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Von der Inflationsphobie bis zur ,,schwarzen Null*

Nach der Finanzmarktkrise geriet die angebotsorientierte Wirtschaftspolitik vortiibergehend
in die Defensive. Mittlerweile hat sich in Deutschland erneut das Paradigma einer
swachstumsorientierten Austeritatspolitik“ als Leitlinie zur Uberwindung von Krisen
durchgesetzt. Dieser Beitrag zeichnet die zentralen Vorbehalte gegen nachfrageorientierte
MaBnahmen nach und zeigt, dass sie einer empirischen Uberpriifung nicht standhalten.

Seit dem Sturz der sozial-liberalen Koalition im Herbst
1982 findet eine nachfrageorientierte Wirtschaftspolitik
nur noch wenig Zustimmung. Wahrend der Kohl-Ara, die
mit der Ankiindigung ,,Wir fihren den Staat auf seine Kern-
aufgaben zurlick“' begann, wurde zwar keine lehrbuchméa-
Bige Angebotspolitik betrieben.? Beschaftigungsprogram-
me lehnte Kohl jedoch strikt ab, weil sie ,Milliarden ver-
schlungen haben, ohne die Lage am Arbeitsmarkt stabili-
sieren zu kdnnen“.® Auch die rot-griine Koalition fand nicht
zu nachfrageorientierten Rezepten zurlick. Im Gegenteil:
Nach der Steuerreform 2000 sanken die Steuereinnahmen
von 467 Mrd. Euro (2000) um 15 Mrd. auf 452 Mrd. Euro
(2005)%, im gleichen Zeitraum wurden die Nettoanlagein-
vestitionen des Staates von 3,5 Mrd. Euro (2000) drastisch
auf -6 Mrd. Euro (2005) gekuirzt® — das genaue Gegenteil
einer expansiven nachfrageorientierten Wirtschaftspolitik.
Im ersten Kabinett Angela Merkel erlebte die nachfrage-
orientierte Wirtschaftspolitik mit den Konjunkturpaketen
| und 1I® zwar eine kurze Renaissance, machte aber nach
Uberwindung der Finanzmarktkrise sehr schnell der von
Finanzminister Wolfgang Schéuble verfolgten Politik des
Haushaltsausgleichs (,,schwarze Null“) Platz.

1 H. Kohl: Regierungserklarung, Plenarprotokoll 10/4 des Deutschen
Bundestages vom 4.5.1983, S. 56.

2 Vgl R. Zohinhéfer: Die Wirtschaftspolitik der Ara Kohl. Eine Analyse
der Schlisselentscheidungen in den Politikfeldern Finanzen, Arbeit
und Entstaatlichung, 1982-1998, Opladen 2001.

3 H.Kohl,a.a.0., S. 57.

4 Bundesministerium der Finanzen (BMF): BMF-Monatsbericht
12/2015, Tabelle 10, S. 67.

5 Statistisches Bundesamt: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen,
Beiheft Investitionen, 2. Hj. 2013, Wiesbaden 2014, S. 77, Tabelle 6.4.

6 Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie, Bundesministerium
der Finanzen: Beschaftigungssicherung durch Wachstumsstérkung.
MaBnahmenpaket der Bundesregierung, Berlin, 5.11.2008; Bundes-
ministerium der Finanzen (BMF): BMF-Monatsbericht 1/2009, S. 5 ff.;
Gesetz zur Sicherung von Beschaftigung und Stabilitat in Deutsch-
land vom 2.3.2009, Bundesgesetzblatt, Teil I, Nr. 11 vom 5.3.2009.

Prof. Dr. Hermann Adam lehrt Politikwissenschaft
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Angebotsorientierte Kernthesen und ihre empirische
Evidenz

Der vorliegende Beitrag beschrankt sich auf einige Kern-
behauptungen, mit denen aus angebotsorientierter Sicht
versucht wurde, die Tauglichkeit des zentralen Instru-
ments nachfrageorientierter Wirtschaftspolitik — schul-
denfinanzierte staatliche Investitionsausgaben zur Stabi-
lisierung der Beschaftigung” — infrage zu stellen.

Preisstabilitat — Weg zur Vollbeschaftigung?

Im Gesetz zur Férderung der Stabilitdt und des Wachstums
der Wirtschaft® werden Bund und L&nder in Deutschland
verpflichtet, ihre MaBnahmen so zu treffen, ,dass sie im
Rahmen der marktwirtschaftlichen Ordnung gleichzeitig
zur Stabilitdt des Preisniveaus, zu einem hohen Beschéfti-
gungsstand und auBenwirtschaftlichem Gleichgewicht bei
stetigem und angemessenem Wirtschaftswachstum beitra-
gen“ (Art. 1 StabG). Diese vier Ziele werden im Gesetz als
grundsétzlich gleichrangig betrachtet.® Entgegen diesem
gesetzlichen Auftrag sehen angebotsorientiert Denkende
die Preisniveaustabilitét als das vorrangige Ziel an, weil oh-
ne sie ihrer Meinung nach auch die anderen Ziele wie Voll-
beschaftigung und Wirtschaftswachstum nicht realisiert
werden kénnen. Nach Eucken sind ,,alle Bemuhungen, eine
Wettbewerbsordnung zu verwirklichen, [...] umsonst, solan-
ge eine gewisse Stabilitdt des Geldwertes nicht gesichert
ist“.’® Dadurch ,kénnte man hoffen, dass die der Wettbe-
werbsordnung immanente Tendenz zu einem Gleichge-
wicht sich auswirkt“."" Noch deutlicher Helmut Schlesinger:

7 Zum wirtschaftspolitischen Leitbild von Keynes im Unterschied zu
anderen Wirtschaftskonzeptionen siehe J. Kromphardt: Analysen und
Leitbilder des Kapitalismus von Adam Smith bis zum Finanzmarktka-
pitalismus, Marburg 2015, S. 188 ff.

8 BGBI. I, S.582.

9 Vgl. E. Helmstédter: Die Vorgeschichte des Sachversténdigenrates
und ihre Lehren, in: V. Nienhaus, U. van Suntum: Grundlagen und Er-
neuerung der Marktwirtschaft, Baden-Baden 1988, S. 170.

10 W. Eucken: Grundsatze der Wirtschaftspolitik, gekiirzte Ausgabe flr
Rowohlts deutsche Enzyklop&die, Hamburg 1965, S. 161. Der Geld-
wert drickt die Kaufkraft einer Wahrung aus und entspricht rechne-
risch dem reziproken Wert des Preisniveaus.

11 Ebenda, S. 162.
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»,Es besteht fiir eine marktwirtschaftlich orientierte Volks-
wirtschaft kein Zweifel, dass die Stabilitdt des Preisniveaus
nicht ein Wert an sich ist, sondern der besondere Rang des
Ziels sich daraus ableitet, dass ein weitgehendes MaB an
Preisstabilitat die Voraussetzung dafir ist, dass die Vollbe-
schéaftigung und die anderen wirtschaftspolitischen Ziele
auf Dauer gesichert werden kdnnen.“'?

