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Die Konjunkturpolitik ist ins Gerede gekommen. Efant in unserer Marktwirt-
schaft nicht mdglich zu sein, Preisstabilitdt e3e@s mit Vollbeschéaftigung und Wirt-
schaftswachstum andererseits zu verbinden. Diecblesafiir dieses konjunkturpolitische
Dilemma werden je nach politischem Standort in ldgnpolitik oder bei der Bundes-
bank, in der internationalen Inflation oder in dé&nanzpolitik des Bundes gesucht. Von
konservativen Kréaften wird die Forderung erhobarf, Konjunkturpolitik in Zukunft
ganz zu verzichten. Bekannte Experten Wierbert Gierschund Manfred Schéafer
schlagen dagegen Regelmechanismer)v&ie wollen vor allem die Ausgaben des Staates
und der privaten Haushalte an bestimmte Indikattiaden, um die Nachfrage in der
Volkswirtschaft richtig zu dosierén Die Beeinflussung der privaten Investitionendwir
von den meisten Konjunkturpolitikern nicht zur Dislsion gestellt. Investitionslenkung
ist fr weite Kreise der deutschen Offentlichkeginguso tabu wie es bis vor kurzem
noch — seit der Ubernahme wirtschaftspolitischeraviewortung durch Sozialdemokra-
ten — die Exporte der deutschen Wirtschaft warem. Pabu der Investitionslenkung
soll in diesem Beitrag aber geriihrt werden; dene etionale Lésung von Wirtschafts-
und Sozialproblemen darf keine ,heiligen Kiihe" kemn

Zunéachst einige Erfahrungen aufgrund der bisherig@emjunkturpolitik in der
Bundesrepublik. Dabei ist zu beachten, dal3 aktie@jinkturpolitik erst seit funf
Jahren bei uns betrieben und die Wirtschaft — wisceschdn heil3st — global gesteuert
wird. Fur 6konomische Experimente ist das eine &uUfdst. Deshalb ist es unserigs,
bereits heute abschlieBende Urteile Uber den Eddég Mil3erfolg der Globalsteuerung
Uberhaupt zu fallen.

In der Offentlichkeit wird weitgehend anerkannt,Rddas Experiment der wirt-
schaftlichen Globalsteuerung — als es darum girgWirtschaft aus der Rezession her-
auszufihren — ein voller Erfolg war. Als es jedochMéarz 1969 um die Bekampfung
der Preissteigerungen ging, ist der Erfolg der clieslenen MaRnahmen nur unvoll-
kommen deutlich geworden. Die Preise fur die Lebatigng der Arbeitnehmer sind in
den letzten sechs Monaten am starksten gestielgesich in der Investitionsneigung und
der Beschaftigung bereits Schwéachetendenzen zejtérder Suche nach den Fehlern
fur diese Entwicklung muf3 zunachst angemerkt werdaf3 alle wirtschaftspolitischen
Aktionen der Bundesrepublik 1969 und 1970 zu sp&bmmen sind. Wenn es nach dem
Willen des Wirtschaftsministers gegangen wareghéadte ihre ausgleichenden Wirkungen
friher erfillt. Dann ware die Preissteigerungswaldie sich noch immer Uber die Kon-
sumenten ausbreitet, moglicherweise schon gebragbiten.

Die zeitliche Verzogerung einer wirtschaftspoliiea Maflinahme aufgrund der
schwerfélligen demokratischen Willensbildung ist éer DM-Aufwertung besonders

1) Vgl. dazu Aufsatz Steger in diesem Heft.
2) Vgl. Jahresgutachten des Sachverstandigenrats 196.92&3 ff.
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deutlich geworden. Hier hat eine méachtige Intemregseretung die notwendige Aktivitat
monatelang blockiert. Trotz allem hat der Sachémdigenrat in seinem letzten Gut-
achten bestatigt, daR die Aufwertung der DM im ®kt01969 stabilisierende Wirkun-
gen auf die Preisentwicklung gehabt hat. Bis zurivl&i. 1971 (Freigabe des Wechsel-
kurses der DM) sind aber weiterhin inflationistischendenzen aus dem Ausland impor-
tiert worden. Damit wurde die alte Erkenntnis bigtidDas Uberschwappen auslandi-
scher Preissteigerung ist auf die Dauer nur duich edikale Anderung unseres inter-
nationalen Wahrungssystems zu verhind@rn

