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Ordnungspolitik in Krisenzeiten

Eine ordnungspolitische Bewertung aktueller
wirtschaftspolitischer Handlungsstrange

Melinda Fremerey und Michael Hiither”
Institut der deutschen Wirtschaft
Juni 2023
Zusammenfassung

Multiple Krisen und das veritable Risiko einer Stagflation erfordern (prozess-)politische MafSnahmen,
wie eine Orchestrierung der Makropolitiken, eine finanzpolitische Investitionsoffensive und eine an
Resilienz  orientierte  AufSenwirtschaftspolitik. =~ Wie lassen sich diese aktuell gebotenen
Handlungsstridnge im Kontext der Ordnungspolitik bewerten und mit ihr im Einklang umsetzten?
= Erstens birgt die globale Steuerung der Finanz-, Geld- und Lohnpolitik im Rahmen der
Konzertierten Aktion ein erhebliches Potential, nicht nur ein gegenseitiges Versténdnis der
politischen Erfordernisse und Zwdéinge zu gewdhrleisten, sondern auch den Druck auf die
Geldpolitik zu mindern und zu einer Stabilisierung der Erwartungen beizutragen. Mit einer
Fortfiihrung der Konzertierten Aktion inklusive einer europdischen Komponente kénnte
aktuellen Krisen begegnet und prophylaktisch langfristige Herausforderungen angegangen
werden.
= Zweitens benétigen private Investitionen die Konstanz der Wirtschaftspolitik, diese Stabilitdt
setzt jedoch auch staatliche Investitionen voraus. Walter Eucken befiirwortete kreditfinanzierte
Investitionen des Staates als er das gesamte demokratische und gesellschaftliche System
bedroht sah. Derzeit sind Investitionen in gesellschaftlich relevante Projekte wie die
Dekarbonisierung und Digitalisierung sowie Investitionen zur Stédrkung der sozialen
Marktwirtschaft und zur Verteidigung der Demokratie dringend geboten. Die Schuldenbremse
scheint die politische Umsetzung staatlicher Investitionen derzeit jedoch mindestens
einzuschrénken, wenn nicht gar zu behindern.
=  Drittens muss das Prinzip der offenen Mdrkte bei einer Neuordnung der AufSenwirtschafts- und
Industriepolitik im Systemkonflikt hochgehalten werden. Die Handelspolitik darf nicht von
europdischen  Moralvorstellungen  (iberlagert ~werden und der internationale
Standortwettbewerb darf nicht von einem gegenseitigen Subventionswettlauf geprdgt sein,
sondern muss durch klare und verbesserte Regelsetzung im Sinne einer horizontalen
Industriepolitik ausgestaltet werden.
Die drei wirtschaftspolitischen Handlungsstrénge kénnen als ordnungspolitischer Gewinn bewertet
werden, sofern die MafSnahmen konsistent umgesetzt und zielgerichtet umgesetzt werden.

JEL-Klassifikation: A13, B25, 010

* Korrespondierende Autorin: fremerey@iwkoeln.de



1 Multiple Krisen und Herausforderungen fiir die
Wirtschaftspolitik

Die makrotkonomische Konstellation in der Bundesrepublik Deutschland wird sich im Zuge der
Transformation zu einer klimaneutralen Okonomie grundlegend verindern. Denn auf dem Weg dorthin
greifen verschiedene Megatrends im Strukturwandel ineinander, die sich gegenseitig beeinflussen und
bedingen. Neben der politisch in ihrer zeitlichen Gestaltung definierten Dekarbonisierung wirken
unvermeidbar die digitale Transformation, die Neugestaltung der ©6konomischen Weltordnung
aufgrund von Sicherheitserwagung, Entkopplungsforderungen und verdnderten Rahmenbedingungen
sowie — und nicht zuletzt — die demografische Alterung. In diesem Gemisch von Megatrends verandern
sich die Anforderungen an die makrodkonomischen Politiken und an deren Miteinander: Die
Finanzpolitik muss die Infrastrukturinvestitionen allokativ fair Gber die Generationen finanzieren (Bardt
et al., 2019), die Geldpolitik wird sich dem Risiko einer Stagflation stellen missen (Demary/Huther,
2022) und die Lohnpolitik muss ihren transformatorischen Beitrag fiir die qualifikatorische Mobilitat
der Beschiftigten leisten.

Wihrend die digitale Transformation als technischer Innovationsprozess alle Okonomien betrifft und je
nach Ausgangsposition im volkswirtschaftlichen Strukturwandel neue Geschaftsprozesse und
Geschaftsmodelle ermdglicht, wirkt die demografische Alterung auf die Gesellschaften zunachst
unterschiedlich stark und folgt unterschiedlichen Zeitpfaden, doch sie erfasst letztlich alle OECD-
Staaten. De-Globalisierung und Decoupling oder neuerdings ,de-risking and diversifying“ (G7, 2023)
sind politische Schlagworter, die von interessierter Seite in der gegebenen Situation besonders
mobilisiert werden. Tatsdchlich konnte seit langerem kein Fortschritt in der regelbasierten Ordnung
und ihren Institutionen erreicht werden, wahrend handelshemmende Interventionen im Zeichen des
Systemkonflikts zwischen dem transatlantischen Westen und China deutlich zugenommen haben
(Huther et al., 2019); die daraus folgende Erschopfung der Globalisierung manifestiert sich in der nur
noch bei eins liegenden Welthandelselastizitdt (Verdnderung des Welthandels in Relation zur
Verdnderung der Weltproduktion). Die Risiken von Auslandsengagements sind unter der Uberschrift
der auBenwirtschaftlichen Abhangigkeit auf Seiten der Unternehmen neu abzuwagen, wohingegen die
Politik ihre Rahmensetzung dafiir zu Uberpriifen hat (Busch et al., 2013).

Diese Megatrends im Strukturwandel fiihren tendenziell dazu, dass das Szenario einer Stagflation bis
zum Ende des Jahrzehnts eine hohe Plausibilitdt gewinnt (Tabelle 1-1). Stagflation ist kein kurzfristiges
Phdanomen, sondern spiegelt eine langer anhaltende Stockung des Wachstums bei einem ebenso
anhaltenden Inflationsdruck — oberhalb der Norm der Notenbank — wider. In den 1970er Jahren, dem
Jahrzehnt der historischen Stagflation, resultierte dies aus einem lohnpolitisch induzierten Vorlauf
héherer Inflationsraten, der Uberraschungsinflation durch die Olverknappung 1973 und einer
Uberforderung der Unternehmen im beschleunigten Strukturwandel im Zeichen der Automatisation.
Fiir einen langeren Zeitraum kénnen in den vor uns liegenden Jahren zwei Treiber international die
Inflationserwartungen  verdndern: ein Uber |ldngere Zeit (bis zur Dominanz der
Dekarbonisierungseffekte) steigender CO,-Preis und steigende Kosten der internationalen
Arbeitsteilung durch Protektionismus, Lohndruck in Schwellenlandern und in Industrielandern,
trendmaRig steigende Rohstoff- und Energiepreise sowie Investitionen in Cybersecurity. Allein der CO5-
Preis-Effekt kann — wenn man eine vollstindige Uberwilzung an die Kunden unterstellt und solange
der CO,-AusstoR noch nicht deutlich sinkt — bis 2025 die Inflationsrate in Deutschland um bis zu 0,5



Prozentpunkte jahrlich erhéhen (N6h et al., 2020). Ahnlich diirfte es in der Eurozone insgesamt sein.
Diese Faktoren entziehen sich der Kontrolle der Notenbank, ihr Augenmerk muss darauf gerichtet sein,
die Uberwalzung in eine binnenwirtschaftliche Eigendynamik zu unterbinden.

Tabelle 1-1: Faktoren der Stagflation im Strukturwandel

- Teuerung und Inflationseffekte Wachstumsaussichten

Megatrends Schwachung Starkung Starkung Schwachung

Digitale Wettbewerb & /. Industrie 4.0 Uberforderung
Transformation Skalierung (unklarer Nutzen)

Demografische . Lohnpolitik / Realzinsniveau Produktivitatsverlust
Alterung Knappheitslohne

Dekarbonisierung WA Laufende Erhéhung  Neue Prozesse, Investitionsleakage
CO2-Preis neue
Geschaftsmodelle

De- (Neue Markte?) Lieferketten / Gas & (Neue Markte, Protektionismus,
Globalisierung/ Olpreise / Marktvertiefung?)  Cybersecurity,
Decoupling Markteinschrankung Verteidigung

Quelle: eigene Darstellung.

Bislang starkte die Dynamik der Weltwirtschaft (ber hohere Unternehmensertrage die Investitionen
sowie Uber Kaufkraftgewinne die Konsumenten und stiitzte so das Wachstum stabilitdtskonform. Das
andert sich nun, denn die héheren Betriebskosten des weltwirtschaftlichen Systems sind ebenfalls
keine vorlibergehende Erscheinung. Das Thema Sicherheit — staatlich wie unternehmerisch — wird
dauerhaft Mehrkosten begriinden, ebenso die kompliziertere Weltordnung aufgrund eines
multipolaren Kraftediagramms, verstarkten Regionalismus und bilateraler Abkommen anstelle der
multilateralen Regeln. Die Chancen, (iber die Integration neuer Markte in die Weltwirtschaft wie vor
drei Jahrzehnten zusatzliche Preisvorteile zu generieren, sind trotz kleiner Fortschritte in Afrika
(Freihandelsabkommen AfCFTA) kurz- bis mittelfristig gering. So gilt: Die Produktivitatseffekte
effizienter globaler Wertschopfungsketten sind angesichts stagnierender globaler Integration
erschopft.

Binnenwirtschaftlich resultiert Druck auf die Preisniveauentwicklung aus der Alterung der Gesellschaft.
Diese fuhrt Uber den Fachkrafte- oder gar Arbeitskraftemangel zu Lohnpramien, so dass seit Jahren in
Deutschland die Bruttolohn- und -Gehaltsentwicklung starker sind als die der Tarifléhne (Lohndrift).
Zugleich schwacht Alterung fiir sich genommen die Produktivitat und kostet Wachstum, im Trend einen
halben Prozentpunkt (Ademmer et al., 2021). Das ist eine GesetzmaRigkeit nur, wenn nicht in die
Beschéftigungsfahigkeit alternder Belegschaften investiert und nicht die Produktivitat gezielt gefordert
wird.

Der Umbau der Wirtschaft zur Klimaneutralitat wird gewaltige Investitionen erfordern, von denen nur
dann ein Wachstumsimpuls ausgehen kann, wenn die Rahmenbedingungen verlasslich, stimmig und
global orchestriert sind. Zudem vollzieht sich die digitale Transformation der Geschaftsmodelle nicht
reibungslos. Mehr als die Halfte der deutschen Unternehmen sehen Hemmnisse, da sie beispielweise

2



den Nutzen der digitalen Transformation nicht erkennen und ihnen die Fachkrafte fehlen (Demary et
al., 2021). Ahnlich wie die Automatisierung droht die Digitalisierung fiir viele Unternehmen, besonders
kleiner und mittlerer GréRe, zu einer Uberforderung im Strukturwandel zu werden. Das kann zu einem
temporaren Wachstumshemmnis werden.

Das Risiko einer Stagflation kann vor dem Hintergrund dieser grob skizzierten Argumente fir die
kommenden Jahre als veritabel eingestuft werden. Das ruft nach einem makrodkonomischen
Politikdesign, das lange obsolet erschien, weil es die traditionelle Konfliktlage zwischen der Geld- und
Lohnpolitik in die vergangene Dekade nach der Finanzkrise nicht gegeben hat und damit die Frage ihrer
Koordinierung sich nicht stellte (Hiither, 2018). Nicht aufgrund eines exogenen Teuerungsschocks wie
in den 1970er Jahren, sondern angesichts der Herausforderungen im transformativen Strukturwandel
zur Klimaneutralitat stellt sich die Frage, in welcher Weise die makrodkonomischen Akteure —
Lohnpolitik, Geldpolitik und Finanzpolitik — jetzt in Beziehung gesetzt werden mussen.

Dieser konzeptionelle Klarungsbedarf hat eine verscharfte Dringlichkeit durch die wirtschaftlichen
Folgen des russischen Angriffskriegs gegen die Ukraine erfahren: Die im Laufe des Jahres 2021 bereits
erhohte Inflation hat sich durch die importierte Teuerung im Jahr 2022 auf ein historisches Niveau
emporgeschwungen; die energetischen Grundlagen unserer Volkswirtschaft missen strategisch neu
entwickelt und der digitalen Sicherheit von Unternehmen und des Staates muss eine starkere
Aufmerksamkeit gewidmet werden; die Zukunft der Globalisierung wird noch starker bezweifelt; es
droht eine passive Transformation durch Deindustrialisierung; Europa muss neue Integrationsschritte
gehen, um in der multipolaren Welt wirksam zu sein. Die Wirtschaftspolitik ist seit dem Kriegsbeginn
im Krisenmodus, doch je deutlicher die wirtschaftlichen Folgen des Krieges werden, desto mehr bedarf
es einer ordnungspolitischen Orientierung fiir das angemessene (prozesspolitische) Handeln in dieser
Krise, ansonsten drohen dauerhaft schwere Verwerfungen, weil die langfristigen Folgen, die
Kollateraleffekte und die Inkonsistenzen nicht beachtet werden.

Die Ordnungspolitik hat zur Bewaltigung solch fundamentaler Krisen allerdings wenig anzubieten und
verschwindet schnell im Schatten der Prozesspolitik (Hither, 2022). Denn sie beruht grundsatzlich auf
der Hypothese, dass eine konsistente Ordnung fir funktionierende Markte eine gesonderte Krisen- und
Prozesspolitik Gberfliissig macht. Bereits in der globalen Wirtschafts- und Finanzkrise 2008/09 — die als
spontane Unordnung das Koordinationsversprechen der Markte fundamental in Zweifel zog — war
deutlich geworden, dass diese Hypothese zu kurz greift. Mangels ordnungspolitischer Orientierung
wird dann ad hoc, kurzatmig und unsystematisch entschieden. Ebenso lasst sich bei nadherer
Betrachtung des transformativen Strukturwandels beobachten, wie die Zustandigkeiten
verschwimmen und sich die Verantwortung auflost, denn der Staat inszeniert diese Transformation
politisch und wird dadurch mehr gefordert als gewdhnlich. Unternehmen sollen im Kern die zentrale
Anpassung leisten, drohen aber im global unkoordinierten Geflecht der Wirtschaftspolitik die fiir
Innovationen und Investitionen am Standort erforderlichen verldsslichen Rahmenbedingungen zu
verlieren.

Das fordert beispielsweise die Finanzpolitik makro6konomisch besonders. Bei ihr liegt der Schliissel fiir
die Stabilisierung der Erwartungen der privaten Akteure. Dabei muss sie scheinbar widerstreitende
Anspriche erfillen: die fiskalische Handlungsfahigkeit im Hier und Jetzt sowie die intertemporal
angemessene Verteilung der Finanzierungslasten. Ebenso ist zu fragen, wie das makrookonomische
Miteinander der drei Politikbereiche zu orchestrieren ist, was im Rahmen der , Konzertierten Aktion”
aufgegriffen wird.



