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AUF EINEN BLICK

Robert Gordons Hypothese der schwachelnden der verfligbaren Einkommen eines Grolteils der

u Innovationen und der Gegenwinde ist ein inte- Bevolkerung.

E] ressanter Erklarungsansatz fir das Phanomen der Diese Gegenwinde sind in den USA und Deutsch-
niedrigen Wachstumsraten in den entwickelten land unterschiedlich stark ausgepragt und bedeutsam.
Volkswirtschaften. In Deutschland sind die Einkommens- und

Er besagt, dass schwachelnde Innovationen das Chancenungleichheit, mangelnde soziale Mobi-
Produktivitats- und Wirtschaftswachstum damp- litat, die Demografie sowie die ausgepragte an-
fen. Zudem reduzieren die sogenannten Gegen- haltende Schwache der 6ffentlichen Investitionen
winde - Demografie, Bildung, Einkommensun- Gegenwinde fir das Wirtschafts- und Produktivi-
gleichheit, Staatsverschuldung, Globalisierung tatswachstum. Alleine das deutsche Bildungs- und
und Umwelt — zum einen das Wirtschaftswachs- Ausbildungssystem dirfte ein positiver Faktor sein.
tum Uber ihren Einfluss auf die Arbeitsproduktivi- Die Wirtschaftspolitik kann diesen Gegenwinden
tat oder das Arbeitsvolumen. Zum anderen damp- aktiv entgegensteuern, indem sie die richtigen Im-
fen sie Uber die Einkommensverteilung sowie pulse und Weichenstellungen fir einen zukunftigen
das Steuer- und Transfersystem die Entwicklung Wachstumspfad setzt.
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EINLEITUNG

Niedrige Wachstumsraten in den entwickelten In-
dustrielandern sind in den letzten Jahren ein allge-
meines Phanomen geworden — so allgemein und
splrbar, dass Foreign Affairs im Frihjahr letzten
Jahres titelte ,The World Is Flat. Surviving Slow
Growth”. Damit wurde auch in dieser renommier-
ten Zeitschrift das Thema der sdkularen Stagnation
aufgegriffen und deren Ursachen diskutiert. Wie
meist in den Wirtschaftswissenschaften lassen
sich auch hier die Griinde schematisch in angebots-
und nachfrageseitige aufspalten. Wahrend letztere
darauf basieren, dass ein hoherer Wachstumspfad
prinzipiell weiterhin moglich ist, die Schere zwi-
schen Soll- und Ist-Entwicklung aber aufgrund ei-
ner zu geringen gesamtwirtschaftlichen Nachfrage
immer weiter aufgeht, argumentieren erstere, dass
der generelle Wachstumspfad sich abschwacht
und die Ursache dafir in einem immer geringeren
Produktivitatsanstieg zu finden ist. Will man diese
Diskussion an Personen festmachen, so steht Larry
Summers flir eine nachfrageseitige Argumentation,
wahrend Robert Gordon, einer der bedeutendsten
Wachstumsforscher in den USA, insbesondere lan-
gerfristige angebotsseitige Faktoren betont.’

In der Diskussion um die sdkulare Stagnation
stehen sich angebots- und nachfrageseitig orien-
tierte Erklarungsansatze gleichfalls nicht kontrar
gegenuber, sondern erganzen sich und erweitern
unser Verstandnis Uber die moglichen Ursachen
fur diese Entwicklung. Da in der deutschsprachi-
gen Diskussion der Erklarungsansatz von Gordon
bislang kaum wahrgenommen wurde, soll dieser
genauer beleuchtet werden. Das erfordert eine ten-
denzielle Konzentration auf die Angebotsseite und
es stellt sich die Frage: Gibt es eine Verlangsamung

1 Fiir einen Uberblick iiber die verschiedenen Erklarungsan-
satze einer sakularen Stagnation siehe beispielsweise die
Aufsatze in Teulings und Baldwin (2014).
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des Produktivitatsfortschritts in Deutschland und
was sind mogliche Ursachen und Griinde hierfiir?
JJendenziell” bedeutet in diesem Zusammenhang,
dass es weniger um typische angebotsseitige Fra-
gen optimaler Regulierung geht, sondern vielmehr
um groRere soziobkonomische Rahmenbedingun-
gen, wie etwa die demografische Entwicklung oder
den technologischen Fortschritt.

Konkret sollen hier Robert Gordons Hypothese
der schwachelnden Innovationen und der soge-
nannten headwinds oder Gegenwinde betrachtet
sowie die den Gegenwinden fur die USA zuge-
schriebene Rolle dargestellt und analysiert werden,
ob sie flir Deutschland von ahnlicher Bedeutung
sein konnten. Es werden zunachst die Produktivi-
tatsentwicklung Deutschlands sowie deren Kom-
ponenten und Treiber im internationalen Vergleich
dargestellt.

PRODUKTIVITATSVERLANGSAMUNG IN
DEUTSCHLAND

Fir ein besseres Verstandnis der Produktivitatsent-
wicklung in Deutschland und fur eine historische
Einordnung der aktuellen Entwicklung ist ein mog-
lichst langer Beobachtungszeitraum sinnvoll. Das
Statistische Bundesamt stellt fur Deutschland im
Rahmen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nung ab 1970 detaillierte Informationen zur Ent-
wicklung der Arbeitsproduktivitat je Erwerbstati-
genstunde bereit. Vor 1970 stehen diese Informati-
onen zwar nicht zur Verfligung, es ist aber moglich-
die Arbeitsproduktivitat je Erwerbstatigen bis 1950
zuruckzurechnen. Naherungsweise kann somit ein
Eindruck von der Dynamik des Fortschritts der Ar-
beitsproduktivitat fur die Wirtschaftswunderjahre
und die erste Rezession in Deutschland in der zwei-
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ten Halfte der 1960er Jahre gewonnen werden.
Um die langfristige Trendentwicklung aufzuzeigen,
werden insbesondere die durchschnittlichen Ent-
wicklungen der Arbeitsproduktivitat je Erwerbsta-
tigen und je Arbeitsstunde in verschiedenen Flnf-
und Zehn-Jahres-Zeitraumen betrachtet.

Die Wirtschaftswunderjahre der 1950er und
1960er Jahre waren in der Bundesrepublik
Deutschland von einem schnellen Produktivitats-
fortschritt gepragt. Der Durchschnitt der jahrli-
chen Zuwachsraten der Arbeitsproduktivitat je
Erwerbstatigen belief sich von 1951 bis 1959 auf
5,7% und daran anschlieRend flir den Zeitraum
bis 1970 auf immerhin 4,5% (Abbildung 1a). Mit
dem Ende der Rekonstruktionsphase der bundes-
deutschen Wirtschaft ab den 1970er Jahren fallen
die Produktivitatszuwachse deutlich niedriger aus.
Uber die Jahrzehnte sind die durchschnittlichen
Zuwachsraten deutlich rucklaufig. Interessan-
terweise ist infolge der deutschen Vereinigung
keine merkliche Veranderung in der Zuwachs-
rate der Arbeitsproduktivitat je Erwerbstatigen
auszumachen.

Die langfristige Entwicklung der Arbeitspro-
duktivitat je Erwerbstatigenstunde ab 1970 besta-
tigt die oben gemachten Einschatzungen. Uber
den gesamten Beobachtungszeitraum ab 1970
hinweg ist hier ebenfalls eine spurbare Verlang-
samung des Produktivitatsfortschritts auszuma-
chen (Abbildung 1b).

Dabei sticht der Ruckgang des Zehn-Jahres-
Durchschnitts der Zuwachsraten um 1,4 Prozent-
punkte zwischen den 1970er und den 1980er Jah-
ren besonders ins Auge. Ein zweiter, ahnlich star-
ker, Riickgang ist nochmals zwischen den 1990er
und den 2000er Jahre zu beobachten, als der
langfristige Durchschnitt um einen Prozentpunkt
abnimmt. Am aktuellen Rand ist nicht ersicht-
lich, ob es zu einer abermaligen Verlangsamung
des Produktivitatsfortschritts gekommen ist. Der
Durchschnitt des Zuwachses der Stundenproduk-
tivitat in den letzten finf Jahren (0,8 %) entspricht
faktisch dem im vorherigen Funf-Jahres-Zeitraum
von 2005 bis 2010, der allerdings durch den
scharfen Einbruch infolge des Arbeitskraftehor-
tens 2008/09 nach unten gezogen wurde. Er liegt
zudem unter dem Durchschnitt des Produktivi-
tatsfortschritts im vorausgegangenen Jahrzehnt.
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Abbildung 1

a) Entwicklung der Arbeitsproduktivitat je Erwerbstitigen
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Zeitreihen von 1951 bis 1959 fiir das friihere Bundesgebiet ohne Saarland und Berlin; Zeitreihen von
1960 bis 1970 fiir das friihere Bundesgebiet; Zeitreihen von 1971 bis 1991 fiir das friihere Bundesgebiet;
Zeitreihen ab 1992 fiir Deutschland nach neuer Wirtschaftszweigklassifikation WZ2008. Methodischer
Bruch zwischen 1970 und 1971. Fiir die Zeitrdume unmittelbar vor und nach der deutschen Vereinigung
und vor und nach dem Jahr 1960 wird bei der Durchschnittsberechnung von den angegebenen 5- bzw.
10-Jahreszeitrdumen abgewichen, um zu verhindern, dass Jahre fiir unterschiedliche Gebietsstande bei
den Durchschnittsberechnungen vermischt werden.

Quellen: Statistisches Bundesamt: 1951 bis 1970: Erwerbstatigkeit von https://www.destatis.de/ |_
DE/ZahlenFakten/Indikatoren/LangeReihen/Arbeitsmarkt/Irerwo13.html und Bruttoinlandsprodukt =——
aus Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen - Bruttoinlandsprodukt, Bruttonationaleinkommen,
Volkseinkommen (Lange Reihen ab 1925); ab 1971: Fachserie 18, Reihe 1.5; Berechnungen des

IMK.
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b) Entwicklung der Arbeitsproduktivitat je Erwerbstatigenstunde in Deutschland
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Zeitreihen von 1971 bis 1991 fiir das friihere Bundesgebiet; Zeitreihen ab 1992 fiir Deutschland nach neuer
Wirtschaftszweigklassifikation WZ2008. Fiir die Zeitrdume unmittelbar vor und nach der deutschen Verei-
nigung wird bei der Durchschnittsberechnung von den angegebenen 5- bzw. 10-Jahreszeitrdumen abge-
wichen, um zu verhindern, dass Jahre vor und nach der deutschen Vereinigung bei den Durchschnittsbe-
rechnungen vermischt werden.

Quellen: Statistisches Bundesamt: Fachserie 18, Reihe 1.5; Berechnungen des IMK. TV 174
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EINKOMMENSENTWICKLUNG UND
PRODUKTIVITATSFORTSCHRITT

Generell ist die langfristige Einkommensentwick-
lung einer Volkswirtschaft von besonderem Inter-
esse. Gerade in Deutschland basiert ein erheblicher
Teil der wirtschaftlichen Erfolgsgeschichte seit dem
Ende des Zweiten Weltkriegs auf den beachtlichen
Einkommenssteigerungen, die den individuellen
und gesellschaftlichen Wohlstand enorm steiger-
ten. Ein geeigneter Ausgangspunkt flir eine genau-
ere Betrachtung des Zusammenhangs zwischen der
Einkommensentwicklung und dem Produktivitats-
fortschritt ist die folgende Identitat flr das Bruttoin-

landsprodukt je Einwohner:
BIP, BIP, Stunden; EWT, EWPop,

= X X X )
Pop, Stunden,  EWT, ~ EWPop,  Pop,

wobei B/P das reale Bruttoinlandsprodukt, POP
die Bevolkerung, Stunden das Arbeitsvolumen, EWT
die Erwerbstatigen und EWPop die Erwerbsperso-
nen, die Summe aus Erwerbstatigen und Erwerbs-
losen, darstellt.

Das reale Bruttoinlandsprodukt pro Kopf ist ein
bekanntes Wohlfahrtsmaf und das Produkt von vier
Komponenten:

1 der Arbeitsproduktivitat (pro Stunde) und damit
dem Niveau des technologischen Fortschritts in
einer Volkswirtschaft;

2 der durchschnittlichen individuellen Arbeitszeit
und damit einer Vielzahl 6konomischer und in-
stitutioneller Faktoren, die die durchschnittliche
Arbeitszeit je Erwerbstatigen beeinflussen;

3 der Erwerbstatigenquote, die dem Anteil der Be-
schaftigten an der dem Arbeitsmarkt zur Verfu-
gung stehenden Bevolkerung, die vor allem die
konjunkturelle Arbeitsmarktsituation widerspie-
gelt, und

4 der Erwerbsquote, die dem Anteil der Erwerb-
spersonen an der Bevolkerung entspricht und
damit als Indikator fiir die demografische Ent-
wicklung und die Erwerbsbeteiligung dient.

