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ABHANDLUNGEN

Kon]unkturpohtlk in der vollbeschaftlgten ertschaﬁ

Dr. EnchEAmdt Hamburg
"%\

Theoretiker und Politiker haben viel dariiber gestritten, ob die Vollbeschifiigung als
Dauerzustand mit dem System der Marktwirtschaft su vereinbaren sei. Dabei diirfte es
nicht zu bezweifeln sein, daf gerade im System der Marktwirtschaft die stirksten Antriebs-
krifte zu einer vollen Ausnutsung der vorhandenen Produktionskapazitiit liegen. IThr
immanentes Ziel muf also die Vollbeschiftigung sein. Die Entwicklung der Industriewirt-
- schaft hat uns ein Wohlstandsniveau gebracht, dessen Erhaltung die Dauervollbeschiifti-
gung verlangt. Die Verfeinerung der Wirtschaftsbeobachtung und der konjunkturpoli-
tischen Mittel sollte den rechtzeitigen Ausgleich der Konjunkturschwankungen und das
Wachhalten der wirtschafilichen Antriebskrifte gestatten. Die Voraussetzung dafiir ist aller-
dings, die Stirke der konjunkturpolitischen Mittel abzutasten und eine sweckentsprechende
" Koordinierung durchzufithren. In grofien Ziigen arbeitet der Verfasser die Ansatzpunkte
fiir die wirtschafispolitischen Werkzeuge, ihre konjunkturelle Wirksamkeit und ihre Ein-

" satzméglichkeiten heraus und versucht, Richtlinien fiir ihre Koordinierung aufsustellen.

Mit Arbeitsteilung und Massenproduktion hat das
Industriezeitalter zu einer Forderung des allge-
meinen Wohlstands gefiihrt, die in der Geschichte der
wirtschaftenden Menschheit wohl ohne Beispiel ist.
Sie wurde erkauft durch mancheslei Bedrohungen der
menschlichen Existenz und der Stabilitat der Wirt-
schafts- und Gesellschaftsordnung, unter denen die
konjunkturelle Depression und Krise mit ihrer Massen-
arbeitslosigkeit an hervorragender Stelle steht.

Fehlt es auch nicht an Stimmen, die ein gewisses Ma8
konjunktureller Schwankungen als Preis fiir hohere
Produktivitdt und wirtschaftlichen Fortschritt in Kauf

zu nehmen geneigt sind, so ist doch festzustellen, daB

gerade die durch die industriellen Lebens- und Arbeits-
formen und die Wirtschaftsschwankungen bewirkte
auBerordentliche Aktualisierung des Bediirfnisses nach
sozialer Sicherheit es den westlichen Demokratien
immer schwerer macht, eine langerfristige. Massen-
arbeitslosigkeit zuzulassen. Der Ausgleich der Kon-
junkturschwankungen und das Bestreben, ein Wachs-
tum des Sozialprodukts bei stabilem Geldwert und
groBtmaoglicher Beschéftigung zu erreichen, sind damit

nicht mehr allein ein Skonomisches Ziel der Wohl--

standsférderung, sondern dariber hinaus ein politi-
“'sches Ziel ersten’ Ranges und eine Lebensfrage der
westlichen Welt geworden.

. Es sind drei jeweils grundverschiedene Situationen
in der Volkswirtschaft denkbar, auf die die Konjunk-
turpolitik st6Bt und die ihr die Aufgaben stellen. In
einer bereifs eingetretenen Depression gilt es fiir die
Konjunkturpolitik, den Abstieg zu bremsen und eine
Erholung einzuleiten. In einer Volkswirtschaft, die
sich auf dem Wege von der Unterbeschdftigung zur
Vollbeschiftigung befindet, muf die Konjunkturpolitik
vor allem verhiiten, daB der Expansionsprozef vor-
zeitig gebremst wird. Schon hier wird deutlich, daB
Hand in Hand mit der Konjunkturpolitik eine Struk-

turpolitik betrieben werden muB, die Disproportionali- .

1956/111

 taten im Wachstum der einzelnen Produktionsfaktoreh

und Wirtschaftsbereiche vérhindert. Hat schlieBlich eine
Volkswirtschaft den Zustand der Vollbeschaftigung
erreicht, so ist es Aufgabe der Konjunkturpolitik, Uber-
‘steigerungstendenzen, die die Gefahr eines Riickschla-

_ges in sich tragen, zu verhindern und ein Wachstum

des -Sozialprodukts bei stabilem Geldwert sicherzu-
stellen. In allen drei Situationen treten andere Mittel :
der Konjunkturpolitik in den Vordergrund und er-
langen jeweils ein anderes Gewicht.

Ohne Zweifel stellt die Situation der Vollbeschiftigung
oder — genauer gesagt — die Sicherung der Wirt-
schaftsexpansion bei stabilem Geldwert die groBten
und zugleich am schwersten erfiillbaren Anforderun-
gen an die Konjunkturpolitik. Dieser Situation kommt
gegenwartig besondere Aktualitdt zu. Spdtestens im
vergangenen Jahr hat die westdeutsche Wirtschaft
diesen kritischen Zustand der Vollbeschiftigung er-
reicht. Bereits im Spétsommer‘ und Herbst machten
sich gewisse Ubersteigerungstendenzen mit Preisstei-
gerungen im Investitionsgiitersektor, vor allem in der
Bauwirtschaft und im Bereich der Grundstoffe, bemerk-
bar, Sie sind gegenwartig durch saisonale Einfliisse -
tiberdedkt, werden aber im Friihjahr mit groBer Wahr-
scheinlichkeit wieder sichtbar werden, In dieser Situ-
ation ist fiir- die- Konjunkturpolitik in Westdeutsch-