In der aktuellen wirtschaftspolitischen Diskussion fiir Deutschland lassen sich drei Handlungsstrange
konkret herausdestillieren, um die vorhandenen Ansdtze zu bindeln, die sowohl fur den
transformativen Strukturwandel als auch mit Blick auf die wirtschaftlichen Kriegsfolgen praferiert
werden:

* Welches Potenzial oder welches Risiko der Uberforderung birgt die Idee und eine
Weiterfiihrung der ,Konzertierten Aktion“? Was kann makro6konomische Koordinierung oder
Orchestrierung unter den Bedingungen unserer Zeit bedeuten, um insbesondere die
Stagflationsrisiken nicht zu verscharfen, sondern abzumildern?

=  Welche Verantwortung hat der Staat in dieser doppelten Herausforderung — Strukturwandel
und Auswirkungen des Ukrainekriegs — und angesichts der demografischen Alterung zu
Ubernehmen? Wie kann er angebotspolitisch Giber Innovationsforderung, Investitionsstrategie
und Regulierung den Wachstumspfad starken, um einen Ausweg aus der Stagflation zu
bahnen? Kann er sich industriepolitischen Argumenten wie frilher entziehen oder haben sich
die Bedingungen dafiir angesichts des Strukturwandels per Termin (Klimaneutralitdt 2045
gemal Klimaschutzgesetz) systematisch (ordnungspolitisch) gewandelt?

* Welche Chancen bieten sich fir die Offnung und das Offenhalten globaler Markte im
Systemkonflikt zwischen dem transatlantischen Westen und China? Wie kann die Resilienz der
globalen Wissens-, Arbeits- und Risikoteilung gestarkt werden, um in dieser Konfliktsituation
den Erfolg der zweiten Globalisierung zu sichern und damit fiir die beiden Merkmale der
Stagflation Entlastung zu schaffen? Welchen neuen strategischen Ansatz bendtigt die
Europaische Union in der multipolaren Unordnung mit intransparenten Abhangigkeiten?

Diese drei Handlungsstrange dirfen nicht isoliert voneinander, sondern miissen in ihrer Wirkweise und
Ausgestaltung gemeinsam bedacht werden. Das verbindende Element dabei ist die Interdependenz der
dabei relevanten ordnungspolitischen Grundsitze. Die Ordnungspolitik als Antwort auf die
Weltwirtschaftskrise ab 1929 — in Deutschland vor allem gepragt durch Walter Eucken, parallel, wenn
auch mit geringerer Nachwirkung durch Henry C. Simons in den USA (Kolev/Kohler, 2022) — zielt auf die
systematische Herstellung eines funktionsfahigen Preissystems mit vollstdndiger Konkurrenz als
wesentlichem Kern der wirtschaftspolitischen Ordnung ab. Ein moderner Aspekt der Ordnungspolitik
ist, dass nicht nur identifizierte 6konomische Macht bekdmpft, sondern auch prophylaktisch
erwartbare Machtbildung verhindert werden soll (Huther, 2022). Aus dem Grundsatz des
funktionsfahigen Preismechanismus werden konstituierende und regulierende Prinzipien abgeleitet.
Neben der Sicherung des Privateigentums, der Vertragsfreiheit und der Haftung als zentrale
grundlegende Prinzipien einer wettbewerblichen Gesamtordnung sind der Primat der Wahrungspolitik
als wahrungspolitischer Stabilisator, offene Markte und die Konstanz der Wirtschaftspolitik als
Bedingungen zur Entfaltung einer Wettbewerbsordnung notwendig.

Nur durch die gemeinsame Anwendung und Durchsetzung der konstituierenden Prinzipien kann die
gewliinschte Wettbewerbsordnung Bestand haben. Dennoch ergeben sich zwischen den
konstituierenden Prinzipien unterschiedliche Zusammenhdnge. Wahrend die Sicherung des
Privateigentums zusammen mit der Vertragsfreiheit und der Haftung die mikro6konomischen
Voraussetzungen fiir einen funktionierenden Preismechanismus schaffen, stellen der Primat der
Wahrungspolitik und die Offenheit der Markte auf makrodkonomischer Ebene die Funktionsfahigkeit
des Preissystems sicher (Huther, 2022). Die Konstanz der Wirtschaftspolitik sorgt fiir eine Reduzierung
der Unsicherheiten der Wirtschaftssubjekte. Waren alle Prinzipien bis auf die Konstanz der
Wirtschaftspolitik  durchgesetzt, so ,..wiirden die Konkurrenzpreise zur Lenkung des
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Wirtschaftsprozesses nicht ausreichen” (Eucken 1952, S. 290). Andersherum gilt: ,,Damit die (ibrigen
Prinzipien eine Wirtschaftsordnung mit brauchbarer Wirtschaftslenkung herstellen und erhalten, ist ein
wdhrungspolitischer Stabilisator [...] nétig” (Eucken 1952, S. 264). Die ordnungspolitischen Prinzipien
bedingen sich gegenseitig.

Die drei aktuellen Handlungsstrange, die dabei helfen sollen, das Risiko einer Stagflation zu reduzieren,
adressieren in erster Linie die makrockonomisch gepragten konstituierenden Prinzipien der
Ordnungstkonomik. Die Konzertierte Aktion soll die monetare Stabilitdit durch Orientierung und
Orchestrierung der Wirtschaftspolitik stlitzen. Zusammen mit der angebotsorientierten
Wirtschaftspolitik kann sie zur Bewaltigung des Strukturwandels und somit zur Verstetigung der
Wirtschaftspolitik beitragen; heute -im Lichte der Dekarbonisierung — drangt sich fast
selbstverstandlich die Industriepolitik dazu. Die Suche nach neuen Handels- und Investitionspartnern
sowie eine resilientere Aullenwirtschaftspolitik richten sich an das Prinzip der offenen Markte in Zeiten
des Systemkonflikts. Die drei Handlungsstrange stehen somit in Verbindung mit den
ordnungsdkonomischen Grundprinzipien, stiitzen dadurch das Ziel eines funktionsfahigen Preissystems
als Kern der Wettbewerbsordnung und weisen einen Weg aus dem Stagflationspfad. Als
prozesspolitische Strategien zeigen sie eine Verknlipfung zur Ordnungspolitik.

Die ordnungspolitischen Grundsatze sollen tber die Wirtschaftsordnung hinaus fur das Miteinander
von Staat, Markt und Gesellschaft Orientierung geben. Denn die Wirtschaftsordnung steht mit diesen
in einem Verbund und befindet sich in einer ,Interdependenz [...] mit allen (ibrigen Lebensordnungen”
(Eucken 1952, S. 14). Das System unserer Ordnung beruht auf drei tragenden Saulen, die neben der
sozialen Marktwirtschaft, die Zivilgesellschaft und den demokratischen Rechtsstaat umfassen und von
Uberlappungen, Konflikten und Abhingigkeiten gekennzeichnet sind. Die Demokratie stellt das
Grundgerust unserer politischen Ordnung mit der Wahrung von Grund- und Menschenrechten, freien
und geltenden Wahlen sowie der freien MeinungsdulRerung dar. Die Zivilgesellschaft fungiert mit
Grundwerten wie sozialer Teilhabe, Toleranz und birgerlichem Engagement als wechselseitige
Unterstiitzung und als Ermoglichungsraum. In der sozialen Marktwirtschaft beeinflussen und bedingen
sich die beiden ersten Sdulen gegenseitig durch eine offene und faire Koordination Gber Méarkte. Anders
gewendet: Eine Okonomische Betrachtung, die Politik und Gesellschaft mit ihren spezifischen
Steuerungslogiken ausblendet, verkennt die Besonderheiten der marktwirtschaftlichen Ordnung und
deren Wirkungsbedingungen insbesondere in der Offentlichkeit, im éffentlichen Raum (Huther, 2023).

Immer wieder auftretende fundamentale Krisen, wie die Olpreiskrise Mitte der 1970er Jahre, die
Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 sowie der aktuell besonders forcierte Strukturwandel gepaart
mit der Energiepreiskrise und dem Krieg in der Ukraine flihren zur Frage nach einer Vertiefung oder
Erneuerung der Prinzipien fir eine funktionsfiahige Gesellschafts- und Wirtschaftsordnung. Dabei
mussen die beschriebenen Prinzipien der Ordnung (berdacht werden, um den aktuellen
Herausforderungen gerecht zu werden. Im Folgenden werden die drei oben aufgefiihrten
Handlungsstrange erldutert und im Lichte der ordnungsékonomischen Prinzipien diskutiert und
bewertet.

2  Kriterien fir eine ordnungspolitische Bewertung

Die ordnungspolitische Analyse der drei wirtschaftspolitischen Handlungsstrange basiert angelehnt an
Hather et al. (2013) auf drei Bewertungskriterien. Tabelle 2-1 zeigt die fir die folgende Analyse
zugrundeliegenden  Kriterien aus ordnungspolitischer Perspektive: die Starkung eines
ordnungspolitischen Prinzips, eine realisierbare Umsetzbarkeit sowie die Erreichung des Zielvorhabens
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der MalRnahme. Der Prinzipienkanon der Ordnungspolitik dient zur Beurteilung der politischen
Malknahme. Die wirtschaftspolitischen Handlungsstrange sollen mindestens eines der
konstituierenden Prinzipien der Ordnungspolitik starken. Beim Kriterium der Umsetzbarkeit wird
untersucht, ob die MaBnahme als politisch und 6konomisch realisierbar erscheint. Damit die
Malnahme befolgt wird, muss sie eindeutig und verstandlich sein und mit einer entsprechenden
Anreizstruktur ausgestattet sein. Die Umsetzbarkeit ist daher die notwendige Bedingung fiir das
Kriterium der Zielerreichung. Wenn eine politische MaRnahme langfristig konsistent wirkt, und nicht
nur einen kurzfristigen Losungsansatz bietet, dann ist das dritte Kriterium erfillt. Die Zielerreichung ist
im besonderen Male realisiert, wenn sich eine Regelung unter erschwerten Bedingungen behauptet
und sogar eine positive Kollateralwirkung entsteht. Dabei muss eine Art Trade-off berlicksichtig
werden: Eine MaRnahme gilt als ineffizient, wenn die Durchsetzung zwar mit geringem Aufwand
verbunden ist, das Ziel jedoch nur zu einem geringen AusmaR erreicht wird.

Tabelle 2-1: Skala ordnungspolitischer Bewertung

Bewertung Starkung eines Ordnungs- Umsetzbarkeit Zielerreichung
politischen Prinzips
= + / = + / =

Verstof3

Defizit - + +
Starkung + + -
Gewinn + + +

Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Hither et al., 2013.

Die Evaluationsskala in Tabelle 2-1 reicht von einem ordnungspolitischen Verstof8 bis hin zu einem
ordnungspolitischen Gewinn. Bei einem ordnungspolitischen Versto kann die MalRnahme kein
ordnungspolitisches Kriterium stiitzen, sondern verletzt sogar eines der grundlegenden Prinzipien. Die
Malnahme gilt dann als politisch und 6konomisch nicht umsetzbar und zielfliihrend. Im Gegensatz dazu
ist eine MaRRnahme ein ordnungspolitischer Gewinn, wenn sie nicht nur umsetzbar ist und eine positive
Kollateralwirkung hat, sondern auch ein oder mehrere ordnungspolitische Prinzipien starkt. Die drei
Handlungsstrange — die Konzertierte Aktion, staatlich kreditfinanzierte Investitionen und die
AuRenwirtschafts- und Industriepolitik im Systemkonflikt — werden im Folgenden anhand der in Tabelle
2-1 dargestellten Kriterien mit Fokus auf das Kriterium der Vereinbarkeit mit den ordnungspolitischen
Prinzipien analysiert und gesamtheitlich bewertet.

3  Konzertierte Aktion — Uberforderung oder Potenzial?

,Moderne Wirtschaftspolitik ist kein Solopart mehr, sondern ein Konzert; kein improvisiertes
Nacheinander, sondern ein kalkuliertes Nebeneinander” (Giersch, 1967, S. 622).

Die Konzertierte Aktion, als Teil des deutschen Korporatismus verstanden, verortet sich in einer langen
historischen Linie von der Zentralarbeitsgemeinschaft (ZAG; 1918), dem Vorldufigen
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Reichswirtschaftsrat (1920), der ersten Konzertierten Aktion in den Jahren 1966/67 und dem
Wiederaufflackern des Konzepts z.B. im ,,Bindnis flir Arbeit, Ausbildung und Wettbewerbsfahigkeit”
unter Gerhard Schréder im Jahr 1998 bis hin zur aktuellen Einberufung der Konzertierten Aktion unter
Bundeskanzler Olaf Scholz erstmals am 4.7.2022. Was waren die Erfolge der ersten Konzertierten
Aktion, die eine aktuelle Wiederbegriindung rechtfertigen? Der Austausch von politischen Akteuren
mit den Sozialpartnern im Kontext der Konzertierten Aktion wird als ein Diskussionsrahmen
verstanden, der sich bestenfalls erfillt in einer einheitlichen, d.h. widerspruchsfreien
Krisenbewaltigung im Umgang mit gestiegenen Preisen und Kaufkraftverlusten der Arbeitnehmer. Die
Konzertierte Aktion als Koordinierungsgremium zur Einddmmung der Auswirkungen der Inflation und
des Risikos einer Preis-Lohn-Preis-Spirale kann auch weitreichender als Teil einer Globalsteuerung der
Makropolitik verstanden werden. Wie kann das Konzept der Konzertierten Aktion heute in den Rahmen
der Ordnungspolitik eingebettet werden und welches Potenzial zur Abminderung des
Stagflationsrisikos oder welches Risiko der Uberforderung birgt dabei das Konzept der Konzertierten
Aktion?

3.1 Die erste Konzertierte Aktion im Sinne der Sozialpartnerschaft

Um die erstmalige Einberufung einer Konzertierten Aktion nach Jahrzehnten zu verstehen und ihre
Potenziale einordnen zu kénnen, ist es wichtig, die Wurzeln und zumeist verkannten Erfolge dieses
Formats als Teil der Sozialpartnerschaft und des Korporatismus in Deutschland zu begreifen. ,Das
Jahrhundert des modernen Korporatismus” hat historisch eine lange Traditionslinie (Rehling, 2011):
Der erste deutsche liberale Makrokorporatismus der Zentralarbeitsgemeinschaft (ZAG) mit
paritatischer Beteiligung von Gewerkschaften und Arbeitgeberorganisationen sowie politischen
Akteuren im Jahr 1918 mit dem Ziel, die Demobilisierung zu bewaltigen und Unruhen zu verhindern,
wurde mit dem Kapp-Putsch 1920 aufgel6st. Der Vorlaufige Reichswirtschaftsrat von 1920 — vorlaufig,
da die in der Weimarer Verfassung (Artikel 165) vorgesehene Institutionalisierung nie erfolgte — als
Nachfolgeinstitution war durch den stark ausgeweiteten Mitgliederkreis in seiner Arbeit gghemmt und
wurde durch das nationalsozialistische Regime am 31. Méarz 1934 aufgeldst. Eine funktionierende
Sozialpartnerschaft eingerahmt von einem ebenso funktionsfahigen Staat entstand erst nach dem
Zweiten Weltkrieg zunachst durch Alliierte Unterstiitzung und dann auf Basis des Grundgesetzes. In
seiner Regierungserkldarung von 1965 warb Bundeskanzler Ludwig Erhard fiir eine ,formierte
Gesellschaft” als Dialograhmen fiir unterschiedliche Akteure, um das im gemeinsamen Sinne
forderliche Verhalten zu mobilisieren und zu starken. Entscheidend war der Impuls zu einem staatlich
initiierten Austausch der Sozialpartner im Sinne einer ,Konzertierten Stabilisierungsaktion”, wie vom
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in seinem Gutachten
,Stabilisierung ohne Stagnation” skizziert (Bundestag, 2019; Sachverstdandigenrat, 1965).

