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WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

Kompensatorische Finanzpolitik als
Vollbeschaftigungsstrategie

Geert Bottger, Klaus Gretschmann, Paul-Helmut Huppertz, Kéln*

Die hohe und zunehmende Arbeitslosigkeit einerseits und das steigende Niveau der o6ffentlichen Ver-
schuldung andererseits bilden die Ecksteine des Spannungsfeldes, in dem sich die finanzpolitische Dis-
kussion seit geraumer Zeit bewegt. Bei aller Unterschiedlichkeit der Positionen 148t sich in der duBerst
kontrovers gefiihrten wirtschaftspolitischen und -theoretischen Auseinandersetzung dennoch eine Ge-
meinsamkeit ausmachen, die so etwas wie den Minimalkonsensus der politischen Akteure darstellt: So-
wohl die Opposition als auch die Regierung halten prinzipiell am Leitgedanken eines materiell ausgegli-
chenen Staatshaushalts fest. Ist das Konzept des Budgetausgleichs in der gegenwartigen gesamtwirt-

schattlichen Situation die richtige finanzpolitische Strategie?

er Grundsatz eines jdhrlichen Budgetausgleichs,

d. h. das klassisch-orthodoxe Postulat einer weit-
gehend schuldenfreien Staatswirtschaft, wurde bis in
die jingste Vergangenheit kaum noch erhoben'. Zu
eindeutig haben die Funktionsanforderungen einer
entwickelten kapitalistischen' Industriegesellschaft in-
zwischen die Unhaltbarkeit einer Norm aufgezeigt,
nach der die offentliche Finanzwirtschaft entsprechend
den Regeln eines privaten Haushalts gefiihrt werden
miiBte?. Nicht fallengelassen wird dagegen bislang ei-
ne moderne Version dieses alten Haushaltsgrundsat-
zes, die Variante eines zyklischen Budgetausgleichs.
Nach dieser Version wechseln Haushaltsdefizite in der
Rezession und Budgetiiberschiisse im Boom derart
miteinander ab, daB fir den gesamten Zyklus eine
Deckung der Ausgaben durch die Einnahmen erfolgt,
der Staat kann also seiner stabilisierungspolitischen
Aufgabenstellung nachkommen, ohne dem Aus-
gleichsgedanken prinzipiell untreu zu werden®.

Diese Politik des zyklischen Budgetausgleichs ist je-
doch nur dann gesamtwirtschaftlich angemessen,

* Der vorliegende Beitrag stellt die Zwischenergebnisse eines For-
schungsprojektes dar, das die Autoren am Seminar fiir Finanzwissen-
schaft der Universitat KéIn zur Zeit durchfiihren. Detailliertere Aussa-
gen zu theoretisch vertieften Teilaspekten werden voraussichtlich
noch in diesem Jahr in der Zeitschrift ,,Kredit und Kapital unter dem
Titel ,,Finanzierungspotentiale eines kompensatorischen Staatsbud-
gets” verdffentlicht.

Geert Bottger, 27, Dipl.-Volkswirt, Dr. Klaus
Gretschmann, 32, und Dr. Paul-Helmut Hup-
pertz, 34, sind wissenschatftliche Mitarbeiter des
Seminars fiir Finanzwissenschaft der Universitét
zZu Koin.
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wenn sich im Verlauf eines Zyklus die rezessiven Ab-
schnitte und die Boomphasen in der Lange wie in der
Intensitat anndhernd entsprechen. Folgt dagegen ei-
nem heftigen Konjunktureinbruch ein nur kurzzeitiger,
maBiger Aufschwung und miindet dieser Aufschwung
schlieBlich in eine Periode relativ niedriger Wachs-
tumsraten und hoher Arbeitslosigkeit, dann ist dem
Augleichsgedanken die ékonomische Basis entzogen:
In den nicht-rezessiven Phasen des Zyklus kénnen
dann namlich — wenn (berhaupt — nicht genigend
Haushaltsiiberschiisse erwirtschaftet werden, wie es
zur Rickfuhrung der rezessionsbedingten Neuver-
schuldung erforderlich ware.

' Erstin den letzten Jahren treten die Vertreter einer ,,sound finance*
mit der Forderung nach einem ,,annual balanced budget” wieder ver-
starkt in Erscheinung, so etwad. Buchanan undR. Wagner
(Democracy in Deficit, London 1977). Anklange finden sich u. a. auch
bei K. Richebacher, der selbst ein kurzfristiges ,,deficit spen-
ding* zur Vermeidung einer Rezession in Frage stellt und die Erhé-
hung der 6ffentlichen Schuld generelt als ,,Droge* bezeichnet (Im Teu-
felskreis der Wirtschaftspolitik, Stuttgart 1980, S. 289 f.). Nicht ganz so
weit, aber in die gleiche Richtung gehenauch K. H. Biedenkopf
und M. Miegel (Die programmierte Krise, Stuttgart 1979). Aus dem
angelséchsischen Schrifttum siehe dazu vor allem R. Rose und G.
Peters, die das éffentliche Haushaltsdefizit in Analogie zu einer
beriichtigten Romanfigur in Charles Dickens ,,David Coppetfield”, ei-
nem hemmungslosen Schuldenmacher, als ,,Mr. Micawber’s Policy”
brandmarkten (Can Government Go Bankrupt?, London-Basingstoke
1979, S. 176-178).

