle kommgn nicht zu eindeu-
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2 4. Politikwissenschaftliche Theorien

i i int eine weitere Gruppe von {\nsatzen am
et Erklﬁn’mr%e‘tjlzsizrJi?t:ﬁfniligedg%iiilgkwissenscha_ft entstanden sind und sich
bes?nﬂifizlg als‘Ergebnis politischen Handelns k.onzentrlert. sor Timerichiode in
- ter uchst der Ansatz von Douglas Hibbs zu nennen, schieds 1n

Hier is t~zunta c mit Differenzen in der parteipolitlsck}en Zusammeqs;ed or fkratj—
Ret _1nﬂat10nsra gnden verschiedenen Prioritdten biirgerlicher und“ sozia fn e
Regierungen ug. ichtlich makrotkonomischer Ergebnisse zu erkla{er_l Suli Flibps
o Pmele'n llmrtlslilibbs von der Existenz der bereits erwihnten ,’Phxll'lp?- ‘uiv - ,aus
o o Dabelbg‘? n Austauschverhiltnis zwischen Inflation .und Arbeits o;ngefin o
e & argumen '“:t dass sozialen Gruppen mit niedrig_em '}.Ekaanen.un ahgr cringom
o lichen Statts m ehesten mit niedriger Arbeitslosigkeit gedler}.t sei, wb nd den
Eouioieg StamBs ziehem hoherer Einkommen und Inhabern r_xoherex} ld?;un flichen
Stas ‘}lxonte emit niedriger Inflation gedient sei. Demnach seien sozia. e
ho Pamet es‘zunderf:n Klientel die erstere Gruppe gehdre, am ehesfe;x‘ agmiSCh ger
flfeil;all;zilgﬁéit biirgerliche Parteien hingegen, deren Unterstiitzung sich p

3

der letzteren Gruppe speise, vor allem an niedriger Inflation interessiert (ebd.: 1467).
erle ,

o hn-
Neben dem Handeln von Regierungen wurde auch das Funktionieren von Lo

i i eines Landes zu Inﬂation_'m Verb}rl.dung
auShandlungS;yGtsgfs?lclE&g:; \I:Ioi:g(l:l:l%n Crouch sind in Lénden} r.mthzentgralslts;;;t;r;
oo Na'c Lohnaushandlungssystemen (sog. neokorporalistisc enh ys omen)
o lsOordlmmenniedri e Inflationsraten zu erzielen als Lander ohne solq ed yLa X
eh.er o dE:Sr L‘tig:;e) Hofhorganisiette Interessen seien c!emzufolge el:ier 1;1- eie;niv egad
gﬁ: ‘ZSrt‘;ztfilit}gsirforaemisse einer Marktwirtschaft auch in Bezug auf das

1

o Elcroéltiglégfsd)és Lohnaushandlungssystems ist von PolitlkW1'ssens§3a11§:

Neber:i e;iinﬂuss einer weiteren Institution zur Erkldrung von Ix;fleglﬁn Zue a i
lem_ auch der hieden. herangezogen worden, némlich de.r Qer staatliche e
ﬂanonsumelrlsc 11985) Woolley vergleicht sechs Industrlel.ander in Beﬁgg ai e
o ('qu - erkmaie ihrer Zentralbanken. Dabei zei'gtmch, dass Zs 1e;13 goliti-
gx%:enijittfrzzrhniede gibt, und dass diese offenbar ﬁusgrk?er;ﬁir; :::i 1Sacsmgrch 251 o

’ ind daher neben Reg 2 aus

SChestﬁaI:élizzlr;\ll];:sg Zslzlttlrsill?::,k 3?1(18 lkr::bin neben diesen eigene Einflussmdglich-
gen

keiten auf die Inflationsrate.

3 Zusammenfassung des Forschungsstandes

sung der im vorangegangenen Abschnitt pré-

Wle ko o, e e o Erkldrung von Inflation, den Forschungsstand

sentierten verschiedenen Ansitze zur

D s f die Wichtigkeit einer Reihe von Varia-

ie d ischen Ansitze weisen au : R Vo
‘ bleanlt?r %li(: l;g;lllationsentwicklung hin® etwa der Geldmengenentwicklung,

11 Vgl auch die dhnlichen Ergebnisse bei Schmidt (1982 213).
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wicklung der aggregierten Nachfrage oder der (Lohn-)Kosten, und sie weisen auf
die Wichtigkeit von Erwartungen der Wirtschaftssubjekte hin. Allerdings stehen die
verschiedenen Ansitze unverbunden nebeneinander: weder ist eine Integration aller
relevant erscheinenden Variablen in ein Modell unternommen worden, noch hat
sich, wie bereits erwihnt, bisher eine Theorie als allgemein anerkannt gegeniiber den
anderen durchgesetzt (Parkin 1992). Alle Ansitze sind zudem so ausgerichtet, dass sie
eine allgemeine Erklarung der Inflation beabsichtigen, was jedoch bedeutet, dass die
(weiter oben dargelegten) erheblichen Unterschiede in der Inflationsperformanz der
Industrieldnder durch sie nicht erkirt werden konnen. Institutionelle Faktoren, die
zwischen den Landern variieren und eine hochplausible Ursache fiir diese Differenzen
darstellen konnten, gehen in die Skonomische Analyse nur unzureichend ein.'? Ein
Grund dafiir ist wahrscheinlich, dass Skonomische Theorie sich kaum des Instruments
systematischen internationalen Vergleichs bedient, sondern sich eher auf allgemeine
GesetzmiBigkeiten konzentriert, fiir die dann Gberall gleiche (oder zumindest sehr
dhnliche) Ergebnisse erwartet werden. Wihrend es also eine Menge klarer theoreti-
scher Modelle gibt, sind die empirischen Befunde weitaus weniger klar, und sowoh]
die Urspriinge wie auch die genauen Ausbreitungsmechanismen inflationirer Im-
pulse bleiben unsicher (Parkin 1992: 399). Okonomen selbst haben diesen Zustand.
kritisch kommentiert: ihre Theorien kdnnten erkliren, wie Inflation zustandekom-
me, aher nicht warum (Hirsch-1978: 263). Oder, in der schonen Formulierung von-

Mancur Olson; »[Tlhey trace the water in the rivers to the streams and lakes from
which it comes, but they do not explain the rain.* (Olson 1982: 4).