Getrieben von der ersten Rezession in der Bundesrepublik seit dem Zweiten Weltkrieg
(Wirtschaftsriickgang um 0,3 Prozent) und einer Verdreifachung der Arbeitslosenrate (auf 2,1 Prozent)
setzte Wirtschaftsminister Karl Schiller im Jahr 1967 mit der Konzertierten Aktion systematisch das um,
was Ludwig Erhard zuvor angekiindigt hatte (Bundeszentrale fir politische Bildung, 2017). Die von Karl
Schiller einberufene Konzertierte Aktion sollte helfen, die von allen Beteiligten anerkannten Ziele des
Magischen Vierecks (Preisstabilitdat, hoher Beschéaftigungsstand, auBenwirtschaftliches Gleichgewicht,
stetiges, angemessenes Wachstum) zu erreichen. Die Konzertierte Aktion ist gesetzlich im
Stabilitatsgesetz von 1967 verankert worden: Im Fall der Gefahrdung der Ziele sollen die von der
Bundesregierung zur Verfligung gestellten Orientierungsdaten ,fiir ein gleichzeitiges aufeinander
abgestimmtes \Verhalten (Konzertierte Aktion) der Gebietskérperschaften, Gewerkschaften und
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Unternehmensverbdinde zur Erreichung der Ziele beitragen” (§ 3, Gesetz zur Férderung der Stabilitat
und des Wachstums der Wirtschaft). Der ,,runde Tisch kollektiver Vernunft” (Hoffmann, 1978) sollte
keinen Zwang oder einseitigen Moralappell begriinden, sondern einen Rahmen zur Erarbeitung von
allgemeinen Regeln fiir alle Beteiligten und ein Austausch von Orientierungsdaten geben (Rehling,
2011).

Infolge der Olpreisschocks in den 1970er Jahren dringte sich das Problem der Preis-Lohn-Preis-Spirale
auf, da bereits nach dem Regierungswechsel zur ersten sozialliberalen Koalition 1969 mit der starken
verteilungspolitischen Orientierung die Tariflohne deutlich starker gestiegen waren als es dem
Produktivitatsspielraum entsprochen hatte. Auch wenn eine expansive Lohnpolitik dann nur noch von
kurzer Dauer war, folgte darauf eine restriktive Geldpolitik, welche sich negativ auf das
Wirtschaftswachstum auswirkte (Lesch, 2021). Diese Herausforderung beschéftigte die Konzertierte
Aktion und fihrte dazu, dass diese nicht mehr nur zur Beilegung von Konflikten unter den
Sozialpartnern diente, sondern vor allem wichtig fir eine stabilisierende und koordinierende Wirkung
von politischen Entscheidungen wurde.

Nach insgesamt 40 Sitzungen im Zeitraum von 1967 bis 1977 endete die erste Phase der Konzertierten
Aktion aufgrund der abgesagten Teilnahme der Gewerkschaften, die damit auf die Klage der
Arbeitgeber gegen das Mitbestimmungsgesetz von 1976 reagierten. Das abrupte Ende der ersten
Konzertierten Aktion, die vielen Spannungen und Konflikte zwischen den Akteuren und das
grundsatzliche Paradox dieser Institution, Probleme zu I6sen, aber keine Entscheidungsbefugnisse zu
haben, triben den eigentlichen Erfolg. Vor allem die unmittelbare Einschdtzung zur ersten
Konzertierten Aktion fallt positiv aus: Die Konzertierte Aktion im ersten Jahr hat wesentlich zu einer
Verbesserung des gegenseitigen Informationsaustauschs und zu einer héheren Rationalitdt der
Entscheidungen beigetragen, was auch eine gesellschaftspolitisch integrierende Wirkung gehabt hat
(Rehling, 2011). Ein weiterer Erfolg der Konzertierten Aktion war die Einigung auf die Einfihrung von
Lohnfortzahlungen im Krankheitsfall. Ein Koordinierungsgremium im Sinne der Konzertierten Aktion
wurde im Gesundheitswesen im Jahr 1977 sowie auf Europaischer Ebene im Jahr 1976 eingefihrt, was
ebenfalls als Erfolg dieser Idee gewertet werden kann.

Die Sozialpartnerschaft gilt als Grundgerist der deutschen sozialen Marktwirtschaft. Deutschland sticht
im Vergleich der Anzahl der Arbeitsstreiks unter seinen europdischen Nachbarlandern immer noch als
ein konfliktarmes Land hervor (Lesch, 2009; Lesch, 2021). Die Konzertierte Aktion erweitert die
Sozialpartnerschaft um die politischen Akteure und stiitzt dieses Erfolgsmodell in krisenhaften Zeiten:
,Sozialpartnerschaft und Kooperation in der Konzertierten Aktion wurden zu Grundpfeilern des
Erfolgsmodell Deutschland erklért, dem trotz der weltweiten Wirtschaftskrise und der um sich
greifenden Stagflation eine relativ gute wirtschaftliche Performanz gelungen sei“ (Sitzung Konzertierte
Aktion 1975 aus Rehling, 2011). Dass sich die Bundesregierung nun erneut auf dieses Austauschprinzip
zur Bewaltigung der ,Zeitenwende” nach dem russischen Angriffskrieg auf die Ukraine besonnen hat,
war wichtig. Doch wie sollte die Konzertierte Aktion zur Stabilisierung und Koordinierung der
Wirkungen von politischen MaRnahmen generell ausgestaltet sein und wie lasst sie sich mit den
ordnungspolitischen Grundsatzen der deutschen sozialen Marktwirtschaft vereinbaren?

3.2 Eine ordnungspolitische Einordnung der Konzertierten Aktion

Aus ordnungspolitischer Sicht soll der Staat die konstituierenden Prinzipien der Wettbewerbsordnung
durch gesetzgeberische Aktivitditen sicherstellen, prozesspolitische Eingriffe jedoch mdglichst

vermeiden. Im Sinne der ,Konstanz der Wirtschaftspolitik” und der Marktkonformitat sollen die
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dadurch geschaffenen stabilen Rahmenbedingungen ein giinstiges Investitionsklima férdern und
stabilisieren. Prozesspolitische und vor allem politische ad-hoc MaRnahmen in Krisenzeiten kdnnen den
stabilen Ordnungsrahmen gefdhrden. Die innerhalb dieses Rahmens wirkende Prozesspolitik sollte —
beispielsweise aufgrund hervorgerufener moglicher Inkonsistenzen der Wirtschaftspolitik — daher die
bestehende Ordnung der Wirtschaft und Gesellschaft nicht untergraben. Das Potenzial der
Konzertierten Aktion als Ort des Diskurses liegt darin, die notwendigen prozesspolitischen Eingriffe und
damit die Aktivitaten der Geld- und Finanzpolitik mit der gleichzeitigen Autonomie der Lohnpolitik in
Einklang zu bringen. Dies gelingt durch eine neue Qualitdt der Transparenz hinsichtlich der
politikfeldspezifischen Bedingungen und Herausforderungen. Die damit verbundene indirekte
Globalsteuerung der Makropolitiken férdert ein einheitliches Vorgehen und verhindert Verwerfungen
sowie Inkonsistenzen in den eingebundenen Politikbereichen. Somit tragt die Konzertierte Aktion durch
ihren Orientierungs- und Koordinierungsrahmen fiir das (prozess-)politische Handeln zum Prinzip der
Konstanz der Wirtschaftspolitik in der Ordnungsékonomie bei.

Die Konzertierte Aktion vermag das konstituierende ordnungsdkonomische Prinzip des Primats der
Geldpolitik zu stiitzen. Der besondere Rang der Geldpolitik ist darin begriindet, dass alle Bemihungen
fir eine Wettbewerbsordnung umsonst sind, solange eine erwartungspriagende Stabilitdat des
Geldwertes nicht gesichert ist — eine Stabilitat, die fur die Bewaltigung des Alltags erforderlich ist und
eine Uberraschungsinflation ausschlieRt (Eucken, 1952). Eine Einbindung der Geldpolitik in die
Konzertierte Aktion kann mit der groRen Wechselwirkung zwischen den drei Politikfeldern begriindet
werden. Die Geldpolitik kann unter Umstanden ihr Inflationsziel nur durch eine Stabilisierungsrezession
erreichen, was negativ auf die Beschaftigungs- und Finanzpolitik wirkt. Wenn die Finanzpolitik dagegen
steuert, tangiert sie wiederum die Geldpolitik, beispielsweise durch eine Verscharfung
(Nachfrageimpuls) oder durch eine Entlastung (Steuerbefreiung von Einmalzahlungen) des
Verteilungsstreits in Tarifverhandlungen. Damit die Konzertierte Aktion ihre Potenziale entfalten kann,
ist eine Integration der geldpolitischen Akteure unerlasslich. Dies wurde frih von den Initiatoren der
Konzertierten Aktion erkannt, weshalb seit der achten Sitzung — seit 1968 — die Bundesbank als Akteur
in die Konzertierte Aktion eingebunden wurde (Rehling, 2011). Die Konzertierte Aktion kann nicht nur
die Effizienz der Geldpolitik erhohen, sondern auch den geldpolitischen Handlungsspielraum
vergrolRern und eine bessere Vermittlung und Beriicksichtigung der autonomen Geldpolitik in der Lohn-
und Wirtschaftspolitik erreichen.

Die Konzertierte Aktion im Rahmen der Globalsteuerung makropolitischer Prozesspolitiken erganzt und
unterstitzt die Prinzipien der Ordnungsékonomik hinsichtlich der Geldwertstabilitdt und Konstanz der
Wirtschaftspolitik. Insofern bekommt die Globalsteuerung einen ordnungspolitischen Stellenwert
zugeschrieben. Wahrend die Ordnungstkonomie die bendtigten Rahmenbedingungen fiir eine
wettbewerblich organisierte Marktwirtschaft vorgibt, wirkt die Konzertierte Aktion idealerweise als
Koordinierungs- und Orientierungsgremium hinsichtlich eines einheitlichen Vorgehens der
gesamtwirtschaftlichen Prozesspolitik.

Aullerdem komplementiert die Konzertierte Aktion das starre Gerist der ordnungsékonomischen
Grundpfeiler. In der Ordnungsdkonomie werden unterschiedliche gesellschaftliche Gruppen und
wirtschaftspolitische Instanzen nicht als zentrale Akteure erfasst (Klaus, 1969). Durch die Einbindung
von Arbeitgebern und Arbeitnehmern sowie von politischen Akteuren der Wirtschafts- und Geldpolitik
kann ein neuer pluralistisch fundierter Stil der Koordinierung erarbeitet werden. Im recht starren
Denkmuster der Ordnungspolitik mit der Unterscheidung zwischen Staat vs. Individuum und Plan- vs.
Marktwirtschaft wirkt die Konzertierte Aktion entkrampfend und vermittelnd zugleich, ohne in die
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einzelnen Autonomiebereiche und Verantwortlichkeiten einzugreifen (Klaus, 1969). Aufgrund des
korporatistischen Ansatzes kommt es so zu einem Austausch zwischen der Gesellschaft und dem Staat.
Im Gegensatz zur Kritik von Biedenkopf (1968), eine institutionalisierte Kooperation mit Privaten solle
unterbleiben, kann positiv angefiihrt werden, dass die Konzertierte Aktion fiir eine konsistentere
Kongruenz der ohnehin pluralistischen Wirtschafts- und Gesellschaftsordnung sorge (Klaus, 1969).

Das ordnungsdkonomische Potenzial der Globalsteuerung der Makropolitiken unterliegt bestimmten
Herausforderungen und Bedingungen hinsichtlich einer idealen Ausgestaltung. Prozesspolitische
Eingriffe sollen den Rahmen der Ordnung nicht gefdhrden und keine Inkonsistenzen der
Wirtschaftspolitik hervorrufen. Die Konzertierte Aktion muss daher ein gegenseitiges Verstandnis der
Herausforderungen und Begrenzungen der drei Makropolitiken ermdéglichen. Die eingebundene
Konfliktaustragung der Sozialpartner innerhalb der Konzertierten Aktion sollte nicht (iber die
unabdingbare und verfassungsrechtlich verbiirgte Autonomie der Tarifpolitik hinwegtduschen. Auch
die Geldpolitik muss ihr Mandat im Rahmen der verfassungs- und europarechtlich gewéahrten
Autonomie wahren. Die Finanzpolitik wiederum unterliegt als Teil der Regierungsarbeit der
demokratischen Kontrolle des Parlaments; das Budgetrecht ist zentral fir die demokratische
Legitimation staatlichen Handelns.

Vor diesem Hintergrund sind alle unter den Akteuren der Konzertierten Aktion getroffenen
Abstimmungen unverbindlich. Dennoch sollte bedacht werden, dass ein Abweichen von dem in der
Konzertierten Aktion abgestimmten Handlungspfad negative Konsequenzen haben kann:
Angenommen wirtschaftspolitische MaRnahmen werden im Rahmen der Konzertierten Aktion auf
Basis aufeinander abgestimmten Verhaltens initiiert, dann kann bei einer inhaltlichen oder zeitlichen
Abweichung davon die Effizienz und die Wirkung der einzelnen wirtschaftspolitischen Malnahme
gefahrdet werden und durch die groRe Wechselwirkung der Makropolitikfelder unerwiinschte
Nebenwirkungen auftreten (Klaus, 1969). Es kann aber auch passieren, dass die Akteure ihr Verhalten
basierend auf gemeinsamen Orientierungsdaten so dndern, dass dies zu Effekten fiihrt, die es ohne
Verhaltensdnderung nicht gegeben hatte. Prognostizierte hohe Preis- und Lohnerhéhungen kénnten
dazu beitragen, dass hohere Preis- und Lohnsteigerungen durchgesetzt werden als es sonst der Fall
gewesen ware. Dies kann durch einen verringerten Widerstand gegen die Erh6hungen oder durch eine
Zunahme der Knappheiten auf den Markten in Folge der Erwartungen tiber die Preis- und Lohnanstiege
zustande kommen (Méller, 1970). Die Akteure der Konzertierten Aktion missen dies bei den Analysen
der Handlungsoptionen bedenken. Eine Losung dieses Problems selbsterfiillender Prophezeiungen ist
schwer. Um zu verhindern, dass die Globalsteuerung bestehende Unsicherheiten von Prognosen
Ubergeht, konnte man die Unsicherheit (iber kiinftige Auswirkungen verdeutlichen, in dem man
mehrere Prognosen unterschiedlicher Akteure und Institute bericksichtigt (Moller, 1970). Die
Konzertierte Aktion stiitzt sich auf die Expertise des Sachverstiandigenrats zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung. Es scheint aber realistisch, dass die heterogenen Akteure am
Verhandlungstisch jeweils ihr eigenes fachliches Ristzeug mitbringen, was die Aussagen der Prognosen
breiter streuen lasst und damit die negativen Effekte einer zu starken Fokussierung auf eine einzige
Prognose reduziert.

