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Abstract

Income inequality is “the defining challenge of our time”, former US President Barack
Obama said in a speech in December 2013. Undoubtedly, the financial crisis and the
sluggish recovery in its aftermath have increased the attention to rising inequality. This
survey addresses the consequences of income inequality for economic growth from a
theoretical and from an empirical angle. Both perspectives yield inconclusive results on
whether inequality is ‘good’ or ‘bad’ for growth. This poses a problem for policymakers
contemplating (e.g. tax) policies aimed at raising or lowering inequality. On the other
hand, policies to promote social justice arguably do not need to pass a ‘do they increase
economic growth?’ test. Some policy proposals which would reduce inequality are

discussed as well.
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1 Einleitung

Vor Keynes spielte das Say’sche Gesetz, demzufolge sich jedes Angebot seine Nachfrage
schafft, eine wichtige Rolle im dkonomischen Denken. Keynes jedoch wies angesichts des
Zusammenbruchs der wirtschaftlichen Aktivitat wéhrend der Groflen Depression das
Say’sche Gesetz zuriick und kehrte es gewissermalB3en um: Jede Nachfrage erschaffe sich ihr
Angebot. Der Fokus der 6komischen Debatte verlagerte sich damit von der Produktion zur
Nachfrage und der Rolle des Staates zur Stabilisierung derselben, besonders in Krisenzeiten.
Gleichzeitig ging das Interesse an der Bedeutung von Arbeits- und Investitionsanreizen
zuriick, wahrend sich der Schwerpunkt ©Okonomischer Analysen von der
Einkommensentstehung hin zur Einkommensverteilung und -umverteilung verlagerte. In den
USA manifestierte sich dieser Paradigmenwechsel am deutlichsten im Great-Society-
Programm unter der Prasidentschaft von Lyndon Johnson (1963-1969), einem
groRangelegten  sozialpolitischen =~ Reformprogramm  mit den  Hauptelementen
Armutsbekampfung, Starkung der Rechte von Minderheiten und Ausbau des Bildungs- und
Gesundheitssystems.

Im Jahr 1975 bescheinigte der Okonom Arthur Okun, der zum Ende von Johnsons
Amtszeit dessen Council of Economic Advisers vorgesessen hatte, dem Great-Society-
Programm groRe Erfolge bei der Armutsbekampfung.! Okun war ein Beflirworter staatlicher
UmverteilungsmalRnahmen. Ironischerweise legte sein Buch Equality and Efficiency (Okun
1975) jedoch den Grundstein fir den bald darauf einsetzenden Backlash gegen eine
,progressive Wirtschaftspolitik. Schuld daran war Okuns Hinweis auf den zwischen den
wirtschaftspolitischen Zielen der Gleichheit und der Effizienz angeblich bestehenden Trade-
off. Umverteilung reduziere das Aktivitdtsniveau der Wirtschaft bzw. das
Wirtschaftswachstum. Das war der Hebel, den die bald aus der Deckung tretenden
Angebotsokonomen ansetzten, exemplarisch vertreten durch George Gilder, dessen Buch
Wealth and Poverty (Gilder 1981) vom Verlag als ,,Bibel der Angebotsokonomik* beworben
wurde.? Die in diesem Buch vertretenen wirtschaftspolitischen Ideen — insbesondere
Steuersenkungen und der Abbau des Sozialstaats — wurden in der Folge in den USA unter der

Présidentschaft von Ronald Reagan (1981-1989), in GroRbritannien unter Margaret Thatcher

1 “(E)conomic growth and prosperity cannot nearly account in full for the decline in the number of poor people
from 40 million in 1961 to 24 million in 1969 ... Lyndon Johnson’s domestic programs must have been doing
something right!” (Okun 1975, S. 114).

2 Hier wird die ebenfalls bereits 1981 erschienene deutsche Ubersetzung benutzt.



(1979-1990), aber auch in vielen anderen Landern umgesetzt. Sie leiteten ein, was Anthony
Atkinson (2015, S. 70) als den inequality turn seit ca. 1980 bezeichnet hat.

Die Sichtweise, dass Umverteilung wachstumsschadlich und Ungleichheit mithin gut fur
das Wirtschaftswachstum sei, hat lange dominiert. Kapitel 2 widmet sich dem
ideengeschichtlichen Hintergrund und den theoretischen Begrindungen, die fir einen
positiven Zusammenhang zwischen einer ungleichen Einkommensverteilung und dem
Wirtschaftswachstum geliefert werden. Erst in jungster Zeit — konkret seit dem Ausbruch der
als GroRe Rezession bezeichneten Finanz- und Wirtschaftskrise — wird der positive
Zusammenhang zwischen Ungleichheit und Wirtschaftswachstum vermehrt infrage gestellt.
Die seit dem inequality turn stark gestiegene Ungleichverteilung wurde sowohl fur den
Ausbruch der Krise verantwortlich gemacht als auch fur die schleppende Erholung der
Weltwirtschaft danach (Rajan 2010, Stiglitz 2012). Auch die Argumente, die fir einen
negativen Zusammenhang zwischen Ungleichheit und Wirtschaftswachstum sprechen,
werden in Kapitel 2 diskutiert.

Vor dem Hintergrund der facettenreichen theoretischen Debatte besteht die Hoffnung,
dass die Wachstumsfolgen von Einkommensungleichheit empirisch abgeklart werden
kdnnen. Seit Mitte der 1990er Jahre sind bereits Dutzende empirische Studien zu dieser
Fragestellung in akademischen Zeitschriften erschienen, von denen einige in Anhang 1
tabellarisch zusammengefasst werden.® Der Schwerpunkt von Kapitel 3, das der empirischen
Evidenz gewidmet ist, soll aber weniger auf in akademischen Zeitschriften erschienene
Studien gelegt werden, sondern vielmehr auf jene Analysen, die in der jingsten
Vergangenheit von den Internationalen Organisationen IMF, OECD und ILO vorgestellt
worden sind. Diese Schwerpunktsetzung erfolgt aufgrund des hohen Gewichts, das solchen
Studien in der offentlichen Debatte zukommt. In Kapitel 3 werden die Ergebnisse dieser
Studien dargestellt und kritisch hinterfragt.

Das letzte Kapitel ist der Wirtschaftspolitik gewidmet. Voraussetzung einer
evidenzbasierten Wirtschaftspolitik ist das Vorhandensein von Evidenz. Zum Zusammenhang
von Einkommensverteilung und Wirtschaftswachstum, so wird es Kapitel 3 erweisen, ist die
Evidenz nicht eindeutig. Allerdings ist es sowieso nicht unproblematisch, die Reduzierung

von Ungleichheit allein auf deren eventuelle wachstumsschadliche Wirkungen abzustitzen.

3 Ahnliche Ubersichten finden sich bei Voitchovsky (2009) und Cingano (2014, Annex 2).



Es gibt andere gute Griinde, gegen Ungleichheit vorzugehen. Kapitel 4 stellt diese Grinde

und mogliche Politikmalinahmen vor.

2 Theoretische Uberlegungen zu den Wachstumsfolgen von
Einkommensungleichheit

2.1 Argumente fiir einen positiven Einfluss von Ungleichheit auf das Wachstum

2.1.1 Okuns «leaky bucket»

Die Idee, dass ein Trade-off zwischen Effizienz und Gleichheit besteht, ist alt — wie alt, ist
unbekannt.* Aber es war Arthur Okun, der diese Idee fest im offentlichen Bewusstsein
verankert hat. Dabei war Okun ein egalitarian: Sein gesellschaftliches Ideal ware eine
komplette Gleichverteilung. Leider sei diese wegen der damit verbundenen Fehlanreize aber
unmoglich:

Abstracting from the costs and the consequences, | would prefer more equality of
income to less and would like complete equality best of all ... In pursuing such a
goal, society would forgo any opportunity to use material rewards as incentives to
production. And that would lead to inefficiencies that would be harmful to the
welfare of the majority. Any insistence on carving the pie into equal slices would
shrink the size of the pie. That fact poses the tradeoff between economic equality
and economic efficiency. ... But that is a feature of the universe that I regret
rather than enjoy. (Okun 1975, S. 45f.)

Zur Veranschaulichung des Trade-offs wéhlt Okun ein Gedankenexperiment. Die Regierung
will mit einer Steuer fur die reichsten 5 Prozent der Familien den &rmsten 20 Prozent einen
Zuschuss finanzieren, aber das Geld muss mit einem undichten Eimer (leaky bucket) von den
reichen zu den armen Familien transportiert werden. Das Leck reprasentiert die Ineffizienz,
die durch adverse Anreize und Organisationskosten entsteht (a.a.O., S. 89f.).

Okun stellt seinen Lesern die Frage, ein wie groRes Leck sie im Interesse der
Reduzierung der Ungleichheit im genannten Beispiel zu akzeptieren bereit waren. Er selbst
bekennt, dass er erst bei einem ,,Auslaufen” von 60 Prozent des Geldes die Umverteilung
stoppen wirde (a.a.0., S. 92). Daran wird deutlich (was oft in Vergessenheit gerat, wenn in
Studien der leaky bucket erwédhnt wird), dass Okun aller Ineffizienzen zum Trotz ein
Anhénger von staatlicher Umverteilung war. “The most insidious attacks on an equalization
program”, schreibt er, “are those that view the discovery of any leakage as prima facie

evidence against the desirability of the program” (a.a.O., S. 129). Er hélt die ,,Lecks* fiir

4 Okun (1975, S. 87, Fn. 1) schreibt: “The germ of the idea can be found in Pigou; I suspect that it goes back a
lot farther, but I can’t trace it.”



klein und die empirische Evidenz, dass Gutverdiener ihr Arbeitsangebot wegen der aktuellen
Besteuerung zurtickziehen, fur gering (a.a.0., S. 94). Er spricht sich sogar flr ein
Grundeinkommen und staatliche employer-of-last-resort-Programme aus (a.a.O., S.
107-110).

In seinem zwei Jahre spater erschienen Aufsatz Further Thoughts on Equality and
Efficiency (der in den Nachdruck seines Buches von 2015 aufgenommen wurde) liefert Okun
eine tiefergehende ideengeschichtliche Einordnung, die im Zusammenhang mit den weiter
unten vorzustellenden Ansatzen interessant ist. Zum einen widerspricht er Hayek, der in
seinem Buch Verfassung der Freiheit dem Staat einzig und allein die Aufgabe zubilligt,
Individuen vor der Auslibung von Zwang durch andere Individuen zu schutzen. Laut Hayek
uben Wettbewerbsmarkte keinen Zwang aus, weswegen der Staat auch keine Rolle bei der
Korrektur der Primarverteilung zu spielen habe. Dazu Okun:

In Hayek’s view, it is clearly appropriate for the citizens to authorize coercion by
the state to keep them from killing one another: but it is wrong to empower the
state to exercise coercion in order to prevent death by starvation that is imposed
impersonally by the market. Our society is not impressed by that distinction, and
neither am I. (a.a.0., S. 139)

Ferner dufert sich Okun kritisch zur Grenzproduktivitatstheorie der Verteilung mit ihrer

Implikation, dass erhaltenes Einkommen auch ,,verdient” (im Sinne von wohlverdient) ist:

(G)enerations ago the marginal productivity theory of factor pricing was invoked
by some economists to demonstrate the justice of the income distribution
generated by a competitive market economy ... That normative view dissolved in
recognition of the enormous distinction between effort and output, of the
accidental (“unmerited”) variations in the value of marginal product stemming
from shifts in demand, and of the dependence of each unit’s marginal product on
the inputs of other units, which implies the omnipresence of joint inputs ... These
considerations effectively rule out the attribution of merit or desert to the market
outcome. The results of the first-round income distribution cannot be defended as
fair rewards for personal contribution. (a.a.O., S. 136f.)

2.1.2 Gilders Rehabilitierung der Angebotsseite

George Gilder, ein ehemaliger Marinesoldat und Redenschreiber Richard Nixons, ist kein
studierter Okonom. Sein Buch Wealth and Poverty gehort jedoch zu den erfolgreichsten
Wirtschaftsblchern aller Zeiten mit einer Auflage von (ber einer Million Exemplaren
weltweit. Das Buch ist eine Abrechnung mit den durch Johnsons Great-Society-Programm
eingeleiteten Veranderungen der US-amerikanischen Gesellschaft. Die scheinbar so
erfolgreiche Armutsbekampfung mittels Sozialversicherungsleistungen, finanziert durch hohe



Steuern, habe die Wirtschaft gelahmt. Auf der einen Seite erzeugen Sozialversicherungen
moral hazard. Die ,moralische Gefahr“ von Versicherungen besteht darin, dass das
versicherte Verhalten angereizt wird — im diesem Fall die Untitigkeit. ,,Die
Arbeitslosenunterstutzung fordert die Arbeitslosigkeit. ... Deshalb sollten alle Programme,
deren moralische Gefahren ihren Nutzen Ubertreffen, eingeschréankt werden — am besten
durch Kirzung der Auszahlungen.« (Gilder 1981, S. 132). ,,Nicht aus Faulheit entscheiden
sich die Armen fir Freizeit, sondern weil sie dafiir bezahlt werden” (a.a.O., S. 89). Die
andere Seite der Medaille sind die hohen Steuern zur Gegenfinanzierung der
Sozialleistungen. Auch sie setzen Fehlanreize: ,,Steil progressive Steuern mogen zwar den
Hauch von Gerechtigkeit verbreiten, doch sie toten bestimmt jeden Anreiz zu Arbeit, Risiko
und wirtschaftlichem Erfolg® (a.a.0., S. 196). Gilder verwendet das Konzept der Laffer-
Kurve, um zu begrinden, dass eine Steuersenkung die Wirtschaft so ankurbeln kénne, dass
das Steueraufkommen steigt (a.a.O., S. 190). Steuersenkungen und Abbau von
Sozialleistungen sind folgerichtig Gilders Politikempfehlungen zur Ankurbelung des
Wachstums (a.a.0., S. 62f.). Dem Wirtschaftswachstum missen sich dabei andere
Politikziele unterordnen. So warnt Gilder — wohl aus Sorge um das Wachstum — vor
Zinserhéhungen zur Brechung der seinerzeit hohen Inflation (a.a.O., S. 221). Schuld an der
Inflation sind seiner Meinung nach die hohen Steuern, also wéren Steuersenkungen ein
probateres Mittel zur Inflationsbekampfung. Auch einen Budgetausgleich erklart er fur
nachrangig: ,,Das Problem in den USA wie in GroBbritannien ist nicht die Verschuldung,
sondern die Verschwendung, nicht Deficit Spending, sondern ein Umverteilungskrieg gegen
den Wohlstand, der alle &rmer macht und ironischerweise die Ungleichheit noch verstarkt®
(a.a.0., S. 255).