2 Annlich wie das der klassisch-liberalen Wahrungstheorie entsprun-
gene Prinzip der Banknotendeckung durch Gold und Handelswechsel
den Erfordernissen einer modernen Geld- und Kreditwirtschaft nicht
standhalten konnte. :

3 vgl. F. Neumark: Grundsétze und Arten der Haushaltsfiihrung
und Finanzbedarfsdeckung, in: W. Gerloff, F. Neumark
(Hrsg.): Handbuch der Finanzwissenschatft, 2. Aufl., Bd. 1, Tibingen
1952, S. 637. Von der auBerkonjunkturellen Kreditaufnahme soll hier
abgesehen werden.
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Eine solche Konstellation kennzeichnet nun aber in
etwa die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in den
meisten westlichen Industriestaaten® seit Mitte der
siebziger Jahre, auch die in der Bundesrepublik
Deutschland. Sie mutet an wie ein Ausschnitt aus ei-
" nem etwas verstaubten Szenario, in dem Alvin Hansen
1939 die konjunkturelle Entwicklung hochentwickelter
Volkswirtschaften charakterisierte als ,,schwache Auf-
schwiinge, die schon in ihrem ersten Stadium dahin-
sterben, und Depressionen, die sich aus sich selbst
nahren und einen schweren und anscheinend nicht zu
beseitigenden Bodensatz von Arbeitslosigkeit hinter-
lassen*®.

Es hat vor und nach Hansen mannigfache Ansétze
gegeben, im kapitalistischen Wirtschaftssystem stag-
native Tendenzen dieser Fasson zu orten und zu er-
kiaren®. Da unser Anliegen weniger in der Analyse der
Wirtschaftsentwicklung als in der Theorie der Budget-
politik angesiedelt ist, soll hier darauf verzichtet wer-
den, die Stagnationstheorien mit ihren zum Teil wider-
sprechenden Aussagen anzufiihren oder ihnen gar ei-
ne neue Variante hinzuzufugen. Zu priifen wére aller-
dings, ob sich in der Bundesrepublik zum heutigen
Zeitpunkt empirisch stagnative Tendenzen aufzeigen
lassen und ob nicht von daher das herrschende Kon-
zept des Budgetausgleichs in seinem Kern als frag-
wiirdig gelten muB.

Langerfristige Wachstumsschwéche

In der Tat gibt es eine Reihe von Anzeichen, die dar-
auf schlieBen lassen, daB die heutige relative Wachs-
tumsschwéache der bundesdeutschen Volkswirtschaft
langerfristig angelegt ist, wenn sie auch erst seit Mitte
der siebziger Jahre so richtig greifbar gemacht werden
kann:

[0 Der Giberzyklische Trend der Wachstumsraten des
realen Sozialprodukts ist nach dem AbschluB der

nachkriegsbedingten Rekonstruktionsperiode eindeu-

tig abwirts gerichtet’.

* Siehe hierzu den internationalen Vergleich bei E. F. Denison:
Accounting for Slower Economic Growth, Washington D. C. 1979,
S. 146. ‘

5 Alvin Hansen: Economic Progress and Declining Population
Growth, in: American Economic Review, Vol. 29 (1939), S. 4 (Uberset-
zung von W. Hofmann: Die Lehre von der Mature Economy, in:
Zeitschrift fir die gesamte Staatswissenschaft, Bd. 115 (1959), S. 25).

8 Vgl. hierzu W. Hofmann, a.a. O., S.24-39; sowie in neuerer
Zeit K. Novy: Spielrdume bedarfswirtschaftlich orientierter Refor-
meninderKrise,in:B. Biervert u.a. (Hrsg.): Institutionelle Refor-
men in der Krise, Frankfurt, New York 1979, S. 374 ff.; und J.
Steindl: Stagnation Theory and Stagnation Policy, in: Cambridge
Journal of Economics, Vol. 3, 1979, S. 1-14,

7 So hat sich das Bruttosozialprodukt der Bundesrepublik 1960/64
noch jéhrlich real um 5,6 %, 1965/69 um 4,5 %, 1970/74 um 3,6 %
und 1975/79 nur mehr um 2,6 % erhoht.
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O Die gesamtwirtschaftliche Investitionsquote geht
nicht erst wahrend oder im Vorfeld der 1975er Rezes-
sion, sondern bereits seit 1970 zuriick®.

O Besonders wichtig ist die mittelfristige Gewichtsver-
schiebung von den Erweiterungsinvestitionen zu den
Ersatz- und Rationalisierungsinvestitionen. Besonders
drastisch zeigt sich dies in der verarbeitenden Indu-
strie: Dort sind trotz des Anstiegs der Bruttoinvestitio-
nen die kapitalwirksamen Anlageinvestitionen schon
seit 1960 im Jahresdurchschnitt um fast 4 % zuriick-
gegangen®.

