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Makrodkonomische Grundlagen der Globalsteuerung

Wolfgang Scherf

1. Problemstellung

Das stabilitatspolitische Konzept der Globalsteuerung basiert auf der Vorstel-
lung, dall die Wirtschaftspolitik gesamtwirtschaftlichen Fehlentwicklungen —
insbesondere Arbeitslosigkeit und Inflation — durch zielgerichteten Einsatz geld-
und fiskalpolitischer Instrumente entgegenwirken konne. Angesichts der bislang
vorliegenden praktischen Erfahrungen wird man in diesem Zusammenhang nicht
mehr an eine Feinsteuerung der konjunkturellen Entwicklung denken, wohl aber
an eine Dampfung allzu starker konjunktureller Schwankungen von Preisniveau
und Beschéaftigung. Mit den theoretischen Grundlagen einer solchen stabilitats-
politischen Konzeption beschaftigen sich die folgenden Uberlegungen. Sie kon-
nen im gegebenen Rahmen allenfalls in groben Zigen und damit stark verkurzt
dargestellt werden. Auch 188t sich eine subjektive Auswahl der als besonders re-
levant angesehenen Aspekte nicht vermeiden.

In der makro6konomischen Theorie konkurrieren verschiedene Hypothesensyste-
me, durch die gesamtwirtschaftliche Phdnomene erklart werden sollen. Die ma-
krookonomischen Kontroversen waren ,,schon immer besonders heftig, weil Ein-
kommen, Beschéftigung und Preisniveau seit jeher eine zentrale Bedeutung in
der wirtschaftspolitischen Diskussion hatten* (Siebke, J./Thieme, H. J. 1995: 91).
Charakteristisch flr die Auseinandersetzungen sind nicht zuletzt unterschiedliche
Auffassungen uber die gesamtwirtschaftlichen Anpassungsmechanismen, denen
hinsichtlich der Koordination von Sparen und Investieren besondere Bedeutung
beigemessen wird.

Die Verbindung zwischen Sparen und Investieren verdient spezielle Aufmerk-
samkeit, weil die Ubereinstimmung der geplanten Ersparnisse mit der geplanten
Nachfrage nach investierbaren Mitteln ein gesamtwirtschaftliches Gleichgewicht
charakterisiert. Dabei umfal3t die Nachfrage nach investierbaren Mitteln neben
den privaten Investitionen das staatliche Budgetdefizit sowie den Leistungsbi-
lanzsaldo. Die Auffassungen ber den Charakter des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts gehen allerdings weit auseinander. Vereinfachend lassen sich die
alternativen theoretischen Positionen durch drei Mechanismen charakterisieren,
die eine Koordination von Sparen und Investieren bewirken kénnen. Zu bertick-
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sichtigen sind (1) der klassische Zinsmechanismus, (2) der keynesianische Ein-
kommensmechanismus und (3) der kaldorianische Verteilungsmechanismus.

Wahrend das Standardmodell der Makrookonomie die beiden erstgenannten An-
passungsformen in der IS-LM-Analyse miteinander kombiniert, werden die Ver-
teilungsaspekte weithin vernachlassigt. Die folgenden Uberlegungen haben daher
auch die Aufgabe, die traditionelle Sicht der Wechselwirkungen zwischen Sparen
und Investieren durch die makrookonomischen Zusammenhange zwischen der
Verwendung des Sozialprodukts, dem privaten Sparen und der Einkommensver-
teilung zu erganzen. Ziel ist eine realitatsnahere Erklarung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung und damit verbunden eine Verbesserung der einkommens-
und beschaftigungstheoretischen Grundlagen der Globalsteuerung.

2. Grundformen der gesamtwirtschaftlichen Anpassung

In der makrotkonomischen Einkommens- und Beschéftigungstheorie werden
Anpassungsprozesse zwischen Ersparnissen und Investitionen tberwiegend in
Abhéangigkeit von Zins- und Einkommensanderungen gesehen. Je nach der Ge-
wichtung der im 1S-LM-Modell miteinander verbundenen klassischen und key-
nesianischen Elemente lassen sich recht unterschiedliche Modellvarianten kon-
struieren. Schon dieser Aspekt spricht dafir, Zins- und Einkommensmechanis-
mus zundchst getrennt zu behandeln.

2.1. Der klassische Zinsmechanismus

Nach klassischer Auffassung werden Sparen und Investieren durch den Zinsme-
chanismus koordiniert. Beide GroRen treffen als Angebot und Nachfrage auf dem
Kreditmarkt zusammen. Das Angebot an Ersparnissen steigt mit dem Zins, wah-
rend die Nachfrage nach Ersparnissen zur Finanzierung der Investitionen negativ
mit dem Zins verbunden ist. Im Gleichgewicht entsprechen die zinsabhéngig ge-
planten Ersparnisse der Summe aus zinsabhéngigen Investitionen, Staatsver-
schuldung und Leistungsbilanzsaldol.

Abbildung 1 verdeutlicht den Anpassungsprozell am Beispiel einer kreditfinan-
zierten Erhohung der Staatsausgaben2. Im Ausgangsgleichgewicht entsprechen

1 per Leistungsbilanzsaldo bleibt im folgenden formal unberiicksichtigt. Man kann sich vorstellen, dal
er in der GroRe | (fur die Investitionen) enthalten ist. Auch der Leistungsbilanzsaldo ist tendenziell nega-
tiv mit dem Inlandszins verknlpft, weil inldndische Zinssteigerungen verstarkte Nettokapitalimporte mit
der Folge einer DM-Aufwertung bewirken kénnen.

2 Die Symbolerklarungen finden sich bei den Abbildungen. Ein D charakterisiert Veranderungen; ein *
symbolisiert neue Gleichgewichtswerte nach erfolgter Anpassung.
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sich die zinsabhangigen Ersparnisse und Investitionen. Die Staatsverschuldung
(D D) erhoht die Nachfrage nach Ersparnissen und wirkt daher zinssteigernd
(D 1). Es kommt einerseits zu einem Anstieg des Sparens (D S), andererseits zu
einer Verdrangung (crowding out) der privaten Investitionen (D I). Der Zinsme-
chanismus sorgt fiir einen Abbau des Nachfragetiberhangs und damit fir ein neu-
es Gleichgewicht auf dem Kreditmarkt.

Abbildung 1: Der klassische Zinsmechanismus
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Gleichzeitig reduziert der Zinsmechanismus den durch die staatlichen Mehraus-
gaben hervorgerufenen Nachfragetberhang auf dem Gitermarkt, so dal3 Produk-
tion und Beschaftigung per saldo unbertihrt bleiben. Nach klassischer Auffassung
garantiert der Zinsmechanismus also ein permanentes Gleichgewicht bei Vollbe-
schaftigung. Kurzfristig beeinflussen Variationen der verschiedenen GroRen
nicht die Einkommenshohe, sondern nur die Nachfragestruktur, welche sich im
vorliegenden Fall zugunsten der Staatsausgaben und zu Lasten der privaten Kon-
sum- und Investitionsausgaben verschiebt (Issing, O. 1991: 91).

