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ANALYSEN UND BERICHTE

Hat die Konjunkturpolitik eine Zukunft?
Kurt w. Rothschild, Linz

Sozialwissenschafter haben es schwerer als Na
turwissenschafter. Nicht nur ist der Zugang zu 

gesicherten Erkenntnissen über bestehende Zu
sammenhänge weit schwieriger; der Sozialwissen
schafter hat es obendrein mit dem Umstand der 
historischen Wandelbarkeit seiner Untersuchungs
materie zu tun. Das bedeutet, daß „social engineer
ing“ gegenüber der von Erfolg zu Erfolg schrei
tenden Technik in zweifacher Welse benachteiligt 
ist: Erstens ist der theoretische Boden, auf dem 
die Technik aufbauen kann, solider als die Basis 
für sozial- und wirtschaftspoiitische Eingriffe. Und 
zweitens kann sich der Techniker auf die Wieder
holbarkeit erfolgreicher Rezepte verlassen und 
stets zu besseren Rezepten fortschreiten, während 
der „Sozialingenieur“ auch von bewährten Rezep
ten im Stich gelassen werden kann und nach an
deren  (nicht notwendigerweise besseren) Aus
schau halten muß.

Unvollkommene Erfolge

Solche melancholischen Gedanken drängen sich 
einem auf, wenn man Aufgaben und Möglichkeiten 
der Konjunkturpolitik in den kommenden Jahren 
zu umreißen versucht. Die konjunktur-theoretischen 
Erkenntnisse, die vor nahezu vierzig Jahren von 
Keynes’ „General Theory“ Ihren Ausgang nahmen, 
und die stabilitätspolitische Rezeptur, die auf die
ser Basis errichtet wurde, zählen zweifellos zu den 
Glanzstücken neuerer ökonomischer Forschung. 
Ihre Erfolge haben sich in einer bemerkenswerten 
Prosperität der entwickelten Industriestaaten nie
dergeschlagen. Aber immer deutlicher wird er
kennbar, daß keine vollkommenen Erfolge erzielt 
werden konnten und daß das Instrumentarium der 
Vergangenheit in der heutigen Situation möglicher
weise nicht mehr ausreichend ist.

Die Unzulänglichkeiten, die der modernen Kon
junkturpolitik schon seit Anbeginn anhaften, sollen 
kurz gestreift werden, damit die später zu erörtern

den neueren Probleme klarer als solche zu er
kennen sind. Die wichtigste Einsicht, die sich bald 
nach der durch die Nachkriegserfolge bewirkten 
Euphorie einstellte, war die Feststellung, daß zwar 
der befürchtete Rückfall in größere Depressionen 
vermieden werden konnte, daß dies aber noch 
keineswegs die Sicherstellung eines gleichmäßi
gen Wirtschaftswachstums bedeutete. Trotz des 
massiven Einsatzes konjunkturpolitischer Mittel 
und der weit größeren Rolle der staatlichen Wirt
schaftspolitik konnte der der Marktwirtschaft inne
wohnende Schwankungsmechanismus nicht voll 
kompensiert werden. Auf die Frage „Is the Busi
ness Cycle Obsolete?“, die sich 1967 eine inter
nationale Konferenz stellte ’), gab es seitens der 
Teilnehmer aufgrund der zwanzigjährigen Nach
kriegserfahrungen fast nur negative Antworten.

Veränderte Zyklen

Allerdings hat die massive wirtschaftspolitische 
Intervention den Zyklus wesentlich verändert. 
Wenn er heute vielfach nur aus Wachstumszyklen 
ohne größere Rückschläge besteht, so ist das ein 
ganz entscheidender Wandel. Aber die Vermei
dung von tiefen Wellentälern wurde nur dadurch 
erreicht, daß die gesamte Wellenbewegung durch 
eine expansionistische Grundhaltung angehoben 
wurde. Diese expansionistische Ausrichtung hat 
jenen inflationistischen Trend begünstigt, der

’ ) M. B r o n f e n b r e n n e r  (Hrsg.): Is the Business Cycle 
Obsolete? New York 1969.

Prof. Dr. Kurt W. Rothschild, 59, is t Vor
stand des Instituts für Volkswirtschaftslehre 
und -po litik  und Prorektor an der Hoch
schule fü r Sozial- und Wirtschaftswissen
schaften in  Linz.