Einen groRen Teil Schuld an der Fehlentwicklung Konjunkturverlauf tragt die
Bundesbank mit ihrer vielgeriihmten StabilitatsjgaliSeit der Mitte des vorigen Jahres
expandierte das Geldvolumen in der Bundesrepublgewaltigem Ausmalle. Im Jahre
1970war es von 11 Md. DM auf 22 Md. DM angestiegen esdag noch im August
1971 um mehr als 11 % tiber dem Vorjahresmdhabie Bundesbank hat mit ihrer Min-
destreserve- und Diskontpolitik im vorigen Jahr das Zinsniveau und die Kapital-
kosten der Unternehmen erhoht, sie war aber nictiei Lage, mit diesen Ma3hahmen
die Geld- und Kreditmenge zu begrenzen. Mdglichéseevird von den alten Herren
im Zentralbankrat der Deutschen Bundesbank zuviehget, wenn sie — wiblilton
Friedmanfordert — gegen die Interessen der PrivatbankenGEdvolumen nur im
Ausmal} des Bruttosozialprodukts wachsen lasseansé@bk wird leicht Ubersehen, dal3 den
Privatbanken eine Verknappung der Geldmenge zuvistleEine restriktive Wahrungs-
politik geht zu Lasten ihrer Rentabilitat, und dast sich in einer Marktwirtschaft
keiner gern gefallen. Die Inflationsquelle des tarksangestiegenen Geldvolumens kann
jedoch abgestellt werden, indem die Mindestresenitdpder Bundesbank umgestaltet
und erheblich scharfer gehandhabt wird als bidbigientlich ware die Bundesbank in
Frankfurt an der Reihe, konkrete Vorschlage zu nom&gten, wie das Kreditvolumen
in Zukunft besser kontrolliert werden kann.

Im Mittelpunkt der Stabilisierungsbemiihungen standen letzten drei Jahren der
Bundeshaushalt. Wahrend der Bund, die Ladnder uads@imeinden 1970 zusammen
rund 193 Md. DM eingenommen haben, beliefen sioh Ausgaben auf ,nur" 190 Md. D-
Mark. Auch im Jahrel971 wird vermutlich der Zuwachs der Staatsausgabent nich
wesentlich Uber dem des Bruttosozialprodukts lied2amit hat die Finanzpolitik des
Bundes seit 1969 zur Stabilisierung des Preisns/éaigetragen. Ob es allerdings richtig
war, die Staatsausgaben 1970 und 1971 nochmalsosgealn, nachdem der Haushalt
bereits 1969 restriktiv gewirkt hatte, ist eine araFrage. Die Haushaltsausgaben sind
seit drei Jahren zur Magd <der Konjunkturpolitikngeden, obwohl heute immer stér-
ker eingesehen wird, dal’ die Ausgaben fur den &ttall, flr Schulen, Krankenhauser,
Kindergarten und vieles mehr, kurz, die 6ffentlicHavestitionen, bisher vernachlassigt
worden sind. Wer diese Tatsache akzeptiert unasist meint, darf eigentlich nicht
dafur eintreten, die Staatsausgaben langere Zeideo Konjunkturentwicklung abhén-
gig zu machen. Die Mangelerscheinungen des offéetti Bereichs sind nur zu beseitigen,
wenn flr die nachsten Jahre und Uber langere deiadie offentlichen Investitionen
verstarkt vorangetrieben werden.

Private Investitionen sollten sich stetig entwickel

Am wichtigsten erscheint beim konjunkturpolitischickblick aber folgendes: Das
konjunkturelle Auf und Ab, die Schwankungen in @samtwirtschaft, die wir besei-
tigen wollen, werden noch immer von den Schwankanger privaten Investitionen
verursacht. Ein alter Liberalailhelm Ropkeschreibt:

3) Jahresgutachten 1970, Ziff. 19.