Die tatsachliche Entwicklung von Inflation und Arbeits-
losigkeit seit 1983 — nach dem Ende der kurzen Phase
nachfrageorientierter Wirtschaftspolitik — lasst jedoch
keinen Zusammenhang zwischen Preisstabilitat und Voll-
beschaftigung erkennen (vgl. Abbildung 1). Wahrend die
Inflation im Trend kontinuierlich sank, stieg die Arbeitslo-
sigkeit treppenférmig von Zyklus zu Zyklus weiter an und
ging erst ab 2006 wieder zurlick — also genau der entge-
gengesetzte Verlauf, der nach der genannten These ei-
gentlich zu erwarten gewesen wére. Auf die Arbeitsmarkt-
entwicklung wirken namlich viele komplexe und zum Teil
exogene Faktoren wie z.B. Demografie und technologi-
scher Fortschritt ein. Selbst wenn Preisstabilitét nur als
notwendige, aber nicht als hinreichende Vorbedingung fir
Vollbeschéftigung angesehen wirde, lieBe sich die These
nicht empirisch belegen. Denn 1973 und 1974, als die In-
flationsrate bei fast 7% lag und das Ziel der Geldwertsta-
bilitdt am meisten verletzt war, betrug die Arbeitslosigkeit
nur 1% bis 2%. 1986 und 1987, als mit einer Inflationsrate
von -0,1% bzw. +0,2% de facto Preisstabilitét herrschte,
lag die Arbeitslosenquote dagegen bei fast 8%.

Ein haufig angefiihrtes Argument, mit dem die Prioritat
der Geldwertstabilitdt von angebotsorientierter Seite ge-
rechtfertigt wird, ist die Behauptung, Inflation wirde vor
allem Lohnbezieher, Rentner und Sparer benachteiligen.™®
Doch auch das trifft nicht zu. In den 15 Jahren der Vollbe-
schéftigung von 1960 bis 1975 sind die Nettoeinkommen
der Arbeitnehmer real um 81% gestiegen, und das trotz
einer Inflationsrate von 72%. In den darauf folgenden 15
Jahren mit deutlich niedrigerer Inflationsrate, aber hoher
Arbeitslosigkeit betrug der reale Nettoeinkommenszu-
wachs nur 3%. Dasselbe gilt fir die Renten. Hier betrug
der reale Zuwachs in der Vollbeschéaftigungsphase 99%,
in dem sich anschlieBenden Zeitraum hoher und wach-
sender Arbeitslosigkeit dagegen nur 13%."* Ebenso lasst
sich fUr die Sparer zeigen: Die Rendite von Staatsanlei-
hen lag — mit Ausnahme der Jahre 2012 bis 2014 — Uber
der jeweiligen Inflationsrate (vgl. Abbildung 2). Von einer

12 H. Schlesinger: Beschaftigungs- und Konjunkturpolitik in der Bun-
desrepublik Deutschland, in: Handwdrterbuch der Wirtschaftswis-
senschaft, Bd. 1, Stuttgart 1977, S. 501.

13 Vgl. z.B. O. Issing: Geldwertstabilitat, in: Wirtschaftspolitik, Schriftenreihe
der Bundeszentrale fiir politische Bildung, Bd. 292, Bonn 1980, S. 156.

14 H. Adam: Bausteine der Wirtschaft, 16. Aufl., Wiesbaden 2015, S. 243
und S. 247.
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Abbildung 1
Inflation’ und Arbeitslosigkeit? in Deutschland?®
in %
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Quelle: Statistisches Bundesamt.

Benachteiligung des ,.kleinen Mannes* durch den schlei-
chenden Preisanstieg kann also selbst im Jahrzehnt welt-
weit hoher Inflationsraten nicht die Rede sein.'®

Das eigentliche Ziel, das mit der Behauptung von den
angeblichen Gefahren der schleichenden Inflation ver-
folgt wurde, war ein politisches: Es ging darum, die In-
flationsphobie der Deutschen zu nutzen, um damit die
Lohnforderungen der Gewerkschaften zu diskreditieren
und ihre Umverteilungsanspriiche abzuwehren. Die Diszi-
plinierung der Gewerkschaften sollte der Sachverstandi-
genrat fir Wirtschaft Gbernehmen, der 1963 in der Erwar-
tung geschaffen wurde, ,er mége daflirr sorgen, dass die
Lohne weniger stark steigen als bis dahin.“'® Doch diese
Hoffnung erflllte sich nicht. Mit dem Satz: ,,Die Gewerk-
schaften haben auch in der jlingsten Vergangenheit kei-
ne aggressive Lohnpolitik betrieben“’” nahm das zweite
Sachversténdigenratsgutachten die Gewerkschaften in
Schutz.

Hohe Staatsverschuldung — Crowding-out?

Als die Inflationsrate im Laufe der 1980er Jahre sank und
sich angesichts gleichzeitig steigender Arbeitslosigkeit
immer weniger dafur eignete, als conditio sine qua non
fuir eine erfolgreiche Wirtschaftspolitik dargestellt zu wer-
den, schwenkte die angebotsorientierte Argumentation

15 Die behaupteten nachteiligen Wirkungen von Inflation auf die Vertei-
lung widerlegen zum Teil empirisch D. Fricke: Verteilungswirkungen
der Inflation, Baden-Baden 1980; und A. Jeck: Wer gewinnt, wer ver-
liert bei einer Inflation?, in: J. Schlemmer (Hrsg.): Enteignung durch
Inflation? Fragen der Geldwertstabilitat, Minchen 1972, S. 60 ff.

16 O. Sievert: Die wirtschaftspolitische Beratung in der Bundesrepublik
Deutschland, in: Schriften des Vereins fur Socialpolitik, N.F., Bd. 49,
Berlin 1968, S. 37.

17 Sachversténdigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung: Jahresgutachten 1965/66, Tz. 96.
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Abbildung 2
Rendite deutscher Staatsanleihen und Inflation
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Quelle: Eigene Darstellung nach Zahlenangaben der Deutschen Bundes-
bank.

um. Sie konzentrierte sich auf die Kritik der wachsenden
Staatsverschuldung, weil diese angeblich das Kreditan-
gebot auf den Kapitalmérkten verknappen, die Zinsen in
die Hohe treiben und privaten Investoren die Mdglichkeit
nehmen wirde, Kredite aufzunehmen.”® Dieser Verdran-
gungseffekt (crowding-out) wurde bereits in der ersten
Halfte der 1980er Jahre in mehreren Arbeiten infrage ge-
stellt.” Denn die Crowding-out-These unterstellt einen
~Topf“ mit einem festen Kreditangebot, dessen Inhalt nur
einmal verteilt werden kann. Diese statische Betrachtung
blendet die Kreislaufzusammenhange aus. Alle Mittel, die
als Kredit vergeben werden, flieBen an anderer Stelle wie-
der in den Geldkreislauf.?°

Wie wenig realitdtsnah die Crowding-out-Hypothese war,
zeigt auch die aktuelle Situation. Die Staatsschuldenquo-
te Deutschlands war 2015 mit 71,6% doppelt so hoch
wie zu Beginn der 1980er Jahre, als sie lediglich bei rund
35% lag (Durchschnitt der Jahre 1980 bis 1982). Trafe das
Crowding-out-Argument zu, missten die Finanzmarkte
heute vollkommen ausgetrocknet sein und die Zinsen as-

18 Einen Uberblick Uber die verschiedenen Crowding-out-Theorien gibt
G. Dieckenheuer: Der Crowding-out-Effekt. Zum gegenwartigen
Stand von Theorie und Empirie, in: DIW-Vierteljahrshefte zur Wirt-
schaftsforschung, 49. Jg. (1980), S. 126 ff.

19 Vgl. z.B. T. Tewes: Kreditfinanzierte Staatsausgaben und private wirt-
schaftliche Aktivitaten in der Bundesrepublik Deutschland. Eine Ana-
lyse mit Hilfe des 6konometrischen Modells des IfW, in: Die Weltwirt-
schaft, H. 1/1982, S. 38 ff.; R. Caesar: Crowding out in der BRD. Eine
Bestandsaufnahme, in: Kredit und Kapital, 18. Jg. (1985), H. 2, S. 265 ff.