Ideengeschichtlich steht Gilder der 6sterreichischen Schule (Schumpeter, Mises, Hayek)
nahe. So betont er im ersten Teil des Buches die Bedeutung des Unternehmers als Garant des
Fortschritts in einer unsicheren Umgebung. Uberraschenderweise schlieRt er sich der
Fundamentalkritik der meisten Angebotstheoretiker und Monetaristen an Keynes nicht an.
Vielmehr rekonstruiert er im bemerkenswerten 4. Kapitel seines Buches Keynes’ Theorie in
einer Weise, die der sogenannten ,,fundamentalistischen* Keynes-Interpretation nahekommt
(Coddington 1976, Hein 2017). Denn auch Keynes betonte die Unsicherheit und die Rolle
des Unternehmers. Sein im 3. Kapitel der General Theory entworfenes Prinzip der effektiven
Nachfrage ist das Modell einer Board-room economy, in der Unternehmer in Kenntnis ihrer
Kostensituation und in Antizipation einer erwarteten Nachfrage alleine Uber die Héhe von
Produktion und Beschéaftigung entscheiden, ohne dass Nachfrager darauf einen unmittelbaren
Einfluss nehmen (Hartwig 2000). Deshalb schrieb Victoria Chick (1983, S. 65) zu Recht:
“Effective demand is an unfortunate term, for it really refers to the output that will be
supplied; in general there is no assurance that it will also be demanded”. Gilder erkennt
damit, dass Keynes die Angebotsseite in den Fokus seiner Theorie riickte. Dass allerdings



Keynes’ ,,Bestitigung des Vorrangs der Angebotsseite” auf eine ,,neue Bestitigung des
Sayschen Gesetzes™ hinauslaufe (Gilder 1981, S. 50), geht wohl an der Sache vorbei, denn
fiir Say kreiert jedes Angebot seine Nachfrage. Bei Keynes gibt es hingegen nur einen ,,Punkt
der effektiven Nachfrage* (Hayes 2007), der von den (unsicheren) Nachfrageerwartungen der
Unternehmer abhéngt und der nicht dem Vollbeschaftigungsoutput entsprechen muss.

Fir Gilder hingegen geht es darum, das Say’sche Gesetz, das ,,von Biirokraten und

Wirtschaftsexperten ... auf den Kopf gestellt worden* (a.a.O., S. 48) sei, zu rehabilitieren:

So bleibt der Grundgedanke des Sayschen Gesetzes unwandelbar gultig: Das
Angebot erzeugt die Nachfrage. Es kann kein Uberangebot an Giitern ... geben.
... Das Saysche Gesetz ... zwingt die Wirtschaftsexperten, sich zuerst mit den
Motiven und Anreizen fur die Produzenten zu befassen, sich von der Vorliebe fir
Verteilung und Nachfrage zu lésen und sich wieder den Produktionsmitteln
zuzuwenden. (a.a.0., S. 56f.)

Umverteilung zerstort dagegen ,,die fruchtbare Energie der Ungleichheit (a.a.O., S. 119),
und sie verschlechtert sogar die Situation der Bezieher der Sozialleistungen, da diese von den
Zuwendungen abhangig werden (a.a.0, S. 23f.). ,,(A)lle Mallnahmen, die das Einkommen der
Reichen — und damit die Investitionen — verringern, um den Armen mehr zu geben (und ihre
Arbeitslust zu dampfen), wirden sich nur in sinkender Produktivitat, steigender
Arbeitslosigkeit und noch mehr Armut auswirken* (a.a.O., S. 87).

2.1.3 Hayeks Freude an der Ungleichheit

Im Februar 1981 gab Friedrich August von Hayek der Wirtschaftswoche ein Interview zum
Thema Ungleichheit.> Anders als Okun, der bedauerte, dass Effizienz mit Ungleichheit
erkauft werden muss, findet Hayek: ,,Ungleichheit ist nicht bedauerlich, sondern hochst
erfreulich® (Hayek 1981). Er begriindet dies wie folgt. Der Produktionsprozess ist nicht
unabhdngig vom Verteilungsprozess. In dem Moment, in dem etwas produziert wird, gehort
es schon jemandem, und ,,(g)erade die Unterschiede in der Entlohnung sind es, die den
einzelnen dazu bringen, das zu tun, was das Sozialprodukt erst entstehen ldsst (ebda.).
Ungleichheit ist also erfreulich, weil sie die VVoraussetzung fir Produktion und damit auch fur
Konsummaoglichkeiten ist. Als Anh&nger der Grenzproduktivitatstheorie der Verteilung
folgert Hayek, dass die produktivsten Betatigungen am hdchsten entlohnt werden, so dass die
Ungleichheit auch dazu fihrt, dass die Ressourcen in die produktivsten Verwendungen
gelenkt werden, ohne dass der einzelne es merkt.

Vom Begriff der ,,sozialen Gerechtigkeit® hilt Hayek dagegen nichts. Er ist Uberzeugt,

dass ,,der groBte Dienst, den ich meinen Mitmenschen erweisen kann“ darin besteht,

5> Vgl. zu diesem und dem nachsten Abschnitt auch Kramer (2017).



»Schriftsteller, Journalisten und Redner dazu zu bringen, sich zu schimen, diesen Begriff
jemals wieder zu verwenden® (ebda.). Denn wenn ,soziale Gerechtigkeit“ Umverteilung
bedeutet, dann fihrt dies zur Abkopplung der Entlohnung vom Grenzprodukt, was fiir Hayek
eben gerade nicht gerecht war (vgl. dazu auch Hayek 1977).

2.1.4 Mankiws Verteidigung des ,einen Prozents”

Funfunddreillig Jahre nach Okun wurde N. Gregory Mankiw 2003 zum Vorsitzenden des
Council of Economic Advisers berufen. Die Ansichten der beiden Okonomen zur
Grenzproduktivitatstheorie der Verteilung widersprechen sich diametral. Wahrend Okun
diese Theorie ablehnte und ihre ,normative* Interpretation, der zufolge die Entlohnung
gemiB Grenzprodukt ,,gerecht sei, fiir iiberholt hielt,® erlebt genau diese normative
Interpretation bei Mankiw eine Renaissance.” Er nennt sie die just-deserts theory (oder -
perspective) und meint damit, dass jeder genau jenes Markteinkommen erhélt, das er (im
doppelten Wortsinn) ,,verdient (Mankiw 2013, S. 32f.). Auch das obere eine Prozent in der
Einkommensverteilung, dessen Anteil am Gesamteinkommen in den USA zwischen 1973
und 2010 von 7,7 auf 17,4 Prozent angestiegen ist (vgl. a.a.0., S. 22) erhélt sein Einkommen
zu Recht. “My own reading of the evidence is that most of the very wealthy get that way by
making substantial economic contributions ...” und “... the most natural explanation for high
CEO pay is that the value of a good CEO is extraordinarily high” (a.a.O., S. 30f.). Mankiw
nennt Steve Jobs, J.K. Rowling und Steven Spielberg als Beispiele fur Individuen, die ihr
hohes Einkommen leistungsgerecht erhielten bzw. erhalten (a.a.O., S. 21).

Mankiw erwéhnt Okuns leaky bucket (a.a.O., S. 26f.), aber die negativen Anreiz- und
Wachstumswirkungen der Umverteilung sind fir ihn nicht das Entscheidende, sondern deren
Ungerechtigkeit. Die Bekampfung der Armut durch Transferzahlung halt er zwar flr legitim,
da diese staatliche Aktivitat den Charakter eines offentlichen Gutes habe (a.a.O., S. 33). Hohe
Spitzensteuersatze aber, wie sie in den USA in den 1950er Jahren existierten, seien als
ungerecht abzulehnen:

From the just-deserts perspective, such confiscatory tax rates are wrong, even
ignoring any incentive effects. By this view, using the force of government to
seize such a large share of the fruits of someone else’s labor is unjust, even if the
taking is sanctioned by a majority of the citizenry. (a.a.0., S. 33)

6 “To be sure, generations ago the marginal productivity theory of factor pricing was invoked by some
economists to demonstrate the justice of the income distribution generated by a competitive market economy. |
know of no proponent of that view within the economics profession today (though Milton Friedman is
ambivalent)” (Okun 1975, S. 136).

7¢I trust that these thoughts offer a vivid reminder that fundamentally normative conclusions cannot rest on
positive economics alone” (Mankiw 2013, S. 33).



Da Mankiw die Erhebung von Steuern zur Korrektur von Externalitdten und Bereitstellung
offentlicher Guter fur legitim halt (a.a.0., S. 32f.), stellt sich die Frage, wie hoch ein

»gerechter Spitzensteuersatz sein darf. Diese Frage beantwortet Mankiw nicht.

2.2 Argumente fiir einen negativen Einfluss von Ungleichheit auf das Wachstum

Theoretische Argumente flr einen negativen Einfluss der Ungleichheit auf das
Wirtschaftswachstum werden seit den 1990er Jahren vorgebracht. Eine der ersten
Argumentationslinien war politokonomischer Natur: die Theorie der ,,endogenen
Fiskalpolitik“ (Bertola 1993, Alesina und Rodrik 1994, Persson und Tabellini 1994, Bénabou
1996, Perotti 1996). Die ldee dahinter ist, dass Ungleichheit die Wahler irgendwann so
unzufrieden macht, dass sie ,wirtschaftsfeindliche® Politiken unterstiitzen, die das
Investitionsklima belasten und damit dem Wirtschaftswachstum schaden. Im Extrem kdnnen
politische Instabilitat und soziale Unruhen entstehen, die dasselbe Resultat haben (Alesina
und Perotti 1996).

Ein weiteres Argument ist, dass adverse Selektion am Finanzmarkt den &rmeren
Bevolkerungsschichten den Zugang zu Krediten fur Investitionen in ihr Humankapital —
insbesondere Bildung, in &meren Landern auch Gesundheit — erschwert oder unmdglich
macht (Galor und Zeira 1993, Galor und Moav 2004). Je groRer die Ungleichheit in einem
Land, desto geringer ist daher dessen Humankapitalstock — mit negativen Folgen fir das
Wirtschaftswachstum.

Etwas umstrittener ist das Nachfrageargument. Aus keynesianischer Sicht senkt
zunehmende Ungleichheit die Konsumnachfrage, wenn die Bezieher hoherer Einkommen
eine hohere Sparquote haben als die Bezieher niedriger Einkommen (was wahrscheinlich ist).
Da der private Konsum die wichtigste Verwendungskomponente des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) ist, senkt zunehmende Ungleichheit daher das BIP-Wachstum.

Gegen dieses Argument kann eingewendet werden, dass es sich dabei um eine
kurzfristige Betrachtungsweise handelt, wéhrend es beim Wirtschaftswachstum um die lange
Frist und somit um Faktorangebot und -produktivitat geht und nicht um die Nachfrage. So
kann man das Argument sogar umdrehen: Hohe Ersparnis bedeute hohe Investitionen, damit
mehr Kapitalakkumulation und langfristig ein héheres Wachstum (Kaldor 1957).8 Dagegen
betonen Murphy et al. (1989), dass eine kritische Masse an Binnennachfrage Voraussetzung
fir das Auslésen von Entwicklungsstufen wie der Industrialisierung gewesen sei. In anderen
Modellen gibt es eine optimale Einkommensverteilung mit einer kleinen Oberschicht, die
Produktinnovationen motiviert, und einer breiten Mittelschicht, welche das durch
Skalenertrdge in der Produktion gesteigerte Produktionsvolumen absorbiert. Hohe

8 Im Hintergrund dieser Argumentation steht allerdings die Loanable-funds-Theorie, welche von Keynes
zuriickgewiesen wurde (Keynes 1937).



Ungleichheit flihrt dagegen in ein Gleichgewicht mit niedrigen Lohnen, geringem
Humankapitalbestand und niedrigem Wachstum (Zweimuller 2000, Mani 2001, Matsuyama
2002, Foellmi und Zweimdller 2006).

Die Internationalen Organisationen, deren Studien im Fokus des ndchsten Abschnitts
stehen, sehen im konsumdémpfenden Effekt der Ungleichheit ebenfalls eine eigenstéandige
Wachstumsbremse, neben den negativen Auswirkungen von Ungleichheit auf die Sach- und
Humankapitalakkumulation.® Im nachsten Abschnitt wird diese Diskussion vertieft.

Neben diesen Hauptargumenten, die fir einen negativen Einfluss der
Einkommensungleichheit auf das Wachstum sprechen, werden vereinzelt noch weitere
Griunde genannt. So argumentieren Kumhof et al. (2015), dass Ungleichheit
Finanzmarktinstabilitdten ausldésen konne, weil die Wohlhabenden Anlagemdglichkeiten
suchen, wahrend gleichzeitig zu wenige Schuldner mit hoher Bonitat vorhanden seien. Dies
fihre zu sinkenden Kreditstandards. Subprime-Kredite werden vergeben, wahrend
einkommensstarke Haushalte in Asset backed securities anlegen, die mit den Subprime-
Schulden hinterlegt sind. Wird die leverage der Schuldner (z.B. gemessen am Verhéltnis der
Schulden zum Einkommen) zu hoch, kann eine Finanzkrise ausbrechen.

Weitere theoretische Begrindungen fir einen negativen Zusammenhang zwischen
Ungleichheit und Wachstum, die anhand der entsprechenden Literatur von Voitchovsky
(2009) besprochen werden, sind:

e negative Effizienzlohneffekte, weil Arbeiter im Niedriglohnsektor sich ungerecht
behandelt fuhlen,

e Substitution legaler durch illegale Aktivitaten sowie Rent-seeking und Korruption
in ungleichen Gesellschaften, die zu Effizienzverlusten fihren,

e weniger social capital (z.B. Vertrauen) und deswegen weniger Kooperation und
hohere Transaktionskosten in Gesellschaften mit hoher Ungleichheit.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die theoretische Literatur zu keinem eindeutigen
Ergebnis hinsichtlich der Wachstumsfolgen von Einkommensungleichheit kommt. Es gibt
sowohl Argumente, die einen positiven Einfluss von Ungleichheit auf das
Wirtschaftswachstum nahelegen, als auch solche, die einen negativen Einfluss begriinden.
Kann empirische Evidenz den Zusammenhang klaren? Dieser Frage widmet sich der nachste
Abschnitt.