Mit der Einberufung der Konzertierten Aktion ergeben sich nicht nur wirtschaftspolitische, sondern
auch erhebliche rechtliche Veranderungen. Die Konzertierte Aktion steht in der Kritik eine ,,Usurpation
politischer Entscheidungskompetenzen® auszuiiben, sodass unter Umgehung des Parlaments Einfluss
auf die Wirtschaftspolitik genommen wiirde (Biedenkopf, 1968). Dem ist entgegenzuhalten, dass
jegliche Gesetzgebungskompetenz aullerhalb des Zustandigkeitsbereichs und Zielvorhabens der
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Konzertierten Aktion liegt. Sie soll lediglich das Erreichen der parlamentarisch vorgegebenen
Zielsetzung ermoglichen bzw. erleichtern und bestenfalls Ubereinstimmende Empfehlungen
ausdiskutieren (Klaus, 1969; Moéller, 1970). Ebenso ist es nicht die Aufgabe der Konzertierten Aktion
durch ,ex ante Abstimmung wichtiger makrodkonomischer Variablen” ,unternehmerische
Handlungsfreiheit einzuschranken” und ,,Entwicklung am freien Markt zu liberspielen” (Schmidt, 1974,
S. 125). Die Kritik eines ,,closed shop“ hinsichtlich des beschriankten Teilnehmerkreises zu Zeiten der
ersten Konzertierten Aktion (Schlecht, 1968; Biedenkopf, 1968) kommt immer wieder auf (Hollstein,
2022; Beucker, 2022). Die Auswahl und Beschriankung des Teilnehmerkreises sind mit Blick auf die
Arbeitseffektivitat jedoch berechtigt (siehe Problematik des Vorlaufigen Reichswirtschaftsrat, Rehling,
2011).

Mit Blick auf ein erweitertes Format der Konzertierten Aktion fiihrt Schlecht (1968) an, ein dauerhafter
Erfolg der Konzertierten Aktion kdnne nur gewahrleistet werden, wenn sie nicht nur auf Krisenzeiten
beschrankt sei. Zudem hilt er fest: ,Wer trotzdem noch ordnungspolitische oder rechtliche Zweifel an
der Konzertierten Aktion als stéindiger Einrichtung hegt, sollte zumindest als Argument gelten lassen,
dass in einer dynamischen Wirtschaft fast immer eines der grofsen wirtschaftspolitischen Ziele
gefdhrdet ist und dem nur durch eine prophylaktische Politik begegnet werden kann“ (Schlecht, 1968,
S. 17). Bei einer langfristig angelegten Koordinierungsinstitution kénnen dann nicht nur Auswirkungen
und Ursachen aktueller Krisen bekdmpft werden, sondern auch graduellere, aber nicht minder wichtige
Herausforderungen des Strukturwandels angegangen werden.

Angesichts der mittlerweile européisch gepragten Geldpolitik muss eine nationale Konzertierte Aktion
die européische Ebene mitdenken. Auf EU-Ebene existiert seit 1999 der makrotkonomische Dialog im
Rahmen der EU-Prasidentschaft. Zur Erweiterung des bisherigen Konstrukts der Konzertierten Aktion
konnte der jeweils teilnehmende Finanzminister die europaische Perspektive als Orientierungsrahmen
in die nationale Konzertierte Aktion hineintragen und die nationalen Abstimmungsergebnisse im
europadischen Kontext widerspiegeln. Gewinnbringend fir den europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsraum ware solch eine Konstellation inklusive der Etablierung von nationalen Konzertierten
Aktionen in jedem Mitgliedsland (Kroll/Watt, 2022).

3.3 Die aktuelle Globalsteuerung der Makropolitiken

Der russische Angriffskrieg auf die Ukraine und die damit angefachte Energiepreiskrise wirkten wie ein
Katalysator auf die Teuerung. Die Nachwirkungen der Coronapandemie hatten die Geldpolitik schon
zuvor unter Druck gesetzt. Der vor allem seit dem Frithjahr 2015 durch unkonventionelle MaRnahmen
(Quantitive Easing) profilierte expansive Kurs der europdischen Geldpolitik war damit
revisionsbedirftig. Die EZB hat aber nur zogerlich und — nach Meinung vieler Beobachter — zu spat mit
einer Abkehr von der expansiven Geld- und Niedrigzinspolitik reagiert. Die Notenbank befand sich
zunachst in einem Dilemma: Da die Inflation vor allem importiert ist und durch die Angebotsseite
bestimmt wird, sind Handlungswirkung der Geldpolitik eingeschrankt (Demary/Zdrzalek, 2022). Daher
muss es das Ziel der Makropolitiken sein, in der aktuellen Lage Druck von der Geldpolitik zu nehmen.
Auch sollte die aktuell gegebene relative Machtlosigkeit der Geldpolitik nicht zusatzlich durch das Risiko
einer Preis-Lohn-Preis-Spirale verscharft werden. Hohere Lohne und héherer Preise kdnnen sich im Sog
einer Preis-Lohn-Preis-Spirale gegenseitig aufschaukeln und die binnenwirtschaftliche Inflation
befeuern.

In Deutschland sind die Vorzeichen fiir eine Preis-Lohn-Preis-Spirale derzeit nicht alarmierend. Der

Lohndrift — die Differenz zwischen Steigerung des Bruttoverdiensts und des Tariflohnanstiegs — war bis
11



in die 2000er Jahre leicht negativ und ist seit 2016 positiv (Lesch, 2021). Die bisherigen Tarifabschllsse
der Chemie- sowie Metall- und Elektrobranche mit zuriickhaltenden Lohnerhéhungen und langen
Laufzeiten deuten jedoch darauf hin, dass die Gefahr einer Lohn-Preis-Spirale zunachst eingedammt
wurde (Specht, 2022). Das gilt ebenso fiir die Tarifabschliisse im Bereich der Post und des 6ffentlichen
Diensts, wenn man die vereinbarten Tariflohnanpassungen zusammen mit den Einmalzahlungen auf
die Jahresbasis umrechnet. Der Fehler, der nach dem Olpreisschock in den 1970er Jahren gemacht
wurde, den Wohlstandsabfluss an die erddlexportierenden Lander tber hohere Lohne auszugleichen
(Lesch, 2021), kdnnte diesmal vermieden werden. Im Jahr 2023 bleibt der Inflationsdruck aber weiter
hoch und es werden weitere Tarifvertrdge auszuhandeln sein (Lesch, 2023). Daher bleibt ein
gegenseitiges Verstiandnis der derzeitigen Herausforderungen und Handlungsbegrenzungen der
einzelnen Politikfelder wichtig, um den Druck auf die Geldpolitik zu mindern.

Auch die Finanzpolitik ist im Rahmen der ,,Zeitenwende” gefragt. Sie kann darauf abzielen, existentielle
Bedrohungen des volkswirtschaftlichen Wohlstandsverlusts vor allem bei den unteren
Einkommensgruppen und bei energieintensiven Unternehmen zu schmalern. Die Finanzpolitik muss
ihre Spielraume nutzen, um fiir eine Konstanz der Wirtschaftspolitik in unstetigen Zeiten sorgen. Durch
die Wechselwirkung der drei Politikfelder setzt deren Effizienz und Effektivitdt eine enge Abstimmung
und Koordinierung voraus, wofilir die Konzertierte Aktion den geeigneten Rahmen bietet. Kritiker
neigen dazu, das Instrument als Allheilmittel zu iberfordern oder als Fassade fir Handlungen ohne
konkrete Vereinbarungen abzustempeln (Méller, 1970; Beucker, 2022). Die Konzertierte Aktion kann
zwar keine allumfassende Losung bieten, aber das notwendige Ineinandergreifen der verschiedenen
MalRnahmen sicherstellen. Das nimmt nichts von der jeweiligen spezifischen Verantwortung der
Politikbereiche, kann aber dazu fiihren, dass das AusmalR und die zeitliche Gestaltung der jeweiligen
Handlungen in Beachtung der anderen fixiert wird. So war es zuletzt wichtig, dass die Bundesregierung
politisch notwendige EntlastungsmalRnahmen auf den Weg brachte, dass die Europaische Zentralbank
mit iberzeugender Perspektive erwartungspragend den Zinserhéhungspfad bestimmte und dass die
Tarifparteien in den autonomen Lohnverhandlungen diese Rahmenbedingungen wiirdigten. Dazu
gehort auch, dass die Fiskalpolitik die Inflation nicht durch nachfragestimulierende Anreize sowie durch
verzerrende und nicht zielgerichtete MaRnahmen weiter anfacht. Die Strom- und Gaspreisbremse
schafft — wie die Inflationsausgleichspramie — Entlastungen fiir die Lohn- und damit fir die Geldpolitik,
bei gleichzeitigem Wahren der eigenen — befristeten — Verantwortung (Bundesregierung, 2022).

Da sich die Wirtschaftsentwicklung stabilisierte, beendete Bundeskanzler Scholz den Austausch im
Rahmen der Konzertierte Aktion Ende Februar 2023. Dies verhindert eine langfristige Koordinierung
der Makropolitiken, was aber in Zeiten eines Stagflationsrisikos sowie von Finanzmarkrisiken und des
Strukturwandels forderlich wadre. Die derzeit als unkoordiniert kritisierte Vielzahl von nationalen
EntlastungsmalRnahmen innerhalb der Europdischen Union zeigt darliber hinaus, wie wichtig ein EU-
weiter Austauschrahmen (ber die Globalsteuerung der nationalen Makropolitiken ware. Die Vision
eines Zweckverbandes funktionaler Integration (Hlther et al., 2023) kdnnte verstarkt mit einer
europaischen Orchestrierung nationaler Makropolitiken begleitet werden. So kénnten die fir den
Binnenmarkt als problematisch kritisierten nationalen Alleingdnge eingeschrankt und die fehlende
europaweite Kommunikation (siehe deutscher Doppel-Wumms) verbessert werden, wenn im
nationalen Diskurs die europadischen Regeln und Verfahren beachtet werden. Das ist in den letzten
Sitzungen der Konzertierten Aktion nicht hinreichend der Fall gewesen. Dabei ist die Klage liber eine
unzureichende europdische Zusammenarbeit historisch alt (Sachverstandigenrat, 1973). So gilt
unverandert, was vor fast einhundert Jahren so formuliert wurde: ,Die deutsche Politik mufS auf
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Klarheit und Stetigkeit bedacht sein. Sie muf8 zuverldssig sein nach innen und nach aufen, und sie muf3
peinliche Uberraschungen vermeiden. Die innenpolitisch populérste Mafnahme kann aufenpolitisch
verhdngnisvoll und darum wirtschaftlich schédlich sein” (Dessauer/Fetzer, 1932, S. 161)

Ordnungsékonomische Bewertung der Konzertierte Aktion:

Die Konzertierte Aktion starkt den Primat der Geldpolitik und die Konstanz der Wirtschaftspolitik. Die
Einberufung des Gremiums durch Bundeskanzler Scholz im Jahr 2022 zeigte, dass die Umsetzung als
unkompliziert und praktikabel einzustufen ist. Darliber hinaus waren historische Lerneffekte nutzbar.
Nach derzeitigem Stand wurde unter den schwierigen wirtschaftlichen und politischen Umstdanden die
Gefahr einer Preis-Lohn-Preis Spirale in Deutschland eingeddmmt und eine zielflihrende gegenseitige
Ricksichtnahme der Makropolitiken erreicht. Als Erfolg der Konzertierten Aktion im vergangenen Jahr
kann die Einigung der Politik und Tarifparteien auf die Steuer- und Abgabenfreiheit der
Inflationsausgleichspramie gewertet werden. Die Konzertierte Aktion kann als ein ordnungspolitischer
Gewinn bewertet werden, welcher innenpolitisch weiterverfolgt und EU-weit starker implementiert
werden sollte.

4  Finanzpolitische Verantwortung fiir die Konstanz der
Ordnung

,Dies ist sicher: Erleben wir das Ende der Krise ohne revolutiondre Umformung der Gesellschafts- und
Wirtschaftsordnung, dann wird das liberal-kapitalistische Wirtschaftssystem in entscheidenden
Punkten verdndert, ja bis in wesentliche Bestandteile umgeformt, hervorgehen. [...] alles, was in der
erschiitterten Wirtschaftswelt Niitzliches gegen die Wirtschaftskrise geplant und gehandelt wird,
bedeutet einen Schritt in die Verwandlung von der rein-liberalistischen in die kooperative Ordnung“
(Dessauer/Fetzer, 1932, S. 173-179)

Die ,Zeitenwende” steht fir einen politischen Umbruch, der Gesellschaft und Wirtschaftsordnung
erfasst. Die Megatrends wie die digitale und griine Transformation, die Auswirkungen des
demographischen Wandels sowie die sich infolge des russischen Angriffskrieges manifestierende Bi-
oder Multipolaritat im geodkonomischen Geflecht fiihren zu groBen Herausforderungen, die einerseits
eine gewaltige Investitionsoffensive verlangen, andererseits Wirtschaft und Gesellschaft neue
Prioritdten setzen lassen. Wie kann der Staat in diesem Umfeld Verantwortung Gbernehmen? Die
Finanzpolitik ist der zentrale Akteur im makrodkonomischen Assignment zur Bewaltigung der aktuellen
Energiepreiskrise. Gleichzeitig muss die Finanzpolitik den griinen sowie digitalen Strukturwandel
wirksam regulatorisch vorantreiben und die fiir den Umbau der Wirtschaft zur Klimaneutralitat
erforderlichen Investitionen ermaoglichen. Dies wirkt sich durch die Reduzierung der Abhangigkeit von
fossilen Brennstoffen und durch die Diversifizierung von externen Energielieferanten positiv auf die
Ursachen der aktuellen Energiepreiskrise aus. Doch wie lasst sich eine bendtigte staatliche
Investitionsoffensive mit den Grundprinzipien der Ordnungstkonomie vereinbaren? Lehnt die
Ordnungsékonomie eine Kreditfinanzierung dieser staatlichen Investitionen per se ab? Wie kann die
Finanzpolitik angebotspolitisch mit Investitionsstrategien und Regulierungen oder gar
industriepolitisch die Wachstumsbedingungen beglinstigen und das Stagflationsrisiko verringern?
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4.1 Kreditfinanzierte staatliche Investitionen im Licht der Ordnungspolitik

Die ordnungspolitischen Grundsatze von Walter Eucken entstanden in einer Zeit mit schwacher
Investitionstatigkeit. Dabei sieht Eucken die rlicklaufigen Investitionen nicht in weniger
Investitionsmoglichkeiten oder geringerem Bedarf an Investition begriindet. Eucken (1952) macht zwei
Punkte fir die mangelnden privaten Investitionen aus:

= Erstens verhindern verfalschte Preisrelationen (z.B. durch Kartelle) Investitionen. Da
Investitionen von den Erwartungen Uber die Profitabilitdt der Investitionen abhangig sind, ist
es fur die Lenkung der Investitionen wichtig, dass die Preisrelationen die
Knappheitsverhaltnisse richtig widerspiegeln und der Preismechanismus nicht gestort wird.
Dann werden Investitionen an die richtige Stelle gelenkt.