' land die Frage besonders wichtig, welche wirtschafts-

politischen Mittel eingesetzt werden koénnen, um Uber-
steigerungstendenzen sowohl im Investitions- als auch
im Verbraudisgiitersektor zu verhindern und ein
Wachstum des Sozialprodukts bei stabilem Geldwert
zu gewdhrleisten. Damit ist bereits gesagt, daB eine '
wirksame Konjunkturpolitik auf das gesamte Arsenal
wirtschaftspolitischer Mittel zuriickgreifen muB. Die
wichtigsten dieser Werkzeuge sollen hier nach Ansatz-
punkt, konjunktureller Wirksamkeit, Einsatzmdoglich-
keit, Durchsetzbarkeit und Koordlnlerungsmoghchkelt
beurteilt werden. ‘
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DAS XONKRETE ZIEL

‘Wir gehen zu diesem Zweck von einem stark verein-
fachten, fiir unsere Zwecke jedoch noch hinreichend
prédzisen Modell aus. Zunéchst sei an die einfache Tat-
sache erinnert, daB — gesamtwirtschaftlich gesehen —
neues Einkommen nur durch Ausgaben entsteht, daB
also fiir die Reproduktion des Sozialprodukts Aus-
gaben in gleicher Hohe in der betreffenden Periode
erforderlich sind. Das in Hoéhe des Sozialprodukts ent-
stehende Volkseinkommen einer Periode wird ent-
weder fiir Konsumzwecke ausgegeben oder gespart.
Sind die von dem Personenkreis der Investoren ge-
tatigten Investitionsausgaben — dieser Kreis dedkt
sich nur zum geringen Teil mit dem Personenkreis der
Sparer — ebenso grof wie die Sparsumme, so besteht
ein Kreislaufgleichgewicht, das heifit: das Sozialprodukt
wird in gleicher Héhe — nominal und real — repro-
duziert. Beziehen wir jetzt das reale Wachstum des
Sozialprodukts in die Betrachtung ein, so kann die
Aussage wie folgt erweitert werden: Bleibt das Wachs-
tum der Ausgabengruppen — Investitions- und Ver-
brauchsausgaben — im Rahmen des Wachstums des
Sozialprodukts zu bisherigen Preisen, so haben wir es
mit einer expandierenden Wirtschaft bei stabilem
Geldwert zu tun, Uberschreiten die Ausgabengruppen
jenes Wachstum des Sozialprodukts bei Vollbeschéfti-
gung, so tritt eine Inflationsliicke auf, die die unan-
genehme Eigenschaft hat, kumulativ zu wachsen, wenn
nicht von auBen her eingegriffen wird, Das konkrete
Ziel der Konjunkturpolitik bei Vollbeschaftigung wird
also unter allen Umstdnden darin bestehen miissen,
das Wadchstum der Ausgabengruppen so unter Druck
zu halten, daB es iiber die durch das reale Wachstum
des Sozialprodukts gezogene Grenze nicht hinaus-
stoBen kann, und damit also eine Inflationsliicke zu
verhindern.

KONJUNKTURELLE WIRTSCHAFTSPROPAGANDA
Eine erste Moglichkeit, dieses Ziel zu erreichen, be-
steht ohne Zweifel in einer auf konjunkturpolitische
Ziele ausgerichteten Wirtschaftspropaganda. Von die-
sem Mittel ist auch in letzter Zeit in der westdeut-
- schen Konjunkturpolitik reger Gebrauch gemacht wor-
den, wahrscheinlich sogar in einem 6konomisch kaum
mehr zu rechtfertigenden Ausmaf, Der unvoreinge-
nommen Urteilende kann sich des Verdachts nicht er-
wehren, daB hier aus der Not eine Tugend gemacht
wird, daB also — mit anderen Worten gesagt — die
mangelnde Anwendbarkeit und zeitgerechte Durchsetz-
barkeit anderer und starkerer Mittel den Wirtschafts-
politiker in die Rolle des Propagandisten gedréngt
haben?# Das soll nicht heifSen, daf eine konjunkturelle
Wirtschaftspropaganda nutzlos oder gar schadlich sei
— ganz im Gegenteil. Nur darf man die sehr beschei-
denen Grenzen ihrer Wirksamkeit nicht iibersehen.

Welche Wirkungen hat nun diese konjunkturelle Wirt-
schaftspropaganda, und wo liegen ihre Grenzen? DaB
den psychologischen Faktoren eine wesentliche Rolle
im Konjunkturprozef zukommt, ist nicht erst eine Er-
kenntnis der neuesten Konjunkturforschung. Beriick-
sichtigt man, da der Ablauf der Wirtschaftsprozesse
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von den Entscheidungen der einzelnen Haushalte und
Unternehmen gesteuert wird, daBl ferner diese Ent-
scheidungen weitgehend von den Erwartungen der
Wirtschaftssubjekte abhéngen, so wird die Bedeutung
des psychologischen Faktors offenkundig. Die Ver-
brauchsausgaben der Haushalte héngen ab von der
Hohe des Einkommens und von der Verbrauchs-
neigung, und diese wiederum von den Erwartun-
gen iiber die kiinftige Tendenz der Giiterpreise. Be-
steht also die Gefahr, daf die Verbrauchsausgaben
jene kritische Grenze iiberschreiten und eine Inflations-
licke aufreifen, so kann mit geeigneter wirtschafts-
politischer Propaganda die Verbrauchsneigung ver-
ringert, die Sparneigung also erhéht und damit eine
SchlieSung der drohenden Inflationsliicke angebahnt
werden, Diese Mafinahme wird jedoch in der Regel
nur als Prophylaxe wirksam sein. Ist ein inflationisti-
scher ProzeB erst einmal im Gange, so diirfte sich die
Verbrauchsneigung in jedem Fall erhéhen, ja unter
Umstanden gar — bei starker und andauernder In-
flationstendenz — in ein Sekundédrstadium der Entspa-
rung einmiinden, das sich propagandistischer Beein-
flussung weitgehend entzieht. Ebenso sind nun auch
die Investitionsausgaben durch die Investitions~
neigung bestimmt, die wiederum von der Héhe des
Zinssatzes und den erwarteten Gewinnen abhéngt
Auch hier ist eine Beeinflussung der Erwartungen
unter Umstdnden mdglich und wirksam; aber auch hier
halten sich die Beeinflussungsméglichkeiten in be-
scheidenen Grenzen. :

