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ANALYSEN UND BERICHTE

USA

Hat Reagan eine Chance?

Die Philosophie der angebotsorientierten Wirtschaftspolitik

~

Horstl?ieben, Mannheim/z. Zt. Cambridge, Mass.

Die wirtschaftspolitische Situation in den USA zu Anfang des Jahres 1981 ist fiir den praktischen Wirt-
schaftspolitiker wie fiir Wirtschaftstheoretiker gleichermaBen von Interesse. In einer stagflationiren Lage
mit einer geringen Zunahme des Bruttosozialprodukts (1980 real etwa 1 %), einer hohen Inflationsrate
(12 %) und einer hohen Arbeitslosigkeit (etwa 8 %) wird eine neue Orientierung der Wirtschaftspolitik
versucht, die sich eindeutig von der keynesianischen makrookonomischen Nachfragesteuerung iliber die
Fiskalpolitik abhebt, eine Stimulierung des Wachstums durch eine Zunahme der Produktivitat anstrebt

und zugleich das Ziel der Verteilungsgerechtigkeit nicht mehr so stark gewichtet. Wird diese Politik Erfolg

haben?

ine wirtschaftliche Bestandsaufnahme flr die
westlichen Industrienationen kann woh! davon
ausgehen, )

O daB sich die Olpreiserhhungen wegen der erfor-
derlichen Anpassungsprozesse und des Realtransfers
an die OPEC-Lander als eine Wachstumsbremse aus-
gewirkt haben;

] daB die keynesianische Globalsteuerung der Ge-
samtnachfrage Uber staatliche Ausgabenprogramme
kaum geeignet ist, die stagflationére Situation im Kern
zu beseitigen, also zugleich die Inflationsrate zu sen-
ken und die Beschaftigung zu erhdhen;

O daB die staatlichen Defizite durch die zinssteigern-
den Effekte die privaten Investitionen gebremst haben
(sogenannte Verdréangung des privaten Bereichs) und

O daB in den westlichen Industrienationen die Preise
durch eine Reihe von MaBnahmen weniger flexibel, die
Wirtschaftsstruktur insgesamt starker verkrustet ist
und damit Anpassungs- und Innovationsfahigkeit re-
duziert worden sind.

Die Vertreter der angebotsorientierten Wirtschafts-
politik fiigen dieser Bestandsaufnahme eine weitere
These hinzu, ndmlich daB sich die staatlichen Eingriffe
in den privaten Sektor (Besteuerung, Regulierung) pér
saldo als eine Wachstumsbremse ausgewirkt haben.

Prof. Dr. Horst Siebert, 42, ist Ordinarius fir
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Je nachdem, ob man sich dieser These — die ja eine
Sachfrage ist — anschlieBt oder nicht, wird man zu un-
terschiedlichen Aussagen iiber die Erfolgsaussichten
der neuen Wirtschaftspolitik kommen.

Zu den Ausgangsdaten in den USA gehort — und
hier besteht ein gewisser Unterschied zur Ausgangs-
position Thatchers in GroBbritannien-~ eine positive
Leistungsbilanz, die mit einem starken Dollar verbun-
den ist. Zudem haben sich/in/den letzten beiden Jah-
ren die Realldhne reduziert. Wegen der hohen Infla-
tionsrate muBte der amerikanische Arbeithehmer trotz
nominell steigender Léhne im Durchschnitt eine Redu-
zierung seines Reallohns um 10 % Uber zwei Jahre
hinnehmen. In einigen besonders gelagerten Fallen
haben Gewerkschaften zur Rettung von bedrohten
Unternehmen bereits vertraglich vereinbarte Lohner-
héhungen wieder zurickgenommen (Chrysler, Ar-
mour, Conrail, Firestone).

Auf die Frage nach den Erfolgsaussichten der neuen
Wirtschaftspolitik gibt es keine einhelligen Meinungen:
Wéhrend die amtierenden Wirtschaftspolitiker diese
Frage mit groBem Optimismus bejahen, ist das Echo
der Wissenschaftler sehr gespalten. Die Vertreter der
Chicago-Schule erwarten sich von der neuen Wirt-
schaftspolitik die Umsetzung der Ideen Friedmans,
dessen Buch ,,Free to Choose” seit langem auf der
Bestseller-Liste der Sachbiicher der New York Times
steht. Bei den im amerikanischen Sinne Liberalen der
efeuumrankten Backstein-Universitaten der Ostkiste
wird die Frage nach den Erfolgsaussichten der neuen

119



USA

Wirtschaftspoliﬁk mit zuriickhaltender Skepsis und zu-
weilen auch mit mitleidiger Ironie belachelt. Was sieht
das Programm im einzelnen vor? -

Das MaBnahmenbiindel

Steuersenkungen sollen — etwa (iber verstérkte Ab-
schreibungen — die Investitionen stimulierén und tiber
eine Korrektur der Einkommensteuersatze die Anrei-
ze, zu arbeiten und zu produzieren, erhéhen. Gleich-
zeitig sollen Steuersenkungen, soweit sie sich wie bei
der Einkommensteuer auf das verfligbare Einkommen
beziehen, die Nachfrage der Priyﬁten ankurbeln. Eine
solche Ankurbelung ist wiinschenswert, um die verrin-
gerten Staatsausgaben zu kompensieren. Ubrigens
hat Kennedy Anfang der sechziger Jahre eine ahnliche
Politik der Steuersenkung betrieben und insbesondere
Gber die Anregung der privaten Nachfrage eine Expan-
sion bewirkt. -