Die auBergkoncomischen Ansitze zur Erkldrung von Inflation weisen auf weite-
re potenzielle Erkldrungfaktoren hin: generell das AusmaB an Konflikt in einer Ge-
sellschaft als Quelle von Inflation; parteipolitische Priferenzen in der Wahl zwi-
schen makroskonomischen Ergebnissen; und instititionelle Charakteristika von
Lohnaushandlungs- und Zentralbanksystemen, Allerdings haben diese Ansiitze ein
gemeinsames Problem: auch hier sind jeweils nur einzelne Hypothesen getestet
worden und kein kombiniertes Modell; zudem variieren die La‘ndersamples,in der
dargestellten Literatur erheblich, und die Untersuchungszeitriume unterscheiden
sich ebenfalls, , ‘

Der Einfluss einer Erkldrungsvariablen kann aber iiber die Zeit erheblich variie-
ren, wenn sich die Rahmenbedingungen 4ndern, Das wird deutlich an der Uberprﬁ-
fung von Douglas Hibbs parteipolitischer Hypothese, derzufolge rechte Parteien
eher Preisstabilitit anstreben, linke Parteien Jjedoch Vollbeschiftigung und dafiir im

12 Eine Ausnahme hiervon bildet die ven Anhiéngern der ,, Theorie politischer Konjunkturzyk- B
len* versuchte Erweiterung Skonomischer Erklirungen durch Zuhilfenahme politischer Va-
riablen, die explizit auf die Unterschiede zwischen Lindern abstellt (z.B. Alesina 1989). Hier
wird-ein Zusammenhang zwischen wpolitischer Stabilitit“ eines Landes und seiner Neigung
zur Inflation postuliert. Doch trotz eines anhand ven empirischen Daten demonitrierten Zu-
sammenhangs zwischen beiden Variablen bleibt dieser Ansatz unbefriedigend: zum einen er-
scheint der Index politischér Stabilitat héchst arbitrir zusammengesetzt und seine Daten-
qualitit fragwiirdig, zum anderen bleibt die Richtung der Kausalitdt unkiar, die potenziell in
beide Richtungen wirken kann. Vor allem aber filhrt der Autor nicht aus, auf welche Weise
hier eine Beeinflussung zustandkommen soll, sodass im eigentlichen Sinne nicht von einer
Erkldtung gesprochen werden kann, sondern héchstens von_einer Kovarianz, Ebensogut

konnten daher beide Variablen van einer dritten; nicht im Modell enthaltenen EinflussgrBe
abhéngen. :
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Gegeniug Inflation in Kauf nehmen. Hibbs iiberpriifte diese Hypothese anhand von

. 12 OECD-Landern fiir den Zeitraum 1960-1969 und fand eine starke Korrelation (r

= 0,74) zwischen der Hohe der Inflationsrate und der Regierungsbeteiligung von
sozialistischen Parteien (Hibbs 1977: 1473). Doch schon die Anderung des Lan-
dersamples auf 21 OECD-Linder, wie sie aus Griinden der Verallgemeinerbarkeit
der Ergebnisse geboten scheint, fiihrte bei identischem Untersuchungszeitraum zu
einer drastischen Verminderung in der Stirke des Zusammenhangs (r = 0,31,
vgl. Schmidt 1982: 109). Nimmt man als Untersuchungszeitraum die Zeitspanne, in
der die Inflationsraten in den Industrietindern besonders hoch waren und eine Er-
kldrung besonders dringlich erscheint (1974-1988), so lautet das Ergebnis der Uber-
pritfung fiir die 18 in Tabelle I aufgefiihrten Industrieléinder: r = 0,01 fiir Linkspartei-
en und r = —0.02 fiir Rechtsparteien (Busch 1995: 61). Es besteht also iiberhaupt kein
Zusammenhang zwischen der , Farbe' der Regierungspartei und der Héhe der Inflati-
onsrate — ein Ergebnis, das sowohl mit den unklaren Verteilungsfolgen einer ,,schlei-
chenden® Inflation als auch mit Fortschritten in der skonomischen Erkenntnis iiber
die generell nachteiligen Folgen von Inflation gut erklart werden kann (siche dazu
ausfiihrlicher Busch 1995: 63f.).

Zusammenfassend kann man sagen, dass die bisher aufgefiihrten Variablen aus

" den 6konomischen, soziologischen und politikwissenschaftlichen Erklirungsansét-

zen zur Inflation durchaus vielversprechend sind, jedoch fiir eine systematische Er-
kldrung anhand eines theoretisch fundierten internationalen Vergleichs, der mehrere
dieser Variablen kombiniert und testet, auf ihre jeweilige Erkldrungskraft unter-
sucht werden miissen. Das soll im néchsten Abschnitt geschehen.

4. Ein politisch-institutionelles Erklérungsmodell

" Das Ansteigen der Inflationsraten in den Industrielindern nach 1973, wie es aus

Grafik 1 und Tabelle 1 hervorgeht, hat zweifellos mit den auBenwirtschaftlichen
Schocks zu tun, denen diese Linder damals ausgesetzt waren — den Olpreiserhd-
hungen 1973 und 1979 und dem Zusammenbruch des Wechselkurssystems von
Bretton Woods im Jahr 1973, Wihrend erstere Kostenschocks auslosten, dnderte
letzierer die Rahmenbedingungen fiir nationale Geldpolitik grundlegend: unter dem
System fester Wechselkurse bis 1973 waren die Teilnehmerlindern (zu denen alle
hier betrachteten Industrielinder gehorten) dazu verpflichtet gewesen, die im Sy-
stem festgelegten Wechselkurse gegeniiber dem US-Dollar durch geldpolitische
MaBnahmen zu stiitzen. Durch diesen Transmissionsmechanismus hnelte sich die
Geldpolitik und mit ihr di¢ Inflationsraten in den Industrieldndern erheblich (Salant
1977). Dies wird auch durch einen Blick in Tabelle 1 anhand der niedrigen Streu-
ungsmaRe fiir den Zeitraum 1965 bis 1973 deutlich.

4.1. Die Rolle der Zentralbank

Nach 1973 inderte sich die Situation grundlegend: in einetn System freier Wech-
selkurse konnte nun jedes Land selbst bestimmen, welchen geldpolitischen Kurs es

i
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fahrep wollte. Ob eher eine restriktive Geldpolitik verfolgt werden sollte, um die
Inflation zu minimieren, oder eine eher groBziigige, um die Konjunktur z;nzukur-
beln, war nun in das Benehmen der nationalen Zentralbanken gestellt. Durch die
lfestsefzung von Zentralbankzinssitzen beeinflussen sie die Kosten und die Erhilt-
lichkeit von .Krediten sowie die Entwicklung der Geldmenge und tiben somit Ein-
fluss auf' einige der wichtigsten makrodkonomischen Parameter aus. Ob sie freilich
aLs g‘enuml eﬁgens‘iﬁndig% wirtschaftspolitische Akteure anzusehen sind, hingt davon
ab, in welchem Ausmal sie gegeben i i dngi

ot neichem Ausmal geg enfalls eine von der Regierung unabhingige

In d;r Tat gibt es erhebliche Unterschiede in der Art und Weise, in der Zentral-
bankex} im Zeitraum nach 1973 institutionalisiert sind,'® Wihrend in einigen Lin-
de.m die geldpolitischen Parameter wie Zinsentscheidungen von den Lenkungsgre-
mien d!:r Zentralbank alleine und ohne Absprache mit der Regierung (bzw. zumeist
dem Flp?nzminister) gesetzt werden kénnen und somit ein erhebliches Ma8 an
gt_eldpolx.tlscher Unabhiéngigkeit der Zentralbank besteht, haben in anderen Lindem
dl':‘, Regierungen diese Hebel fest in der Hand, und der autonome Entscheidungs-
spielraum der Zentralbank tendiert gegen Null - sie sind lediglich ausfiihrendes Or-
gan fiir Beschliisse, die tatsichlich aber im Kabinett oder im Finanzministerinm
also im politischen Raum ~ gefillt werden. ' '