Diese Grenzen sind bereits durch den Ansatzpunkt
dieses Mittels der Konjunkturpolitik gekennzeichnet:
durch die Erwartungen. Das heift aber auch, da8 jeder
Versuch, diese Grenzen zu iiberschreiten — etwa mit
einer Aufforderung an die Verbédnde, Preisdisziplin zu
halten u. . —, nicht nur wenig Erfolg bringen diirfte,
sondern dariiber hinaus fiir die Aufrechterhaltung
eines strukturell richtigen Wachstums der Wirtschaft
sogar eine Gefahr bedeuten kann. Stabiles Preisniveau
(Geldwert) heifit ja nicht Preisstarre. Im Gegenteil: die
einzelnen Preise koénnen und miissen sich sogar in
einer Marktwirtschaft verandern, wenn die Struktur-
politik nicht unnétig strapaziert werden soll. Uberdies
wird mit einer Verhinderung partikulédrer Preissteige-
rungen, die unter Umstdnden ja durch Preissenkungen
in anderen Bereichen kompensiert werden, die auBen-
wirtschaftliche Expansionsbremse ausgeschaltet. Preis-
steigerungen auf einzelnen Méarkten bedeuten ndmlich
Ausfuhrriickgang und Einfuhrsteigerung bei den be-
treffenden Giitetn und damit einen kontraktiven Im-
puls. Aber noch aus einem weiteren Grunde diirfte die
Heranziehung der Verbandsdisziplin zur Verhinderung
von Preissteigerungen nicht ungeféhrlich sein, Sie
konnte sich leicht als Bumerang erweisen, insofern sie
den Kartellfreunden ein nur schwer widerlegbares
Kartellargument in die Hand spielt. Ganz ohne Zwei-
fel diirfte eine Ubertragung von Ordnungsfunktionen
an Verbénde in Wettbewerbsbereichen ein Kartell-
verbot in diesen Sektoren nicht mehr rechtfertigen.
Aus alledem ist der SchluB zu ziehen, da8 eine auf wirt-

* 1956/II1




Arndt: Konjunkturpolitik in der Vollbeschéftigung

schaftliche Stabilitdt ausgerichtete konjunkturelle Wirt-
schaftspropaganda bei Vollbeschéftigung sich auf den
Ansatzpunkt der Erwartungen zu beschrdnken hat. Sie
ist deshalb trotzdem sinnvoll und auch wichtig, wenn
man sie in ihren begrenzten Méglichkeiten nicht iiber-

fordert.
LOHNPOLITIK

Wir haben das Einkommen als eine wesentliche De-
terminante der Verbrauchsausgaben kennengelernt.
Die Einkommenspolitik und im engeren Sinne die
Lohnpolitik gewinnt deshalb gerade in einer vollbe-
schiftigten Wirtschaft ein besonderes konjunkturpoli-
tisches Interesse. Werden die Einkommen in einem
AusmalB erhoht, daB die Verbrauchsausgaben iiber die
reale Zuwachsrate des Sozialprodukts hinausstoBen,
so wird damit eine Inflationsliicke aufgerissen, die ein
Wachstum der Wirtschaft bei stabilem Geldwert un-
méglich macht. Die noch groBere Gefahr liegt nun aber
darin, daB von einem bestimmten kritischen Punkt an
— wenn sich das - InflationsbewuBtsein allgemein
durchsetzt — die Verbrauchsneigung steigt, ja unter
Umsténden ein Entsparen eintritt, was wiederum —
zusammen mit einer steigenden Investitionsneigung —
in einer sekunddren Phase zu einer kumulativen Ver-
gréBerung der Inflationsliicke fiihrt. Berilicksichtigt man,
daB die gesamte Sparsumme in Westdeutschland an-
néhernd 20 Mrd. DM betrégt (davon rund #/s bei Spar-
kassen), so werden die groBen Gefahren inflationisti-
scher Preissteigerungen fiir die Volkswirtschaft deut-
lich. Nun weist allerdings die Konsumneigung ein be-
tracatliches Beharrungsvermdégen auf, das jedoch mit
derInflationsempfindlichkeit der Bevdlkerung schwankt.
Die betréchtliche Inflationsempfindlichkeit gerade der
westdeutschen Bevdlkerung dirfte es aber nicht rat-
sam erscheinen lassen, ein ldngerdauerndes und stér-
keres Ansteigen des Preisniveaus zuzulassen.