® “This negative impact on growth occurs through various channels, including lowering consumption, under-
investment by firms in the face of slack demand, less government revenue and less investment by low-income
households in education and skills” (ILO, IMF, OECD und World Bank Group 2015, S. 2f.).
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3 Empirische Evidenz der Internationalen Organisationen zum
Zusammenhang zwischen Einkommensverteilung und
Wirtschaftswachstum

3.1 Personelle und funktionale Einkommensverteilung: Trends und ihre
Ursachen

Die empirische Forschung zum Zusammenhang zwischen Einkommensverteilung und
Wirtschaftswachstum lasst sich grob in zwei Gruppen unterteilen (vgl. ILO, IMF, OECD und
World Bank Group 2015, S. 3-6). Die erste Gruppe von Studien untersucht die
Wachstumswirkungen von Ungleichheit in der personellen Einkommensverteilung,
iblicherweise gemessen anhand des Gini-Koeffizienten.!® Hier wird zwischen den
kurzfristigen Effekten von Ungleichheit auf das BIP-Wachstum und den langfristigen
Effekten auf das Potenzialwachstum unterschieden, welche Uber Investitionen in das
Humankapital vermittelt werden. Die zweite Gruppe untersucht die Wachstumswirkungen
einer Veranderung der funktionalen Einkommensverteilung, gemessen an der Lohnguote.
Diese Forschungsrichtung orientiert sich am sogenannten Bhaduri-Marglin-Modell (Bhaduri
und Marglin 1990) und versucht, dieses empirisch zu schétzen. Auch zu den Themen
Ungleichheit zwischen den Geschlechtern und Vermoégensungleichheit wird aktiv empirisch
geforscht. Diese Aspekte werden hier nicht naher betrachtet.!

Zwischen der funktionalen und der personellen Einkommensverteilung besteht ein enger
Zusammenhang. Gewinneinkommensbezieher sind in den oberen Dezilen der personellen
Einkommensverteilung Uberreprasentiert, so dass eine Verringerung der Lohnquote in der
Regel mit einer Erhoéhung des Gini-Koeffizienten — also einer hoéheren personellen
Ungleichheit — einhergeht. Die Abbildungen 1 und 2 zeigen, dass in entwickelten
Volkswirtschaften seit den 1970er Jahren genau diese Entwicklung zu beobachten war: Die
Lohnquote ist gesunken und der Gini-Koeffizient gestiegen.?

Das Absinken der Lohnguote wére ohne Einbezug der (abhangig beschaftigten) Top-
Manager (deren Lohnquote angestiegen ist), noch steiler ausgefallen. Im Schnitt der G20-
Lander geht ein 1-prozentiger Rickgang der Lohnquote mit einem Anstieg des Gini-
Koeffizienten der Markteinkommen (vor Steuern und Einkommenstransfers) um 0,1-0,2
Prozent einher (ILO, IMF, OECD und World Bank Group 2015, S. 13).

10 Der Gini-Koeffizient liegt zwischen Null und Eins. Ein Gini-Koeffizient von Null zeigt eine absolute
Gleichverteilung der Einkommen an; ein Gini-Koeffizient von Eins hingegen besagt, dass das gesamte
Einkommen einer Person bzw. einem Haushalt zuflief3t.

11vgl. dazu OECD (2015), Kap. 5 und 6.

2 In den Schwellenlandern sind die Trends teilweise anders. In Lateinamerika ist die Ungleichheit
beispielsweise in den vergangenen Jahren zuriickgegangen (allerdings ausgehend von einem hohen
Ungleichheitsniveau). Der vorliegende Beitrag konzentriert sich auf die entwickelten VVolkswirtschaften. Zu den
Schwellenl&ndern, vgl. OECD (2015), Kap. 7 sowie Milanovic (2016).
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Abbildung 1: Gini-Koeffizient des verfligbaren Haushaltseinkommens (,,Netto-Gini®) in
entwickelten Volkswirtschaften
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Quelle: ILO, IMF, OECD und World Bank Group (2015), S. 10.

Abbildung 2: Veranderung der Lohnquote (1970-2014) in entwickelten VVolkswirtschaften
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Quelle: ILO, IMF, OECD und World Bank Group (2015), S. 10. *Unadjusted labour share, d.h. exkl.
Arbeitseinkommen der Selbstandigen.

Welche Ursachen liegen diesen Trends zugrunde? Die Lohnquote sinkt, wenn das Wachstum
der Arbeitsproduktivitdt das Reallohnwachstum (bersteigt, aber warum war dies im
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Beobachtungszeitraum in fast allen Landern der Fall? Die Ursachen sind vielféltig und
kénnen an dieser Stelle nicht umfassend gewdrdigt werden. Die Internationalen
Organisationen fiihren den Rickgang der Lohnquote vor allem auf sich verandernde
Bedingungen in der Arbeitswelt zuriick (vgl. a.a.0., S. 14-22, Dabla-Norris et al., S. 18-22).
So hat der Anstieg der Arbeitslosigkeit und der Riickgang der Erwerbsquote — insbesondere
seit der Krise — die Lohnquote gesenkt, einerseits weil die Zahl der Lohnempfénger
abgenommen hat und andererseits weil die schlechte Beschaftigungslage das Lohnwachstum
gedampft hat. Auch die zunehmende Ersetzung von festangestellten Vollzeitbeschaftigten
durch informelle Beschéftigte (also befristet oder unfreiwillig in Teilzeit Arbeitende), der
Rickgang des gewerkschaftlichen Organisationsgrades und die Senkung oder Nichtanhebung
des Mindestlohns haben dazu gefiihrt, dass die Realléhne kaum gestiegen sind. Und natdirlich
darf an dieser Stelle die Globalisierung nicht unerwéhnt bleiben: Der Eintritt von Landern mit
Abermillionen billiger Arbeitskrafte in die Weltwirtschaft hat die Verhandlungsmacht der
Arbeitnehmer in den entwickelten Landern geschwacht.

Diese Faktoren wirken uber die Verschiebung der funktionalen Einkommensverteilung
auf die personelle Einkommensverteilung ein. Daneben sind weitere Krafte am Werk, welche
die personelle Verteilung ungleicher machen. Zum einen ist eine zunehmende Lohnspreizung
zu beobachten, die ihrerseits darauf zurtickgefiihrt werden kann, dass der technologische
Wandel skill-biased ist (Acemoglu 1998, Card und DiNardo 2002). Mit anderen Worten fiihrt
der technische Fortschritt dazu, dass Fachkrafte immer gefragter werden und hohere
Lohnsteigerungen erhalten, wéhrend niedrig Qualifizierte weniger ben6tigt werden und in der
Einkommensverteilung zuriickfallen. GemaR OECD (2011) war dies der starkste Treiber der
Ungleichheit wéhrend der vergangenen 30 Jahre. Aber auch der Staat hat einen wichtigen
Einfluss auf die personelle Einkommensverteilung. Dadurch, dass — den Argumenten Gilders
und anderer folgend — viele Regierungen in den 1980er Jahren dazu (bergegangen sind,
Spitzensteuersadtze zu senken wund Sozialleistungen zu kirzen, ist die personelle
Einkommensverteilung, gemessen am Gini-Koeffizienten des verfligbaren
Haushaltseinkommens (Netto-Gini), ungleicher geworden.

3.2 IMF und OECD zu den Wachstumsfolgen zunehmender Ungleichheit in der

personellen Einkommensverteilung

3.2.1 Empirische Evidenz des IMF

Ostry et al. (2014) sind nach eigenen Angaben die ersten Autoren, welche die neue
Standardized World Income Inequality Database (Solt 2009) verwenden, durch die die
Datenlage fiir die personelle Einkommensverteilung entscheidend verbessert wurde. Die
IMF-Forscher verwenden Version 3.1 der Datenbank vom Dezember 2011, die Angaben tber
market Ginis (vor staatlicher Umverteilung) und net Ginis (nach staatlicher Umverteilung
durch direkte Steuern und Sozialleistungen) fur 153 Lander Gber den Zeitraum 1960-2010
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enthalt. Die Verflgbarkeit von Gini-Koeffizienten vor und nach staatlicher Umverteilung
erlaubt erstmals nicht nur die Wachstumseffekte der Ungleichheit, sondern ebenso jene der
Umverteilung zu untersuchen. So kénnte es moglicherweise sein, dass Ungleichheit zwar
wachstumsschédlich, aber — wie Okuns leaky bucket es suggeriert — Umverteilung vielleicht
sogar noch wachstumsschadlicher ist. Die Fokussierung allein auf die net Ginis in den alteren
Studien zum Thema Ungleichheit und Wachstum konnte in diesem Fall zu falschen
Politikempfehlungen gefuhrt haben. Die neuen Daten ermoéglichen es nun, fir die
Umverteilung zu kontrollieren. Vereinfacht gesagt: Wenn zwei Lé&nder gleich viel
umverteilen — gemessen an der Differenz zwischen ihren market und net Ginis — und das
Land mit dem hoheren (geringeren) net — also auch market — Gini-Koeffizienten das htéhere
Wachstum hat, dann ist Ungleichheit gut (schlecht) fiir das Wachstum.

Ein Grundproblem aller empirischen Studien zum Thema Einkommensverteilung und
Wachstum ist das sogenannte Endogenitéts- oder reverse causality-Problem. Man regressiert
das Wirtschaftswachstum auf ein Mall der Einkommensverteilung, z.B. den Gini-
Koeffizienten, findet beispielsweise ein negatives Vorzeichen und schlussfolgert, dass
Ungleichheit das Wachstum senkt. Die Kausalitdt konnte aber auch in die Gegenrichtung
laufen. Es ist durchaus nicht unwahrscheinlich, dass ein hohes Wirtschaftswachstum sich
negativ auf den Gini-Koeffizienten auswirkt. Ist die ,,unabhingige Variable* aber nicht
unabhangig/exogen, so liefert das traditionelle OLS-Schétzverfahren verzerrte Resultate.
Glucklicherweise gibt es 0konometrische Schéatzverfahren, die das Endogenitatsproblem
adressieren. Man ersetzt die endogene erkldarende Variable durch ,,Instrumente®, die zwar mit
der erklarenden Variablen, aber nicht mit dem Fehlerterm der Regression korreliert sind.™
Das heute am weitesten verbreitete Schétzverfahren zur Adressierung des
Endogenitétsproblems in dynamischen Paneldaten-Modellen ist das System-GMM-Verfahren
(Blundell und Bond 1998). Hierbei wird die Beziehung zwischen den Variablen von Interesse
sowohl im Niveau als auch in ersten Differenzen geschatzt. Fir die erklarenden
Niveauvariablen werden deren verzdgerte erste Differenzen als Instrumente verwendet und
fur die erklarenden Variablen in ersten Differenzen deren verzogerte Niveaus. Ostry et al.
(2014) verwenden den System-GMM-Schétzer ebenso wie alle anderen Studien aus den
Internationalen Organisationen, die in Abschnitt 3.2 besprochen werden.

Ostry et al. (2014) regressieren in ihrer Basis-Spezifikation das Flnf-Jahres-
Durchschnittswachstum des Pro-Kopf-BIP auf den Logarithmus des BIP zu Beginn der Finf-
Jahres-Periode, den Netto-Gini-Koeffizienten und die Umverteilung (Differenz zwischen
market und net Gini) und fligen weitere Kontrollvariablen hinzu. lhre Stichprobe umfasst

13 Fin Instrument, das mit der erklirenden Variablen hoch korreliert ist, ist ,,stark® oder ,relevant“. Ein
Instrument, das mit dem Fehlerterm unkorreliert ist, ist ,,valide. Ein valides Instrument, das nicht hoch mit der
erkldrenden Variablen korreliert ist, nennt man ,,schwaches Instrument®. Dies wird weiter unten eine Rolle
spielen.
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sowohl entwickelte Volkswirtschaften als auch Schwellen- und Entwicklungslander. Sie
finden konsistent negative und signifikante Vorzeichen fir den Netto-Gini-Koeffizienten
zwischen -0,07 und -0,14 (vgl. Tabelle A2.1 in Anhang 2). Die Umverteilungs-Variable hat
positive, allerdings insignifikante Vorzeichen. Daraus schlussfolgern Ostry et al. (2014, S.
17), dass Okuns Eimer nicht undicht ist. Anstelle eines Trade-offs zwischen Effizienz und
Gleichheit bestehe eine win-win-Situation.

Als weiteren Test schatzen Ostry et al. (2014) die Wahrscheinlichkeit, dass eine
Wachstumsepisode nach einem Jahr endet, in Abhangigkeit vom Netto-Gini-Koeffizienten,
der Umverteilung und Kontrollvariablen. Sie finden, dass eine hohere Ungleichheit die
Wachstumsphasen verkirzt. Wenn die Umverteilung allerdings schon hoch ist, schadet
weitere Umverteilung dem Wachstum, was als Bestatigung fir Okuns Trade-off interpretiert
wird (a.a.0., S. 23). Trotzdem ziehen Ostry et al. (2014, S. 26) folgendes Fazit: “Extreme
caution about redistribution — and thus for inaction — is unlikely to be appropriate in many
cases.”

Eine weitere Studie des Internationalen Wé&hrungsfonds zum Thema Verteilung und
Wachstum stammt von Dabla-Norris et al. (2015). Auch hier handelt es sich um eine System-
GMM-Schétzung, basierend auf Daten aus der Standardized World Income Inequality
Database (SWIID). Die Modellspezifikation unterscheidet sich etwas von jener bei Ostry et
al. (2014). Erstens ist die abhéngige Variable diesmal die Flnf-Jahres-
Durchschnittswachstumsrate des BIP und nicht des Pro-Kopf-BIP. Diese wird regressiert auf
das verzogerte BIP-Wachstum — es handelt also sich um eine dynamische Panel-Schéatzung —
sowie den Logarithmus des BIP zu Beginn der Funf-Jahres-Periode und den Netto-Gini-
Koeffizienten. Die Umverteilungs-Variable fehlt. Der Koeffizient fur den Netto-Gini-
Koeffizienten betragt -0,067, ist allerdings nur auf dem 10%-Niveau signifikant (vgl. Tabelle
A2.2 in Anhang 2). In alternativen Spezifikationen werden anstelle des Netto-Gini-
Koeffizienten Quintile der Einkommensverteilung als erklarende Variablen verwendet. Dabeli
sind die Koeffizienten fir die Einkommensanteile in den drei unteren Quintilen signifikant
positiv und der Koeffizient fir das oberste Quintil signifikant negativ. Je groRer also der
Anteil des Volkseinkommens ist, der auf die Mittel- und Unterschicht entfallt, desto héher ist
das Wirtschaftswachstum.

