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INVESTITIONEN

Konzepte und Chancen staatlicher

Investitionsforderung

Armin Bohnet, GieBen

Die unternehmerische Investitionsaktivitit erwies sich in den letzten Jahren fiir die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung entgegen friiheren Erfahrungen als stabilisierendes Element. Daten fiir das erste Halbjahr
1981 sowie Resultate dariiber hinausgehender Unternehmensbefragungen lassen jedoch eine Trendwen-
de im Investitionsbereich nicht mehr ausschlieBen'. Gibt es erfolgversprechende GegenmaBnahmen?

m ersten Halbjahr 1981 haben die Anlageinvestitionen

der Unternehmen ohne die Wohnungswirtschaft nomi-
nell gegeniber dem gleichen Zeitraum des Vorjahres
um 3%z % zugenommen. Gleichzeitig sind aber die Vor-
ratsinvestitionen stark gesunken, so dafl insgesamt ein
Riickgang der Investitionstatigkeit zu konstatieren ist.
Real sind auch die Anlageinvestitionen im Vorjahres-
vergleich gesunken. Ahnliches 1Bt sich fir den Woh-
nungsbau feststellen. Fiir die zweite Jahreshalfte 1981
und die erste Jahreshélfte 1982 haben nun die Wirt-
schaftsforschungsinstitute in ihrem Herbstgutachten ei-
nen weiteren Rickgang der Investitionsaktivitdten pro-
»gnostiziertz. Die gegebenen Umstéande scheinen diese
Prognose zu rechtfertigen:

O Die Hochzinsphase ist bis zur Gegenwart ungebro-
chen. Derzeit noch zunehmende Preisanstiegsraten®
und ein hohes Zinsniveau im Ausland lassen einen stér-
keren Ruckgang der Markizinssétze auch in der nahen
Zukunft unwahrscheinlich werden. Damit bleibt die von
einer Reihe von GroBunternehmen praktizierte Anlage
liquider Mittel in Finanzinvestitionen weiterhin interes-
sant.

O Die inldndische Nachfrage der privaten Haushalte
nach Konsumgitern und die Staatsausgaben dirften
sich kurzfristig bestenfalls auf dem derzeitigen realen
Niveau stabilisieren. Wahrscheinlicher aber diirfte ein

Prof. Dr. Armin Bohnet, 45, ist Inhaber des Lehr-
stuhls flir Volkswirtschaftslehre IV, Finanzwissen-
schaft und Theorie der Wirtschafissysteme, an
der Universitat GieBBen.
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weiterer leichter Rickgang sein, der erst 1982 durch ei-
ne gegenlaufige Entwicklung abgeldst werden wird.

O Die im Oktober 1981 erfolgte Wechselkursanpas-
sung innerhalb des europédischen Wahrungsverbundes
mit einem deutlichen Kursanstieg fir die DM hat einen
Teil der abwertungsbedingten Besserstellung der deut-
schen Exportwirtschaft kompensiert. Dies wird die Ex-
portaussichten beeintréchtigen und die Wettbewerbs-
situation auslandischer Importeure am Binnenmarkt
starken.

O Die Produktionskosten sind im Durchschnitt rascher
gestiegen als die Unternehmen die dadurch bedingten
zusétzlichen Lasten via Preiserhéhungen auf den End-
produktmérkten weitergeben konnten. Dadurch hat sich
die Ertragslage der Unternehmen wesentlich ver-
schlechtert*.

O Die steigende Fremdfinanzierung der Investitionen
hat in Verbindung mit dem hohen Marktzinsniveau die
Liquiditatssituation der Unternehmen in den letzten an-

! Vgl. Monatsberichte der Deutschen Bundesbank, Heft 10, 1981,
S. 181., sowie das Herbstgutachten der Arbeitsgemeinschaft deutscher
wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitute e. V., insb. das Min-
derheitenvotum des Instituts fur Weltwirtschaft an der Universitat Kiel,
in: DIW — Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung, Wochenbericht
43-44/81,S.501 f.

2 Das Institut fiir Weltwirtschaft an der Universitét Kiel prognostiziert so-
gar einen starkeren und bis Ende 1982 reichenden Investitionsriick-
gang; vgl. ebenda.

3 Im Monat Oktober 1981 lag der Anstieg des Lebenshaltungsko-
stenindex mit 6,7 % im Vergleich zum Vorjahr deutlich Gber den Preis-
steigerungen der Vormonate.

* Nach Berechnungen der Bundesbank lag das Bruttoeinkommen der
Privaten aus Unternehmertatigkeit im 1. Halbjahr 1981 um rund 15 %
niedriger als im vergleichbaren Zeitraum des Vorjahres, wahrend die
Bruttoeinkommen aus selbstandiger Arbeit immerhin um rund 52 %
wuchsen. Vgl. Monatsberichte der Deutschen Bundesbank, Heft 10,
1981, S. 19.
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derthalb Jahren drastisch verschlechtert. Diese Ent-
wicklung wurde wegen der Erwartung sinkender Zins-
satze zugleich von einer Verlagerung der Kreditaktivitat
hin zu kurzfristigen Krediten begleitet®. Erhdhte Liquidi-
tatsrisiken sind eine weitere unmittelbare Folge.