Pplitiker konnen jedoch bisweilen ein gewisses Interesse an zumindest leichter
Inflat‘lon haben. Ansitze in der Tradition der Politischen Okonomie haben argu-
mentiert, dass Inflation dazu dienen kann, angesichts von Nominallohnrigidititen
Reallohne zu senken, um damit die Wirtschaftstitigkeit (etwa vor einer Wahl) an-
zqkurbeln, oder um Seignorage-Gewinne (Gewinne aus Geldausgabe) zu machen
(siehe da;L} Cuckierman 1992: 16-22; sowie Alesina 1989 und Woolley 1992). Ob-
wohl Politiker generell an hoher Preisstabilitiit interessiert sind, kann es nach die-
sem Modell zu bestimmten Zeitpunkten dennoch ein Interesse an Inflation geben
Dieses unter den Stichworten ,,dynamic® bzw. ,time inconsistency* bekannte Ver:
halten kann nur durch die Etablierung fester Regeln fiir die Geldpolitik vermieden
werden -—_durch die Kappung des Einflusses (partei-)politischer Erwigungen in die-
sem Bereich. Ein Mittel, solche festen Regeln einzufiihren, liegt in der Errichtung
einer unabhingigen Zentralbank.

‘ In einem demokratischen Staat ist die Ubertragung von Entscheidungsmacht —
1flsbes<?ndere in so wichtigen Bereichen wie der Wirtschaftspolitik = an demokra-
tisch nicht verantwortliche Akteure natiirlich ein Problem. Es gibt eine Reihe von
Argumenten, die sowohl fiir wie auch gegen eine unabhiingige Zentralbank vorge-
bracht werdelx} konnen. Auf sie kann hier aus Platzgriinden nicht weiter eingegan-
gen werde:n. Betont werden soll jedoch, dass es hierfiir keine einzige ,.beste” k
Anfvi/ort gibt — vielmehr ist dies eine Frage, bei der normative Einschh‘tzunéen und
pohnsghe Priorititen eine wichtige Rolle spielen. Demzufolge habén sich auch in
verschiedenen Lindern unterschiedliche Ldsungen durchgesetzt, und das AusmaB

13 In diesem Bereich r}at es im Lauf der dargesteliten Zeit, v.a, seit Anfang der 1990er Jahre fm
ﬁu;ammenhang rgu dexrtl‘ Prozess der europdischen Einigung, .erhebliche  institutionelle
nderungen gegeben, auf die weiter unten im Text noch genauer ei i i
wird die Situation nach 1973 geschildent. . ' efngegﬂngen i Hier
14 Die beste Zusammenfassung der Argumente findet sich bei Caesar (1980),
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der politischen Unabhingigkeit der Zentralbank variierte nach 1973 erheblich ZWI_,

. 15
schen den Industrieldndern. o _ _
Die wichtigsten Faktoren in diesem Bereich sind

die rechtliche Unabhingigkeit (Vetomacht ande‘rer Ins;titutionen bei geldpoliti- ’
Entscheidungen; etwaige Konsultatloqspﬂlchten \ ' ]
?i(;:e;ersdnliche Uiabhﬁngigkeit der Mitglieder de;‘ Le;kundgsgremlen (Aus
; i t), un
d Wiederwahlprozeduren; Entfernbarkeit aus dem Amt), ,
g?e c‘iklanomischs Unabhingigkeit (Pflicht der Zentralbank zum Kauf von
Staatsschuldtiteln oder Verbot desselben).

[} ibt sich die Hy-
die bisher gemachten Uberlegungen zusammen, 50 ergio  Hy-
' thsli:asr:agas;ein Lﬁndegm mit unabhéngigen Zentralbanlfen die I.nﬂatlonsrate medxl'}
Zer seinv sollte, da in diesen L#ndern kein direkter pol_it1§cher Einfluss auf gijldpo i-
tische Entscheidungen besteht und diese folglich restnktwe!ril geélangl;?;);nﬁ; aebr;].%in
i iri ) i i ikators fiir Zen -
Eine empirische Uberpriifung anhand eines Indi % ! 1
gigke;t fiir dlije 18 in Tabelle 1 aufgefiihrten Linder fur deq Zeitraum 1973 ‘blS _1986
bestitigt diese Hypothese.16 Je politisch unabhiinglggg)r die Zentra]bank in etnem
d ist, desto niedriger ist die Inflationsrate (r = —O _ '
LanD;Smit ist eine der oben geénannten zentralen okonomlschep Hypth.esen_ (dl‘e
von der Wichtigkeit monetirer Einflussfaktoren) im Rallmmen einer Rf)lltl_SCh-lnSt.l*
tutionellen Umsetzung beriicksichtigt worden. Falls R{Ia;ggrqngen tats:acc:ih];((:)hu-—e f\;/és
i i iti - auf Inflation aus sind,
die Skonomische Theorie der Politik unterste.llt au _
sie in unabhingigen Zentralbanken auf méchtige Gegenspteler.‘ Zentralbanken unter
starkem politischem Einfluss kénnen sich hingegen offenbar mch.t so gut gfgenfpo-
litische Manipulationen wehren und sind deshalb schwécher. bei der Bekamp'tl)l?g
der Inflation. Dies gilt jedoch nur unter der Randbeding}mg eines Systel:ns fiexli ler
Wechselkurse, da nur hier Geldpolitik wirklich den Spielraum hat, nationale Prio-

ritdten umzusetzen,

4.2, Streiktatigkeit

Weitere wichtige Variablen aus dem zu Beginn di?ses Beltra.gcles aéfgel‘“ac‘;'gerz:,lr;T
Theorienrepertoire waren der Verteilungska‘mpxc zw1s5:hen sozia er;h rupp né af
den sowohl Skonomische wie auch soziologische Ansat.ze }Bezug n vr.nen,l.u. .
Kostendruck. Auf beide soll im folgenden Abschnitt mit einer Operationalisierung
i werden. ‘ L,
emgle)gi:;leg E(:)nperationalisierung erfolgt durch das Ausmaf ar{.Strell‘ctatlglg'lt in zu‘irrr-l
Land. Streikt'ziti%keit kann zum einen als Nﬁ.he“m'ngsr.na.ﬂ flir spzxalgn Llsls"entei "
standen werden, | zum anderen ist hohe Streiktdtigkeit auch mit hohen Lo é’ls (gjer
rungen verbunden und kann daher als Kostendruckfaktor verstanden werden,

15 Ausfiihrliche Daten zur historischen Entwicklung und ‘den Bestimmungen vieler Zentral-

banken finden sich in Goodhart (1988). o : : '
16 Zu Details des verwendeten Indikators sishe die Diskussion bei Busch (1995: 105-111).

