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KONJUNKTURPOLITIK

Tapferkeit in Maßen
Zu den restriktiven Maßnahmen der Bundesregierung

Dr. Helmut Stodieck, Hamburg

T ut um Gottes willen etwas Tapferes! Unter 
diesem Zwingli-W ort könnte die Kabinetts­

sitzung gestanden haben, zu der Kanzler und 
M inister der sozial-liberalen Koalition am 6./7. Juli 
in Bonn zusammentraten. Angesichts der „christ­
lichen“ Erfolge in den vorangegangenen Land­
tagswahlen und der nach wie vor angespannten 
Wirtschaftslage sah sich die Bundesregierung ge­
nötigt, zusätzliche Maßnahmen zur Abwehr wei­
terer Preis- und Kostensteigerungen zu ergrei­
fen. Den Kern ihres Stabilisierungsprogramms 
bilden

□  die vorübergehende Aussetzung der degres­
siven Abschreibung für bewegliche Investitions­
güter und Wirtschaftsbauten sowie

□  die zeitweilige Erhebung eines später rück­
zahlbaren oder anrechenbaren Zuschlags zur 
Lohn-, Einkommen- und Körperschaftsteuer.

Notwendige Akzentverschiebungen

Mit diesen Maßnahmen w ird einerseits die Geld- 
und Kreditpolitik der Bundesbank entlastet und 
andererseits — innerhalb der Fiskalpolitik — eine 
Akzentverschiebung von der Ausgabenpolitik auf 
die Steuerpolitik vorgenommen. Beide Gewichts­
verlagerungen waren unumgänglich. Wieder ein-
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mal drohte die Restriktionspolitik der Notenbank 
durch massierte Zuflüsse von Auslandsgeld durch­
kreuzt zu werden. Erst durch die Regierungs­
maßnahmen wurden die Voraussetzungen dafür 
geschaffen, daß man die internationalen Neben­
wirkungen einer Hochzinspolitik w ieder stärker 
beachten konnte. Wie dringlich die Bundesbank 
auf eine Erweiterung ihres kreditpolitischen Spiel­
raumes wartete, zeigte sich daran, daß sie nur 
wenige Tage nach der Bonner Entscheidung den 
Diskont- und den Lombardsatz um jeweils einen 
halben Punkt senkte.

Zweifellos ungeeignet als alleiniges Mittel staat­
licher Konjunkturpolitik ist auf die Dauer auch 
die Einschränkung öffentlicher Investitionsaus­
gaben. Weitere Engpässe im Bereich der Infra­
struktur mit all ihren wachstumshemmenden Ef­
fekten wären die unvermeidliche Folge.

Daß sich die Bundesregierung mit ihrer — lang­
erwarteten — Entscheidung für konjunkturpoliti­
sches Handeln zu „etwas Tapferem“ durchge­
rungen hatte, war schon bald aus den Reaktio­
nen der Öffentlichkeit zu ersehen. Während im 
Ausland z. B. der Konjunkturausschuß der Euro­
päischen Gemeinschaften die Maßnahmen als 
Fortschritt kennzeichnete und der Währungsaus­
schuß der OECD sie ausdrücklich begrüßte, stan­
den im deutschen Lager Unternehmer, Gewerk­
schaften und Opposition dem Programm der Re­
gierung vielfach sehr kritisch gegenüber. Sie alle 
hatten seit Monaten die Regierung zu konjunktur­
politischer Aktivität aufgefordert. Sie alle wuß­
ten, welche Instrumente das Stabilitätsgesetz für 
derartige Phasen konjunktureller Überhitzung vor­
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sieht. Dennoch schienen sie etwas anderes — 
und je nach der eigenen Interessenlage Unter­
schiedliches — erwartet zu haben.