Eine Globalsteuerung der Wirtschaft wére tberflissig, wenn der Zinsmechanis-
mus in der beschriebenen Weise funktionieren wirde. Allerdings basieren die
Ergebnisse in starkem MaRe auf realitatsfernen Pramissen hinsichtlich des Spar-
und Investitionsverhaltens. Die Annahme der (alleinigen) Zinsabhangigkeit die-
ser GroRen ist ebenso fraglich wie die einseitige Betonung der guterwirtschaftli-
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chen Determinanten bei gleichzeitiger Vernachlassigung der monetéren Bestim-
mungsfaktoren des Zinsniveaus.

2.2. Der keynesianische Einkommensmechanismus

In der keynesianischen Gltermarktanalyse wird die klassische Hypothese von der
Zinsabhéangigkeit des Sparens durch die realitditsndhere Annahme der Ab-
hangigkeit vom verfiigbaren (Real-) Einkommen ersetzt3. Die Investitionen wer-
den zwar weiterhin durch den Zins bestimmt, doch ist dieser auch durch moneta-
re Faktoren determiniert. Die Investitionen, die bei einem gegebenen Zins zu-
stande kommen, missen daher keineswegs mit den Ersparnissen Ubereinstim-
men, die von den privaten Haushalten bei einem Vollbeschaftigungseinkommen
geplant werden. Vielmehr kénnen sich die Ersparnisse uber Veranderungen des
Sozialprodukts den Investitionen anpassen.

Die kurzfristigen makro6konomischen Zusammenhange zwischen Ersparnissen,
Investitionen und Sozialprodukt werden durch den Einkommensmechanismus
erheblich modifiziert. Verdnderungen der Investitions- bzw. Sparneigung kénnen
den Gleichgewichtsoutput unter sein Vollbeschéftigungsniveau driicken und da-
mit Arbeitslosigkeit hervorrufen. Eine Verminderung der Investitionsguternach-
frage wird keineswegs automatisch tber Zinssenkungen beschaftigungsneutral in
einen Konsumzuwachs umgesetzt. Die Anpassung erfolgt vielmehr in erster Li-
nie durch einen — in diesem Fall negativen — MultiplikatorprozeR, in dessen Ver-
lauf das Einkommen solange sinkt, bis die einkommensabhangig geplanten Er-
sparnisse dem reduzierten Investitionsvolumen entsprechen4.

Infolgedessen widerspricht die keynesianische Theorie — nach allen empirischen
Erfahrungen vollig zu Recht — der klassischen Vollbeschaftigungsannahme. Da-
mit verbunden stellt sich bereits die Frage nach den Mdglichkeiten der Wirt-

3 Neben dem laufenden Einkommen kann der Vermogensbestand die Konsum- bzw. Sparentscheidungen
beeinflussen. Nach der Lebenszyklus- oder der permanenten Einkommenshypothese reduziert sich damit
die Reaktion des Konsums auf kurzfristige Einkommensanderungen. Dies andert vielleicht das AusmaB,
aber kaum die Richtung der im folgenden zu diskutierenden keynesianischen Einkommenseffekte.

4 Aus (neo-) Kklassischer Sicht wiirde man nun darauf hinweisen, daR ein Ungleichgewicht auf dem Ar-
beitsmarkt bei flexiblen Léhnen und Preisen nicht von Dauer sein kann. Selbst wenn die Nominalldhne in
der Realitat so flexibel waren, wie es die klassische Theorie voraussetzt, bleiben jedoch erhebliche Zwei-
fel an der Beschaftigungswirksamkeit von Lohnsenkungen in der Rezession. Zwar flihren sie zu einer
Verminderung der Stuickkosten, was die Unternehmen zu Preissenkungen veranlassen kénnte. Bei nomi-
nell gegebener Nachfrage wirden Produktion und Beschéftigung steigen. Gerade diese Annahme ist al-
lerdings makrodkonomisch unhaltbar, denn Nominallohnkiirzungen gehen mit einer anndhernd parallelen
nominellen Nachfragesenkung einher, lassen also die reale Nachfrage weitgehend unberiihrt. Infolgedes-
sen kann man nicht erwarten, daB flexible Léhne zur Vollbeschaftigung zurlckfiihren, nachdem ein
Nachfrageausfall eine rezessive Entwicklung in Gang gesetzt hat. VVgl. zur Beschéftigungswirksamkeit
von Lohnsenkungen Landmann, O. 1981: 133 ff, Kromphardt, J. 1987: 82 ff.
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schaftspolitik, konjunkturellen Fehlentwicklungen (im Sinne eines 1S-Gleichge-
wichts bei Unterbeschaftigung) entgegenzuwirken. Abbildung 2 verdeutlicht das
Grundprinzip der antizyklischen Nachfragesteuerung in der Rezession fur den
Fall eines elastischen Geldangebots, d. h. fiir ein konstantes Zinsniveau.

Abbildung 2: Der keynesianische
Einkommensmechanismus

S A
|
D
S
s* L 1+ D
DS=DD
S |
DY
0 Y Y* Y

Sozialprodukt S
Investitionen D

Ersparnis
Staatsverschuldung

Die Investitionsnachfrage liegt unterhalb der bei einem Vollbeschaftigungssozi-
alprodukt geplanten Ersparnisse. Produktion und Beschéftigung erreichen daher
Im 1S-Ausgangsgleichgewicht nicht ihr Vollbeschéftigungsniveau. Kreditfinan-
zierte Mehrausgaben des Staates oder kreditfinanzierte Steuersenkungen, welche
die private Nachfrage anregen, erhthen nun die Gilter- und Kreditnachfrage. Bei
weitgehend konstantem Zins wird der Nachfragetiberhang durch Mehrproduktion
abgebaut, was tendenziell mit einem Beschéftigungszuwachs verbunden ist. Mit
dem Sozialprodukt (D Y) steigen die einkommensabhangigen Ersparnisse (D S)
und passen sich so der durch die Staatsverschuldung (D D) erh6hten Nachfrage
nach investierbaren Mitteln an.

Der Anstieg der Staatsverschuldung fiihrt bei Unterbeschéftigung nicht zu einer
Verdrangung privater Investitionen. Im Gegenteil: Die expansiven Einkommens-
effekte und die bessere Auslastung der vorhandenen Produktionskapazititen
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dirften die Investitionen anregen und somit ein crowding in bewirkens. Antizyk-
lische Finanzpolitik in der Rezession verbessert also nicht nur die Einkommens-
und Beschéaftigungssituation, sondern erhéht auch die Ersparnisse, die Investitio-
nen und das Wachstum.

