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Auch acht Wochen nach dem so
genannten Schwarzen Montag 
an den Börsen gibt es keinen An

haltspunkt für einen drohenden 
Rückschlag der Konjunktur, nicht in 
der Weltwirtschaft und nicht in der 
Wirtschaft der Bundesrepublik 
Deutschland. Spektakuläre Folgen 
der Turbulenzen an den Finanz
märkten sind bisher ausgeblieben. 
Weder hat es Zusammenbrüche 
von Banken oder anderen Unter
nehmen gegeben, noch ist eine 
spürbare Zurückhaltung der Konsu
menten zu bemerken. Weniger 
leicht ist ein Urteil über das Verhal
ten der Investoren zu fällen. Die 
Stimmung in derWirtschaft hat gelit
ten, aber Umfragen unter Unterneh
mern zeigen, daß die Investitions
pläne durchweg nicht verändert 
worden sind. Bei nüchterner Be
trachtung der Fakten -  einschließ
lich des gewiß nicht „bodenlosen“ 
Falls des Dollarkurses -  müßte sich 
eigentlich auch in derWirtschaft die 
Überzeugung durchsetzen, daß 
einige Zuversicht in die Konjunktur 
angebracht ist. Soviel jedenfalls 
steht fest: Zu wirtschaftspolitischem 
Aktionismus gibt es keinen Anlaß, 
zumal die Geldpolitik alles Erforder
liche getan hat, was sie überhaupt 
tun kann.

Wie soll man unter diesen Um
ständen die Maßnahmen deuten, 
die die Bundesregierung kürzlich 
beschlossen hat? Erste Meldungen 
sprachen von einem „Konjunktur
programm“ , wobei nicht ganz klar 
ist, ob dies die eigenwillige Ausle
gung von Journalisten oder eine in
formationspolitische Fehlleistung 
der Bundesregierung war Inzwi
schen legt man in Bonn jedenfalls 
Wert auf die Feststellung, daß es 
sich nicht um ein Konjunkturpro
gramm handelt. Genaugenommen 
ging es zunächst wohl nur darum zu 
verhindern, daß die erneute Ver
schlechterung der Finanzen die Ge
meinden zu einer Einschränkung ih
rer Investitionsausgaben veranlaßt. 
Diese Gebietskörperschaften, auf 
die über 60 % der öffentlichen Inve-
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stitionen entfallen, sollen zinsverbil
ligte Kredite der Kreditanstalt für 
Wiederaufbau (KfW) bekommen. 
Drei Jahre lang sollen so je 5 Mrd. 
DM kommunaler Investitionen mit 
vergleichweise geringem Aufwand 
an Bundesmitteln (200 Mill. DM pro 
Jahr) gefördert werden. Ob das er
reicht wird, muß abgewartet wer
den. Finanzschwache Gemeinden 
werden vielfach nicht in der Lage 
sein, von dieser Möglichkeit Ge
brauch zu machen. Kommunen, die 
sie nutzen können, werden damit 
wohl teilweise Investitionen finan
zieren, die sie ohnehin vorgenom
men hätten; mit solchen Mitnah
meeffekten ist stets zu rechnen.

Die Verstetigung öffentlicher Inve
stitionen ist in dieser Phase, in der 
die Konjunktur, also die Entwicklung 
der Gesamtnachfrage, labil gewor
den ist, ein angemessenes Vorge
hen. Das gleiche gilt für die erklärte 
Absicht der Bundesregierung, bei 
konjunkturbedingten Steuerausfäl
len ein höheres Defizit hinzuneh
men und nicht die Ausgaben zu kür
zen, sowie für den Verzicht auf die 
Anhebung von Verbrauchsteuern 
zum Ausgleich erhöhter Ausgaben 
für die EG im Jahre 1988. Alles das 
trägt dazu bei, die Konjunktur zu sta
bilisieren. Hätte man dies der Öf
fentlichkeit als Konzept der Versteti

gung präsentiert, wäre es eine De
monstration der Führungsrolle der 
Bundesregierung in einer Situation 
verbreiteter Unsicherheit, ja sogar 
Orientierungslosigkeit gewesen. 
Statt dessen wurde unter Hinzufü
gung einiger weiterer Ingredienzen 
ein Paket geschnürt, dessen Zweck 
nicht recht durchschaubar ist und 
das zu Fehlinterpretationen heraus
fordert. Damit wurde eine Chance 
vertan.

Massives konjunkturpolitisches 
Gegensteuern würde erforderlich, 
wenn sich ein kumulativer Prozeß 
des Nachfragerückgangs abzeich
nete. Das ist, wie gesagt, derzeit 
nicht der Fall. Es stellt sich jedoch 
die Frage, ob es nicht auch in der 
gegenwärtigen Konstellation eines 
unbefriedigenden Wachstumstem
pos und erhöhten Konjunkturrisikos 
finanzpolitischen Handlungsbedarf 
gibt. Die geeignete Reaktion wäre 
zweifellos ein Vorziehen der für 
1990 geplanten Steuerreform, wie 
es von den Forschungsinstituten 
jüngst erneut gefordert wurde. Es 
wäre auch eine überzeugende Ant
wort auf die internationalen Forde
rungen nach Maßnahmen der Bun
desrepublik. Gegen ein Vorziehen 
werden als Hauptargument haus
haltspolitische Gründe vorgebracht, 
vor allem von den Ländern und Ge
meinden. Das läßt erneut erkennen, 
daß die positiven Wirkungen einer 
Steuerreform auf Wachstum und 
Konjunktur und damit auch auf die 
Staatseinnahmen nicht oder jeden
falls nicht angemessen berücksich
tigt werden. Zwar wäre die Vorstel
lung einer raschen „Selbstfinanzie
rung“ unzutreffend, aber ebenso 
falsch ist die völlige Vernachlässi
gung einer einnahmenerhöhenden 
Wirkung der Steuerreform. Haus
haltsargumente müßten ohnehin 
spätestens dann zurücktreten, 
wenn es doch noch zu einem Kon
junktureinbruch käme. In dem Falle 
hätte man Haushaltsdefizite hinzu
nehmen, die unter Umständen weit 
größer als jene wären, die ein Vor
ziehen der Steuerreform verursa
chen würde.
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