WIRTSCHAFTSDIENST 1974/IV 181



KONJUNiaURPOLITIK

heute mit der Konjunkturproblematik eng ver
knüpft ist. Die daraus entstehenden Konflikte er
schweren eine wirkungsvolle Preisstabilisierungs
politik ebenso wie die Ergreifung zweckmäßiger 
konjunkturpolitischer Maßnahmen.

Warum es trotz der tieferen Kenntnis der Zusam
menhänge und trotz des größeren wirtschaftspoli
tischen Engagements nicht gelang, den Zyklus 
besser in den Griff zu bekommen, ist eine noch 
nicht ausdiskutierte Frage. Sie soll hier nicht im 
Detail erörtert werden. Die wichtigsten Probleme 
sind bekannt. Neben grundsätzlichen Meinungs
verschiedenheiten über die relative Wirksamkeit 
fiskalischer und monetärer Instrumente stehen 
Fragen der Prognosemöglichkeiten, der Entschei- 
dungs- und Wirkungslags öffentlicher Maßnahmen 
zur Diskussion und damit verbunden verschiedene 
Ansichten über die Zweckmäßigkeit diskretionärer 
Handlungen bzw. automatischer Regelmechanis
men. Entscheidend für die heutige Situation 
scheint mir, daß diese schon früher erkannten und 
fühlbar gewordenen Probleme noch immer einer 
(zumindest teilweisen) Lösung harren, die auch 
durch das Auftreten neuer Probleme nicht über
flüssig wird. Allerdings werden manche Lösungs
vorschläge im Lichte neuerer Erfahrungen modi
fiziert werden müssen.

Neue Verhaltensweisen

Worin bestehen nun die neueren Entwicklungen, 
die sich bereits seit längerer Zeit angebahnt 
haben, aber nun verstärkt auftreten und zu einem 
Gefühl des Unbehagens und der Unsicherheit in 
der Theorie und Praxis der Konjunkturpolitik füh
ren? Vier Problemkomplexe scheinen mir von be
sonderer Bedeutung zu sein. Sie alle stellen die 
Effizienz der traditionellen konjunkturpolitischen 
Instrumente — unabhängig von ihren bereits be
stehenden Schwächen — in Frage.

Da ist zunächst einmal der Umstand, daß sich die 
Akteure des Wirtschaftslebens in der Mitte der 
siebziger Jahre in einem Punkt sehr wesentlich 
von ihren Vorgängern in den fünfziger und frühen 
sechziger Jahren unterscheiden: nämlich darin, 
daß sie ein Vierteljahrhundert Erfahrungen mit 
einer mehr oder weniger erfolgreichen und von 
ständiger Inflation begleiteten Anti-Depresslons- 
Politik hinter sich haben. Diese Erfahrungen allein 
genügen, um Verhaltensweisen zu ändern, die 
Nützlichkeit mancher bewährter konjunkturpoliti
scher Instrumente einzuschränken und die Ver
läßlichkeit der aus der Vergangenheit bezogenen 
Parameter (Ausmaß der Wirkungen, Dauer von 
„lags“ etc.) zu verringern. Im wesentlichen haben 
die Erfahrungen dazu geführt, auch für die Zukunft 
nur mit kurz anhaltenden Rezessionen und wei
teren Preisanstiegen zu rechnen. Das bedeutet.

daß man auf restriktive konjunkturpolitische Maß
nahmen normalerweise nicht mehr so rasch und 
so einschneidend reagiert wie früher, als man noch 
damit rechnen mußte, sich für eine längere Zelt 
auf einen knapperen Rahmen umstellen zu müs
sen. Jetzt hält man in Erwartung eines baldigen 
neuen Aufschwungs und steigender Preise viele 
Kauf-, Investitions- und Beschäftigungsentschei
dungen aufrecht. Die „klassische“ Konjunktur
politik findet, daß Maßnahmen in gewohntem Aus
maß nur wenig wirken; .massive Eingriffe, die 
wirken könnten, tragen die Gefahr eines nicht 
mehr zu kontrollierenden kumulativen Rezessions
prozesses in sich )̂.