Nach der das Gegenteil suggerierenden crowding-out-These miften auch stei-
gende Nettoexporte die Investitionstatigkeit behindern, weil sie einen Teil der
Ersparnisse absorbieren. Tatsachlich werden sie jedoch als Konjunkturstiitze ge-
schatzt. Logisch vereinbar sind derart unterschiedliche Bewertungen einer staat-
lich induzierten und einer auslédndischen Mehrnachfrage bei Unterbeschaftigung
nicht, denn in beiden Féllen kann die Anpassung der Ersparnisse ber Einkom-
mensanderungen erfolgen, ohne dal die Investitionen sinken missen. VVorheriges
Sparen ist keine Voraussetzung flr zusatzliche Investitionen oder eine hohere
Staatsverschuldung. Ein Anstieg der zum gegebenen Einkommen geplanten Er-
sparnisse wirkt fur sich genommen sogar negativ auf den Gleichgewichtsoutput,
denn der Ausfall an Konsumguternachfrage veranlalt die Unternehmen zu Pro-
duktions- und Beschaftigungseinschrankungen (Sparparadox).

Der bislang diskutierte reine Einkommensmechanismus funktioniert nur bei kon-
stantem Zins. Bei variablem Zins erfolgt die Anpassung gegebenenfalls tber
kombinierte Zins- und Einkommensénderungen. Das Zusammenwirken beider
Mechanismen steht im Zentrum der I1S-LM-Analyse, auf die noch zuriickzukom-
men sein wird (vgl. Abschnitt 3).

2.3. Der kaldorianische Verteilungsmechanismus

Zins- und Einkommensmechanismus spielen in der makro6konomischen Ein-
kommenstheorie eine dominierende Rolle. Relativ wenig Bericksichtigung fin-
det dagegen eine dritte Form der Anpassung von Sparen und Investieren, der auf
Kaldor zurtickgehende Verteilungsmechanismus (Kaldor, N. 1962: 209 ff). Nach
der kaldorianischen Verteilungstheorie entscheiden die Investitionsquote und das
Sparverhalten tber die Anteile der Arbeitnehmer und Unternehmer am Volksein-
kommen. Da die Unternehmer — insbesondere unter Beruicksichtigung nicht aus-
geschitteter Gewinne (Scherf, W. 1995/1: 509 ff) — einen hoheren Anteil ihres
Einkommen sparen als die Arbeitnehmer, ist die volkswirtschaftliche Sparquote
positiv von der Gewinnquote abhéngig. Daher kann die Koordination von Sparen

51n Abbildung 2 wirde sich dieser Effekt in einer mit dem Sozialprodukt steigenden Investitionsfunktion
niederschlagen. Die Einkommens- und Beschaftigungswirksamkeit der Staatsverschuldung wére grofer
und der Sozialproduktszuwachs von Y auf Y* mit relativ weniger Verschuldung erreichbar.
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und Investieren bei Konstanz des realen Sozialprodukts und des Zinsniveaus uber
Veranderungen in der Einkommensverteilung erfolgen.

Wie dies geschieht, illustriert Abbildung 3. Dargestellt ist der Anteil der privaten
Ersparnisse am Sozialprodukt, der mit der Gewinnquote steigt (Kilp, B. 1994: 79
ff). Der Schnittpunkt der Sparquotenfunktion mit dem als autonom vorausge-
setzten Anteil der Investitionen am Sozialprodukt markiert das urspriingliche 1S-
Gleichgewicht. Wenn die Nachfrage nach investierbaren Mitteln infolge einer
kreditfinanzierten Erhohung der Staatsausgaben steigt (D D/Y), verschiebt sich
die Nachfragefunktion nach oben und der Schnittpunkt mit der Sparquotenfunk-
tion nach rechts. Die gleichgewichtige Gewinnquote nimmt zu (D G/Y), und da-
mit passen sich die Ersparnisse der héheren Kreditnachfrage an (D S/Y).

Abbildung 3: Der kaldorianische Verteilungsmechanismus
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Die Verteilungsumschichtung zugunsten der starker sparenden Unternehmer er-
folgt bei gegebenen Stiickkosten Uber nachfragebedingte Preissteigerungen. Sie
kann aber auch durch ein Zurtickbleiben der Nominallohnerhéhungen hinter dem
Produktivitatsfortschritt herbeigefthrt werden. Die reale Verminderung des Ar-
beitnehmereinkommens und die damit einhergehende Verdrangung des Arbeit-
nehmerkonsums ist bei gegebener HOhe des Sozialprodukts erforderlich, um des-

sen Verwendungsstruktur zugunsten der kreditfinanzierten Staatsausgaben zu
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verschieben. Die gleichen Konsequenzen hétte ein Anstieg der Investitionen oder
des Leistungsbilanzsaldos in einer vollbeschaftigten Wirtschaft.

Die Wechselwirkungen zwischen Sparen und Investieren lassen sich erst unter
Berticksichtigung dieser makrookonomischen Verteilungsaspekte befriedigend
erklaren. Da der Anteil der privaten Vermodgensbildung am Sozialprodukt mit
der Gewinnquote zunimmt, kann sich das Sparen wesentlich elastischer der Kre-
ditnachfrage anpassen als es in den traditionellen Makro-Modellen zum Aus-
druck kommt. Allerdings steht der Kaldor-Mechanismus etwas unverbunden ne-
ben den beiden anderen, weil er nur fir eine vollbeschaftigte Wirtschaft relevant
zu sein scheint. Dies trifft jedoch nicht zu. Schon ein Blick auf die empirische
Entwicklung, die typischerweise durch einen deutlichen Anstieg der Gewinn-
guote im Aufschwung gekennzeichnet ist, signalisiert das Gegenteil. Auf die In-
tegration der kaldorianischen Verteilungszusammenhédnge in die Einkommens-
und Beschaftigungstheorie wird im folgenden noch genauer eingegangen (vgl.
Abschnitt 4).

3. Zins- und Einkommensmechanismus im 1S-LM-Modell
3.1. Die Verknipfung von Guter- und Geldmarkt

Den Ausgangspunkt der Uberlegungen zur Kombination der verschiedenen For-
men der gesamtwirtschaftlichen Anpassung bildet das I1S-LM-Modell (Hicks, J.
R. 1937: 147 ff). Es verbindet den Gltermarkt einer Volkswirtschaft mit dem
Geldmarkt. Der Giitermarkt wird durch die 1S-Funktion charakterisiert, die einen
negativen Zusammenhang zwischen Zins und Einkommen zum Ausdruck bringt:
Bei sinkendem Zins steigen die Investitionen und bewirken eine multiplikative
Erhohung des Sozialprodukts. Auf dem Geldmarkt trifft das seitens der Zentral-
bank fixierte Geldangebot auf eine Geldnachfrage, die in positiver Abhéngigkeit
vom Sozialprodukt (Transaktionskasse) und in negativer Abhangigkeit vom Zins
(Spekulationskasse) gesehen wird. Die LM-Funktion stellt den daraus resultie-
renden positiven Zusammenhang zwischen Zins und Einkommen dar: Ein hohe-
res Sozialprodukt kann bei gegebener Geldmenge nur finanziert werden, wenn
die zinsabhangige Geldnachfrage uber steigende Zinsen verdréangt wird.