O In einigen Bereichen wirken sich administrative
Hemmnisse und ordnungspolitische Regelungen auch
weiterhin eher investitionshemmend aus. Dies gilt etwa
fur den Kernenergiebereich, die Kommunikationstech-
nik und den Wohnungsbau®.

Die insgesamt pessimistische Status-quo-Prognose
wirft die Frage nach erfolgversprechenden GegenmaB-
nahmen auf. Kann vor allem der Staat durch Aktionspro-
gramme oder das Setzen adaquater Rahmendaten der
Privatwirtschaft ausreichende Impulse fiir eine Be-
schleunigung der Investitionsaktivitaten geben? Die ak-
tuelle, recht heftig gefiihrte Diskussion gibt hierauf keine

5 vgl. K. Hauptfleisch: Investitionsfinanzierung bei Hochzins-
politik, in: Die Bank, Nr. 10, Oktober 1981, S. 511 f.

5 vgl. 0. Esser: Lahmender Investitionsstau, in: Der Arbeitge-
ber, Nr. 3/33, 1981, S. 104.

klare Antwort. Sie offenbart im Gegenteil recht ein-
drucksvoll, wie kontrovers die verschiedenen Positio-
nen einander bis heute gegentiberstehen.

Vielfalt der Programme

Wahrend die Gewerkschaften und einige ihr naheste-
hende Wissenschattler vor allem eine beschéftigungs-
sichernde Finanzpolitik durch nachfrageorientierte In-
vestitionsprogramme fordern, verlangen der Sachver-
standigenrat sowie die Mehrheit der Wirtschaftsfor-
schungsinstitute ein tendenzielles Abricken von einer
nachfragesteuernden Finanzpolitik zugunsten einer an-
gebotsorientierten ProzeBpolitik sowie des Setzens in-
vestitionsférdernder Rahmenbedingungen. Das Berli-
ner DIW nimmt demgegeniber eine Mittelposition ein,
wenn es in einem Minderheitsvotum darauf besteht, das
Augenmerk gleichwertig auf Nachfrage- und Angebots-
wirkungen zu richten. Am weitesten entfernt von keyne-
sianischer Denkweise ist die Position des Instituts der
Deutschen Wirtschaft, des Bundesverbandes deut-
scher Arbeitgeberverbé&nde sowie solcher Wirtschafts-
wissenschaftler und -praktiker einzuordnen, die neoli-
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beralem Gedankengut nahestehen. Sie fordern vor al-
lem ein Uberdenken der ordnungspolitischen Rahmen-
bedingungen.

Der Deutsche Gewerkschaftsbund’ schlagt im Rah-
men eines ganzen Biindels von MaBnahmen u. a. die
Einflihrung einer 6 %igen Erganzungsabgabe zur Ein-
kommen- und Kérperschaftsteuer ab zu versteuernden
Einkommen von 60 000 bzw. 120 000 DM sowie eines
Arbeitsmarktbeitrages fur alle am Erwerbsleben Betei-
ligten — insbesondere also die Beamten und Selbstandi-
gen — vor. Die daraus resultierenden Mehreinnahmen
wiéren eine ,maBgeschneiderte” Finanzierungsquelle
fur ein mittelfristiges Investitionsprogramm. Dar(ber
hinaus empfiehlt der DGB , selektive Investitionsférde-
rungsmafnahmen”. Insgesamt werden 26 Investitions-
bereiche fur eine Forderung vorgeschlagen, darunter
der soziale Mietwohnungs-Neubau vor allem in Bal-
lungsgebieten, energiesparende Mafinahmen sowie
Forschungs- und Technologieentwicklungsprogram-
me.

Das DIW? hélt eine ausschlieBlich ,angebotsorien-
tierte Politik” ebenfalls nicht flr ausreichend, um die
Wirtschaft genligend Vertrauen in die zukinftige Ent-
wicklung fassen zu lassen. Verbesserungen der mittel-
fristigen Erwartungen bedurften vielmehr auch der Er-
mutigung dadurch, daB der Staat seiner kurzfristigen
Stabilisierungsaufgabe gerecht wird. Konkret wird ge-
fordert, in einer Phase wirtschaftlicher Schwache, wie
sie derzeit besteht, keine gravierende Kiirzung der Aus-
gaben vorzunehmen und Steuern nicht zu erhéhen.
Statt dessen wiederholt das DIW seine Forderung nach
Realisierung eines Mittelfristprogrammes, das seinen Fi-
nanzbedarf durch erhéhten SteuerfluB3 als Folge eines
Rickgangs der Arbeitslosigkeit und einer zunehmen-
den wirtschaftlichen Aktivitat selbst zu decken vermag?®.