= Zweitens ist die fur planungssichere Investitionen bendétigte Konstanz der Erwartungen nicht
gegeben. Eine Instabilitdt experimenteller Wirtschaftspolitik fiihrt zu grofRer Unsicherheit, was
die Unternehmen zu Investitionen mit schneller Rentabilitdt drangt. Damit werden langfristige
(nachhaltige) Investitionen verringert.

Aus Sicht der Ordnungspolitik ist der Staat daher in der Verantwortung, prophylaktisch Instabilitat zu
vermeiden und Bedingungen fiir eine erwartungsstabilisierende Ordnung zu gewahrleisten. Mdchte
der Staat ausreichende Investitionstatigkeiten fordern, bendtigt es also eine ,Atmosphdre des
Vertrauens” (Eucken, 1952, S. 288). ,Eine Konstanz der Wirtschaftspolitik ist nétig, damit eine
ausreichende |Investitionstdtigkeit in Gang kommt. Ohne diese Konstanz wdre auch die
Wettbewerbsordnung nicht funktionsfihig” (Eucken, 1952, S. 288). Eine solche Ordnung ermdglicht
dann auch groBe und langfristige Investitionen. Die Wettbewerbsordnung ist die einzige Ordnung, die
Investitionen auf Dauer richtig aufeinander abstimmen kann, da sie die Investitionen durch den
Preismechanismus an die richtige Stelle lenkt (Eucken, 1952).

Auch Ludwig Erhard war der Meinung, dass die wirtschaftliche und gesellschaftliche Ordnung nicht
stetig durch unvorhersehbare politische Entscheidungen zum Instrumentarium der Politik werden
dirfe (Reichel, 2021). Brunetti und Weder (1997) zeigen in einer landertbergreifenden empirischen
Analyse, dass verschiedene Indikatoren politischer Unstetigkeit — wie z.B. die Haufigkeit von
Verfassungsanderungen — einen signifikanten negativen Effekt auf die Investitionsrate haben
(Brunetti/Weder, 1997). Eine unstetige Wirtschaftspolitik kann als institutionelle Unsicherheit gedeutet
werden, die das Wirtschaftswachstum reduziert (Klump/Reichel, 1994). Die Konstanz der
Wirtschaftspolitik ist also essenziell fir Investitionen und als Wachstumsbedingung.

Man kann es jedoch auch andersherum betrachten: (staatliche) Investitionen sind notwendig fir die
Stabilisierung, weil sie der Verantwortung des Staates gegenliber den Privaten angemessen Rechnung
tragt. Fihren Investitionen von staatlicher Seite zu einer Konstanz der Erwartungen, kann dies private
Investitionen anregen, da den Unternehmen Planungssicherheit ermoglicht wird. Investive
Staatsausgaben werden daher aus ordnungsdékonomischer Perspektive nicht grundsatzlich abgelehnt
und dirfen laut Eucken auch nicht direkt mit Keynesianischer Wirtschaftspolitik gleichgestellt werden:
»... Staatliche Finanzpolitik und eventuell auch staatliche Investitionen hdtten dem Ziel der Stabilisierung
zu dienen. Solche Vorschléige diirfen nicht mit der Vollbeschiiftigung Keynesscher Préiigung verwechselt
werden. Denn die sind darauf ausgerichtet, das Preissystem der Konkurrenz funktionsféhig zu machen”
(Eucken, 1952, S. 259). Bei der Ausgestaltung staatlicher Investitionen missen allerdings zwei Aspekte
aus ordnungspolitischer Sicht beachtet werden.
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= Erstens sollten Investitionen von staatlicher Seite nicht nur dafir sorgen, den
wirtschaftspolitischen Rahmen konstant zu halten, sondern sie dirfen auch nicht das
Preissystem konterkarieren und die Wettbewerbsordnung beschadigen. ,,Es geht nicht an, eine
Konjunkturpolitik zu treiben, welche unter dem Eindruck eines momentanen Notstandes die
Funktionsfdhigkeit ~ des  Preissystems  behindert  oder  stilllegt:  wie  durch
Devisenbewirtschaftung, Kreditexpansion und dergleichen” (Eucken, 1952, S. 254).

= Zweitens bemangelt Eucken, dass der Staat nicht im Stande sei, sich selbst zu maRigen:
,Staatliche Investitionen koénnen zwar erreichen, dass mehr Produktionsmittel und
Arbeitskrdfte verwendet werden; aber der Staat ist nicht imstande, [...] die Investitionen richtig
zu portionieren.” (Eucken, 1952, S. 286). Staatliche Instrumente (und Investitionen) sollten
daher angemessen, ziel- und zukunftsorientiert ausgestaltet sein und ihre mikro6konomischen
Anreizwirkung missen bericksichtigt werden.

Wenn staatliche Investitionen geboten sind, stellt sich die Frage nach der Finanzierung. Hans Gestricht
argumentiert im von Walter Eucken herausgegebenen Werk ,Kredit und Sparen”, dass ordentliche
Ausgaben konstant gehalten und durch ordentliche Einnahmen, wie Steuern, gedeckt werden sollten,
wahrend aullerordentliche Ausgaben in Zeiten wirtschaftlicher Depressionen durch Neuverschuldung
zu finanzieren seien (Gestrich, 1957). Wilhelm Ropke pladierte im Fall einer sekunddren Depression
ebenfalls fur eine temporare Erhéhung der Staatsverschuldung. Eine sekundare Depression hat im
Gegensatz zu einer primdren Depression keine heilsame Korrekturwirkung, sondern ist durch einen
yverstarkenden kumulativen Niedergangprozess” gekennzeichnet (Landmann, 2022; Reichel, 2021).
Auch Walter Eucken war kreditfinanzierten Staatsausgaben gegeniber nicht per se abgeneigt. Eucken
unterstitzte den Lautenbach-Plan auf der Geheimkonferenz der List-Gesellschaft im September 1931
und zeigte sich mit der im Plan vorgesehenen Kreditexpansion in Krisenzeiten einverstanden (Feld et
al., 2018). Als sich die deutsche Wirtschaft im Jahr 1931 auf dem Héhepunkt der Weltwirtschaftskrise
befand, stand die Regierung vor der Herausforderung, die Wahrung aullenwirtschaftlich
(Goldstandard) zu stabilisieren und gleichzeitig starke Arbeitslosigkeit zu verhindern. Der Plan von
Lautenbach —welcher 1932 in modifizierter Form in den Papen-Plan Einzug hielt — sollte der deutschen
Wirtschaft aus der Depression helfen und beinhaltete drei Kernpunkte: die Kreditexpansion, die
Lockerung des Preissystems (Kartelle, Lohne) und die Forderung des Sparens (Landmann, 2022; Jager,
1982).

Eucken war zwar der Ansicht, die Depression mit ihrer reinigenden Wirkung hatte noch nicht vollends
gewirkt bzw. wirken kdnnen, er billigte aber trotz aller Skepsis die Kreditexpansion. Denn der
yUnternehmermidigkeit” misse mit Investitionstatigkeit von staatlicher Seite entgegnet werden.
Eucken pflichtete dem kreditfinanzierten nachfrageseitigen Impuls von staatlicher Seite in einer
Ausnahmesituation bei. Er war der Meinung, dass sich nicht die Wirtschaft, Gesellschaft, Reichsbank
und Regierung, sondern das gesamte politische System in Gefahr befand und daher der Lautenbach-
Plan inklusive einer expansiven Fiskalpolitik richtig sei (Landmann, 2022). Eucken schlussfolgerte: ,Wir
befinden uns in einer Gefahr und [...] wir werden daraus nicht wieder ohne Gefahr herauskommen®
(Landmann, 2022). Staatliche Investitionen und das Prinzip der Konstanz der Wirtschaftspolitik
bedingen sich also gegenseitig und zur Finanzierung staatlicher Investitionen kann auch aus
ordnungspolitischer Sicht eine Kreditfinanzierung herangezogen werden. Hierbei sollte nicht
Ubersehen werden, dass selbst in der Weltwirtschaftskrise die Erfahrung der Hyperinflation 1921-1923
nachwirkte und die Wirtschaftspolitik bei allen expansiven MaRBnahmen bremste (Hither, 2022, S. 37
ff.).
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4.2 Investive Staatsausgaben als Beitrag zur Konstanz der Ordnung

Die vier groRen Disruptionen unserer Zeit — Digitalisierung, Demographischer Wandel,
Dekarbonisierung und De-Globalisierung (Demary et al.,, 2021) — zusammen mit der akuten
Energiepreiskrise sowie die Reduzierung auBenwirtschaftlicher Abhangigkeiten bendtigen enorme
Investitionsanstrengungen von privaten und oOffentlichen Akteuren. Der geschatzte staatliche
Investitionsbedarf bis 2030 liegt bei mindestens 450 Mrd. Euro (Bardt et al., 2019). Deutschland hat
bisher so wenig in seine offentliche Infrastruktur investiert wie kein anderes EU-Land und liegt mit
durchschnittlich 2,1 Prozent des BIP seit 2000 unter dem europdischen Schnitt von 3,7 Prozent
(Rosel/Wolffson, 2022). Der Infrastrukturmangel beeintrachtigt Unternehmen und verhindert damit
die Ausschopfung von Wachstumspotenzialen. Der Anteil der stark von Infrastrukturmangeln
betroffenen Unternehmen ist vor allem in den letzten fiinf Jahren enorm gestiegen und damit groRer
als die Gruppe der Unternehmen, die keine Beeintrachtigung angeben (Puls/Schmitz, 2022). Crowding-
in Effekte — staatliche Investitionen regen private Investitionen an — kdnnen wirksam werden z.B. durch
effizientere Produktion oder Transportwege. Fir Deutschland gibt es empirische Evidenz fiir Crowding-
in Effekte (Belitz et al.,, 2020). Besonders offentliche Sachinvestitionen regen private
Investitionstatigkeiten an, wobei Investitionen in die Infrastruktur kurzfristig wie mittelfristig wirken
und Investitionen in Forschung und Entwicklung vor allem mittelfristig das Potenzialwachstum erhéhen
(Belitz et al., 2020).

Zu den bisherigen Herausforderungen der Megatrends befordert der russische Angriffskrieg zudem
einen bipolaren Systemkonflikt, der mit einem zusatzlichem Ausgabenbedarf flir Verteidigung,
Cybersecurity und neue Technologien einhergeht. Es werden Investitionen in die Transformation der
Wirtschaft und fiir eine hohere Resilienz und Unabhéngigkeit von bestimmten Lieferanten und
Rohstoffen bendtigt. Neben nationalen Reserven von kritischen Rohstoffen (nicht nur an Erdgas) sollten
auch steuerliche Anreize flr eine private Lagerhalterung und fir alternative (sichere) Lieferquellen von
bedeutsamen Rohstoffen bedacht werden (siehe unter anderem: BMWK, 2022). Solche Investitionen
konnten langfristig das Risiko einer weiteren Energiepreiskrise einddmmen und den europdaischen
Wirtschaftsstandort starken (vgl. auch European Critical Raw Materials Act, EU Kommission, 2023).

Der Befund ist deutlich: Zurzeit iberlappen sich unterschiedliche Krisen, was fiir sich genommen zu
hoher Unsicherheit fiihrt. Deutschland weist einen historischen Hochststand beim Economic Policy
Uncertainty Index auf und zeigt ein viel hoheres wirtschaftspolitisches Unsicherheitspotenzial als der
europdische Durchschnitt, China oder die USA (Macrobond). In solchen Phasen sind (private)
Investitionen in langfristige innovative Projekte zwar dullerst notwendig, aber relativ gering. Zudem
gilt, dass die beiden groRen Investitionsherausforderungen — Dekarbonisierung und demografische
Alterung — in besonderem MaRe staatliche Rahmensetzung und Orientierung verlangen. Daher ist es
umso wichtiger, ordnungspolitisch die Investitionsbereitschaft durch Stabilitdt und Planungssicherheit
staatlicherseits zu fordern. Die gebotenen HandlungsmalRinahmen der Zeitenwende mogen in vielerlei
Hinsicht eine politische Kehrtwende darstellen und somit auf den ersten Blick nicht unbedingt zum
ordnungsdkonomischen Prinzip der Konstanz der Wirtschaftspolitik beitragen. Staatliche Investitionen
kdénnen jedoch den zum Teil ruckartigen Politikwechsel begleiten, diesen glaubwirdig gestalten und
Erwartungen stabilisieren.

Die Ordnungspolitik sieht zwar ein Problem darin, dass der Staat nicht im Stande sei, die Investitionen
angemessen einzuteilen, in der aktuellen Phase der Transformation der Wirtschaft steht der Staat
jedoch in der Verantwortung, zum einen die bendtigte Infrastruktur bereit zu stellen, und zum anderen
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einen Anstol8 zu geben, die fir die Klimaneutralitdt und Diversifizierung benétigte Umstellung der
Produktion zu fordern. Die Transformationsprozesse, denen die deutsche Wirtschaft ausgesetzt ist,
bendtigen neben klaren, planbaren Rahmenbedingungen eine infrastrukturelle Grundausstattung und
eine passende finanzielle Abfederung fiir die Schaffung gesellschaftlicher Ertrage. Dabei sollten — so
Eucken — die aktuellen staatlichen MaRnahmen der Stabilitdit und der Funktionsfdhigkeit des
Preissystems dienen. Der Staat darf nicht direkt in den Preismechanismus eingreifen, und die
staatlichen Interventionen dirfen die Marktmechanismen nicht iberlagern und den Ordnungsrahmen
nicht aushohlen, damit die Knappheitssignale am Markt ihre steuernde und koordinierende Wirkung
entfalten kdnnen. Wohl aber kann und muss der Staat den Unternehmen einen geeigneten Rahmen,
eine Grundlage und einen Anreiz geben, Investitionen fiir die Digitalisierung und Dekarbonisierung
sowie gegen die demografische Alterung zu tatigen. Diese Investitionen kdnnen jedoch nur
wachstumsfordernd wirken, wenn die Rahmenbedingungen verlasslich und mit anderen Politikfeldern
im Austausch und Einklang stehen. AuRerdem missen staatliche investive Ausgaben angesichts der
spezifischen Merkmale der aktuellen Inflation gestaltet werden. Daher ist es wichtig, dass staatliche
Investitionen nicht nachfrageseitige Anreize setzen und die Inflation weiter antreiben, sondern
angebotspolitisch wirken. Wenn die Angebotsseite, wie aktuell aufgrund von Lieferengpadssen und
Produktionseinschrankungen nicht hinreichend flexibel ist, kann der staatliche Impuls die Inflation
weiter erhéhen.

Wie sinnvoll ist in dieser Phase der gesamtstaatlichen vielfdltigen Herausforderung also eine
Begrenzung der Schulden durch die Schuldenbremse? Der Staat muss derzeit schnell und umfassend
auf die genannten Herausforderungen reagieren. Offentliche Investitionen sind grundsatzlich zur
Abfederung und zur Stetigkeit der Wirtschaftspolitik bei tiefgreifenden Umstellungen notwendig. Die
aktuelle Generation der Transformationsgesellschaft scheint von der klimaschadlichen Biirde der
Vorfahren und den klimaneutralen Erwartungen der nachfolgenden Generation liberfordert zu sein.
Die Politik muss mit dieser einen Transformationsgeneration regieren und ihrer Uberforderung mit
einer angemessenen 6ffentlichen, kreditfinanzierten Investitionsoffensive entgegnen (Hiither, 2023a).
Es ist zu prifen, inwieweit die Schuldenregulierung (durch die verfassungsverankerte Schuldenbremse)
dieser Tatsache Rechnung tragt und dafiir notwendige Spielraume eroffnet. Tatsdchlich kann in
Notfallsituationen die Verschuldungsgrenze aufgehoben werden, dhnlich ist eine Schwankung des
Kreditvolumens im Konjunkturzyklus zulassig.