Abbildung 4 verdeutlicht den Anpassungsprozel3 im 1S-LM-Modell am Beispiel
einer wachsenden Staatsverschuldung. Die kreditfinanzierte Mehrnachfrage des
Staates auf dem Giltermarkt &uRert sich in einer Rechtsverschiebung der IS-
Funktion. Zwar fihrt dies zu einem Anstieg von Produktion und Beschaftigung
(DY), der zusatzliche Ersparnisse mit sich bringt. Die gleichzeitige Erhéhung der
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Geldnachfrage verursacht aber auch Zinssteigerungen (D i), die einen Inve-
stitionsriickgang bewirken. Auf diese Weise kommt die crowding-out-These in
modifizierter Form wieder ins Spiel. Ihre Relevanz héangt jedoch in starkem Ma-
Re von der konjunkturellen Situation und, eng damit verbunden, von den lohn-,
geld- und finanzpolitischen Rahmenbedingungen ab, welche die relative Bedeu-
tung beider Mechanismen bestimmen.

Abbildung 4: Zins- und Einkommensmechanismus

i A
LM
j* \
Di
i
IS*
DY \
> IS
0 Y Y* Y
I = Zinssatz Y = Sozialprodukt

Das IS-LM-Modell verbindet klassische und keynesianische Elemente, indem es
zinsabhangige Investitionen mit einkommensabhé&ngigen Ersparnissen kombi-
niert. Die damit einhergehende Unmdglichkeit einer Bestimmung des makrotko-
nomischen Gleichgewichts ausschlieBlich aus den Gutermarktbeziehungen wird
durch die Einfihrung des Geldmarktes geldst. Der Zinsmechanismus reduziert
den Einkommensmultiplikator und dampft damit die Wirkungen einer Verénde-
rung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage auf Produktion und Beschéaftigung.
Umgekehrt kann man aber auch sagen, dall der Einkommensmechanismus einer
beschaftigungsneutralen Absorption von Nachfrageschwankungen Gber Zinsan-
derungen entgegensteht.
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3.2. Wirkungen der Fiskal- und der Geldpolitik

Das Zusammenwirken von Zins- und Einkommensmechanismus im IS-LM-Mo-
dell ist durch den Verlauf der IS- respektive LM-Funktion determiniert. Auch die
relative Effizienz der Fiskal- und Geldpolitik hangt davon ab. Abbildung 5 ver-
deutlicht die Wirkungen der Fiskalpolitik fur eine LM-Funktion, die einen zin-
selastischen ,,keynesianischen* und einen zinsunelastischen ,klassischen* Be-
reich aufweist.

Abbildung 5: Fiskalpolitik im 1S-LM-Modell

i IS* LM

0 Y Y’ Y” Y

I = Zinssatz Y = Sozialprodukt

Der horizontale Ast der LM-Funktion wird in der Literatur mit dem Hinweis auf
die sogenannte Liquiditatsfalle begriindet. Diese zeichnet sich durch eine unend-
liche Zinselastizitat der Geldnachfrage aus. Der Zins liegt so niedrig, dal} nahezu
alle Wirtschaftssubjekte in Zukunft Zinssteigerungen erwarten. Damit wéren aber
Kursverluste bei festverzinslichen Wertpapieren verbunden, so dal3 die Bargeld-
haltung der Wertpapierhaltung vorgezogen wird. Uberzeugen kann diese Be-
grindung allerdings nicht, denn in einer modernen Geldwirtschaft gibt es genu-
gend zinstragende und risikolose kurzfristige Anlageformen, die eine Bargeld-
haltung zu spekulativen Zwecken als wenig rational erscheinen lassen (Oberhau-
ser, A. 1977: 207 ff).

Die LM-Funktion reduziert sich dann auf den quantitatstheoretischen Zusam-
menhang zwischen Geldangebot und Geldnachfrage. Die Geldmenge dient allein
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der Finanzierung des nominellen Sozialprodukts. Das Verhaltnis der beiden Gro-
Ren wird durch die Umlaufgeschwindigkeit bestimmt. Dennoch ist ein horizonta-
ler Verlauf der LM-Funktion in bestimmten Situationen nicht unwahrscheinlich.
Er muf3 aber anders begriindet werden, und zwar mit dem Geldangebotsverhalten
der Zentralbank. Wenn das Geldangebot auf Verénderungen der Geldnachfrage
reagiert, ist die Geldmenge nicht mehr als exogen fixierte, sondern als teilweise
endogen bestimmte GroRe zu betrachten.

Die Zentralbank durfte in einer unterbeschéaftigten Wirtschaft, in der Nachfrage
und Sozialprodukt wieder zunehmen, die damit einhergehende zusatzliche Geld-
nachfrage zunéchst ohne Zinsanstieg befriedigen, jedenfalls solange keine gra-
vierenden Preissteigerungen eintreten. Dazu muf} die Geldmenge bei konstanter
Umlaufgeschwindigkeit proportional mit dem Sozialprodukt wachsen. Dal die
Umlaufgeschwindigkeit im Aufschwung in der Regel steigt, erleichtert die Fi-
nanzierung des héheren Transaktionsvolumens. Mit zunehmender Annéherung
an den normalen Auslastungsgrad des Produktionspotentials steigt die LM-Funk-
tion an, weil (und sofern) diese Entwicklung mit konjunktureller und eventuell
auch mit lohnkostenbedingter Inflation einhergeht. Die Zentralbank wird darauf
mit einer restriktiveren Geldpolitik reagieren, die den gesamtwirtschaftlichen Fi-
nanzierungsspielraum einschrankt und héhere Zinsen zur Folge hat.

Bei elastischem Geldangebot entfaltet die Fiskalpolitik ihre héchste Einkom-
mens- und Beschaftigungswirksamkeit, weil sie keine Zinssteigerungen auslost,
die — je nach Zinselastizitat der privaten Investitionen — ein crowding out bewir-
ken kénnten. Da ein elastisches Geldangebot insbesondere in einer gravierenden
Rezession (Y < Y*) vorliegen durfte, ergibt sich bezogen auf die Globalsteue-
rung in dieser Situation eine Préferenz fur die Fiskalpolitik. Zwar nimmt die Ein-
kommens- und Beschéftigungswirksamkeit fiskalpolitischer MalRnahmen mit zu-
nehmender Annaherung an die Vollbeschéftigung (Y’) aufgrund des zinsunela-
stischeren Verlaufs der LM-Funktion ab, gleichzeitig sinkt aber auch der Bedarf
an expansiver Fiskalpolitik.