Nicht berucksichtigt werden konnen durch eine sol-
che Zerlegung zwar die Interdependenzen, die zwi-
schen den vier Komponenten bestehen.? Insgesamt
liefert, insbesondere in der langfristigen Betrach-
tung, eine solche Zerlegung aber wichtige 6konomi-
sche Einblicke.

Entsprechend lasst sich die Zunahme des durch-
schnittlichen Wohlstands der Bevolkerung einer
Volkswirtschaft, die Veranderungsrate des BIP pro
Kopf, als die Summe der Verdanderungsraten dieser
vier einzelnen Komponenten darstellen:

g(m) = g( BIP ) + g(Stunden> + g( EWT ) + g(w),

Pop Stunden EWT EWPop. Pop

2 So besteht beispielsweise ein Zusammenhang zwischen
der Stundenproduktivitat und der Arbeitszeit: Je langer die
tatsachliche Arbeitszeit ist, desto wahrscheinlicher wird
es, dass von der Arbeitszeit ein negativer Einfluss auf die
Arbeitsproduktivitat ausgeht.
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wobei 9(x) die Veranderungsrate der Variable x
darstellt. Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht ent-
spricht somit fur einen gegebenen Zeitraum der
durchschnittliche Einkommenszuwachs pro Kopf
der Summe aus dem Produktivitatsfortschritt je ge-
leisteter Arbeitsstunde, der Veranderungsrate der
durchschnittlichen geleisteten Arbeitsstunden je Er-
werbstatigen, der Veranderungsrate der Erwerbsta-
tigenquote und der der Erwerbsquote.

In Abbildung 2 wird diese Zerlegung der durch-
schnittlichen jahrlichen Veranderungsrate des BIP
pro Kopf fur Funf-Jahres-Zeitraume seit 1970 fur
Deutschland grafisch dargestellt. Dabei wird er-
sichtlich, dass der Produktivitatsfortschritt der maf3-
gebliche volkswirtschaftliche Wohlstandstreiber ist.
Uberwiegend positiv iiber den gesamten Betrach-
tungszeitraum wirken sich die Demografie und die
Erwerbsbeteiligung Uber die Veranderung der Er-
werbsquote aus, wahrend sich die Entwicklung der
Arbeitsstunden pro Erwerbstatigen seit 1970 durch-
weg negativ auswirkt. Die Veranderungsrate der Er-
werbstatigenquote steht dagegen vor allem fur das
unterschiedliche konjunkturelle Umfeld in den ein-
zelnen Perioden.

Uber den gesamten Beobachtungszeitraum
hinweg zeigt sich dabei, dass die Einkommenszu-
wachse pro Kopf deutlich zurtiickgehen und dies
der merklichen Verlangsamung des Produktivitats-

Abbildung 2

Durchschnittliche jahrliche Veranderung des Bruttoinlandsprodukts
pro Kopf (in %) und seiner Komponenten (in Prozentpunkte)
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Zeitreihen von 1971 bis 1991 fiir das friihere Bundesgebiet; Zeitreihen ab 1992 fiir Deutschland nach
neuer Wirtschaftszweigklassifikation WZ2008. Fiir die Zeitraume unmittelbar vor und nach der

deutschen Vereinigung wird bei der Durchschnittsberechnung von den angegebenen Fiinf-Jahres-Zeitrau-
men abgewichen, um zu verhindern, dass Jahre vor und nach der deutschen Vereinigung bei

den Durchschnittsberechnungen vermischt werden.

Quellen: Statistisches Bundesamt: Fachserie 18, Reihe 1.5; Berechnungen des IMK.
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fortschritts zugeschrieben werden kann. So lag der
durchschnittliche jahrliche Zuwachs des BIP pro
Kopf zwischen 1970 und 1991 noch bei 2,5%, wo-
bei zu dieser Zunahme der Produktivitatsfortschritt
3,1 Prozentpunkte beitrug und die zunehmende
Erwerbsquote 0,7 Prozentpunkte pro Jahr. Nega-
tiv schlug sich dagegen die Erwerbstatigenquote
mit -0,2 Prozentpunkten und die Entwicklung der
durchschnittlichen Arbeitszeit mit sogar -1,1 Pro-
zentpunkten nieder. Im Zeitraum seit 1991 hat sich
der jahrliche Einkommenszuwachs pro Kopf faktisch
halbiert (1,2%). Haupttreiber dieser Entwicklung ist
die Verlangsamung des Produktivitatsfortschritts,
der sich mehr als halbiert hat (1,4 Prozentpunkte)
und die deutliche Verlangsamung der Zunahme der
Erwerbsquote (0,3 Prozentpunkte). Dagegen hat der
negative Einfluss der Arbeitszeitkomponente eben-
falls merklich abgenommen und ist nur noch halb
so grof3 (-0,5 Prozentpunkte). Neutral wirkte sich da-
gegen die konjunkturelle Situation auf dem Arbeits-
markt aus, von der Uber den ganzen Zeitraum seit
1991 hinweg quantitativ kein Einfluss festzustellen
ist (0 Prozentpunkte).

Insgesamt zeigt dies die hohe Relevanz einer ein-
gehenderen Betrachtung der Entwicklung des Pro-
duktivitatsfortschritts als die wichtigste volkswirt-
schaftliche Quelle fir Einkommenszuwéachse und in-
folgedessen fur ckonomische Wohlstandsgewinne.

GLOBALE VERLANGSAMUNG DER
PRODUKTIVITAT

Produktivitatsverlangsamung in den
G7-Volkswirtschaften

Die oben beschriebene Verlangsamung des Pro-
duktivitatsfortschritts ist kein allein deutsches Pha-
nomen. Dies verdeutlicht ein Blick auf die anderen
grofden entwickelten Volkswirtschaften. Abbildung 3
zeigt den langfristigen Verlauf der Veranderungsra-
ten der Arbeitsproduktivitat je Erwerbstatigenstun-
de mit Hilfe von Flinf-Jahres-Durchschnitten fiir die
G7-Volkswirtschaften ab 1970. Mit Ausnahme der
Vereinigten Staaten und Kanada, die einen ande-
ren Verlauf aufweisen, ist auch in den anderen vier
Volkswirtschaften eine ausgepragte Verlangsamung
des Produktivitatsfortschritts Uber den Beobach-
tungszeitraum auszumachen. Im Falle von Kana-
da und den Vereinigten Staaten ist das langfristige
Tempo des Produktivitatsfortschritts sehr lange rela-
tiv konstant; in beiden Volkswirtschaften ist in den
1990er Jahren sogar eine Beschleunigung auszu-
machen. Nach der Jahrtausendwende ist aber auch
in diesen beiden Volkswirtschaften ein deutlicher
Ruckgang der Durchschnittsraten der Stundenpro-
duktivitat in den jeweiligen Flnf-Jahres-Zeitraumen
festzustellen. Im letzten Flnf-Jahres-Zeitraum findet
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eine Annaherung des Produktivitatsfortschritts in
den einzelnen G7-Volkswirtschaften auf einem histo-
risch relativ niedrigen Niveau statt. In allen sieben
Volkswirtschaften liegt in den letzten finf Jahren
der Durchschnitt der Veranderungsrate der Arbeits-
produktivitat je Erwerbstatigenstunde unter einem
Prozent pro Jahr. Die Verlangsamung des Produktivi-
tatsfortschritts scheint also kein nationales, sondern
ein globales Phanomen in den entwickelten Volks-
wirtschaften zu sein.?

Ursachen der Produktivitatsabschwachung

Eine Komponentenzerlegung der Wachstumsrate
der Arbeitsproduktivitdt im Rahmen einer Solow-
Wachstumszerlegung stellt eine gangige Moglich-
keit dar, die Entwicklung des Arbeitsproduktivitats-
wachstums in diesen sieben entwickelten Volkswirt-
schaften genauer zu analysieren. Die OECD stellt in
ihrer Productivity Database entsprechende Berech-
nungen fur ihre Mitgliedsstaaten zur Verfligung, so
dass fur die G7-Volkswirtschaften eine solche Be-
trachtung flir den Zeitraum seit 1985 auf Jahresba-
sis moglich ist.

Abbildung 3

Die langfristige Entwicklung der Arbeitsproduktivitat
in den G7-Volkswirtschaften seit 1970
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Dargestellt werden die durchschnittlichen jahrlichen Verdnderungsraten der Arbeitsproduktivitat je Er-
werbstatigenstunde fir Fiinf-Jahres-Zeitraume seit 1970. Im Fall von Deutschland wird fiir die Zeitraume
unmittelbar vor und nach der deutschen Vereinigung bei der Durchschnittsberechnung von den angege-
benen Fiinf-Jahres-Zeitraumen abgewichen (1985/1991 und 1991/1995), um zu verhindern, dass Jahre vor
und nach der deutschen Vereinigung bei den Durchschnittsberechnungen vermischt werden.

Quellen: OECD Productivity Database; Berechnungen des IMK

3 Zu diesem Schluss kommen auch OECD (2015a) fir die
OECD-Lander, sowie Fritsche und Harms (2017) bezie-
hungsweise Erber et al. (2016), die ein Panel von 25 Lan-
dern untersuchen.



Durch Umformung der Dekomposition des
Wachstums des Bruttoinlandsprodukts kann der
Einfluss der Kapitalvertiefung und der Totalen Fak-
torproduktivitat auf die Veranderungsrate der Ar-
beitsproduktivitat ermittelt werden. Dabei versteht
man unter Kapitalvertiefung die Zuwachsrate der
eingesetzten Kapitalmenge je geleisteter Arbeits-
stunde in einer Volkswirtschaft. Sie ist somit ein
MaR fir die Entwicklung der Kapitalintensitat der
Produktion innerhalb einer Volkswirtschaft. Die To-
tale Faktorproduktivitat (TFP) entspricht dem Solow-
Residuum und wird, wie der Name es schon sagt, im
Rahmen der Wachstumszerlegung als RestgroRRe er-
mittelt. Okonomen interpretieren Veranderungen in
der Totalen Faktorproduktivitat haufig als die Folge
von neuen Innovationen und dem technologischen
Wandel sowie der effizienteren Nutzung aller Pro-
duktionsfaktoren. Laut Gordon (2016, S. 73) ist das
TFP-Wachstum ,,... the best proxy available for the
underlying effect of innovations and technological
change on economic growth”. Infolge ihrer Ermitt-
lung als Residuum ist die Totale Faktorproduktivitat
letztlich aber auch ein MalR unserer Unwissenheit
und beinhaltet auch Messfehler.

Die OECD berlcksichtigt im Rahmen ihrer
Wachstumszerlegung hinsichtlich des Beitrags
der Kapitalvertiefung explizit die Informations- und
Kommunikationstechnologien (IKT) und unterschei-
det zwischen IKT- und Nicht-IKT-Kapitalvertiefung.

Dabei wendet die OECD folgende Zerlegung des Ar-
beitsproduktivitdtswachstums auf Stundenbasis an:

ar = Bicr X Jir + Bricherkr X Gicherxr T s

wobei, entsprechend des Tornqvist-Indexes, B
und Bnicht-ikt den Durchschnitt der jeweiligen letz-
ten beiden Jahre des entsprechenden Kostenanteils
des IKT-Kapitalinputs beziehungsweise des Nicht-
IKT-Kapitalinputs darstellen (siehe OECD 2015b,
S. 69/70). Abbildung 4 prasentiert fur jede der sieben
Volkswirtschaften fir die letzten drei Zehnjahreszeit-
raume die durchschnittliche jahrliche Wachstumsra-
te der Arbeitsproduktivitat und den entsprechenden
Wachstumsbeitrag der drei Komponenten seit 1985.

Fur alle sieben Volkswirtschaften gilt, dass der
deutlichen Abschwachung des Arbeitsproduktivi-
tatswachstums auf Stundenbasis eine merkliche
Abschwachung der Wachstumsrate der Totalen
Faktorproduktivitat zugrunde liegt. Dabei sind aller-
dings zwei unterschiedliche Muster erkennbar, auf
deren Grundlage sich zwei Landergruppen identifi-
zieren lassen:

1 In den kontinentaleuropaischen Volkswirtschaf-
ten (Deutschland, Frankreich und Italien) und
Japan ist Uber die drei Zehnjahreszeitraume
ein schrittweiser ausgepragter Ruckgang der
Wachstumsrate der Totalen Faktorproduktivitat
und damit des Arbeitsproduktivitatswachstums
auszumachen.