Das Festhalten an der Schuldenbremse fiihrt jedoch zur Verstetigung und Ausweitungen von
Sondervermogen. Im Abschluss des Bundeshaushaltes 2020 waren 26 Sondervermdgen vermerkt, die
Tendenz ist steigend (Tagesschau, 2022). Deutschland schafft es mit solchen Ldsungen die
Schuldenbremse formal einzuhalten, verfehlt aber mit 3,4 Prozent der Schuldenneuaufnahme das
Stabilitatskriterium der Maastrichter Vertrage (Beznoska/Hentze, 2023). Kritik an den gestiegenen
Sonderhaushalten bezieht sich dariiber hinaus auf die Intransparenz sowie auf den Verstol} gegen das
Prinzip der Haftung. Der Staat haftet nicht nur verzogert, sondern verschleiert auch seinen
Schuldenstand durch die Sondervermdgen (Hither et al, 2013). AulRerdem hemmen
Rechtsstreitigkeiten bei der Umwidmung von Sondervermoégen schnelle Investitionsoffensiven.
Obwohl bei den Zielen politische Einigkeit herrscht, kommen Idhmende haushaltspolitische
Streitigkeiten auf, wie der Antrag der CDU beim Bundesverfassungsgericht gegen die Umwidmung der
Kreditermdchtigung von 60 Mrd. Euro zur Bekdampfung der Coronakrise in den Klima- und
Transformationsfonds zeigt (Handelsblatt, 2022). Jedenfalls sollte die Einrichtung von Sondervermdgen
Kriterien gebunden sein, die derzeit ganzlich fehlen. Ordnungspolitisch akzeptabel konnen solche
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Budgets sein, wenn es einen unabweisbaren Nachholbedarf — wie bei der Verteidigung — gibt und
dieser nicht aus den laufenden Haushalten zu decken ist. Ebenso sind Transformationsinvestitionen,
die langerfristig wirken, gut begriindbar so zu finanzieren; denn man beachtet die Uberforderung der
gegenwartigen Generation und man beteiligt die kiinftigen Generationen nutzenadaquat. In dem Sinne
hat das Bundesfinanzministerium in der Diskussion um die Fiskalregeln konzediert, dass eine
,begrenzte Ausweitung der Anwendbarkeit der Flexibilitatsklausel fiir Investitionen” denkbar sein
(Bundesfinanzministerium, 2023).

Ordnungsékonomische Bewertung von kreditfinanzierten staatlichen Investitionen:

Staatliche Investitionen kénnen unter den oben aufgeflihrten Kriterien das ordnungsékonomische
Prinzip der Konstanz der Wirtschaftspolitik starken und damit wiederum private Investitionen férdern.
Eucken beflirwortete die staatliche Kreditpolitik in einer Ausnahmesituation, als er das demokratische
System Anfang der 1930er Jahre in Gefahr sah. Diese Bewertung bekommt vor dem Hintergrund
russischer imperialistischer Aggression und dem Systemkonflikt mit China eine aktuelle Brisanz. Mit
kreditfinanzierten staatlichen Investitionen gilt es heute nicht nur gesellschaftlich relevante Projekte
wie die Dekarbonisierung und Digitalisierung umzusetzen, sondern auch Investitionen zur Starkung der
sozialen Marktwirtschaft und Demokratie — welche sich gegenseitig bedingen — zu tatigen. Die
Schuldenbremse scheint die politische Umsetzung staatlicher Investitionen mindestens
einzuschranken, wenn nicht gar zu behindern. Nur wenn die Flexibilitdt der Schuldenbremse durch ihre
Aussetzung in Krisenzeiten besser genutzt wird, kann auch die Umsetzung als positiv bewertet werden.
Die oben skizzierten Probleme der Sondervermdgen bleiben jedoch bestehen. Die Zielerreichung kann
mit strategisch richtigen Investitionen erreicht werden. Mit einer umfassenden Investitionsoffensive
und -strategie konnen positive Kollateralwirkungen in alle Bereiche der Herausforderungen der
Megatrends hineinwirken, da sie sich zum Teil gegenseitig bedingen und Synergieeffekte ausgelost
werden kénnen. Es ist jedoch schwer, dies perspektivisch fest einzuordnen. Daher reicht das Potential
der kreditfinanzierten staatlichen Investitionen aus ordnungspolitischer Perspektive von einem
ordnungspolitischen Gewinn Uber eine lediglich ordnungspolitische Stdrkung bis hin zu einem
ordnungspolitischen Dilemma, je nachdem wie die Umsetzung und damit die Zielerreichung
ausgestaltet werden.

4.3 Industriestrompreis als Beitrag zur Konstanz der Ordnung

Eine besondere transformationspolitische Herausforderung stellt sich durch die staatlicherseits
definierte, neue Qualitat des Strukturwandels: per Termin, ndmlich Klimaneutralitdt von Produktion
und Konsum im Jahre 2045. Daraus resultiert die groBe Verantwortung des Staates durch eine
verlassliche Regulierung fiir die Stabilisierung der Erwartungen zu sorgen. Aktuell kommt dazu eine
heikle ordnungspolitische Frage: Kann und soll der Staat angesichts des im internationalen Vergleich
hohen Industriestrompreises diesen bis zur Umsetzung der Ausbaupldne fir Erneuerbare Energien
jedenfalls flr energieintensive Branchen heruntersubventionieren?

Subventionen sind ordnungspolitisch Teufelszeug — sie sind grundsatzlich von der Vergangenheits-
Zukunfts-Asymmetrie regierungsamtlichen Wissens geprdgt und wirken deshalb eher
strukturkonservierend als innovativ strukturbildend. Dennoch weist der Bundeshaushalt umfangreich
Subventionen aus. Laut dem 28. Subventionsbericht stiegen Finanzhilfen und Steuervergiinstigungen
des Bundes von 24,6 Mrd. Euro im Jahr 2019 auf 47,2 Mrd. Euro im Jahr 2022. Von den 42 neuen
Finanzhilfen waren die bedeutendsten die Bundesforderung fiir effiziente Gebaude, die Zuschisse fur

die Anschaffung von Nutzfahrzeugen und Bussen mit alternativen, klimaschonenden Antrieben.
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Dennoch gilt: ,Neue Subventionen dienen zur Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands und
zur Umsetzung zentraler politischer Kernanliegen, vor allem in den Bereichen Klimaschutz, Mobilitat,
Digitalisierung und Wohnungsbau”, so heiRt es regierungsamtlich in dem Bericht
(Bundesfinanzministerium, 2021).

Aus ordnungspolitischer Sicht sind strenge MaRstédbe zu erfiillen, so sollten Subventionen allenfalls
ausnahmsweise als vorlibergehende Anpassungshilfe, jedenfalls nicht zur Erhaltung von
Wirtschaftsstrukturen gegeben werden, und sollten moglichst Impulse fiir Neues setzen. Nun befindet
sich die deutsche Volkswirtschaft in einer ungewdhnlichen Lage. Die per Gesetz flir das Jahr 2045
verordnete Klimaneutralitat von Produktion und Konsum erfordert klare Rahmensetzungen durch den
Staat und vor allem eine gute Infrastruktur. Zentral flir das Gelingen der Transformation ist in den
Planungen der Bundesregierung der ziigige Ausbau Erneuerbarer Energien, vor allem auch um die
Gestehungskosten fiir Strom auf ein international wettbewerbsfahiges Niveau zu bringen. Durch den
russischen Angriffskrieg auf die Ukraine sind die Annahmen fiir die Ubergangsperiode mit giinstigem
Erdgas geplatzt.

Damit erreichten die Strompreise flr die Industrie neue Ho6chststinde. Rund 25 Cent zahlten
Unternehmen in Deutschland im zweiten Halbjahr 2022 durchschnittlich fiir eine Kilowattstunde Strom
— knapp mehr als im EU-Durchschnitt und etwa dreieinhalb Mal so viel wie in den USA. Da die
Reaktivierung der jlingst stillgelegten drei respektive sechs Atomkraftwerke von der Regierung
abgelehnt wird, fehlt auch deren entlastender Effekt auf den Strompreis. Die Sorge um den Fortbestand
der energieintensiven Industrien ist virulent, obgleich diese Branchen schon in den vergangenen Jahren
negative Nettoinvestitionen aufwiesen; Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen fanden zunehmend im
Ausland statt. Diese Industrien sind dessen ungeachtet hinsichtlich Beschaftigung, Wertschépfung und
Innovationsleistung im Verarbeitenden Gewerbe lberdurchschnittlich bedeutsam.

So droht die deutsche Industrie als Ganzes im internationalen Wettbewerb unter die Rader zu kommen.
Infolge der Energiekrise sind die Strompreise zwar auch in vielen anderen europdischen Liandern
gestiegen. Ein Vergleich mit den Preisen des zweiten Halbjahrs 2020 zeigt aber: Die Bundesrepublik ist
schon lange Hochpreisland, damals war nur Danemark teurer. Das belegt, dass die Probleme bei den
deutschen Energiepreisen in groflen Teilen strukturell sind — selbst wenn die Energiekrise wieder
abflacht, dirften die deutschen Standortnachteile bleiben. Der Wirtschaftsminister méchte deshalb —
befristet bis langstens 2030 — mit einem fixen Briickenstrompreis von 6 Cent je Kilowattstunde den
Industriestandort sichern — ein pragmatischer Vorschlag zur richtigen Zeit, um die Erwartungen der
Investoren an den Standort zu stabilisieren (BMWK, 2023).

Wichtig ist jedoch, wie das Instrument gestaltet wird. Besonders zentral: Preisanreize missen erhalten
bleiben, damit es sich weiterhin lohnt, Windrader und Solaranlagen zu bauen — und damit Strom dann
verbraucht wird, wenn er an den Borsen durch hohe Einspeisungen durch Sonne und Wind besonders
glnstig ist. Ebenso sendet der Markt in Zeiten hoher Preise wichtige Sparanreize. Die Plane zeigen, dass
das Bundeswirtschaftsministerium diese Zusammenhange sieht. Denn nur besonders energieintensive
Unternehmen kommen in den Genuss der Forderung — und das auch nur fir 80 Prozent des
Stromverbrauchs. AuRerdem orientiert sich die Férderung am durchschnittlichen Bérsenstrompreis,
nicht an den tatsachlich gezahlten Preisen. Die Mallnahme schafft damit Anreize, gilinstigen Strom zu
kaufen, wenn er verfligbar ist. Anspruchsberechtigt sind grundsatzlich die gleichen Unternehmen wie
bei der Besonderen Ausgleichsregelung der friiheren EEG-Umlage; das ist politisch konsistent.
Unternehmen, die besonders auf Energieeffizienz setzen, und deshalb aus der Forderung rausfielen,
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sollten jedoch dafiir weiterhin belohnt werden. Wer unter die Bezugsgrenze fallt, konnte beispielsweise
immer noch fiir 50 Prozent des Strombedarfs die volle Subvention bekommen.

Der Preis von sechs Cent ist zudem gut gewahlt. Er liegt nur leicht unter dem Preis, der derzeit bei
langfristigen Vertragen flir erneuerbare Energien gezahlt wird und spiegelt die Kosten von Wind und
Solar gut wider. Auch die EEG-Vergiltung fir Windkraftanlagen lag in den letzten Jahren in diesem
Bereich. Damit mochte man an das erwartete Preisniveau des geplanten Transformationsstrompreis
nach 2030 anknipfen. Es ist gut, dass der Minister hier die Empfehlungen der EU-Kommission umsetzt.
Mit diesem Instrument soll griine Energie mit Preiskorridoren und abgesicherten Vertragen gezielt
geférdert werden. Das ist wichtig, um das notwendige Angebot an griinem Strom zu schaffen, denn nur
so lasst sich der Preis nachhaltig senken. In der aktuellen Situation ist nun vor allem Tempo gefragt —in
der energieintensiven Industrie ist die Produktion zuletzt um 20 Prozent unter das Niveau von 2015
gefallen. Im ersten Quartal des Jahres 2023 ist die Wirtschaft nur knapp an einer Rezession
vorbeigeschrammt.

Ordnungsékonomische Bewertung einer Subvention des Industriestrompreises:

Wichtig ist, dass der Minister den Unternehmen bei der Umsetzung durch tGberbordende Birokratie
nicht den nachsten Knlppel zwischen die Beine wirft. Zu kleinteilige Vorgaben wirden die
Planungssicherheit und damit die Wirkung der Preisbremse stark verwassern. Vor allem aber gilt es
den konsequenten Ausbau der Erneuerbaren Energien voranzutreiben. Denn langfristig liegt genau
darin der Hebel die Strompreise zu senken und vor kurzfristigen Preisexplosionen zu schiitzen. Deshalb
ist die Inanspruchnahme an eine Transformationsstrategie und an eine Standortgarantie der
Unternehmen geknipft; damit wird die zeitliche Befristung der Subvention noch deutlicher, zumal
dann, wenn die Anreizstruktur mit einer Subventionsentzugsrate von 50 Prozent verbessert wird. Vollig
sachfremd ist hingegen die Bedingung der Tariftreue. Und offenbleibt, ob und wie durch eine
Angleichung der Stromsteuer auf europdisches Mindestniveau oder verringerte Netzentgelte allen
Unternehmen eine Entlastung gewahrt wird. Mit Blick auf die internationale Wettbewerbsfahigkeit
sowie auf die Gber Strom anvisierte Sektorkopplung wére dies erwagenswert. So erfiillte der besondere
Industriestrompreis die strengen MaRstdbe, die fir Subventionen gelten. Aus ordnungspolitischer
Perspektive kann dieser Vorschlag — je nach Anreizkompatibilitat — als ordnungspolitisches Dilemma
oder als ordnungspolitischen Gewinn eingestuft werden.