Fur die Geldpolitik wird im I1S-LM-Modell umgekehrt abgeleitet, dal? sie in der
Rezession wenig wirksam sei, im Aufschwung aber an Effizienz gewinne. So-
weit die Unwirksamkeit einer expansiven Geldpolitik bei Unterbeschaftigung mit
der Liquiditatsfalle begriindet wird, ist diese These allerdings aus den genannten
Grunden zurtickzuweisen. Wenn es keine (nennenswerte) spekulative Kassen-
haltung gibt, kann die Geldpolitik auch eine horizontal verlaufende LM-Kurve
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weiter nach unten verschieben®. Dall dennoch kein starker Produktions- und Be-
schaftigungszuwachs erzielt werden kann, liegt an der Steigung der I1S-Funktion.
Diese durfte aufgrund einer rezessionsbedingt geringen Zinselastizitat der Inve-
stitionen relativ steil verlaufen. Zinssenkungen allein fiihren dann nicht zu den
erwunschten konjunkturellen Impulsen.

3.3. Berucksichtigung der Angebotsbedingungen

Ein Mangel des einfachen IS-LM-Modells besteht in der zu stark vereinfachen-
den Modellierung der gesamtwirtschaftlichen Angebotsbedingungen. Nur fiir den
Fall einer ausgepragten Rezession, in der Kostensteigerungen ausbleiben, ist die
Annahme, die Unternehmen wiirden zum gegebenen Preisniveau jede relevante
Produktionsmenge anbieten, realistisch. Im Normalfall muf3 jedoch mit einer
Kombination von Preis- und Mengeneffekten gerechnet werden, wenn die ge-
samtwirtschaftliche Nachfrage variiert.

Abbildung 6: Angebots- und Nachfragepreisniveau

A
p AD*

AD AS

AD”

A4

0 Y Y’ Y” Y

p = Preisniveau Y = Sozialprodukt
Die relative Bedeutung der Preis- und Mengeneffekte variiert bei konstantem

Kostenniveau mit der konjunkturellen Situation. Abbildung 6 zeigt den typischen
Verlauf einer Funktion fur das Angebotspreisniveau in Abhéngigkeit vom Ausla-

6 Voraussetzung ist, dal die Zentralbank den Zinssatz autonom steuern kann. Dies ist in einer offenen
Volkswirtschaft nur begrenzt méglich. Auf die Implikationen der aufienwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen fiir die Effizienz der Globalsteuerung kann hier nicht ndher eingegangen werden.
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stungsgrad des Produktionspotentials. Bei gravierender Unterauslastung hat diese
AS-Funktion einen horizontalen , keynesianischen* Ast. Mit zunehmender An-
néherung an die Normalauslastung kommt es aber schon zu geringen konjunktu-
rellen Preissteigerungen, und bei Uberschreiten der Normalauslastung finden
Anpassungsprozesse schwergewichtig tber die Inflationskomponente statt.

Den Bezug zum IS-LM-Modell stellt die Funktion flir das Nachfragepreisniveau
her (Dornbusch, R. / Fischer, S. 1995: 227 ff). Bei nunmehr flexiblem Preisni-
veau variiert der Realwert der Geldmenge gegenldufig zur Inflation. Preissen-
kungen sind so gesehen ein Substitut fur Geldmengenerhéhungen. Sie reduzieren
die Geldnachfrage fir Transaktionszwecke. VVon einer gegebenen Geldmenge
muB daher ein grolerer Teil in der Spekulationskasse untergebracht werden, was
nur Uber Zinssenkungen moglich ist. Diese erhéhen die zinsabhangige Investiti-
onsnachfrage und setzen einen expansiven Multiplikatorprozel in Gang. Infolge-
dessen verknipft die AD-Funktion ein geringeres Preisniveau nachfrageseitig mit
einem hoheren Sozialprodukt.

Die Begriindung der Funktion fur das Nachfragepreisniveau mit dem Realkas-
seneffekt einer Preissenkung ist allerdings problematisch. Sollte es in einer
Volkswirtschaft zu Preissenkungen kommen, so hat der damit einhergehende
Rickgang der Geld- und Kreditnachfrage zumindest unter den institutionellen
Bedingungen der Bundesrepublik Deutschland Rickwirkungen auf die umlau-
fende Geldmenge. Die Geschéaftsbanken werden spétestens dann ihre Refinanzie-
rung bei der Zentralbank einschréanken, wenn die Refinanzierungskosten die er-
zielbare Rendite aus einer weiteren Kreditvergabe abziiglich eines Risikozu-
schlags berschreiten. Die Geldversorgung paldt sich auf diese Weise der Geld-
nachfrage an. Infolgedessen entsteht kein Geldangebotsiiberhang, der zinssen-
kend und nachfrageanregend wirken konnte.

Bereits an dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dal’ eine fallende Funktion fir
das Nachfragepreisniveau dennoch begriindet werden kann, und zwar ohne
Rickgriff auf monetére GroRen Uber den kaldorianischen Verteilungsmechanis-
mus. Preissenkungen laufen bei gegebenen Lohnstiickkosten auf eine Vertei-
lungsumschichtung zugunsten der Arbeitnehmer hinaus. Wenn sie aus dem real
gestiegenen Einkommen mehr konsumieren und ihre Konsumneigung die der
Unternehmer deutlich Gbersteigt, fuhrt die Verteilungsanderung per saldo zu ei-
ner realen Mehrnachfrage. Ein zinsbedingter Anstieg der Investitionen ist dazu
nicht erforderlich. Dieser Punkt wird weiter unten noch einmal aufzugreifen sein
(vgl. Abschnitt 4).
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Der Schnittpunkt der beiden Preis-Realeinkommensfunktionen markiert ein ge-
samtwirtschaftliches Gleichgewicht. Eine Erh6éhung der autonomen Ausgaben
bewirkt eine Rechtsverschiebung der Funktion fiir das Nachfragepreisniveau. Im
Unterbeschaftigungsbereich (Y < Y’) kommt es zu einem Anstieg von Produkti-
on und Beschaftigung, d. h. die Mengeneffekte dominieren. Bei hoher Ausla-
stung der Produktionskapazitdten (Y > Y’) fuhren Rechtsverschiebungen der
Nachfragefunktion jedoch vorwiegend zu Preissteigerungen. Das Konzept der
Globalsteuerung, das symmetrisch angelegt ist, sieht dementsprechend eine
Nachfrageexpansion nur flr die Rezession vor, wéhrend im ,klassischen“ Voll-
beschaftigungsbereich u. U. das Gegenteil angezeigt ist.

4. Die Integration des Verteilungsmechanismus’

Die Berticksichtigung der Angebotsbedingungen erweitert das 1S-LM-Modell um
den Preismechanismus. Im Vollbeschaftigungsbereich ist dieser sogar die einzige
verbleibende Form der Anpassung des Angebots an Nachfragednderungen. Eine
Verbindung mit der kaldorianischen Verteilungstheorie dréangt sich daher férm-
lich auf, denn die Preissteigerungen filhren bei gegebenen Lohnstickkosten zu
einer Verteilungsumschichtung zugunsten der Unternehmergewinne. Das Sparen
kann sich dadurch auch und gerade bei Vollbeschaftigung einer hoheren Kredit-
nachfrage anpassen. Im Gegensatz zur traditionellen Interpretation ist eine — kon-
junkturell verfehlte — expansive Fiskalpolitik daher keineswegs zwingend mit ei-
ner Verdrangung der Investitionen verbunden, sondern kann auch zu Lasten des
Konsums gehen.