Die Vertreter der ,,supply side economics” erhoffen
sich von den Steuersenkungen eine Stimulierung der
produktiven Krafte und damit letztlich eine Zunahme
des realen Wachstums und nicht zuletzt auch der In-
novationen. Dieser Nexus ist die zentrale Nahtstelle
der neuen Wirtschaftspolitik. Die entscheidende Frage
ist also, wie sich eine starke Besteuerung auf das-An-
reizsystem einer Volkswirtschaft auswirkt und ob eine
Senkung dieser Steuern geniigend produktive Kréfte
freisetzt, um wirtschaftliches Wachstum anzukurbeln.
Die Wissenschaft kann-diese Frage derzeit nicht ab-
schlieBend beantworten.

Die Verringerung der Staatsausgaben soll die Rolle
des Staates beschneiden und dem privaten Sektor —
etwa auf den Faktorméarkten — mehr Raum . geben.
Das heimliche Zuriickdrangen des privaten Sektors
durch die staatliche Inanspruchnahme von Produk-
tionsfaktoren soll gestoppt werden. Die Reduzierung
der Staatsausgaben ist einmal wegen der beabsichtig-
ten Steuersenkungen erforderlich. Zum anderen aber
soll auch das Budgetdefizit verringert werden. Budget-
defizite haben wegen der Anleihefinanzierung des

Staates Zinssétze bis zu 20 % bewirkt und damit die
Investitionen gedrosselt. Kapital wurde dem privaten
Bereich entzogen. Eine Reduzierung der Anleihefinan-

_zierung wirde zinssenkende Wirkung haben und die

Kapitalbildung im privaten Bereich erleichtern. Im tbri-
gen erwartet man, daf die Stimulierung der Angebots-
seite die Steuerausfalle zumindest teilweise kompen-
siert.

Der Geldpolitik fallt die Aufgabe zu, die monetéare
Restriktion zum Ausdruck zu bringen und mit den an-
deren MaBnahmen die Inflation zu bremsen. Der Geld-
politik liegt die These zugrunde, daB die Zunahme der
monetaren GréBen in der Vergangenheit die Inflation
erst ermdoglicht hat. Die Verringerung der Infiationsrate
soll die inflationserwartungen beeinflussen und damit
ebenfalls ein glinstiges Investitionsklima schaffen.

Einer stringenten Geldpolitik wird aber lediglich be-
scheinigt, daB sie die Inflation reduzieren kann. Sie ist
nicht in der Lage, in einer stagflationaren Situation sti-
mulierend zu wirken. Zudem scheinen sich die Ge-
wichte zwischen Geld- und Fiskalpolitik zu verschie-
ben. Durch die geringere Anleihenfinanzierung und die
damit verbundenen zinssenkenden Effekte kann die
Harte der Geldpolitik gemildert werden. Anders ausge-
driickt: Die Geldpolitik wird in den Stand versetzt, die
monetdre Restriktion deutlicher, aber mit geringeren
négativen Ruckwirkungen auf die Investitionen zum
Ausdruck zu bringen. Per saldo falit der Geldpolitik ei-
ne etwas passivere Rolle zu; sie hat sicherzustellen,
daB von der Geldseite her keine Inflationsimpulse
kommen. Die Fiskalpolitik ist das entscheidende In-
strument, aber nicht eine im keynesianischen Sinn auf
die Nachfragesteuerung, sondern eine auf die Ankur-
belung der Angebotsseite ausgerichtete Fiskalpolitik.

Wahrend die Reduzierung der Staatsausgaben dem
privaten Bereich eine groBere Rolle zuweist, indem
Produktionsfaktoren freigestellt werden, wird mit der
Entregulierung versucht, die staatliche Kontrolle der
privaten Aktivitaten flexibler zu gestalten. Hier reichen
die MaBnahmen von den bereits unter Carter durchge-
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flhrten Entregulierungen der Flugzeugindustrie Uber
eine Entregulierung des Transportwesens (Eisenbah-
nen, Fernverkehr) und eine'starkere marktliche Steue-
rung der Erdgasproduktion bis zu einer flexibleren
Handhabung der Umweltpolitik, etwa durch Ergebnis-
kriterien anstelle von direkten technischen Vorschriften
fur jede einzelne Anlage.

Von der Entregulierung erwartet man einen intensi-
veren Wettbewerb, insbesondere durch die Offnung
von Markten fir neu gegrindete Unternehmen, eine
andere Anreizstruktur durch eine Anderung des Preis-
systems wie etwa im Energiebereich, eine Verringe-
rung der mit der staatlichen Kontrolle verbundenen Ko-
sten der Regulierung einschlieBlich etwa der admini-
strativ bedingten Zeitkosten bei neuen Investitionen
(Genehmigungsverfahren), und damit per saldo eine
positive Beeinflussung des Investitionsklimas und
schlieBlich wegen der Preissenkungen auch einen
ginstigen EinfluB auf die Inflationsrate.

