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Konjunkturpolitik der ungenutzten Instrumente

elten treten die Folgen wirtschaftlicher MaBnahmen so deutlich in das Be-

wuBtsein der Uffentlichkeit wie jlingst in Gestalt der akuten Absatzschwierig-
keiten auf dem Kapitalmarkt. Die Griinde dafiir, daB sich dieser Markt wieder
einmal als ,unergiebig” erweist, lassen sich ndmlich in gerader Linie auf kon-
junkturpolitische MaBnahmen zurtickverfolgen: auf die Kuponsteuer und auf die
RestriktionsmaBnahmen (Mindestreservenerhdhung usw.} der Bundesbank. Die
Sondersteuer vertrieb das ausldndische Kapitalangebot vom deutschen Markt,
und die Restriktion engte mit der Liquiditdt der Banken zugleich ihre Aufnahme-
fahigkeit fiir Wertpapiere ein. Die Banken sind immer noch sehr wichtige Wert-
papierkdufer; restriktive Notenbankpolitik ist daher auch restriktive Kapital-
marktpolitik. Bei dieser {Gelegenheit sind erneut Konflikte zutage getreten, denen
sich die Konjunkturpolittik immer wieder gegeniibersieht.

Es ist seit langem erklamrtes Ziel der Bundesregierung, einen funktionsfahigen —
und das heiBt wohl: einten den reibungslosen Ausgleich von Angebot und Nach-
frage gewdhrleistenden — Kapitalmarkt zu schaffen und zu erhalten. Die so
definierte Funktionsfahigkeit des Kapitalmarktes ist — iibrigens nicht zum ersten
Mal — ,auf dem Altar der Konjunkturpolitik” geopfert worden. Zweifellos ist
ein funktionsfahiger Kapitalmarkt fir jede Volkswirtschaft ein auBerordentlich
wichtiges Instrument. Alber er ist eben ein Instrument, die Gewahrleistung seiner
Funktionsfdhigkeit ist kein ,letztes Ziel” der Wirtschaftspolitik. Zu den ,letzten”
Zielen dagegen gehért die Wahrung zumindest jenes Grades von relativer Preis-
stabilitiat, den wir heute haben. Diesem Zweck dient die Restriktionspolitik. DaB}
die Konfliktsituation zu Lasten des Kapitalmarktes geldst wurde, ist angesichts
des ungleichen Ranges der betroffenen Gegenstande eigentlich selbstverstandlich.

Der aktuelle Fall hat indessen noch weitere grundsétzliche Aspekte. Konjunktur-
politik ist Wirtschaftspolitik unter einem ganz speziellen Blickwinkel, und dieser
Blickwinkel ist kurzfristig. Damit gerdt die Konjunkturpolitik zwangsldaufig immer
wieder in Konflikte, die sich daraus ergeben, daB etwas kurzfristig Richtiges
langerfristig durchaus falsch sein kann -— und umgekehrt. Ein wichtiges Beispiel
dafiir ist die konjunkturpolitische Beeinflussung der Investitionen. Die kurzfri-
stige Wirkung einer Investition ist der Einkommenseffekt. Von Beginn an bedeu-
tet die Durchfiihrung einer Investition die Schaffung von Einkommen und damit
— abgesehen von der Spartatigkeit — von Nachfrage. Erst erheblich, manchmal
Jahre spéater reifen die Friichte in Form neuer Kapazitdten, die zusdtzliches An-
gebot und damit Entlastung bedeuten. Das zeitliche Auseinanderklaffen von Ein-
kommens- und Kapazitdtseifekt ist die Quelle eines wirtschaftspolitischen Dilem-
mas ersten Ranges. Unter kurzfristigen Aspekten miiite die Investitionstdtigkeit
in Zeiten drohender oder schon akuter Uberhitzung gedrosselt werden. Unter
etwas langerfristigen Gesichtspunkten miiBte sie dagegen eher geférdert werden.

Die wirtschaftspolitische Lésung dieses Konfliktes fallt meistens zugunsten des
kurzfristigen Gesichtspunktes aus. Zweifellos gibt es dafiir oft auch gute Griinde.
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In vielen Situationen ist eben der Spatz der Nachfragedrosselung in der Hand
besser als die Taube kiinftiger Kapazititen auf dem Dach. Die Folgen solchen
Verhaltens moégen auch langer- und sogar langfristig hinzunehmen sein, wenn es
nur darum geht, eine iiberschiumende Investitionstitigkeit von Zeit zu Zeit in
ihre Grenzen zu weisen. Sehr viel problematischer ist es, wenn bestimmte Be-
darfe — deren grundsétzliche Anerkennung als Bedarf hier vorausgesetzt werden
kann — immer wieder mit dem Hinweis auf das konjunkturpolitische Erfordernis
der Stunde von der Deckung ausgeschlossen werden. Das aber ist bei bestimmten
offentlichen Bedarfen lange Zeit und in erheblichem Umfange der Fall gewesen.
Erst in letzter Zeit hat sich hier einiges gedndert, wenn man z. B. an den StraSen-
bau, an die Forderung des Bildungswesens und dhnliches denkt. Aber durch die
Versdumnisse der Vergangenheit ist ein derartiger Nachfragestau aufgetreten,
daB jetzt und kiinftig ein Zuriickstellen aus konjunkturpolitischen Griinden immer
weniger mit ldngerfristigen (Wachstums- und Struktur-) Erfordernissen zu ver-
einbaren ist.