Verminderte Zwänge

Veränderte Verhaltensweisen können allerdings 
nur dann zum Zuge kommen, wenn die handelnden 
Personen ihre Verhaltenswünsche auch verwirk
lichen können. Damit kommen wir zum zweiten 
Faktor, dessen Gewicht im Laufe der Zeit gewach
sen ist. Ein Vierteljahrhundert raschen Wirtschafts
wachstums hat ln den entwickelten Industriestaa
ten die Zahl der Unternehmungen und Haushalte, 
die nicht von der Hand in den Mund leben müs
sen, bedeutend erhöht. Mehr als ln der Vergan
genheit können neben den Einkommensströmen 
auch Vermögensbestände berücksichtigt werden. 
Der Zwang, auf eingetretene oder erwartete Er
trags- und Einkommensminderungen mit einer 
Revision der Produktions-, Preis- und Ausgaben
entscheidungen zu reagieren, ist lockerer gewor
den. Damit ist die Exaktheit, die die ökonomische 
Theorie vor allen anderen Sozialwissenschaften 
auszeichnete, zum Teil verlorengegangen. Sie be
ruhte auf den -  durch die Knappheit der Mittel 
bedingten — ökonomischen Zwängen, die eine 
rasche Anpassung an ein verändertes Milieu un
ausweichlich machten. Mit der Lockerung dieser 
Zwänge ist das Ausmaß und der Zeitpunkt der 
Reaktionen flexibler bzw. unbestimmter geworden. 
Die Reaktionen auf bestimmte konjunkturpolitische 
Eingriffe werden damit unsicherer und können je 
nach vorherrschenden Erwartungen von Periode 
zu Periode wechseln.

Oiigopoiistisches Miiieu

Zu dieser Unsicherheit der Reaktionen kommt ver
schärfend das Gewicht einzelner Reaktionen, das

2) M ir scheint, daß es die aufgrund der Erfahrungen veränderleri 
Verhaltensweisen sind, welche die Wirkung des Keynesschen In/ 
strumentarlums In der Vollbeschäftigungswirtschaft unserer Tage 
einschränken, und nicht — wie vielfach behauptet wird — der 
Umstand, daß Keynes' Theorie nur für eine Depressionswirtschaft 
konzipiert war. Daß Keynes die Vollbeschäftigungsproblematik 
f ü r  s e i n e  Z e l t  voll erfaßte, zeigte seine berühmte kleine 
Schrift „How to Pay for the War“ aus dem Jahre 1940. Freilich 
wurde sie nicht immer beherzigt. Die Inflatorische Finanzierung 
des Vietnamkrieges durch die amerikanische Regierung ab 1965 
hat nicht unwesentlich zur Verstärkung des Weltlnflatlonstrends 
und zur Abstumpfung traditione ller stabllltätspolltlscher Maßnah
men beigetragen.
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sich aus der wachsenden Bedeutung der Oligo
pole, der multinationalen Konzerne und der Ver
bände ergibt. Das ist der dritte Probieml<reis. Hier 
haben wir es mit einer Entwicklung zu tun, deren 
Wurzeln weit in die Vergangenheit reichen, die 
aber in jüngster Zeit besonders große Dimensio
nen angenommen hat. Konjunkturpoiitisch bedeu
tet diese Entwicklung (die selbstverständlich auch 
Macht-, Allokations- und Verteilungsprobleme auf
wirft) zweierlei;

Erstens führt das oligopolistische Milieu zu einer 
nach unten immer starreren Preis- und Lohnstruk
tur, die — im Zusammenhang mit den anhaltenden 
Inflationserwartungen — die Konjunkturpolitik voll
kommen ihrer Symmetrie beraubt hat. Expansio
nistische Maßnahmen schlagen sich relativ früh
zeitig in Preis- und Lohnsteigerungen nieder, wäh
rend restriktive Eingriffe eher im Produktions- und 
Beschäftigungsbereich wirksam werden.

Der zweite Punkt betrifft die Bedeutung der Ent
scheidungen großer Konzerne und Kartelle. Durch 
sie werden gelegentlich so breite Bereiche der 
Wirtschaft berührt, daß einigen Einzelentscheidun
gen ein Gewicht zukommen kann, das dem staat
licher Konjunkturmaßnahmen nicht viel nachsteht. 
Da kein Grund für die Annahme besteht, daß diese 
Entscheidungen stets konjunkturgerecht getroffen 
werden, bedeuten sie ein besonderes Unsicher
heitsmoment für die Konjunkturpolitik. Konnte 
man sich früher bei aller Vielfalt der Reaktionen 
doch einigermaßen auf das Gesetz der großen 
Zahl verlassen, so ist das nun immer weniger der 
Fall. Einige wenige privatwirtschaftliche Großent
scheidungen können wohlgezielte Maßnahmen zu
nichte machen, selbst wenn sie nicht schon von 
Anfang an mit dieser Zielsetzung getroffen wur
den. Mit der Ausbreitung multinationaler Kon
zerne, die angesichts ihrer Größe und ihrer viel
fältigen Dispositionsmöglichkeiten über noch mehr 
Handlungsspielraum verfügen als inländische Un
ternehmen und Verbände, kommt diesem Problem 
wachsende Bedeutung zu.