Diese Uberlegungen ziehen vor allem auch der Lohn-
politik in einer vollbeschéftigten Wirtschaft Grenzen,
die nicht ohne Gefahr fiir die Stabilitdt der Gesamt-
wirtschaft iiberschritten werden diirfen. Fatalerweise
ist jedoch gerade bei Vollbeschidftigung die Gefahr
einer solchen Grenziiberschreitung besonders akut. Die
Bildung der Lohnhéhe ist bei einem organisierten
Arbeitsmarkt das Ergebnis der Verhandlungsmacht der
Organisationen, also von Gewerkschaften und Arbeit-
geberverbdnden. Diese Verhandlungsmacht aber ist
abhédngig von der Anzahl der Tréger der Organisation,
von der Interessenstdrke und Solidaritit des Verban-
des und von der Okonomischen Situation auf dem
. Arbeits- und Absatzmarkt. Es ist nun kein Geheim-
nis, daB in der vollbeschiftigten Wirtschaft eine ge-
wisse Machtiiberlegenheit der Gewerkschaften erkenn-
bar wird. Dies. liegt nicht nur daran, daB die Unter-
nehmer bei der Konkurrenz um die Arbeitskréifte
ohnehin geneigt sind, mit den Effektiviohnen den
Tariflohnen vorauszueilen. Auch die Moglichkeiten,
bei Lohnkostensteigerungen “infolge glinstiger Uber-
wiélzungschancen auf den Absatzmarkt ausweichen zu
kénnen, wirken sich in einer Schwdchung ihrer Ver-
handlungsmacht aus. Auf der anderen Seite aber wird
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die fehlende oder sehr geringfiigige Arbeitslosigkeit
in Verbindung mit dem lohnstrategischen Gesichts-
punkt einer in dieser Situation leichten Durchsetzbar-
keit von Lohnerhéhungen die Verhandlungsmacht der
Gewerkschaften erheblich stirken und damit die Ge-
fahr jener Grenziiberschreitung aktualisieren,

Aus diesem Tatbestand sind von den- Ukonomen die
unterschiedlichsten SchiuBfolgerungen gezogen wor-
den. Der Amerikaner Galbraith hat in seinem ,Con-
cept of Countervailing Power“ die Frage erwogen, ob
es nicht Aufgabe des Staates sei, mit der Aufrecht-
erhaltung einer leichten Unterbeschaftigung . fiir ein
Machtgleichgewicht auf dem Arbeitsmarkt zu sorgen
und damit die Gefahr jener Grenziberschreitung zu
bannen. Andere namhafte Okonomen haben auf Grund
der Erfahrungen mit vollbeschéftigten Wirtschaften
resignierend festgestellt, daB offenbar eine Alternative
zwischen Vollbeschdftigung verbunden mit Inflation
und stabiler Wéhrung verbunden mit Unterbeschifti-
gung bestiinde, wenn man die Lohnbildung den
Arbeitsmarktparteien iiberldBt, Wir glauben, daB es
hier noch einen dritten Weg gibt, der allerdings be-
sonders hohe Anforderungen an die gesamtwirtschaft-
lichen Einsichten der Beteiligten stellt. Gelingt es, die
Arbeitsmarktverbdnde davon zu iiberzeugen, daB Wirt-

‘schaftswissenschaften und Statistik in zunehmendem

MaSBe in der Lage sind, ihnen die Daten fiir eine nicht-
inflatorische Lohnpolitik zu liefern, und gelingt es fer-
ner, sie an der extremen Ausnutzung tempordrer
thhtpositionen zu hindern und zum MaBhalten zu
bewegen, so dirfte damit fiir eine gesamtwirtschaft-
lich richtige Lohnpolitik in der vollbeschéftigten Wirt-
schaft viel gewonnen sein. Die weitere Voraussetzung
dafiir ist allerdings, daB es zu einer Koordinierung der
Lohnpolitik auf beiden Seiten kommt.
ZOLLPOLITIK

Auch die AuBenhandelspolitik wird bei vollbeschif-
tigter Wirtschaft in den Dienst eines Expansionspro-
zesses bei stabiler Wahrung gestellt werden missen.
Hier stoBen wir bereits auf einen ersten konjunktu-
rellen Ausgleichsmechanismus. Steigen die Preise im
Inland, so wird damit bei gleichen Wechselkursen be-
reits die Ausfuhr verringert und die Einfuhr verstdrkt,
Damit wird aber eine Bremse fiir den weiteren Preis-
anstieg wirksam (vorausgesetzt, daB in den Partner-
landern nicht gleichfalls inflationistische Entwidklun-
gen bestehen). Besteht Ablieferungspflicht fiir Devisen, .
so kommt ferner eine geldpolitische Bremse hinzu,
denn die Verringerung eines Ausfuhriiberschusses
oder die VergroBerung eines Einfuhriiberschusses wirkt
dann wie eine kontraktive Offenmarktpolitik der
Notenbank. Im Sinne der Zielsetzung einer Konjunk-
turpolitik bei Vollbeschaftigung, ein Wachstum der
Wirtschait bei stabiler Wéahrung zu gewdhrleisten,
gilt es diesen Ausgleichsmechanismus zu verstdrken.
Das Mittel dazu wird nicht in einer Schwéchung der
Ausfuhr zu suchen sein, sondern vor allem in einer
Begtinstigung der Einfuhr. Das 148t sich bei den noch
kontingentierten Einfuhren nur durch eine Verstirkung
der. Liberalisierung erreichen und im ibrigen durch
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Herabsetzung der Zélle. Beide Mafnahmen aber diirf-
ten auf die harten Widerstdnde der betroffenen Inter-
essentengruppen stoBen. Es ist daher kein Wunder,
daB der Forderung des Wirtschaftsministers nach einer
zollpolitischen Erméchtigung mit dem offensichtlich
sekundédr rationalisierten Argument begegnet wurde,
die Demokratie gerate in Gefahr, wenn das Parlament
-bei Zollherabsetzungen iibergangen werde.