5 Offene Markte im Systemkonflikt

,Unsere Beziehungen werden diffuser. Dies ist nicht mehr die bipolare Welt, die wir kannten, aber es ist
auch keine multipolare Welt. Es ist eine chaotische Welt.“ (UN-Generalsekretdr, Antonio Guterres,
28.5.2022, Stiddeutsche Zeitung)

Ein ordnungspolitisches und sich seit 1980 global ausdehnendes Prinzip war die Offnung der Markte.
Vielleicht wurde der Verlauf der Offnung der Méarkte und die Ausweitung der Globalisierung zu lange
als Selbstlaufer und selbstverstdandlich erachtet. Der mit der Globalisierung vor allem seit 1990
aufkommende Systemwettbewerb zwischen dem transatlantischen Westen und der Volksrepublik
China verfestigte sich in der letzten Dekade zum Systemkonflikt. Das flihrt zu der Frage, wie das
Konstrukt der offenen Markte in eine geopolitische Ordnung und eine industriepolitische Strategie
ordnungsdkonomisch einzuordnen sind. Wie kénnen, dem ordnungspolitischen Prinzip folgend, die
aktuellen Herausforderungen — Diversifizierung und Resilienz der Handelspolitik — angegangen
werden?
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5.1 Offene Markte und eine geopolitische Ordnung

In der Ordnungspolitik soll die rahmengebende Wettbewerbsordnung die Funktionsfdhigkeit des
Preissystems stiitzen. Dafiir gilt ,Zur Konstitution der Wettbewerbsordnung ist die Offnung von Angebot
und Nachfrage notwendig” (Eucken, 1952, S. 266), d.h. auf beiden Marktseiten sollen weder Barriers-
to-Entry noch Barriers-to-Exit wirken. Die SchlieBung von Markten, z.B. durch Investitions- oder
Einfuhrverbote, stellt ein Problem fiir die Wettbewerbsordnung dar. Die problematischen Folgen von
MarktschlieBungen fir die Wettbewerbsordnung werden anhand von zwei Aspekten deutlich. Erstens
erleichtert die SchlieBung von Markten die Monopolbildung. Zweitens ist, selbst wenn in geschlossenen
Markten vollstandige Konkurrenz herrscht, die Verbindung zwischen den Markten gestort, sodass das
Gesamtsystem der vollstandigen Konkurrenz nicht wirken kann (Eucken, 1952). Neben staatlichen
SchlieBungsmalinamen sieht die Ordnungspolitik vor allem die Problematik der Kartellierung von
Markten durch private Machtgruppen. MarktschlieBungen von privater und staatlicher Seite kénnen
auch Hand in Hand gehen, z.B. beim Patentrecht und Markenschutz.

Wahrend Eucken (1952) vor seinem Erfahrungshintergrund den Fokus auf die binnenstaatlichen
offenen Markte legte, erfordert unsere Zeit eine erweiterte, geopolitische Dimension der
Ordnungspolitik. Die Ordnungspolitik betrachtet MarktschlieBungen differenziert. Schutzzolle, die
nicht prohibitiv (im Sinne von Einfuhrverboten) wirken, schlieRen das Angebot nicht aus und storen
damit die Wettbewerbsordnung nicht unmittelbar. Sie verschieben zwar die Preisrelationen, machen
die Wirkungsweise des Preissystems vollstandiger Konkurrenz aber nicht vollstandig unmaoglich.
Insofern schlussfolgert Eucken, dass Zolle mit der Wettbewerbsordnung vereinbar sind, solange darauf
geachtet wird, dass Zolle nicht die Monopolbildung erleichtern. Der Grundsatz, dass es in
geschlossenen Markten zwar vollstandige Konkurrenz geben kann, die SchlieBung der Markte die
Verbindung zwischen den Markten und dem Gesamtsystem jedoch stoért, gilt auch auf internationaler
Ebene: Unternehmen sind im Wettbewerb in den nationalen Wirtschaftsordnungen eingehegt, sie sind
jedoch wiederum (iber das internationale Preissystem miteinander verknipft (Meyer, 2001). Somit
storen Protektionismus oder andere Abschottungsmechanismen die Verbindung der nationalen
Preissysteme und es kann keine vollstandige Konkurrenz wirken. Die Handelspolitik sollte sich auf eine
regelbasierte Ordnung stiitzen, die im Sinne der Ordnungspolitik fiir beide Seiten gilt. Freihandel ist ein
unverzichtbarer Faktor fir eine Wettbewerbsordnung in einer globalen Weltordnung und war eines
der zentralen Aspekte der sozialen Marktwirtschaft. Daher lehnten Walter Eucken und Ludwig Erhard
auf nationaler Ebene Monopole und Kartelle genauso ab wie Protektionismus auf internationaler
Ebene (Reichel, 2021; Eucken, 1952).

Neben der Ordnungsékonomie in Deutschland zeigen die verschiedenen Spielarten des Kapitalismus,
dass es nicht ein einziges Erfolgsmodell gibt, sondern die ordnungstheoretische Konsistenz der
Teilsysteme zentrale Bedingung fir den Erfolg ist (Hither, 2022). Auch wenn einzelne globale
Institutionen —wie die WTO zur Uberwachung von Handelsbeschriankungen und -streitigkeiten, der IMF
oder die Weltbank — bestehen, sind wir von einer weltweit umfassenden Ordnung beispielsweise mit
einem Weltkartellrecht oder einem harmonisierten Rechtssystem weit entfernt. Verbunden mit der
Umsetzungsfahigkeit und verfassungsrechtlichen Sinnhaftigkeit solcher weltweiten Ordnungssysteme,
muss man die Frage nach einer optimalen OrdnungsraumgrofRe bedenken (Meyer, 2020). Wilhelm
Ropke sah supranationale Finanzinstitutionen wie den IMF und die Weltbank kritisch, da sie die
Tendenz zu einem birokratischen Ausdehnungsdrang héatten, um neue Aufgabenfelder und
Finanzmittel zu binden (Schiller, 2013). Ropke sah es als Bedingung fiir die Beziehungen zwischen
einem Wirtschaftssystem und einer internationalen Ordnung an, dass ,durch eine unverbriichliche
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Rechtsordnung und durch einen, wenn auch ungeschriebenen, so doch allgemeinen anerkannten Kodex
an Normen, Prinzipien, Verhaltensregeln und Wertvorstellungen dafiir gesorgt werden muss, dass sich
alle Mitglieder der arbeitsteiligen Gesellschaft in einem Minimum gegenseitigen Vertrauens und in
einer Atmosphdre der Sicherheit und Kontinuitdt geschiitzt wissen, die vorrauschauendes Planen und
vernlinftige Dispositionen erlauben” (Ropke, 1954, S. 105). So sollten zumindest die konstituierenden
Prinzipien, allen voran das Prinzip der offenen Markte, als zentrales Kriterium von Mindestnormen fir
eine transnationale Kooperation dienen, die der Westen klar artikulieren sollte. Im Enddefekt gilt auch
fir die geopolitische Komponente einer Ordnung: ,In der Tat [...] kann im Rahmen geschlossener
Midrkte die Konkurrenzmechanik wirksam werden. Trotzdem muss fiir die Wirtschaftspolitik der
Grundsatz gelten, die Offnung der Mdrkte durchzufiihren...” (Eucken, 1952, S. 265).

Industriepolitische Eingriffe sind kein Bestandteil des Ordnungsmodells der sozialen Marktwirtschaft
(Reichel, 2021), werden aber aktuell — im Kontext der Dekarbonisierungsziele und -politik — immer
haufiger eingesetzt und diskutiert. Industriepolitik im Sinne der reinen Subventionierung des Status
quo behindert den , Wettbewerb als Entdeckungsverfahren” (Hayek) und beeintrachtigt das dezentrale
Agieren der Unternehmen. Die Grundidee der Ordnungspolitik verlangt, dass interventionistische
Malnahmen, wie staatliche Subventionen, vermieden werden (Eucken, 1952). Es gilt jedoch: ,Spezielle
Subventionen beeintréichtigen eine rationelle Lenkung weit weniger als generelle” (Eucken, 1952, S.
159). Es muss unterschieden werden zwischen einer vertikalen Industriepolitik, die selektiv
Unternehmen oder Branchen politisch oder finanziell bevorzugt, und einer horizontalen
Industriepolitik, welche keine spezifische Forderung vorsieht, sondern die Verbesserung der
allgemeinen Rahmenbedingungen anstrebt, die fiir eine Entwicklung industrieller Strukturen
notwendig sind (Belitz/Gornig, 2019) . Wahrend die vertikale Industriepolitik solche MaRnahmen
beinhaltet, die von Eucken als , Mittel zur Eroberung oder Verteidigung der Macht“ (Eucken, 1952, S.
18) eingestuft werden koénnen, flihrt eine gut gestaltete horizontale Industriepolitik zu besseren
Standortbedingungen fiir die Gesamtwirtschaft, was gerade in einem Geflecht international
konkurrierender Systeme gewinnbringend und notwendig sein kann.

Daher kann eine horizontale Industriepolitik, die zur Starkung der Wachstumschancen die ganze
Industrie betrifft, mit der Ordnungspolitik in Einklang gebracht werden. Eine solche Industriepolitik
stutzt die Wirtschaftsordnung und férdert Marktkrafte, die nicht von alleine freigesetzt werden kdnnen
(Schmidt, 2019). Bei einer Weiterentwicklung des Ordnungsrahmen muss also auch die
Industriestruktur und die Standortsicherung mitgedacht werden. Industriepolitik darf dabei nicht
willklrlich sein, Markte schlieRen und die Marktstrukturen auBer Kraft setzten. Dann kann eine
(horizontale) Industriepolitik eine bereichernde Wirkung — auch im Sinne der Ordnungspolitik —
erzielen.

Allerdings ist die jetzt zu bewiltigende Transformation zur Klimaneutralitdit per Termin (It.
Klimaschutzgesetz im Jahr 2045) eine neuartige Herausforderung. Hierbei muss die Politik die richtige
Balance beim Trade-off zwischen der Skalierung von bestimmten Loésungen und der
Technologieoffenheit finden. Mit Blick auf den Industrial Reduction Act der USA muss die EU zudem
Uberlegen, in welchen Bereichen sie den Klimaschutz, der auf den Zertifikate-Handel ausgerichtet ist,
auch durch strategische Subventionen unterstiitzt. Das kann bedeuten, dass Netzentscheidungen —z.B.
Elektromobilitat versus Wasserstoff flir Brennstoffzelle — faktisch vertikale Industriepolitik implizieren.
Dazu kommt, dass — wie angesprochen — die Sektorkopplung durch Strom erreicht werden soll, so dass
bestimmten Technologien der Vorrang gegeben wird. Die Subventionierung des Industriestrompreises
kann man unter Beachtung der zuvor gemachten Bedingungen als allgemeine Standortbedingung
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deuten. Die fiir die grine Transformation erforderliche Innovationspolitik kann durch die Auswahl
bestimmter Akteure und Projekte auch eine vertikale Wirkung haben. Es ist jedoch wichtig dem
Leitmotiv ,[...] it is not about picking sectors or technologies but about picking problems to guide
innovation across multiple actors in multiple sectors” (Mazzucato, 2018, S. 16) zu folgen, damit die
benotigte Effizienz durch den Markt wirken kann. Wenn die Politik es versdaumt, ihren Blick flir neue
Technologien oder fir Innovationen bei alten Technologien offen zu halten, kénnen Lock-in-Effekte
hervorgerufen werden. Aus einer solchen Situation kann es dann schwer werden wieder
herauszukommen.

5.2 Neuordnung der AuBenwirtschafts- und Industriepolitik im
Systemkonflikt

Die Abkehr von russischen fossilen Brennstoffen infolge des Ukraine-Kriegs haben der deutschen
Volkswirtschaft und Handelspolitik vor Augen gefiihrt, wie gefdhrlich einseitige Abhangigkeiten offener
Markte sein konnen (Fremerey/Gerards Iglesias, 2022). Auch die Pandemie und damit verbundene
Lieferkettenprobleme haben Klumpenrisiken und strategische Abhangigkeiten offenbart. Die Tendenz
der protektionistischen, diskriminierenden staatlichen Interventionen ist seit 2009 steigend (Global
Trade Alert, 2023). Wachstumspotenziale werden durch solche Verwerfungen geschwéacht und die
angebotsgetriebenen Teuerungseffekte angeheizt. Diese Auswirkungen gilt es so schnell wie moglich
zu verringern und in Zukunft zu verhindern.

Die Antwort darauf kann jedoch keine Wirtschafts- und Gesellschaftsordnung der Autarkie und des
konsequenten Reshoring sein. Eine Abschottung von Autokratien, das sogenannte ,Friendshoring”
oder der Handel nur mit reinen Demokratien ist keine Option (Cevik/Gerards Iglesias, 2022; Menkhoff,
2022). Auch ein De-coupling der EU von China hatte einen hohen Preis, der weit groRer als die
Wachstumsverluste durch den Brexit sein kénnte (Flach et al., 2022; Felbermayr et al., 2021). Eine
zuklnftige Handelspolitik muss auf Diversifikation und Resilienz setzten sowie das Prinzip der offenen
Markte bestmoglich bewahren; dem Grundsatz haben die G7-Staats- und Regierungschefs in Hiroshima
2023 zugestimmt (G7, 2023). Es muss eine Ordnung offener Markte in schwierigen Zeiten mit stabilen
Partnern gefunden und erhalten werden. Die ErschlieBung zuséatzlicher Markte, Marktvertiefungen und
Abkommen mit neuen Handelspartnern koénnen die Wachstumsaussichten stirken und die
Teuerungseffekte einddmmen. Zudem kénnen neue Handelspartnerschaften im Wettbewerb um die
Drittstaaten im Systemkonflikt dazu flihren, langfristig auch politische Partner zu gewinnen. Europa
steht bei Forder- und Investitionsprogrammen jedoch in einer Global Power Competition mit den USA
und China. Wahrend das chinesische Seidenstraenprojekt (One Belt — One Road) mit ca. 575 bis 795
Mrd. USD und die /nitivative Build Back Better World der USA 700 Mrd. USD veranschlagt werden, steht
die EU mit der Global Gateway Initiative mit 300 Mrd. Euro recht abgeschlagen dar (Europaische
Kommission, 2021; The White House, 2022; Kuhn, 2021).

Der aktuelle Trend zeigt indes keine Tendenz zum Reshoring: Auch wenn der Anteil der importierten
Vorleistungen an den gesamten Warenimporten durch Lieferkettenprobleme und protektionistische
Tendenzen von Uber 60 Prozent im Jahr 2011 auf 54,6 Prozent im Jahr 2019 sank, ist Deutschland mit
22,5 Prozent der gesamten EU-Vorleistungsimporten der groRte Vorleistungsimporteur (Kolev-
Schaefer/Obst, 2020). Bei Lieferkettenproblemen suchen Unternehmen mit auslandischen
Niederlassungen oder Tochterunternehmen einen Ausweg eher durch Diversifizierung der Lieferanten
als durch Erhdhung der eigenen Produktion (Kolev-Schaefer/Obst, 2022). Durch die Abhéngigkeit von
russischem Erdgas ergeben sich zusatzlich Wettbewerbsnachteile: Die kinftig vermehrte Nutzung von
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Flussiggas (LNG) ist mit langfristig h6heren Energiepreisen verbunden. Um die Standortbedingungen in
Europa in diesen herausfordernden Zeiten zu starken, bedarf es auch einer industriestrategischen
(horizontalen) Komponente der Wirtschaftspolitik.

Ausgangspunkte der Diskussion um eine neue auBenwirtschaftlich definierte, auf strategische
Autonomie zielende Industriepolitik verbunden mit dem Prinzip offener Markte gibt es nicht erst seit
dem Angriffskrieg Russlands und seinen Folgen. Vor allem die Reziprozitdt im Handel mit China steht
dabei im Fokus. Deutschen Unternehmen wird der Zugang zum chinesischen Markt durch
Investitionsbeschrankungen und -auflagen erschwert. Chinesische strategische Auslandsinvestitionen
werden staatlich unterstitzt (Jungbluth, 2013). Chinesische Industriestrategien, wie das 21,5 Mrd. USD
schwere Projekt Made in China 2025, haben das Ziel, die chinesische Industrie aufzuwerten (Kunze et
al., 2018). Vor allem im Zuge der Diskussion um strategische Abhangigkeiten werden daher zurecht
chinesische Beteiligungen und Investitionen zunehmend kritisch geprift. Dies gilt vor allem bei
Beteiligungen und Investitionen in die kritische Infrastruktur, wie das Mobilfunknetz und deutsche
Hafen.