Die Gibrigen Mitglieder der Arbeitsgemeinschaft deut-
scher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungsinstitu-
te'® sehen die Aufgabe der Wirtschaftspolitik vor allem
darin, die erforderlichen Bedingungen fiir eine nachhal-
tige Investitionsbelebung von der Angebotsseite her zu
schaffen''. Dazu bediirfe es u. a. eines Ubergangs zu
einer potentialorientierten Geldpolitik und einer wachs-
7 Vgl.A. Pfeiffer, G. Muhr: Gewerkschaftliche Grundpositio-
nen in der gegenwartigen Wirtschafts-, Sozial- und Beschaftigungspoli-

tik, in: Gewerkschaftliche Monatshefte, 10/81, S. 577 ff., sowie H.-O.
Vetter: Alternativen der Wirtschaftspolitik, in: ebenda, S. 626 f.

8 Vgl. DIW (Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung): Wochenbe-
richt, Nr. 30/81 vom 16. 7. 81 sowie 43/44 vom 29. 10. 81.

9 Eine nahere Kennzeichnung des DIW-Vorschlages findet sich im Wo-
chenbericht des DIW, Nr. 15/78 und 13/79.

0 HWWA-Institut fiir Wirtschaftsforschung — Hamburg, IFO-Institut fir
Wirtschaftsforschung — Miinchen, Institut fir Weltwirtschaft an der Uni-
versitat  Kiel, Rheinisch-Westfalisches Institut fir Wintschaftsfor-
schung-Essen.

WIRTSCHAFTSDIENST 1981/XII

tumsférdernden Finanzpolitik. Letztere sollte ihre Auf-
gabe nicht mehr vorwiegend in der Nachfragesteue-
rung, sondern in der Setzung von leistungsférdernden
Rahmendaten sehen. Dazu rechnen die Wirtschaftsfor-
schungsinstitute vor allem MaBnahmen, die zu einer
Straffung des Systems sozialer Leistungen fihren.
Ubergangslésungen wie das bloBe Umlenken von Ein-
nahmen aus der Renten- in die Arbeitslosenversiche-
rung sollten durch dauerhafte Lésungen ersetzt wer-
den. Auch wenn sich nach den traditionellen (keynesia-
nischen) MaBstaben flr die Ermittlung. der Beschéfti-
gungswirkungen ein restriktiver Gesamteffekt errechne,
kénne durch solche MaBnahmen ein derartiger Gewinn
an Vertrauen erzielt werden, dafB die Nachteile teilweise
oder auch ganz aufgewogen wiirden.

Der Sachverstandigenrat weicht in seinen Grundpo-
sitionen von denen der Wirtschaftsforschungsinstitute
nur in Nuancen ab. In seinem neuesten Jahresgutach-
ten schlagt er allerdings ziemlich konkret ein Biindel von
MaBnahmen vor, die von der Ahgebotsseite her die Be-
dingungén fiir eine Belebung der Investitionstétigkeit
verbessern konnen. Das Schwergewicht liegt dabei auf
steuerlichen Anreizen'2,

Eine letzte Gruppe, zu der ich das Institut der deut-
schen Wirtschaft, den Bundesverband deutscher Ar-
beitgeberverbande sowie Anhénger neoliberalen Ge-
dankengutes rechne'?, halt weder GlobalmaBnahmen
noch selektive oder strukturorientierte MaBnahmen zur
Nachfrageausweitung fiir geeignet, die unternehmeri-
sche Investitionsaktivitdt anzuregen. Statt dessen for-
dertman die Schaffung eines , verbesserten* ordnungs-
politischen Rahmens, der Marktwirtschaft, Risikobereit-
schaft und Wettbewerb beginstigt. Das verlange unter
anderem:

O eine moglichst geringe Aushdhlung der unternehme-
rischen Produktionsrechte durch Investitionsge- oder
-verbote, durch administrative Hemmnisse und durch
Einengung der Preissetzungsautonomie;

O ein Zuriickdrangen der Aneignungsrechte, die dem
Staat durch sténdige Erhéhung der Zwangsabgaben in
immer groBerem Umfang zugewachsen seien. Nur so
wiirde die Belastung fur die Unternehmen mit Steuern
tragbarer gemacht;

"' DIW: Wochenbericht, Nr. 43-44/81 vom 29. 10. 81, S. 502.

2 Die wichtigsten sind: Sofortabschreibung, Steuerstundung, verma-
gensteuerliche Sonderbehandlung von Neuinvestitionen sowie eine
groBzlgigere Gestaltung des Verlustausgleichs. Als nicht realisierbar
wird der Vorschlag einer Abschreibung zu Wiederbeschaffungskosten
bezeichnet. Vgl. Jahresgutachten des Sachverstandigenrates 1981/82:
Investitionen fiir mehr Beschaftigung, Stuttgart, Mainz 1981.

13 Vgl. beispielsweise O. Es s e r: Lahmender Investitionsstau, a. a.
O.,sowieE. DUrr undCh. Watrin in: Der Weg aus der Krise, Be-
richte und Studien der Hanns-Seidel-Stiftung, Miinchen 1978.

599



INVESTITIONEN

O die Schaffung bzw. Erhaltung stabiler Umweltbedin-
gungen flr die Unternehmen. Soweit der Staat durch
seine Steuer-, Ausgaben- und Ordnungspolitik EinfluB
auf die Investitionsdeterminanten nehme, sollten die
Konsequenzen dieser MaBnahmen flir den Investor er-
kennbar und auch mittelfristig einplanbar sein.