4) Vgl. Monatsbericht der Deutschen Bundesbank, GeldvehmBargeldumlauf und Verbindlichkeiten mit Befristu
bis unter drei Monate.
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-Expansion und Kontraktion der Investitionen, di& mExpansion und Kontrak-
tion der Kreditmenge einhergehen, machen den wakeen der Konjunkturbewegun-
gen aus.?)

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte hangeBcimepptau der Unterneh-
merinvestitionen, wie ein Vergleich der Entwicklsngihen zeigt. Deshalb werden die
Schwankungen in der Gesamtwirtschaft nur dann zeitigen sein, wenn die privaten
Investitionen in ruhige Bahnen gelenkt werden. ém Wergangenheit haben die Inve-
stitionen sich nicht angemessen und stetig entitickéghrend der Anteil der privaten
Investitionen am Bruttosozialprodukt im Krisenjat®#67 22,1 % betrug, war er im
Jahre 1970 auf 27,8 °/o angewachsen.

AulRerdem hat sich wiederum gezeigt, dal} die pnivatwestitionen in einzelnen
Branchen und regionalen Bereichen nicht im Glelatigcschwanken. Selbst in einem
Wirtschaftsbereich wie der Investitionsguterindiestribt es Branchen, die heute inve-
stieren und andere, die zur selben Zeit Uber urauggte Kapazitaten klagen. Die
folgende Tabelle zeigt, wie differenziert im Zeitra vom August 1970 bis 1971 die
Entwicklungen in einigen ausgewahlten Industrieperiverlaufen sind. Die prozentualen
Veranderungen weisen bei den Umsatzen, Auftragéegen, Erzeugerpreisen und den
Beschéftigten erhebliche Unterschiede auf.

Die Veranderung von Erzeugerpreisen, AuftragseigganUmséatzen und Beschatftigten
in ausgewahlten Industriezweigen von August 198 @®hbgust 1971 in vH

Erzeuger- Auftrags- Um- Beschaf-

preise) eingang® satzé) tigte*)
Ges. Industrie +4.8 + 2,0 + 6,0 —1,2
Eisen-, Stahl- und Tempergiel3ereien  +6,9 — 20,4 -125 4,0—
Chem. Industrie +21 + 8,0 + 75 —2,0
Maschinenbau +89 —438 +17,0 —0,5
StraRenfahrzeugbau +72 + 14,7 + 0,7 + 3,4
Elektrotechnische Industrie +50 + 4,2 +12,7 —3,8
Stahlverformung +23 — 98 —23 —18
Feinmechanische u. optische Industrie 7,% + 9,2 + 24 — 5,0
Textilindustrie +21 +17,1 + 8,4 —4,1
Bekleidungsindustrie +4,2 — 18 —0,3 —18

Quellen:!) Stat. Bundesamt, Wiesbaden, Fachserié) lIW-Wochenbericht — saisonbereinigte
Wirtschaftszahlen.

Der Konjunkturrat der 6ffentlichen Hand hatte imizl&971 bereits zum Ausdruck
gebracht, daf? ,eine zunehmende sektorale und r&@gidpifferenzierung des konjunk-
turellen Erscheinungsbildes sichtbar wird". Und ddgichtig. In einzelnen Regionen
zeigen sich die gleichen Erscheinungen wie in Veesienen Industriezweigen. Wéahrend
in einem regionalen Bereich die Wirtschaft auf gollTouren lauft, gibt es andere Ge-
biete mit Arbeitskraften, die auf Beschaftigung tear Deshalb sollen hier zwei Thesen
aufgestellt werden, die zwar nicht neu sind, dierakicht miRachtet werden durfen,
wenn Krisen und Konjunkturen in dieser Wirtschaftsmng besser bekdmpft werden
sollen als bisher.

1. Die privaten Investitionemussen in Zukunft bessgelenktodergeleitetwerden.
Vor allem deshalb, da sich die Beeinflussung degrégates ,Investitionen" multiplika-
tiv auegzh auf die Einkommens- und damit vor alleni die Konsumentwicklung aus-
wirkt °).