20 Vgl. dazu R. Pohl: Staatsverschuldung und die crowding-out-Debatte,
in: D. B. Simmert, K. D. Wagner (Hrsg.): Staatsverschuldung kon-
trovers, Schriftenreihe der Bundeszentrale fur politische Bildung,
Bd. 174, Bonn 1981, S. 366 ff. Vorher schon W. Stitzel: Ober- und
Untergrenzen der 6ffentlichen Verschuldung, in: Kredit und Kapital,
11.Jg. (1978), H. 4, S. 446: ,Indem der Staat das Geliehene ausgibt,
néhrt er selber den Kapitalmarkt, reichert er ihn um anlagesuchende
Mittel an. Die Mdglichkeit privater Kreditinstitute werden dadurch per
Saldo nicht im mindesten geschmalert.”

tronomische Hoéhen erreicht haben. Genau das Gegenteil
ist der Fall: Die Zinsen bewegen sich auf einem histori-
schen Tief. Entscheidend fir das Geld- und Kreditange-
bot in einer Volkswirtschaft ist die Geldpolitik der Noten-
bank.

Konjunkturprogramme — nur ein Strohfeuereffekt?

Ein immer wieder vorgebrachtes Argument gegen staat-
liche Konjunkturprogramme ist die Behauptung, sie wir-
den keine dauerhafte Stabilisierung der Nachfrage aus-
I6sen, sondern wie ein Strohfeuer nur ein kurzfristiges
Aufflackern bewirken. Die Wirtschaftspolitik der 1970er
Jahre hat dieser Kritik in der Tat Vorschub geleistet. So
wurden von 1967 bis 1982 insgesamt 36 Mini-Konjunktur-
programme auf den Weg gebracht, deren Wirkung nicht
nachhaltig war.?' Das gilt jedoch nicht fur das Zukunfts-
investitionsprogramm (ZIP), das am 23.3.1977 beschlos-
sen wurde und zusétzliche sich auf vier Jahre verteilen-
de staatliche Ausgaben von ca. 16 Mrd. DM vorsah. Die
Ausgaben wurden ins Verkehrssystem, die Energiever-
sorgung, die Wasserwirtschaft, die Wohnumwelt und die
Berufsbildung gelenkt.? Die positiven Wirkungen auf den
Arbeitsmarkt waren unverkennbar. Das Rheinisch-West-
félische Institut fir Wirtschaftsforschung (RWI) schatzte
den positiven Beschaftigungseffekt fur 1979 auf 50 000
bis 100 000 Erwerbstétige,?® das Deutsche Institut flr
Wirtschaftsforschung (DIW) errechnete einen zusétzlich
initiierten Arbeitskraftebedarf von 150 000 bis 170 000
Erwerbspersonen.?* Dadurch konnte der Beschaftigungs-
einbruch der Jahre 1974 bis 1976 in H6he von 1,2 Mio. bis
1980 fast vollstdndig ausgeglichen werden. ,Wére nicht
das Erwerbspersonenpotenzial seit 1974 aufgrund stark
besetzter Nachwuchsjahrgédnge und zunehmender Frau-
enerwerbstétigkeit in etwa gleichem Umfang gestiegen,
hatte 1980 wieder Vollbeschéftigung geherrscht.“?®

21 W. Klauder: Sind die Einwande gegen eine antizyklische Finanzpolitik
stichhaltig?, in: Wirtschaftsdienst, 83. Jg. (2003), H. 9, S. 573.

22 Siehe im einzelnen Bulletin des Presse- und Informationsamtes der
Bundesregierung Nr. 33 vom 30.3.1977.

23 Vgl. R. Rau: Die Auswirkungen wirtschaftspolitischer MaBnahmen auf
Wachstum und Beschéftigung bis 1979 — Simulationsrechnungen mit
dem RWI-Konjunkturmodell, in: Mitteilungen des Rheinisch-Westféli-
schen Instituts flir Wirtschaftsforschung, 28. Jg. (1977).

24 Vgl. DIW-Arbeitskreis Arbeitsmarktperspektiven: Welchen Beitrag
hat die Finanzpolitik zum Aufschwung 1978/79 geleistet? in: DIW Wo-
chenbericht, Nr. 11/1980.

25 W. Klauder: Mit Nachfragepolitik gegen Konjunkturflaute und dro-
hende Wirtschaftskrise?, in: Wirtschaftsdienst, 81. Jg. (2001), H. 10,
S. 564 ff. Selbst ein scharfer Kritiker der Wirtschaftspolitik der sozial-
liberalen Koalition wie Harald Scherf raumt ein: ,Wir wollen die Erfol-
ge nicht tibersehen: immerhin gelingt es, zwischen 1976 und 1980 die
Zahl der Beschéftigten um gut 1 Mio. wieder zu steigern.“ H. Scherf:
Enttauschte Hoffnungen - vergebene Chancen. Die Wirtschaftspolitik
der Sozial-Liberalen Koalition 1969-1982, Géttingen 1986, S. 51.
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Auch die beiden Konjunkturpakete von 2008/2009% wa-
ren erfolgreich. Der Sachverstandigenrat hat in seinem
Jahresgutachten 2009/2010 der Bundesregierung einhel-
lig eine angemessene finanzpolitische Reaktion auf die
Krise bescheinigt und bestétigt, dass ,,die Konjunkturpro-
gramme die gesamtwirtschaftliche Nachfrage stabilisiert
und einen noch stérkeren Einbruch des Bruttoinlands-
produkts verhindert (haben). Ohne sie wéare alles noch
schlimmer gekommen.“?” Ebenso bezeichnete Sinn die
Konjunkturprogramme als wohldimensioniert. Sie ,,waren
ein echter Gewinn fir die Gesellschaft und nicht etwa nur
eine Umverteilung aus der einen in die andere Tasche.“?®
Sinn schloss sich an dieser Stelle auch der Argumentati-
on der Keynesianer an, wonach in einer derartigen Krise
Umverteilung die gesamtwirtschaftliche Nachfrage er-
hoht und die Wirtschaft wieder in Schwung bringt.?®

Seit der Finanzmarktkrise hat eine kontroverse wissen-
schaftliche Diskussion Uber die tatséchliche Hohe der fis-
kalischen Impulse der Finanzpolitik eingesetzt. Ausgeldst
wurde die Debatte durch eine Analyse des IWF in seinem
World Economic Outlook vom Herbst 2012 und einem
ebenfalls vom IWF Anfang 2013 verdéffentlichten Working
Paper. Darin rAumte der IWF ein, in seinen 2010 verdffent-
lichten Prognosen die kontraktiven Effekte der Haushalts-
konsolidierung in den EU-Krisenldndern unter- und die
von ihr ausgehenden positiven Wachstumseffekte Uber-
schatzt zu haben. Die finanzpolitischen Multiplikatoren
seien von Land zu Land verschieden und anderten sich
im Zeitablauf. Auch spiele es eine wichtige Rolle, inwie-
weit die finanzpolitischen MaBnahmen vertrauensstiftend
seien.®

Das Bundesfinanzministerium bestritt — unter anderem unter
Berufung auf Studien der EU und der EZB - die vom IWF be-
furchteten negativen Wirkungen der Sparpolitik und stufte
die IWF-Berechnungen als wenig plausibel ein. Es erwartet
von der Haushaltskonsolidierung auf lange Sicht nach wie
vor positive Wachstumseffekte und lehnt Konjunkturpro-

26 Vgl. Bundesministerium fiir Wirtschaft und Energie, Bundesministe-
rium der Finanzen, a.a.0.; Bundesministerium der Finanzen: Monats-
bericht 1/2009 ..., a.a.0.; Bundesgesetzblatt 2009, S. 416 ff.