Aussagen der Theorie

Eine derartige Vielfalt der Programme wird den un-
voreingenommenen Beobachter Uiberraschen. Wie ist
es moglich, daB bei dem gegebenen hohen Wissens-
stand iber Zusammenhange und Bestimmungsfakto-
ren wirtschaftlicher Prozesse die Vorschlage fur eine
staatlich initiierte Ankurbelung der privaten Investitio-
nen so unterschiedlich ausfallen, ja, sich zum Teil wider-
sprechen?

Zwei Antworten bieten sich an: Die erste besagt, daB
unterschiedliche Auffassungen dariiber bestehen, wel-
che. Dringlichkeit die gesamtwirtschatftlichen Ziele ho-
hes Beschéftigungsniveau, Preisniveaustabilitdt und
Einkommensverteilung haben und welche wirtschafts-
politische Konzeption /angfristig als die effizientere zu
betrachten ist. Dementsprechend fallen auch die Vor-
schlége verschieden aus.

Die zweite Antwort lautet, daB es der Wissenschaft
bis heute nicht gelungen ist, Art und relative Bedeutung
der Investitionsbestimmungsfaktoren so herauszuar-
beiten, daB darauf eindeutige oder gar gleichlautende
Vorschlége fur eine staatliche Politik der Investitionsbe-
einflussung aufgebaut werden kénnten.

Beide Antworten bergen ein Korn Wahrheit in sich.
Der Verfasser ist dennoch der Ansicht, daB die vorlie-
genden Ergebnisse investitionstheoretischer Untersu-
chungen einige SchluBfolgerungen zulassen, die flr die
hier anstehende Frage der staatlichen Investitionsbe-
einflussung ganz wesentlich sind:

O Eine bedeutsame Bestimmungskomponente privat-
wirtschaftlicher Investitionen waren in den 60er und
70er Jahren die Erweiterungsinvestitionen. Ihr Gewicht
hat aber im Zeitablauf abgenommen. Ursachlich daflr
war, daB die realen Wachstumsraten des Sozialpro-
dukts der deutschen Wirtschaft in der Tendenz gesun-
ken sind. Welche Konsequenz eine solche Entwicklung
far die Investitionsaktivitat hat, soll an einem einfachen
Zahlenbeispiel verdeutlicht werden: In diesem wird zu-
nachst postuliert, daB sich das Gesamtvolumen der In-
vestitionen bei einem 6 %igen Wachstum des Sozial-
produkts zu gleichen Teilen aus Ersatz- und aus Erwei-
terungsinvestitionen zusammensetzt'. Ab einem ge-
gebenen Zeitpunkt soll nun die Wachstumsrate des So-
zialprodukts auf 3 % per annum zurickgehen und auf

600

diesem niedrigeren Niveau verharren. Die Auswirkun-
gen, die sich dadurch auf die Erweiterungsinvestitionen
einstellen, sind betrachtlich: Diese werden namlich auf
etwa die Hélfte ihres bisherigen Volumens-und ihr Anteil
an den Gesamtinvestitionen auf ein Drittel zurlickge-
hen.

Mit anderen Worten: abnehmende, aber noch immer
positive Wachstumsraten des Sozialprodukts bedingen
einen absoluten Rickgang der Erweiterungsinvestitio-
nen.

In der Realitat ist dieser ProzeB nicht abrupt verlau-
fen. Die Wachstumsraten des Sozialprodukts sind nur
allmahlich zurlickgegangen; die Investitionsgliter pro-
duzierenden Unternehmen muBten ihre Kapazitat des-
halb nicht plétzlich nach unten anpassen. Dennoch hat
die relative Bedeutung der Erweiterungsinvestitionen
als Nachfragekomponente in der Bundesrepublik deut-
lich abgenommen. Hier zu versuchen, die Investitionen
trotz geringeren Wachstums der Wirtschaft auf dem bis-
herigen Niveau zu halten, wére eine unter Effizienzge-
sichtspunkten unsinnige Wirtschaftspolitik.

00 Eine verschlechterte Ertragslage der Unternehmen
fihrt nicht unbedingt zu einem Rickgang der Investitio-
nen. Insbesondere dann, wenn die Ursache flr geringe
Ertrdge in unbeeinfluBbaren auBenwirtschatftlichen
Wandlungen oder in einer zu geringen allgemeinen
Nachfrage liegt, werden die Unternehmen verstarkte
Anstrengungen machen (miissen), umihre Ertrags- und
damit Wettbewerbsposition Uber Kostensenkungen zu
verbessern. Dies vermag auch zu erklaren, warum die
Investitionstatigkeit der bundesdeutschen Unterneh-
menin 1980 und der 1. Halfte 1981 zunachst noch zuge-
nommen hat und auch in den letzten Monaten nur wenig
gesunken ist. Mit derselben Reaktion ist allerdings nicht
zu rechnen, wenn Ertragsriickgdnge aus ,hausge-
machten® Kostenschiiben resultieren.