Gesellschaftspolitische Konflikte

Der vierte Problemkreis schließlich, der einen wir
kungsvollen Einsatz des traditionellen Konjunk
turinstrumentariums erschwert, ergibt sich aus der 
engen Verknüpfung des inflationistischen Prozes
ses mit den grundlegenden ökonomischen Kon
flikten unserer Gesellschaft. Das rasche Wirt
schaftswachstum der Nachkriegsjahre und die Be
tonung des Wachstumsaspekts erlaubten es lange 
Zeit, das Verteilungsproblem mehr oder weniger 
unter den Teppich zu kehren. Aber die bestehende 
Einkommensstruktur war deswegen noch keines
wegs generell akzeptiert. Alte Konflikte schwelten 
weiter und neue kamen hinzu, weil durch die Ver

nachlässigung des Verteilungsproblems Anpas
sungen an die geänderten Verhältnisse einer voll- 
beschäftigten und in rascher Wandlung befind
lichen Wirtschaft versäumt wurden. Die versteiner
ten Einkommensstrukturen verschärften die Un
zufriedenheit mit angezweifelten Lohn- und Ge
haltsdifferenzen, und der alte Konflikt zwischen 
Löhnen und Profiten verlor nichts von seiner 
Brisanz.

Dieser aufgespeicherte Konfliktstoff, der in den 
intensiven Streikbewegungen deutlich zum Aus
druck kommt, trägt entscheidend zu den inflatio
nistischen Tendenzen bei. Der Versuch, die be
stehenden Einkommensrelationen zu ändern, führt 
im anhaltenden Inflationsklima zu sich verselb
ständigenden Preis-Lohn-, Lohn-Preis- und Lohn- 
Lohn-Spiralen, die fast unabhängig von der je
weiligen Konjunkturphase weiterlaufen und den 
wirksamen Einsatz der üblichen stabilitätspoliti
schen Instrumente erschweren oder unmöglich 
machen.

Angesichts der hier angeführten längerfristigen 
Änderungen in den Bedingungen, unter denen die 
Konjunkturpolitik zu agieren hat, wird es notwen
dig sein, die Möglichkeiten und Mittel einer sol
chen Politik neu zu überdenken. Der Theaterdon
ner, mit dem seit Jahren der Streit zwischen „Fis- 
kalisten“ und „Monetaristen“ über die Bühne 
geht, hat von diesen Problemen eher abgelenkt. 
In dieser vieldiskutierten Gegenüberstellung wird 
es wohl kein „entweder — oder“ geben können. 
Es geht darum, beide Modelle zu verbessern und 
den heutigen Umständen anzupassen. Vor allem 
wird man aber -  mit analytischem Verstand und 
mit Phantasie — Diskussion und Praxis in neue 
Bahnen lenken müssen. Einige erste und unfertige 
Gedanken in diese Richtung sollen den Abschluß 
dieses Aufsatzes bilden.

Gezielte Maßnahmen

Eine Erkenntnis, die man aus den Erfahrungen 
der letzten Jahre ziehen sollte, dürfte wohl sein, 
daß eine globale  Konjunkturpolitik nicht mehr die 
gleiche Rolle spielen kann wie früher. Der grö
ßere Handlungsspielraum, die Rolle der Erwartun
gen, die verselbständigten Zielsetzungen und Pro
zesse tragen alle dazu bei, daß die globale Len
kung schwieriger und in ihren Auswirkungen un
sicherer geworden ist. Sicherlich könnte man 
durch eine langanhaitende und rigorose Defla
tionspolitik Erwartungen und Verhaltensmuster 
brechen: Von einer Konjunktur- und Stabilisie
rungspolitik könnte dann aber nicht mehr die 
Rede sein.