27 Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung: Jahresgutachten 2009/10, Tz. 243. Auch das Institut der
deutschen Wirtschaft (IW) stellt den deutschen Konjunkturprogram-
men ein positives Zeugnis aus. Vgl. R. Briigelmann: Die Wirkung von
Konjunkturprogrammen, in: IW-Trends, Nr. 4/2010, S. 3 und 11.

28 H.-W. Sinn: Kasino-Kapitalismus. Wie es zur Finanzkrise kam, und
was jetzt zu tun ist, Berlin 2010, S. 299 f.

29 Freilich betont Sinn, dass Infrastrukturinvestitionen das Mittel der ers-
ten Wahl bei einer staatlichen Konjunkturpolitik zur Bekdmpfung ei-
nes Kreislaufkollapses sind und nicht Lohnerhéhungen, vgl. ebenda,
S. 296 und S. 300.

30 Vgl. O. Blanchard, D. Leigh: Growth Forecast Errors and Fiscal Multi-
pliers, IMF Working Paper, Nr. 1/2013, S. 20.
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gramme in der EU weiterhin ab.?! Eine Studie von Bruegel im
Auftrag des Européischen Parlaments Uber die Auswirkun-
gen der Troika-Programme stltzte allerdings die IWF-The-
sen. Entgegen den Erwartungen seien in Griechenland, Por-
tugal, Irland und Zypern Arbeitslosigkeit und Schuldenquote
gestiegen und das Bruttoinlandsprodukt geschrumpft.®

Auch eine umfassende und systematische Auswertung
von 104 Studien mit insgesamt 1069 Multiplikatorwerten®
konnte die These, SparmaBnahmen wirden das Wachs-
tum forcieren, nicht bestatigen: ,Expansive Wirkungen
des Sparens - also negative Fiskalmultiplikatoren - sind
lediglich der untere Extremwert im breiten Spektrum
der Multiplikatorschdtzungen. Am oberen Ende findet
man sehr hohe positive Multiplikatoren, die implizieren,
dass Ausgabensteigerungen sich Uber ihre Beschéfti-
gungs- und Wachstumswirkungen — und dementspre-
chend steigende Steuereinnahmen — gréBtenteils selbst
finanzieren.“%* Daraus lassen sich Empfehlungen fir die
Finanzpolitik ableiten: Wenn die volkswirtschaftliche
Gesamtnachfrage erhéht werden soll, um die Beschéfti-
gung zu verbessern, ist an der Ausgaben- und nicht an
der Einnahmeseite des Staatshaushalts anzusetzen. Am
wirksamsten sind schuldenfinanzierte Erhéhungen der
offentlichen Ausgaben, die direkt zu mehr Nachfrage flh-
ren, ndmlich dffentliche Investitionen.

Hohe Staatsverschuldung — Gefahr fur das Wachstum?

Eine andere Begriindung, warum eine aus Nachfragepoli-
tik resultierende hohe Staatsverschuldung problematisch
ist, lieferten Rogoff und Reinhart.® |hre empirische Unter-
suchung der Schuldenkrisen der letzten 800 Jahre gipfel-
te in der Kernaussage: ,,In den letzen zwei Jahrhunderten
ging eine Staatsverschuldung von tber 90% des Brutto-
inlandsprodukts in der Regel mit einem mittleren Wachs-
tum von 1,7% einher. Bei einem mittleren Schuldenstand
zwischen 30% und 90% des BIP betrug die Wachstums-

31 Vgl. Bundesministerium der Finanzen: Finanzpolitik im Euroraum.
Die Wirkung fiskalischer Multiplikatoren bei Konsolidierungen, in:
Monatsbericht des BMF, Nr. 2/2013, S. 54 ff. Ausfihrlicher S. Nehei-
der, L. Schuknecht: Wachstum und Konsolidierung: Ein Gegensatz?
Zur Diskussion um ,Austeritatspolitik® und ,Wachstumsfalle®, in:
DIW-Vierteljahrshefte zur Wirtschaftsforschung, 82. Jg. (2013), H. 2,
S. 25 ff. Bundesfinanzminister Schauble lehnte beim Treffen der G20-
Finanzminister und -Notenbankchefs Konjunkturprogramme erneut
ab, siehe http://www.zeit.de/news/2016-02/26/finanzen-iwf-fordert-
von-g20-rasche-reformen-26081002 (27.2.2016).

32 Vgl. A. Sapir et al.: The Troika and financial assistance in the euro
area: successes and failures, European Parliament Economic Gover-
nance Support Unit, Brussel 2014.

33 Vgl. S. Gechert: What fiscal policy is most effective? A meta-regressi-
on analysis, in: Oxford Economic Papers, 31. Marz 2015.

34 Ders.: Offentliche Investitionen und Staatsverschuldung im Eu-
roraum, IMK-Policy Brief, Dusseldorf, Juli 2015, S. 4.

35 C. M. Reinhard, K. S. Rogoff: Dieses Mal ist alles anders. Acht Jahr-
hunderte Finanzkrisen, 4. Aufl., Miinchen 2011.
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rate dagegen Uber 3%, bei sehr niedriger Verschuldung
(unter 30% des BIP) sogar 3,7%.“% In der Studie ist den
beiden Autoren ein peinlicher Fehler unterlaufen, der auf-
gedeckt® und von Reinhart und Rogoff eingeraumt wur-
de.® Nach der Korrektur ist der Zusammenhang zwischen
Staatsverschuldung und Wachstum sehr viel weniger
ausgepragt. Offen bleibt allerdings, was Ursache und was
Wirkung ist: Ist hohe Staatsverschuldung verantwortlich
fur niedriges Wachstum oder ist es genau umgekehrt?

Staatsverschuldung — Belastung zukinftiger Generationen?

Weniger strittig scheint in der Wirtschaftswissenschaft
mittlerweile zu sein, ob die von schuldenfinanzierten 6f-
fentlichen Investitionen ausgeldste hohe Staatsverschul-
dung zuklinftige Generationen belastet. In seinem 2007
erstellten Sondergutachten erklarte der Sachverstandi-
genrat, eine Umverteilung zulasten kinftiger Generatio-
nen kdnne unter Verteilungsgesichtspunkten erwiinscht
sein, weil spatere Generationen wegen der Produktivi-
tatseffekte 6ffentlicher Investitionen in der Regel wohlha-
bender sind als frihere. Die staatliche Verschuldung sei
dabei ein geeignetes wirtschaftspolitisches Instrument,
um die gewdinschten intergenerativen Umverteilungsef-
fekte zu erreichen.®® Und wenig spater bekennt sich der
Rat zur goldenen Regel der Finanzpolitik, die postuliere,
,dass oOffentliche Investitionen Uber Kreditaufnahme fi-
nanziert werden sollten. Eine solche investitionsorientierte
Verschuldung gewéhrleistet im Prinzip, dass es zu einer
gleichmaBigen Verteilung von Belastungen und Entlastun-
gen Uber die verschiedenen Generationen hinweg kommt
..., wodurch ,eine Ausbeutung zukiinftiger durch gegen-
waértige Generationen verhindert [wird]“.*® AuBerdem be-
zeichnete der Rat unter Verweis auf neuere empirische
Untersuchungen die Ertragsrate 6ffentlicher Investitionen
als vergleichsweise hoch und schlieBt nicht aus, dass sich
offentliche Investitionen sogar selbst finanzieren.

Ausgeglichener Haushalt — Rickgewinnung staatlicher
Handlungsfreiheit?

Weiterhin wird argumentiert, die Handlungsfahigkeit der
Regierung koénnte verlorengehen, wenn mit wachsender

36 Dies.: Growth in a Time of Debt, in: American Economic Review, Vol.
100, Mai 2010, S. 575 (Ubersetzung Autor).

37 Vgl. T. Herndon et al.: Does High Public Debt Consistently Stifle Eco-
nomic Growth? A Critique of Reinhart and Rogoff, Workingpaper Se-
ries Number 322, April 2013, Political Economy Research Institute,
University of Massachusetts Amherst.