5 Wilhelm Répke, Die Lehre von der Wirtschaft, 10. ffage, Zurich und Stuttgart 1965, S. 286.
6) Vgl. Hans Jurgen Schmahl: Globalsteuerung der Wha$t, Hamburg 1970, Seite 16.
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2. Die Steuerung der privaten Investition darf highundsatzlich global, sondern
mufd nach den Kapazitatsauslastungeneitezelnen Branchen und Regionenfolgen.
Wenn die Investitionen global gedrosselt werdennnkees in Branchen und
Regionen, in denen freie Kapazitaten vorhanden, sindVachstumsverlusten und zu
Kostensteigerungen statt zu Kostensenkungen kommen.

Zu 1.: Um keine MiRRverstandnisse aufkommen zu las&s wird nicht dafiir pla-
diert, die Investitionen der Unternehmen zu senkengdern es geht nur darum, sie in
Zukunft starker zu lenken, damit sie sich — entspead dem Stabilitdts- und Wachs-
tumsgesetz — angemessen und stetig entwickeln.idDasich fir den Bestand unserer
Wirtschaftsordnung wichtig. Bei einem ,Vergleichn/@ eilbereichen von beiden deut-
schen Staaten" haben Prbfidzund seine Mitarbeiter festgestellt: ,Das Wachstues d
realen Sozialproduktes war — bei unterschiedliciiveau — von 1960 bis 1969 ins-
gesamt nahezu gleich grof3. Die Wachstumsschwankungeen in der Bundesrepublik,
insbesondere wegen der Rezession von 1967, stimkgepragt als in der DDRY'

Zu 2.: Eine regionale und sektorale Beeinflussung derapgiv Investitionen braucht
nicht zwangslaufig zum Dirigismus in der gesamteint8¥haft zu fihren. Man kénnte
die staatlichen LenkungsmalRhahmen an verschiedsatikatoren binden oder nur
dann eingreifen, wenn sich in einem Sektor konjurgdte Abweichungen von den lang-
fristigen Entwicklungen abzeichnen. Eine sektorateuerung der Investitionen hatte
natdrlich zu beachten, dal3 die Investitionen imeairsektor zur Nachfrage im
anderen Sektor werden. Um eine rationale Invesstenkung sektoral vorzunehmen,

ist auf alle Falle eine umfassende Input-OutputhiRaeag als Teil eines Nationalbudgets
erforderlich.

Schwedisches Modell des Investitionsfonds

Wer danach fragt, wie die strukturelle Lenkung det Wettbewerbswirtschaft ver-
einbart werden kann, wie die private Investitiotigkeit sektoral, regional oder —
wenn sich die Bereiche im Gleichschritt entwickelngesamtwirtschatftlich angeregt oder
gebremst werden soll, der wird Ansatzpunkte bei delmwedischen Modell der Inve-
stitionslenkung finden. In Schweden werden die gigm Investitionen durch einen
sogenannten Investitionsfonds antizyklisch beelBifliDiese Methode wird dort seit
1938 erprobt und ist wiederholt aufgrund der Enfsgen neu durchdacht und verbes-
sert worden.

Heute besteht fur die schwedischen Unternehmerindier Rechtsform der Aktien-
gesellschaft oder Genossenschaft gefiihrt werdenvidglichkeit, steuerfreie Ricklagen
als Anlagereserven zu bilden. Und zwar kénnen digethehmen bis zu 40% des
Jahresgewinns einem sogenannten Investitionsfanddaks Gewerbe zufiihren, der von
der Schwedischen Reichsbank unterhalten wird. InneJ&961 hat man durch Sonder-
vorschriften zusatzliche steuerliche Anreize zuld@ig der Investitionsriicklagen ge-
schaffen, da sich die Hochkonjunktur in dieser Ab#rhaupt nicht abschwéachen wollte.