Durchschnitt der jahrlichen Beitrage zum Arbeitsproduktivitaitswachstum in den G7-Volkswirtschaften
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2 In den angelsachsischen G7-Volkswirtschaften
(Kanada, Vereinigtes Konigreich und USA) ist da-
gegen ein buckelformiger Verlauf beobachtbar.

Zwischen 1995 und 2005 gab es in der zweiten
Landergruppe eine Beschleunigung der Arbeits-
produktivitat, die vor allem auf ein starkeres TFP-
Wachstum zurtckzufihren ist. Diese temporare Be-
schleunigung des Produktivitatsfortschritts wird der
so genannten ,dot.com revolution” im Rahmen der
dritten industriellen Revolution zugeschrieben, die in
diesem Zeitraum durch die Verbindung von Compu-
ter- und Kommunikationstechnologien den Online-
handel und den Einsatz von Internetsuchmaschinen
initiierte (Gordon 2015, S. 55). Ein Schwachpunkt
dieser Interpretation ist jedoch, dass unklar bleibt,
warum die sogenannte ,,dot.com revolution” in den
anderen vier entwickelten Volkswirtschaften keine
sichtbare Beschleunigung des Produktivitatsfort-
schritts in Form eines schnelleren TFP-Wachstums
zur Folge hatte. Zudem hatten die drei Lander der
angelsachsischen Gruppe im ersten Beobachtungs-
zeitraum 1985 bis 1995 das niedrigste durchschnitt-
liche TFP-Wachstum der G7-Volkswirtschaften. Un-
abhangig vom zeitlichen Verlauf des TFP-Wachs-
tums ist dieses in allen sieben Volkswirtschaften im
letzten Jahrzehnt am schwachsten.

In finf der sieben G7-Volkswirtschaften ist eine
Abschwachung der Nicht-IKT-Kapitalvertiefung fest-
zustellen. Die Ausnahmen sind Kanada und die Ver-
einigten Staaten, die ein anderes Muster aufweisen.
So war in Kanada die Nicht-IKT-Kapitalvertiefung
zwischen 1995 und 2005 schwach und in den Ver-
einigten Staaten kam es im letzten Jahrzehnt nur zu
einer geringen Verlangsamung, nach einer deutli-
chen Beschleunigung zwischen 1995 und 2005. In
Deutschland kam die Nicht-IKT-Kapitalvertiefung in
den letzten zehn Jahren faktisch zum Erliegen.

In Bezug auf die Entwicklung der IKT-Kapitalver-
tiefung ist fur die G7-Volkswirtschaften kein eindeu-
tiges zeitliches Muster auszumachen. Offensichtlich
ist jedoch, dass im Vergleich zu den vorhergehen-
den zwei Zeitraumen in den letzten zehn Jahren seit
2005 der Durchschnitt der jahrlichen Veranderungs-
rate der IKT-Kapitalvertiefung in allen sieben Volks-
wirtschaften am niedrigsten war und deutlich an
Schwung verloren hat.

GORDONS HYPOTHESE DER
SCHWACHELNDEN INNOVATIONEN
UND DER GEGENWINDE

Robert J. Gordons Hypothese einer im historischen
Vergleich langfristig anhaltenden Abschwachung
des Wachstumstrends der US-Okonomie hat in
jungster Zeit groRe Beachtung gefunden (Gordon
2012, 2014a, 2014b, 2015 und 2016). Als Ursachen
fur diese Entwicklung identifiziert Gordon in seinen
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Untersuchungen, die die langfristige US-amerika-
nische Wirtschaftsentwicklung - teilweise zurlck
bis in das 19. Jahrhundert — zum Forschungsgegen-
stand haben, eine Vielzahl von langfristigen ange-
botsseitigen Griinden, die er analytisch in zwei Ar-
gumentationsstrangen zusammenfasst:

Erstens stellt er fest, dass heutige Innovationen
weniger bedeutsam sind als jene der Vergangenheit
und sich der technologische Wandel verlangsamt
hat. Infolgedessen entwickelt sich die Totale Faktor-
produktivitat weniger dynamisch als in der Vergan-
genheit und folglich fallt auch das Wachstum der
Arbeitsproduktivitat schwacher aus.

Als zweiten Aspekt sieht Gordon darlber hinaus in
den Vereinigten Staaten okonomisch relevante Fak-
toren, die sich uber die Arbeitsproduktivitat und das
Arbeitsvolumen tendenziell negativ auf das trendma-
Bige Wirtschaftswachstum pro Kopf beziehungswei-
se Uber die Einkommensverteilung sowie das Steu-
er- und Transfersystem negativ auf den Lebensstan-
dard des Grol3teils der Bevolkerung auswirken oder
zuklinftig auswirken werden. Laut Gordon handelt es
sich hierbei um vier (2014) bzw. sechs (2012, 2015,
2016) Faktoren, die er bildlich als ,, headwinds”, also
Gegenwinde, bezeichnet, die der Volkswirtschaft der
Vereinigten Staaten ins Gesicht blasen und somit ei-
ner dynamischeren Wirtschaftsentwicklung entge-
genwirken: Demografie, Ausbildung, Ungleichheit,
Staatsverschuldung, Globalisierung und Umwelt.

So zeigt Gordon (2015) in einer langerfristigen
Betrachtung ab den 1920er Jahren, dass die durch-
schnittliche jahrliche Veranderungsrate des US-BIP
in den verschiedenen Beobachtungszeitraumen von
1920 bis 2004 zwischen 3,0% (1972-1996) und 3,9%
(1950-1972) schwankte, aber im Vergleich hierzu im
Zeitraum von 2004 bis 2014 mit rund 1,6 % deutlich
geringer ausfiel (Tabelle 1). Die genauere Betrach-
tung der Entwicklung des Arbeitsvolumens und der
Stundenproduktivitat zeigt, dass die durchschnittli-
chen jahrlichen Veranderungsraten des Arbeitsvolu-
mens zunachst bis 1996 anstiegen, seitdem aber
deutlich zurlickgegangen sind und zuletzt duf3erst
schwach ausfielen.

Ein ahnliches Bild zeigt sich beim Produktivitats-
fortschritt. Im langfristigen Vergleich sind die Zu-

Tabelle1

Jahrliche Wachstumsraten fiir ausgewahlte Zeitraume

Zetraum - BIP - Arbeitsvolumen pr:drsli}:i-tal Faktor;?;:luektivitét
1920-1950 358 0,61 2,07 217
19501972 389 1,24 265 1,79
19721996 301 163 138 052
1996-2004 332 0,81 251 143
20042014 158 0,36 122 0,54

Quelle: Eigene Darstellung nach Gordon (2015).



wachsraten der Stundenproduktivitat deutlich klei-
ner geworden. So ist, mit Ausnahme des Zeitraums
1996-2004, eine Abnahme der jahrlichen Verande-
rungsrate der Arbeitsproduktivitdt von 3,0% (1920-
1950) auf 1,2% (2004-2014) zu beobachten. Noch
auffalliger ist die Verlangsamung beim Wachstum
der Totalen Faktorproduktivitat: Dort betrug die
durchschnittliche jahrliche Zuwachsrate zuletzt nur
noch etwas mehr als 0,5% pro Jahr, wahrend sie
zwischen 1920 und 1950 noch bei mehr als 2,1%
pro Jahr lag. Die zwischen 1996 und 2004 wieder
zeitweilig erhohte durchschnittliche Veranderungs-
rate der Totalen Faktorproduktivitat (1,4 %) und der
Arbeitsproduktivitat (2,5 %) begriindet Gordon (2012,
2014) dabei mit den Errungenschaften der soge-
nannten dritten industriellen Revolution, in den In-
formations- und Kommunikationstechnologien.*

Vor dem Hintergrund des im vorigen Abschnitt
beschriebenen allgemeinen langfristigen Ruck-
gangs der Produktivitatszuwachse in entwickelten
Volkswirtschaften und der Tatsache, dass die Verei-
nigten Staaten die technologische Spitzenstellung
unter allen Volkswirtschaften einnehmen, ist es
angebracht, sich mit Gordons Analyse der Produk-
tivitats- und Wachstumsschwache in den USA auch
aus deutscher Perspektive genauer auseinanderzu-
setzen. Dazu werden im Folgenden seine Argumen-
tation im Hinblick auf die Abschwachung des Pro-
duktivitatsfortschritts sowie jeder der von Gordon
beschriebenen Gegenwinde kurz skizziert, beurteilt
und beziiglich ihrer méglichen Ubertragbarkeit auf
die deutsche Situation hinterfragt.

ARBEITSPRODUKTIVITAT,
INNOVATIONEN UND
TECHNOLOGISCHER WANDEL

Gordon ist der Auffassung, dass der wirtschaftliche
Innovationsprozess am besten als eine Reihe dis-
kreter Erfindungen zu verstehen ist, auf die dann
im weiteren Verlauf inkrementelle Verbesserungen
folgen, die letztlich das gesamte Potenzial der ur-
sprunglichen Erfindungen erst erschlie3en (Gordon
2012, S. 2). Seine Analyse der Entwicklung der Ar-
beitsproduktivitat und der Totalen Faktorproduk-
tivitat basiert auf einem langfristigen historischen
Vergleich des technologischen Fortschritts und des
Innovationsprozesses seit Ende des 19. Jahrhun-
derts bis heute.

Die wirtschaftliche Entwicklung tber diesen lan-

4 Gordons Berechnungen basieren auf anderen Daten-
quellen als die im vorherigen Abschnitt verwendete OECD
Productivity Database, so dass es zu Abweichungen zwi-
schen den einzelnen GroRen kommt. Die beschriebenen
Entwicklungen im zeitlichen Verlauf sind aber miteinander
stimmig.
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gen Untersuchungszeitraum ist dabei von bislang
drei sogenannten industriellen Revolutionen und die
ihnen zugrunde liegenden spezifischen Erfindungen
gepragt,® die die im historischen Vergleich duRRerst
dynamische Entwicklung des kapitalistischen Wirt-
schaftsprozesses ermoglicht haben. Gordons Inter-
pretation dieser Wirtschaftsgeschichte und seine
relativ pessimistische Haltung in Bezug auf die zu-
kinftige Dynamik basiert letztlich auf zwei grund-
satzlichen Einschatzungen: Zum einen variiert die
Bedeutung der drei industriellen Revolutionen er-
heblich, und seiner Einschatzung nach war die zwei-
te industrielle Revolution die mit Abstand bedeut-
samste Entwicklungsphase, da sie auf einer Vielzahl
multidimensionaler Erfindungen mit vielfaltigen
Anwendungsmaoglichkeiten basierte (Gordon 2013,
S.15). Zum anderen ist Gordon der Auffassung,
dass der GroRteil des Effekts der dritten industri-
ellen Revolution auf den sozialen und wirtschaftli-
chen Fortschritt in den Vereinigten Staaten bereits
im Alltagsleben angekommen und inzwischen in
die Phase der abnehmenden 6konomischen Ertrage
eingetreten ist und deshalb nicht mehr zu weiteren
Steigerungen der Wachstumsrate der Produktivitat
fihren wird. Er macht dies beispielhaft an Produk-
tionsmitteln wie den Scannerkassen im Einzelhan-
del oder der Buroausstattung mit EDV fest, die bei
ihrer Einfihrung sehr innovativ waren und einen er-
heblichen Produktivitatsfortschritt mit sich brachten,
sich in den letzten zehn Jahren jedoch kaum noch
verandert haben.

Zum anderen halt er im Hinblick auf die zukunf-
tige Entwicklung die Moglichkeiten und Implika-
tionen der vierten industriellen Revolution, der Di-
gitalisierung des Wirtschaftslebens, flr tbertrieben.
Die vierte industrielle Revolution baut auf der dritten
auf und umfasst Bereiche wie Roboter, 3D Druck,
selbstfahrende Autos, groRe Daten und eine Ver-
netzung der Produktion tber Wertschopfungsketten
hinweg (Absenger et al. 2016, S. 5). Gordon besta-
tigt zwar die Existenz dieser Entwicklungen, halt de-
ren makrookonomische Auswirkungen aber fur sehr
gering, da er ihre konomische Bedeutung fur rela-
tiv begrenzt halt und sie seiner Einschatzung nach
von evolutiondrer und nicht revolutionarer Natur
sind. Davon ausgehend kann er sich nach aktuellem
Stand keine innovativen Entwicklungen vorstellen,
die einen neuen Produktivitatsschub auslosen konn-
ten, der mit dem der Phase zwischen 1920 und 1970
vergleichbar ware (Cowen 2016).