Angebotsorientierte Faktoren

00 Untersuchungen des Verfassers haben ergeben,
daB die Investitionsbestimmungsfaktoren in Phasen ra-
scher Preisanstiege des Sozialprodukts nicht dieselben
wie in Perioden unterdurchschnittlicher Preisniveauan-
stiege sind. Fir die Jahre mit einer Gberdurchschnittli-
chen Inflationsrate des Sozialprodukts (1961-62 sowie
1970-75) dominierten die Komponenten der gesamt-
wirtschaftlichen Nachfrage als Investitionsbestim-
mungsfaktoren: das Sozialprodukt, der AuBenbeitrag

4 Dabei sollen die Ersatzinvestitionen linear vom Sozialprodukt abhan-
gen, die Erweiterungsinvestitionen hingegen ein bestimmtes Mehrfa-
ches der Zunahme des Sozialprodukts ausmachen (Akzeleratortheo-
rie).

WIRTSCHAFTSDIENST 1981/Xil
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sowie die staatlichen Investitionen. Demgegeniber tra-
ten in den Jahren relativ geringer Preisanstiege neben
das Sozialprodukt angebotsorientierte Bestimmungs-
faktoren der unternehmerischen Investitionen in den
Vordergrund: der Marktzins (Emissionsrendite festver-
zinslicher Wertpapiere) sowie das reale Lohn-Zinsver-
héltnis.

O Staatsausgabenwirksame  Konjunkturprogramme
bringen wegen ihrer oft begrenzten gquantitativen Be-
deutung und der geringen Streubreite héufig nicht die
Gber lange Zeit in der Literatur behaupteten Impulse fir
eine Ankurbelung der Investitionen. Dies gilt insbeson-
dere dann, wenn der zeitlich begrenzte Charakter der
MaBnahmen flir die Unternehmen erkennbar ist, die
MaBnahmen zu frih gestartet werden und die Unter-
nehmen deshalb ihre mittelfristigen Gewinnerwartun-
gen nicht wesentlich modifizieren. Umgekehrt kénnen
konjunkturdéampfende MaBnahmen der Geld- und Fi-
nanzpolitik einen unerwiinscht starken Einbruch der
wirtschaftlichen Aktivitat ausldsen, wenn sie zu spéat er-
griffen oder zu lange beibehaiten werden (wit? z.B.nach
1970).

O SchlieBlich scheinen die unternehmerischen Investi-
tionen nach wie vor empfindlich auf Verdnderungen der
auBenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen zu reagie-
ren. Dies dirfte angesichts der groBen AuBenhandels-
abhéangigkeit und der oft hohen Kapitalintensitét wichti-
ger Branchen wenig Uberraschen. Zwei Wirkungszu-
sammenhange erscheinen als besonders bedeutsam:
Treten Aufwertungen der DM zum Ausgleich unter-
schiedlicher nationaler Preisanstiegsraten verspéatet
ein, so werden die exportierenden Unternehmen zwi-
schenzeitlich vom internationalen Wettbewerbsdruck
entlastet. Der Zwang zu Kostensenkungen, und hier vor
allem durch Rationalisierungsinvestitionen, entfallt oder
wird zumindest abgeschwécht. Umgekehrt kénnen ab-
rupte und relativ gravierende Wechselkurserhthungen
eine so plétzliche Veranderung der internationalen
Wettbewerbsposition bewirken, daB3 dadurch wichtige
Weltmarkte auf lAngere Sicht verlorengehen kdnnen.

Konsequenzen fiir den Staat

Welche Konseqguenzen lassen sich hieraus fir die
Maoglichkeiten des Staates ableiten, die privaten Unter-
nehmen zu vermehrtem Investieren zu veranlassen?

Erweiterungsinvestitionen kdnnen offensichtlich ihre
alte Bedeutung nur dann wiedererlangen, wenn das So-

'S Dieser Zuwachs ist allerdings zum (berwiegenden Teil auf Uber-
durchschnittliche Preisanstiege der Giiter und Leistungen zuriickzufiih-
ren, die vom Staat in Anspruch genommen wurden.

% vgl. AL Bohnet, W. Mansfeld: Renaissance der Ord-
nungspolitik, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 61. Jg. (1981), H. 5, S. 223 ff.
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zialprodukt mit dhnlich hohen Wachstumsraten wie in
den 60er Jahren zunimmt. Die Voraussetzungen hierfur
sind allerdings kaum gegeben.

O Die Nachfrage des Slaatles erwies sich iber den ge-
samten Zeitraum der letzten drei Jahrzehnte hinweg als
Gberdurchschnittlich wirtschaftsbelebendes Element
und hat dazu gefiihrt, daB der Anteil der Ausgaben des
Staates fur Glter und Dienste am Bruttosozialprodukt
von 16,7 % in 1960 auf 23,5 % in 1979 angestiegen
ist'®. Diese Tendenz dirfte sich in den n&chsten Jahren
allerdings nicht fortsetzen.

Kurzfristig setzt die &uBerst schwierige aktuelle Fi-
nanzsituation den staatlichen Organen enge Grenzen
fir eine Ausweitung der Nachfrage. Der starke politi-
sche Druck vor allem auf den Bund, die Nettokreditauf-
nahme einzuschranken, 1&8t weder gréBere zeitlich be-
fristete Konjunkturprogramme noch eine mittelfristige
Nachfrageausweitung des Staates mit den erforderli-
chen Impulsen fiir die Investitionsaktivitat der Unterneh-
men erwarten.

