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Keynes - nein, danke!

Von Franz Jaeger

Was in den durch die Finanzkrise konta-
minierten Wirtschaftsrdiumen USA und
Grossbritannien zur Depression auszuarten
droht, hat mittlerweile auch Europa, ja
selbst — obwohl spdt und moderiert — unser
Land eingeholt: Die gesamtwirtschaftliche
Nachfrage wird hierzulande im kommen-
den Jahr, gemessen am Bruttoinlandpro-
dukt BIP, mbglicherweise um gegen 1%
schrumpfen und auch 2010 bestenfalls nur
verhalten und unter dem Potenzialpfad von
1,9% wachsen, Dass angesichts solcher Sink-
flugperspektiven von immer mehr Exper-
ten, Politikern und Medienleuten Verglei-
che mit der Weltwirtschaftskrise der Dreissi-
gerjahre heraufbeschworen werden, dem
Kapitalismus der Garaus vorausgesagt und
die soziale Marktwirtschaft — die uns immer-
hin seit dem Zweiten Weltkrieg zu einem
noch nie dagewesenen Wohlstand verhol-
fen hat - als untauglich abgeschrieben wird,
istnachvollziehbar und wohl der Aufgeregt-
heit einer besitzstandsverwdhnten Gesell-
schaft zuzuschreiben.

Angst macht allerdings, wie jetzt welt-
weit nach dem Ubervater Staat gerufen
wird - als heilbringender Regulator, Firmen-
retter und neuestens auch als Konjunktur-
steuermann. Und das nicht nur von linken
Ideologen, sondern auch von bislang markt-
eingeschworenen Wirtschaftskreisen, Nach-
gerade beklemmend wird es, wenn ein auf-
geklartes Gremium wie der deutsche Sach-
verstandigenrat, sozusagen das wirtschafts-
liberale Gewissen Deutschlands, seine jahr-
zehntelang gehegten ordnungspolitischen

erzeugungen mir nichts, dir nichts {iber
Bord wirft und sich zum Protagonisten ei-
ner staatlichen, das heisst marktinterventio-
nistischen und schuldenfinanzierten Kon-

junkturpolitik mausert.

Popil]istische Verpackung

Zelebriert wird die wundersame Wie-
derauferstehung des Keynesianismus eu-
phemistisch als Investition in mehr Ver-
teilungsgerechtigkeit, Wissen, Klima und
Zukunft. Erst solche populistische Ver-
packung macht keynesianische Konzepte
bei zerstrittenen Lobbyisten und Politi-
kern mehrheitsfahig,

Freilich, der Vergleich mit der Weltwirt-
schaftskrise sowie der Riickgriff auf die — da-
mals angemessene — Rezeptur einer antizy-
Klischen Konjunkturbelebung fithren in die
Irre. Damals haben die Massenarbeitslosig-

keit auf gewerkschaftlich dominierten Ar-
beitsmaérkten, aber auch die mangels Nach-
frage unverkauften Warenberge auf mono-
polisierten bzw. kartellierten Giitermérkten
(fast) keinen Wank mehr gemacht. Denn so-
wohl die Lohne als auch die Giiterpreise ver-
hielten sich imangels Wettbewerb nach un-
ten starr. Die nationalen Binnenmérkte wa-
ren gross und nach aussen protektionis-
tisch abgeschottet, die nationalen Aussen-
wirtschaften von geringer volkswirtschaftli-
cher Bedeutung. Die Notenbanken horte-
ten Gold, statt Geld in Umlauf zu bringen.
Staat, Unternehmen und Private sparten —
krisenveringstigt -, was das Zeug hielt, und
blieben ebenfalls auf ihrem Bargeld sitzen.
Der Teufelskreis war nicht mehr zu brem-
sen, die Nachfrageliicken wurden zum eska-
lierenden Massenphédnomen.

In solch desolater Situation vermochte,
so postuliert Keynes, nur noch staatliche

Was das Schweizervolk
von Konjunkturpaketen
auf Pump hilt, ist
gemdss Umfrage klar:
wenig bis gar nichts.

Nachfrage(stimulierung) Remedur zu schaf-
fen: durch Beschéftigungsprgramme sowie
durch eine kaufkrafisteigernde Senkung
von Steuern und Abgaben, durch eine Um-
verteilung zugunsten unterer Einkommens-
klassen mit gleichzeitiger Erhéhung der &f-
fentlichen Ausgaben und Sozialleistungen —
beides unter Inkaufnahme steigender
Staatsdefizite, Lohne und Preise. Daraufrea-
gierten die Arbeitnehmer, indem sie mehr
konsumierten, und die Produzenten, in-
dem sie mehr produzierten und investier-
ten. Das Ganze multiplizierte sich: «Mehr
Konsum - mehr Investition - mehr Einkom-
men - mehr Konsum», das war der Tu-
gendpfad, der gemiss Keynes aus der Krise
fithrte. Folgerichtig erginzten spiter die
Keynes-Schiiler das rein fiskalistische Kon-
zept ihres Lehrmeisters durch Anratung ei-
ner systematisch inflationdren Politik des
billigen Geldes seitens der Notenbanken.,
Das alles funktionierte jahrzehntelang
mehr recht als schlecht. Doch Ende der Sieb-
zigerjahre folgte — von den Monetaristen vo-
rausgesagt — die totale Erniichterung. Die
keynesianischen Rezepte versagten mehr
und mehr und wirkten seither gar kontra-
produktiv. Wie wenn Seidenpapier im Che-
minée verbrannt wird: Es entfaltet sich kurz
Hitze und Licht - am Ende bleibt nur
Schmutz und Asche. Warum? Weil sich die
Welt eben grundlegend verdndert hat. Die
Wirtschaftsakteure leiden — wenn {iber-
haupt — nur noch kurzzeitig unter Geldillu-
sion: Der Tausch von Arbeitslosigkeit gegen
Inflation funktioniert nicht mehr. Keynesia-
nische Nachfragestimulierung bleibt — wie