Wahrend Gordons Analyse auf einem langen Un-
tersuchungszeitraum mit Zahlen seit 1920 basiert,
verwendet die Untersuchung im vorhergehenden
Abschnitt Informationen seit 1985. Somit decken sie

5 Die Schlisselerfindung der ersten industriellen Revolu-
tion ist die Dampfmaschine. Fur die zweite industrielle
Revolution sind es vor allem die Elektrizitat und der
Verbrennungsmotor. Im Falle der dritten industriellen
Revolution sind es die Mikroelektronik sowie die
Informations- und Kommunikationstechnologien.



den Zeitraum der zeitweiligen Beschleunigung des
Produktivitatsfortschritts in den USA um die Jahrtau-
sendwende ab, den Gordon auf die dritte industrielle
Revolution zurtckfihrt. Damit ist es zumindest be-
grenzt moglich, diesen Teil von Gordons Analyse fur
die anderen entwickelten G7-Volkswirtschaften und
insbesondere Deutschland zu Uberprufen.

Bei allen erkennbaren Unterschieden zwischen
den Volkswirtschaften hat die Analyse im vorheri-
gen Abschnitt einige wichtige Gemeinsamkeiten
herausgearbeitet: Zwar weisen nur die drei angel-
sachsischen Lander den von Gordon fiir die USA be-
schriebenen buckelféormigen Verlauf der Zuwachsra-
ten der Arbeitsproduktivitat und der Totalen Faktor-
produktivitat auf. Allen sieben Volkswirtschaften ist
aber eine deutliche Verlangsamung des Wachstums
der Arbeitsproduktivitdt und der Totalen Faktorpro-
duktivitat in den letzten zehn Jahren gemeinsam. In
allen sieben Volkswirtschaften war das TFP-Wachs-
tum in diesem Zeitraum am schwachsten.

Im Hinblick auf die Entwicklung der IKT-Kapital-
vertiefung war im vorherigen Kapitel kein eindeu-
tiges zeitliches Muster ausgemacht worden. Es ist
jedoch eindeutig feststellbar, dass im Vergleich zu
den vorhergehenden zwei Zeitraumen in den letzten
zehn Jahren seit 2005 der Durchschnitt der jahrli-
chen Veranderungsrate der IKT-Kapitalvertiefung in
allen sieben Volkswirtschaften am niedrigsten war
und deutlich an Schwung verloren hat.

Fir die schwache Entwicklung des Fortschritts
der Arbeitsproduktivitat in Deutschland zwischen
2005 und 2015 kommt als weiterer bedeutender
Faktor noch hinzu, dass die Nicht-IKT-Kapitalvertie-
fung faktisch keinen Beitrag zur Produktivitatsstei-
gerung leistete.

Alles in allem passt die Entwicklung in den ande-
ren sechs G7-Volkswirtschaften zu Gordons Analyse
des technologischen Fortschritts in den Vereinigten
Staaten und ware zumindest konsistent mit seiner
prognostizierten verhaltenen zuklnftigen Produk-
tivitatsentwicklung. Im Hinblick auf die drei konti-
nentaleuropaischen Lander und Japan kommt noch
hinzu, dass der zeitweilige positive Impuls der ,dot.
com revolution” nicht erkennbar ist und wohl von
anderen dampfenden Faktoren Uberlagert wurde.
Es spricht damit einiges dafiir, dass auch fir die
anderen entwickelten Volkswirtschaften im Sinne
von Gordons Argumentation die gesamtwirtschaft-
liche Bedeutung der dritten industriellen Revolution
im Vergleich zur zweiten industriellen Revolution zu
relativieren ist. Zudem scheint eine gewisse Skep-
sis im Hinblick auf die Hohe der zukinftigen ge-
samtwirtschaftlichen Produktivitatseffekte der doch
ebenfalls relativ eng auf den Bereich der Digitalisie-
rung begrenzten Innovationen einer vierten indus-
triellen Revolution angebracht. Basierend auf einer
Untersuchung des Instituts fir Arbeitsmarkt- und
Berufsforschung (IAB) zu den gesamtwirtschaftli-
chen Effekten einer umfassenden Digitalisierung der
deutschen Wirtschaft bis zum Jahr 2025 (Wolter et
al. 2016) beziffert Weber (2017, S. 85) die Produktivi-
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tatswirkung eines solchen umfassenden Digitalisie-
rungsprozesses in diesem Zeitraum auf jahrlich rund
0,3 Prozentpunkte gegentber einem Referenzszena-
rio. Dies durfte in etwa ausreichen, um wiederum
das Niveau des durchschnittlichen jahrlichen Ar-
beitsproduktivitatswachstums des Zeitraums 2001
bis 2010 zu erreichen, nicht jedoch das der 1990er
Jahre oder friiherer Perioden (Abbildung 1b).°

GORDONS GEGENWINDE

Demografie:
Bruttoinlandsprodukt und Produktivitat

Der Gegenwind Demografie flihrt nach Ansicht von
Gordon Uber einen Rickgang der gesamtwirtschaft-
lichen Erwerbsquote zu einer Reduktion der geleis-
teten Arbeitsstunden je Einwohner, was sich nega-
tiv auf das trendmaRige Wirtschaftswachstum pro
Kopf auswirkt. Einen moglichen Einfluss des demo-
grafischen Wandels auf die Produktivitatsentwick-
lung thematisiert er hingegen nicht.

In den Jahren 1965 bis 1995 wiesen die USA eine
zunehmende gesamtwirtschaftliche Erwerbsquote
auf (Bureau of Labor Statistics 2016, Gordon 2016),
welche mittels der Babyboomergeneration und der
steigenden Frauenerwerbsbeteiligung erklart wer-
den kann. Die insgesamt hohere Erwerbsbeteiligung
steigerte die Zahl der Arbeitsstunden pro Kopf und
die Zahl der geleisteten Arbeitsstunden insgesamt.
Dadurch stieg das reale Bruttoinlandsprodukt pro
Kopf starker als die Arbeitsproduktivitat je Arbeits-
stunde. Seit etwa 2008 nehmen die Erwerbsquote
(von 66% im Jahr 2008 auf 62,7% im Jahr 2015,
Bureau of Labor Statistics 2016) und damit die Ar-
beitsstundenzahl insgesamt wieder ab. Griinde da-
flr sind nach Gordon (2016), dass die sogenannte
Babyboomergeneration zunehmend in Rente geht
und, dass die Erwerbsquote der unter 55-Jahrigen
gesunken ist. Aaronson et al. (2014) vermuten da-
bei, dass verschiedene Faktoren wie beispielsweise
die veranderte Struktur der Arbeitsnachfrage (De-
industrialisierung und Polarisierung) zu der Reduk-
tion der Erwerbsquote der unter 55-Jahrigen beige-
tragen haben. Diese Entwicklung spiegelt sich auch
im Anstieg der Nichterwerbspersonen von knapp
79 Mio. im Jahr 2007 auf fast 93 Mio. im Jahr 2014
wider (Bureau of Labor Statistics 2017a,b). Ausge-

6 In einem weiteren Debattenzirkel wird die Frage diskutiert,
ob die Produktivitatsverlangsamung die Folge von Mess-
fehlern in Verbindung mit neuen Produkten und Dienst-
leistungen aus dem IKT-Bereich sein konnte. Wissen-
schaftliche Untersuchungen fur die Vereinigten Staaten
zeigen allerdings, dass die Produktivitatsverlangsamung
so nicht erklart werden kann (Syverson 2016 und Byrne et
al. 2016). Gleichwohl gibt es eine schon langer andauern-
de generelle Diskussion um Messprobleme im Zuge des
Strukturwandels (Hartwig und Kramer 2017).
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hend von der Entwicklung der Jahre 2007 bis 2014
prognostiziert Gordon fiir die Zukunft eine weitere
Abnahme der gesamtwirtschaftlichen Erwerbsquo-
te in den USA und damit verbunden ein im Ver-
gleich zum Produktivitatsfortschritt geringeres Wirt-
schaftswachstum pro Kopf.

Far Deutschland durfte diese Argumentation so-
gar noch zutreffender sein (Abbildung 5). Deutschland
wird in den nachsten Jahrzehnten im Unterschied zu
den USA (das durch einen demografischen Wachs-
tums- und Alterungsprozess gekennzeichnet ist,
vgl. Colby und Ortman 2014) einen Schrumpfungs-
und Alterungsprozess durchlaufen (Statistisches
Bundesamt 2015). Infolgedessen wird in Deutsch-
land — auch unter der Annahme weiter steigender
Erwerbsquoten von Frauen und alteren Personen,
langerer Lebensarbeitszeiten und einer merklichen
Nettozuwanderung — das Erwerbspersonenpotenzial
voraussichtlich sinken (Fuchs et al. 2017). Folglich
wird das angebotsseitige Arbeitsvolumen abneh-
men (Wanger et al. 2013). Dementsprechend sollte
in Deutschland der demografische Wandel ebenfalls
zu einem im Vergleich zum Produktivitatsfortschritt
geringer ausfallenden Wirtschaftswachstum flihren.

Zudem muss der technische Fortschritt in
Deutschland von einer alter werdenden Erwerbs-
bevolkerung bewaltigt werden. Auch wenn dies von
Gordon nicht thematisiert wird, konnte dies Effekte
auf die gesamtwirtschaftliche Produktivitat haben.
Dem SVR (2015) zu Folge kann der demografische
Wandel das Innovationspotenzial auf zwei Wegen
negativ beeinflussen. Zum einen kann durch die
Reduktion des Arbeitsangebots an jungen Erwerbs-
tatigen die Nachfrage nach Arbeitskraften nicht
mehr gedeckt werden, was zu Fachkrafteengpassen
fihren kann. Dem konnte man aber zumindest teil-
weise dadurch entgegenwirken, dass altere Fach-
krafte auf dem Arbeitsmarkt gehalten werden. Zum
anderen sollte die durchschnittliche Innovations-
fahigkeit je Erwerbstatigen aufgrund des Alterungs-
effekts wahrscheinlich sinken. Betrachtet man die
individuelle Arbeitsproduktivitat, so gibt es alters-
abhangige Unterschiede. Jungere Personen weisen
im Vergleich zu alteren Personen mehr fluide kog-
nitive Fahigkeiten, wie eine schnelle Auffassungs-
gabe, Flexibilitdit und originelle Problemlosungen,
auf. Diese werden starker mit Innovationsfahigkeit
verknupft als kristalline Fahigkeiten, wie sprachliche
Gewandtheit und einen Blick fiirs Wesentliche, die
altere Personen in hoherem Male besitzen. Grund-
satzlich kénnen sowohl fluide kognitive als auch
kristalline Fahigkeiten positive Effekte auf die Pro-
duktivitat besitzen. Insgesamt durfte der Effekt des
Gegenwinds Demografie auf den Produktivitatsfort-
schritt nicht eindeutig bestimmt sein, tendenziell
konnten jedoch die negativen Effekte liberwiegen.

Die mogliche Rolle einer arbeitsmarktorientierten
gesteuerten Zuwanderung wird von Gordon ver-
nachlassigt. Im Hinblick auf die Entwicklung hier-
zulande ist jedoch zweifelhaft, dass Deutschland in
der Lage sein wird, langfristig den negativen demo-
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Abbildung 5

Prognose Bevilkerungsentwicklung nach Altersgruppen
(in Tsd.)
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starkerer Zuwanderung, d.h. Geburtenrate 1,4 Kinder je Frau; Lebenserwartung
bei Geburt 2060 fiir Jungen 84,8/ Madchen 88,8 Jahre; langfristiger Wande-

rungssaldo 200.000. Kontinuitéat bei starkerer Zuwanderung.

USA: Prognosenannahmen: Geburtenrate 1,87 Kinder je Frau bis 2030, danach
1,86 Kinder je Frau; Lebenserwartung bei Geburt 2060 fiir Jungen 84,6/
Méadchen 87,5 Jahre; Wanderungssaldo 2020: 1.232.000/ 2030: 1.355.000/
2040: 1.426.000/ 2050: 1.473.000/ 2060: 1.495.000.

Quellen: U.S. Census Bureau (NP2014-T3.); Statistisches
Bundesamt (2015); Berechnungen des IMK.
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grafischen Effekt auf das Erwerbspersonenpoten-
zial durch gezielte Zuwanderung in ausreichendem
Malfe ausgleichen zu konnen (Fuchs et al. 2017).