38 C. M. Reinhart, K. M. Rogoff: Errata: Growth in A Time of Debt,
Harvard, 5. Mai 2013.

39 Vgl. Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung: Staatsverschuldung wirksam begrenzen.
Expertise im Auftrag des Bundesministers fiir Wirtschaft und
Technologie, Wiesbaden 2007, Tz. 68.

40 Ebenda, Tz. 70 und spater Tz. 121.

Abbildung 3
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Quelle: Gemeinschaftsdiagnose der wirtschaftswissenschaftlichen For-
schungsinstitute, Herbst 2015.

Staatsverschuldung zunehmend mehr &ffentliche Einnah-
men fUr den Zinsendienst aufgebracht werden missen.*
Jeder Staat muss seine Handlungsféhigkeit erhalten —
bislang lasst sich allerdings fir die Staatsverschuldung
keine konkrete Schwelle nennen, bei deren Uberschrei-
ten die Handlungsféhigkeit nicht mehr gegeben ist. In
der Literatur werden stets nur 6konomische Kennziffern
genannt und ihre Entwicklung aufgezeigt, meist die Zins-
Steuer-Quote, ohne sich auf einen ,kritischen Wert“ fest-
zulegen. Das hat einen guten Grund: Verschuldung und
Zins-Steuer-Quote entwickeln sich wegen der sinkenden
Kapitalmarktzinsen seit Ende der 1990er Jahre ausein-
ander. Trotz erheblich gestiegener Schuldenquote ist in
Deutschland die Belastung des Staates durch Zinsaus-
gaben derzeit deutlich niedriger als beispielsweise 2002,
als der Schuldenstand noch unter dem Maastricht-Krite-
rium lag (vgl. Abbildung 3). Die Handlungsféhigkeit einer
Regierung héngt also nicht von der Héhe der Staatsver-
schuldung, sondern ganz wesentlich von der Zinspolitik
der Notenbank ab.

International vergleichende politikwissenschaftliche Un-
tersuchungen zur Haushaltskonsolidierung betonen au-
Berdem die bedeutende Rolle, die das Wachstum des
jeweiligen Landes fir die Reduzierung der Staatsver-
schuldung spielt.*? Dartber hinaus beglinstigen politische
Rahmenbedingungen wie z.B. die Friedensdividende nach
Ende des Kalten Krieges oder die Zinsdividende nach
Einflhrung des Euro, die vielen Landern im Vergleich zu
vorher ein niedrigeres Zinsniveau bescherte, den Schul-
denabbau. Weltkonjunktur, Wiedervereinigung, Einbin-

41 Vgl. z.B. O. Graf Lambsdorff: Wachsende Staatsverschuldung -
Wohltat oder Plage?, in: D. B. Simmert, K.-D. Wagner (Hrsg.), a.a.0.,
S. 201; BMF-Monatsbericht vom Juni 2012, S. 36.

42 Vgl. U. Wagschal, G. Wenzelburger: Die Rickgewinnung staatlicher
Handlungsféhigkeit. Staatsverschuldung und Haushaltskonsolidierung
im internationalen Vergleich, in: Der moderne Staat, 2008, H. 1, S. 149.
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dung in eine Wahrungsunion, Olpreisentwicklung haben
mdglicherweise sogar gréBere Effekte auf das Wachstum
eines Landes und seine Verschuldung als die Fiskalpolitik.

Lander, die nach einer langeren Periode hoher Staats-
verschuldung ihre Haushalte konsolidiert haben, nutzten
nach erfolgreicher Konsolidierung ihren wiedergewonne-
nen finanziellen Handlungsspielraum allerdings nicht da-
zu, dringend notwendige Projekte in Angriff zu nehmen,
die im Interesse des Haushaltsausgleichs zurtickgestellt
wurden. Im Gegenteil: Die restriktive Haushaltspolitik
wurde fortgesetzt.** Im Zuge der Haushaltskonsolidie-
rung hatten sich neue Vorstellungen von ,guter Fiskalpo-
litik“ verfestigt, die zu institutionellen Reformen flhrten.
Diese wiederum verénderten die politischen MaBnahmen
und erzeugten im politischen System der jeweiligen L&n-
der neue Interessenkonstellationen. Die Haushaltskon-
solidierung war somit der Beginn einer grundséatzlichen
politischen Weichenstellung in Richtung eines dauerhaft
sparsamen ,,Uberschussregimes“.# Die ,,schwarze Null*
ist somit kein politisches Ziel, das sich aus 6konomischen
Zwangen ergibt, sondern der Rickfihrung des Staates
auf seine Kernaufgaben (schlanker Staat) dient.

Angebotsorientierung als Herrschaftsinstrument

Da die Einwande gegen schuldenfinanzierte staatliche In-
vestitionsausgaben zur Stabilisierung der Beschéftigung
empirisch kaum zu belegen sind, stellt sich die Frage, wa-
rum das angebotsorientierte Paradigma hartnackig die
herrschende Lehre in der Wirtschaftswissenschaft bleibt?*
Zur Beantwortung dieser Frage sollen zundchst die gesell-
schafts- und verteilungspolitischen Implikationen der wirt-
schaftspolitischen Paradigmen analysiert werden.

Wirtschaftspolitik und Machtverteilung

~Bei wirtschaftspolitischen Entscheidungen geht es im-
mer auch um Verteilungsfragen.“®® Folglich gibt es bei
jeder Wirtschaftspolitik Gewinner und Verlierer, weil ei-
nige im Vergleich zu anderen (absolut und/oder relativ)

43 Vgl. P. Mehrtens: Staatsschulden, Haushaltskonsolidierung und staat-
licher Gestaltungsspielraum in Schweden, in: Aus Politik und Zeitge-
schichte, 2016, H. 1-2, S. 24 ff.; ausfUhrlich flr sechs Lander L. Haffert:
Freiheit von Schulden - Freiheit zum Gestalten? Die Politische Okono-
mie von Haushaltstberschiissen, Frankfurt a.M., New York 2015.

44 Vgl. auch L. Haffert, P. Mehrtens: Haushaltsiiberschisse, konservati-
ve Parteien und das Trilemma der Fiskalpolitik, in: Politische Viertel-
jahresschrift, 2014, H. 4, S. 699 ff.; L. Haffert: Freiheit von Schulden
— Freiheit zum Gestalten? Haushaltsiiberschisse im internationalen
Vergleich, in: MPIfG Jahrbuch 2015-2016, KéIn 2015, S. 47.