4.1. Zins- und Verteilungsmechanismus

Wahrend der (Real-) Einkommensmechanismus bei Vollbeschaftigung ausféllt,
ist eine Kombination von Verteilungs- und Zinsmechanismus moglich. Der Ver-
teilungsmechanismus basiert darauf, da Diskrepanzen zwischen Giiterangebot
und -nachfrage bei Vollbeschaftigung Uber Preisanderungen (relativ zu den
Lohnstlickkosten) abgebaut werden. Bei gegebenem realen Sozialprodukt schla-
gen sich die Preisvariationen jedoch in der Hohe des nominellen Sozialprodukts
nieder, verédndern also die Geldnachfrage zu Transaktionszwecken. Daher stellt
sich die Frage, inwieweit monetédre Faktoren den fiir das Funktionieren des Ver-
teilungsmechanismus entscheidenden Preisanpassungsspielraum beeinflussen.

7 vgl. zur modelltheoretischen Analyse des Verteilungsmechanismus und seiner Verbindungen zu den
anderen Formen der Koordination von Sparen und Investieren Scherf, W. 1994,
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Letztlich kommt es dabei wieder auf die Elastizitdt des Geldangebots, also auf
die Geldpolitik an.

Abbildung 7 verdeutlicht das Zusammenwirken beider Mechanismen bei Vollbe-
schaftigung. Ein Anstieg der Gewinnquote, der Uber Preissteigerungen erfolgt,
kann nur finanziert werden, wenn die Zentralbank das erforderliche Geldmen-
genwachstum zul&flt. Bei begrenzter Elastizitat des Geldangebots muf} dagegen
eine Erhdhung des Zinsniveaus in Rechnung gestellt werden. Die auf die Ge-
winnguote bezogene LM-Funktion bringt diesen positiven monetaren Zusam-
menhang zwischen Zins und Gewinngquote zum Ausdruck. Andererseits zeigt die
ebenfalls auf die Gewinnguote bezogene IS-Funktion, dal3 ein Zinsanstieg, der
die Investitionsquote reduziert, mit einem Riickgang der Gewinnquote verbunden
ist, welcher die fur ein Gltermarktgleichgewicht erforderliche Senkung der
Sparquote herbeifuhrt.

Abbildung 7: Zins- und Verteilungsmechanismus
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Zusétzliche kreditfinanzierte Staatsausgaben verschieben die verteilungsabhéngi-
ge IS-Funktion nach rechts. Im Ergebnis kommt es zu einer Erhohung der Ge-
winnquote (D G/Y), die von Zinssteigerungen (D i) begleitet wird. Letztere le-
wirken fir sich genommen eine Senkung der zinsabh&ngigen Investitionen.
Durch die partielle Anpassung der Nachfrage nach Ersparnissen tbernimmt der
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Zinsmechanismus also einen Teil der Anpassungslast, die sonst allein dem Ver-
teilungsmechanismus zufallen wiirde.

Dem verbleibenden Uberhang der Kreditnachfrage passen sich die Ersparnisse
und damit das Angebot an investierbaren Mitteln durch Gewinnquotenerhéhung
an. Dabei fallen die Preissteigerungen gegentiber dem reinen Verteilungsmecha-
nismus geringer aus, was auf die monetéren Restriktionen und das damit verbun-
dene partielle crowding out der privaten Investitionen zuriickzufiihren ist. Der
Gewinnquoteneffekt wirkt in dieser Hinsicht aber dem Zinseffekt entgegen, so
dal? die Veranderung der Investitionen per saldo unbestimmt bleibt.

Fur die Globalsteuerung folgt aus dem Zusammenwirken von Zins- und Vertei-
lungsmechanismus bei Vollbeschaftigung, dal? eine auf Inflationsbekdmpfung
gerichtete Geld- und Fiskalpolitik doppelt vorteilhaft ist. Sie dient nicht nur sta-
bilitatspolitischen Zielen, sondern hat auch positive Riickwirkungen auf die Ein-
kommensverteilung. Dal3 gerade der restriktive Einsatz der Globalsteuerung oft-
mals auf verteilungspolitischen Widerstand stof3t, erscheint aus makroékonomi-
scher Sicht kaum nachvollziehbar.

4.2. Einkommens- und Verteilungsmechanismus

Wahrend der Verteilungsmechanismus bei Vollbeschéftigung ohne weiteres mit
dem Zinsmechanismus verkniipft werden kann, muB3 in einer unterbeschéftigten
Wirtschaft zusatzlich eine Verkniipfung mit dem keynesianischen Einkommens-
mechanismus hergestellt werden. Der Zusammenhang zwischen geplanten Er-
sparnissen und Investitionen ist mit diesem Ziel in einen Zusammenhang zwi-
schen der Gewinnquote und der Hohe des realen Sozialprodukts zu transformie-
ren, der alle gleichgewichtigen Kombinationen beider GréfRen zum Ausdruck
bringts.

Nachfrageseitig besteht hier eine negative Beziehung (G/Y p-Funktion): Ein An-
stieg des Sozialprodukts flihrt bei gegebener Gewinnquote zu héheren Ersparnis-
sen. Bei unverdnderter Summe von Investitionen, Staatsverschuldung und Netto-
exporten kommt es zu einem Spariiberhang, der durch einen Riuckgang der Ge-
winnguote abgebaut werden muf3. Man kann diesen Sachverhalt auch dahinge-
hend interpretieren, dal erst die reale Einkommensumschichtung zugunsten der
Arbeitnehmer zu der realen Mehrnachfrage nach Konsumgutern fuhrt, die bei

8 Bei flexiblem Sozialprodukt kann die gleichgewichtige Einkommensverteilung nicht mehr allein aus
dem Kreislaufzusammenhang abgeleitet werden. Es bedarf vielmehr einer Kombination mit angebotsori-
entierten Ansdtzen der Verteilungstheorie. VVgl. Scherf, W. 1994: 143 ff.
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konstanter Investitions-, Staats- und Auslandsnachfrage unerlaglich ist, wenn das
reale Sozialprodukt steigen soll.

Um Realeinkommen und Verteilung simultan bestimmen zu kénnen, ist die Ein-
beziehung der Angebotsbedingungen erforderlich. Angebotsseitig a3t sich ein
positiver Zusammenhang zwischen Gewinnquote und realem Sozialprodukt be-
grinden (G/Y s-Funktion): (1) Die Gewinnquote nimmt im Aufschwung zu, weil
die Unternehmen ihre Absatzpreise bei wachsender Nachfrage in gewissem Um-
fang erhdhen, auch wenn der normale Auslastungsgrad noch nicht erreicht ist. (2)
Dariiber hinaus kann ein Anstieg der Gewinnquote mit steigender Produktions-
menge auf die Degression der fixen Lohnkosten zuriickgehen. Der Fixkostenef-
fekt kommt auch bei stark eingeschrankter Preisflexibilitit — also insbesondere in
ausgepragten Rezessionsphasen — zum Tragen.