die praktischen Erfahrungen immer wieder
bestétigen und modellbasierte Simulatio-
nen eindriicklich illustrieren — zumeist
ohne nachhaltige BIP- und Beschéftigungs-
effekte. Die nationalen Mérkte haben sich
mittlerweile getffnet, Monopole wurden
Zug um Zug liberalisiert, Kartelle abgebaut,
Marktprozesse dereguliert und der Einfluss
der Gewerkschaften zuriickgebunden.
Preise, Lohne und Zinsen bleiben in kon-
junkturschwachen Phasen nicht mehr starr
nach unten. Nationale Konsumstimulie-
rung (sei es durch Gebiihren- oder Steuer-
senkungen, sei es durch Krediterleichterun-
gen) verpufft - insbesondere in extrem aus-
senwirtschaftlich verflochtenen Volkswirt-
schaften wie der Schweiz - via Importkiufe
im Ausland.

Wo nicht, werden die Konsumenten ihre
gewonnenen Kaufkraftpolster aus Krisen-
und Arbeitsplatzingsten fiir spéter zuriickle-
gen. Ahnlich verhalten sich private Investo-
ren. Exakt aus diesem Grund werden jetzt
bei uns die staatlich organisierten Arbeitsbe-
schaffungsreserven abgeschafft.

Wirkungslos und kontraproduktiv

Konjunkturékonomisch als besonders
untauglich erweisen sich staatliche Tm-
pulsprogramme. Damit werden entwe-
der marode Unternehmen gerettet oder
desastroses Managementversagen (wie
im Falle der Autoindustrie) belohnt. Bei-
des konserviert schwache Strukturen,
schwicht langfristig die Wettbewerbsfi-
higkeit und wirkt zuletzt standort- und be-
schiftigungsfeindlich.

Etwas besser schneiden staatliche Inves-
titionsprogramme zwecks Forderung von
Bildung, Forschung und Infrastruktur ab.
Das allerdings nur unter der strikten Bedin-
gung, dass es sich dabei um eine Vorver-
schiebung von Projekten handelt, die
nachgewiesenermassen wachstumsrele-
vant sowie ausfiihrungsreif sind und de-
ren Finanzierung in der langfristigen Fi-
nanzplanung solid sichergestellt ist. Als
Rohrkrepierer erweist sich indes das Vor-
ziehen von Infrastrukturprojekten, wenn
damit — wie etwa im Falle der Forderung
der deutschen Bauwirtschaft - einer Bran-
che geholfen wird, die relativ gut ausge-
lastet ist.

Vorteile in Bezug auf Effizienz und Kol-
lateralwirkungen weist auch eine moderat
antizyklische, jedoch stets aufihre Primér-
aufgabe der Geldwertstabilisierung fokus-
sierte Zinspolitik der Notenbank auf. Das
aber nur unter der Bedingung, dass Letz-
tere nicht — wie im Falle des Fed — Moral
Hazard generiert, privates Risikobewusst-
sein erstickt, sich selbst zum Hedge Fund
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entwickelt und mit Blick auf den Wieder-
aufschwung gigantische Inflationspoten-
ziale aufbaut. Erste Aufgabe der Noten-
bank ist es, in der Konjunktur- und Ver-
trauenskrise den Interbanken- bzw. den
Zahlungsverkehr und damit den Geld-
umlauf zwischen Banken- und Nicht-
banken sicherzustellen. So gesehen darf
die Pfandbriefaktion der Schweizeri-
schen Nationalbank geradezu als Meister-
stiick bezeichnet werden.

Allen finanz- und sozialpolitischen
Stimulierungsprogrammen ist indes der
kaum je vermeidbare Nachteil gemein-
sam, dass sie sich weder korrekt dosieren
noch - wegen der iiberlangen Beschluss-
und Wirkungsverzogerungen - hinrei-
chend genau terminieren lassen. Thre
Wirkung entfalten sie meistens zu spét, ja
sogar prozyklisch, das heisst erst im
Wiederaufschwung. Noch gravierender:
Expansive Stimulierungsprogramme
sind populér, erhéhen jedoch die Staats-
quote sowie die private und die 6ffentli-
che Verschuldung. Eine Politik der Kon-
junkturddmpfung im folgenden Auf-

schwung (Zinsen und Steuern erhohen,
Staatsausgaben senken) bleibt jedoch —
weil unpopuldr - regelméssig aus. Auf
diese Weise generiert die keynesianische
Konjunkturpolitik fortgesetzt strukturelle
Etatisierungs- und Verschuldungsschiibe,
die nach jeder Krise eine Stufe haher fiih-
ren. Was das Schweizervolk deshalb von
Konjunkturpaketen auf Pump halt, ist ge-
maéss Umfrage klar: wenig bis gar nichits,
Unter diesen Gesichtspunkten muss
das bisherige amerikanische Krisenmana-
gement als eine irrlichternde Politik der
Verzweiflung und im Vergleich dazu jenes
unserer Nachbarn - etwas milder — als
unbeholfenes und orientierungsloses Sam-
melsurium charakterisiert werden. Davon
hebt sich die unaufgeregte und zuriick-
haltende Konjunkturpolitik unserer Regie-
rungsmehrheit — zumindest bis heute —
wohltuend ab. Das Trio aus den Bundes-
rdten Merz/Leuthard und Nationalbank-
président Roth verdient Applaus.
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