14 Das britische Magazin The Economist berichtete Gber die Studie von Ostry et al. am 3. Marz 2014 in seiner
wirtschaftswissenschaftlichen Kolumne ‘Free Exchange’. Dies ist ein Beleg fur die Breitenwirkung der Studien
Internationaler Organisationen.
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3.2.2 Empirische Evidenz der OECD

Auf Seiten der OECD hat Cingano (2014) den Zusammenhang von Einkommensverteilung
und Wirtschaftswachstum untersucht.’® Sein Schéatzansatz leitet sich aus dem
humankapitalerweiterten Solow-Modell (Mankiw et al. 1992) ab, welches Cingano nochmals
um die Ungleichheit erweitert. Das Funf-Jahres-Durchschnittswachstum des Pro-Kopf-BIP
wird regressiert auf den Logarithmus des Pro-Kopf-BIP zu Beginn der Funf-Jahres-Periode,
den Logarithmus des market oder des net Gini-Koeffizienten zu Beginn der Funf-Jahres-
Periode, die Umverteilung (Differenz zwischen market und net Gini) und Kontrollvariablen
fir die Human- und Sachkapitalbildung zu Beginn der Finf-Jahres-Periode. Die
Spezifikation ahnelt also der bei Ostry et al. (2014), allerdings werden die Ungleichheitsdaten
aus der OECD Income Distribution Database anstatt aus der SWIID gezogen. Die Schétzung
erfolgt auch hier mit System-GMM.

Im Ergebnis findet Cingano einen signifikant negativen Einfluss der Nettoungleichheit
auf das Wirtschaftswachstum (vgl. Tabelle A2.3 in Anhang 2). Ein Rickgang des Gini-
Koeffizienten um einen Basispunkt erhoht das BIP-Wachstum um 0,15 PP pro Jahr tber den
folgenden Fiinf-Jahreszeitraum (Cingano 2014, S. 17). Ebenso wie Ostry et al. (2014) findet
Cingano ein insignifikant positives VVorzeichen fur die Umverteilungs-Variable und schlief3t
daraus, dass Okuns Eimer nicht undicht ist (a.a.0., S. 19). Ob Nicht-Linearitaten in der
Beziehung zwischen Ungleichheit und Wirtschaftswachstum bestehen — insbesondere ob der
Zusammenhang in reichen Léndern ein anderer ist als in armen L&ndern — testet Cingano
durch Hinzufigung des quadrierten Gini-Koeffizienten. Ebenso fugt er lags des Gini-
Koeffizienten hinzu, um zu testen, ob die Effekte langfristig andere sind als tUber finf Jahre.
Er berichtet, dass diese Tests keine Evidenz erbracht hétten (vgl. ebda.). “Taken together”,
schreibt er, “these results suggest that inequality in disposable incomes is bad for growth, and
that redistribution is, at worst, neutral to growth” (ebda.).

SchlieBlich untersucht Cingano noch die Wachstumsfolgen von Ungleichheit in
unterschiedlichen Bereichen der Einkommensverteilung in einer &hnlichen Weise wie Dabla-
Norris et al. (2015). Er ersetzt den Gini-Koeffizienten in den Regressionen durch das
Verhéltnis des Durchschnittseinkommens in den zehn Dezilen der Einkommensverteilung
zum durchschnittlichen verfiigbaren Haushaltseinkommen und findet signifikant negative
Wachstumseffekte einer Ballung der Einkommen in den untersten vier Dezilen. Daraus
folgert Cingano, dass das Wachstum vor allem von einer Reduktion der Spreizung im unteren
Bereich der Einkommensverteilung profitieren wirde (a.a.0, S. 20-22).

15 Das 2. Kapitel von OECD (2015) mit dem Titel ‘The impact of income inequality on economic growth’ ist
eine leicht umformulierte und aktualisierte Version von Cingano (2014).
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3.2.3 Kritik an den empirischen Studien von IMF und OECD

Kritik an den Studien der Internationalen Organisationen — speziell an Ostry et al. (2014) und
Cingano (2014) — ist von Kolev und Niehues (2016a, 2016b) vom Institut der Deutschen
Wirtschaft Koln (IW) vorgetragen worden. lhre Kritik ist vornehmlich methodologischer
Natur und richtet sich gegen die Verwendung des System-GMM-Schétzers in den Studien.
Im Kern geht es um das Problem der ,,schwachen Instrumente (s.o., Fn. 13). Cingano (2014)
testet zwar, ob seine Instrumente valide sind. Er verwendet dazu den Hansen-Test, dessen
Nullhypothese lautet, dass alle Instrumente valide, d.h. unkorreliert mit dem Fehlerterm sind.
Wie Tabelle A2.3 im Anhang zeigt, wird die Nullhypothese fiir keine Spezifikation
zurtickgewiesen.'® Cingano versdaume es aber, so die Kritik von Kolev und Niehues, die
Relevanz der Instrumente zu testen, mit anderen Worten, ob die Instrumente tberhaupt mit
den erklarenden Variablen, die sie instrumentieren sollen, korreliert sind. Kolev und Niehues
(2016a, S. 14f) holen dies nach, indem sie die Niveaus der Gini-Koeffizienten auf ihre
verzogerten ersten Differenzen und die ersten Differenzen auf ihre verzdgerten Niveaus
regressieren. Sie finden zwar einen hohen Erklarungsgehalt der verzdgerten Niveaus der
Gini-Koeffizienten fiir deren erste Differenzen, aber praktisch keinen Erklarungsgehalt der
verzogerten ersten Differenzen fir die Niveaus. Aufgrund dieses schwerwiegenden weak-
instrument-Problems sei die GMM-Schéatzung unzuverldssig; und die geschatzten
Koeffizienten fiir die verzogerte Ungleichheits-Variable seien wahrscheinlich nach unten
verzerrt. Kolev und Niehues schlagen vor, stattdessen einfachere Schéatzer wie den OLS- oder
den LSDV- (fixed effects) Schétzer zu verwenden, obgleich diese — was die Autorinnen
(a.a.0., S. 15) einrdumen — in die andere Richtung verzerrt sind. In ihrer eigenen empirischen
Analyse fir die OECD-Lander finden Kolev und Niehues in der fixed-effects-Schatzung
einen positiven (und auf einem 11-prozentigen Niveau signifikanten) Koeffizienten fur den
Netto-Gini-Koeffizienten, was den Befunden der Internationalen Organisationen widerspricht
(vgl. Spezifikation 2 in Tabelle A2.4 in Anhang 2). Ungleichheit wére somit gut fur das
Wirtschaftswachstum.

Allerdings schief3en Kolev und Niehues mit ihrer Kritik am GMM-Schétzer (iber das Ziel
hinaus. Das weak-instrument-Problem ist seit Jahren bekannt und beileibe nicht auf den
Zusammenhang zwischen Ungleichheit und Wachstum oder die besprochenen Studien der
Internationalen Organisationen zu diesem Thema beschrénkt. Vielmehr taucht es in vielen
Anwendungen von GMM- und Instrumentenvariablen- (IV-) Schatzungen auf (vgl. Stock et
al. 2002) und hat dennoch nicht den Siegeszug dieser Methode zur Adressierung des dynamic
panel bias verhindert. In gewisser Hinsicht ist es sogar klar, dass die Instrumente ,,schwach*
sind, denn es besteht ein Trade-off zwischen der Validitat/Exogenitit und der Relevanz von

16 1n den IMF-Studien werden keine solchen Testresultate berichtet.
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Instrumenten. Um diesen zu verstehen, kann man sich fragen, welche Anforderung ein
Instrument im Optimalfall erfullen sollte. Es muss exogen sein, also muss die Korrelation
zwischen Fehlerterm und Instrument exakt Null sein. Gleichzeitig soll es ein starkes
Instrument sein (also moglichst viel Variation mit dem endogenen Regressor teilen). Ein
,mperfektes® Instrument hitte demnach eine Korrelation von 1 bzw. -1 mit dem endogenen
Regressor. Dies ist allerdings unter Einhaltung der ersten Bedingung nicht mdglich. Also
muss man in Kauf nehmen, dass die Korrelation schwaécher ist, damit die erste Bedingung
erfillt werden kann. Im Grunde kann man sagen: Je ,,exogener™ ein Instrument ist, desto
schwaécher ist es. Von Editoren und Gutachtern wird regelmaRig ein Test auf Exogenitat der
Instrumente erwartet, und diese Tests sind in der Software standardmaRig implementiert.
Tests auf Relevanz der Instrumente werden hingegen nicht erwartet. Dennoch lieRe sich das
weak-instrument-Problem mit Schatzverfahren adressieren, die robust gegenlber schwachen
Instrumenten sind, wie dem Lagrange-Multiplier-Test von Kleibergen (2005) und dessen
GMM-Erweiterung des Conditional-Likelihood-Ratio-Tests von Moreira (2003). Auch die
GMM-Version der Anderson-Rubin-Statistik von Stock und Wright (2000) kdme infrage. Ein
solches VVorgehen ware der Verwendung bekanntermalien verzerrter Schatzer wie OLS oder
LSDV vorzuziehen.

Ein anderer Kritikpunkt von Kolev und Niehues ist stichhaltiger. Sie zeigen, dass sich in
der System-GMM-Schatzung der negative Zusammenhang zwischen Ungleichheit und
Wachstum in einen (allerdings insignifikant) positiven verwandelt, sobald eine Dummy-
Variable fiir die ,,postkommunistischen* osteuropédischen OECD-Lander hinzugefiigt wird
(vgl. Spezifikation 6 in Tabelle A2.4 in Anhang 2). In jenen Landern ist die Ungleichheit
relativ niedrig, und das Wachstum war wéhrend des Konvergenzprozesses relativ hoch. Diese
L&nder erzeugen somit in der gesamten Stichprobe der OECD-Lé&nder irrefiihrenderweise den
Eindruck eines negativen Zusammenhangs zwischen Ungleichheit und Wachstum.

Der Kritik einer mangelnden Robustheit der Ergebnisse hat sich der Sachverstandigenrat
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (SVR) in seinem Jahresgutachten
2015/16 angeschlossen, in dem er sich kurz mit den Wachstumswirkungen der Ungleichheit
beschaftigt (SVR 2015, S. 236-239). Dort werden die Spezifikationen 1 und 4 von Cingano
(2014) (vgl. Tabelle A2.3 in Anhang 2) fur drei Landergruppen (u.a. die OECD) und
unterschiedliche Beobachtungszeitrdume nachgeschatzt. Aus den insgesamt 900 Schatzungen
resultiert eine grol3e Bandbreite von negativen wie positiven und Uberwiegend insignifikanten
Koeffizienten fiir die Ungleichheitsvariable. Dass sich Koeffizienten fir unterschiedliche
Lander und Beobachtungszeitrdume unterscheiden, ist allerdings nicht unublich. Daraus
gleich die ,mangelnde Eignung® des System-GMM-Schatzverfahrens ,fur viele
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makrookonometrische Analysen aufgrund fehlender Robustheit™ abzuleiten (a.a.O., S. 238),
scheint doch etwas zu weit zu gehen (besonders da keine Alternativen angeboten werden).’

Dass die osteuropaischen OECD-Lénder einen anderen Zusammenhang zwischen
Ungleichheit und Wachstum aufweisen als die tbrigen OECD-Léander, deutet auf einen nicht-
linearen Zusammenhang hin. Bereits Barro (2000) hatte positive Effekte fur reiche und
negative Effekte fur arme L&nder gefunden, die zum Verschwinden gebracht werden, wenn
man alle Lander in einer einzigen Stichprobe zusammenfasst. In einem Panel mit 113 OECD-
und Nicht-OECD-Léandern finden Kolev und Niehues (2016a, 2016b) ebenfalls
Nichtlinearitaten, und zwar zwei verschiedene Arten davon. Ein Interaktionsterm zwischen
Ungleichheit und dem Logarithmus des Pro-Kopf-BIPs zeigt, dass Ungleichheit in armen
L&ndern negativ und in reichen positiv auf das Wachstum wirkt. Aus dem negativen
Vorzeichen des quadrierten Gini-Koeffizienten kann man ferner ableiten, dass Ungleichheit
umso wachstumsschadlicher ist, je hoher sie ist.!® Kolev und Niehues (2016a, S. 22) geben
zwei Schwellenwerte an: Unterhalb eines Pro-Kopf-BIP von 9,000 US-Dollar und oberhalb
eines Netto-Gini-Koeffizienten von 0,35 wirkt Ungleichheit negativ auf des Wachstum,
ansonsten wirkt sie positiv. Daraus ergibt sich das in Abb. 3 dargestellte Vier-Quadranten-
Schema.

Interessanterweise zeigt die Abbildung, dass in den meisten L&ndern zunehmende
Ungleichheit eben doch negativ auf das Wachstum wirkt, entweder weil diese Lander zu arm
oder weil sie schon ,,zu ungleich“ sind. Lediglich in Deutschland und den meisten EU-
Landern sei dies nicht der Fall. Hier wirke zunehmende Ungleichheit positiv auf das
Wachstum.®

17 Aufgrund der fehlenden Robustheit der empirischen Ergebnisse schreibt der SVR (a.a.0., S. 237): ,,Ein
Anstieg der Einkommens- oder Vermdgenskonzentration bedingt also nicht automatisch einen politischen
Handlungsbedarf”, und er belegt diese Aussage mit einem Verweis auf Mankiw (2013). Offenbar teilt das
Beratungsgremium der Bundesregierung Mankiws Ansicht, dass etwa die Spitzenléhne von Top-Managern
,,wohlverdient* seien.

18 Ostry et al. (2014, S. 19), die ebenfalls ein groRes Panel mit entwickelten und Schwellenlandern verwenden,
schreiben dagegen: “If we allow the data to speak, however, by allowing the effect of inequality to differ when
the level of inequality is already high, we find little evidence of such nonlinearities”.

19 Eine neuere Studie des Deutschen Instituts flr Wirtschaftsforschung (DIW) kommt im Rahmen eines
makrodkonometrischen Strukturmodells fiir Deutschland allerdings zum entgegengesetzten Ergebnis (Albig et
al. 2017a, 2017b).
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Abbildung 3: Wachstumswirkungen zunehmender Ungleichheit nach Léandern gemaR
Kolev und Niehues
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Quadrant I: potenziell wachstumshemmende Wirkung der Ungleichheit aufgrund eines bereits
hohen Ungleichheitsniveaus,
Quadrant ll: potenziell wachstumshemmende Wirkung der Ungleichheit aufgrund eines geringen
Entwicklungsstands und eines hohen Ungleichheitsniveaus,
Quadrant lll: potenziell wachstumshemmende Wirkung der Ungleichheit aufgrund eines geringen
Entwicklungsstands,
Quadrant IV: eher positive Effekte der Ungleichheit auf das Wirtschaftswachstum.