O Der riicklaufigen Investitionstendenz steht eine im
Verhdltnis zur Entwicklung des Volkseinkommens
dauerhafte Zunahme der Spartatigkeit und Geldver-
mégensbildung gegeniiber'.

Diese langerfristig angelegten Tendenzen haben
sich seit etwa Mitte der siebziger Jahre, eingeleitet von
der weltwirtschafilichen Rezession, in einer chroni-
schen Kreditdeflation und strukturellen Verbesserung
der Liquiditatsposition im Unternehmenssektor nieder-
geschlagen. Wenn die Deutsche Bundesbank in ihren
Monatsberichten auf die ,,schwache Kreditnachfrage
der Wirtschaft* verweist'' und erwéhnt, daB ,,der Un-
ternehmensbereich im weitesten Sinne anteilméasig
mehr Ersparnisse bilden konnte* als private und 6f-
fentliche Haushalte'?, dann zeigt dies offenkundig die
nicht mehr nur rezessionsbedingten Funktionsverluste
der Privatwirtschaft als Transformator von Finanzanla-
gen in Realkapital. In diesen Indizien spiegelt sich
deutlich die seit geraumer Zeit bestehende und zur
Zeit anhaltende Schwéche der zentral-strategischen
Steuerungsvariablen kapitalistischer Wirtschaftssyste-
me, der privaten Investitionen, wider, die seit Jahren
kein Vollbeschéaftigungsgleichgewicht mehr ermdgli-
chen.

& Der Investitionsanteil am BSP erreichte 1970 mit 27,8 % seinen
héchsten Stand seit 1964 und fiel seitdem bis 1975 auf 20,6 % zurtick;
die sich anschlieBende leichte Erholungstendenz 148t mit einem Peak
von 24,7 % im ,,Boomjahr* 1979 einen Niveauverschiebungseffekt er-
kennen, der bei der Anlageinvestitionsquote noch deutlicher ausfilit.

® Siehe hierzu die Ergebnisse der jingsten Vermégens- und Potenti-
alrechnung des DIW, verdffentlicht im DIW-Wochenbericht 25/1980
v. 19. 6. 1980, S. 276-281.

' Die gesamtwirtschaftliche Sparquote ist zwischen 1960 und 1975
fast kontinuierlich von 8,5 auf 15,3 % gestiegen. Der kurzfristige Riick-
gang (bei gleichzeitigem Anstieg der Investitionsquote) in den letzten
Jahren diirfte — ebenso wie die voriibergehende Trendwende im Zuge
der 1966/67er Rezession — zyklusbedingt sein und den mittelfristigen
Trend nicht verandern. Hierauf weisen auch die neueren Informatio-
nen aus dem Bankensektor (iber die ,,Normalisierung* der privaten Er-
sparnisbildung im Laufe des vergangenen Jahres hin. (Siehe hierzu u.
a. ,,Die Sparneigung ist wieder groBer geworden®, FAZ v. 12. 8. 1980,
S.9)

" Monatsbericht 4/1980, S. 15.
2 Monatsbericht 5/1980, S. 15.

WIRTSCHAFTSDIENST 1981/1i
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Nun kann man sicherlich aus der Vergangenheits-
betrachtung nicht einfach die Voraussage ableiten,
daB Wachstumsschwéache und Arbeitslosigkeit das Er-
scheinungsbild unserer Volkswirtschaft noch auf lange
Sicht prégen werden. Es liegen jedoch einige zusatzli-
che Indizien vor, die eine vorsichtige Prognose zumin-
dest fUr die nachsten fiinf bis zehn Jahre ermoglichen:

0O Hierzu gehort vor allem die zur Zeit besonders un-
glinstig wirkende Bevdlkerungsentwicklung. Die seit
Mitte der sechziger Jahre stark abgesunkene Repro-
duktionsrate 148t auf der einen Seite flr die Ertragsla-
ge der Unternehmen von der Konsumseite her mittel-
fristig kaum optimistische Einschétzungen zu. Auf der
anderen Seite geht von den geburtenstarken Jahrgén-
gen, die ins erwerbsféhige Alter kommen, auch wah-
rend der achtziger Jahre ein unvermindert starker
Druck auf den Arbeitsmarkt aus.

O Zum zweiten gibt es nach wie vor relativ wenig
Branchen, die in groBem Umfang Erweiterungsinvesti-
tionen vornehmen werden'®, so daB auf absehbare
Zeit nicht mit einer starkeren Anpassung des Produk-
tionspotentialwachstums an die Erfordernisse des Ar-
beitsmarktes zu rechnen ist. Durch das weiterhin hohe
Niveau der Rationalisierungsinvestitionen beschleu-
nigt sich der technologische Wandel. Selbst wenn dies
auf lange Sicht wachstumsférdernde Wirkungen ha-
ben sollte, stocken die begleitenden Freisetzungsef-
fekte zundchst einmal den Arbeitslosensockel auf.