Ausbildung und individuelle Produktivitat
Seit den 1980er Jahren verlangsamt sich die Zunah-

me an hoheren Bildungsabschlissen in den USA,
wodurch nach Gordon das Produktivitatswachstum



gesunken ist und zukinftig weiter abnehmen wird.
Gordon (2014a) erklart diese Entwicklung einerseits
mit den stark gestiegenen Studiengebiihren (und
damit hoheren privaten Schulden), die Personen mit
geringerem Einkommen von einer weiterfiihrenden
Ausbildung abschrecken konnen. Dies gilt insbeson-
dere, da 40% der Collegeabsolventen keinen qualifi-
kationsadaquaten Arbeitsplatz finden. Andererseits
stagniert seit etwa 1970 die Absolventenquote an
Highschools, die bis dahin stark angestiegen war.
Die laut Gordon (2014b) schlechte Qualitat des se-
kundaren Bildungsbereichs in den USA ist ein weite-
rer Punkt, weshalb er Bildung als einen Gegenwind
ansieht, der die Produktivitatsentwicklung bremst.

Betrachtet man die Absolventenquoten der ver-
schiedenen allgemeinbildenden Schulen in Deutsch-
land, so zeigt sich eine relativ stabile Entwicklung.
In den letzten 25 Jahren ist der Anteil der Schulab-
ganger ohne Abschluss gesunken und der Anteil der
Schulabsolventen mit allgemeiner Hochschulreife
gestiegen (Statistisches Bundesamt 2016a). Seit
dem Jahr 2000 hat sich zudem der Anteil der 24- bis
35-Jahrigen mit Hochschulabschluss von 22,3 % auf
28,4% im Jahr 2014 vergrofiert (OECD 2017a). Die
individuelle Hochschulausbildung in Deutschland ist
dabei im Vergleich mit den USA deutlich preiswerter,
da an staatlichen Universitaten keine Studiengebuh-
ren anfallen (mit Ausnahme des Semesterbeitrages).

Darliber hinaus hat Deutschland ein gut funktio-
nierendes nichtakademisches Ausbildungssystem
hoher Qualitat. Die duale Berufsausbildung kombi-
niert theoretische und praktische Ausbildung und
versorgt Deutschland mit qualifizierten Fachkraf-
ten. Zwar hatte auch das duale Ausbildungssystem
in den letzten Dekaden infolge der okonomischen
Krisen in Deutschland manche Schwierigkeiten zu
bestehen. So ging im zeitlichen Verlauf die Zahl der
Ausbildungsplatze zuruck. Insgesamt ist es jedoch
durch mehrere von verschiedenen Regierungen
initiierte Ausbildungspakte gelungen, das duale
Ausbildungssystem in Deutschland zu stabilisieren
(Bosch 2011, S. 263).

Die Zahl der neu abgeschlossenen Ausbildungs-
vertrage lag zwischen 1992 und 2015 jahrlich im
Bereich von rund 523 000 und 631 000 (Abbildung 6).
Wahrend das Ausbildungsplatzangebot und die Zahl
der Neuabschlisse seit 1992 rucklaufig sind, ist die
Zahl der Studienanfanger in der gleichen Zeit stark
angestiegen und hat sich auf hohem Niveau stabili-
siert. Das Verhaltnis von neu abgeschlossenen Aus-
bildungsvertragen zu Studienanfangern hat sich da-
mit seit 1992 von 2:1 auf 1:1 verringert.

Das deutsche System sorgt ferner Uber Weiter-
qualifizierungsprogramme — wie Meister- und Tech-
nikerlehrgange — fur hochqualifizierte Fach- und
Fihrungskrafte. Die Absolventen arbeiten in Positio-
nen, die in Landern ohne Berufsausbildungssystem
oft nur mit einem Studium erreicht werden konnen.
Insgesamt sollte es deshalb von der Ausbildungs-
seite her aufgrund all dieser Faktoren in Deutsch-
land nicht zu den von Gordon fir die USA prognos-

IMK Report Nr.124, Mérz 2017 Seite 11

tizierten negativen Auswirkungen auf die Produktivi-
tatsentwicklung kommen.

Allerdings spielt auch im deutschen Bildungswe-
sen die soziale Mobilitdt und Chancengleichheit eine
wichtige Rolle, welche sich bis in das spatere Be-
rufsleben fortsetzt. Laut Bundesministerium fir Ar-
beit und Soziales (2015) kann ein starker Einfluss der
sozialen Herkunft und des Einkommens der Eltern
auf die Entwicklung der Kinder ausgemacht werden.
So bedingen das Einkommen und das Bildungsni-
veau der Eltern die Schulwahl: Armutsgefahrdete
Kinder besuchen haufiger Forder- und Hauptschulen
als Gymnasien. Die meisten Kinder besuchen eine
Schule, die mindestens dem Schulniveau der Eltern
entspricht. Die Schulwahl beeinflusst dabei die Wahl
der Ausbildung, die im nachsten Schritt den ersten
Ubergang ins Berufsleben mitbestimmt. Im Hinblick
auf die Berufskarriere zeigt Pollak (2012, S.12) in ei-
ner Mobilitatsanalyse, dass die Chancengleichheit
in Deutschland so niedrig ist, wie in nahezu keinem
anderen modernen Land und damit einhergehend
sind ,,die Durchlassigkeit und damit die Moglichkei-
ten fur soziale Mobilitat ... entsprechend gering.”

Darliber hinaus brechen in Regionen mit einem
hohen Armutsrisiko oft auch besonders viele Ju-
gendliche die Schule ab. Das zeigte das Institut der
deutschen Wirtschaft (Geis und Schroder 2016), in
dem es die sogenannte Armutsgefahrdung von Kin-
dern und Jugendlichen mit dem Anteil von Schulab-
brechern vergleicht. Zum Teil brechen in den schwa-
cheren Regionen rund doppelt so viele Jugendliche
die Schule ab wie im bundesweiten Durchschnitt. In
Deutschland gelten laut Geis und Schroder (2016)

Ausbildungsplatzangebot, abgeschlossene Aushildungsvertriage
und Studienanfanger in Deutschland

Abbildung 6
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Quellen: Datenreport Bundesinstitut fiir Berufsbildung (BIBB) 2015; Darstellung des IMK. IMK



19% der Kinder und Jugendlichen als armutsgefahr-
det, weil ihren Familien weniger als 60% des mittle-
ren Einkommens zur Verfugung stehen.

Es zeigt sich also, dass gerade die Abbrecherquo-
ten in Deutschland im universitaren Bereich, in der
Ausbildung und vor allem in der Schule nicht nur ein
bildungspolitisches Problem, sondern auch ein Pro-
blem ungleich verteilter Lebenschancen sind. Dabei
wiegen die Schulabbrecherquoten sicherlich am
starksten, da ein Abbruch der Ausbildung oder des
Studiums ja nicht bedeutet, dass nicht im Anschluss
eine andere Ausbildung oder ein anderes Studium
aufgenommen wird.

Der beschriebene Zusammenhang zwischen Ar-
mutsgefahrdung und Schulabbrecherquoten sowie
der gestiegene Anteil an Personen ohne allgemein-
bildenden Schulabschluss weisen auf ungenutzte
Potenziale fur Innovationsfahigkeit und BIP-Wachs-
tum hin. Wie im nachsten Abschnitt noch detail-
lierter ausgeflihrt wird, wirken sich die gestiegene
Einkommensungleichheit gepaart mit den nicht
vorhandenen Aufstiegschancen uber den Bildungs-
kanal negativ auf die Produktivitat aus.

Einkommensungleichheit und
soziookonomische Probleme

Die Einkommensungleichheit fihrt nach Ansicht von
Gordon bei einer gegebenen Wirtschaftsentwicklung
dazu, dass groRRe Bevolkerungsteile nur unterdurch-
schnittlich am Wirtschaftswachstum teilhaben. Zu-
dem wirken soziookonomische Probleme in der US-
Gesellschaft negativ auf die Innovationsfahigkeit und
damit langfristig bremsend auf den Produktivitats-
fortschritt. Einen Einfluss der Einkommensungleich-
heit auf das generelle Wirtschaftswachstum pro Kopf
oder die Arbeitsproduktivitat thematisiert er nicht.
Die USA sind seit Mitte der 1970er Jahre durch
eine wachsende Einkommensungleichheit gekenn-
zeichnet, da die unteren und mittleren Einkommen
in geringerem Male als die oberen Einkommen an-
gestiegen sind (Gordon 2016). Zu den Ursachen fir
diese Entwicklung zahlen die Abnahme des gewerk-
schaftlichen Organisationsgrades, der Zuwachs an
Importen, die Migration, die Automatisierung so-
wie die relative Erosion des Mindestlohns (Gordon
2016, S. 613). Damit einher ging nach Gordon (2015)
ein ,sozioOkonomischer Zerfall” der Gesellschaft,
der sich u.a. in folgenden Entwicklungen abbildet:
Dem Abbau gut bezahlter und verstetigter Arbeit im
Industriesektor, die Abnahme des Anteils von Kin-
dern, die mit ihren beiden biologischen Eltern auf-
wachsen, und der steigende Anteil junger Manner
mit Hafterfahrung. Diese Entwicklungen flihren flr
junge Manner wahrscheinlich zu einer geringeren
Absolventenquote an Highschools und aufgrund
von Vorstrafen zu einem erschwerten Zugang zum
Arbeitsmarkt, was sich teilweise negativ auf die Be-
schaftigungssituation in den USA auswirken kann.

IMK Report Nr.124, Mérz 2017 Seite 12

Wie in den USA hat sich auch die Einkommens-
ungleichheit in Deutschland seit den 1990er Jahren
deutlich verstarkt, wenngleich das Niveau der Un-
gleichheit in Deutschland immer noch deutlich ge-
ringer ist. Obwohl in beiden Landern der Anstieg der
Einkommensungleichheit — gemessen an der Ver-
anderungsrate der Gini-Koeffizienten — mit gut 10%
nahezu identisch ist, zeigen sich im Verlauf deutli-
che Unterschiede (Abbildung 7). Wahrend in den USA
die Ungleichheit Uber die ganzen 2000er Jahre an-
gestiegen ist, fand der Anstieg der Einkommensun-
gleichheit der verfigbaren Einkommen in Deutsch-
land ausschlie3lich im Zeitraum von 1999 bis 2005
statt. Die am meisten in der Literatur diskutierten
Grinde fur den Anstieg der Ungleichheit in Deutsch-
land sind neben einem qualifikationsverzerrenden
technologischen Fortschritt bzw. dem sogenannten
tatigkeitsbasierten Ansatz, der Anstieg der Arbeits-

Abbildung 7
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losigkeit, die abnehmende Tarifbindung, die Veran-
derungen in der Arbeitsmarktpolitik, die Verande-
rungen in der Erwerbsstruktur und insbesondere
die Ausweitung des Niedriglohnsektors” und, als ein
relativ neuer Erklarungsansatz, die Segmentierung
des Arbeitsmarktes in heterogene Unternehmen.®

Betrachtet man die jungsten Entwicklungen in
Deutschland, so konnte insbesondere die Einfuh-
rung des allgemeinen gesetzlichen Mindestlohns
dampfende Wirkungen auf die Ungleichheitsent-
wicklung haben. Mit Einfihrung des Mindestlohns
sind insbesondere im Niedriglohnbereich tberdurch-
schnittliche Lohnsteigerungen zu beobachten (Am-
linger et al. 2016). Garloff (2016) ermittelt, dass der
deutsche Mindestlohn weder zu einem Rickgang
der Gesamtbeschaftigung noch zu einem Anstieg
der Arbeitslosigkeit gefuhrt hat. Daruber hinaus
scheinen geringfligig entlohnte Beschaftigungsver-
haltnisse (Minijobs) auch in sozialversicherungs-
pflichtige Beschaftigungsverhaltnisse umgewandelt
worden zu sein. Die Ergebnisse aus diesen ersten
empirischen Untersuchungen legen die Vermutung
nahe, dass der Mindestlohn tatsachlich dampfend
auf die Einkommensungleichheit wirkt.

Eine hohe Einkommensungleichheit hat zur
Folge, dass bei einer gegebenen gesamtwirt-
schaftlichen Wachstumsrate die mittleren und un-
teren Einkommen unterdurchschnittlich an den
Einkommenszuwachsen partizipieren. Dieses trifft
seit der Wiedervereinigung in betrachtlichem MalRe
auch fur Deutschland zu (Tabelle 2).