Quellen: Institut der deutschen Wirtschaft Kéln, PWT (Penn World Tables) und SWIID (Standardized World
Income Inequality Database)

Quelle: Kolev und Niehues (2016b, S. 11)

3.3 ILO zu den Wachstumsfolgen von Verschiebungen in der funktionalen
Einkommensverteilung

3.3.1 Das Bhaduri-Marglin-Modell

Die International Labour Organization (ILO) hat im Jahr 2012 eine Reihe von Studien
kommissioniert, welche die Auswirkungen der seit den 1970er Jahren zu beobachtenden
Verschiebung der funktionalen Einkommensverteilung zulasten des Faktors Arbeit (s.0., Abb.
2) auf das Wirtschaftswachstum untersuchen (Storm und Naastepad 2012, Onaran und
Galanis 2012, Lavoie und Stockhammer 2012). Diese Studien basieren alle auf dem
sogenannten Bhaduri-Marglin-Modell (Bhaduri und Marglin 1990). Dieses Modell soll
zunachst vorgestellt werden. Die nachsten Abschnitte diskutieren die im Rahmen des Modells
gewonnene empirische Evidenz sowie die Kritik daran.

Das Bhaduri-Marglin-Modell ist ein postkeynesianisches bzw. kaleckianisches
Wachstumsmodell, das sich von der neoklassischen Wachstumstheorie grundlegend
unterscheidet (Hein 2014). Letztere erklart das Wirtschaftswachstum mit technischem
Fortschritt und Zuwdchsen bei den Produktionsfaktoren (Arbeit, Kapital, Humankapital). Die
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funktionale Einkommensverteilung wird im neoklassischen Modellrahmen durch die
Grenzproduktivitaten der Produktionsfaktoren bestimmt. Die Einkommensverteilung ist
mithin eine resultierende und keine verursachende GrélRe. Die Frage nach den
Wachstumswirkungen von Verschiebungen der funktionalen Einkommensumverteilung stellt
sich daher aus neoklassicher Sicht nicht.

Eine andere Sicht der Dinge vertreten Okonomen in der Tradition Kaleckis. Fiir sie — und
hierin sind sie sich mit den Keynesianern einig — wird die Produktionshohe in der kurzen
Frist durch die effektive Nachfrage determiniert. Wenn in jeder kurzen Frist aber die
Nachfrage der entscheidende Faktor ist, wieso sollte dies dann in der langen Frist — welche
gemeinhin als das Erkenntnisobjekt der Wachstumstheorie angesehen wird — anders sein?
Kalecki (1968, S. 263) schreibt: “In fact, the long-run trend is but a slowly changing
component of a chain of short-period situations; it has no independent entity ...”. Mit der
Negierung der langen Frist als etwas Eigenstdndigem treten in der kaleckianischen Theorie
die Faktoren, welche die Nachfrage beeinflussen, ins Rampenlicht und die Angebotsseite
verschwindet im Hintergrund. Das Wirtschaftswachstum wird als ,,nachfragegeleitet*
(‘demand-led’) angesehen (vgl. Setterfield 2002), und die Einkommensverteilung ist einer
jener Faktoren, welche die Nachfrage beeinflussen.

Aber in welche Richtung verschiebt eine Anderung der funktionalen
Einkommensverteilung die Nachfrage? Die Antwort auf diese Frage ist aus Sicht der
kaleckianischen Theorie uneindeutig. Von einer Erhéhung der Lohnquote zulasten der
Gewinne beispielsweise wiirde die private Konsumnachfrage profitieren, da die Lohnbezieher
wohl eine hohere Konsumneigung haben als die Gewinnbezieher. Andererseits wirde die
Nachfrage nach Investitionsgutern sinken, falls die Investitionen von der GewinnhOhe
abhangen. Und schliel3lich wirde sich auch die Nachfrage nach Exportgiitern verringern,
wenn die Erhéhung der Lohnquote und der mit ihr einhergehende Anstieg der realen
Lohnstiickkosten die internationale Wettbewerbsfahigkeit der Wirtschaft beeintréchtigt.
Bhaduri und Marglin (1990) haben ein Modell in der kaleckianischen Tradition aufgestellt,
das diese Aspekte formalisiert.

Ob ein Anstieg der Lohnquote — mit anderen Worten eine Veranderung der funktionalen
Einkommensverteilung zugunsten des Faktors Arbeit — forderlich fur (das Wachstum von)
Beschaftigung und Produktion ist, wird so zu einer empirischen Frage. Wenn ja, wird das
,Nachfrageregime* des Landes als ,lohngeleitet (wage-led) bezeichnet, andernfalls als
,profitgeleitet (profit-led).

Storm und Naastepad (2012) formalisieren das Bhaduri-Marglin-Modell wie folgt. Die
Nachfrage ist die Summe von privatem Konsum (c), Investitionen (i) und Nettoexporten (e —
m) (vgl. Gleichung A.1 im Anhang 3).?° Lohn- und Gewinnbezieher haben annahmegeman

20 Der Staatsverbrauch wird der Einfachheit halber vernachlassigt.
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unterschiedliche Sparneigungen (Gleichung A.2). Wenn die Sparneigung der Lohnbezieher
(ow) Kleiner ist als jene der Gewinnbezieher (o), erhoht eine Einkommensumverteilung hin
zum Faktor Arbeit die Konsumnachfrage.

Die Investitionen h&dngen annahmegemaf positiv von der Profitquote (), vom BIP (x)
und von anderen Faktoren wie den Instinkten (animal spirits) der Unternehmer (b) ab
(Gleichung A.3). Die Exporte ihrerseits reagieren positiv auf einen Anstieg des Niveaus der
globalen Nachfrage (z) und negativ auf eine Erhéhung der Relation zwischen heimischen und

auslandischen realen Lohnstiickkosten (u/ur) (Gleichung A.4).2! Von den Importen wird
angenommen, dass sie eine lineare Funktion des BIP sind (m = {'x).

Unter diesen Pramissen kann (A.1) als (A.5) umgeschrieben werden, wobei u™ der

keynesianische Multiplikator ist. Die Wachstumsraten von x und g werden in (A.6) und (A.7)
angegeben. Die Gleichung fir das ,,Nachfrageregime*“ wird abgeleitet, indem die
Wachstumsraten der Investitionen und der Exporte aus den Gleichungen (A.3) und (A.4)
berechnet und in Gleichung (A.6) eingesetzt werden. Wenn (A.7) ebenfalls in (A.6)
eingesetzt und aulRerdem (A.8) beriicksichtigt wird, gelangt man schlieRlich zur Gleichung
flr das Nachfrageregime (A.9).

Gleichung (A.9) zeigt, dass das Nachfrageregime (DR fir demand regime) von zwei
Kréften getrieben wird: erstens dem Wachstum der globalen Nachfrage (Z ) und zweitens der
Veranderungsrate der realen Lohnstiickkosten (0=W—A4). Der Term C beschreibt den
Einfluss der Lohnpolitik auf die Nachfrage (dX/dw). Wenn C grésser als Null ist, so ist das
Nachfrageregime lohngeleitet. Wenn C kleiner als Null ist, ist es profitgeleitet. C kann in drei
Komponenten aufgeteilt werden: den Effekt der Lohnpolitik auf das Konsumwachstum

M, den Effekt der Lohnpolitik auf das Investitionswachstum w401 und den
[1-vid,] [1-wis,]
Effekt der Lohnpolitik auf das Exportwachstum M
[1-vid,]

3.3.2 Empirische Evidenz zum Bhaduri-Marglin-Modell

Die in Abschnitt 3.2 besprochenen empirischen Studien der Internationalen Organisationen
zu den Wachstumswirkungen einer Veranderung der personellen Einkommensverteilung
schatzen den Zusammenhang in reduzierter Form. Obwohl es Theorien gibt, wie und warum
Ungleichheit das Wachstum beeinflussen kann, wird nicht versucht, die strukturellen
Parameter dieser Theorien zu identifizieren, sondern es wird einfach das
Wirtschaftswachstum auf ein Ungleichheitsmal® regressiert. Fur das Bhaduri-Marglin-Modell
wirde eine Schatzung der reduzierten Form bedeuten, geméald Gleichung A.9 in Anhang 3 das

21 Naastepad (2006) nimmt an, dass vr = 1 und dass b=0. Das Dach bezeichnet die Wachstumsrate der
jeweiligen Grolie.
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BIP-Wachstum auf das Wachstum des Welthandelsvolumens und das Wachstum der
Lohnstiickkosten zu regressieren. Dies wird in der empirischen Forschung zum Bhaduri-
Marglin-Modell allerdings in der Regel nicht gemacht, sondern es werden die strukturellen
Parameter geschatzt, die in C eingehen, um so das VVorzeichen von C zu ermitteln.

Der Fokus lag dabei lange auf sieben Landern: Deutschland, Frankreich, Japan, den
Niederlanden, Osterreich, dem Vereinigten Kénigreich und den USA (vgl. Bowles und Boyer
1995; Stockhammer und Onaran 2004; Naastepad 2006; Naastepad und Storm 2006-7;
Ederer und Stockhammer 2007; Stockhammer und Ederer 2008; Hein und Vogel 2008, 2009;
Onaran et al. 2011; Stockhammer et al. 2011).2> Obwohl die meisten Lander je nach Studie
schon sowohl als lohn- als auch als profitgeleitet klassifiziert wurden, kann man mit Hein und
Tarassow (2010, S. 750) festhalten, dass die Nachfrageregime der mittleren und grofRRen
Volkswirtschaften mehrheitlich als lohngeleitet eingestuft werden, wahrend die kleinen
offenen Volkswirtschaften Niederlande und Osterreich eher profitgeleitet sein diirften.?®

Onaran und Galanis (2012) haben den Kreis der Lander auf groRe Schwellenlédnder
ausgeweitet und untersucht, ob die Welt als Ganzes lohn- oder profitgeleitet ist. Sie finden,
dass in allen Landern die Binnennachfrage wage-led ist, da der positive Effekt einer
Umverteilung hin zu den Loéhnen auf den Konsum den negativen Effekt auf die Investitionen
uberkompensiert. In manchen Léndern (z.B. Indien und China) Gberkompensiert der negative
Effekt einer Umverteilung hin zu den Lohnen auf die Exporte deren positiven Effekt auf die
Binnennachfrage, so dass das Nachfrageregime des betreffenden Landes profit-led wird. Da
die Welt insgesamt eine ausgeglichene Leistungsbilanz hat, verschwindet der letztgenannte
Effekt auf globaler Ebene. Die globale ,,Binnennachfrage* ist demnach lohngeleitet. Das seit
den 1970er Jahren zu beobachtende Sinken der Lohnquote schadet folglich dem BIP-
Wachstum.

3.3.3 Kritik am Bhaduri-Marglin-Modell und der darauf basierenden empirischen Evidenz

Die grolRe Bedeutung, die das Bhaduri-Marglin-Modell in postkeynesianischen Kreisen
besitzt, wird z.B. daran deutlich, dass der Review of Keynesian Economics in den Jahren
2016/17 diesem Modell vier special issues nacheinander gewidmet hat. In einer dieser
Ausgaben unterzieht Peter Skott sowohl das Modell als auch die darauf basierenden
empirischen Analysen einer grundsatzlichen Kritik. Seine Kiritik l&sst sich in drei
Argumenten zusammenfassen.

Erstens sei die Korrelation zwischen der funktionalen Einkommensverteilung und dem
Wirtschaftswachstum nicht eindeutig, sondern schockabhangig. Wenn z.B. eine Erhéhung

22 Stockhammer et al. (2009) untersuchen den Euroraum insgesamt.
23 Anhang A4 dokumentiert eigene empirische Evidenz zu diesem Thema fiir die Schweiz und den OECD-
Raum.

23



der Lohnquote Resultat einer Lohnerhéhung (relativ zum Ausland) ist, dirften die Exporte
sinken. Wenn hingegen die Erhéhung der Lohnguote aus einer Senkung der Guterpreise
resultiert, dann durften die Exporte steigen: “(I)t is apparent that for some parameter values
the reduced-form profit-growth correlations will be positive if the shifts in distribution are
brought about by strengthening workers ... but negative if they are brought about by
increasing competition” (Skott 2017, S. 342f.). Wie im vorigen Abschnitt allerdings erwéhnt,
wird in der empirischen Literatur zum Bhaduri-Marglin-Modell der Zusammenhang
zwischen Wirtschaftswachstum und Lohnquote in aller Regel nicht in reduzierter Form
geschétzt. Die Schatzung der strukturellen Parameter des Modells bleibt von dieser Kritik
Skotts unbertihrt.

Skotts zweites Argument ist, dass zwischen der Nachfrage (gemessen am BIP) und der
Lohn- bzw. Gewinnquote Endogenitdat bzw. reverse causality herrsche. Zum Beispiel
beeinflusst eine Verédnderung der Nachfrage die Preise, und dies hat einen Einfluss auf die
Lohnquote. Das ist sicherlich richtig. Bereits Bhaduri und Marglin (1990, S. 375f.) gehen auf
diese Frage ein. Sie halten fest, dass, wenn man Uberhaupt eine Aussage uber den Einfluss
des Reallohns beispielsweise auf die Arbeitslosigkeit machen will, man den Reallohn
zumindest in Form eines ,,Gedankenexperiments* exogenisieren miisse.® Weiterhin ist zu
diesem Punkt zu sagen, dass es 6konometrische Tests auf Endogenitat gibt sowie geeignete
Schatzer, um das Problem zu adressieren. Auch diese Kritik Skotts ist folglich nicht geeignet,
die empirische Literatur zum Bhaduri-Marglin-Modell grundsétzlich infrage zu stellen.