Fragwiirdiger Budgetausgleich

Aufgrund dieser Indizien laBt sich sicherlich keine
Aussage Uber die Gefahr einer sékularen Stagnation
machen, wohl aber die Moglichkeit dberzyklischer,
mittelfristiger Stagnationstendenzen fir die achtziger
Jahre erhérten. Soll die seitens des privaten Sektors
bislang nicht iiberwindbare Schwéche der autonomen
privatwirtschaftlichen Investitionen bei gleichzeitig ho-
hen Besténden verfligbaren Finanzkapitals nicht ein-
fach hingenommen werden, so ist die Staatswirtschaft
gefordert, die brachliegenden Reserven zu aktivieren
und damit der 6konomischen Entwicklung die nétigen
Impulse zu vermitteln'4,

Insofern ist das derzeitige Bemiihen der Bundesre-
gierung um Haushaltskonsolidierung alles andere als

'3 Siehe hierzu die Ergebnisse der Ifo-Investitionserhebung, verdf-
fentlicht in: Ifo-Schnelldienst 31/1980, S. 8 f.

" vgl. hierzu die Ergebnisse einer empirischen Analyse vonE. N e u-
thinger, derin der gesamtwirtschaftlichen Beurteilung der staatli-
chen Kreditfinanzierung seit 1974/75 zu dem SchluB gelangt, daB
selbst die (viel zu schwach ausgefallene, d. V.) ,,Umkehr und Festi-
gung der privaten Investitionsneigung erst Giber eine héhere staatliche
Kreditfinanzierung zustande kommen konnte* (Auswirkungen der
staatlichen Kreditfinanzierung, in: ifo-Studien, 4/1980, S. 271).

WIRTSCHAFTSDIENST 1981/11I

die in der Offentlichkeit gern als ,,solide* propagierte
Finanzpolitik. Wiirde dieses Vorhaben wahrgemacht
und die Ausgabenzuwéchse der nachsten Jahre ent-
sprechend beschnitten, dann waéren zusétzliche
Wachstumsverluste und steigende Arbeitslosigkeit die
Folge'® — eine angesichts des bereits heute erreich-
ten Niveaus nicht nur 0konomisch, sondern auch ge-
sellschaftspolitisch prekére Entwicklung.

Die kompensatorische Finanzpolitik

Ein wesentliches Problem fir eine budgetpolitische
Neuorientierung wird in der finanzpolitischen Diskus-
sion jedoch darin gesehen, daB es zwar nicht an kon-
kreten Wachstums- und Beschéaftigungsprogrammen
mangelt, ein wohlbegriindetes budgetpolitisches Kon-
zept, das vor allem die Finanzierungsmoglichkeiten ei-
ner fiskalischen Vollbeschaftigungsstrategie zu kléaren
vermag, aber zu fehlen scheint. Nun verfugt die Fi-
nanzwissenschaft mit dem ,,compensatory budgeting*
jedoch {iber ein der gegenwartigen Situation maogli-
cherweise angemessenes fiskalisches Konzept. Die-
ser Ansatz ist in den vierziger Jahren vor dem Hinter-
grund der damaligen Stagnationsdiskussion in den
USA entstanden, angesichts der wirtschaftlichen Bliite
wahrend der nachkriegsbedingten Rekonstruktionspe-
riode aber weitgehend in Vergessenheit geraten.

Nach dem Konzept kompensatorischer Finanzpolitik
hat der Staat nicht mehr nur in der Rezession, son-
dern, solange die stagnative Tendenz anhélt, stédndig
mit 6ffentlichen Investitionen die Liicke zu schlieBen,
die zwischen dem tatséchlichen privatwirtschaftlichen
Investitionsvolumen und der zur Erreichung eines ge-
samtwirtschaftlichen Vollbeschaftigungsgleichge-
wichts erforderlichen Investitionshohe klaffi'®.

Es ist unmittelbar einleucntend, daB in einem derar-
tigen Konzept einem wie auch immer ausgestalteten
Grundsatz des Haushaltsausgleichs keinerlei politik-
leitende Funktion mehr zukommen kann. Entspre-
chend basiert die kompensatorische Finanzpolitik im
wesentlichen auf der Lernerschen Idee einer ,,functio-
nal finance“. Nach dieser Lehre sind Budgetvariatio-
nen nicht unter fiskalischem Aspekt, sondern primér
nach ihren gesamtwirtschaftlichen Wirkungen zu beur-

'® vgl. hierzu etwa die Simulationsergebnisse des im DIW weiterent-
wickelten ,,Bonner Modells” fiir 1985, die sich mit den Resultaten an-
derer mittelfristiger Prognosen decken. Das Modell zeigt, daf fiir den
Fall einer Realisierung der im mehrjahrigen Finanzplan vorgesehenen
Zuriickhaltung auf der Ausgabenseite , keinesfalls damit zu rechnen
ist, daB autonome Investitionen der Unternehmer diese Nachfragellik-
ke fiillen” (DIW-Wochenbericht 1-2/1980, S. 2).