Die unterschiedlichen durchschnittlichen jahr-
lichen Veranderungsraten fur die vier Einkommens-
quartile in Tabelle 2 zeigen, dass sich diese Entwick-
lung Uber den gesamten Zeitraum durchzieht. Die
untersten beiden Einkommensquartile hatten im
zeitlichen Verlauf sogar reale Einkommensverluste,
wahrend das oberste Einkommensquartil tberdurch-
schnittlich hohe reale Einkommenszuwachse ver-
zeichnen konnte. Nimmt die Einkommensspreizung
im zeitlichen Verlauf zu, dann verstarkt sich dieser
Prozess. Darliber hinaus zeigt Spannagel (2016), dass
sich seit der Wiedervereinigung die Einkommens-
verteilung verfestigt hat und zunehmend undurch-
lassiger geworden ist.

Die deutsche Gesellschaft ist sicherlich eben-
falls nicht frei von soziookonomischen Problemen.
Verfestigte  Langzeitarbeitslosigkeit,  verstarkte
Chancenungleichheit und eingeschrankte Bildungs-
moglichkeiten am unteren Rand der Einkommens-
verteilung bremsen den Produktivitatsfortschritt und
die wirtschaftliche Dynamik in Deutschland. Gleich-
zeitig leistet der Sozialstaat aber nach wie vor einen
wichtigen Beitrag fur den Zusammenhalt der Gesell-

7 So stiegen der Anteil und das Durchschnittsalter der
Niedriglohnempfanger in Deutschland seit den 1990er
Jahren an (Schettkat 2014).

8 Fur eine ausfuhrlichere Diskussion der Griinde siehe
Stein (2014).

IMK Report Nr.124, Mérz 2017 Seite 13

Tabelle 2

Durchschnittliche jahrliche Wachstumsraten
der Markteinkommen pro Kopf

QL Q2 Q3 Q4 Mean Median Einﬂzg‘ier
19912000 26 05 06 15 08 03 14
20002010 08 03 04 07 04 03 10
20102013 -39 15 01 08 02 -4 13
19912013 20 06 04 10 06 00 12

Anmerkung: Die Berechnung basiert auf dem realen jéhrlichen Haushalts-
markteinkommen pro Kopf des Vorjahres. Die Einkommen werden in Preisen
von 2010 ausgewiesen. Das Haushaltsmarkteinkommen ist die Summe von
Erwerbseinkommen, Kapitaleinkommen, Einkommensvorteilen aus selbstge-
nutztem Wohneigentum und Einkommen aus privaten Renten. Zum Vergleich
wurde in der rechten Spalte das BIP je Einwohner hinzugefiigt.

Quellen: Soep 311, VGR — Fachserie 18 Reihe 1.5, eigene IMK
Berechnungen.

schaft und die wirtschaftliche Stabilisierung. Und
mit MalBnahmen wie der Einfuhrung eines allgemei-
nen gesetzlichen Mindestlohns wird die Funktions-
fahigkeit des Sozialstaates gestarkt.

Gordon geht nicht auf die Frage ein, inwieweit
eine hohe oder steigende Einkommensungleichheit
Auswirkungen auf das Wirtschafts- und das Produk-
tivitatswachstum hat. Dies kann daran liegen, dass
kein allgemeiner Konsens lber den Zusammenhang
zwischen Ungleichheit und Wirtschaftswachstum
besteht (Behringer et al. 2016). In den dort disku-
tierten Studien wurde vermehrt ein negativer Zu-
sammenhang gefunden. Ursachlich hierfir ist, dass
zum einen die hohe oder steigende Einkommens-
ungleichheit bei Beziehern mittlerer und niedriger
Einkommen zu geringeren Bildungsinvestitionen
fihrt. Zum anderen wird ohne eine entsprechende
Einkommensentwicklung die Konsumnachfrage
langfristig geschwacht. Zudem finden Hutter und
Weber (2017) empirische Evidenz dafir, dass hohere
Ungleichheit sowohl der Beschaftigung als auch der
Produktivitat schadet.

Hinsichtlich der Produktivitatsentwicklung ist
denkbar, dass aufgrund der sich o6ffnenden Schere
zwischen Arm und Reich und der Einkommensver-
festigung eine Aufstiegsmobilitat nicht mehr rea-
lisierbar erscheint. Dies konnte dazu fuhren, dass
armere Personen aufgrund ,schlechter” Arbeits-
bedingungen und geringer oder nicht vorhandener
Aufstiegschancen desillusioniert und weniger pro-
duktiv sind. Daruber hinaus besteht, wie im letzten
Abschnitt gezeigt, ein positiver Zusammenhang
zwischen Bildung und Entlohnung. Die Chancenun-
gleichheit im Hinblick auf Bildung fiihrt zur Nicht-
ausnutzung von Potenzialen, was sich ebenfalls in
zu niedriger Produktivitat niederschlagt. Unter Ver-
wendung eines strukturellen Makromodells zeigen
Albig et al. (2016), dass sich Ungleichheit, allerdings
erst mit deutlicher Verzogerung, tiber den Humanka-
pitalkanal dampfend auf das Wirtschaftswachstum



und ebenso negativ auf die Produktivitatsentwick-
lung auswirkt.

Neben Leistungsbereitschaft und -fahigkeit ist
auch noch das Argument der fehlenden Kaufkraft
am unteren Ende der Einkommensverteilung an-
zufuihren. Dies kann sich ebenfalls negativ auf die
Produktivitat auswirken, wenn es zu einer Abwarts-
spirale in der Produktivitat fuhrt. Dieses kann bei-
spielsweise in regionalen Dienstleistungsmarkten
auftreten. Die Stiftung Neue Lander (2015, S. 35f)
illustriert eine solche Abwartsspirale. Geringe Pro-
duktivitat und geringe Kaufkraft fihren zu einer un-
terdurchschnittlichen Preisrealisation bei (internatio-
nal) nicht handelbaren Gultern und Dienstleistungen,
wodurch niedrige Erlose erzielt werden, die sich
dann in einem niedrigen Lohnniveau widerspiegeln.
Dieses ergibt rechnerisch eine niedrige Produktivi-
tat und aus materieller Sicht eine geringe Kaufkraft.
Darliber hinaus hat dies negative Auswirkungen auf
die Investitionsneigung der Unternehmen, was den
Prozess verstarkt. Zur Durchbrechung dieser Ab-
wartsspirale bedarf es hoherer Lohne und Preise.

Zunehmende Staatsverschuldung

Ein weiterer Gegenwind fir die US-Wirtschaft ist der
fur die nachsten 25 Jahre prognostizierte merkliche
Anstieg der staatlichen Verschuldungsquote. Einen
unmittelbaren Zusammenhang zwischen einer zu-
nehmenden Staatsverschuldung und dem Produkti-
vitatsfortschritt beziehungsweise dem Wirtschafts-
wachstum pro Kopf thematisiert Gordon nicht.
Allerdings wird wegen zu erwartender Steuererho-
hungen und Leistungskirzungen in den sozialen
Sicherungssystemen ein geringeres Wachstum des
verfugbaren Medianeinkommens pro Kopf die Folge
sein (Gordon 2016, S. 629f.).

Laut Gordon (2016, S. 629) unterschatzen die
offiziellen langfristigen Prognosen des Congressio-
nal Budget Office die zukiinftige Staatsschulden-
entwicklung und damit das Problem, da sie auf zu
optimistischen Vorhersagen bezuglich der Wirt-
schaftsentwicklung und damit auch der zu erwar-
tenden Steuereinnahmen basieren. Eine besondere
Herausforderung auf der Ausgabenseite stellt dabei
zudem die Finanzierung der Ausgaben der sozialen
Sicherungssysteme fiir Altere dar. Mit dem Renten-
eintritt der Generation der sogenannten Babyboo-
mer steigt die Zahl der Personen, die Zugang zu den
steuerfinanzierten Systemen Medicare® und Social
Security (Rentenversicherung) erhalten. Gordon ar-
gumentiert, dass der Staat fur eine Stabilisierung
der Verschuldungsquote in der Zukunft die Steuern
erhohen und/oder die staatlichen Transferzahlungen
reduzieren muss. Deshalb dlrfte zukinftig der Zu-

9 Medicare ist die staatliche Krankenversicherung fur
Personen, die alter als 65 Jahre sind oder an bestimmten
Behinderungen leiden.
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wachs des verfligbaren Pro-Kopf-Einkommens in
Relation zum Einkommen vor Steuern und Transfer-
zahlungen schwacher ausfallen.

Auf den ersten Blick scheint es, dass dieser Ge-
genwind auch fur Deutschland zutreffend ware. Wie
zu Anfang beschrieben ist in Deutschland im zeit-
lichen Verlauf eine deutliche Verlangsamung des
BIP-Wachstums zu sehen. Am aktuellen Rand ist die
wirtschaftliche Dynamik auf einem im historischen
Vergleich relativ verhaltenen Niveau (Abbildung 2). Zu-
dem ist der demografische Wandel in Deutschland
noch ausgepragter als in den USA, denn Deutsch-
land wird einen demografischen Schrumpfungs-
und Alterungsprozess durchlaufen.

Aufgrund der demografischen Entwicklung in
Deutschland werden die Ausgaben fir die soziale
Sicherung insbesondere im Bereich Rente, Kranken-
versicherung und Pflege wahrscheinlich steigen
(Bundesministerium der Finanzen 2016). Unter der
Annahme, dass aufgrund der verminderten Anzahl
an Beitragszahlern die Einnahmen der Sozialversi-
cherungen sinken, konnten bei einer unzureichen-
den Finanzierung ein Defizit entstehen und daraus
resultierend die Gefahr einer nicht tragfahigen
Schuldendynamik konstruiert werden. Zur Finanzie-
rung der Ausgaben mussten dann, wie schon von
Gordon fur die USA prognostiziert, die Steuern oder
Sozialversicherungsbeitrage erhoht und/oder Trans-
ferleistungen reduziert werden.

Im Falle einer weniger dynamischen zukinftigen
Wirtschaftsentwicklung und einer steigenden Schul-
denlast der offentlichen Haushalte wiulrden, wie
von Gordon argumentiert, die verfigbaren Einkom-
men eines grof3en Teils der privaten Haushalte in
Deutschland aufgrund einer steigenden Steuer- und
Abgabenlast hinter der allgemeinen Wirtschafts-
entwicklung zurickbleiben — insbesondere deshalb,
weil das Arbeitseinkommen fir den Grofteil der
Haushalte die Haupteinnahmequelle ist. Kapitalein-
kommen konzentrieren sich im oberen Bereich der
Einkommensverteilung, so dass die breite Masse
nur in geringem Ausmaf3 an den Zinszahlungen des
Staates teilhaben durfte.

Allerdings hat die Argumentation Gordons zur
Staatsverschuldung einen sehr eng gefassten Fokus,
was die gesamtwirtschaftliche Rolle und Bedeu-
tung von Staatsverschuldung betrifft. Vollstandig
unberucksichtigt bleibt dabei der Zusammenhang
zwischen Staatsverschuldung einerseits und Wirt-
schaftswachstum und Produktivitatsfortschritt an-
dererseits. Denn tatsachlich hat in der langen Frist
die Staatsverschuldung zwei sich widerstreitende
Effekte auf das Wirtschaftswachstum und es ist
unbestimmt, welcher Effekt in der Praxis dominiert.
Einerseits kann ein hohes Niveau der Staatsver-
schuldung langfristig lber die Zinsbelastung fir die
offentlichen Haushalte den Spielraum fir investive
offentliche Ausgaben einschranken und durch ho-
here Steuern und Abgaben sowohl die private Inves-
titionstatigkeit als auch den privaten Konsum verrin-
gern. Andererseits kann eine Zunahme der offentli-



chen Verschuldung als Folge hoherer Bildungs- und
Infrastrukturausgaben uber langfristige Multiplika-
toreffekte das Wachstumspotenzial einer Volkswirt-
schaft erhohen (Fatas und Summers 2016; Horn et
al. 2017). Die dynamischere Wirtschaftsentwicklung
generiert wiederum hohere Steuereinnahmen, die
eine langfristige Tragfahigkeit der Staatsverschul-
dung ermoglichen.

Im Umkehrschluss reduziert ein Mangel an in-
vestiven offentlichen Ausgaben infolge einer falsch
angelegten Sparpolitik fir die 6ffentlichen Haushalte
langfristig das Wachstumspotenzial und die Steuer-
kraft einer Volkswirtschaft. In diesem Zusammen-
hang ist die Frage nach der Kausalitat berechtigt, ob
hohere Staatsschulden zu weniger Wachstum flihren
oder ob ein geringeres Wirtschaftswachstum nicht
die Staatsschulden ansteigen lasst (Adam 2016).