Hierzu ist festzustellen, daB es nicht Aufgabe des Ge-
setzgebers sein kann, Wirtschaftspolitik zu betreiben,
dazu arbeitet er zu langsam. Das Parlament kann
immer nur die Grenzen der Wirtschaftspolitik ab-
stecken, und eine Zollerméchtigung an den Wirtschafts-
minister wiirde sich innerhalb dieser Grenzen bewe-
gen, Die Demokratie dirfte durch eine Geféhrdung
der. wirtschaftlichen Stabilitdt weit eher in Gefahr ge-
raten als durch eine Zollermichtigung zur Aufrecht-
" erhaltung dieser Stabilitdt. AuBerdem ist nicht zu
~ iibersehen, daB der sogenannte ,Schutzzoll” von seiner

“urspriinglichen Funktion, unterentwid;elte/ Bereiche
der Volkswirtschaft gegeniiber weiterentwickelten des
Auslandes zu schiitzen, viel verloren hat und in wei-
ten Bereichen zum Schutze sehr mefibarer 6konomi-
scher Interessen einzelner Gruppen geworden ist.

~ FISKALPOLITIK

Zu einem besonders wichtigen Konjunkturfaktor ist
die staatliche Finanzpolitik geworden, also die Einnah-
men- und Ausgabenpolitik des Staates. Ohne Zweifel
. hat sie ihrer Begriindung nach weder konjunktur- noch
_iiberhaupt wirtschaftspolitische Ambitionen. Sie dient

‘zur Befriedigung von Gesamtheitsbediirfnissen, woraus -

sie die Berechtigung ableitet, Teile des Sozialprodukts
fiir -diese Zwedke in Anspruch zu nehmen. Sicherlich
war die staatliche Finanzwirtschaft vor 50 Jahren kon-
junkturpolitisch wenig interessant. In einer Zeit aber,
in der die 6ffentlichen Haushalte in der Bundesrepu-

© blik und auch in vielen anderen westlichen Landern

mit rund einem Drittel am Sozialprodukt beteiligt sind,
hat es keinen Sinn mehr, von einer konjunkturpoliti-
schen Neutralitdt der staatlichen Finanzwirtschaft zu
sprechen, In Wirklichkeit ist sie zu einem Konjunktur-
faktor ersten Ranges geworden. Man kann es mit
Riicksicht auf die hier' bezogene Fragestellung der
Konjunkturpolitik bei Vollbeschiftigung auch so for-
- mulieren: Es gibt keine Inflationsliicke (oder auch De-
flationsli'idse), die so gro8 ist, als daB sie nicht allein
durch finanzpolitische MaBnahmen geschlossen wer-
~den konnte. Damit wird zwar die urspriingliche Ziel-
setzung der Finanzpolitik durch eine andersartige
iiberdeckt, die Kluft zwischen beiden ist aber keines-
wegs so groB, wie es auf den ersten Blick scheinen mag.

Auch in der Finanzwirtschaft gibt es konjunkturelle
Ausgleichsmechanismen, die automatisch auf eine Ab-
schwdchung der Schwankungen hinwirken., Auf der
Ausgabenseite sind es vor allem Subventionen, Fiir-
sorgeleistungen und Arbeitslosenunterstiitzungen, die
in der ansteigenden Konjunktur fallen und in der De-
pression wachsen. Noch wichtiger aber ist wohl der
steuerliche Ausgleichsmechanismus auf der Einnahmen-
.seite. Bei unveranderten Steuersadtzen und gleichblei-
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benden Staatsausgaben wird sich in der ansteigenden
Konjunktur ein Einnahmen-UberschuBl ergeben, der
einer in der Hochkonjunktur immer vorhandenen Ten-
denz der Ausgabengruppen, iiber die Zuwachsrate hin-
auszustoBen, entgegenwirkt und damit eine bremsende
Wirkung auslgst. Der Einnahmen-UberschuB wird um
so hoher und damit die Bremswirkung um so starker
sein, je mehr die Progressionssteuern dominieren.

Von diesen Einnahmen-Uberschiissen sind die reinen
Kasseniiberschiisse im Haushalt scharf zu trennen. Bei
jenen handelt es sich um Uberschiisse, fiir die im
Haushalt kein Verwendungszwedck  vorgesehen ist.
Kassenliberschiisse entstehen dagegen dadurch, da8
bestimmte Haushaltsausgaben zeitlich verschoben wer-
den. Bei der Bildung solcher Kasseniiberschiisse spie-
len konjunkturelle Gesichtspunkte nicht die geringste
Rolle, was selbstverstdndlich nicht heiBit, daB sie der
Konjunktur gegeniiber indifferent sind. Die Ansamm-
lung solcher Fonds kann — wie gegenwaértig in West-
deutschland die nicht abgerufenen Besatzungskosten
und die noch nicht verausgabten Mittel fiir die Wieder-
bewaffnung — dem Konjunkturpolitiker willkommen
sein. Aber dieses Zusammentreffen ist rein zufdllig,
und darin liegen zugleich auch die grofien konjunk-
turellen Gefahren der Fondswirtschaft. Da der Zeit-
punkt der Fondsauflésung nicht durch die konjunktu-
relle Situation, sondern allein -durch den Ansamm-
lungszweds bestimmt wird, ist durchaus damit zu rech-
nen, dafl die Auflésung in einem konjunkturell un-
glinstigen Zeitpunkt erfolgt. Die Gefahr fiir die wirt-
schaftliche Stabilitdt ist dadurch besonders erhéht,
daB Milliarden in einem unter Umstinden kurzen Zeit-
raum in den Einkommenskreislauf zuriickflieBen.