'® Siehe hierzu im einzelnen C. Anderson: The Development of
the Pump-Priming Theory, in: Journal of Political Economy, Vol. 52
(1944), S. 144 ff; und K. Kurihara: Monetary Theory and Public
Policy, London 1951, S. 261 ff. .
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teilen'”. Zwar besteht prinzipiell durchaus die Maglich-
keit, daBB es in unregelmaBigen Intervallen — mehr
oder minder voriibergehend — zu ,,balanced budgets*
kommt: In der Regel sind die &ffentlichen Haushalte je-
doch nicht nur kurzfristig, sondern — je nach den ge-
samtwirtschaftlichen Erfordernissen — auch langerfri-
stig unausgeglichen®,

Von der herkdmmlichen antizyklischen Konzeption
unterscheidet sich die kompensatorische Finanzpolitik
nicht allein durch die Uberwindung der kurzfristigen
Perspektive, sondern sie geht entsprechend der zu-
grunde gelegten Stagnationshypothese auch nicht
mehr von der Vorstellung aus, einen sich selbst tra-
genden WachstumsprozeB lediglich durch eine staatli-
che Initialzlindung, das sogenannte ,,pump-priming",
erreichen zu kdnnen. Fir das ,,compensatory budge-
ting ist vielmehr die Erwartung dominierend, daf3 der
stagnative Trend zumindestmittelfristig nicht ,,iber-
wunden®, sondern nur permanent durch den Staat
,.kompensiert“ werden kann'®. Unter dieser Préamisse
stellt sich selbst eine stdndige Erhdhung der Budget-
defizite nicht mehr als finanziell und 6konomisch nach-
teilig dar; sie muf3 vielmehr geradezu als Vorbedin-
gung fir eine gleichmaBig fortschreitende Wirtschafts-
entwicklung angesehen werden?,

Verwendung der Finanzmittel

Das urspriingliche Konzept des ,,compensatory
budgeting" |aBt jedoch die Frage offen, in welcher Wei-
se die uber das erhéhte Budgetdefizit verfligbaren Fi-
nanzmittel verwendet werden sollen. Im traditionellen
-antizyklischen Konzept mag es vielleicht noch angéan-
gig gewesen sein, dieses Problem wegen der Kurz-
fristperspektive zu vernachlassigen. Eine dauerhafte
und massierte staatliche Vollbeschéaftigungspolitik, wie
sie das kompensatorische Budgetkonzept impliziert,
macht jedoch die Beachtung allokativer Wirkungen
ratsam, wenn es nicht sogar geradezu geboten ist, al-

7 Siehe A. P. Lerner: Functional Finance and the Federal Debt,
in: Social Research, Vol. X (1943), S. 38 ff. (deutsche Ubersetzung un-
ter dem Titel ,,Funktionale Finanzpolitik und Staatsschuld”, in: E. N o-
w o tny (Hrsg.): Offentliche Verschuldung, Stutigart, New York 1979,
S. 87-94); und ders.: Economics of Employment, New York, To-
ronto, London 1951, S. 130 ff. Zur ideengeschichtlichen Entstehung
dieser Lehre siehe F. K. M ann: Geschichte der angelsdchsischen
Finanzwissenschaft, in: W. Gerloff, F. Neumark, a. a. O,,
S. 488.

¥ vgl.F. Neumark: Grundsétze ..., a. a. O., S. 638.

' B. Higgins: Keynesian Economics and Public Investment Poli-
cy,in: S, E. Harris (ed.): The New Economics, New York 1950,
S. 477. .

20 E.D. Domar weist dariiber hinaus auf die langfristig wirkende
self-liquidating-Funktion einer kompensatorischen Staatsverschul-
dung hin: ,,Es ist fur viele erschreckend zuzusehen, wie die 6ffentliche
Verschuldung beschleunigt zunimmt. Jedoch ist eine solche Zunahme
das einzige, was vermeiden 1a8t, daf die 6ffentliche Schuld immer
driickender wird.”“ (Essays in the Theory of Economic Growth, New
York 1957, S. 57, dt. Ubersetzung von W. Hofmann).
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lokative Zielsetzungen explizit in das Verwendungskal-
kil einzubeziehen.

Dabei gilt es nicht nur, die staatlicherseits zur Verfii-
gung zu stellenden Ressourcen mdglichst effektiv und
effizient einzusetzen; vielmehr miissen allokative Wir-
kungsfelder konkret benannt und jeweils mit einer Ziel-
funktion versehen werden, die mit der beschaftigungs-
politischen Primarintention des Konzepts vereinbar ist.
Als solche Wirkungsfelder kénnen angesehen werden:

O die Wachstumspolitik, d. h. die kompensatorische
Finanzpolitik sollte auf qualitative wie quantitative
Wachstumsimpulse abzielen®';

O die Strukturpolitik, d. h. der Ausgabengestaltung
obliegt die Aufgabe, eine strukturell abgestimmte und
friktionsvermeidende Entwicklung sicherzustellen;

O die Antiinflationspolitik, d. h. staatliche Ausgaben
missen preistreibende Effekte mdglichst vermeiden,
sie sollten also vornehmlich in Sektoren bzw. Bran-
chen mit relativ niedrigem Auslastungsgrad flieBen;

O die Versorgungspolitik, d. h. mittels staatlicher Aus-
gaben sollte den von der Privatékonomie nur unzurei-
chend abgedeckten Sozialbedarfen??> entsprochen
werden.