SchlieBlich besteht eine MaBnahme in dem Versuch
der ,,moral suasion’, also der Veranderung der Ver-
haltensweise und der Erwartungen der Wirtschafts-
subjekte. Hier spricht Reagan die Vorstellung des
,,amerikanischen Traums* an, die Uberzeugung, eine
Sache, die man selbst in die Hand nimmt, auch I6sen
zu kdnnen, und ein wenig den Pioniergeist der vergan-
genen Zeit.

Die Erfolgsaussichten

Inwieweit diese MaBnahmen Erfolg haben, vermag
der Wissenschaftler nicht zu sagen. Eine Reihe von
Fragen stellen sich ein: Die Politik der psychologi-
schen Uberzeugung ist nur begrenzt wirksam. Zwar
gibt es in den USA einen ,,business spirit”, wie man
sich ihn in der Bundesrepublik im allgemeinen nicht
vorstellt, verbunden mit der selbstsicheren Uberzeu-
gung, daB3 man auch Erfolg haben wird. Aber eine sol-
che Einstellung muB letztlich durch geeignete Anreize
und permanente Bestatigung des Erfolges auch unter-
mauert werden. Die Politik der psychologischen Beein-
flussung kann also nur eine flankierende MaBnahme
sein.

Bei der Entregulierung wird man positive Resultate '

_erwarten dlrfen. Hier ergeben sich in einem so groBen

Land wie den USA im Vergleich zur Bundesrepublik
auch andere Bedingungen, etwa im Transportwesen.
Und man kann durchaus der These zustimmen, dafB
Regulierung in der Vergangenheit in vielen Bereichen
dazu gefuhrt hat, daB sich monopolartige Konstellatio-
nen eingestellt haben und der Wettbewerb verringert
worden ist. .
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Offen ist die Frage, wie die Instrumente zeitlich do-
siert werden sollen. Geblhrt zunachst der Geldpolitik
der Vorrang mit einer Reduzierung der monetaren Ex-
pansion? Soilen zuerst die Regierungsausgaben ein-
geschrankt werden? Oder sollen schlieBlich die Steu-
ersenkungen als erstes verwirklicht werden? Die Be-
antwortung dieser Fragen berthrt nicht nur das Pro-
blem der richtigen Strategie, sondern auch die politi-
sche Durchsetzbarkeit verschiedener Arten von MaB-
nahmen. :

Die mit den vorstehenden MaBnahmen eingeleitete
Politik etwa der flexibleren Stimulierung von Anpas-
sungsprozessen im Energiebereich, die Einfihrung ei-
nes starkeren Wettbewerbs durch Entregulierung und
die Abschwachung des Verdréangungseffektes durch
die hohen Zinssatze packen einige der eingangs in der
Bestandsaufnahme angesprochenen Probleme an.

Die Hauptfrage aber ist: Kann das in Aussicht ge-
stellte Paket von MaBnahmen so stimulierend auf die
Freisetzung von Produktivkraften wirken, kann es den

" Produktivitatsfortschritt so fordern und die Angebots-

seite so stimulieren, daB sich reale Wachstumsprozes-
se einstellen? Verursacht also die Zuriicknahime der
staatlichen Aktivitat einen Wachstumsschub? In der
Vergangenheit haben sich solche Wachstumsschibe
bei groBen Innovationen (Eisenbahn), bei Bevdlke-
rungsexplosionen, bei der VergroBerung von Territo-

. rien wie dem Hinausschieben der Westgrenze in den

USA oder — nach Kriegen — bei gewaltigen Wieder-
aufbauleistungen eingestellt. Die Frage nach dem Er-
folg der Reaganschen Wirfschaftspolitik reduziert sich
damit auf das Problem, ob die Zurticknahme der staat-
lichen Tatigkeit einen kréaftigen Wachstumsschub ein-
leitet.

Die neue Wirtschaftspolitik wird nicht nur an dem

‘Kriterium gemessen werden kdnnen, ob die Wirtschaft

hinreichend stimuliert und die Stagflation gemildert’
wird. Zu dem Zielfeld der Wirtschaftspolitik zahlen
auch solche Variablen wie — um nur einige zu nennen
~ Einkommensverteilung, Umweltqualitat und medizi-
nische Versorgung. Diese GroBen beeinflussen zu-
sammen mit den mehr wirtschatftlichen Zielkomponen-
ten die politische Akzeptanz der angebotsorientierten
Wirtschaftspolitik.

Aus der Wirtschaft hort man die Reaktion: ,,If he
cannot do it, who else?” In der Tat hat der Erfolg oder
MiBerfolg der Reaganschen Wirtschaftspolitik pragen-
de Kraft fur die Wirtschaftspolitik der Industrienationen.
Und nicht nur fir diese. Auch das Lehrgebaude der
Nationalokonomie wird, wenn 'Reagan Erfolg hat, Ende
der 80er Jahre anders aussehen als heute.
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