Voreilige Vorwürfe

Die CDU/CSU-Opposition kritisierte die konjunk­
turdämpfenden Maßnahmen als verspätet und un­
zureichend: verspätet, weil man das Stabilitäts­
programm Wirtschaftsminister Schillers zu lange 
blockiert und verschleppt habe, unzureichend, 
weil es an einer angemessenen Neuorientierung 
der Haushaltspolitik fehle. Insbesondere die An­
hebung des Haushaltsvolumens für 1971 um rd. 
12% muß nach Ansicht der Oppositionssprecher 
als „schriller Mißton in der neuen Stabilitäts­
melodie“ gewertet werden. Dabei scheint man 
jedoch gleich zwei wesentliche Punkte im Eifer 
der ersten Stellungnahmen übersehen zu haben:

□  Einmal handelt es sich um das Budget des 
Jahres 1971, also um die staatliche Ausgaben­
planung für einen Zeitraum, der keineswegs mehr 
im Zeichen konjunktureller Überhitzung stehen 
muß. ln jüngster Zeit werden immer deutlicher 
Tendenzen erkennbar, die auf eine Beruhigung 
der laufenden Nachfrage -  bei allerdings sehr 
hohen Auftragsbeständen — hindeuten. Durch die 
Auswirkungen der nunmehr beschlossenen Dämp­
fungsmaßnahmen dürften sie noch verstärkt wer­
den, so daß für 1971 bereits mit einer merklichen 
Entspannung der Angebots-Nachfrage-Situation 
zu rechnen ist.

□  Zum anderen muß den Kritikern der Opposi­
tion entgegengehalten werden, daß es ja  er­
klärtes Ziel der Regierung ist, die wachstumsnot­
wendigen Investitionsausgaben des Staates nicht 
länger unter konjunkturellen Aspekten zurückzu­
stellen. Für den Ausbau der öffentlichen Infra­
struktur vor allem in den Bereichen Bildung und 
Wissenschaft sowie im Verkehrs- und Gesund­
heitswesen sind überdurchschnittliche Ausgaben­
steigerungen unaufschiebbar. Durch Umstrukturie­
rungen im Rahmen des gegenwärtigen Haushalts­
volumens lassen sie sich nicht realisieren, zumal 
auch die Personalausgaben im Zuge der allge­
meinen Einkommensentwicklung und der stei­
genden Anforderungen an die Leistungsfähigkeit 
des Staatssektors kräftig zunehmen.

Unsichere Effeltle

Aus überwiegend langfristigen, wachstumspoliti- 
schen Erwägungen hat die Bundesregierung für 
das kommende Jahr eine relativ starke Erhöhung 
der öffentlichen Ausgaben vorgesehen und sich 
in konjunkturpolitischer, kurzfristig orientierter 
Sicht für eine vorübergehende Dämpfung der 
privaten Nachfrage entschieden.

„Eindämmung der nicht-öffentlichen Nachfrage 
. . .  bedeutet“ aber, wie Schiller am 10. Juli vor 
dem Bundestag ausführte, „Investitionsaufschub 
und Abschöpfung von Kaufkraft im privaten Be­
reich“ . Ob sich dies mit der Aussetzung der de­
gressiven Abschreibung und dem Zuschlag zur 
Lohn-, Einkommen- und Körperschaftsteuer tat­
sächlich zufriedenstellend erreichen läßt, ist nur 
schwer abzuschätzen. Präzedenzfälle fü r gleich­
artige Maßnahmen einer fiskalpolitischen Re­
striktionspolitik liegen nicht vor. Unbestritten ist 
jedoch, daß die Maßnahmen tendenziell dazu bei­
tragen dürften, die wirtschaftliche Entwicklung in 
der Bundesrepublik w ieder in ruhige Bahnen zu 
lenken. Mit anderen Worten: Die Richtung, in der 
die Maßnahmen wirken, ist bekannt, Unsicher­
heit besteht nur hinsichtlich ihres quantitativen 
Effekts.