Ein nicht zu unterschatzendes Problem diirfte je-
doch darin liegen, daB bei kaum einer Ausgabenart al-
le vier Politikkomponenten vollstandig miteinander
kompatibel sind. Da sich dieses Dilemma durch ein
grindliches Durchforsten der offentlichen Subven-
tions- und Investitionsprogramme nicht [6sen, sondern
nur abmildern 148t entsteht hieraus fur die mittelfristige
Finanzplanung die Aufgabe, das kompensatorische
Budget strukturell so zu proportionieren, daB sich unter
den gegebenen Bedingungen ein Gesamtminimum an
Zielverzichten bei allen vier Komponenten ergibt.

Selbst wenn diese Kostenminimierungsaufgabe be-
friedigend geldst werden konnte, verbliebe freilich ein
weiteres gravierendes Problem: Die konzeptionell er-
forderliche Expansion &ffentlicher Ausgaben impliziert
namlich bei anhaltender Stagnation eine standig stei-

2! Eine Konkretisierung und Quantifizierung der Wachstumseffekte ei-
ner beschéftigungsorientierten Finanzpolitik nimmt beispielsweise das
DIW-Programm zur Wiedergewinnung der Vollbeschéftigung bis 1985
vor. Siehe im Uberblick DIW-Wochenbericht 1-2/1980 v. 11. 1. 1980,
S.3;undJ. Blazejcak, B. Gorzig: Eine mittelfristige Strate-
gie zur Wiedergewinnung der Vollbeschéftigung, in: WIRTSCHAFTS-
DIENST, 60. Jg. (1980), H. 6, S. 307 ff.

2 Hierzu liegen konkrete Bedarfsschatzungen u. a. des Deutschen
Stédtetages, des Deutschen Instituts fiir Urbanistik und des Battelle-
Instituts vor. Siehe im einzelnen C. Schafer: Der zukinftige Be-
darf an staatlichen und privaten Investitionen in gesellschaftspolitisch
wichtigen Bereichen, in: C. Schafer, H Tofaute (Hrsg.): Be-
schéftigungssichernde Finanzpolitik, Frankfurt, New York 1980, S. 162
fi;und L. Bockels, S, Hubner: Zusitziche Arbeitsplatze
durch Verbesserung der sozialen Dienste, in: L. Béckels (Hrsg.):
Beschéftigungspolitik fir die achtziger Jahre, Miinchen 1980, S. 157 ff.
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gende Staatsquote und damit die Gefahr einer immer
starkeren staatlichen Uberformung des gesamten so-
zio-6konomischen Systems. Dieser Gefahr eines per-
manent wachsenden Leviathans kann allerdings da-
durch entgegengesteuert werden, dafl die zusétzli-
chen Finanzmittel nicht oder nur zum Teil in etatisti-
sche Versorgungsprogramme flieBen. Sie miiBten viel-
mehr auch und vor allem zur Férderung der subsidia-
ren Initiative verwendet werden.

Dies gilt nicht zuletzt fiir kollektive Bedurfnisse des
gesellschaftlichen Nahbereichs, die weder Uber den
kapitalistischen Markt noch Uber den birokratischen
Staat — wenn Uberhaupt — optimal abgedeckt werden.
Im (ibrigen wére es der Schaffung und Erhaltung de-
zentral-gemeinschaftlicher  Bedarfsdeckungsformen
und damit der Einddmmung des staatsbirokratischen
Zugriffs sehr forderlich, wenn die Vergabe der kom-
pensatorischen Finanzmittel nicht durch zentralstaatli-
che Organe, sondern z. B. ber autonome Parafisci
und/oder die kommunale Selbstverwaltung erfolgen
wiirde.

Finanzierung der Budgetdefizite

Nun muB das ,,compensatory budgeting” seine Lei-
stungsfahigkeit nicht zuletzt daran beweisen, inwieweit
die Finanzierungsproblematik permanenter Budgetde-
fizite bewdltigt werden kann, ohne daB unvertretbare
dkonomische und politisch-gesellschaftliche Kosten
entstehen. Hierbei [4Bt die dem Konzept zugrunde lie-
gende Stagnationshypothese dauerhafte Finanzie-
rungsquellen vermuten. Liegt namlich — und davon
geht die Theorie aus — der geplante private Investi-
tionsaufwand z. B. wegen einer als unbefriedigend ein-
geschatzten marginalen Kapitalrentabilitdt unterhalb
der des gesamtwirtschaftlichen Sparvolumens, dann
entsteht ein Uberschuf an nichtinvestierten, ,,brachlie-
genden“ Finanzreserven, der auf die Kapitalmarkte
dréngt. Dieses — zwar nicht unbedingt aus einzelwirt-
schaftlicher, wohl aber aus gesamtwirtschaftlicher
Sicht — brachliegende ,,Geld” (,,idle money*) konnte
der Staat dort ,,absorbieren” und zur Finanzierung zu-
satzlicher offentlicher Investitionen mobilisieren, ohne
daB etwa in einer derartigen Situation Verdrangungs-
effekte zu befiirchten waren?. Fiir den Fall, daB das
liberschissige Finanzkapital, durch ein internationales
Zinsgefélle induziert, ins Ausland abwandert, miite
der Staat zum Recycling des vagabundierenden ,,idle
money" sich verstarkt extern verschulden®.