Auch wenn Deutschland aufgrund der demogra-
fischen Entwicklung zuklnftig mit ahnlichen Proble-
men bei der Finanzierung der sozialen Sicherungs-
systeme konfrontiert ist, die sich ebenso auf die
Staatsschulden auswirken durften, unterscheidet
sich die Entwicklung der Staatsschuldenquote seit
2010 deutlich von der amerikanischen (Abbildung 8).
Die Quote ist seit 2010 rlcklaufig — nachdem sie
infolge der globalen Finanz- und Kapitalmarktkrise
kurzfristig merklich angestiegen war — und durfte in-
folge gegenwartiger finanzpolitischer Mallnahmen
und den derzeit hohen Steuereinnahmen voraus-
sichtlich weiter sinken.

Deshalb liegt fur Deutschland der Schluss nahe,
dass angesichts der vergleichsweise — auch gegen-
Uber den Vereinigten Staaten — geringen Staatsver-
schuldung und Zinsbelastung, der wachstumshem-
mende Staatsschuldeneffekt tber den Wirkungs-
kanal der Zinsbelastung fiir die offentlichen Haus-
halte auf die offentliche und private Investitionsta-
tigkeit eher eine geringe Rolle spielen durfte. Auch
eine Schwachung des privaten Konsums durch
langfristig hohere Steuern und Abgaben drfte der-
zeit nicht relevant sein.

Anders verhalt es sich jedoch mit dem oben be-
schriebenen zweiten moglichen Wachstumseffekt
der Staatsverschuldung. Die Konsolidierung der 6f-
fentlichen Finanzen ging auch zulasten der offent-
lichen Investitionen (Horn und Rietzler 2016). Seit
dem Jahr 2003 sind die offentlichen Nettoinvesti-
tionen'® in Deutschland negativ, so dass die offent-
liche Infrastruktur der deutschen Volkswirtschaft
wertmalig nicht mehr vollstandig erhalten wird und
schon seit Jahren schrumpft (Abbildung 9).

Diese Entwicklung konnte sicherlich ein Fak-
tor sein, der in den letzten Jahren fur die abneh-
mende langfristige Wachstumsdynamik und die
sich abschwachende Produktivitatsentwicklung in
Deutschland mitverantwortlich ist. Simulationsrech-

10 Konkret ist hier die Summe aus staatlichen Nettoanlage-
investitionen in Nichtwohnbauten und in Geistiges
Eigentum gemeint.
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nungen von Bohmer et al. (2017) zeigen, dass hohere
offentliche Investitionen nicht nur zu einem hoheren
BIP-Wachstum fuhren, sondern dass es aufgrund
einer besseren Kapitalausstattung ebenso zu einer
Erhohung der Arbeitsproduktivitat kommt. Zwar
sind die von Gordon fiir die US-Wirtschaft beschrie-
benen zu erwartenden negativen Effekten einer stei-
genden Staatsverschuldung fur Deutschland derzeit
eher nicht relevant. Es spricht aber einiges daflr,
dass die schrumpfende offentliche Infrastruktur der

Abbildung 8
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Abbildung 9
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deutschen Volkswirtschaft zuklinftig trendmaRig so-
wohl das Wirtschafts- als auch das Produktivitats-
wachstum senkt. So wird das Wachstumspotenzial
in Deutschland weiter geschwacht, was auch zulas-
ten der Steuerkraft gehen durfte. Dies gilt jedenfalls
solange es nicht zu einer durchaus moglichen wirt-
schaftspolitischen Umkehr kommt.

Vernachlassigte Gegenwinde:
Globalisierung und Umwelt

Die Gegenwinde Globalisierung und Umwelt werden
von Gordon nur in einigen Publikationen aufgegriffen
(Gordon 2012, 2014b und 2016) und haben fiur ihn
nicht dieselbe Bedeutung, da sie eher die anderen
Gegenwinde verstarken als eine hohe Eigenwirkung
zu entfalten. Trotzdem sollen die beiden Faktoren
kurz dargestellt werden.

Die Globalisierung ist fir Gordon (2012 und
2014b) eine der Ursachen fur die wachsende Ein-
kommensungleichheit in den Vereinigten Staaten
und eng mit ihr verknlpft. Das Offshoring und Out-
sourcing von Arbeitsplatzen in Lander, in denen ge-
ringere Lohne gezahlt werden, und der Import von
preiswerten Waren und Dienstleistungen in die USA
verursachten im Sinne der Faktorpreisangleichung
der internationalen Handelstheorie Lohnsenkungen
und in Verbindung mit der SchlieRung von Fabri-
ken den Abbau von gut bezahlten Arbeitsplatzen
im Industriesektor. Diese Industriearbeitsplatze
waren jedoch fur Beschaftigte mit lediglich einem
High-School-Abschluss oft die einzige Chance auf
ein Mittelklasseeinkommen (Gordon 2014b, S. 16).
Dementsprechend hatte diese Entwicklung in den
USA eine Polarisierung der Arbeitsplatze und der Ar-
beitseinkommen zur Folge, bei der die Mittelschicht
als Verlierer hervorging und die Ungleichheit ver-
starkt wurde.

Fihrt man Gordons Argumentation fort, so kann
die Globalisierung sowohl positive als auch negative
Effekte auf das Wirtschaftswachstum haben. Aus
makrookonomischer Sicht lasst sich zunachst argu-
mentieren, dass mehr Geld fur andere Konsumzwe-
cke verbleiben wirde und das Wirtschaftswachs-
tum verstarkt werden konnte, wenn die importierten
Guter relativ gunstiger zu den heimischen Giitern
sind. Werden einfache Arbeitsschritte ausgelagert,
wahrend qualifizierte (und damit produktivere) Tatig-
keiten weiterhin im Inland stattfinden, dann sollte
Uber Arbeitsteilung und Spezialisierung die Produk-
tivitat steigen.

Im Gegensatz dazu konnte durch die Auslage-
rung von einfachen Tatigkeiten in andere Lander die
Arbeitslosigkeit dauerhaft steigen, sofern die vom
Outsourcing betroffenen Personen keinen neuen
Arbeitsplatz finden. In welchem Malie die Arbeitslo-
sigkeit dann zunimmt, dirfte von der Bildungs- und
Arbeitsmarktpolitik des jeweiligen Landes abhangig
sein. Deutschland weist im Vergleich zu den USA
eine starker auf Integration ausgerichtete Arbeits-
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marktpolitik auf (Bothfeld et al. 2012). So wird bei-
spielsweise mit der Weiterbildungsforderung nach
dem SGB Il und dem ,Gesetz zur Starkung der
beruflichen Weiterbildung und des Versicherungs-
schutzes in der Arbeitslosenversicherung” (AWStG)
der Zugang zur beruflichen Weiterbildung - insbe-
sondere flur gering qualifizierte Arbeitnehmerin-
nen und Arbeitnehmer und Langzeitarbeitslose
— verbessert.

Auch in Deutschland fand seit Mitte der 1990er
Jahre bis zum Jahr 2008 ein Umstrukturierungs-
prozess der Wertschopfungsketten in Form von
Outsourcing statt. Dabei konzentrierten sich die
Unternehmen zunehmend auf die hochspezialisier-
te Endfertigung und gliederten weniger produkti-
ve Wertschopfungsstufen aus (SVR 2015). Nach
Einschatzung des Sachverstandigenrates ist die-
ser Prozess seit dem Jahr 2009 aber groftenteils
zum Erliegen gekommen und die Fertigungstiefe
im Verarbeitenden Gewerbe ist sogar wieder leicht
angestiegen. Als mogliche Griinde nennt er hierfr,
dass die Potenziale der Ausgliederung bereits aus-
geschopft sein konnten sowie Anpassungsprozesse
der Produktionsstrukturen und grofiere Zurickhal-
tung beim Aufbau von Produktionsstrukturen im
Ausland infolge der globalen Wirtschaftskrise so-
wie moglicherweise auch die verbesserten Arbeits-
marktbedingungen flir multinationale Unternehmen
(SVR 2015, S. 293). Insgesamt fuhrte dieser Prozess
in Deutschland nicht zu einer Deindustrialisierung,
sondern letztlich zu einer Verbesserung der inter-
nationalen Wettbewerbsfahigkeit der deutschen In-
dustrie und zu einer Starkung des Industriestandorts
Deutschland.

Diese in Abweichung zu den Vereinigten Staaten
verfolgte Ausrichtung flihrte dazu, dass die Industrie
in Deutschland eine wesentlich groRere wirtschaft-
liche Bedeutung als in den Vereinigten Staaten hat.
Im Jahr 2015 arbeiteten rund 24% der Erwerbsta-
tigen in der Industrie, wahrend es in den Vereinig-
ten Staaten nur knapp 16% waren (OECD 2017b,
eigene Berechnungen). In Deutschland betrug der
Industrieanteil am BIP im Jahr 2014 mehr als 30%,
in den Vereinigten Staaten waren es lediglich etwas
mehr als 20% (World Bank 2017). Dies bedeutet
aber auch, dass es in Deutschland, im Unterschied
zu den Vereinigten Staaten, bislang gelungen ist,
diese Arbeitsplatze im mittleren Einkommens-
bereich zu erhalten.

Neben der Globalisierung fihren auch die glo-
bale Erwarmung und ihre Auswirkungen auf Klima
und Umwelt nach Gordon (2012, 2016) zu einer
Reduktion des W.irtschaftswachstums. Er argu-
mentiert zum einen, dass durch die Erhebung von
Steuern auf Kohlenstoffemissionen und der damit
verbundenen Steigerung der Energiepreise das
verfligbare Einkommen der Haushalte und damit
ihr Konsum reduziert werden wiurde. Des weiteren
wirden Unternehmen aufgrund der Emissions-
steuern und Regulierungen dazu gezwungen wer-
den in energieeffizientere Technologien zu investie-



ren, wodurch das Wirtschaftswachstum zwar stei-
gen wirde, jedoch in einem geringerem Mal3e als
durch vergangene Erfindungen wie dem Automobil
oder dem Kuhlschrank. Zum anderen argumentiert
er, dass Wetterextreme in Zukunft wahrscheinlich
haufiger auftreten werden, was ebenfalls zu einem
geringerem Wirtschaftswachstum und hoheren
Versicherungspramien fihren durfte. FUhrt man
Gordons Gedanken weiter, dann mussten die Ver-
sicherungen ihre héheren Ausgaben durch hohere
Beitrage finanzieren, was wiederum negative Aus-
wirkungen auf Konsum und Investitionen haben
konnte.

Deutschland nimmt in verschiedenen Bereichen
des Umwelt- und Klimaschutzes eine Vorreiterrolle
ein. Dies zeigt sich unter anderem in der Existenz
von relativ strengen Umweltschutzregelungen, ho-
hen Energiepreisen und hohen Umweltsteuern.
Vergleicht man beispielsweise die Steuern auf Ben-
zin, so fallen diese in den USA mit durchschnittlich
0,12$ je Liter (U.S. Energy Information Administra-
tion 2016, eigene Berechnungen) deutlich geringer
aus als in Deutschland (0,6445 € je Liter, EnergieStG,
82). Man konnte also vermuten, dass dieser Gegen-
wind bereits jetzt einen grofderen negativen Einfluss
auf das Wirtschaftswachstum haben konnte. Die
umwelt- und klimapolitischen MaRnahmen und Zie-
le Deutschlands weisen aber auch positive Effekte
auf. So stiegen parallel zu den Aufwendungen fur
den Umweltschutz auch das Investitionsvolumen
und die Beschaftigung in diesem Bereich an (Bun-
desministerium fur Umwelt, Naturschutz, Bau und
Reaktorsicherheit 2015).

Zudem hinkt Gordons Vergleich bezlglich der
Effektivitat von staatlich erzwungenen und freiwilli-
gen Investitionen. Durch neue Gesetze und Regeln
wird immer ein Anpassungsprozess angestoflen
werden, der ansonsten unterbleiben wurde. Ein
Vergleich Uber das tatsachliche Ausmald des ver-
anderten Wirtschaftswachstums kann hierbei nur
ausgehend vom Status quo (also keine neuen Inno-
vationen) erfolgen, wobei der Anpassungsprozess
per se produktivitats- und wachstumsfordernd ist,
da er einen positiven (ob klein oder nicht) Beitrag
liefert.

Zusammenfassung

In den vorangegangenen Abschnitten wurde aus-
fuhrlich diskutiert, inwieweit die Gegenwinde, die
Gordon fir die Vereinigten Staaten identifiziert hat,
auf Deutschland Ubertragbar sind und ebenfalls ei-
nen negativen Einfluss auf das Wirtschafts- und Pro-
duktivitatswachstum in Deutschland haben konn-
ten. Es zeigt sich, dass die einzelnen Gegenwinde
in den beiden Landern in ihren Richtungen und Aus-
formungen unterschiedlich stark ausgepragt und
bedeutsam sind.
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Die demografische Entwicklung — Alterung und
Schrumpfung der Bevolkerung — in Deutschland
wird aller Wahrscheinlichkeit nach starker als in
den USA die wirtschaftliche Entwicklung negativ
beeinflussen.