Nach Schätzungen des Bundeswirtschaftsministe­
riums wird der befristete Steuerzuschlag bis Ende 
Juni 1971 private Kaufkraft in Höhe von rd. 5 Mrd. 
DM binden. Von der zeitweiligen Aussetzung der 
degressiven Abschreibungsmöglichkeiten erwartet 
man, daß die Unternehmer bis zum 31. Januar 
1971 etwa 3 bis 4 Mrd. DM weniger Investitions­
güter nachfragen werden, als ursprünglich geplant. 
Doch lassen diese Berechnungen noch keinen 
Schluß auf den tatsächlichen Dämpfungseffekt in 
den nächsten Monaten zu. Die weitere konjunk­
turelle Steigerung des privaten Verbrauchs wird 
nämlich sicher nicht im Ausmaß der zusätzlichen 
Steuereinnahmen eingeschränkt werden. Je stär­
ker die privaten Haushalte auf den vorübergehen­
den Einkommensentzug mit einer Verminderung 
ihrer disponiblen Spartätigkeit reagieren, desto 
weniger wird die künftige Expansion der Ver­
brauchsausgaben beeinträchtigt werden. Ähnlich 
ungewiß ist der Entspannungseffekt der Abschrei­
bungsänderungen. Im zweiten Halbjahr 1970 wer­
den die Ausgaben für gewerbliche Investitionen 
voraussichtlich noch kaum tangiert, da sie das 
Ergebnis früherer Dispositionen sind. Außerdem 
dürften die Maßnahmen, die unmittelbar nur die 
laufende Auftragsvergabe der Unternehmer be­
rührt, erst dann konjunkturpolitisch voll greifen, 
wenn der gegenwärtig noch sehr hohe Auftrags- 
Überhang in stärkerem Maße geschrumpft ist.

Erhöhtes Risiico

Jenseits der quantifizierbaren direkten W irkun­
gen haben die neuen Maßnahmen jedoch Be­
deutung als Signal. Nach monatelangem Zögern 
hat die Regierung durch ihren Beschluß endlich 
zum Ausdruck gebracht, daß sie einem weiteren 
Preis- und Kostenauftrieb nicht länger „in staats- 
männischer Tatenlosigkeit“ zusehen wird. Noch 
im Ende Mai vorgelegten Nachtrag zum Jahres­
wirtschaftsbericht hatte sie -  wie bei zahirei-
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Chen anderen Gelegenheiten -  lediglich verbal 
betont, „daß sie Geldv/ertstabilität und hohen 
Beschäftigungsstand nach v^ie vor für gleichran­
gige Z iele“ halte und nicht zögern werde, ge­
gebenenfalls ihre Stabilitätspolitik zu verschärfen. 
Von derartigen Maßhalteappellen konnte sie je ­
doch — spätestens seit den Erfahrungen der Re­
gierung Erhard in den Jahren 1965/66 -  kaum 
noch Erfolge erhoffen. Jetzt hat sie entsprechend 
der Regel gehandelt, im Falle von Zielkonflikten 
dem jeweils am meisten gefährdeten Ziel der 
Konjunkturpolitik temporär Priorität einzuräumen.

Angesichts der anhaltenden Tendenzen zur Be­
ruhigung der laufenden Nachfrage bedeuten die 
restriktiven Maßnahmen sicherlich ein erhöhtes 
Risiko für die Aufrechterhaltung von Wirtschafts­
wachstum und Vollbeschäftigung im nächsten 
Jahr. Doch blieb der Regierung in der gegen­
wärtigen Spätphase des Booms schwerlich eine 
andere Möglichkeit, wenn sie der — z. B. aus den 
USA bekannten — Gefahr einer von der laufen­
den Nachfrageentwicklung losgelösten Preis- und 
Kostensteigerung entgegenwirken wollte.