Die Tatsache, daB wichtige Bereiche 6ffentlicher Ausgaben lange aus konjunktur-
politischen Griinden immer wieder zurlickgesetzt wurden, zeigt — neben der ver-
breiteten ideologisch begriindeten Geringschdtzung 6ffentlichen Bedarfs — eine
Schwiche unserer Konjunkturpolitik, die durchaus nicht ,in der Natur der Sache*
liegt und somit zwangsldufig wére. Konjunkturpolitik geht meistens — wie die
Wirtschaftspolitik iiberhaupt — den Weg des geringsten Widerstandes. Eine
Ausnahme macht dabei die Notenbank. Die Hiiterin der Wahrung 148t sich auch
durch lebhafte Proteste von Interessenten — ,die Wirtschaft* hat eine Politik
der Konjunkturddmpfung, von der sie selbst betroffen war, noch nie begriilt —
nicht von ihrem Kurs abbringen. IThre Unabhéngigkeit macht sie gliicklicherweise
gegen Interesseneinfliisse immun. Die Konjunkturpolitik des Staates dagegen
war durchweg eine Politik der Riicksichtnahmen.

Beispiele dafiir gibt es genug. (Das Durchhalten im Falle der Kuponsteuer war
eine der Ausnahmen, die die Regel bestdtigen.)] Von der naheliegenden und
immer wieder geforderten Erleichterung der Agrareinfuhr ist so gut wie kein
Gebrauch gemacht worden. Die Variierung der steuerlichen Be- und Entlastung
im grenziiberschreitenden Verkehr kam nicht zustande. Der private Konsum
wurde nicht, wie es in anderen Léandern gang und gébe ist, durch steuerliche MaB-
nahmen (z. B. Verdnderung der Verbrauchsteuersdtze) manipuliert, sieht man von
der konjunkturpolitisch ganz unangebrachten Stimulierung durch die jiingste Sen-
kung der Einkommensteuern ab. Wenn ,gedampft’ wurde, dann vorzugsweise
auf jenen Gebieten, wo man vermeintlich keine Interessen beriihrte. ,Eingespart*
wurden Ausgaben fiir das Verkehrs-, Bildungs- und Gesundheitswesen. So ent-
stand allmdhlich eine Disproportionalitdt der Bedarfsdeckung, die erst jetzt nach
und nach in ihrem ganzen Umfang sichtbar wird.

Konjunkturpolitik ist in der Bundesrepublik immer noch in erster Linie Noten-
bankpolitik. Das liegt nicht daran, daB die — nach allgemeiner Auffassung wirk-
sameren — Instrumente der fiscal policy, der AuSenhandelspolitik usw. nicht vor-
handen wiéren. Sie sind es, wenigstens in der Anlage. Aber offenbar ist die
Anwendung der wenigsten Instrumente durchsetzbar. Der einseitige Einsatz die-
ser wenigen fiihrt dann zu jenen langerfristig untragbaren Verzerrungen in der
Bedarfsdeckung, von denen die Rede war. NotenbankmaBnahmen andererseits
wirken global, sie treffen ,iiberhitzte” wie unausgelastete Bereiche. Das wird
gerade jetzt deutlich. Erhebliche Tiefbaukapazitdten liegen brach, die geeignet
wdren, fiir 6ffentliche Bauvorhaben von hoher Dringlichkeit eingesetzt zu wer-
den. Aber der ,angeschlagene” Kapitalmarkt erlaubt nicht, genligend Mittel im
Kreditwege aufzunehmen (und die ordentlichen Einnahmen reichen, nicht zuletzt
wegen der Steuersenkung, nicht aus).
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Konjunkturpolitik ist wie jede Politik eine ,Kunst des Moglichen”. Es wire da-
her falsch, zu erwarten, da Modellvorstellungen aus der Theorie der Wirtschafts-
politik in diesem Bereich verwirklicht werden koénnten. Doch es scheint so, als
wenn der Mafistab des als ,mdoglich Erachteten von den politisch verantwort-
lichen Organen der Wirtschaftspolitik allzu niedrig gesetzt worden ist. Es wire
ein bedauerliches Selbstzeugnis fiir unsere Wirtschafts- und Gesellschaftsord-
nung, wenn die bisherigen Losungen das erreichbare Maximum darstellen wiirden.