Langfristig setzen die wachsenden Zweifel an der
Wirksamkeit extensiver prozeBpolitischer Steuerung
von Konjunktur und Wachstum durch den Staat eben-
falls Grenzen'®. Die Tatsache, daB die wirtschaftspoliti-
schen Akteure trotz einer Reihe von Konjunkturpro-
grammen den wachsenden Berg hoher Arbeitslosigkeit
in Deutschland nicht abtragen konnten, muB nachdenk-
lich stimmen. Hatte man Gber langere Zeit hinweg die
Erklarung fur die Fehlentwicklung noch darin gesehen,
daB der an sich ausreichende Instrumentenkasten le-
diglich falsch eingesetzt worden sei, so haben in jling-
ster Zeit die Stimmen an Gewicht gewonnen, die kurzat-
mige prozeBpolitische MaBnahmen ablehnen und ein
Zuriickdrdngen des Staatseinflusses Uber eine Sen-
kung der Steuern und der Ausgaben fordern.

Private Nachfrage ohne Schwung

O Die private Nachfrage, mit ca. 55 % die wichtigste
Komponente der gesamtwirtschaftlichen Endnachfra-
ge, hat an Schwungkraft ebenfalls eher verloren. Erheb-
liche Preisverteuerungen bei einer Reihe von Konsum-
gitern sowie die Erwartung stagnierender oder gar sin-
kender Individualeinkommen in der nahen Zukunft las-
sen eine reale Zunahme des Privatkonsums nicht sehr
wahrscheinlich sein. Zwar werden unterlassene Ersatz-
beschaffungen fir Gebrauchsgiter in nachster Zeit eine
gewisse Belebung der Nachfrage in diesen Bereichen
begtnstigen, doch dirfte der Realeffekt nicht sehr gro
sein.

0 Damit bleibt als einzige Komponente, die optimi-
stisch stimmen kann, die Nachfrage des Auslandes.
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Hier kann damit gerechnet werden, daB Wechselkurs
und im internationalen Vergleich relativ niedere Preis-
anstiegsraten bis Uber das Jahr 1982 hinaus gunstige
Exportbedingungen schaffen. Allerdings dirften die
daraus resultierenden Impulse flir Erweiterungsinvesti-
tionen begrenzt sein.

Insgesamt sollte davon ausgegangen werden, daf
Erweiterungsinvestitionen in Zukunft in geringerem Um-
fang als im Durchschnitt der 60er und 70er Jahre zu
dem Gesamtinvestitionsvolumen beitragen werden.
Dies wird auch ein Umdenken in der Beschaftigungspo-
litik unabdingbar machen.

Rationalisierungsinvestitionen als Motor?

Damit kommt den Re- und Rationalisierungsinvesti-
tionen in Zukunft vermehrte Bedeutung zu. Hier dirfte in
der Tat ein betrdchtliches Nachfragepotential liegen,
das allerdings nur allzu leicht verschiittet werden kann.

Wie Strukturuntersuchungen der deutschen Wirt-
schaftsforschungsinstitute’” deutlich machen, hat sich
die Altersstruktur der Produktionsanlagen in den letzten
Jahren merklich verschiechtert. Soll die deutsche Indu-
strie auch langfristig Exportzuwéchse erzielen, muB3 der
seit 1980 erkennbare Prozef hin zu verstarkten Ratio-
nalisierungsinvestitionen unbedingt fortgesetzt werden.
Dies gilt vor allem fiir solche Branchen, die traditionell
exportorientiert sind (z. B. der Maschinenbau, die Auto-
industrie, die elektrotechnische und elektronische Indu-
strie). Rationalisierungsinvestitionen lassen sich nun
aber nicht durch staatliches Dekret erzwingen. Aller-
dings kann der Staat Rahmenbedingungen schaffen,
die den Unternehmen ausreichende Anreize zu Ratio-
nalisierungsmaBnahmen bieten.

Solche Rahmenbedingungen kdnnen u. a. sein: For-
derung eines funktionierenden internationalen Wettbe-
werbs durch eine stetige und im Trend ,richtige” Wech-
selkursgestaltung gegentiber den wichtigsten westli-
chen Handelspartnern; Abbau leistungshemmender
und kostentreibender Regelungen im Sozialbereich'®;
Stabilisierung der Steuerlasten auf dem derzeit beacht-
lichen Niveau'®; mittelfristige staatliche Férderung von
Investitionen der Forschung und solcher Branchen, an
deren Entwicklung ein gesamtwirtschaftliches Interesse

7 ygl. DIW: Abschwachung der Wachstumsimpulse, in: Beitrage zur
Strukturforschung, Heft 61, Berlin 1981.

'8 Dabei solite allerdings das eng gekniipfte Netz von Sicherungen ge-
gen unverschuldete individuelle Notlagen nicht zerrissen werden.