Hierin liegt offenbar auch der Grund für die 
kritische Reaktion sowohl der Gewerkschaften 
wie der Unternehmer: Die Gewerkschaften fürch­
ten, bei den kommenden Tarifverhandlungen 
nicht die gewünschten Lohnerhöhungen ohne Ge­
fahr für die Arbeitsplätze durchsetzen zu können, 
und die Unternehmer bangen um die Möglich­
keit, die Kostensteigerung wie bisher über Preis­
anhebungen weitgehend auf ihre Abnehmer -  
und damit letztlich auf die Endverbraucher — 
überwälzen zu können. Beide Gruppen sehen 
ihren Aktionsbereich durch die staatlichen Maß­
nahmen eingeengt, ihren Spielraum für Lohn- 
bzw. Preiserhöhungen verringert. Sie schrecken 
heute vor dem zurück, was sie gestern noch 
lautstark, wenn auch mit sehr einseitigem Ge­
wicht, von der Regierung gefordert haben. Denn 
was anderes als die Anwendung des Stabilitäts­
gesetzes konnten die Gewerkschaften letztlich 
erwarten, als sie Preisstabilität -  im Extremfall 
bis hin zum Preisstopp — verlangten, und was die 
Unternehmer, als sie ihren Tarifpartnern Zurück­
haltung bei den Lohnforderungen -  bis hin zur 
strikten Lohnpause -  empfahlen? Beide spra­

chen von Stabilität, dachten dabei aber ganz 
offenbar nur an ein Stillhalten der Gegenpartei.

Einseitige Kritik der Interessentengruppen

Ein Stabilisierungsprogramm, das die Belastun­
gen und Risiken — unter Berücksichtigung sozia­
ler Belange — möglichst auf alle Teile der Ge­
sellschaft zu verteilen sucht, mußte naturgemäß 
bei den großen Interessengruppen auf Kritik sto­
ßen. Die Gewerkschaften erheben den Vorwurf, 
die S tabilitätspolitik solle w ieder einmal auf dem 
Rücken der Arbeitnehmer ausgetragen werden. 
Sie vergessen, darauf hinzuweisen, daß die Steuer­
vorauszahlung wegen der Freigrenze rund 14 Mil­
lionen Lohnsteuerpflichtige gar nicht berührt, an­
dererseits Selbständige und Unternehmer aber 
durchaus betroffen werden. Ebensowenig halt­
bar ist der Einwand, die vorgelegten Maßnahmen 
belasteten vor allem die Investitionstätigkeit und 
damit die wichtigste Stütze des wirtschaftlichen 
Wachstums. Diese einseitige Unternehmer-Argu- 
mentation geht darüber hinweg, daß eben auch 
die betroffenen Arbeitnehmereinkommen durch 
den Steuerzuschlag vorübergehend gekürzt wer­
den und außerdem der Nachfrageüberhang wie 
der überdurchschnittliche Preisauftrieb gerade bei 
den Investitionsgütern eine Nachfragedämpfung 
angebracht erscheinen lassen.

Die Stabilisierungsmaßnahmen des Staates sol­
len die Erwartungen und Verhaltensweisen inner­
halb der Gesellschaft so beeinflussen, daß Ge­
werkschaften wie Unternehmern kein Raum für 
Inflationspsychosen bleibt. Dieser Wandel läßt 
sich -  bei dem gegenwärtigen Grad an Insta­
bilitä t -  nur durch eine merkliche Konjunkturab­
kühlung erreichen. Das Restriktionsprogramm der 
Bundesregierung war ein „tap fe re r“ Schritt in 
diese Richtung. Doch Vorsicht ist der bessere 
Teil der Tapferkeit: Die jetzt ergriffenen Maß­
nahmen sollen gem ildert oder rückgängig ge­
macht werden, falls die konjunkturelle Situation 
sich schneller entspannt, als erwartet und ein Ab­
gleiten in die Rezession droht. Darüber zu ent­
scheiden wird allerdings nicht weniger schwierig 
sein als der Beschluß, durch Steuerzuschlag und 
Änderung der Abschreibungsmöglichkeiten dämp­
fend einzugreifen.
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