Skotts dritter Punkt ist, dass das Bhaduri-Marglin-Modell Angebotsrestriktionen —
konkret, dass der Faktor Arbeit knapp werde — ignoriere. Auch das trifft zu. Hartwig (2015)
kombiniert ein ,,Nachfrageregime* gemd3 Bhaduri-Marglin-Modell mit einem an Baumol
(1967) orientierten ,Produktivititsregime*, in  welchem die aggregierte
Produktivitatswachstumsrate asymptotisch  fallt. Ein positives Nachfragewachstum
kombiniert mit einem asymptotisch fallenden Produktivitdtswachstum fihrt zwangslaufig
irgendwann in die Vollbeschaftigung. Dies wird allerdings erst in Zukunft relevant und
betrifft nicht die Vergangenheit, welche den Stitzbereich der genannten empirischen
Analysen darstellt. Wenn jedoch aus demographischen Grinden sowie aufgrund eines
Strukturwandels, der mit abnehmendem Produktivitdtswachstum einhergeht (vgl. Hartwig
und Krémer 2017), Arbeitskraftemangel zunehmend zum Problem wird, kdnnte das Bhaduri-
Marglin-Modell seine Rolle als workhorse-Modell der postkeynesianischen Wachstums- und
Verteilungstheorie einbiifRen (vgl. Hein 2014, S. 479).

% Interessanterweise wendet Naastepad (2006) das Bhaduri-Marglin-Modell auf die Niederlande an, wo sich die
Gewerkschaften im ,Wassenaar Agreement® von 1982 zu einer konsequenten Reallohnmoderation
verpflichteten.
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4 Politikempfehlungen

4.1 Normative Vorbemerkungen

Heute ist viel von ,evidenzbasierter Wirtschaftspolitik“ die Rede — der Verein flr
Socialpolitik stellte seine Jahrestagung 2014 unter dieses Motto. Zum Zusammenhang von
Ungleichheit und Wirtschaftswachstum fehlt es leider an gesicherter Evidenz. Bereits 2009
schrieb Sarah Voitchovsky in ihrem Ubersichtsartikel fiir das Oxford Handbook of Economic
Inequality: “Yet, in spite of a large number of studies on this topic, the contemporary
empirical literature has so far failed to reach any substantive conclusions regarding the
overall influence of inequality on economic performance” (Voitchovsky 2009, S. 561). Sie
bietet auch eine Erklarung dafur an: “the inconsistency of reported empirical findings could
reflect the gap between the intricacy of the relationship, as expressed in the theoretical
literature, and the simple relations that are commonly estimated” (a.a.O., S. 569). Diese
Aussage, die sich auf Studien zur personellen Einkommensverteilung bezieht, muss auch
heute in Kenntnis neuer Analysen Internationaler Organisationen nicht revidiert werden.
Beziiglich der  Wachstumsfolgen von Verschiebungen der  funktionalen
Einkommensverteilung scheint sich zwar ein Konsens herauszukristallisieren, dass das
Sinken der Lohnquote in groRen Landern und auf globaler Ebene zu Wachstumsverlusten
fihrt, aber auch hier gilt, dass fir kaum ein Land nicht schon sowohl positive als auch
negative Koeffizienten geschétzt worden sind.

Missen also Politikempfehlungen mangels Evidenz unterbleiben? Ich denke nicht,
sondern stimme Skott (2017, S. 356f.) zu, der schreibt: “It is dangerous to base policy
recommendations for lower inequality on their growth-enhancing benefits. ... Measures to
increase equality and social justice need not pass a ‘do they increase economic growth?’
test”.2* Es gibt andere gute Griinde, gegen Ungleichheit vorzugehen, als ihre méglicherweise
wachstumsschadlichen Folgen. Beispielsweise schwécht Ungleichheit den sozialen
Zusammenhalt, fihrt zu mehr Kriminalitdt und einem schlechteren Gesundheitszustand der
Bevolkerung (Atkinson 2015, S. 11f.). Natdrlich stellt sich die Frage, bis zu welchem Punkt
die Ungleichheit, z.B. in Deutschland, zurlickgedrangt werden sollte. Ohne eine prazise
Antwort auf diese Frage zu haben, schliefe ich mich Keynes an, der in der Allgemeinen
Theorie schreibt: ,,Ich selber glaube, dass bedeutsame Ungleichheiten von Einkommen und
Reichtum gesellschaftlich und psychologisch gerechtfertigt sind, aber nicht so groRe
Ungleichheiten, wie sie heute bestehen* (Keynes 1936, S. 314).

Ich diskutiere in den folgenden beiden Abschnitten Politikempfehlungen aus lediglich
zwei — dafiir aber sehr umfangreichen — Quellen: dem OECD-Bericht In It Together sowie

24 Dies ist ein Werturteil. Wie schon Mankiw (2013) festgestellt hat (s.0., Fn. 7), sind Werturteile in der
Verteilungsfrage unumganglich.
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dem Buch Inequality: What Can Be Done? von Anthony Atkinson, die beide im Jahr 2015
erschienen sind.

4.2 Vorschlage der OECD zur Reduzierung der Ungleichheit

Die OECD identifiziert vier Bereiche, in denen die Politik tatig werden sollte, um die
Ungleichheit zu reduzieren (OECD 2015, S. 37-50). Erstens sollten Frauen im
Wirtschaftsleben gestarkt werden. Hier geht es nicht nur um die Erhéhung der
Erwerbsbeteiligung der Frauen, sondern auch um die Beseitigung von Lohnunterschieden.
Konkret werden MaRnahmen zur besseren Vereinbarkeit von Familie und Beruf und
Frauenguoten flr VVorstande genannt.

Das zweite Handlungsfeld ist die Forderung von Beschéftigung in ,,guten” Jobs.
Darunter versteht die OECD eine aktive Arbeitsmarktpolitik,
Arbeitsbeschaffungsmalinahmen, die Etablierung eines Systems der dualen Ausbildung,
Mindestlohne und die Allgemeinverbindlichkeitserklarung von Tarifvertragen.

Drittens sollte der Staat mehr Geld in Bildung und Ausbildung investieren — vom
Kindergarten bis hin zur Universitdt. Um die Bildungsbeteiligung zu steigern, kdnnten
Familien Zahlungen erhalten, die ihre Kinder langer zur Schule gehen lassen.
Lehrmittelbeihilfen und Subventionen fur berufliche Weiterbildung sind weitere Vorschlége.

Schliellich geht es um die ,klassische® Umverteilung mittels progressiver Steuern und
Sozialleistungen. Beflirwortet werden Programme, die ein Mindesteinkommen mit
,aktivierenden“ Elementen verbinden. Die Abzugsmoglichkeiten flr Steuern sollten
Uberpriift, eine Vermogenssteuer eingefthrt und die Unternehmensbesteuerung international
koordiniert werden.

4.3 Atkinsons Vorschlige zur Reduzierung der Ungleichheit

Atkinsons Vorschlage sind teilweise denen der OECD d&hnlich, gehen allerdings uUber diese
hinaus. Atkinsons Ziel ist es, die Gini-Koeffizienten auf jene Werte abzusenken, die vor der
,Ungleichheitswende* (inequality turn) der 1980er Jahre bestanden haben. Dazu sind
radikale Malinahmen notig. Ferner geht es Atkinson nicht nur um die Netto-Gini-
Koeffizienten, sondern auch um eine Absenkung der market Ginis.

Zur Anderung der Primarverteilung schlagt Atkinson (2015, Kap. 4-6) drei Biindel von
MaRnahmen vor: eine staatliche Beschéftigungs- und Lohnpolitik, die ,,Teilung* des Kapitals
und — vielleicht als am weitesten gehender Vorschlag — die ,,beschiftigungsfreundliche®
Steuerung des technischen Fortschritts durch den Staat. Atkinson weist darauf hin, dass der
Staat mit seiner Forschungsforderung den Innovationsprozess beeinflusst. Aus dem Wunsch
von Verteidigungsministern, Soldaten im Einsatz zu schiitzen, wurde etwa die Forschung zu
fahrerloser Mobilitat geboren. Diese konnte bald Hunderttausende von Fahrern arbeitslos
machen. Dies ist ein Beispiel dafir, was Atkinson verhindern will. Politiker sollen sich vorab
klar machen, welche Folgen Innovationen fur die Beschéftigung haben. Projekte, die zu
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Arbeitslosigkeit fiihren, sollen nicht mehr geférdert werden, denn Unterbeschéftigung
verursacht mehr Ungleichheit. Ob ,,der Staat“, diese Weitsicht hat und ob sich der technische
Fortschritt tatsachlich so steuern lasst, darf allerdings bezweifelt werden.?

Praktikabler erscheinen Atkinsons Vorschldge im Bereich der Beschéftigungs- und
Lohnpolitik. So soll der Staat ein explizites Beschéaftigungsziel formulieren — z.B. fiir die
Geldpolitik (wie in den USA) — und als employer of last resort agieren, um dieses zu
erreichen. (Dies war bereits von Okun vorgeschlagen worden.) Die Verhandlungsmacht der
Gewerkschaften soll durch ein gesetzliches empowerment der Gewerkschaften verstarkt
werden. Atkinson schlédgt eine Art ,konzertierter Aktion* vor, die Einrichtung von Ré&ten
gleich starker Sozialpartner, in denen auch eine Einigung tber Mindest- und Hochstlohne
erzielt werden soll. Ferner soll sich die Wettbewerbspolitik nicht mehr nur an der
Konsumentenrente  orientieren, sondern sie  soll  die  Auswirkungen  von
Unternehmenszusammenschliissen auf die primare Einkommensverteilung
mitbericksichtigen, denn Konzentration erhoht die mark-ups und die Gewinnguote.

Atkinsons Vorschldge zur ,,Teilung™ des Kapitals setzen ebenfalls an der primaren
Einkommensverteilung an. So soll die Regierung Staatsanleihen mit einer positiven realen
Verzinsung fir Kleinsparer herausgeben. (,,Kleinsparer heif3t, dass jeder nur eine bestimmte
Anzahl an Bonds kaufen darf.) Allen im Land Aufgewachsenen soll im Alter von 18 Jahren
eine Kapitalausstattung (,,Mindesterbe®) ausbezahlt werden. SchlieBlich soll ein Staatsfonds
errichtet werden, der in die Wirtschaft investiert und seinen Anteil an den Gewinnen weg von
den privaten Anteilseignern hin zu den weniger Begiiterten umleitet.

Des Weiteren macht Atkinson (2015, Kap. 7-8) noch eine Reihe von Vorschlagen zur
Umverteilung im ,,klassischen Sinne, d.h. zur Senkung des Netto-Gini-Koeffiezienten. Die
Steuerbasis soll durch Abbau von Abzugsmdglichkeiten verbreitert und der Spitzensteuersatz
(in  GroRbritannien) wieder auf 65% angehoben werden.?® Fir Einkommen aus
Arbeitnehmertétigkeit soll es Steuerrabatte geben, insbesondere fur kleine Gehalter. Die
Erbschaftssteuer soll progressiver werden, ebenso die Steuer auf Hauseigentum. Alle Kinder
sollen ein substanzielles Kindergeld bekommen und alle, die irgendeinen Beitrag an die
Gesellschaft leisten, ein Burgergeld. Alternativ zum Burgergeld wéren die Sozialleistungen
auf den Stand vor den Kirzungen seit den 1980er Jahren zuriickzufiihren und den heutigen,
oft fragmentierten Arbeitsbedingungen anzupassen.

% Abgesehen davon wiirde eine bewusste Verhinderung von arbeitssparendem technischen Fortschritt durch den
Staat das Wachstum der Produktivitat — und damit der Pro-Kopf-Einkommen — drosseln.
26 |_aut Piketty et al. (2014) sind Spitzensteuersatze bis zu 65% fiir das Arbeitsangebot unschadlich.
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5 Fazit

Das Papier gibt einen Uberblick (iber theoretische und empirische Aspekte der
Wachstumsfolgen von Einkommensungleichheit. Aus theoretischer Sicht kdnnte
Ungleichheit aufgrund ihrer Anreizwirkungen die wirtschaftliche Aktivitat steigern, aber es
gibt auch gute Grunde, die das Gegenteil nahelegen, wie Nachfrageausfall oder geringere
Humankapitalakkumulation bei hoher Ungleichheit. Auch die empirische Evidenz ist nicht
eindeutig. Zwar deuten neuere und auf verbesserter Datengrundlage basierende Studien der
Internationalen Organisationen IMF und OECD alle in dieselbe Richtung: Ungleichheit in der
personellen Einkommensverteilung schadet dem Wachstum. Jedoch kann bezweifelt werden,
dass der in diesen Studien verwendete System-GMM-Schatzer tatséchlich die exogene
Komponente der Einkommensungleichheit auf das Wirtschaftswachstum isoliert. Falls nicht,
waéren die geschatzten Koeffizienten verzerrt. Andere Schatzer leiden dagegen unter dem
dynamic panel bias. “(T)here may be a trade-off between different sources of bias and
precision in these studies” (Voitchovsky 2009, S. 566). Ein abschlielendes Urteil Gber den
empirischen Zusammenhang von personeller Einkommensverteilung und Wachstum muss
zurlickgestellt werden. In puncto funktionaler Einkommensverteilung herrscht in von der ILO
kommissionierten Studien Einigkeit dartber, dass die Binnennachfrage ‘wage-led’ ist.
Bestimmte L&nder profitieren jedoch von Lohnzuriickhaltung, die ihre Lohnstlickkosten senkt
und ihnen ein exportgeleitetes Wachstum ermoglicht.

Was bedeutet es flr die Wirtschaftspolitik, dass ein abschliefendes Urteil Gber den
Zusammenhang von Einkommensverteilung und Wirtschaftswachstum unmaoglich ist? Nicht
viel, denn es gibt andere gute Grinde, gegen Ungleichheit vorzugehen, als ihre
moglicherweise wachstumsschédlichen Folgen. Ob ein bestimmtes MalR an Ungleichheit in
einer Gesellschaft akzeptabel ist, unterliegt einem Werturteil. Jeder Wissenschaftler kann in
seiner Rolle als Birger ein solches Werturteil fallen, und letztlich entscheidet in einer
Demokratie die Mehrheit, ob MalRnahmen gegen Ungleichheit ergriffen werden. Falls die
Gini-Koeffizienten wieder auf Werte vor der ,,Ungleichheitswende* der 1980er Jahre gesenkt
werden sollen, so sind dafiir radikale MaRnahmen nétig, wie Atkinsons Vorschlage zeigen.
Ob in den entwickelten Volkswirtschaften zurzeit politische Mehrheiten fiir solche
Malnahmen existieren, darf bezweifelt werden.

