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STABILITATSKULTUR ALS GESELLSCHAFTLICHES LEITBILD

. Stabilitatskultur statt Interventionismus

Sieben Jahre nach Ausbruch der Finanz- und Wirtschaftskrise pragen Ratlosigkeit und Ner-
vositat das Bild der europaischen Wirtschaftspolitik: Die EU-Finanzminister schwanken zwi-
schen Haushaltskonsolidierung, StrukturmafRnahmen und Investitionsprogrammen, der EZB-
Rat operiert in rascher Abfolge mit unkonventionellen MalRnahmen aller Art, und die Auf-
sichtsbehdrden der Banken und Finanzmaéarkte implementieren derzeit ein hochkomplexes
institutionelles und regulatorisches Rahmenwerk, das den Praxistest noch lange nicht be-
standen hat. Gleichzeitig steigen die Staatsschulden, stagniert die Konjunktur, und die laten-
te Unsicherheit an den Markten ist weiterhin hoch. Eines ist nur allzu offensichtlich: Die alten
Instrumente des wirtschaftspolitischen Interventionismus — von der ,geldpolitischen Spritze®
Uber das ,Konjunkturpaket® bis zur ,Wachstumsfinanzierung“ — haben sich abgenutzt, sie
sind stumpf geworden. Das aktuelle Geschehen und auch die Wirtschaftsgeschichte lehren,
dass hektischer politischer Aktivismus Probleme nicht 16st, sondern bestenfalls kaschiert, in
der Regel jedoch verschlimmert.

Eine echte Wende zum nachhaltig Besseren setzt voraus, dass sich die Trager der Wirt-
schaftspolitik zukiinftig in glaubwirdiger Weise einer Kultur der Stabilitat verpflichtet fihlen.
Private Haushalte, Unternehmen und letztlich auch der Staat kénnen nur dann erfolgreich
agieren, wenn die Bedingungen ihres Handelns tiber den Augenblick hinaus verlasslich und
damit langfristig planbar sind. Fiur das Altersvorsorgesparen und die Immobilienfinanzierung
gilt ebenso wie fir jede unternehmerische Investition: Entscheidungen in der Gegenwart ha-
ben oftmals jahrzehntelang Auswirkungen, und erwartete zukinftige Entwicklungen wirken
wiederum auf das heutige Entscheidungsproblem zurtick. Es ist die erste Aufgabe der Wirt-
schaftspolitik, die Komplexitdt solcher Entscheidungsprobleme nicht unnétig zu erhdhen,
sondern Sparern und Investoren einen verlasslichen Rahmen fur ihr Handeln zu bieten. Not-
wendige Bedingung dafir ist eine konsequente Stabilitatsorientierung aller wirtschaftspoliti-
schen MaRRnahmen unter dem Postulat der Langfristorientierung beziehungsweise der Nach-

haltigkeit. Dies gilt sowohl fur die ordnungs- wie flr die prozesspolitische Ebene.



1)

2)

Die drei Dimensionen einer stabilitatsorientierten Wirtschaftspolitik

Die Stabilitatsorientierung der Wirtschaftspolitik hat drei Dimensionen. Darunter steht die
institutionelle Dimension an erster Stelle. Das bedeutet, die Zustandigkeiten fur die ein-
zelnen Politikbereiche muss klar geregelt sein. Die vielfaltigen Wechselwirkungen zwi-
schen den wirtschaftspolitischen Teilsystemen verbieten Kompetenzunklarheiten und
verlangen eine verstandliche und langfristig stabile Ordnung. Das gilt nicht zuletzt fir ein
noch relativ junges Gebilde wie die Europaische Wahrungsunion, deren Institutionen
sich das Vertrauen der Wirtschaftsteilnehmer immer wieder erarbeiten missen. Ohne
fundiertes Vertrauen der Birger in die gegebenen Versprechen und impliziten Gesell-
schaftsvertrdge kann keine staatliche Ordnung tragfahig sein. Deshalb dirfen Einzelfall-
entscheidungen dem Ordnungsrahmen keinen Schaden zufligen, indem sie ihm wider-

sprechen oder ihn aushebeln. Der Primat der Ordnungspolitik muss gelten.

Eine stabilitdtsorientierte Wirtschaftspolitik erfordert zudem — das ist die zweite Dimensi-
on — , die Geldpolitik einer unabhangigen Zentralbank zu Ubertragen, deren vorrangige
Aufgabe die Sicherung des Geldwertes ist. Weitere Ziele darf sie unter bestimmten Be-
dingungen nur verfolgen, wenn dies keine Konflikte mit ihrer Hauptaufgabe verursacht.
Andernfalls kénnte die Zentralbank ihr Mandat zu weit auslegen und sich als Reparatur-
betrieb fir eine verfehlte Wirtschaftspolitik verstehen. Damit wiirde sie der Bildung von
Vermogenspreisblasen Vorschub leisten und die Saat fur zukunftige Krisen legen. Zu-
dem machte sie es den Regierungen leichter, notwendige Strukturreformen immer wie-
der zu verwassern und hinauszuzdgern. Dem moglichen kurzfristigen Nutzen einer nicht
vorrangig auf die Preisstabilitdt ausgerichteten Geldpolitik steht somit ein Gewirr von
Unwéagbarkeiten gegentber. Diese wirken sich schon in der Gegenwart negativ aus — in
Form von Unsicherheit und aufgeschobenen bzw. verzerrten Spar- und Investitionsent-
scheidungen.