Uber die Freigabe der Mittel entscheidet eine dbeksindesbehorde fiir Arbeits-
marktangelegenheiten. Diese Arbeitsmarktbehdrden Kaestimmen, ob der ,Investi-
tionsfonds von samtlichen Unternehmen bestimmtéroder von einem oder mehreren
Unternehmen in Anspruch genommen werden soll" &dl7 der Kdniglichen Verord-
nung vom 27. Mai 1955 Uber die Bildung, von Inuestisfonds zum Zwecke des Kon-
junkturausgleichs in ihrer am 1. Juli 1961 glltigéassung). Die Unternehmen und
Wirtschaftsorganisationen haben allerdings das R&&hschlage fur den Zeitpunkt der
Inanspruchnahme der Mittel des Investitionsfondsizierbreiten. Die Mittel des Inve-

7) Vgl. Bundesministerium fir innerdeutsche Beziednen, Bericht der Bundesregierung und MaterialienLage der
Nation 1971, Seite 89.
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stitionsfonds kénnen von den Unternehmen gemafR riud fiir bestimmte Zwecke, wie
der Abschreibung von Geb&uden, Maschinen, Best&mil&oh-, Halb- und Fertigwaren
u. a. verwendet werden.

Die Arbeitsmarktbehorde besitzt folglich ein selexibles Instrument, das sogar auf
die Bedurfnisse einzelner Unternehmen Rucksichtneshkann. Das gilt fir das schwe-
dische Modell vor allem bei der Anregung der Inite&sten durch Freigabe der Ruck-
lagen im Investitionsfonds. Bei einer Drosselung lkiwestitionstatigkeit ware es auch
denkbar, daf die Anreize zur Bildung der Investisicicklagen kurzfristig und nach
den Bedurfnissen der einzelnen Branchen gestatteden. Allerdings haben bisher die
globalen Anreize zur Bildung der Investitionsrigda durch die Unternehmen in
Schweden verhéltnismaRig gute Wirkungen gezeigt.

Von den gesamten privaten Bruttoinvestitionen gawleils etwa 8—10 % dem Fonds zu-
gefuhrt worden. Gewisse Schwierigkeiten machen jgizth bemerkbar, wo es in Schweden darum
geht, die abgebremste Investitionstatigkeit wieileang zu bringen. Aber auch das sollte
gelingen; denn im Endeffekt kommt es nur daraufdas ,Zuckerbrot" fir die Unternehmer
besonders schmackhaft zu machen. Wichtig ist feia® die Unternehmen einen umfassenden
Investitionsplan bereithalten, damit geeignete ®igje— sobald die Mittel freigegeben werden
— ohne Zeitverlust in Angriff genommen werden kénnen

Investitionslenkung ist unvermeidbar

Um die privaten Investitionen in der Bundesrepubldsser als bisher zu beeinflus-
sen, kénnte die sogenannte Investitionssteuehidieum 31. Dezember 1972 noch auf
allen Investitionen lastet, zu einem flexiblen Lengsinstrument umgestaltet werden.
Gegenwartig ware es bereits ratsam, diese 4prgeeBtlastung fir bestimmte Industrie-
zweige zu streichen. In nicht allzu ferner Zeitdves méglicherweise angebracht sein,
alle Unternehmen zu Investitionen anzuregen. Ab@ einmalige vorzeitige Entlastung
ware fehl am Platze. Die Bundesregierung solltehadie Mdéglichkeit erhalten, durch
Rechtsverordnung — wenn die Investitionstatigkdienschaumt — diese oder eine
andere Belastung wieder einzufuhren. Diese Belgsmiite dann aber flexibel, d. h.
nach den strukturellen Notwendigkeiten der Wirtdtdzraveige bzw. Regionen ge-
staltbar sein.

