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Wiederentdeckung der Finanzpolitik. Zweite Folge.

Vor wenigen Wochen haben wir in Hamburg eine kleine Anleihe Gber 250 Mio.
€ aufgelegt und damit, wie mir die zustandige Amtsleiterin sagte, etwa 5 Mio. €
verdient. Die Reaktion ist immer noch unglaubiges Staunen. Seit der Finanzkrise
2009 haben wir das Phanomen der Niedrigzinsen und seit etwa 2015 sogar das
der Null- bzw. Negativzinsen, mit dem die Ratio des wirtschaftlichen Kalkiils
von Kredit und Zins auf den Kopf gestellt wurde.

Vor zwei Jahren habe ich hier im workshop die These vertreten, dass unter
Nullzinsbedingungen die Absenkung des Schuldenstandes schlicht unwirtschaft-
lich ist, weil damit keine nennenswerte Haushaltsentlastung zu erzielen ist.
Statt Haushaltstberschiisse auf diese Weise sinnlos zu verbrennen, habe ich fir
den offensiven Aufbau von rentierlichen Vermogenspositionen pladiert, ggfls.
sogar kreditfinanziert. Der ehrwirdige Prof. Zimmermann warf mir u.a. deshalb
eine ,italienische Mentalitat“ vor, was so ziemlich das AuRRerste ist in unserem
Kreis.

Haushalts- und Finanzpolitik kann diesen merkwiirdigen zinslosen Finanzkapita-
lismus vielleicht nicht erklaren. Aber — so mdchte ich insistieren - man muss
doch verlangen, dass sie geanderte Zeitumstande irgendwann zur Kenntnis
nimmt, ihre neuen Chancen erkennt und sie offensiv nutzt. Ganz nebenbei
sollte man von der Wissenschaft erwarten, dass auch sie ihre Dogmatik kritisch
Uberpruft. Ein Jahrzehnt sollte wohl ausreichen.

Der Corona-Schock hat nun die Tir zu der neuen Normalitat einen Spalt weit
geoffnet. Stefan Korioth konfrontierte bei unserer Jahrbuch-Prasentation im
Juni seine finanzpolitischen Gesprachspartner mit der Beobachtung, sie wirkten
plotzlich , wie befreit”. Das traf das politische Grundgefiihl - frei von der Fessel
der Schuldenbremse. Selbst Unternehmensbeteiligungen sind kein Tabu mehr.
So hat sich die Lufthansa ein 9-Milliarden-Ticket vom Bund besorgt. Und die
Lander stehen dem kaum nach, seit die Bayerische Landesregierung am
24.4.2020 mit dem 2. Nachtrag im Landtag ihren BayernFonds durchgesetzt
und mit einem Volumen von sagenhaften 46 Mrd. € ausgestattet hat. Aber es
geht eben nicht um Vermogensbildung im Sinne selbstbewusster Ausweitung



des wirtschaftlichen Terrains des Gemeinwesens, sondern nur um uneigenn(it-
zige Stabilisierung von Unternehmen, die ihre Kreditwirdigkeit am Markt ein-
gebllt haben. Darin immerhin liegt eine Wiederentdeckung: Dass die Haus-
halts- und Finanzpolitik eine wirtschaftliche Stabilitatspflicht gegentber der Ge-
sellschaft hat. Soforthilfen, Kurzarbeitergeld, Investitionsprogramme, Steuer-
stundungen — allesamt Ausdruck des Stabilitatswillens. Neben den Infektions-
zahlen etablierten sich ad hoc neue —im Grunde alte — Indikatoren: Arbeitslo-
sigkeit und Beschaftigung, gesetzliche Leistungen nach SGB, Insolvenzen.

In grol3e ideologische Not geraten dabei die Bilder von der Nachhaltigkeit und
den Generationen. Denn pl6tzlich fordert die Gegenwart ihr Recht. Es gibt eben
im Gemeinwesen keine Generationen, sondern nur Jahrgange. Jede Anstren-
gung ist gerechtfertigt, um ihnen allen in den nachsten sechs Wochen oder Mo-
naten das Uberleben zu sichern. Wer diese Gegenwart nicht besteht, muss sich
um Nachhaltigkeit und Tragfahigkeit nicht mehr den Kopf zerbrechen.