Abbildung 8: Einkommens- und Verteilungsmechanismus

G/Y A
Gl/Ys
GIY* \
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G/Y = Gewinnquote Y = Sozialprodukt

Abbildung 8 zeigt, wie man sich das Zusammenwirken von Einkommens- und
Verteilungsmechanismus bei Unterbeschaftigung vorstellen kann. Grundsétzlich
bestimmt der Schnittpunkt der angebots- und nachfrageseitig determinierten Ge-
winnquotenfunktionen das gesamtwirtschaftliche Einkommens- und Verteilungs-
gleichgewicht. Eine Erhéhung der kreditfinanzierten Staatsausgaben verschiebt
zu jedem Wert des realen Sozialprodukts die nachfrageseitige Gewinnquote nach
oben und den Schnittpunkt mit der angebotsseitigen Gewinnquote nach rechts.
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Folglich kann man sagen, dal3 eine Mehrnachfrage bei Unterbeschéaftigung nicht
nur mit einer keynesianischen Anpassung Uber Produktions- und Beschéaftigungs-
steigerungen (D Y), sondern auch mit einer kaldorianischen Anpassung tber ei-
nen Gewinnquotenzuwachs (D G/Y) verbunden ist.

Mit dem Ubergang zu einer unterbeschaftigten Wirtschaft wird der Verteilungs-
mechanismus also keineswegs aufler Kraft gesetzt. Vielmehr kénnen in der Re-
zession Einkommens- und Verteilungsmechanismus (u. U. auch noch der Zins-
mechanismus) bei der Koordination von Sparen und Investieren zusammenwir-
ken. Die Flexibilitat der Einkommensverteilung, die durch das Preisbildungsver-
halten der Unternehmen allerdings nach unten begrenzt sein durfte, l&uft in der
Tendenz auf eine Erhohung der Stabilitat des Marktsystems gegeniiber autono-
men Nachfrageschwankungen hinaus.

Da die kaldorianischen Verteilungseffekte auch bei Unterbeschaftigung auftre-
ten, sind alle makrookonomischen Theorien unvollstéandig, die mit einer einheit-
lichen einkommensabhangigen Konsumfunktion operieren. Dieser Defekt betrifft
nicht zuletzt das traditionelle 1S-LM-Modell. Es vermittelt zwar kein falsches,
aber doch ein in entscheidenden Punkten korrekturbedirftiges Bild der gesamt-
wirtschaftlichen Anpassungsprozesse. Diese laufen in einer unterbeschaftigten
Wirtschaft eben nicht nur (primar) tber Sozialprodukts- und (sekundéar) uber
Zinsanderungen. Vielmehr sind mit den Schwankungen im Auslastungsgrad des
Produktionspotentials in der Regel gleichgerichtete Variationen der Gewinn- und
damit der Sparquote verbunden, die zusatzlich berlcksichtigt werden mussen.

Fur die Globalsteuerung ist dies vor allem deshalb von Bedeutung, weil eine ex-
pansive Politik in der Rezession tendenziell in Konflikt mit dem Verteilungsziel
steht. Erreichbar ist ein Anstieg von Produktion und Beschéftigung eben nur un-
ter Inkaufnahme einer konjunkturell steigenden Gewinnquote. Insbesondere die
Lohnpolitik muf bereit sein, diesen Verteilungseffekt zu akzeptieren. Andern-
falls besteht die Gefahr, dal’ eine auf Nachfragebelebung abzielende Stabilitéts-
politik durch eine kostensteigernde Lohnpolitik konterkariert wird. Statt eines
konjunkturpolitischen Erfolges droht dann das Umschlagen der Rezession in eine
Stagflation, der mit den Mitteln der Globalsteuerung nicht mehr beizukommen ist
(vgl. Abschnitt 4.4).

4.3. Ubersetzung in das Angebots-Nachfrage-Schema

Die Uberlegungen zur Kombination von Einkommens- und Verteilungsmecha-
nismus bei Unterbeschéftigung lassen sich problemlos in das gelaufigere Ange-
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bots-Nachfrage-Schema transformieren. Da die Verteilungsdnderung zu Lasten
der Unternehmer (ber Preissenkungen erfolgt, impliziert der nachfrageseitige
Zusammenhang zwischen Einkommen und Gewinnquote auch eine negative
Verknipfung zwischen Nachfragepreisniveau und Sozialprodukt. Aus dem Kal-
dor-Mechanismus resultiert also, wie bereits erwahnt, eine fallende Funktion fur
das Nachfragepreisniveau. Analog dazu kann die Begriindung des angebotsseiti-
gen Zusammenhangs zwischen Gewinnquote und Sozialprodukt zur Erkl&rung
der steigenden Funktion fiir das Angebotspreisniveau herangezogen werden.

Abbildung 6 zeigt in dieser Interpretation folgenden Wirkungszusammenhang:
Eine kreditfinanzierte Erhohung der Staatsausgaben bewirkt eine Rechtsver-
schiebung der Funktion fur das Nachfragepreisniveau. Im Unterbeschaftigungs-
bereich (Y < Y*) dominieren die realen Multiplikatorwirkungen, d. h. es kommt
zu einem Anstieg von Produktion und Beschéftigung ohne nennenswerte Ver-
dréangung privater Nachfrage. Die dominierende Anpassungsform ist der Ein-
kommensmechanismus, aber auch der Verteilungsmechanismus spielt eine Rolle.
Da mit wachsender Kapazitatsauslastung die fixen Lohnkosten pro Stiick sinken,
kommt es im Aufschwung bei noch weitgehend konstanten Preisen zu einem
uberproportionalen Anstieg der Unternehmergewinne, was den Einkommens-
multiplikator tendenziell reduziert.

Bei Anndherung an die Normalauslastung (Y’) werden die Mengeneffekte von
Preissteigerungen begleitet und gedampft. Der Verteilungsmechanismus gewinnt
dadurch gegeniiber dem Einkommensmechanismus an Bedeutung. Die Zentral-
bank hat aber noch keinen Grund, diesen konjunkturellen und mit Blick auf das
Erreichen der Normalauslastung unvermeidlichen Preissteigerungen® durch eine
restriktive Geldpolitik entgegenzuwirken; der Zinsmechanismus spielt weiterhin
eine untergeordnete Rolle. Erst die bei Uberschreiten der Normalauslastung
(Y > Y’) eintretende Inflation dirfte splirbare monetdre Restriktionen hervorru-
fen und den Zinsmechanismus verstarkt ins Spiel bringen. Gleichzeitig verliert
der Einkommensmechanismus rapide an Gewicht.