17 - Zu einem dhnlichen Vorgehen siche etwa McCallum (1983),
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den inflationdren Druck erh6ht.'® In Lindern mit hoher Streiktitigkeit sollte demzy-
folge die Inflationsrate hoher sein als in Lindern mit ausgeprigtem Arbeitsfrieden
und wenig Streiks. '

Zur Messung der Streiktitigkeit gibt es einen in der Literatur gewdhnlich ver-
wendeten Indikator: die Zahl der jihrlich durch Streik verlorengegangenen Arbeitsta-
ge pro 1000 Beschiftigte in den nicht-landwirtschaftlichen Sektoren der Volkswirt-
schaft (siehe Cameron 1984: Armingeon 1992). Diesem Indikator zufolge variiert das
Ausmal} von Streiktitigkeit in den Industrielindern erheblich: die wenigsten Arbeits-
kdmpfe gibt es in der Schweiz, wo zwischen 1973 und 1986 im Jahresdurchschnitt le-
diglich 1,44 Arbeitstage pro Tausend Beschiftigte verlorengingen, wihrend der
Streikkoeffizient in Italien mit einem Wert von 958,63 um mehr als den Faktor 600
dariiberlag. Im Mittel der hier betrachteten 18 Linder lag er bei 296.

Eine empirische Uberpriifung der oben dargelegten Hypothese ergibt. Unter-
stiitzung fiir einen positiven Zusammenhang zwischen Streikkoeffizient und Inflati-
onsrate: der Korrelationskoeffizient betrigt r = 0,78, d.h. dass ein hoheres AusmaB
von Arbeitskimpfen deutlich mit einer héheren Inflationsrate assoziiert ist.

Bei diesem Zusammenhang stellt sich freilich noch die Frage nach der Kausa-
litdt: es kOnnte ja sein, dass hohete Streikraten lediglich Ergebnis von htherer In-
flation sind (um Realeinkommen zu halten) und nicht deren Ausléser. Genauere
Untersuchungen der Daten zeigen jedoch, dass dem nicht so ist (vgl. Busch 1995:
85-91). Vielmehr wird klar, dass das AusmaB an Streiktitigkeit in einzelnen Lin-
dem relativ unabhingig von der Hohe der Inflationsrate ist. Sie scheint damit eher
von organisatorisch-institutionellen- Variablen bestimmt, wie das auch Ergebnisse
der Gewerkschaftsforschung nahelegen (vgl. als Uberblick Cameron 1984; Armin-
geon 1992). Demnach ist die Neigung zu Arbeitskimpfen weniger durch kurzfristi-
ge Gkonomische Schwankungen bestimmt als vor allem durch Faktoren wie den

- Zentralisierungsgrad des Gewerkschaftssystems, das AusmaR ideologischer Diffe-

renzen zwischen den Teilgewerkschaften und die Struktur des Lohnaushandlungs-
systems ~ was auch die Verwendung der Streiktitigkeit als gewissermaBen abge-
leiteter Variablen im Rahmen eines institutionellen Modells rechtfertigt.

4.3. Fiskalpolitik und inflation

Als Jetzter Faktor soll nun noch die staatliche Fiskalpolitik beriicksichtigt werden,
die im Rahmen 8konomischer Ansitze (theoretisch entweder via demand pull oder
lber die monetdren Konsequenzen von deficit spending) eine wichtige Rolle spielt.
Expansive staatliche Fiskalpolitik, wie sie etwa zur Ddmpfung einer Rezession be-
trieben werden kann, kann demnach inflationdre Folgen haben. Ihr Eingsatz hingt
von einer Vielzahl von Faktoren ab — etwa zugrundeliegenden wirtschaftspoliti-
schen Konzeptionen und Dokirinen (-Keynesianismus* sei*hier nur als Beispiel ge-
nannt) oder parteipolitischen Priferenzen. :

18 Siehe zum Zusammenhang zwischen Streiktitigkeit und Lohngteigerungen Lénderdaten etwa
bei Salvati (1985) fiir Italien, oder (fiir Daten im internationalen Vergleich) Allsopp (1982)
und Cameron (1984). ) )
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Doch auch institutionelle Faktoren spielen hier eine Rolle. Denn die ,politische
Schwierigkeit, expansive Fiskalpolitik zu betreiben, hingt in erheblichem Teil von
Faktoren des Staatsaufbaus ab. Der Hauptgrund dafiir ist, dass sie — aus Effizienz-
griinden — Aufgabe des Zentralstaats ist. Sie ist daher umso leichter durchzufiihren, je
hoher das MaB an fiskalischer Zentralisierung in einem Staat ist. Diese ist z.B. in ei-
nem Einheitsstaat wahrscheinlich weitaus hoher als in einem Foderalstaat, in dem ne-

ben dem Zentralstaat auch die Gliedstaaten iiber eigenstindige Haushalte verfiigen. -

Da die Wirksamkeit eines fiskalpolitischen Impulses abhéingt von der Menge der ein-
gesetzten Mittel in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (BIF), kann man folgern, dass
die ,,politische Schwierigkeit* expansiver Fiskalpolitik urnso groBer ist, je stdrker das
Zentralstaatsbudget erhdht werden muss, um einen Impuls von gegebener Grofle (et-
wa | Prozent des BIP) auszultsen. Daneben hat natiirlich auch die Hohe der Staats-
quote (Staatsanteil am Bruttoinlandsprodukt) einen Einfluss, denn je hoher sie ist, de-
sto weniger muss sie gesteigert werden, um einen entsprechenden Impuls auszulosen.
Es geht also letztlich um den Anteil des Zentralstaatshaushalts am BIP. Wie die
bisher angefiihrten institutionellen Faktoren variiert auch dieser erheblich unter den
OECD-Lindern: Wihrend er zwischen 1973 und 1986 in der Schweiz bei unter 10
Prozent liegt, betriigt er in Danemark iiber 35 Prozent — eine erhebliche Spannbreite.