45 C. Crouch: Das befremdliche Uberleben des Neoliberalismus, Berlin 2011.

46 So der langjéhrige Politikberater und Vorsitzende des Sachverstan-
digenrats B. Rurup: Wissenschaftliche Politikberatung zwischen the-
oriegeleiteter Strategieentwicklung und pragmatischen Entscheidun-
gen, in: CASLMU eSeries, Nr. 2/2010, S. 6 f.
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schlechter-, andere daflr bessergestellt werden. Jede
Wirtschaftspolitik ist also stets interessengeleitet. In
der Phase der Vollbeschéaftigung wahrend der 1960er
und 1970er Jahre herrschte in der Bundesrepublik eine
Machtverteilung zwischen Kapital und Arbeit, die den
konservativ-liberalen Kraften missfiel. Wahrend dieser
Zeit wurde beispielsweise der alte Lehrling ,abgeschafft”
und durch den Auszubildenden ,ersetzt“. Dies war mehr
als nur ein neuer sprachlicher Ausdruck. Das Wort Aus-
zubildender driickte vielmehr die Pflicht des Arbeitgebers
aus, Berufsanfanger nicht mehr als billige Arbeitskraft
zu missbrauchen, sondern ihnen tatséchlich auch Wis-
sen und Fertigkeiten zu vermitteln, also Humankapital zu
schaffen. Da viele Lehrstellen in dieser Zeit nicht besetzt
werden konnten, weil es zu wenig Schulabganger gab,
lieB sich dieser Anspruch auch in der Realitdt umset-
zen. Denn viele Arbeitgeber suchten hédnderingend nach
Nachwuchs und hiteten sich davor, ihre Auszubildenden
zu verprellen, indem sie ihnen ausbildungsfremde Arbei-
ten Ubertrugen. Dieses Beispiel zeigt: Ein leergefegter
Arbeitsmarkt verandert die Kréfteverhaltnisse in der Ge-
sellschaft. Die Gewerkschaften gewinnen die Macht, eine
andere Einkommensverteilung durchzusetzen. So stiegen
die Arbeitseinkommen wéahrend der Vollbeschéaftigungs-
phase stérker als die Unternehmens- und Vermdégensein-
kommen, die beschéaftigtenstrukturbereinigte Lohnquote
erreichte in den 1970er Jahren ihren héchsten Stand in
der Nachkriegszeit.#” Gleichzeitig verabschiedete die da-
mals regierende sozial-liberale Koalition eine Reihe von
sozialpolitischen Gesetzen, die weitgehend den Win-
schen der Gewerkschaften entgegenkamen und den Inte-
ressen der Arbeitgeber widersprachen.*®

Die Arbeitsmarktsituation nimmt somit eine Schlisselrol-
le fUr die politische und wirtschaftliche Machtverteilung
in der Gesellschaft ein. ,Die Knappheitsverhaltnisse auf
dem Arbeitsmarkt entscheiden Uber das 6konomische
Machtgefélle zwischen Arbeitnehmern und Arbeitgebern
und damit zugleich Uber die Chancen der politischen
Durchsetzung gewerkschaftlicher Forderungen. Sie ent-
scheiden aber auch Uber die persénlichen Wahlmdéglich-
keiten und Lebenschancen des einzelnen und die Be-
dingungen des ,aufrechten Gangs*.“°® Bereits 1943 wies
Kalecki darauf hin, dass sich die ,Flhrer der Wirtschaft®
einer durch staatliche Wirtschaftspolitik herbeigefiihrten

47 Vgl. H. Adam: Beschéftigung, Beschaftigungspolitik und Verteilung,
in: H. Hagemann, J. Kromphardt (Hrsg.): Keynes, Schumpeter und die
Zukunft der entwickelten kapitalistischen Volkswirtschaften, Marburg
2016, S. 253 ff.

48 Vgl. ders.: Theorie gesellschaftlicher Machtverteilung, KéIn 1977, S. 42 ff.

49 F. W. Scharpf: Sozialdemokratische Krisenpolitik in Europa, Frankfurt,
New York 1987, S. 34. Ahnlich T. Balogh: The Irrelevance of Conven-
tional Economics, London 1982, S. 47: ,Full employment generally re-
moves the need for servility, and thus alters the way of life, the relation-
ship between classes. It changes the balance of forces in the economy.”
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Vollbeschéftigung widersetzen, weil ihnen die damit ein-
hergehenden sozialen und politischen Verdnderungen
nicht behagen.%® Wirtschaftstheorie ist somit keine tber
den gesellschaftlichen Interessen schwebende, ,neut-
rale“ Wissenschaft, sondern ein politisches Konstrukt,
das jeweils ganz bestimmten dkonomischen Interessen
dient.®" Das ist kein neues Phanomen. Stets standen
sich Apologeten und Kritiker des Kapitalismus gegen-
tiber. So wie friiher die Klassiker der Okonomie und der
Marxismus, spater der Manchester-Liberalismus und der
Kathedersozialismus die zentralen Antipoden der wirt-
schaftspolitischen Kontroverse bildeten, so streiten heute
angebots- und nachfrageorientierte Okonomen {ber den
srichtigen“ Weg.*

Ob wie friher Preisstabilitédt oder wie heute ein ausgegli-
chener Haushalt zum prioritaren Ziel der Wirtschafts- und
Finanzpolitik erklart wird oder ob vor allem eine méglichst
hohe Beschéftigung im Mittelpunkt steht, ist somit nicht
wissenschaftlich, sondern politisch zu entscheiden. Voll-
beschaftigung ist im konservativ-liberalen politischen
Spektrum aus den genannten Griinden kein vorrangi-
ges Ziel. Obwohl im Augenblick die Arbeitslosenquote in
Deutschland noch Uber 6% liegt, wir also noch weit von
Vollbeschaftigung entfernt sind, warnten die Okonomen
des Instituts fur Weltwirtschaft Kiel schon jetzt vor einer
konjunkturellen Uberhitzung,® und das Institut der Deut-
schen Wirtschaft sprach von anhaltenden Fachkrafteeng-
passen in 96 Berufsgattungen.>* Es scheint, als ob man-
che die Wiederkehr gesellschaftlicher Machtverhaltnisse
der 1960er und 1970er Jahre furchten und rechtzeitig ge-
gensteuern wollen.

Angebotsorientierung als ,politische Formel*

Schon seit alters her haben Regierungen ihre Entschei-
dungen nicht allein mit ihrer faktischen Macht gerechtfer-
tigt, sondern immer auch mit ,,allgemein anerkannten Leh-
ren“ begriindet. Mosca préagte fir diese herrschaftslegiti-
mierenden Lehren den Begriff ,politische Formel“. Sie be-

50 Vgl. M. Kalecki: Political Aspects of Full Employment, wiederabgedruckt
in: B. S. Frey, W. MeiBner (Hrsg.): Zwei Ansétze der Politischen Okonomie.
Marxismus und ékonomische Theorie der Politik, Frankfurt 1974, S. 179.

51 Vgl. G. Myrdal: Das politische Element in der nationaldkonomischen
Doktrinbildung, Berlin 1932, S. 288 ff.

52 Wie der Kampf 6konomischer Theorien die Geschichte durchzieht,
schildert K. W. Rothschild: Der Wechsel vom nachfrageorientierten
zum neoklassischen Paradigma in der neueren Wirtschaftspolitik.
Versuch einer soziologisch-historischen Einordnung, in: H. J. Krupp,
B. Rohwer, K. W. Rothschild (Hrsg.): Wege zur Vollbeschéftigung.
Konzepte einer aktiven Bekd@mpfung der Arbeitslosigkeit, 2. Aufl.,
Freiburg 1987, S. 107 ff.

53 Vgl. IfW-Medieninformation vom 22. Marz 2016.

54 Vgl. Institut der deutschen Wirtschaft KéIn: Fachkrafteengpésse in
Unternehmen: Geschlechterunterschiede in Engpassberufen, IW-
Studie, Nr. 2/2015, KoIn 2015.

ruht ,entweder auf einem Glauben an das Ubernatiirliche
oder auf zumindest scheinbar rationalen Begriffen, auch
wenn letztere der empirischen Wirklichkeit nicht entspre-
chen. Wir behaupten nicht, dass einer der beiden Typen
der politischen Formel auf wissenschaftlicher Wahrheit
beruht.“s5 Wer denkt beim Glauben an das Ubernatiirliche
nicht sofort an die ,unsichtbare Hand“ Adam Smiths oder
bei scheinbar rationalen Begriffen an den homo oecono-
micus, der ebenfalls nicht der empirischen Wirklichkeit
entspricht? Und ,wahr® braucht eine ,politische Formel*
nach Mosca ohnehin nicht zu sein, um politische Ent-
scheidungen der Regierung zu rechtfertigen.