Fir diesen gesamtwirtschaftlichen Auftrag hatten wir friiher einen Ort der poli-
tischen Koordinierung — den Finanzplanungsrat. Sein zentraler Indikator war die
gemeinsame Ausgabensteigerungsrate fur die 6ffentlichen Haushalte. Das
Elend des Finanzplanungsrates begann, als Bundesfinanzminister Eichel seinem
bayerischen Kollegen Faltlhauser auf den Leim ging und er sich auf eine Jahres-
zahl fur den ,,ausgeglichenen Haushalt” festlegen lieR. Dieses Jahr des Heils
wurde fortan immer wieder verschoben — auch noch unter Steinbriick -, bis die
Schuldenbremse ins Grundgesetz kam. Zweieinhalb Monate hat sie immerhin
gehalten. Und schon haben wir eine Neuauflage dieser torichten Planjahrfestle-
gungen zur Frage: Ab wann und bis wann missen die Coronaschulden getilgt
sein? Fast so wie weiland 1973 auf der 10. Tagung des ZK der SED beschlossen
wurde, bis spatestens 1990 die soziale Wohnraumfrage zu I16sen. Aber eben nur
fast, denn die avisierten Tilgungszeitraume gehen bis auf flinfzig Jahre. Eher so
wie bei den Reparationsverpflichtungen nach dem Versailler Vertrag.

Flr den Stabilitatsrat liegt hier die Chance, statt Planjahrfestlegungen geeigne-
tere Indikatoren festzulegen. Ein gemeinsames Ausgabenziel kame dafiir durch-
aus in Betracht. Auch Kreditvorgaben in zeitlicher Abhangigkeit vom Zinsniveau.
Tilgung ab Zinswende. Oder in Abhangigkeit von einem Beschaftigungsniveau.
Daran liefSe sich auch lernen, was wir flir ,normal“ halten.

Ein weiteres Feld fir eine aktive und koordinierte Finanzpolitik sehe ich bei den
offentlichen Investitionen. Hier hatten wir vor Corona bereits eine lebhafte De-
batte, ob wir zur Goldenen Regel zurlickkehren missen. Heute zeigt sich dran-
gender als bisher, wie diskussionsbediirftig unser Investitionsbegriff ist, der



jede Menge Beton und kiinftigen Elektroschrott abdeckt, nicht aber die Rekon-
struktion eines leistungsfahigen Gesundheitsdienstes. Der besteht eben vor-
wiegend aus qualifiziertem Personal und weniger aus Beton und Asphalt.

Und ferner missen wir uns dringend fragen, ob nicht Investitionen in unsere
wirtschaftlichen Produktionsgrundlagen dringender sind als ParkettfuBboden in
Klassenrdaumen? Schon seit Jahren spart die Wirtschaft lieber statt zu investie-
ren. Zuviel Shareholder-Value, zuviele Buy-backs, zuviel Bonus, zuviel Rentiers-
kapitalismus und viel zu wenig zukunftstrachtige Ideen. Man hilft der Lufthansa
nicht durch Neuasphaltierung von Landebahnen auf Regionalflughafen. Aber
vielleicht mit der originellen Produktidee eines zuverlassigen und menschen-
wirdigen Passagiertransports mit dazu geeigneten Flugzeugen und Betriebsab-
ldufen. Genau dafir lielen sich die neuerworbenen Unternehmensbeteiligun-
gen strategisch nutzen, um entsprechende Investitionspfade im Sinne des Ge-
meinwesens durchzusetzen. Meinethalben sogar nachhaltig.

Nachdem die Finanzminister den Umgang mit der , bazooka“ trainiert haben, ist
jetzt der Griff zu zivilem Handwerkszeug gefragt.