2 vgl. hierzu auch die von W. Stiitz ei vertretene, ,,crowding-out*
ausschlieBende ,,Fontanentheorie* sowie seine Vorstellung von der
Staatsschuld als ,,Risiken-Transformations-Maschine (Ober- und
Untergrenzen der 6ffentlichen Verschuldung, in: Kredit und Kapital, 11.
Jg. (1978), S. 429 ff.).
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Ein exakter empirischer Nachweis (ber Existenz
und Hoéhe dieser ,,brachliegenden Finanzierungsre-
serven laBt sich nur schwer fiihren. Es liegen jedoch
einige Indizien vor, die zumindest eine Tendenz zum
KapitaliiberschuB erkennen lassen. Hierzu gehéren

O der schon erwéhnte langfristige gegenlaufige Trend
von gesamtwirtschaftlicher Spar- und Investitionsquo-
te;

O die Stagnation der unternehmerischen Kreditauf-
nahme bei Geschéftsbanken und Kapitalsammelstel-
len wegen der seit 1975 ,,auch im weiteren Verlauf
durchweg guten Liquiditdtslage der gréBeren Indu-
striefirmen‘25;

[0 die Veradnderungen in der Vermogensstruktur des
Unternehmenssektors, in dem sich seit geraumer Zeit,
ja selbst 1979, einem Jahr mit konjunkturbedingtem
Niveauanstieg der Anlageinvestitionen, die Gewichte
,»ZU Lasten des Anlagenbestands und zugunsten des
Forderungsvermdgens” immer mehr verschieben?;

O die ,,verbliiffende Ergiebigkeit* des Kapitalmarktes
in der zweiten Halfte der siebziger Jahre und die ,,Mii-
helosigkeit”, mit der die 6ffentliche Hand selbst nach
dem Abklingen der mittsiebziger Rezession ihren ho-
hen Kreditbedarf decken konnte, ohne einen exzessi-
ven Zinsanstieg auszulésen®.

Politisch-institutionelle Barrieren

Freilich ~ stehen einer verschuldungsfinanzierten
Realisierung des kompensatorischen Staatsbudgets
zur Beschaftigungssicherung per Absorption von , idle
money* eine Reihe von Problemen entgegen, die sich

24 Zum Einsatz der Auslandsverschuldung als Finanzierungsinstru-
ment siehe T. Thormahlen: Kreditaufnahme des Staates im
Ausland, in: WSI-Mitteilungen 1/1981, S. 34 ff.; und D. Dickert-
mann, L. Haberle: Finanzierung durch Auslandsverschul-
dung, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 59. Jg. (1979), H. 7, S. 336 ff. Der
von Dickertmann und Héberle fiir den Fall chronischen Leistungsbi-
lanziiberschusses unterstellte negative Zahlungsbilanzeffekt (S. 340)
verkehrt sich in der heutigen Situation eines strukturellen Leistungsbi-
lanzdefizits in sein Gegenteil.

25 Deutsche Bundesbank, Monatsberichte 4/1980, S. 15.

26 Deutsche Bundesbank, Monatsberichte 11/1980, S. 18. Nach Dar-
stellung der Bundesbank ,,entsprachen die Sachanlagen 1979 nur
noch etwa 30 2 % der Bilanzsumme gegenuber 32 % im Jahr 1978.
In den friihen siebziger Jahren hatten die Unternehmen durchschnitt-
lich 35 %2 % und in der zweiten Hélfte der sechziger Jahre sogar 38 %
ihres gesamten Vermédgens in Sachanlagen investiert”.

27 H. irmier: Staatsverschuldung — Mittel oder Hemmschuh der
zukiinftigen Wachstums- und Beschéftigungspolitik — aus der Sicht
der geldpolitischen Praxis, in: Deutsche Bundesbank, Auszlge aus
Presseartikeln, Nr. 47 v. 23. 5. 1980, S. 4. Vgl. hierzu auch M.
Willms: Volkswirtschaftliche Wirkungen einer zunehmenden
Staatsverschuldung, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 58. Jg. (1978), H. 9,
S. 441. Die Eignung des Zinssatzes als Indikator der Kapitalmarktef-
fekte offentlicher Kreditaufnahme relativiert sich im tbrigen, gerade im
Hinblick auf das derzeitige Zinsniveau, durch die massive Beeinflus-
sung seitens des Tragers der Geldpolitik in der Verfolgung binnen- wie
auBenwirtschaftlicher Zielsetzungen.
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allerdings nicht aus den 6konomischen Restriktionen
des Konzepts selbst ergeben, sondern vielmehr in po-
litischen, juristisch-institutionellen, aber auch finanz-
psychologischen Grenzen einer weiteren Ausdehnung
der Staatsschuld manifestieren. Selbst wenn aufge-
zeigt werden kénnte, daf3 die fiskalischen Grenzen 6f-
fentlicher Kreditaufnahme noch lange nicht erreicht
sind®® und den Verteilungseffekten der Staatsverschul-
dung die Distributionswirkungen eines hoheren Be-
schaftigungsstandes gegenibergestellt werden miis-
sen, dirften doch die politischen, institutionellen und
psychologischen Barrieren so schwer wiegen, daB al-
ternative Finanzierungsstrategien wie z. B. eine steu-
erliche Abschdpfung des ,,idle money" in die Diskus-
sion einbezogen werden sollten®.