Wird die Geldpolitik hingegen stabilitatsorientiert betrieben, steigert dies nicht nur die Ef-
fizienz wirtschaftlichen Handelns, sondern dient auch der Gerechtigkeit und dem sozia-
len Frieden. Verletzungen des Stabilitdtsziels haben namlich — insbesondere wenn sie
nicht erwartet wurden — schadliche Konsequenzen fur die Entstehung ebenso wie fir
Verteilung von Einkommen und Vermdgen und damit von individuellen FreirGumen und
Zukunftschancen. Verteilungspolitisch wirkt dies wie eine Steuer auf nominale Leis-

tungsanspriche, die zu Gunsten der Schuldner und zu Lasten der Glaubiger erhoben
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wird. Erstere werden real entlastet, Letztere werden real belastet. Die Hohe des ,Steu-
ersatzes“ und die Dauer der Erhebung sind undemokratisch, unsozial und intransparent.
Weitgehend intransparent ist auch, wie die Zentralbank Risiken umverteilt, wenn sie sich
in die Rolle eines Finanzmarktretters begibt und immer mehr private Risiken in ihre Bi-
lanz nimmt. Sie wird dann leicht zum Getriebenen von Interessengruppen und verdrangt
zunehmend marktwirtschaftliche Krafte. Insbesondere die Eigentimer von Finanzinstitu-
tionen konnten sich so ihrer Haftung zumindest teilweise entledigen. Nur eine unabhan-
gige und vorrangig auf die Preisstabilitat verpflichtete und in der Praxis auch ausgerich-
tete Zentralbank kann der intransparenten Umverteilung von realer Kaufkraft und Risi-
ken einen Riegel vorschieben und dem Haftungs- sowie dem Verursacherprinzip Gel-

tung verschaffen.

3) Mit der dritten Dimension werden die Regierungen und Gesetzgeber in die Pflicht ge-
nommen. Auch ihre — doppelte — Hauptaufgabe besteht darin, einen stabilen Rahmen
fur das 6konomische Handeln der privaten Haushalte und Unternehmen zu gewahrleis-
ten und selbst ein regelkonformes Verhalten zu praktizieren. Von der Regulierung der
Arbeits-, Produkt- und Finanzmarkte Uber die Ausgestaltung des Sozialsystems hin zur
Bereitstellung der Infrastruktur gilt: Mindestens so wichtig wie die MalR3nahmen selbst
sind deren Konsistenz und Verlasslichkeit, wobei diesen Anforderungen auch die Finan-
zierung des Staates nach MaRRgabe der dauerhaften Tragfahigkeit und intergenerativen
Gerechtigkeit geniigen muss.

lll. Stabilitatskultur: notwendige und hinreichende Bedingungen

Eine so konzipierte Wirtschaftspolitik ist notwendige Voraussetzung flr eine gelebte Stabili-
tatskultur. Durchsetzen wird sie sich allerdings nur dann, wenn ihre grundlegenden Prinzi-
pien von der Bevélkerung, den Tarifpartnern sowie den tbrigen Vertretern gesellschaftlicher

Gruppen gut verstanden und mitgetragen werden.

Dies ist wiederum umso wahrscheinlicher, je stabilitéatsorientierter die Politik ist. Stabilitats-
orientierte Politik ist dann erfolgreich, wenn sie bereits die Erwartungen der Wirtschaftsteil-
nehmer stabilisiert und ihnen hinreichend Handlungsspielrdume erdffnet und offen halt. Nur
dann kénnen die Wirtschaftsteilnehmer langfristig planen und eigenverantwortlich handeln.
Dies wirkt auf ihre Einstellung zu einer stabilitatsorientierten Wirtschaftspolitik zurtick: Wer

sich langfristig engagiert hat — als Immobilienkaufer und Hypothekarkreditnenmer, als Vor-
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sorgesparer, als Forschung und Entwicklung betreibende Unternehmen etc. — ist auf eine
stabilitatsorientierte Wirtschaftspolitik dringend angewiesen. Entsprechend werden sie diese
im Rahmen ihrer Mdglichkeiten unterstutzen — als Wahler oder auch als Mitglied einer Ge-
werkschaft, eines Arbeitgeberverbandes oder anderer gesellschaftlicher Institutionen. Denn
wenn sich die Kultur der Stabilitdt einmal durchgesetzt hat, gilt: Wer auf seine eigenen lang-
fristigen Moglichkeiten bauen kann, ist bereit, auf die scheinbaren Vorteile einer aktionisti-
schen Wirtschaftspolitik zu verzichten; er wird dem kollektiven Machbarkeitsglauben miss-
trauen und statt dessen der Langfristkultur in der Gesellschaft viel Sympathie entgegen brin-

gen.
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