Daraus ergibt sich, dass das Zentralstaatsbudget in Dinemark lediglich um 2,7% er-

hoht werden miisste, um einen Impuls von 1 Prozent des BIP auszultsen, wihrend die
entsprechende Steigerungsrate in der Schweiz 10,8% betrigt — das Vierfache also.

Entsprechend variiert, nach dem oben Ausgefiihrten, die ,,politische Schwierig-
keit“ expansiver Fiskalpolitik. Wo erstere niedriger ist, sollie letztere — unter sonst
gleichen Umstidnden — eher eingesetzt werden, sodass sich ein negativer Zusam-
menhang zwischen ,Schwierigkeitsgrad* und der Inflationsrate ergeben sollte. Da-
mit ist nicht gesagt, dass der Einsatz expansiver Fiskalpolitik ausschlieBlich hiervon
abhiingt — schlieBlich #ndert sich der ,fiskalische Schwierigkeitsgrad” im Lauf der
Zeit -aufgrund seiner weitgehend institutionellen Bestimmungsgriinde nur wenig
(vgl. dazu die Grafik bei Busch 1995: 121), wihrend in einigen Lindern das AusmaB
der Nutzung expansiver Fiskalpolitik (etwa aufgrund parteipolitischer Priferenzen)
erheblichen Schwankungen unterliegt. Dennoch soll hier argumnentiert werden, dass
dieser institutionelle Faktor langfristig und im internationalen Vergleich Wirkung
zeigt. Tatsiclilich ergibt eine empirische Uberpriifung fiir den Zeitraum 1973 bis
1986 einen Korrelationskoeffizienten von r = - 0,60: hohere ,,Schwierigkeitsgrade*
sind tatsichlich mit niedrigeren Inflationsraten assoziiert. -

Fiskalisch dezentralisierte (und das heiBt Zumeist: foderale) politische Systeme
legen also, so kann man zusammenfassen, Regierungen, die expansive Fiskalpolitik
betreiben wollen, erhebliche Hiirden in den Weg. Dies ist einmal der Fall in Bezug
auf die ihnen zur Verfligung stehenden (geringeren) Mittel, andererseits aufgrund der
hohen politischen Kosten, die eine zeitgerechte und zielgerichtete Stimulierung der
gesamtwirtschaftlichen Aktivitit erfordert. Doch wenn diese als Konsequenz gering
ausfillt, so gilt dies auch fiir die (unerwiinschte) Nebenwirkung Inflation: sie ist in
diesen Lindern durchwegs niedriger als in den fiskalisch hochzentralisierten Staaten.
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4.4, Zusammenfassung

Die bisher nur einzeln betrachteten Erklirungsvariablen sollen im Folgenden zu ei-
nem Modeli zusammengefasst werden, das dann auf seine Erklirungskraft hin-
sichtlich der Inflationsraten in den in Tabelle | angegebenen OECD-Lindern getes-
tet werden soll. : ,

Dieser Test kann mittels einer Regressionsanalyse durchgefiihst werden. Be-
rechnet man eine solche multiple Regression fiir die angegebenen Variablen,” so
ergibt sich eine erkliirte Varianz von 0,73 (N = 17, t-Statistik in Klammer).

Infl.73-86 = 10,27 - 0,63 Zbkunabh + 0,0058 Streik - 0,38 Fiskal
6,36)  (0,87) (3,61) (- 1,54)

Das bedeutet, dass die aufgefiihrien Variablen Unabhingigkeit der Zentralbank,
AusmaB der Streiktitigkeit und Héhe des fiskalpolitischen Schwierigkeitskoeffizi-
enten gemeinsam etwa drei Vierte! der Varianz der Inflationsrate zwischen 1973
und 1986 erkliren kénnen. ™

Politisch-institutionelle Variablen, so wird daraus deutlich, kénsien einen wich-
tigen Beitrag zur Erklirung von Inflation leisten. Inflation ist demnach ceteris pari-
bus in solchen Léindern niedrig, in denen ein niedriges Konfliktniveau zwischen
Kapital und Arbeit (gemessen an der Streiktitigkeit) iiberméBige, die Preisstabilitit
gefdhrdende Lohnsteigerungen verhindert; in denen eine von politischer Einfluss-
nahme unabhingige Zentralbank die Geldpolitik so handhaben kann, dass Preis-
steigerungstendenzen entgegengewirkt werden kann; und in denen einer starken
fiskalpolitischen Expansion, die zur Stimulierung von Wachstum und Beschifti-
gung auch inflationdre Impulse in Kauf nehmen wiirde, hohe institutionelle Barrie-
ren entgegenstehen. Hingegen kénnen héhere Inflationsraten dort erwartet werden,

“wo unstrukturierte Konfrontation zwischen Kapital und Arbeit zu einem hohen

MaB an Streiktitigkeit fiihrt und sich in hohen Lohn- und Kostensteigerungen nie-
derschldgt; wo eine Zentralbank in ihrer Geldpolitik nur die Anordnungen der Re-
gierung ausfiihrt, deren Interesse an Preisstabilitdt kurzfristig eventuell anderen Er-
wigungen untergeordnet wird; und wo Regierungen, ohne auf grofie Hindernisse zu
stoBen, wirtschaftliche Aktivitdt durch expansive Fiskalpolitik ankurbeln konnen,
auch wenn dies inflation4re Folgen haben kénnte.

19 I.n der folgenden Regressionsgleichung bedeutet ,Infl.73-86* die durchschnittliche Infla-
tionsrate zwischen 1973 und 1986, ,Zbkunabh' die politische Unabhingigkeit der Zentral-
bank, ,.Streik" die Hihe des Streikkoeffizienten urnd ,Fiskal* das AusmaB an_fiskalpoliti-
scher Schwierigkeit. : S

20 Die vergleichsweise niedrigen Signifikanzwere zweier Varigblen (Zbkunabh mnd Fiskal)
deuten auf statistische Probleme im Datenmaterial, genauer; auf die Existenz von Mittikol-
linearitit hin. Diese entsteht bei einem hohen Grad von Korrelation zwischen den unabhiin-
gigen Variablen. Da die Korrelation zwischen beiden Variablen sehr hoch ist (r = 0,70), ist
dies hier anzunehmen. Durch Anwendung weiterer Testverfahren (u.a. Verwendung gepool-
ter Daten) kann im vorliegenden Fall gezeigt werden, dass dennoch alle drei erklirenden
Variablen statistisch signifikant sind. Aus Platzgriinden wir® hier auf eine eingehende Dar-
stellung des Verfahrens verzichtet - vgl. dazu Busch {1995: 139-142).
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5. Entwicklung zur niedrigen Inflation seit 1985