Ist in einer Gesellschaft eine politische Formel erst einmal
verankert, fallt es schwer, sie zu erschuttern und durch
eine andere zu ersetzen. Die angebotsorientierte Wirt-
schaftspolitik besitzt einen unschéatzbaren strategischen
Vorteil: lhre Positionen lassen sich leicht vermitteln. Das
Bild der ,sparsamen schwébischen Hausfrau®, die Vor-
bild auch fur staatliches Haushalten sein soll, ist im ers-
ten Moment fir jeden eingangig. Zu erkléren, warum das
Verhalten eines Privathaushalts nicht auf den Staat Uber-
tragen werden kann, erfordert indessen ein kleines Kolleg
Uber Makrodkonomie. Das dirfte einer der Erkldrungs-
grinde sein, warum eine Angebotsorientierung bei der in
6konomischen Fragen wenig versierten Bevdlkerung so
wenig Widerspruch ausldst.

Stellung der EZB - institutionalisierte Angebotsorientierung

Institutionell abgesichert wird die angebotsorientierte
Wirtschaftspolitik durch die unabhéngige Stellung der
Zentralbank. Eigentlich musste in einer Demokratie die
gewahlte Regierung die Prioritdten der wirtschaftspoliti-
schen Ziele festlegen, an denen sich auch die Notenbank
mit ihrer Geldpolitik zu orientieren hatte. Setzt eine Regie-
rung Vollbeschéftigung bzw. einen moglichst hohen Be-
schaftigungsstand als oberstes Ziel der Wirtschaftspoli-
tik fest, ware die Geldpolitik eher expansiv auszurichten.
Steht fir eine Regierung das Preisstabilitdtsziel obenan,
misste eher eine restriktive Geldpolitik betrieben werden.
Da nicht bei jedem Regierungswechsel ein neues Noten-
bankgesetz erlassen werden kann, misste der Zielkata-
log der Zentralbank weiter gefasst sein, so dass sie mit
ihrer Geldpolitik den jeweiligen Zielen einer demokratisch
legitimierten Regierung dienen kann.

Das haben die angebotsorientierten Kréfte in Deutsch-
land bei der Bundesbank verhindert. Als es in den 1950er
Jahren wiederholt zu Konflikten zwischen Bundeskanz-
ler Adenauer und der damaligen Bank deutscher Lander

55 G. Mosca: Die herrschende Klasse. Grundlagen der politischen Wis-
senschaft, Minchen 1950, S. 68.
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kam, weil er z.B. den Wohnungsbau forcieren, die Noten-
bank aber aus konjunkturellen Griinden die Bautatigkeit
bremsen wollte, starkte das die Beflirworter einer wei-
sungsungebundenen Notenbank, die vor allem im ordo-
liberalen Lager zu finden waren. Um die Geldpolitik von
vornherein einer politischen Entscheidung zu entziehen,
pladierten sie fur eine unabhangige Notenbank mit einer
Festschreibung des Preisstabilitatsziels.” Genauso kam
es dann auch: 1957 wurde die Deutsche Bundesbank als
autonome Instanz geschaffen, die von Weisungen der
Bundesregierung unabhéngig und auf das alleinige Ziel
der Preisstabilitét verpflichtet ist. Damit wurde ihr ein an-
gebotsorientiertes Korsett verpasst und de facto auch
der wirtschaftspolitische Handlungsspielraum aller Re-
gierungen eingeschrénkt.

Das ,Modell Bundesbank“ diente schlieBlich auf deut-
sches Dréngen als Vorbild fur die Européische Zentralbank
(EZB). Sie hat laut EU-Vertrag ebenfalls vorrangig das Ziel
der Preisstabilitdt zu verfolgen und muss die allgemeine
Wirtschaftspolitik der Union nur insoweit unterstitzen, wie
dies ohne Beeintrachtigung der Preisstabilitdt méglich ist.
Der Finanzpolitik wurden mit dem Defizitkriterium und der
Staatsschuldenobergrenze angebotsorientierte Regeln
vorgegeben. AuBerdem sollten alle LaAnder mit der im Arti-
kel 125 des EU-Vertrages verankerten No-Bailout-Klausel
zur Haushaltsdisziplin angehalten werden.

Der wirtschafts- und finanzpolitische Korridor, in dem sich
eine Regierung bewegen kann, wenn ihr die Steuerung
der Geldpolitik entzogen wird, ist sehr eng. Das betrifft
auch den Handlungsspielraum in der Sozialpolitik. Unab-
héngig davon, wie die Wahlen ausgehen, jede Regierung
im Eurogebiet muss mehr oder weniger eine angebots-
orientierte Wirtschaftspolitik betreiben. Griechenland und
Frankreich mussten das in letzter Zeit schmerzlich erfah-
ren. Im Vergleich dazu ist das Federal Reserve System
der USA (Fed) keineswegs prioritar auf Preisstabilitat aus-
gerichtet. Im Zielkatalog der Fed steht vielmehr an erster
Stelle ein Maximum an Beschéftigung, gefolgt von Preis-
stabilitdt und moderaten langfristigen Zinsen.*® Auch un-
terliegt die Fed der Aufsicht des Kongresses. Sie ist nicht
nur in die Arbeit der Regierung eingebunden, sondern gilt
sogar als Teil von ihr. Sie ist formal nur insoweit unabhé&n-
gig, als ihre Entscheidungen nicht vom Prasidenten ratifi-
ziert werden missen.5°

56 Vgl. S. Schéfer: Sollen Zentralbanken unabhéngig sein? Neue Dis-
kussionen Uber ein altes Dogma, in: Wirtschaftsdienst, 94. Jg. (2014),
H.1,8.70f.

57 Vgl. W. Roépke: Kernfragen der Wirtschaftsordnung, in: ORDO, Bd. 48
(1997), S. 27 ff.

58 Board of Governors of the Federal Reserve System (Hrsg.): The Fe-
deral Reserve System. Purposes and Functions, 9. Aufl., Washington
2005, S. 15.

59 Ebenda, S.2f.
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Schweigespirale der Okonomen?

Die herausgehobene Stellung der EZB hat weitreichende
Folgen fir den wirtschaftspolitischen Diskurs. Sie genieBt
in der Bevélkerung hohes Ansehen — zu Recht, denn bei
ihr ist enormer 6konomischer Sachverstand versammelt.
Aufgrund ihrer Autoritat pragt die EZB die angebotsori-
entierte Interpretation des Wirtschaftsgeschehens. Unter
den Okonomen Deutschlands ist die Dominanz der An-
gebotsorientierung aber keineswegs eindeutig. Die 2015
unter den Mitgliedern des Vereins fiir Socialpolitik durch-
gefihrte Umfrage ergab kein einheitliches Meinungsbild
zu zentralen wirtschaftspolitischen Fragen. So erklérte
immerhin ein gutes Drittel (36%): ,Finanzpolitik kann ein
effektives Instrument sein, den Konjunkturzyklus zu sta-
bilisieren.” Der Anteil derer, die Finanzpolitik nur in beson-
deren Ausnahmefallen nutzen wollen, hat im Vergleich zu
vor funf Jahren von 70% auf 53% abgenommen. Mehr
als drei Viertel der deutschen Okonomen sieht also in der
Finanzpolitik ein wichtiges wirtschaftspolitisches Instru-
ment. Das entspricht ganz und gar nicht angebotsorien-
tierten oder gar monetaristischen Auffassungen. Nur 33%
der befragten Okonomen geben an, sich der Neoklassik
verpflichtet zu flhlen. Weitaus mehr sind nicht festgelegt,
d.h. sie bekennen sich zu einer anderen oder auch keiner
bestimmten ékonomischen Denkschule (46%). Immerhin
15% erklaren, Keynesianer zu sein.®® Eine groBe Mehrheit
von Uber 80% sprach sich auBerdem dafiir aus, Vertei-
lungsfragen bei wirtschaftspolitischen MaBnahmen kinf-
tig stéarker zu bertcksichtigen. Und nur eine Minderheit
war gegen den Mindestlohn!