Die traditionelle globale Fiskal- und Geldpolitik 
wird daher in wachsendem Maß durch gezielte 
Maßnahmen ergänzt und ersetzt werden müssen.
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Bei gezielten Maßnalimen, die von Empfefiiungen 
über Steuern und Subventionen bis zu Geboten 
und Verboten reichen können, lassen sich relativ 
gut vorhersehbare Wirkungen in kritischen Berei
chen erzielen, ohne daß die Gefahr kumulativer 
Prozesse zu groß wird. Auf diese Art können Auf
triebsprozesse in Engpaßsektoren frühzeitig auf
gefangen und strukturelle Umschichtungen er
leichtert werden. Es geht darum, die Angebots
struktur konjunktur- und strukturpolitisch in den 
entscheidenden Punkten anzupassen, statt sie 
über die Gesamtnachfrage zu steuern, was -  in 
der Nähe des Vollbeschäftigungsniveaus -  leicht 
zu Oberausschlägen führen kann. Sicher können 
gezielte Maßnahmen zu Mißbräuchen führen. Aber 
das gilt für jede  Maßnahme. Man sollte sich durch 
die ordnungspolitische Lobby nicht zu sehr ver
schrecken lassen.

Beeinflussung der Erwartungen

Ein weiterer notwendiger Schritt wird schon viel 
schwieriger sein und stellt große Anforderungen 
an die Politiker. Es ist die Frage, wie man Erwar
tungen beeinflussen kann, die nicht notwendiger
weise durch heutige Handlungen bestimmt wer
den. Langjährige Beteuerungen, daß man Preis
stabilität anstrebe, verlieren allmählich an Wir
kung. Aber eine Politik, die dafür sorgt, daß die 
Inflationsraten schwanken, könnte viel dazu bei
tragen, das Entstehen einseitig ausgerichteter und 
schwer zu brechender Erwartungen zu verhindern. 
Konjunkturpolitik wird mit Hinsicht auf die Erwar
tungen längerfristig konzipiert werden müssen. 
Kurzfristige Erfolge können unter Umständen 
durch ihre Wirkung auf Erwartungs- und Verhal
tensmuster spätere Lenkungsmöglichkeiten er
schweren und umgekehrt.

Sowohl die Rolle der Erwartungen wie der vertei
lungspolitische Aspekt deuten ferner darauf hin,

daß erfolgreiche Konjunkturpolitik in Zukunft die 
Betonung immer stärker auf den zweiten Teil des 
Wortes legen sollte. „Politik“ im ursprünglichen 
Sinn wird notwendig sein, um — stets neue -  
Kompromisse hervorzubringen, die zwar die Ver
teilungskonflikte nicht aus der Welt schaffen, ihre 
Austragung aber in Kanäle lenkt, die ein Neben
einanderbestehen von bewußter Umverteilungs
und Konjunkturpolitik ermöglichen. Die bisher 
praktizierte Einkommenspolitik ging durch ihre 
Orientierung am Status quo an dieser Problematik 
vorbei. „Politik“ wird sicher auch in höherem Maße 
notwendig sein, um die globalen Wirkungen der 
Entscheidungen großer Konzerne und Verbände 
unter Kontrolle zu bringen.

Internationale Abstimmung

Schon diese wenigen Andeutungen lassen erken
nen, daß die Konjunkturpolitik vor wichtigen neuen 
Aufgaben steht und nicht mit leichten Erfolgen 
rechnen kann. Die Schwierigkeiten wachsen, wenn 
man den internationalen Zusammenhang einbe
zieht. Auch hier wird man mit traditionellen glo
balen Regeln, wie sie in Bretton Woods und beim 
GATT Pate standen, nicht auskommen können. 
Die Differenziertheit der Konjunktursteuerung auf 
nationaler Ebene wird nicht Parallelität, sondern 
Abgestimmtheit im internationalen Rahmen erfor
dern. Man wird Raum für konjunktur- und struk
turbedingte Waren- und Regionalregelungen im 
Außenhandel und für kontrollierte Wechselkurs
flexibilität schaffen müssen; und man wird wahr
scheinlich nicht ohne eine gewisse Kontrolle der 
Kapitalbewegungen auskommen. Für mehr als 
diese bloße Erwähnung des internationalen Aspekts 
reicht der Platz nicht. Sie sollte nur als Hinweis 
dienen, daß sich die Suche nach einer effizienten 
Konjunkturpolitik auf nationaler und  internationa
ler Ebene abspielen muß.

Jahresbezugspreis
D M 60 ,-

W E L T K O  N Ü U N K T U R  
D I E  N  S T

Der Vierteljahresberichl, der von der Konjunkturabteilung des HWWA- 
Institut für Wirtschaftsforschung-Hamburg erarbeitet wird, analysiert 
und prognostiziert die wirtschaftliche Entwicklung in den wichtigsten 
westlichen Industrienationen sowie auf den Weitrohstoffmärkten.

V E R L A G  W E L T A R C H I V  G M B H H A M B U R G
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