Die Fondsbildung hat also weder mit den immanenten
Ausgleichsmechanismen noch iiberhaupt mit aktiver
Konjunkturpolitik etwas zu tun. Eine konjunkturpoli-
tische Koordinierung der Finanzpolitik kann nur darin
gesehen werden, die Wirksamkeit jener Ausgleichs-
mechanismen zumindest zu erhalten (passiv), ja —

wenn nétig — aktiv durch zusétzliche Manahmen zu,

verstdrken. Diese Verstirkung wére auf der Einnah-
menseite etwa dadurch zu erzielen, daB die Steuer-
sdtze in der Hochkonjunktur erhéht und in der De-
pression gesenkt werden; die Staatsausgaben wiederum
wiren in der Hochkonjunktur zu reduzieren und in
der Depression zu erhohen. — Die traditionelle Finanz-
politik sieht leider anders aus. Es sei in diesem Zu-
sammenhang nur -an die Steuererhéhungen und Aus-
gabensenkungen in der groBfen Krise erinnert, die
zweifellos zu ihrer Verscharfung beigetragen haben.
Eine Reihe von Steuern (so etwa Umsatzsteuer, Bier-
steuer, Einkommensteuer u. a.) und auch die Beitrdge
zur Arbeitslosenversicherung  wurden - erhéht, die
Staatsausgaben dagegen durch Abbau der Beamten-

gehélter, Einschrdnkung der Wohnungsbausubventi-

onen usw. vermindert. Man sprach damals sogar von
einer ,finanzpolitischen Selbstdisziplin, von der Wohl
und Wehe des Staates in hohem MaBe abhédngt”. Da-
mit aber wurden die Ausgleichsmechanismen nicht
verstdrkt, sondern in ihrer Wirkung kompensiert.
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Weldche Folgerungen ergeben sich fiir eine konjunk-
turelle Finanzpolitik in der vollbeschdftigten Wirt-
schaft? Auch in der gegenwartigen Finanzpolitik wird
die gefdhrliche Tendenz sichtbar, die konjunkturellen
Ausgleichsmechanismen in ihrer Wirkung abzuschwa-
chen oder gar auszuschalten. Beriicksichtigt man die
gewaltigen Kriegsfolgelasten, die immer noch groBe
Licke im Wohnungsbestand, den Nachholbedarf im
StraBenbau und vieles andere, so wird man sich
kaum dariiber wundern diirfen, daB jeder Milli-
arde Einnahmen-UberschuB in der staatlichen Finanz-
wirtschaft ein Mehrfaches an bisher latenten Aus-
gabenwiinschen gegeniibertritt. Nimmt die staatliche
Finanzpolitik aber den Einnahmen-UberschuBl fir neue
Ausgaben im nédchsten Haushaltsjahr in Anspruch -—
und allein der Bundeshaushalt ist um 2,5 Mrd. ge-
wachsen —, so wird damit offensichtlich der steuer-
liche Ausgleichsmechanismus auBer Kraft gesetzt. Eine
staatliche' Fondsbildung aus Kasseniiberschiissen des
Haushalts kann dabei — selbst wenn sie gegenwér-
lig unter konjunkturellem Gesichtspunkt willkom-
men wire — die kiinftigen Gefahren fiir die wirtschaft-
liche Stabilitdt nur noch vergréBern, wenn die Fonds-
auflésung nicht konjunkturpolitisch koordiniert wird.
In dieser Situation kann die Ablehnung von Steuer-
senkungen durch den Finanzpolitiker mit konjunktur-
politischen Argumenten allenfalls dahingehend beur-
teilt werden, daBl er mit einem Feigenblatt vom Baume
konjunkturtheoretischer Erkenntnis seine fiskalischen
Interessen zu verdecken sucht. Mit anderen Worten:
das Argument, einen konjunkturell unerwiinschten
Ausgabenimpuls durch Ablehnung von Steuersenkun-
gen verhindern zu wollen, widre doch nur dann stich-
haltig, wenn die MaBnahmen des Finanzpolitikers we-
nigstens jenes MaB an passiver Konjunkturpolitik er-

kennen lieBen, das in der Erhaltung der konjunktu-

rellen- Ausgleichsmechanismen besteht.

Ohne Zweifel miissen Steuersenkungen, wenn die
Steuerersparnis voll in die Ausgabengruppe eingeht,
gleichfalls den konjunkturellen Ausgleichsmechanis-
mus lahmlegen. Das braucht aber durchaus nicht ganz
der Fall zu sein, und zwar aus zwei Griinden: Bei
einer Senkung der direkten Steuern wird in den einzel-
nen Haushalten immer ein Teil des vergréBerten Netto-
einkommens gespart werden, und auch in den Unter-
nehmen wird die Steuerersparnis nicht voll in die In-
vestitionsfinanzierung flieBen,; sondern ein Teil wird
mit groBer Wahrscheinlichkeit zur Konsolidierung und
' Schuldentilgung verwandt werden. Diese Tendenzen
konnen durch geeignete Mittel der Steuerpolitik ver-
stdrkt werden. Bei den Lohn- und Gehaltsempfangern
wird eine Erweiterung des steuerbegiinstigten Sparens
die Sparneigung zweifellos vergréBern. Besondere
Problemie ergeben sich in den Unternehmen. Steuer-
vergiinstigungen: fiir Investitionsaufschub oder gar
eine Investitionssteuer sind gerade in der vollbeschif-
tigten Wirtschaft ein zweischneidiges Schwert. Da der