Die hier beschriebene Methode der Investitionslagkkann die Dispositionsfreiheit
der Unternehmer nur auf sehr liberale Weise einengen die Effektivitat zu erhéhen,
mifRten die Investitionsbelastungen und -anreizatae# kraftiger ausgestaltet werden.
Ein Beweis dafir, daf3 es mit dieser Investitionalag gelingen wird, gleichzeitig Voll-
beschaftigung und Preisstabilitdt zu erreicherfetie die statistischen Angaben aus
Schweden allerdings nicht. Aber ein Vergleich vesagntwirtschaftlichen Daten zwischen
verschiedenen Léndern ist stets etwas zweifelRaftch den Hinweis auf die schwe-
dische Entwicklung ist auch nicht zu beweisen, di@Bes System zu einer ungerechteren
Einkommensverteilung zwischen Arbeithehmer und thakmer fihren wird.

Wenn die Forderung nach mehr sozialer Gerechtidlesser als bisher verwirklicht
werden soll, ist eine Einengung der Dispositioriséie der Unternehmer jedoch unver-
meidlich. Eingeengt wird die Unternehmerfreiheit ithrigen auch, wenn eine andere
Alternative verwirklicht wird, die darauf hinausBuden Wettbewerb wieder funk-
tionsfahig zu machen. Dieser Weg erscheint allglimoch utopisch. Seit 1953 kampfen
die GroBunternehmer und ihre Verbande gegen jede Bestimmung im Kartellgesetz,
die den Wettbewerb verbessern soll. Eines Tagest&iindeshalb die freiheitlichen
Grundsétze der Marktwirtschaft vollig Uber Bord gehdafir mu3 dann aber die
GroRindustrie und ihre Lobby verantwortlich gematherden und nicht etwa die
Gewerkschaften, die Intellektuellen oder die Sasaiokratie.
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AbschlieRend ein Blick zuriick auf die WirtschaftBpl der Bundesrepublik seit
der Wahrungsreform: Dabei dréngt sich der Gedanifedal? die Konjunkturpolitik
sich wahrscheinlich auf diesem Weg weiterentwickeid. Dem ersten Wirtschaftsmini-
ster der Bundesrepublik ging es nur darum, die @mgnder Wirtschaft zu gestalten.
Konjunkturpolitik war fur ihn der erste Schritt zunmfassenden Dirigismus der Wirt-
schaft. Aber die konjunkturpolitische Abstinenz dnit dieser Grundhaltung verbunden
war, hat mit dazu beigetragen, dal} die Rezessiodaime 1966 sich zur ernsthaften
Krise ausweitete. Es folgte dur&arl Schiller eine neue, entdogmatisierte Epoche in der
Wirtschaftspolitik der Bundesregierung. Nur dietensglobalen Wiederbelebungsver-
suche durch die 6ffentliche Hand 1967 erwiesen alshunzureichend. Und so wurden
im ,Zweiten Programm fir besondere konjunktur- whdikturpolitische MaRnahmen”
die vorhandenen Mittel bereits so verausgabt, daf3allem die Wirtschaftsbereiche
Hilfe erhielten, die vom konjunkturellen Abschwuiidperdurchschnittlich betroffen
waren. Man hatte damals mit Recht die Meinung g&atr, da® die Nachfrage in einer
Branche nicht angeregt werden soll, in der es kéimerbeschaftigung gibt. Die Gedan-
ken, die hier vorgetragen wurden, mit denen flreestrukturelle Beeinflussung der
Wirtschaft selbst in der Hochkonjunktur pladiert rde, stellen nur den néchsten
Schritt in die gleiche Richtung dar. Die Konjunkgalitik muf3 in Zukunft den regionalen
und sektoralen Notwendigkeiten mehr Rechnung tragéim Antrag auf dem
Saarbriicker Parteitag der SPD 1970 des Landeswkrb&thleswig-Holstein umschreibt
diese Forderung mit dem Schlagwort einer ,Regiaiiing der Konjunkturpolitik”". So
wie wir die Krise 1967 in der Bundesrepublik durahrukturelle Malinahmen
Uberwunden haben, so missen wir jetzt auf die hgleieise — nur mit umgekehrten
Vorzeichen — in der Hochkonjunktur die Krisenersiclumg bekampfen. Dabei ist
nur darauf zu achten, dafl durch solche MalRnahmerhaite Wirtschaftsstrukturen
nicht konserviert oder langfristige Entwicklungesrhindert werden.
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