% Dies diirfte allein deshalb nicht ganz einfach sein, weil bei (iberdurch-
schnittlich steigenden Preisen fir die vom Staat in Anspruch genomme-
nen Gater und Dienste ein Rickgang im realen Umfang der staatlichen
Leistungen nur durch erhebliche Effizienzsteigerungen im éffentlichen
Sektor verhindert werden kann. DaB hier noch erhebliche Reserven lie-
gen, ist, obwohl kaum zu beweisen, wenig umstritten.
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besteht, durch Steuerverglinstigungen, Investitionszu-
lagen, Blrgschaften u. &. bei gleichzeitigem Abbau von
Erhaltungssubventionen; Verstetigung der Ausgaben-
gestaltung des Staates auf der Basis eines mittelfristi-
gen Programms.

Ineffiziente Beschéftigungsprogramme

Zieht man ein Fazit aus der bisherigen Wirkungsana-
lyse und den daraus abgeleiteten SchluBfolgerungen,
so wird dieses auf einen pessimistischen Grundton
kaum verzichten kénnen. Zumindest kurzfristig, wahr-
scheinlich auch Uber das Jahr 1982 hinaus, ist mit ei-
nem merklichen Riickgang der nationalen Arbeitslosen-
quote nicht zu rechnen. Bedenkt man weiter, daB gera-
de Rationalisierungsinvestitionen oft mit einer Freiset-
zung von Arbeitskraften oder mit Neuanforderungen an
die Qualifikation der Arbeit verbunden sind, dann liegt
der SchluB nahe, daB sich die kritische Arbeitsmarktla-
ge noch verschéarfen wird. :

Damit stellt sich die Frage, ob es nicht doch ange-
bracht ware, ein staatliches Beschaftigungsprogramm
zu starten, um so wenigstens ein noch weiteres Abglei-
ten in eine Situation hoher Arbeitslosigkeit zu verhin-
dern. So einleuchtend ein solches Vorgehen zunachst
erscheint, so problematisch ist es bei naherer Betrach-
tung. Dagegen spricht einmal, daf ein solches Beschéaf-
tigungsprogramm, selbst wenn es zuséatzliche Staats-
nachfrage in Milliarden-Héhe ausldste, kaum mehr als
ein paar Tropfen Wasser auf einen heien Stein dar-
stellte. Wesentlicher ist, daB staatliche Ausgabenpro-
gramme in der Regel nur recht schwerfallig anlaufen
und daB positive Beschaftigungswirkungen der zusatzli-
chen Staatsnachfrage mittelfristig durch &hnlich hohe
oder noch hohere gegenlaufige Effekte kompensiert
werden dlrften. Dies gilt vor allem dann, wenn die Fi-
nanzierung des Programms durch héhere Abgaben der
Unternehmen oder der privaten Haushalte erfolgt. Aber
auch ein schuldenfinanziertes Beschaftigungspro-
gramm ist angesichts der hohen Zinsséatze und der be-
reits vorliegenden starken Inanspruchnahme des Kapi-
talmarktes durch den Staat derzeit problematisch. Um
MiBverstandnissen von vornherein zu begegnen: Damit
soll nicht einer Reduzierung der geplanten Staatsaus-
gaben um die in den letzten Wochen erkennbaren kon-
junkturell bedingten Mindereinnahmen das Wort gere-
det werden. Dies wiirde dem Prinzip einer Verstetigung
der staatlichen Ausgabenentwicklung genauso wider-
sprechen wie kurzfristige Beschaftigungsprogramme.

Die Erfahrungen der 60er und 70er Jahre haben ge-
zeigt, daB rezessive Phasen, wie die von 1966/67 oder
die von 1974/75, vor allem dadurch Uberwunden wer-
den konnten, daB die Privatwirtschaft Eigeninitiativen
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entwickelte, ihre Exportanstrengungen steigerte und
Anpassungsprozesse an verdnderte Umweltbedingun-
gen (Erdélschock) in Gang setzte. Es sind keine Griinde
erkennbar, daB dies inzwischen anders sein konnte.

Damit sind dem Staat im wesentlichen die Wege vor-
gezeichnet, mit denen er zu einer Starkung der Investi-
tionstatigkeiten der Privatwirtschaft beitragen kann:
Schaffung eines Systems von Anreizen, das die F&hig-
keit und den Willen der Unternehmen zu Rationalisie-
rungsinvestitionen vor allem von der Angebotsseite her
steigert. Dieses System kann bis zu einem gewissen
Grade und nach sorgféltiger Prifung auch zeitlich be-
grenzte (insbesondere steuerliche) Regelungen umfas-
sen;im Vordergrund sollten allerdings l&ngerfristig wirk-
same Anreize stehen, die durch eine Umgestaltung ord-
nungspolitischer Rahmenbedingungen zu schaffen
sind. Eine verbesserte Wettbewerbssituation am Welt-
markt und steigende Exporte kdnnten dann in einer
zweiten Phase die Grundlage fiir eine Intensivierung
auch der Erweiterungsinvestitionen schaffen. Beschaf-
tigungsprogramme, die zusétzliche Staatsausgaben
bedingen, sind demgegeniber wenig effizient; sie ber-
gen zudem die Gefahr einer weiteren Erhéhung der
Staatsquote und damit des Abbaus von Leistungsanrei-
zen flr die Privatwirtschaft in sich.