In konzeptioneller Hinsicht muB auBerdem auf die
Koordinationsprobleme mit dem in der Bundesrepublik
autonom agierenden Trager der Geldpolitik hingewie-
sen werden, da kompensatorische Finanzpolitik, wenn
schon nicht eine Integration des geld- und fiskalpoliti-
schen Instrumentariums, so doch zumindest eine geld-
politische Absicherung erfordert. Des weiteren ist zu
beachten, daB sich in Anbetracht der groBen auBen-
wirtschaftlichen Verflechtung eine umfassende und
wirkungsvolle kompensatorische Vollbeschéaftigungs-
strategie nur realisieren 1aBt, wenn nicht die wesentli-
chen Handelspartner gleichzeitig eine aktive Austeri-
tatspolitik betreiben: In diesem Falle droht nadmlich ein
konzeptinduziertes auBenwirtschaftliches Ungleichge-
% vgl. hierzu u. a. M. Piel, D.B. Simmert: Staatsverschul-

dung — Ein ProblemautriB, in: D.B. Simmert (Hrsg.): Wirtschafts-
politik — kontrovers, Kéln 1979, S. 343 f.

2 Eine Diskussion steuerlicher Abschépfungsméglichkeiten hat —
freilich unter véllig anderen institutionellen Gegebenheiten — in den
dreiBiger Jahren um die Einfilhrung einer sogenannten ,,hoarding tax*
stattgefunden. (Siehe hierzu A. Dahlberg: When Capital Goes
on Strike — How to Speed Up Spending, New York, London 1938.) Die
heutige Debatte um den Einsatz steuerlicher Instrumente zur Stabili-
sierungspolitik bewegt sich nach Ansicht der Verfasser zu sehr in den
engen, vom ,Stabilitdtsgesetz-Keynesianismus” vorgezeichneten
Grenzen steuerlicher Erleichterungen im Unternehmensbereich als In-
vestitionsanreiz, anstatt auch Lenkungseffekte via Zusatzabgaben,
z. B. auf nicht-reinvestierte Gewinnanteile, einzubeziehen.

wicht schon deshalb, weil das liber ein kompensatori-
sches Staatsbudget ,,erzielte Einkommens- und Nach-
frageniveau zu einem Importsog fithren (wird), dem
keine entsprechenden Exportméglichkeiten gegen-
liberstehen‘ 0,

Stabilisierungspolitischer Flankenschutz

Ohne diese Probleme hier weiter ausloten zu kon-
nen, bleibt festzuhalten: Innerhalb der gegebenen
Ordnungsstrukturen stellt das Konzept der kompensa-
torischen Finanzpolitik eine Strategie bereit, welche
uno actu eine Politik der Vollbeschaftigung und deren
fiskalische Absicherung beinhaltet. Dies steht im Ge-
gensaiz zu der traditionellen stabilisierungspolitischen
Sichtweise, bei der man auf die Beschaftigungswir-
kung offentlicher Ausgaben setzt, die Finanzierungs-
problematik aber entweder vernachlassigt (cyclical
budgeting) oder abgelést vom Gesamtzusammenhang
diskutiert. Demgegeniiber werden im Konzept des
,compensatory budgeting” expansive Ausgabenpro-
gramme und offentliche Verschuldung als durchaus
miteinander vereinbar, ja notwendigerweise komple-
mentdr angesehen, denn der Kern der ,,Botschaft”
liegt darin, daB die stagnativen Entwicklungstenden-
zen der Wirtschaft selbst die finanziellen Spielrdume
schaffen, die eine budgetpolitische Kompensation er-
fordert.

Gleichwohl bleibt zu beachten, daB auch die kom-
pensatorische Finanzpolitik im Rahmen der makrooko-
nomischen Globalsteuerung verbleibt und damit nicht
auf die primdr im unternehmerischen Kapitalanlage-
kalkul angelegten Ursachen gesamtwirtschaftlicher
Stabilisierungsprobleme abstelit. Sie solite von daher
keineswegs als ultima ratio angesehen werden, wohl
aber als stabilisierungspolitischer Flankenschutz in ei-
ner Zeit tiefgreifender sozio-6konomischer Wand-
lungsprozesse.

% E. Nowotny: Funktionale Finanzpolitk und éffentliche Ver-
schuldung, in: WSI-Mitteilungen 1/1981, S. 18.
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