Hans-Jiirgen Schmahl

KURZ NOTIERT
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Unternehmer fordern Koordinierung des ,roten Handels*

.Realismus, Differenzierung, Anpassungsfdhigkeit und Zusammenarbeit — das missen die Haupt-
kriterien fir eine gemeinsame Osthandelspolitik der OQECD-Lénder sein”, heif3t es in einer ge-
meinsamen Erkldrung der Europdischen Vereinigung fir Wirtschaftliche und Soziale Entwicklung
{CEPES) und ihrer Schwesterorganisationen, dem amerikanischen Committee for Economic De-
velopment (CED} und dem japanischen KEIZAl DOYUKAL Die diesen Vereinigungen angehéren-
den Unternehmer fordern in einer soeben in Frankfurt/Main unter dem Titel ,Ost-West-Handel:
Eine gemeinsame Politik fir den Westen” verdffentlichten Schrift die Einrichtung eines neuen
OECD-Ausschusses (Committee for East-West-Trade) zur Koordinierung der Osthandelspolitik.
Angesichts der besonderen Bedeutung, die dieser Erkldrung nicht zuletzt im Hinblick auf die
EntspannungsbemGhungen zwischen Ost und West zukommt, veréffentlichen wir nachstehend
die wichtigsten Geedanken der CEPES-Forderung.

Eine Expansiom des Osthandels, so
heiBt es von :seiten der CEPES, die
von den Unterneehmern grundsétzlich be-
jaht werde, verrlange im Interesse des
Westens eine verrstirkte Zusammenarbeit.
Der zu griindendle OECD-Ausschufl koénn-
te dieser Aufgeabe am besten gerecht
werden. IThm solll eine beratende Gruppe
aus der Wirtschaft assoziiert werden, da-
mit gewdhrleiste:t ist, daB die private In-
dustrie und dexr Handel die Arbeiten
direkt verfolgem und beeinflussen kon-
nen. Gleichzeitig soll er dem notwendigen
Informations- und Erfahrungsaustausch
dienen. In dem Business and Industry
Advisory Committee (BIAC) bei der
OECD besteht bereits ein entsprechender
Ausschufl, dem auch die neuen Funktio-
nen iibertragen werden konnten.

Fir dringend erforderlich wird eine
Ubereinkunft der westlichen Regierungen
tiber die Kreditbedingungen gehalten.
Hier weichen allerdings die Ansichten der
einzelnen Vereinigungen voneinander ab.
Wihrend das -amerikanische CED die
Kreditlaufzeit ohne Ausnahme auf fiinf
Jahre begrenzt sehen will, haben sich die
europdischen CEPES-Gruppen und das
japanische KEIZAI DOYUKAI nicht auf
eine gemeinsame Frist festgelegt.

Die Laufzeit der bilateralen Handelsab-
kommen soll ebenfalls begrenzt werden.
Schlieflich wird auf die Wichtigkeit di-
rekter Kontakte in Form von stdndigen
Handelsvertretungen und Industrieaus-

stellungen sowie auf die Ausweitung des
Kulturaustausches und des Tourismus
zwischen Ost und West zur Intensivie-
rung der Handelsbeziehungen hinge-
wiesen.

Ubereinstimmung besteht in der Ansicht,
daB es falsch wire, eine Osthandelspoli-
tik anzustreben, die fiir die ostlichen
Handelspartner unannehmbar wére. Fir
den Westen bestehe vor allen Dingen
das Problem, diejenigen Beziehungen zum
Osten zu férdern, die den westlichen In-
teressen am besten dienen. Dabei miis-
sen natiirlich die Interessen und Moglich-
keiten des Ostens beriicksichtigt werden.
Von einer Koordinierung der Osthandels-
politik der westlichen Lénder verspre-
chen sich die Unternehmer folgende Vor-
teile:

1. Realisierung wirtschaftlicher Vorteile
durch den Handel,

2. Vermeidung der Nachteile, die sich
fir private Unternehmer gegeniiber Staat-
handelsldndern ergeben,

3. Aufrechterhaltung einer Embargo-
Politik fiir den Export militdrisch wich-
tiger Giiter,

4. Unterstiitzung der Aufweichungsten-
denzen im Ostblodk aus politischen und
wirtschaftlichen Griinden sowie

5. eine Forderung der marktwirtschaftli-
chen Kréfte in den Wirtschaftssystemen
des Ostens in der Hoffnung, gleichzeitig
zu einer Verbesserung der politischen
Beziehung zu freieren Gesellschaftssyste-
men zu gelangen. C.F.
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