Die Einschrankung des Zeitraums in der oben vorgelegten Ana"lysg auf die Jahre
1973 bis 1986 mag unbefriedigend erscheinen, doch gibt es fiic sie einen gutin
Grund: ebenso wie sich 1973 die Rahmenbedingungen durch das.Ende des Wedcl -
selkurssystems von Bretton Woods énderte, gap es nach 1A986 w1ederumbgrun de-
gende Anderungen, wenn auch diesmal nur in der' faktxsche.n.Handha L.m‘%t der
Wechselkurspolitik, Sie hingen zentral zusammen mit demlpolmschen }_’ro_le der
europiischen Einigung und den engen wirtschaftlichen Bemehux}gen zw;§chen fen
europiischen Lindern. Daneben gab es aber auch Anderungen in den wirtscha is-
politischen Leitvorstellungen in den OECD-Lh’ndgm, oder, genauer gesagt, e%ne
Konvergenz auf ein Leitbild, das niedrige Inflation in das Zentrum der Wx.rtscha ts-
politik stellte. Beide Entwicklungen, die etwa ab M}tte Fler 1980er Ja}}re eine Phase
niedriger Inflationsraten in den Industrielindern einleiteten, sollen im Folgenden

ausfithrlicher dargestellt werden.

5.1. Auswirkungen der européischen Integration

alle Industrieldnder durch enge Handelsbeziehungen .mitei.nander ver-
g:;(t):xi sind, haben die L#nder der Europiischen Union (Ep) hier ein bfesonders
hohes MaB erreicht.! Wihrend die EU als Ganze einen iihnl{chen Grad w1rtscl_1.aft-
licher Offenheit aufweist wie die USA oder Japan (n‘cim‘hcr.: 12,_3% gegeniiber
10,1% bzw. 11,4%),22 ist die Integration zwischen den M{tgl1edslandem_der EU
wesentlich hoher: sie betriigt zum Beispiel tiber 75% in Belgien, etwa 60‘71_: in Irland
und den Niederlanden, und zwischen 25 und 30% in der Bundesrepublik, Frank-

i roBbritannien. Les

relc};ﬁt]'gncx}ng dieser besonders engen wirtschaftlichen Iptegration ist d1.e Herst?!-
lung stabiler Wihrungsrelationen zwischen ihren Volksw1rt§chaften fiir die europii-
schen Linder von besonders grofer Bedeutung. Schon Kleine Sf:hwanku_ngen stel-
len bei dieser engen konomischen Verflechtung Schocks <_iar, die erhebliche nega-
tive Auswirkungen auf die wirtschaftliche Wohlfahrt der L.ander der EU hab'en.

Die Aufrechterhaltung von Wechselkursstabilitdt gehdrte deshalb von Jeher“zu
den vorrangigen wirtschaftspolitischen Zielen in der EU, vom Europ?}schen Wﬁh—
rungsabkommen (1958) iiber die ,,Schlangei‘ (1'973) bis zum Eumpaxsc‘:hen Wai?-
rungssystem (EWS) von 1979 und fithrte schheleg:h zur Europal§chen Wb.hrungsuni—
on (EWU), die 1999 durch die Einfiihrung einer einheitlichen Wihrung das Wechsel-
kursrisiko fiir immer abschaffte (vgl. als Uberblick Deutsche l?undesbaqk 1992).

Doch lange vor der Verwirklichung der EWU hatten diese Entwicklungen be-
reits einen erheblichen Einfluss auf die Inflationsrate. Zwar war das EWS als Sy-

21 Die Europiische Union wurde erst durch den Vertrag von Maastricht (19?2) gegrdnc}et. Zu\éor
war die korrekte Bezeichnung Europtische Gemeinschaft, dockz wm_:l hier aus Griinden der
sprachlichen Vereinfachung von Europdischer Union auch filr die Zeit vor 1?92 gesproche;jr!.

29 Die Zzhlen beziehen sich auf die Importe als Anteil am BIP. Bezugsjahr ist 1987 und die
Zahlen entstaramen {Giavazzi/Gilovannini 1989: 3) bzw. eigenen Berechnungen nach Statis-

tiken der OECD. :
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stem zur Begrenzung von Wechselkursschwankungen konzipiert worden, doch:
musste eine Stabilisierung des AuBlenwertes der Wihrungen auch Auswirkungen
auf den Binnenwert der Wihrungen haben. Und das System, das urspriinglich als
eines von festen, aber anpassharen Wechselkursen konzipiert worden war, wurde
ab Mitte der 1980er Jahre von den beteiligten Lindern immer stiirker wie ein Fest-
kurssystem gehandhabt, Ab Januar 1987 kam es fiir mehr als fiinf Jahre zu keinen
Anpassungen der Leitkurse mehr. Dies war jedoch das Resultat politischer Ent-
scheidungen und nicht etwa weitgehender Skonomischer Konvergenz: Im Vorfeld
der Vollendung des Birinenmarktes (1992) wollte kein Land seine Wihrung gegen-
tiber anderen EU-Wihrungen abwerten, was: als politische Niederlage betrachtet
worden wire. Das EWS verhielt sich dadurch so, als ob es schon eine Wihrungs-
union zwischen den beteiligten Lindern gibe. .

Die generellen Auswirkungen dieses Verhaltens kénnen hier nicht weiter dis-
kutiert werden (siehe dazu etwa Busch 1994b). In Bezug auf die Inflationsrate
fiihrte es allerdings zu einer Angleichung, und zwar auf einem relativ niedrigen Ni--
veau: In dem Mafe, in dem die Teilnehmerlinder des EWS faktisch die Ankerrolle
der D-Mark akzeptierten, kam es zu einer geldpolitischen Fiihrung des. gesamten
EWS durch die Deutsche Bundesbank. Die anderen Linder tauschten gewissermaBen
die - tiber die Jahrzehnte erworbene ~ antiinflationiire Glaubwiirdigkeit der Bundes-
bank gegen eine verringerte geldpolitische Souverinitit und profitierten. v.a, durch
niedrigere Zinssitze und Inflationsraten, Es kam, wie Wayne Sandholtz es formuliert
hat, zu einer ,,Bekehirung zur makrodkonomischen Disziplin“ (Sandholtz 1993).

Im Rahmen des oben vorgestellten Modells bedeutet dies, dass die EWS-
Linder die Zentralbank-Charakteristika der Bundesbank wimportierten®*, da sie ihre
Geldpolitik nach deren Fiihrung ausrichteten. Das bedeutet gleichzeitig, dass die
nationalen geldpolitischen Charakteristika (im allgemeinen eine geringere politi-
sche Unabhingigkeit der Zentralbank) fiir die Dauer dieses Verhaltens keine Rolle
mehr spielten und damit die Erkidrungskraft des Modells zuriickgeht, sofern man
die Daten weiter auf nationaler Ebene erhebt: Denn auch in Lindern mit politisch
abhingigen Zentralbanken wurde nun so Geldpolitik betrieben, als ob man eine un-
abhéingige Zentralbank habe. Dies gilt jedenfalls fiir die Mitgliedsldnder des EWS,
und somit fiir nicht weniger als acht von 18 hier untersuchten Lindern.