Insgesamt kann man also festhalten, daf alle Mechanismen bei der Koordination
von Sparen und Investieren und damit bei der Herstellung eines gesamtwirt-
schaftlichen Gleichgewichts zusammenwirken, allerdings mit konjunkturell stark
wechselndem Gewicht. Unterbeschaftigungssituationen sind durch die Dominanz
von Einkommens- und Verteilungsmechanismus gekennzeichnet, VVollbeschéfti-

9 vgl. zum Begriff der unvermeidlichen Preissteigerungen und ihrer Bedeutung im Rahmen der Geld-
mengenpolitik Kohler, C. 1983: 119 ff.
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gungssituationen dagegen durch die Dominanz von Zins- und Verteilungsmecha-
nismus. Die im IS-LM-Modell allzu sehr betonte Kombination von Zins- und
Einkommensmechanismus dirfte dagegen fur normale Konjunkturphasen eher
untypisch sein. Ihre Bedeutung nimmt allerdings zu, wenn man Stagflationspro-
bleme in die Betrachtung einbezieht.

4.4. Angebotsseitige Absicherung der Globalsteuerung

Die bisherigen Uberlegungen zu den gesamtwirtschaftlichen Anpassungsprozes-
sen, auf denen eine Globalsteuerung der Wirtschaft aufbaut, gingen stets von ei-
ner gegebenen Angebotsfunktion, d. h. von stabilen Angebotsbedingungen aus.
Sie waren insofern unvollstandig. Wenn angebotsseitige Stérungen hinzutreten,
ist die Nachfragepolitik allein Gberfordert. Inflation und Arbeitslosigkeit kénnen
gleichzeitig auftreten, aber nicht gleichzeitig mit fiskal- und geldpolitischen In-
strumenten bekampft werden. Dieses Problem sei abschlielend am Beispiel einer
expansiven Lohnpolitik illustriert (Scherf, W. 1995/2: 567 ff).

Abbildung 9: Wirkungen einer expansiven Lohnpolitik
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Abbildung 9 enthalt die bekannten, nun auch unter Verteilungsaspekten interpre-
tierbaren Funktionen fir das Angebots- bzw. Nachfragepreisniveau. Lohnsteige-
rungen, die Uber den Produktivitatsfortschritt hinausgehen und daher die Stiick-
kosten erhohen, verursachen eine Verschiebung der AS-Funktion nach oben. Bei
gegebener AD-Funktion wére ein Preisanstieg (D p’) bei ricklaufiger Produktion
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und Beschaftigung (D Y’) die Folge. Lohnerhéhungen haben jedoch neben dem
Kosten- einen Nachfrageeffekt, der die AD-Funktion ebenfalls nach oben ver-
schiebt. Dies verstarkt die Inflationswirkungen (D p), reduziert aber die Produk-
tions- und Beschéaftigungseffekte (D Y). Dennoch ist per saldo mit einem Be-
schaftigungsverlust zu rechnen, weil (und sofern) die Zentralbank aufgrund der
kosteninduzierten Inflation eine restriktive Geldpolitik betreibt und damit die
Volliberwélzung des Lohnkostenanstiegs in den Gliterpreisen verhindert.

Das zentrale Problem einer kosten- und preistreibenden Lohnpolitik liegt darin,
dal} sie auch bei Unterbeschéftigung monetéare Restriktionen provoziert. Damit
entsteht ein Konflikt zwischen Beschéftigung und Inflation, der die Globalsteue-
rung erschwert oder sogar unmdglich macht. Geld- und Fiskalpolitik werden
durch die Lohnpolitik in die Konfrontation getrieben. Ein koordiniertes Vorge-
hen scheitert an gegebenenfalls unterschiedlichen Zielgewichtungen, vor allem
aber an der Unmaglichkeit einer zugleich restriktiven und expansiven Stabilitéts-
politik. Dieses Dilemma ist nur durch eine angebotsseitige, im wesentlichen
lohnpolitische Absicherung der Globalsteuerung zu berwinden (Oberhauser, A.
1986: 149 ff).

5. Fazit

Die hier skizzierten Uberlegungen zu den makrodkonomischen Grundlagen der
Globalsteuerung lassen sich in mancher Hinsicht erweitern und relativieren. Dies
gilt beispielsweise fiir die (Nicht-) Bertcksichtigung aulenwirtschaftlicher
Aspekte, denen im Zeitalter der vielbeschworenen Globalisierung wachsende
Bedeutung beizumessen ist. Hier ging es aber darum, die Basishypothesen der
makrodkonomischen Einkommens- und Beschaftigungstheorie zu resiimieren
und Kritisch zu reflektieren. Insbesondere sollte dargelegt werden, dal} die in der
Einkommens- und Beschaftigungstheorie dominierenden Erklarungsmuster un-
zulénglich sind, weil sie die makrodkonomischen Verteilungsaspekte ausblenden.

Die Bedeutung des Verteilungsmechanismus fir die Globalsteuerung liegt gene-
rell in der Abschwéchung der Wirkungen konjunktureller Nachfrageschwankun-
gen auf Produktion und Beschaftigung und auf das Zinsniveau. Insofern sind sei-
ne Wirkungen aus stabilitatspolitischer Sicht positiv einzustufen. Die Resistenz
der Marktwirtschaft gegeniiber konjunkturellen Einflissen ist grofier und der Be-
darf an konjunkturpolitischer Gegensteuerung kleiner als die keynesianische
Theorie unterstellt.
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Andererseits mufl3 man sehen, dal die Verteilungseffekte in bestimmten Situatio-
nen die Globalsteuerung erschweren kdnnen. Insbesondere in der Rezession exi-
stiert ein latenter Konflikt zwischen Stabilitats- und Verteilungspolitik. Expansi-
ve MaRRnahmen verschieben die Verteilung zugunsten der Unternehmergewinne.
Obwohl auch die Arbeitnehmer absolut gesehen von einem Produktions- und Be-
schaftigungszuwachs profitieren, ist der Gewinnquotenanstieg oftmals Anlal? fir
guterwirtschaftlich nicht gedeckte Lohnforderungen, die den Aufschwung ge-
fahrden.

Bei Vollbeschéaftigung sind stabilitats- und verteilungspolitische Ziele dagegen
durchaus kompatibel. Hier fehlt allerdings das Bewultsein dafir, dafl Steuerer-
hoéhungen, etwa durch einen Stabilitatszuschlag, keine reale Belastung der Ar-
beitnehmer darstellen, sondern infolge ihrer nachfrageddmpfenden Wirkung
vorwiegend die Unternehmergewinne reduzieren. Die Akzeptanz einer restrikti-
ven Geld- und Fiskalpolitik wére vermutlich héher, wenn deren effektive Inzi-
denz zutreffend eingeschétzt wirde. Auch dies unterstreicht noch einmal, dal
durch die Berticksichtigung der Erkenntnisse der Kreislauftheorie der Verteilung
die makrodkonomische Fundierung der Globalsteuerung verbessert werden kann.
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