Danksagung Ich danke Sascha Keil fir die Erstellung des Literaturtiberblicks in Anhang 1,
Christina Anselmann, Christian Breuer, Fritz Helmedag und Hagen Kramer flr die Lektire und
Kommentierung friiherer Versionen und Robert Czudaj fiir weiterfihrende Informationen zum Thema
schwache Instrumente.
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Anhang 1: Ubersicht (iber die empirische Literatur zum Zusammenhang von Einkommensverteilung und Wirtschaftswachstum

Autor (Jahr) Studie Beschreibung Theorie Schatzung Methode UngleichheitsmaR Ergebnis
Um Auswirkung der Ungleichheit von Es wird sich auf die endogene Wachstumstheorie Theorie:
Einkommen und Vermdgen zu testen, berufen. Im Besonderen sind dabei auch produktive Umso ungleicher die Verteilung von breit definiertem
wird ein endogenes Wachstumsmodell Staatsausgaben (finanziert durch Steuern Theorie: Kapital, umso niedriger das Wachstum, da der Median-
mit einem Politik-Modell verknupft. ausschlieBlich auf Kapital) wachstumstreibend. Verteilu'ngvon aller Arten Wihler staatliche UmverteilungsmaRnahmen einfordern
Alesina, A., Rodrik, D. (1994) Wirtschaftssubjekte sind hierbei alle Das politische System entscheidet letztendlich tber die istufi Kapital und von wiirden, welche Wachstum kosten. Um die Wachstumsrate
Distributive politics and economic growth,  gleichermaen mit "ungelernter Arbeit" Kernvariable der méglichen Umverteilung, namlich der  1960-1985; zwelstuhlg_e — ven Iapl bei zu steigern, sollte der Median-Akteur so kapitalreich wie
Quarterly Journal of Economics, 109(2), ausgestattet. Ungleichheit entsteht hier Steuerquote. Hierbei wird die Praferenz des Median- 29 Lander Coltjser;(;Lglttsregresmon, (ungelernter) Arbeit moglich sein.
465-490. durch die Verteilung von Kapital Wirtschaftssubjektes hinsichtlich der Steuerquote fur ! Empirischer Teil:
(produktives Kapital wie auch allgemeinverbindlich erklart. Je nachdem wie der GINI Empirischer Teil:
Humankapital). Einkommensungleichheit Median-Akteur mit Kapital ausgestattet ist, andert sich Theorie wird bestatigt. Relativ hohe Einkommens- und
entsteht im Folgenden aus der Verteilung seine Praferenz hinsichtlich der Steuern. Dies hat Vermogensungleichheit (Landbesitz) wirken sich negativ auf
des Vermdgens/Kapitals. Auswirkungen auf die Wachstumsrate. das langfristige Wachstum aus.
Getestet wird die Wirkung von Vgrfnog_gnsunglflchhglt: 1. Runde:
Vermégens-/Einkommensungleichheit e ocimoECli ohne "polit"-Abgrenzung
Bagchi, S., Svejnar, J. (2015) N . Verhdltnis zum BIP " X X .
) ) und Armut auf Wachstum. Speziell wird Vermogensungleichheit negativ
(s el g ety (e hier auf die Milliardars-Datenbank des Panelregression; andere Variablen nicht signifikant
growth? The effect of billionaire wealth, 1987-2007; y Einkommensungleichheit:

income distribution, and poverty, Journal
of Comparative Economics, 43(3), 505—
530.

Barro, R. (2000)

Inequality and growth in a panel of
countries, Journal of Economic Growth,
5(1), 5-32.

Bleaney, M., Nishiyama, A. (2004)
Income inequality and growth - does the
relationship vary with the income level?,
Economics Letters, 84(3), 349-355.

Chen, B.-L. (2003)

An inverted-U relationship betwen
inequality and long-run growth, Economic
Letters, 79(2), 205-212.

Forbes-magazins zuriickgegriffen. Dabei
wird im Modell durch politische Kontakte
erworbenes  Vermdgen (subjektive
Abgrenzung) und "normal" erworbenes
Vermdogen unterschieden.

Barro nimmt Bezug auf sein eigenes
Wachstumsmodell und testet
Auswirkungen von
Einkommensungleichheit auf Wachstum.
Es wird in arme (< $2070 BIP/Kopf) und
reiche Lander unterschieden.

Es werden mehrere Modelle, wie Barro

(2000), mit dem  urspringlichen
Ungleichheitslevel ergdnzt und neu
getestet.

Eine uniforme Wirkung von Ungleichheit
auf  Wachstum  wird  angezweifelt.
Beziehung wird empirisch neu getestet.
Dabei ist die anfangliche Ungleichheit die
zentrale Variable.

Barro nennt 4 mogliche Auswirkungen von
Ungleichheit auf das Wachstum:

1. Beschrénkter Zugang armer HH zu Krediten hemmt
Wachstum

2. Demokratie tendiert zu Umverteilung; dies hemmt
die Anstrengungen der Wirtschaftssubjekte
3. Arme HH sind haufiger nicht produktiv und kriminell
4. Nach keynesianischer Theorie sparen reiche HH
mehr, was sich nach neoklassicher Lesart positiv auf
das  Wachstum auswirke. Verminderung der
Ungleichheit bewirke somit eine Verlangsamung des
Wachstums, da weniger gespart wird

Autoren nehmen Bezug insbesondere auf Barro (2000)
und seine Hypothese, nach der die Auswirkung der
Ungleichheit auf das Wachstum vom BIP-Niveau
abhangt.

Grundlage ist das Wachstumsmodell von Barro (1991).
Der Gleichung wird neben der GINI-Variable noch eine
quadrierte GINI-Variable hinzugefiigt.

23-42 Lander

1965-1995;
84 Lander

1965-1990;
42/69 Lander

1970-1992;
43 Lander

FE, RE, sys. GMM, diff.

MM GINI

Armut:

Anzahl der Personen in HH
unter der Armutsgrenze

Panelregression;

10-Jahres Panels; GINI
3SLS
Querschnittsregression;

GINI
oLs
Querschnittsregression; GINI

oLs

2. Runde:

fuir Polit-Verkniipfung wird kontrolliert

nur noch diese Variable wirkt sich negativ auf das Wachstum
aus

Modell ohne arm/reich Unterscheidung:
keine Auswirkung der Ungleichheit auf Wachstum
Modell mit Unterscheidung:

Ungleichheit in armen Landern wirkt sich negativ auf
Wachstum aus; in reichen Landern dagegen positiv

Barro deutet dies als Beleg fir Kuznets Theorie, nach der
armere Gesellschaften gleicher seien, aufgrund des hohen
Anteils des primdren Sektors. Dort deute alles auf
Imperfektionen des Kreditmarktes hin. Arme HH haben nicht
hinreichend Zugang zu Krediten. Weniger Ungleichheit
wiirde diesen Umstand abmildern.

Barro-Hypothese kann nicht bestatigt werden. Anfanglicher
Gini-Koeffizienz, unterteilt in arme/reiche Linder, besitzt
keine Aussagekraft.

Anstieg der Ungleichheit von einem ausgeglichenen Niveau
aus wirkt sich negativ auf das Wachstum aus, da dann
erforderliche UmverteilungsmaRnahmen bremsend wirken.
Wenn dagegen starke Ungleichheit herrscht, wirkt sich eine
Verringerung dieser wachstumsférdernd aus. Hinweis dabei
auf die Kreditmarktimperfektionen.
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light of comparable data, Journal of
Development Studies, 41(1), 135-139.

Meta-Studie tber bisherige Literatur zu
Ungleichheit und Wachstum.
Klassifizierung der Ansatze.

Autor greift weit verbreitete Auffassung
iber negatives VZ an und fiihrt dies auf
ausgelassene Variablen zuriick.
Lésungsansatz ist hier die Verwendung
von Paneldaten. Weiterhin werden
Sensitivitatsanalysen durchgefiihrt um
die Robustheit der eigenen Ergebnisse zu
testen.

Autoren tberpriifen Zeit-Dimension der
maoglichen Auswirkungen von
Ungleichheit und liefern ein eigenes
intertemporales Modell.

Anhand Panel-Kointegrations-Test wird
die Wirkung von Ungleichheit auf das pro
Kopf-Einkommen Uberprift. Investitionen
stellen eine weitere Variable dar.

Untersuchung an welchem Punkt sich das
Vorzeichen der Ungleichheitswirkung
andert. Ubliches Modell mit verzogerten
Variablen Gini, Humankapital/Bildung,
Marktstérungen

Autor argumentiert dass GroRteil der
bisherigen Studien mit inkonsistenter
Datenbasis arbeitete, was Ergebnisse
verfalscht. Weiterhin kritisiert er, dass sie
meist Variablen verwenden welche schon
die auf die Ungleichheit folgende
Umverteilung beinhalteten. Daher
bezieht er personliche Ausgaben mit in
die Gleichung ein.

Zusammenfassung theoretische Ansatze
Positives Vorzeichen:
1: Reiche HH sparen mehr als drmere, was zu mehr
Ersparnis, also zu mehr Investitionen und Wachstum
fiihre.

2: Nicht-Teilbarkeit von groBen Investitionen, erfordert
groBe zusammenhidngende Ersparnisse/Vermogen
3: GroRere Ungleichheit fihrt zu mehr Anstrengungen
der Wirtschaftssubjekte

Negatives Vorzeichen:
1: Politische Okonomie - mehr Ungleichheit, mehr
Umverteilung

2: Sozio-Politisch - mehr Ungleichheit, mehr
unproduktive Aktivitaten (Kriminalitat)
3: Kreditmarkt-Imperfektionen - kein Zugang fir
drmere HH

Es wird sich auf die Ideen der vorhergehenden
Literatur berufen.

Polit-Okonomisches Modell:
Bei starker Ungleichheit bevorzugen Arme direkte
Transfers statt 6ffentlicher Investitionen, das schwacht
das "offentliche Gut" und somit das Wachstum.
Da das offentliche Gut eine Zustandsvariable ist, wirkt
sich eine Verstarkung der Ungleichheit erst verzogert
auf die Qualitat und damit den Wachsstumsbeitrag des
offentlichen Gutes aus. Kurzfristig ist also mit positiven
Auswirkungen zu rechnen, in der langen Frist hingegen
mit negativen Wirkungen auf das Wachstum.

Autoren berufen sich auf Uberlegungen von
Galor/Moav, nach denen die Bedeutung von
Humankapital im Entwicklungsprozess eines Landes
mehr und mehr zunimmt. Wahrend in friheren Stufen
Sachkapital wichtiger ist, welche Ersparnisse erfordern,
was Ungleichheit zu einem wachstumstreibenden
Faktor macht, verschwindet dies im Laufe der
Entwicklung. Erwerb von Humankapital setzt eine
gewisse monetdre Ausstattung der Akteure voraus.

Galor/Moav (2004)

Schatzt eine "Barro-style growth regression" neu mit
konsistenteren Daten.

d

Unterschiedliche Er
1: Datenqualitat

sind eng verb

GroRe Verbesserung mit Verfiigbarkeit GINI von Deininger/Squire (1996),

gute Vergleichbarkeit, Hohe Datenqualitét
2: Zeitraum

3: Lander-Sample

4: Schatzmethode

Landeriibergreifende Querschnittsregressionen ergeben negatives VZ

Panelregressionen ergeben eher positives Vorzeichen

Mit GMM Schétzer verschwindet signifikante Wirkung auf Wachstum

1966-1995; Panelregression; GINI
45 Lander diff. GMM
1965-2005; Panelregression; GINI
106 Lander diff. GMM; sys. GMM
1970-1995; .
26 Linder Panelregression GINI

. Panelregression;Grenzwe
197(_)_-1999' rt-Schatzung anhand GINI
70 Lander q

dynamischen Panel

1960-1990; Querschnittsregression; GINI
40 Lander oLs

mit vier Faktoren

Meta-Analyse mit 22 Studien (GINI als MaRB)
Publikations-Bias: Uberreprasentierte Studien mit negativem
vz

Auswirkung von Ungleichheit auf Wachstum unterschiedlich
in armen/reichen Léndern - Bestétigung fiir Barro (2000).
Unterschiedliche Ergebnisse in kurzer/langer Frist. Je
langfristiger man testet, desto geringer der Koeffizient.
Schatzungen miussen Ldnderspezifika angepasst werden.
Wenn man fiir Regionen kontrolliert, verschwindet die
Streuung

Zeit-invariante landerspezifische nicht-beobachtete
Variablen generieren einen negativen Bias. Kontrolliert man
fur diese Einfliisse, verbleibt ein positiver Einfluss der
Ungleichheit auf das Wachstum.

Aktueller GINI hat positives VZ auf 5-Jahres-Wachstum; der
zeitverschobene hat ein negatives VZ.

Anstieg GINI um 10 Punkte fiihrt zu Steigerung der 5-Jahres
Wachstumsrate von 1,4-3,2 Prozentpunkte.

In den nachfolgenden 5 Jahren wird die Wachstumsrate
hingegen um 4,5-5,7 Prozentpunkte gesenkt.

In der langen Frist wird eine signifikant negative Wirkung
festgestellt. Dabei ist es gleichgultig ob die betrachteten
Lander arm/reich/entwickelt/demokratisch sind.

Effekt der Ungleichheit auf Wachstum ist statistisch halb so
hoch wie der der Investitionen.

Bis $1079 pro Kopf BIP negative Wirkung, $1079-$1347
schwach negativ, (iber $1347 keine statistisch signifikante
Wirkung

Standard-Modell (mit GINI basierend auf Bruttoeinkommen)
bringt mit besserer Datenbasis kein signifikantes Ergebnis
hervor. Wenn stattdessen das UngleichheitsmaR beruhend
auf den persénlichen Konsumausgaben genommen wird,
gibt es ein signifikantes negatives VZ. Ungleichheit wirkt sich
somit nur auf das Wachstum aus, wenn sie Umverteilung
hervorruft.

Weiterhin ist das Ergebnis stark vom Landersample
abhangig.
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Li, H., Zou, H. (1998)

Income inequality is not harmful for
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Development Economics, 2(3), 318-384.

Neves, P.C., Afonso, 0., Silva, S.T. (2012)
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Income inequality and economic
incentives: Is there an equity-efficiency
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149-160.

Sylvester, K. (2000)
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expenditures and growth, Journal of
Development Economics, 63(2), 379-398.

Thewissen, S. (2014)

Is it the income distribution or
redistribution that affects growth?, Socio-
Economic Review, 12(3), 545-571.

Woo, J. (2011)

Growth, income distribution, and fiscal
policy volatility, Journal of Development
Economics, 96(2), 289-313.

Uberpriifung ob bisher angenommes
negatives VZ sowohl theoretisch als auch
empirisch mit breiterer Datenbasis halt.

Meta-Analyse mit 28 Studien, welche
mittels  GINI  die  Wirkung  von
Ungleichheit (Einkommen & Vermagen)
auf das Wachstum testen.