5.2. Gednderte wirtschaftspolitische Leitvorstellungen

In den iibrigen Léndern zeigt sich eine unverindert hohe Erklarungskraft des insti-
tutionellen Modells auch fiir den Zeitraum nach 1986 (Busch 1996: 314)..Doch er-
geben sich auch hier ab Mitte der 1980er Jahre signifikante Veréinderungen, die in
der Konsequenz — wie in den EU-Staaten — zu niedrigeren Inflationsratenfithren.
Hier sind vor allem Anderungen in den wirtschaftspolitischen Leitvorstellungen
zu nennen. Aufbauend auf einem sich seit den 1970er Jahren bildenden Konsens in
der Wirtschaftswissenschaft tiber die negativen Konsequenzen von Inflation sowie
deren monetire Hauptursachen, wurden sie befordert durch die Rezeption morieta-
ristischen Gedankenguts in konservativen Parteien, die in den 1980er Jahren in
vielen Industrieldndern an die politische Macht kamen. Am prominentesten war der

- wirtschaftspolitische Strategiewechsel wohl in GroBbritannien, wo eine auf keyne-
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sianischen Prinzipien aufbauende Wirtschaftspolitik durch ein offenes Bekenntnis
zum Monetarismus abgelost wurde (Busch 1989; Hall 1993). Auch wenn dieser
Kurswechsel nicht in allen Lindern so dezidiert von statten ging, so kam es doch zu
einer Konvergenz wirtschaftspolitischer Vorstellungen, in deren Mittelpunkt die
Uberzeugung stand, niedrige Inflation sei die Voraussetzung fiir gute wirtschaftli-
che Leistungen, von Wirtschaftswachstum bis zu einer niedrigen Arbeitslosenquote.
Dies wich deutlich ab von Vorstellungen iiber Wah!mdglichkeiten zwischen Ar-
beitslosigkeit und Inflation, wie sie unter dem Leitbild der ,Phiilips-Kurve® die
(keynesianisch gepréigten) wirtschaftspolitischen Vorstellungen der ‘1960er und
1970er Jahre dominiert hatten. .

Die deutliche Disinflation der Jahre nach 1986 kann jedoch direkter auch im
Rahmen des oben dargestellten Modells erklirt werden, ndmlich durch einen star-
ken Riickgang in der Streiktitigkeit in den OECD-Léndern. So sank im Zeitraum
von 1986 bis 1993 der Steikkoeffizient auf 103 verlorene Arbeitstage pro Tausend
Beschiftigte — ein drastischer Riickgang gegeniiber der Periode 1973 bis 1986, in der
er noch 296 betragen hatte. Ob der Riickgang des Streikkoeffizienten auf nahezu ein
Drittel auf eine anti-gewerkschafiliche Politik konservativer Regierungen, auf sin-

" kende Macht der Gewerkschaften durch anhaltend hohe Arbeitslosigkeit oder durch
‘andere Faktoren erklirt werden kann, muss an dieser Stelle offen bleiben.

Ab den 1990er Jahren kam — wiederum hauptsichlich in der EU, aber auch in
anderen Lindern — eine weitere Verinderung hinzu: eine Konvergenz hin auf ein
Modell unabhingiger Zentralbanken. Die theoretischen Begriindungen der Okono-
mie, die sich von einer unabhiéngigen Zentralbank eine Verminderung der generel-
len Inflationsneigung demokratischer Politik sowie einé Verringerung wahitakti-

scher Manipulationen von Geldpolitik erhofften (vgl. etwa Alesina 1988), waren in’

der Politik auf offene Ohren gestoBen. Auch die seit den 197Cer Jahren gestiegene

Staatsverschuldung spielte eine — wenn auch indirekte — Rolle: Linder mit unabhén- -
gigen Zentralbanken wurden von den Kapitalmérkten (wegen erwarteter niedrigerer

Inflationsraten) als zuverlassigere Schuldner gesehen. Dies schlug sich in einer nied-
rigeren ,,Risikoprimie* fiir Staatsschuldanleihen dieser Lander nieder, was wieder-
um geringere Zinssétze, einen niedrigeren Schuldendienst und bessere Rahmenbe-
dingungen fiir Investitionen und Wirtschaftswachstum bedeutete.

Aus diesen Griinden entlieBen die meisten EU-Lénder ihre Zentralbanken be-
reits vor dem in den Verhandlungen tiver die Europiische Wihrungsunion festge-
legten Zeitpunkt freiwillig in die Unabh%ingigkeit.23 AuBerhalb Europas verwundert
es nicht, dass gerade Lénder mit sehr schlechter Inflationsbilanz das Mittel einer
unabhingigen Zentralbank zur Verbesserung det Lage wihiten, wie dies etwa in
Neuseeland im Jahr 1989 geschah (Swinbume/Castello-Branco 1991). Und selbst
GroBbritannien, das nach seinem Verfassungssystem die groBten Schwierigkeiten
mit einer unabhéngigen Zentralbank haben sollte, entschied sich im Jahr 1997 fiir
dieses Modell.” ' ~

23 Genauer zu diesem Prozess mit weiteren Nachweisen: Busch (1994a).

24 Bisweilen ist argumentiert worden, dass die Bekehrunig zu einem neo-liberalen Konsens™ in
den 1980er Jahren die relative Wichtigkeit einer unabhéingigen Zentralbank fur die Preissta-
bilitdt verringért habe (Kaltenthaler/Anderson 2000). Ein solcher Ansatz vermag jedoch
nicht zu erkldren, warum dann just in diesem Zeitraum so viele Linder ihre Zentralbanken in
die Unabhingigkeit entlieBen.
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5.3. Inflationsvarianz in der Wahrungsunion

Der weiter oben angesprochene |, Import* fremder ins’titutioneller istika i
demnach in den 1990er Jahren durch institutionelle Anderingen ir? gzga}é%{fgnk:;eﬁ:
beendet w.(_).rden. Doch schon gegen Ende des Jahrzehnis kam es mit dem Ubergan
zur Europalschen Wihrungsunion zu einer weiteren, fundamentalen Anderung nﬁmg-
lich dem Verzicht von zw6if Staaten auf eine souverine Geldpolitik und die iJnter-
ordnung unter die diesbeziiglichen Entscheidungen der Europdischen Zentralbank.