Zuwachs des Sozialprodukts ‘aus Beschiftigungsver- -

mehrung und Arbeitszeitverlingerung nicht mehr ge-
speist wird, bleibt als einzige Wadchstumsquelle die
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Rationalisierung. Mit den génannten MaBnahmen aber
konnte jene Wachstumsquelle allzu leicht verstopft
werden, will man nicht die Investitionskontrolle bis
zu jenem fragwiirdigen Grad vorantreiben, Erweite-
rungsinvestitionen und Schaffung neuer Arbeitsplitze
zu erschweren und arbeitsparende Rationalisierungs-
investitionen zu begiinstigen. Ein Ausweg wiare es aller-
dings, im Bereich der Unternehmen Steuervergiinsti-
gungen an den Tatbestand der Konsolidierung und
Schuldentilgung — eventuell verbunden mit Sperr-
fristen —zu kniipfen. Unter bestimmten Umstédnden wére
der Stillegung der  Steuerersparnis mit kreditpoliti-
schen Mitteln nachzuhelfen. .
AbschlieBend hierzu kann also festgestellt werden,
daB gegeniiber der vollstindigen Verausgabung
von Einnahmen - Uberschiissen durch die offentliche
Hand die Alternative der Steuersenkungen, even-
tuell unterstiitzt durch steuerliche Begiinstigungen
des Sparens und der Schuldentilgung, unter kon-
junkturpolitischen Gesichtspunkten vorzuziehen ist.
Eine konjunkturelle Fiskalpolitik, die den Kon-
junkturpolitiker befriedigen kénnte, ist das freilich
nicht, Sie wére allein dann gegeben, wenn die offent-
liche Hand ihre Einnahmen-Uberschiisse, etwa durch .
Schuldentilgung beim ' Zentralbanksystem, stillgelegt
und vielleicht sogar die Bildung und Auflésung von
Kasseniiberschiissen im Haushalt — etwa iiber einen
variablen Etat und auch erforderlichenfalls mit einer
Ableitung der aufzulésenden Fonds auf Auslands-
mérkte — unter konjunkturpolitische Ziele stellt.
KONJUNKTURELLE GELD- UND KREDITPOLITIK

Ein letztes, keineswegs aber geringstes Mittel der
Konjunkturpolitik -in der vollbeschiftigten Wirtschaft
ist die Geld- und Kreditpolitik der Notenbank. Die
Ausgabenstréme der Verbrauchs- und Investitionsaus-
gaben entspringen lefztlich dem Reservoir des Geld-
und Kreditvolumens, auf das die Notenbank einen ent-
scheidenden, wenn auch nicht totalen (Sparsumme!) Ein-
flup hat. Mit Hilfe der Diskont-, Reservesatz- und
Offenmarktpolitik und gegebenenfalls auch mit Kredit-
restriktionen kann die Notenbank die Schleusentore
dieses Staubeckens weiter 6ffnen oder schliefien.
Nun ist die Geld- und Kreditpolitik der Notenbank
keineswegs die ultima ratio, als die sie meist ange-
sehen wird; sie kann mit fein dosierten MaBnahmen

_ — wie die Erhéhung der Diskont- und Reservesitze

im August letzten Jahres gezeigt hat — konjunktu-
rellen Ubersteigerungstendenzen entgegenwirken. Es
ist zwar ein Nachteil, daf die MaBnahmen der Noten-
bank, ihrer Eigenart entsprechend, wenig gezielt und
daher immer etwas global wirken. Der groBe Vorteil
aber ist der, daf die Notenbank in Erfiillung ihrer

..vornehmsten Aufgabe, die Wahrung stabil zu erhal-

ten, autonom ist und damit als die einzige wirtschafts-

~ politische Instanz gelten kann, die in ihrer Politik un-

mittelbaren Interessenteneinfliissen vollstindig entzo-
gen ist. Hat man die Bedeutung dieser Tatsache fiir die
wirtschaftliche Stabilitdt einer Volkswirtschaft einmal
erfaBt, so ist es nur ein kleiner Schritt zu der Forde-
rung, diesen Status der Notenbank. unter allen Um-

137



Arndt: Konjunkturpolitik in der Vollbeschiftigung

stdnden zu erhalten. In diesem Punkt gibt das in Vor-
bereitung befindliche Notenbankgesetz zu gewissen
Besorgnissen Anla8i,-Weder die EinfluBnahme der Re-
gierung auf die Stellenbesetzung noch der vorgese-
hene Verwaltungsrat und Beirat sind geeignet, die
notwendige Autonomie der Notenbank zu gewdhrlei-
sten. Der vorgesehene Bundesbankrat diirfte bereits
ein Gremium hervorragender Geld- und Kredittheore-
tiker sein, sonst wire er falsch zusammengesetzt. Wel-
- chen anderen Sinn sollte ein Beirat, der wohl nur zum
geringen Teil aus Fachleuten besteht, also haben als
den, frither oder spdter von den Wirtschaftsgruppen
her Einfluf auf die Notenbankpolitik zu. nehmen.
Demgegerniiber ist die Forderung nach einer unabhén-
gigen Notenbankpolitik,<die allein dem Ziel der-Wéh-
rungsstabilitat verpflichtet ist, gerade von einer Kon-
junkturpolitik bei Vollbeschaftigung besonders in den
Vordergrund zu riicken. Dabei ist vor allem folgender
Zusammenhang von grofSer Bedeutung: Die Noten-
bank wird ihre Ziele mit um so leichteren Mitteln
erreichen, als die Wahrungsstabilitit bereits besteht
und ihre Sicherung in der Zukunft durch MaBnahmen
der Notenbankpolitik als unumstéBlich angesehen
wird. In einer solchen Situation gehen von gering-
fiigigen MabBnahmen der Notenbank nicht nur sehr
merkbare direkte’ geld- und kreditpolitische ‘Wirkun-
gen aus, sie haben daneben auch einen aufergewdhn-
lichen psychologischen Effekt iiber die Erwartungen
der Wirtschaftssubjekte. Erwarten diese dagegen nicht,
daf die’ Notenbank die Wi&hrungsstabilitdt erhalten
kann — und hier sei auf das Beispiel skandinavischer
Lander hingewiesen —, so wird sie allerdings unter
‘Umsténden zu Eingriffen gezwungen, die nur die Alter-
native offenlassen, die Vollbeschaftlgung der Wih-
rungsstabilitdt zu opfern.
DURCHSETZBARKEIT . UND KOORDINIERUNG