»Operation 82 der Bundesregierung

Die Bundesregierung hat im September dieses Jah-
res im Rahmen ihres sogenannten Sparprogramms €in
Blndel ,beschéftigungspolitischer Sondermafinah-

men*“ beschlossen, von denen ein groBer Teil darauf .

ausgerichtet ist, die privaten Investitionen zu beeinflus-
sen. Die wichtigsten von ihnen sind kurz zu nennen und
zu bewerten:

O FiOr bewegliche Wirtschaftsgiiter des Anlagevermé-
gens wird rickwirkend zum 30. 7. 1981 die degressive
Abschreibung nach § 7 Abs. 2 EStG von 25 auf 30 %
angehoben. Diese MaBnahme fiihrt zu einer Verschie-
bung des steuerlichen Gewinns in spatere Perioden,
verschafft den Unternehmen dadurch eine héhere Li-
quiditat und bewirkt wegen des damit verbundenen
zinslosen Kredits eine Verbesserung der unternehmeri-
schen Ertragssituation. Damit wird zumindest die Inve-
stitionsfdhigkeit der Unternehmen gesteigert. Weniger
beeinfluBt werden dlrfte die Investitionswilligkeit. Die
MaBnahme ist in der gegenwartigen Situation positiv zu
bewerten.

O Die Moglichkeiten der mittelstdndischen Unterneh-
men, bei der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau Kredite auf-
zunehmen, sollen durch eine Aufstockung des Kapitals
dieser Anstalt vergrdBert werden. Auch diese MaBnah-
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me ist positiv zu bewerten, da der Mangel an Liquiditat
im Mittelstandsbereich dessen Investitionsfahigkeit in
den letzten Jahren doch merklich eingeengt hat. Aller-
dings dirfte das quantitative Gewicht dieser Regelung
relativ gering sein.

O Neben diesen global wirkenden MaBnahmen wur-
den Sonderregelungen fiir ausgewéhite Sektoren ge-
troffen. Begiinstigt werden vor allem der Stahlbereich?,
der Bau- und Energiebereich?' sowie die Mikroelektro-
nik und die Nachrichtentechnik®?. Wahrend die MaB-
nahmen fiir den Baubereich vor allem eine allgemeine
Belebung im Wohnungsbau bewirken sollen, zielen die
Verglnstigungen in den (ibrigen Bereichen eher auf ei-
ne Beschleunigung von Umstrukturierungsprozessen
und technischem Fortschritt ab. Inwieweit allerdings die
erhofften Umstrukturierungsprozesse und die erwartete
Steigerung der Wettbewerbsféhigkeit dieser Branchen
eintreten, hdngt auch vom Management der betroffenen
Unternehmen, insbesondere von der gewahlten Pro-
duktions- und Marketingstrategie ab.

Insgesamt dirfte von den aufgezéahlten MaBnahmen
ein anregender Effekt auf die Investitionsaktivitat der
betroffenen Sektoren ausgehen. Allerdings ist dem

. nach keynesianischer Betrachtungsweise der gegen-

laufige Effekt gegenilberzustellen, der in den néchsten
Jahren aus dem Abbau staatlicher Nachfrage nach Gu-
tern und Dienstleistungen (in 1982 allein ca. 13 Mrd.
DM) auftreten wird. Wiirde man bei der Bewertung bei-
der Effekte die absoluten Milliardenbetrdge zugrunde
legen, die nachfrageausweitend bzw. -démpfend wir-
ken, so Uberwdge deutlich der kontraktive Effekt des
Sparprogramms.

Eine solche Rechnung erscheint allerdings zu simpel.
Einmal kann zumindest in einigen Féllen davon ausge-
gangen werden, daB die gezielten investitionsférdern-
den MaBnahmen das Vielfache dessen an zusatzlichen
Investitionen auslésen werden, was der Staat an Steu-
ervergiinstigungen und Zuschissen beisteuert. Zum
anderen kann man sich wenigstens von einem Teil der
SparmaBnahmen indirekte, Uber das Angebot wirkende
positive Effekte auf die Wirtschaftssituationim allgemei-
nen und die Investitionstétigkeit der Unternehmen im
besonderen versprechen.

20 Durch Investitionszulagen fir die Stahlindustrie und den sie belie-
fernden Steinkohlenbergbau sowie durch die Finanzierung der Erfor-
schung von Modernisierungs- und StrukturierungsmaBnahmen.

21 Bemerkenswert sind insbesondere die erweiterten Méglichkeiten der
erhdhten Abschreibung im Rahmen der degressiven Abschreibungsre-
gelung und der Bestimmungen des § 7b EStG. Die Abschaffung der
Umsatzsteueroption bei der Vermietung von Wohnraum an Unterneh-
men nach § 9 USG zum 1. 1. 1984 durfte kurzfristig anregend, langfri-
stig allerdings dampfend auf den freifinanzierten Wohnungsbau wirken.

22 Hier steht die Férderung von Modernisierungs- und Entwicklungsin-
vestitionen eindeutig im Vordergrund.
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