Abb. 2: Inflationsvarianz in der EWU im Vergleich mit den Vereinigten Staaten

Stretiing der Inflationsraten im Euro-Raum und in dan Vereinigten Staaten®
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Bereits seit Mitte der 1990er Jahre war es zu einer deutlichen i

SUeuung der Inflationsraten der spiteren Mitgliedslinder gekomm\;irfnegiirzgicif
Ilche{ und a.ngestrebter Prozess der Konvergenz makroskonomischer Indikatoren
deir die bereits weiter oben angesprochene informielle Entwicklung der 1980er unci
fruEen ~!990er Tahre fortgefiihrt hatte. Dennoch bleibt die (verglichen mit den ,.al-
ten Wahrungsgebieten) erhohte Heterogenitit des neuen europiisehenWéihrm;,gs—
raumes auch in Bezug auf die Inflation eine Herausfordepyng, die sich etwa in Pro-
b!emian (.jer qusung von Inflation niederschligt. Die Eﬁrop%iische Zentralbank hat
h_1erfqr eine Reihe neuer Indikatoren entwickelt, um die Einhaltung ihres Zieles hin-
sichtlich der Preisstabilitit zu kontrollieren (Europiische Zentralbank 2001).% '

25 Der Rat der Europiiischen Zentralbank 3
i (EZB) hat im Oktob&r 1998 die im EU-Vertrag fest-
gelegte vgrra.ngxge Aufgabe der EZB zur Erhaltung der Preisstabilitit als Anstieg desg ;:;-
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Trotz der érheblichen Konvergenz gibt es im Euro-Wihrungsraum auch weiter-
hin unterschiedliche Inflationsraten in den verschiedenen Teilnehmerlindern. Eine
regionale Variation der Inflationsrate ist jedoch nichts ungew&hnliches — wie Ab-
bildung 2 zeigt, bewegen sich die Unterschiede im Euro-Raum bereits auf dhnli-
chem Gebiet wie die Unterschiede der Inflationsraten im Wihrungsgebiet der Ver-
einigten Staaten von Amerika, obwohl der dortige Wihrungsraum bereits seit we-
sentlich lingerer Zeit integriert ist. :

6. Ausblick

Inflation, so wurde schon am Anfang dieses Artikels festgestellt, ist zu Beginn des
21. Jahrhunderts in den Industrieldndern kein groBes wirtschaftspolitisches Problem
mehr: Die heutigen diesbeztiglichen Herausforderungen befinden sich in anderen
Gebieten — hauptsichlich denen des Wirtschaftswachstums und der Performanz des
Arbeitsmarktes.

Ist dies ,,das Ende der Inflation®, wie schon gelegenthch festgestellt wurde? Ei-
nige Beobachter sind dieser Meinung (siehe z.B. Bootle 1997). Eine ganze Reihe
von Criinden wird dafiir angefuhrt So fiihre beispielsweise beschleunigter techno-
loglscher Wandel ebenso wie gestiegene internationale Skonomische Integration zu
einer Verschirfung des Wettbewerbs auf vielen Mirkten, der inflationéren Druck
einddimme. Zudem wird auf den Konsens verwiesen, der sich in den letzten zwei
Jahrzehnten in der Wirtschaftswissenschaft hinsichtlich der Ursachen von Inflation
entwickelt hat — némlich, dass diese vor allem auf geldpolitischer Fehlsteuerung be-
ruhe. Als Folge dieses Konsenses hitten Zentralbanken in der ganzen Welt die
Strategie iibernommen, sich Inflationsziele zu setzen, und dies sei sehr erfolgreich
gewesen (Mishkin/Schmidt-Hebbel 2001). Kritisch muss hierzu jedoch angemerkt
werden, dass diese Strategie des inflation targeting bisher durch keine substanziel-
len Schocks getestet wurde = ob sie auch Herausforderungen von der Art der Ol-
preisschocks der 1970er Jahre iiberstehen wilrde, kann man nicht beantworten.

Zudem erscheint eine ausschiieBliche Konzentration auf geldpolitische Faktoren,
so wichtig diese auch sein mégen, zu einseitig: Denn auch hinsichtlich des Kosten-
drucks, wie er in dem hier vorgestellter Modell operationalisiert worden ist, haben
sich starke Anderungen ergeben. Der Streikkoeffizient, der in den 1970er Jahren noch
bei 448 jihrlich verlorenen Arbeitstagen pro 1000 Beschiiftigten lag und der in den
1980<:r Jahren auf 183 sank, ging in den 199Cer Jahren weiter auf lediglich 59 zu-
riick.”® Neben einer Schwiichung der gewerkschaftlichen Schlagkraft durch sinkenden
Organisationsgrad werden hierfiir auch Folgen des wirtschaftlichen Strukturwandels
verantwortlich gemacht, da im wachsenden Dienstleistungssektor seltener gestreikt
wird als im schrumpfenden Verarbeitenden Gewerbe. Jedoch ist auch hier ein Frage-
zeichen angebracht: Der wirtschaftliche Strukturwandel fithrt — mit konzentrierten
Lieferantenbeziehungen, Abbau von Lagerhaltung und Schwerpunkt auf , just in time
delivery — zu erhShter Verwundbarkeit bei vielen Unternehmen, die daher Arbeits-

monisierten Verbraucherpreisindex® fir das Euro-Wihrungsgebiet von unter 2% gegemlber
dem Vorjahr quantifiziert. .
26 - Durchschnitt von 22 OECD-Lindem, Daten nach Institut der deutschen Wirtschaft (2001: 4).
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kdmpfe scheuen. Lohnsteigerungen und Kostendruck kdnnten so eventuell auch ent-
stehen ohne sich zuerst in entsprechender Streiktitigkeit niederzuschlagen.

Neben einem Trend zu fester Geldpolitik und niedrigen Streikraten scheint
auch von staatlicher Seite, angesichts des allgemeinen Trends zu Budgetkonsolidie-
rung, gegenwirtig in den OECD-Léndern keine inflationdre Gefahr auszugehen,
Alle drei Faktoren des hier vorgestellten politisch-institutionellen Modells zur In-
flationserkldrung deuten daher fiir die Gegenwart auf einen niedrigen Inflations-
druck hin. Dennoch soll zum Schluss nicht in den Chorus iiber das ,.Ende der Infla-
tion* eingestimmt werden — aus zwei Griinden: zum einen ist in vielen Lindern au-
Berhalb der Gruppe der Industrielinder Inflation noch immer gegenwﬁnig (zum
Teil mit jahriichen Raten von tiber 100 Prozent), weshalb man nicht von einem ge-
lésten Problem sprechen kann;”’ zum anderen ist, worauf Fed-Chairman Alan

N Greenspan einmal hingewiesen hat, die Wirtschaftsgeschichte Ubersdt von voreilig

propagierten ,,neuen Zeitaltern®, die sich im nachhinein als Trugbild herausstellten.
Ob die Vorstellung von einer inflationsfreien Zukunft sich als real erweist oder
ebenfalls als Wunschvorstellung, wird sich erst in den kommenden Jahren zeigen.
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