Auf der anderen Seite sieht der Inflation Reduction Act der USA MaRRnahmen in H6he von rund 369
Mrd. USD fiir Energiesicherheit und Klimawandel in den nachsten zehn Jahren vor (US-Senat, 2022).
Der Inflation Reduction Act (IRA) wird als Fortsetzung der Trumpschen AuRenwirtschaftspolitik mit
anderen Mitteln, aber ebenso als Tendenz zur Abschottung der heimischen Markte kritisiert. Eine
genauere Betrachtung zeigt jedoch ein differenzierteres Bild: Wenn die diskriminierenden Elemente
des IRA eingegrenzt werden, kann durch die Forderung im Rahmen des IRA ein stimulierender
Nachfrageeffekt nach klimaschutzbezogenen Gitern und Vorleistungen einen positiven Einfluss auf die
deutschen Absatzméglichkeiten in den USA und die Exporte in die USA haben (Huther/Matthes, 2023).
AuRerdem scheint die US-Regierung gewillt, mit einer Rohstoffpartnerschaft den
Diskriminierungssorgen der EU entgegenzukommen.

Die geopolitische Lagerbildung sowie die unterschiedlichen industriepolitischen Strategien auRerhalb
Europas zeigen, wie wichtig eine europaische Starkung der Resilienz und der Standortbedingungen ist.
Dies darf jedoch keinesfalls durch einen gegenseitigen Subventionswettlauf erfolgen, sondern verlangt
nach strategischen Investitionsoffensiven, die den Standort férdern und somit industriepolitisch eine
Antwort sind. Der Next Generation EU Fund mit 750 Mrd. Euro (EU-Kommission, 2021) und der Aufbau-
und Resilienzfonds (ARF) mit insgesamt 724 Mrd. Euro an Darlehen und Finanzhilfen (EU-Kommission,
n.d.), sind daflir wichtige und richtige Beispiele. Doch die Vision einer Vertiefung der EU muss im Sinne
einer funktionalen Integration mit Blick auf Bereiche, in denen positive Externalititen auf der
europaischen Ebene generiert werden, wie z.B. bei gemeinsamen Investitionen und
Verteidigungsprojekten, weitergedacht werden (Hither et al., 2023). Der Wettbewerb innerhalb einer
klaren Regelsetzung sollte hierbei genutzt werden, anstatt ihn mit Quoten fir Entwicklungspfade zu
Uberlagern. Vor allem die Vorschlage der EU-Kommission, fir bestimmte Produkte
Mindestproduktionsanteile in Europa zu definieren, fihren nicht weit; zielfiihrender als Instrument der
Marktermoglichung ist der Critical Raw Materials Act zu bewerten (Europdische Kommission, 2023).
Wenn der internationale Wettbewerb um Investitionen und Wertschdpfung (iber die Verbesserung der
Standortbedingungen gefiihrt wird und keine verzerrenden Elemente der MarktschlieBung beinhaltet,
werden nicht nur die nationalen Rahmenbedingungen, sondern weltweit die Wachstumsbedingungen
verbessert. Eine wettbewerbskonforme horizontale Industriepolitik, die diese Wachstumschancen
starkt, ist sowohl aus nationaler als auch aus weltwirtschaftlicher Perspektive positiv zu bewerten
(Bardt, 2019). Allerdings zeigt sich an dem Konflikt auch, dass die Forderlogik — Opex-Férderung versus
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Capex-Forderung — eine wichtige Standortwirkung entfaltet und industriepolitisch wirksam wird. Damit
verschieben sich die instrumentellen Ansatze.

Um beim internationalen Standortwettbewerb mithalten zu kénnen, muss Europa dariiber hinaus
prifen, ob die Anreize der derzeitigen Regulierungen mit den politischen Zielen Gibereinstimmen. Wenn
eine Erhohung der auRenwirtschaftlichen Resilienz und ein Reshoring volkswirtschaftlich kritischer
Produkte politisch gewollt sind, dann sind die Starkung des Standorts aber auch wirtschaftliche Anreize
unerlasslich. Eine Diversifizierung der Lieferanten sowie ein Reshoring ist flir Unternehmen
kostenintensiv. Ohne einen geeigneten, anreizkompatiblen Rahmen wird die Rickverlagerung der
Produktion kritischer Produkte nicht zu erwarten sein (Joebges/Do6ver, 2022). Es scheint, dass politische
Vorgaben und der Ordnungsrahmen vor allem mit Blick auf die Diversifizierung und Resilienz der
Lieferketten nicht konsistent sind. Wenn es das politische Ziel ist, die Stagflationsrisiken zu reduzieren,
wirtschaftlich unabhéngiger von China zu werden und Handelsbeziehungen mit Afrika zu verstarken,
dann sind eine Verzogerung der Ratifizierungen von Freihandelsabkommen wie CETA und Mercosur
sowie die Biirden einer Lieferkettensorgfaltspflicht hinderlich.

Das Lieferkettengesetz mag Unternehmen durch die Nachhaltigkeitsberichterstattung Abhangigkeiten
bewusster vor Augen fihren (Joebges/Déver, 2022), aufgrund der erhdhten Kosten durch das
zusétzliche Monitoring kann es aber zu Preissteigerungen kommen. Auerdem wird durch den Riickzug
von Unternehmen aus Schwellen- und Entwicklungslandern mit schwacher Gesetzeskontrolle die
Diversifikation erschwert (Kolev-Schaefer/Neligan, 2022). Somit muss ein geeigneter
Regulierungsrahmen gefunden werden, um Markte offen zu halten oder Markte weiter bzw. neu zu
erschlielen. Dieser Ordnungsrahmen muss die passenden Anreize daflir setzen und unerwiinschte
Nebenwirkungen vermeiden. Eine Handels- und Industriepolitik darf nicht nur national, sondern muss
— nicht nur aufgrund des Binnenmarktes — europaweit ausgestaltet werden. Wenn die
auBenwirtschaftliche Resilienz und eine Diversifizierung der Lieferanten und Absatzmarkte durch
gezielte Anreizsetzungen verstarkt werden und sich die europdischen Standortbedingungen im
internationalen Wettbewerb mit anderen Standorten verbessern, kann das Prinzip der offenen und
resilienten Markte den Wachstumspfad starken. Diese Chance in Verbindung mit der Wahrung und
Starkung der internationalen Ordnung gilt es zu nutzen.

Ordnungsékonomische Bewertung der Neuordnung der Auflenwirtschaft- und Industriepolitik im
Systemkonflikt:

Das Prinzip der offenen Markte wird durch eine resilientere Handelspolitik gestarkt, da die
Globalisierung neu geordnet, aber nicht abgewickelt wird. Das von Eucken hauptsachlich auf die
Binnenwirtschaft angewendete Prinzip der offenen Markte muss wieder verstarkt im globalen Kontext
—ohne dass die EU die Handelspolitik mit Moral und Standards (iberfrachtet — angestrebt werden. Die
Umsetzung einer reformierten AuBenwirtschafts- und Industriepolitik mag schwierig werden, scheint
aber mit den richtigen Handlungspfaden erreichbar. Wichtig dabei ist, dass politische Mallnahmen
stringent ausgestaltet sind, damit die politischen Ziele und der Ordnungsrahmen kongruent sind und
keine kritischen Abhangigkeiten Gbersehen oder politisch Gbergangen werden. Wenn das politische
Vorhaben gut durchgefiihrt wird, ist die Zielerfillung als vielversprechend zu bewerten, weil durch eine
gestarkte Resilienz Abhangigkeiten reduziert und die Standortbedingungen gesichert bzw. verbessert
werden. Es darf kein internationaler Subventionswettlauf entstehen, bei dem die EU ins Hintertreffen
gerdt, sondern es muss eine Rickbesinnung auf eine horizontale Industriepolitik stattfinden,
Produktionsquoten jedenfalls sind ein Irrweg. Aufgrund der groRen Unsicherheit bei den Kriterien der
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Umsetzung und Zielerreichung, ergibt sich bei der Bewertung erneut eine Spannbreite. Wird eine
Neuordnung der AuBenwirtschafts- und Industriepolitik konsistent umgesetzt, dann kann dies als
ordnungspolitische Stérkung wirken. Andernfalls reicht es nur fiir ein ordnungspolitisches Dilemma als
Bewertung.

6 Die Zukunftsfahigkeit der Ordnungspolitik in
Krisenzeiten

Die Prinzipien der Ordnungspolitik diirfen gerade in Krisenzeiten, die von (prozess-)politischen
MalRknahmen gepragt sind, nicht auBer Acht gelassen werden. Die Ergebnisse der Bewertung der drei
aktuell gebotenen wirtschaftspolitischen Handlungsstrange aus ordnungspolitischer Perspektive
zeigen, dass die MaBBnahmen unter bestimmten Voraussetzungen den Ordnungsrahmens starken
konnen (siehe Tabelle 6-1):

= Die Konzertierte Aktion fiihrt zu einem Austausch Uber die Handlungsspielrdaume und -
restriktionen der jeweiligen Politikfelder, was das Prinzip des Primats der Geldpolitik und die
Konstanz der Wirtschaftspolitik fordern kann. Durch eine dauerhaft implementierte
Globalsteuerung der Makropolitiken kénnten auch langfristig wirtschaftspolitische Umbriiche
und der Strukturwandel entsprechend begleitet werden. Daher sollte eine Fortfiihrung der
Konzertierten Aktion mit einer starkeren europdischen Komponente angedacht werden.

= Kreditfinanzierte investive Staatsausgaben konnen ebenfalls die Konstanz der
Wirtschaftspolitik fordern und finden auch aus ordnungspolitischer Sicht Akzeptanz, wenn sie
das gesellschaftliche und demokratische System in Krisenzeiten bewahren. Die Finanzpolitik
hat derzeit nicht nur die Verantwortung die doppelte — griine und digitale — Transformation zu
begleiten, sondern sie muss auch die notwendigen Investitionen bereitstellen, um freie und
demokratische Werte in Europa zu verteidigen und die soziale Marktwirtschaft zu starken. Das
kann auch Instrumente begriinden, die wie der Industriestrompreis in die Preisbildung
eingreift, aber der nachholenden Ausbauphase der Erneuerbaren Energien geschuldet ist.

= Eine Neuordnung der AuBenwirtschafts- und Industriepolitik muss unter der Pramisse der
offenen Markte erfolgen. Will Europa seine strategischen Abhangigkeiten reduzieren, diirfen
politische MaBRnahmen das Ziel einer resilienten und diversifizierten Handelspolitik nicht
konterkarieren.

Wenn alle drei Handlungsstrange konsistent umgesetzt werden und zielorientiert wirken, dann sind die
Malnahmen ein ordnungspolitischer Gewinn. Wichtig zu betonen ist, dass die drei Handlungsfelder
ineinandergreifen und sich gegenseitig bedingen: Eine (staatliche) Investitionsoffensive kann nur
wachstumsfordernd wirken, wenn der Ordnungsrahmen konstant gehalten wird und die relevanten
Politikfelder im Einklang sind. Und Europa kann im internationalen Standortwettbewerb nur bestehen,
wenn Investitionen in die doppelte Transformation erfolgen und die Makropolitiken auf nationaler
sowie europaweiter Ebene im Austausch miteinander stehen.

Es bestehen jedoch einige Hindernisse bei der Umsetzung und Zielerreichung der MaRnahmenstrange,
die angegangen werden mussen. So schrankt die Schuldenbremse die politische Umsetzung (und damit
letztendlich auch die Zielerreichung) staatlicher Investitionen ein. Bei der Ausnahmeregelung tber die
Sondervermoégen kommt es zu weiteren Problemen: die Sondervermogen kénnen nicht zlgig und
flexibel genutzt werden, sie sind intransparent und wenig nachhaltig. Zusatzlich befindet sich die EU

derzeit an einem Scheideweg, an dem sie sich entscheiden muss, welche industriepolitische Antwort
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sie auf internationale Investitionsprogramme gibt. Die EU darf nicht den gefahrlichen Kurs in Richtung
eines umfassenden Subventionswettlaufs mit China und den USA einschlagen. Hinzu kommt eine mit
europaischen Moralvorstellungen tberfrachtete Handelspolitik. Beides gefahrdet die Umsetzung einer
Neuordnung der Industrie- und AuBenwirtschaftspolitik, die das Ziel haben sollte, die Markte zu
moglichst stabilen Demokratien offen zu halten und den Wirtschaftsstandort zu starken. Die
Bundesregierung und die EU-Kommission sind daher gut damit beraten, auch in Krisenzeiten den
allgemeingiiltigen Ordnungsrahmen nicht aus den Augen zu verlieren. Eine europaisch orchestrierte
Makropolitik, strategische Investitionsoffensiven und eine resiliente, diversifizierte Handelspolitik
kénnen dann den Wirtschaftsstandort Europa starken und einen Ausweg aus dem vermeintlichen
Stagflationspfad weisen.

Tabelle 6-1: Ergebnisse der ordnungspolitischen Bewertung der drei Handlungsstriange

Wirtschaftspolitischer Ordnungsékonomische Zielerreichung Bewertung

Handlungsstrang Prinzipien

Konzertierte + + + Gewinn
Aktion Primat der Geldpolitik,
Konstanz der
Wirtschaftspolitik
Kreditfinanzierte staatliche [3 + + Gewinn
Investitionen Konstanz der oder
Wirtschaftspolitik +/- +/- Dilemma
Industriestrompreis + + + Gewinn
Konstanz der oder
Wirtschaftspolitik +/- +/- Dilemma
Neuordnung der + + + Gewinn
Industrie- und Offene Markte oder
AuBenwirtschaftspolitik +/- +/- Dilemma

Quelle: eigene Darstellung.
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Abstract

Multiple crises and the risk of a stagflation call for (procedural) political measures such as a
coordination of macro policies, public investments and a more resilient trade policy. How can these
currently required courses of action be evaluated in the context of Ordnungspolitik and implemented
in line with it? First, the steering of the fiscal, monetary and wage policy in the Concerted Action
(Konzertierte Aktion) gives the opportunity not only to ensure a mutual understanding of the
requirements and restrictions, but also to put less burden on the monetary policy and to lead to a
stabilization of expectations. Continuing the Concerted Action, including a European component, could
tackle current crises and prophylactically address long-term challenges. Second, private investments
need the constancy of economic policy, but stabilization also requires public investments. The
necessary government investments, financed by debt, are accepted by Ordnungspolitik when they
contribute not only to the constancy of economic policy but also to the preservation of the social
market economy and the strengthening of democracy. Third, the principle of open markets must be
upheld in the trade and industrial policy also in times of systemic conflict. International competition
should not be shaped by an overload of European moral concepts and a race of subsidies but must be
based on a clear and improved regulatory framework in the sense of a horizontal industrial policy. If
these aspects are considered, and if the objectives of the political measurements are achieved, the
policies are evaluated as a benefit for the Ordnungspolitik.
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