Autor greift die Hypothese "Gleichheit
oder okonomische Effizienz" an. Dabei
geht er insbesondere auf die Beziehung
von Ersparnissen und Investitionen ein.
Statistischer Test auf Einfluss der
Ungleichheit auf Investitionen und
Kapitalbildung.

Aufsatz sucht nach Griinden fir negatives

VZ und schaut speziell auf einen
potenziellen Wirkungsmechanismus:
Bildung. Wie wirken sich
Bildungsausgaben, welche die

Ungleichheit mindern sollen, auf das
kurz- und langfristige Wachstum aus?

Autor versucht, Effekte der Ungleichheit
und Effekte der darauf folgenden
Umverteilung u trennen.
UngleichheitsmaR nach Steuern und
Abgaben sollen beachtet werden.

einen  neuen
Die Volatilitat

Der  Autor testet
Wirkungsmechanismus:
der Staatsausgaben.

GroRtenteils basierend auf Alesina/Rodrik und Barro.
Neuheit: Staatliche Konsumausgaben gehen in die
Nutzenfunktion ein, produktive Staatsausgaben
hingegen in die Produktionsfunktion. Umverteilung ist
somit nur stérend, wenn folgende Umverteilung
hauptsdchlich in staatliche Konsumausgaben gelenkt
wird.

Anspruch Meta-Studie von Dominicis (2000) zu

erweitern.

"Keynesianischer" Ansatz: Keine Beziehung zwischen
Ungleichheit und Investitionen, aufgrund Zins-
Inelastitzitdt der Investitionen. Investitionen folgen
eher dem BIP.

Umverteilung hat zwei Wirkungskanale: Einen direkten
durch die entsprechenden MaRnahmen (z.B. Bildung)
und einen durch die Verminderung der Ungleichheit.
Fur Schatzung wird Mankiw-Romer-Weil-Ansatz
genutzt: Anfangliches Einkommen,
Ungleichheitsvariable, Kontrollvariablen  werden
regressiert auf mittelfristiges Wachstum.

Verschiedene Auffassungen der Wirtschaftssubjekte
tiber Ungleichheit fiihrt zu unsteter fiskalischer Politik.
Diskretiondre ~ Ausgaben werden pro-zyklisch,
genereller Wachstumspfad niedriger. (Beruft sich auf
eigene theoretische Arbeiten)

1960-1990;
46 Lander

Empirische
Studien im
Zeitraum von
1994-2014

1970-2006;
USA

1970-1985;
52 Lander

1975-2009;
29 Lander

1960-2000;
93 Lander

Panelregression;
FE, RE

Querschnittsregression;
unit root Test; Koint. Test;
VECM

Querschnittsregression;
3SLS

Querschnittsregression;
gepoolte Zeitreihen,
FE

Querschnittsregression;
OLS, reweighted least
squares

GINI

GINI

GINI,
Verhéltnis Top5%-
EK/Low20%-EK, etc.

GINI

Nach-Steuern-Variablen:
GINI, "Squared. Coefficient
Variation", "Mean log
Deviation"

GINI

Dynamisches' Modell bringt je nach Spezifikation
mehrdeutige Ergebnisse, aber hauptsachlich ein positives VZ
hervor.

Publikationsbias: Publiziert werden iiberwiegend statistisch
signifikante Ergebnisse. Ergebnis folgen zeitlichen Mustern:
Zyklen von positiven wie negativen Ergebnissen.
Restliche Heterogenitat der Ergebnisse kann erklart werden

durch  Datenstruktur, Sample, Regionale Dummies,
MaReinheit der Ungleichheit.
Querschnittsregressionen  finden signifikant negativere
Auswirkungen.

Durchschnittlicher Effekt ist nicht signifikant.

Kein statistisch signifikanter Einfluss auf

Investitionen/Kapitalbildung und folglich auch nicht auf das
Wachstum.

Steigende Ungleichheit sorgt fiir steigende Ausgaben fur
Bildung. Das bremst das Wachstum kurzfristig. Langfristig
sorgt der Aufbau von Humankapital fiir schnelleres
Wachstum.

Findet keine positive Wirkung von Ungleichheit auf
Wachstum. Auch nicht tiber daraus mglw. resultierende
hohere Ersparnisse. Auch keine negative Wirkung durch
Reduktion des Humankapitals.
Schwache positive Verbindung von Top-Einkommen (1%-
10% Top-EK-Teil) auf Wachstum. Keine Wirkung von
Umverteilung auf Wachstum gefunden.

Trade-Off-Theorien (Wachstum vs. weniger Ungleichheit)
konnen nicht bestatigt werden.

Statistisch bestatigt wird die negative Verbindung von
anfanglicher Ungleichheit und Wachstum, von Ungleichheit
und fiskalischer Volatilitdit und der daraus folgenden
negativen Wachstumswirkung.
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Anhang 2: Okonometrische Befunde der besprochenen Studien

Tabelle A2.1: Resultate von Ostry, Berg und Tsangarides flr 153 Lénder

Dependent Variable: growth rate of per capita GDP

Baseline Baseline + controls
(1) (2) 3) 4)
Log(initial income) -0.0069** -0.0081* -0.0140** -0.0135"
(0.0034) (0.0035) (0.0037) (0.0046)
Net inequality -0.1435"* -0.0914** -0.0739* -0.1057**
(0.0444) (0.0336) (0.0266) (0.0492)
Redistribution 0.0046 0.0258 0.0109 0.0530
(0.0492) (0.0516) (0.0428) (0.0494)
Log(investment) 0.0241*** 0.0250*** 0.0076
(0.0077) (0.0084) (0.0125)
Log(population growth) -0.0159 -0.0215 -0.0084
(0.0182) (0.0174) (0.0160)
Log(total education) 0.0206*** 0.0164*
(0.0073) (0.0099)
Large negative terms of trade shock -0.0424***
(0.0158)
Political institutions -0.0011
(0.0008)
Openness 0.0091
(0.0082)
Debt liabilities -0.0198***
(0.0059)
Constant 0.1262*** 0.0718 0.0965* 0.1687***
(0.0389) (0.0456) (0.0389) (0.0573)
Number of observations 828 828 751 558

Source: Income, investment/GDP, population growth and openness (Penn World Tables 7.1);
redistribution and gini (SWIID 3.1); average years of primary and secondary schooling (Barro and
Lee, 2012); political institutions from -10 (most autocratic) to 10 (most democratic) (Polity IV);
external debt/GDP (Lane and Milessi-Ferretti, 2007, updated); goods terms-of-trade = 1 when the
annual change is in the bottom 3 deciles (WEOQ). For details see Berg et al. (2012).

1/ System GMM estimation. Robust standard errors in brackets where *, **, and *** indicate
statistical significance at the 10, 5 and 1 percent levels, respectively.

Quelle: Ostry et al. (2014, S. 18)



Tabelle A2.2: Resultate von Dabla-Norris, Kochhar, Suphaphiphat, Ricka und Tsounta fur

159 Lander
Dependent Varable: GDP Growth
Varables (1) (2) (3) (4) (5) (6)
Lagged GDP Growth 0.145%%% (. 112%%% (. 118%** (. 113%%% (.097*%* (. ]14%%*

(0.033)  (0.030)  (0.031)  (0.031)  (0.030)  (0.031)
GDP Per Capita Level (m logs)  -1.440%** 2 [Og*#k D 247%#k D Dp3*kx 7 [22%k% ) DDPkskok
(0.361)  (0.302)  (0.307)  (0.308)  (0.304)  (0.307)

Net Gmu -0.0666*
(0.034)
Ist Qumtile 0.38]**
(0.165)
2nd Qumtile 0.325%*
(0.146)
3rd Qumtile 0.266%
(0.152)
4th Qumtile 0.0596
(0.180)
5th Quintile -0.0837*
(0.044)
Constant 17.34%%% R &2#kk | Q [¥kk [T 45%H%k Q4] KAk D5 3k
(3.225) (2.579) (2.713) (3.058) (4.203) (3.496)
Country Fxed Effects Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Time Dunmies Yes Yes Yes Yes Yes Yes
#. of Observations 733 455 455 455 455 455
#. of Countries 159 156 156 156 156 156

Source: Solt Database; World Bank; UNU-WIDER World Income Inequality Database; and IMF staff

calculations.
Note: Standard errors in parentheses, *p < 0.1; **p < 0.05; ***p < 0.01. Estimated using system GMM,

which instruments potentially endogenous right-hand-side variables using lagged values and first
differences. The regressions include country and time dummies to respectively control for time-
invariant omitted-variable bias and global shocks, which might affect aggregate growth but are not

otherwise captured by the explanatory variables.

Quelle: Dabla-Norris et al. (2015, S. 7)
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Tabelle A2.3: Resultate von Cingano fur die OECD

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
Net inequality (t-1) -0.774%%  L0.800%*  -0.809%%*  -1.003%* -1.257%%  -1.207%*
(0.319) (0.3006) (0.282) (0.376) (0.517) (0.473)
Gross inequality (t-1) -0.640 0.138
(1.092)  (0.595)
(Gross—Net) ineq. (t-1) 0.064 -0.365
(0.706) (1.476)
v (t-1) -0.136%* -0.080 -0.054 -0.079 0.038 -0.070 -0.079 0.133
(0.054)  (0.051) (0.037) (0.106)  (0.178) (0.121)  (0.131)  (0.231)
Human Capital (t-1) -0.005 -0.007 -0.000 0.006 -0.009 -0.010 0.013
(0.011) (0.007) (0.015) (0.021) (0.011) (0.012) (0.021)
Investment (t-1) 0.197 0.428 0.045 1.545 -0.245 -0.243 2.484
(0.318)  (0.544) (1.311)  (1.304) (1.310)  (1.477) (2.138)
M2 (p-val) 0.722 0.558 0.623 0.723 0.860 0.606 0.665 0.916
Hansen Statistics (p-val) 0.847 0.614 0.377 0.129 0.471 0.129 0.174 0.535
Observations 127 127 127 127 124 124 124 124
Number of countries 31 31 31 31 30 30 30 30
Number of instruments 27 31 26 16 16 18 18 16

Note: The dependent variable is Alny, where vy, is per capita GDP, and [t-(t-1)] is a 5-year period. Inequality is measured by Gini
indexes. Robust, 2-step System GMM estimator with Windmeijer-corrected standard errors. All regressions include country and
period dummies. M2 are the p-values of the tests for second order serial correlation in the differenced error terms; Hansen denotes
the p-value on the Hansen test of over identifying restrictions. ***, **, * denote significance at the 1, 5, 10% levels, respectively

Quelle: Cingano (2014, S. 17)

39



Tabelle A2.4: Resultate von Kolev und Niehues fiir die OECD

Dependent Variable: growth of GDP per capita (five-year period)

(1) () (3)

(4)

)

(6)

(7)

System System System System Difference
VARIABLES oLS FE GMM GMM GMM GMM GMM
Ln GDP per capita -0.073** -0.258*** -0.071*** -0.057 -0.053 0.158 -0.156
(0.017) (0.089) (0.024) (0.045) (0.045) (0.101) (0.259)
Net inequality -0.155* 0.347 -0.194 -0.482** -0.484* 0.099 0.805*
(0.093) (0.206) (0.247) (0.222) (0.279) (0.490) (0.501)
Human capital -0.010 -0.040 0.047
(0.041) (0.041) (0.0863)
Investment 0.118 -0.169 -0.605**
(0.203) (0.264) (0.268)
Post-communist 0.243**
(0.115)
Period Effects v v v v v v v
Observations 205 205 205 205 205 205 172
Number of countries 33 33 33 33 33 33 33
Number of instruments 78 30 34 34 35
A-B test 2nd-order corr 0.751 0.606 0.538 0.873 0.535
Hansen test 1.000 0.376 0.350 0.409 0.292

All estimations with robust/clustered standard errors.
*** p<0.01, ** p<0.05, *p<0.1, *p<0.11

Source: own calculations based on data from OECD, SWIID, PWT 8.1

Quelle: Kolev und Niehues (20164, S. 18)
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Anhang 3: Formale Struktur des Bhaduri-Marglin-Modells
X=C+i+e—-m (A1)

c= (1—0'W)Vzvx t(l-0 )rx=[0-c)o+(1-c)A-V)x o, >0, (A2

i=abtz*x*  ¢,4,¢,>0 (A3)
& U B
e=4a,z" (—] & >0;¢ <0 (A4)
Uy
X= I +re “Lire; Laa (A5)
[0, —v(o,—0,)+{] u H
" P A S AN ~ a o
X=—fi+—1+Z€=—pa+yl +ye (A.6)
MM
~ v ~ P
f1==2(0.~0,)0=~5(c, -0, W-1] (A7)
F=BF_ BV s pai-J) (A.8)
T T UL

7 A — .00
)/ZDR — l//egoz +CW—C/’L, C=[§(O-7[ O-W) l//|¢l +l//e81]
1-vyi4,] L-yi4,]

(A.9)

X = Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts; /{ = Wachstumsrate der Arbeitsproduktivitat; W=

Wachstumsrate des Reallohns; O = Wachstumsrate der realen Lohnstiickkosten; I = Wachstumsrate der realen
Bruttoanlageinvestitionen; €= Wachstumsrate der realen Exporte; Z= Wachstumsrate des
Welthandelsvolumens; U= Lohnquote; 7 = Profitquote (7 =1—v); ¢ = Importquote; » = Exportquote; ¢ =

Investitionsquote; @ = v/ 7z . Die restlichen Symbole stellen Parameter dar, die empirisch geschétzt werden
koénnen.
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Anhang 4: Empirische Evidenz fiir das Bhaduri-Marglin-Modell

Tabelle A4.1: Die Schweiz ist profit-led

Wirkung einer Erhéhung des Reallohnwachstums um einen Prozentpu

nkt auf

Konsum- Investitions- Export- Gesamteffekt
wachstum wachstum wachstum
[((o,—ow)] —Awi#o] [v.&.] C

[1-vid]l [R-wid]l [L-vigl

Mit Ohne
Investitionen  Investitionen
Aktuelle 0.924 0 -1.033 -0.458 -0.109
Quoten oder
-0.349
Quelle: Hartwig (2013)
Tabelle A4.2: Das durchschnittliche OECD-Land ist wage-led
Effects of an increase in real wage growth by one percentage point on
Consumption growth Investment growth Export growth Total effect
[£(o, —0u)] 14,61 ZA
1-y.] 1-vid,] 1-vyid,] C
Up-to-date shares 0.181 0.000 -0.157 0.024

Quelle: Hartwig (2014)
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