Im Unterschied zu den USA diirfte hingegen das
deutsche Bildungs- und Ausbildungssystem ein
prinzipiell positiver Faktor sein. Probleme bestehen
aber im Hinblick auf die Chancengleichheit und die
soziale Mobilitat.

Die Einkommensungleichheit wirkt durch unter-
schiedliche Kanale in der Interaktion mit anderen
Gegenwinden, so dass sich die genauen Effekte auf
die Produktivitatsentwicklung und das Wirtschafts-
wachstum pro Kopf nur schwer beziffern lassen.
Ahnlich wie in den USA partizipieren infolge der ge-
stiegenen Ungleichheit groRe Teile der Bevolkerung
nur unterdurchschnittlich von Einkommenszuwach-
sen. Zudem wirkt die gestiegene Einkommensun-
gleichheit durch die verstarkte Chancenungleichheit
und die eingeschrankten Bildungsmoglichkeiten am
unteren Rand der Einkommensverteilung bremsend
auf den Produktivitatsfortschritt und die wirtschaft-
liche Dynamik.

Im Zuge des demografischen Wandels wird es
in Deutschland zu einem Anstieg der Sozialausga-
ben kommen, was zu hoheren Sozialversicherungs-
beitrdgen und Steuern fihren wird. Dies wird sich
entsprechend der Argumentation von Gordon fir
die USA negativ auf das verfligbare Einkommen
der Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter auswirken,
gleichzeitig aber einen wichtigen Beitrag leisten, um
die Einkommen der nichterwerbstatigen Bevolke-
rung zu stabilisieren.

Allerdings gingen die Konsolidierungsbemu-
hungen der offentlichen Haushalte in erheblichem
MaRe zulasten der 6ffentlichen Investitionen. Die
schrumpfende offentliche Infrastruktur in Verbin-
dung mit den langfristigen Multiplikatoreffekten
staatlicher Investitionen durfte sich negativ auf die
Produktivitatsentwicklung und das Wachstums-
potenzial der deutschen Volkswirtschaft auswirken.

Im Unterschied zu den Vereinigten Staaten hat
die Industrie in Deutschland im Zuge der Globali-
sierung weiterhin einen beachtlichen Stellenwert.
Auch zuklnftig kann der Industriesektor einen ge-
wichtigen Anteil zu der gesamten Bruttowertschop-
fung beitragen und durch die relativ groRe Zahl an
Arbeitsplatzen dem Prozess der Lohnpolarisierung
entgegen wirken.

Die zukiinftigen Auswirkungen des Gegenwinds
Umwelt dirften fur Deutschland ebenso geringer
als fur die USA ausfallen, da Deutschland bereits
seit langem aktiv umwelt- und klimapolitische Ziele
verfolgt und durch Umwelttechnologien beispiels-
weise im Bereich der erneuerbaren Energien das
Wirtschaftswachstum eher positiv beeinflusst wer-
den durfte.



POLITISCHE ANSATZE ZUR
UBERWINDUNG DER GEGENWINDE

Im langfristigen Verlauf ist in Deutschland eine
Verlangsamung des Produktivitatsfortschritts und
der Zuwachse des Bruttoinlandsprodukts pro Kopf
festzustellen. Mit dieser Entwicklung ist Deutsch-
land jedoch nicht allein. Es scheint sich unter den
entwickelten Volkswirtschaften um ein globales
Problem zu handeln. Robert Gordons Hypothese der
schwachelnden Innovationen und der Gegenwin-
de ist in der Debatte um eine sakulare Stagnation
ein wichtiger Beitrag, der vor dem Hintergrund der
Entwicklung in den Vereinigten Staaten mogliche
Erklarungen fir diese Produktivitats- und Wachs-
tumsschwache liefert. Gleichzeitig bietet sie Hinwei-
se, wie dieses Problem von wirtschaftspolitischer
Seite angegangen werden kann. Die politischen
Moglichkeiten, die Wachstumspotenziale neuer In-
novationen zu steigern, dirften nicht unbegrenzt
sein, auch wenn dem Staat eine wichtige Rolle bei
der Finanzierung neuer Innovationen und dem Auf-
bau neuer Markte zukommt (Mazzucato 2013). Es
erscheint auch unwahrscheinlich, zukiinftig infolge
einer moglichen vierten digitalen industriellen Revo-
lution die Produktivitats- und Wachstumszuwachse
der zweiten industriellen Revolution zu erwarten.
Aber der wirtschaftliche Innovationsprozess und
der technologische Wandel werden nicht zum Still-
stand kommen und weiterhin bedeutsame Wachs-
tumsimpulse liefern. Eine wichtige Herausforderung
fir die Politik stellen aber die Gegenwinde dar, die
bremsend auf den Produktivitats- und Wachstums-
fortschritt wirken. Fur die deutsche Wirtschaftsent-
wicklung sind dabei die Gegenwinde Demografie,
Ungleichheit und o6ffentliche Investitionsschwache
entscheidend. Hier ist die Politik nicht machtlos und
kann durch die richtige Wirtschaftspolitik wichtige
Impulse und Weichenstellungen fir einen zukulnfti-
gen Wachstumspfad setzen.

Von zentraler Bedeutung fiir eine Wirtschaftspoli-
tik, die es mit den Gegenwinden aufnimmt, ist eine
breit angelegte Bildungspolitik, die eine Antwort auf
gleich mehrere Gegenwinde bietet und den gesamt-
wirtschaftlichen Produktivitatsfortschritt fordert. Zu-
dem ist das deutsche Bildungssystem mit der du-
alen beruflichen und der (noch) in der Breite sehr
guten universitaren Ausbildung eine der Starken der
deutschen Volkswirtschaft.

Insbesondere auch vor dem Hintergrund des de-
mografischen Wandels und der Globalisierung mus-
sen die Politik und die Sozialpartner noch starker
das lebenslange Lernen in den Vordergrund stellen
und die Voraussetzungen hierfiir schaffen. Schon im
frihkindlichen Bereich muss sichergestellt werden,
dass kein Kind zurlickgelassen wird. Die Schulab-
brecherquoten sind nach wie vor zu hoch. Vor dem
Hintergrund des demografischen Wandels kann sich
dies Deutschland nicht leisten. Die Durchlassigkeit
im Schulsystem muss erhoht werden.
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Das duale Ausbildungssystem ist eine deutsche
Erfolgsgeschichte und es ist Aufgabe der Politik
und der Sozialpartner es zu erhalten und zu star-
ken. Aber das berufliche Lernen endet nicht nach
der Berufsausbildung oder dem Hochschulab-
schluss. In einer sich rasch andernden Arbeitswelt
ist ein lebenslanges Lernen durch eine gute beruf-
liche Weiterbildung unverzichtbar. Dies verlangt
aber auch nach einer entsprechenden institutio-
nellen Unterstlitzung. Ein wichtiger Schritt in die
richtige Richtung ware eine Weiterentwicklung der
Arbeitslosenversicherung hin zu einer Arbeitsver-
sicherung, die flieRende Ubergange zwischen Ar-
beiten und Lernen unterstitzt und die Zielsetzung
verfolgt, Einkommens- und Erwerbsrisiken wahrend
des gesamten Erwerbsverlaufs flr alle Beschaftig-
ten wirksamer abzusichern. Wichtiges Ziel einer
solchen Arbeitsversicherung ist es, Individuen ge-
gen den Verlust der Beschaftigungsfahigkeit durch
praventive Bildungsinvestitionen im Rahmen einer
Weiterbildungsteilnahme abzusichern. Durch eine
auf Pravention und Lebenslauforientierung ausge-
legte Weiterbildungsberatung und -teilnahme sollen
neue Beschaftigungsperspektiven generiert werden
(Schmid 2012; Hans et al. 2017).

Die Ungleichheit ist ein weiterer erheblicher Ge-
genwind fur die zuklinftige deutsche Wirtschafts-
entwicklung. Hier ist ein dualer Politikansatz not-
wendig. In einer entwickelten auf Qualitatsprodukte
und -dienstleistungen ausgerichteten Volkswirt-
schaft wie der bundesdeutschen ist ein solch aus-
gepragter Niedriglohnsektor ein deutlicher Hinweis
auf eine mogliche Fehlallokation wichtiger Ar-
beitskraftressourcen. Um die Ungleichheit wieder
zurlickzufliihren, muss auch die Ungleichheit der
Markteinkommen reduziert werden. Hierzu waren
MaRnahmen zur Starkung der Tarifbindung, wie bei-
spielsweise erleichterte Regelungen der Allgemein-
verbindlicherklarung von Tarifvertragen, besonders
hilfreich, da gerade die nicht-tarifgebundenen Be-
reiche von Niedriglohnen betroffen sind. Ein wichti-
ger Fokus muss auf die Schaffung guter produktiver
Arbeit gerichtet sein. Es muss Anspruch der Politik
und der Sozialpartner sein, dass in Deutschland
gut bezahlte Arbeitsplatze mit guten Arbeitsbedin-
gungen geschaffen werden. Nur diese garantieren
einerseits die entsprechende Produktivitat und die
Wertschopfung, die unsere entwickelte Volkswirt-
schaft benotigt, und garantieren, dass der Grof3teil
der Bevolkerung an den Einkommenszuwachsen
gleichermalRen partizipiert.

Die Debatte um die Folgen der Globalisierung in
den Vereinigten Staaten nach der Wahl von Donald
Trump zeigt, wie wichtig es ist, den Strukturwandel
aktiv zu gestalten. Dort, wo gute Industriearbeits-
platze wegfallen, sind neue gute Arbeitsplatze im
Dienstleistungsbereich mit ordentlicher Entlohnung
notwendig. Dies ist ein wichtiger Beitrag zur gesell-
schaftlichen Teilhabe und zum gesellschaftlichen
Zusammenhalt.



Die stark gestiegene Einkommensungleichheit
verlangt aber auch eine direkte Umverteilungspoli-
tik, nachdem die staatliche Umverteilungswirkung
seit Ende der 1990er Jahre deutlich nachgelassen
hat. Mit dem deutschen Sozialversicherungssystem
und einem progressiven Steuersystem sind grund-
satzlich die Voraussetzungen vorhanden, um die
gestiegene Einkommensungleichheit politisch an-
zugehen. Es ist ein globaler Mythos, dass niedrige
Steuersatze fiir hohe Einkommen und Vermogen
Voraussetzung fiir eine dynamische Wirtschafts-
entwicklung in entwickelten Volkswirtschaften sind.
Der historische Vergleich in Deutschland wie auch
den Vereinigten Staaten zeigt, dass in der Vergan-
genheit hohere Steuern mit hohen Produktivitats-
zuwachsen und Wachstumsraten einhergingen und
nicht umgekehrt.

Ein funktionierender Sozialstaat benotigt eine
solide Finanzierungsgrundlage. Denn er ist auch
eine wichtige Voraussetzung, um die Gewinne der
Globalisierung gerechter zu verteilen. Die internatio-
nale Handelstheorie hat immer darauf hingewiesen,
dass eine groflere Handelsintegration vorteilhaft
fur Volkswirtschaften ist, dass es jedoch innerhalb
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dieser Volkswirtschaften Gewinner und Verlierer
geben wird. Dies verlangt nach einer aktiven Um-
verteilungspolitik. Die Politik hat es aber versaumt,
die Verlierer dieser Entwicklung entsprechend zu
unterstutzen.

Die offentliche Infrastruktur in Deutschland ent-
wickelt sich zu einem Hindernis fir Produktivitats-
fortschritt und Wirtschaftswachstum. Inzwischen
ist die Haushaltskonsolidierung zum Selbstzweck
verkommen und schadet dem langfristigen Wachs-
tumstrend der deutschen Volkswirtschaft. Eine Um-
kehr dieser Politik ist dringend notwendig. Richtig
ware eine mittel- und langfristige Wachstumspolitik
mit verstarkten offentlichen Investitionen in Human-
und Sachkapital, die die offentliche Infrastruktur
erneuert und gleichzeitig die Grundlagen fir neue
Wachstumsbereiche schafft.

Eine gezielte, theoretisch fundierte und empirisch
gestlitzte Kombination aus angebots- und nachfra-
georientierten Maflinahmen, fir die Deutschland so-
wohl die institutionellen Voraussetzungen als auch
die materiellen Grundlagen hatte, sollte Gordons
Gegenwinden entgegenwirken kdnnen.
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