Wie ist nun die Brauchbarkeit und Anwendbarkeit der
vorgefithrten Werkzeuge vom Standpunkt des Kon-
junkturpolitikers zu beurteilen? Stellen wir einmal die
Frage, ob ein konjunktureller Niedergang in den Aus-
maBen der groBen Krise vor rund einem Vierteljahr-

hundert heute zu vermeiden wére und ob_es gelingen
kénnte, ein Wachstum der’ Wirtschaft bei stabilem
Geldwert zu erreichen, so kann man wohl antworten:
von der Wirtschaftswissenschaft her gesehen, ja; denn
sie hat in den letzten Jahrzehnten die hierfiir erfor-
derlichen Werkzeuge ' zusammengetragen. Von der
Durchsetzbarkeit, Zeitgerechtigkeit und Koordinierung
des Einsatzes her gesehen, wédren von diesem Opti-
mismus  allerdings erhebliche Abstriche zu machen.
Von den dargestellten Werkzeugen sind dem Kon-
junkturpolitiker unmittelbar nur zwei zugénglich: die
konjunkturelle Wirtschaftspropaganda und die Noten-
bankpolitik. Der ersteren sind enge Grenzen gezogen.
Sie richtet sich an die Erwartungen der wirtschaften-
den Menschen und ist in ihrer Wirksamkeit sehr weit-
gehend von dem erfolgreichen - Einsatz der (ibrigen
Mittel abhéngig, die sie immer nur ergénzen, nie aber
ersetzen kann. Gelingt. es nicht, eine nicht-inflatorische
Lohnpolitik zu erreichen, bleibt die Zollpolitik dem
Konjunkturpolitiker verwehrt, dient die staatliche
Finanzpolitik rein fiskalischen Zielen ohne jede kon-
junkturpolitische Orientierung, so wird die Geld- und
Kreditpolitik der Notenbank, konjunkturpolitisch. ge-
sehen, restlos tiberfordert und diirfte damit unter Um-
stdnden wirklich zur ultima ratio werden. Will sie ihrer
Aufgabe — der Erhaltung der Wahrungsstabilitit —
trotzdem ge}echt werden, so bedeutet das nichts ande-
res, als daB jene unpopuldre Alternative -zwischen

Vollbeschiftigung und Inflation auf der einen Seite und ~ ~

Wihrungsstabilitdt und - Unterbeschéftigung auf der
anderen Seite tatsdchlich besteht. Ein Entweichen aus
diesem Alternativzwang gibt es nur, wenn dem Kon-
junkturpolitiker alle Werkzeuge der Konjunktur-
politik nicht nur bereitgestellt, sondern auch zugédng-
lich gemacht werden. Das aber heiBt, daB wir ein im
Gesamtinteresse liegendes Wachstum des Sozialpro-
dukts bei stabiler Wé&hrung nur erreichen koénnen,
wenn es gelingt, zumindest Lohnpolitik, Auenhandels-
politik, staatliche Finanzpolitik und Notenbankpolitik
-— insbesondere aber die beiden letzteren — konjunk-
turpolitisch zu koordinieren.
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Policy in an Economy with
Full Employment. The topical
interest acquired by thée demand for

joncture

Résumé: La politique de con-
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Resumen: La politica coyun-
tural en la economia de
plena ocupacién, La actualiza-
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social security in consequence of the
prevailing patterns of living and work-
ing and of the fluctuations of trade,
have made it increasingly difficult for
the democracies of the west to permit
of prolonged mass unemployment. It
has become one of the most prominent
political aims of our time to maintain
balance in spite of fluctuations and to
ensure the continued growth of the
national product with a stable ex-
change rate and an optimum level of
employment. Basing himself on the pres-
ent state of trade in western Germany,
the author ' investigates the tools of
economic policy available to pursue
these ends, and the most important of
these tools are then analyzed as to
their point.of impact, counter-cyclical
efficiency, applicability, practicability,
and possibility of coordination.
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tions de sécurité sociale provoquées
par l'évolution industrielle et les fluc-
tuations économiques ne permettent
plus aux démocraties occidentales de
tolérer un chomage en masse de long
terme. Les ‘démocraties poursuivent
donc comme but primaire d'équlibrer
les” fluctuations . de conjoncture et
d‘augmenter le produit du travail de
la nation, tout emn assurant un maxi-
mum de plein emploi et en gardant
la stabilité de la valeur monétaire.
Partant de la situation de conjoncture
actuelle de 1'Allemagne Occidentale,
l'auteur examine les moyens de politi-
que économique & employer dans ce
but, surtout du point de vue de leur
mode d'emploi, zone d'influence con-
joncturelle, valeur pratique et possi-

. bilité de coordination.

ci6bn del anhelo por seguridad social
originada por las . formas de vida y tra-
bajo industriales pone a las democracias
occidentales ante la dificil tarea de
evitar una desocupacion de las mases
de larga duracion. La igualacién de las
fluctuaciones coyunturales y los esfuer-
Zos por conseguir-el crecimiento del
producto social con un estable valor
de la moneda y un miximum de ocu-
pacioén, hoy constituyen un objeto poli-
tico. de primer orden. Saliendo de la
actual situacion coyuntural de Alemania
occidental, el autor investiga que me-
dios politico- econémicos puedan ser
empleados para estos fines y examina
los més importantes medios en relacién
con el punto de partida, aplicacién,
eficacia coyuntural y posibilidad de
coordinacién.
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