Die Angebotsorientierung scheint in Wirklichkeit gar nicht
der 6konomische Mainstream zu sein. Viele Okonomen
denken (und lehren wahrscheinlich) undogmatisch und
viel ,pluralistischer” als angenommen. Gleichwohl scheint
es einen gesellschaftlichen Mechanismus zu geben, der
die Angebotsorientierung als Mainstream erscheinen
lasst. Dieser Mechanismus kénnte eine Schweigespirale
sein.5! Professoren diirften ebenso wie andere Menschen
beobachten, welche Meinungen in der Offentlichkeit auf
Zustimmung oder Ablehnung stoBen, und beziehen 6f-
fentlich lieber nicht Position, wenn sie glauben, damit in
einer Minderheit zu sein. Dagegen &uBern diejenigen ihre
Meinung laut und deutlich, die von Politik und Medien Un-
terstlitzung erfahren. Schnell kann dadurch die Meinung

60 T. Fricke: Okonomen-Umfrage 2015, http:/neuewirtschaftswunder.
de/2015/06/22/okonomen-umfrage-2015-akademisches-selbst-
verstandnis-alle-ergebnisse/ und  http://neuewirtschaftswunder.
de/2015/06/26/o0konomen-umfrage-2015-neues-denken-alle-ergeb-
nisse-teil-4/ (5.4.2016).

61 Vgl. E. Noelle-Neumann: Offentliche Meinung, in: O. Jarren, U. Sar-
cinelli, U. Saxer (Hrsg.): Politische Kommunikation in der demokrati-
schen Gesellschaft, Wiesbaden 1998, S. 86 f.
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einer Minderheit in der Offentlichkeit als Mehrheitsmei-
nung erscheinen. So scheint es auch bei 6konomischen
Lehrmeinungen zu sein. Die angebotsorientierte Sicht auf
die Wirtschaft dringt — nicht zuletzt wegen ihrer simplen,
eingédngigen Aussagen — durch, andere Positionen wer-
den kaum wahrgenommen.

Zudem haben Okonomen, die sich neben ihrem Lehrstuhl
auch noch auf ein groBes Institut mit einer Presseabtei-
lung stitzen kénnen, eine glinstigere Ausgangsposition im
Meinungswettbewerb. Sie werden von den Medienvertre-
tern eher wahrgenommen als Okonomen, die lediglich in
Fachzeitschriften mit kleiner Auflage publizieren. Von den
groBen wirtschaftswissenschaftlichen Instituten mit guter
Medienprasenz ist allerdings nur das DIW nachfrageorien-
tiert ausgerichtet. Die anderen haben einen mikroékonomi-
schen Ansatz, stlitzen eher angebotsorientierte Positionen
oder lassen sich, da sie von einer ganz anderen Fragestel-
lung ausgehen, nicht in das Paradigmenschema einord-
nen. Das einen nachfrageorientierten Ansatz verfolgende
Institut fiir Makrodkonomie und Konjunkturforschung (IMK)
in der Hans-Bdéckler-Stiftung genieBt zwar in der Wissen-
schaft einen guten Ruf, wird in den Medien aber stets mit
dem Etikett ,,gewerkschaftsnah“ versehen.

Die hohe Autoritat der auf das angebotsorientierte Pa-
radigma verpflichteten Zentralbank, die Dominanz mi-
krodkonomisch ausgerichteter Wirtschaftsforschungs-
institute und die groBe Zahl schweigender, d.h. weniger
wahrgenommener Okonomen filhren in Deutschland zu
einem zu stark angebotsorientiert gepragten wirtschafts-
politischen Diskurs.®2 Das DIW und das IMK und nur ein
nachfrageorientierter Okonom im Sachverstandigenrat
kénnen kein ausreichendes Gegengewicht bilden.5® Die

62 Eingang in viele Medien finden auBerdem noch Volkswirte von GroB-
banken, deren Interesse naturgemaB darin besteht, staatliche Finanz-
marktregulierungen abzuwehren. Entsprechend angebotsorientiert
und anti-interventionistisch sind ihre Analysen. Vgl. auch S. Wren-
Lewis: The Knowledge Transmission and Austerity. Why policy makers,
rather than academic economists, made macroeconomic errors in
2010, IMK Working Paper, Nr. 160, Disseldorf, Dezember 2015, S. 19.

63 Die Arbeitsgruppe Alternative Wirtschaftspolitik bemuht sich zwar
seit Uber 40 Jahren mit viel Idealismus und Einsatz, die angebotsori-
entierte Dominanz in Deutschland zu brechen. Es ist ihr bisher aber
nicht gelungen.

Bedingungen einer deliberativen Demokratie,®* in der ein
offener Argumentationsaustausch auf Augenhdhe statt-
findet, ist nicht gegeben. Vor allem ist der Bevdlkerung
nicht bewusst, welchen wirtschaftlichen Interessen die
beiden 6konomischen Paradigmen dienen.

Schlussfolgerungen

Die angebotsorientierte Hegemonie ist inzwischen zu ei-
nem Problem fur Europa geworden. Auf Druck Deutsch-
lands wurden in den EU-Vertrdgen das angebotsorien-
tierte Paradigma festgeschrieben und damit die Regie-
rungen ,an die Kette gelegt”. Die Blrger in den Landern
mit schwachem Wachstum und hoher Arbeitslosigkeit
merken zunehmend, wie sehr dies den Handlungsspiel-
raum ihrer nationalen Regierung einschrankt und wie
wenig sie mit Wahlen diesen angebotsorientierten Kurs
andern koénnen. Die deutsche Regierung steht mit ihrem
Eintreten fUr wachstumsorientierte Austeritdt zunehmend
isoliert in der Welt, und die Legitimitat der EU brockelt.

Es ware dringend an der Zeit, die Dominanz der ange-
botsorientierten Wirtschaftspolitik zu brechen und die
institutionellen Rahmenbedingungen in Deutschland und
in der Eurozone zu verdndern, damit ein ausgewogener,
pluraler wirtschaftspolitischer Diskurs stattfinden kann.
Ein erster Schritt dazu wéare, den Sachverstédndigen-
rat pluraler zusammenzusetzen. Neben dem traditionell
von den Gewerkschaften vorgeschlagenen Keynesianer
misste z.B. ein Vertreter der Postwachstumsékonomie,
der Wirtschaftsethik und der Verbraucher6konomie in
den Kreis der Finf Weisen berufen werden. Zweitens soll-
te die unabhéngige Stellung der EZB und ihre einseitige
Verpflichtung auf Preisstabilitdt iberdacht werden, zumal
ihre Entscheidungen derart weitreichende finanz- und
verteilungspolitische Wirkungen haben, dass sie einer
demokratisch legitimierten Kontrolle unterliegen miss-
ten.® Drittens missten Forschung und Lehre an den wirt-
schaftswissenschaftlichen Fachbereichen pluraler und
vor allem politikndher erfolgen.

64 Zum Begriff vgl. D. Strecker, G. A. Schaal: Die politische Theorie der
Deliberation: Jirgen Habermas, in: dies. (Hrsg.): Politische Theorien
der Gegenwart, 2. Aufl., Opladen 2006, S. 99 ff., insbes. S. 109.

65 Einen DiskussionsanstoB in dieser Richtung hat Bert Rirup gegeben.
Vgl. B. Rirup: Geldpolitik: Unabhangige Notenbanken - ein Auslauf-
modell?, HRI-Analyse, Disseldorf, 25.9.2015.
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