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Vor verfrˇhter Exitpolitik gewarnt
Konjunkturhilfen bis Ende 2010 ,,durchwirken‘‘ lassen – Finanzmarkt-Roundtable

B˛rsen-Zeitung, 6.10.2009
lz Frankfurt – Der Direktor des In-
stituts der deutschen Wirtschaft
(IW), Michael Hˇther, und der
Chef˛konomder DekaBank, Ulrich
Kater, haben vor einem zu frˇhen
Exit aus den Konjunkturhilfen ge-
warnt. Die expansive Ausrichtung
sei noch länger notwendig, sagte
Kater auf dem Finanzmarkt-
Roundtable von IW, DekaBank
und B˛rsen-Zeitung. Hˇther
wandte sich zudem gegen ˇberzo-
gene Warnungen vor der ˇberbor-
denden Staatsverschuldung. Die
Konsolidierung sei ,,gestaltbar‘‘.

Deka-Chef˛konom Kater hat die
deutschen Konjunkturpakete hin-
sichtlich ihres Volumens und Zu-
schnitts gegenˇber Kritik verteidigt.
Vor dem Hintergrund der dramati-
schen Entwicklung 2008/2009 sei
etwa die Abwrackprämie durchaus
als Erfolg zu werten. Sie habe auf
die negativen Erwartungen gezielt,
die bis dahin zur Verschärfung der
Krise beigetragen hätten.
Auch der Finanzmarktexperte des

IW, Manfred Jäger, pflichtete Kater
diesbezˇglich bei, weil nicht die Re-
aktion der Banken auf die Krise die
Rezession bef˛rdert hätte, wie viel-
fach konstatiert, sondern die Reak-
tion der Konsumenten und Investo-
ren. Alle seien zutiefst verunsichert
gewesen und hätten sich pl˛tzlich

bei Anschaffungen zurˇckgehalten.
Er sprach von ,,Angststarre‘‘ und
,,Ausgabenstreik‘‘. Die Kreditzurˇck-
haltung der Banken sei nicht das
Problem gewesen, weil schlicht die
Nachfrage gefehlt habe. Deshalb
k˛nne man auch nicht von einer
,,Kreditrationierung‘‘ sprechen. Jä-
ger: ,,In K˛ln gibt es auch keine Ra-
tionierung von Altbier – schlicht,
weil keiner Altbier trinkt.‘‘ Zum Pro-
blem k˛nne eine Kreditklemme je-
doch in Aufschwungzeiten werden.
Auch nach Ansicht von IW-Direk-

tor Hˇther haben die zˇgigen und
weltweit parallel vorgenommenen
Krisenhilfen dazu beigetragen, die
konjunkturellen Erwartungen be-
reits zu einem frˇhen Zeitpunkt wie-
der zu stabilisieren. Er geht davon
aus, dass es nicht zu einer Kredit-
klemme kommt, da das Wachstum
2010 relativ niedrig bleiben werde.
Tobias Cwik vom House of Finan-

ce an der Goethe-Universität Frank-
furt bezweifelte allgemein die positi-
ve Wirkung von Konjunkturpro-
grammen. Zum einen reduziere der
Anstieg von Staatsausgaben den
Konsum durch Verdrängungseffek-
te, zum anderen wˇrden die Haus-
halte in Erwartung h˛herer Steuern
und Zinsen von sich aus ihr Konsum-
verhalten zˇgeln. Alle Rechenmo-
delle zeigten, dass die Ausgaben der
Konjunkturpakete h˛her lägen als
der rechnerische Ertrag durch er-

h˛htes Wachstum. Hans Jäckel,
Chef˛konom der DZ Bank, pflichtete
dem bei. Konjunkturprogramme
hätten grundsätzlich eine Tendenz
zur Destabilisierung. Die Sorge der
Menschen um Leistungsentzug und
h˛here Steuern sei stets stärker als
die stimulierenden Effekte.
Dieser Ansicht hielt Kater entge-

gen, dass die Pakete immerhin zur
Stabilisierung beigetragen hätten.
Schließlich sei unklar, wie tief die
Wirtschaft ansonsten gefallen wäre.
Auch zum gegenwärtigen Zeitpunkt
sei man ,,noch nicht ˇber den Berg‘‘.
Nach seinem Geschmack wird daher
,,zu frˇh ˇber Exit-Strategien gere-
det‘‘. Noch weit ins Jahr 2010 hinein
werde man die expansive Ausrich-
tung beibehalten mˇssen.
Auch nach Ansicht von IW-Direk-

tor Hˇther muss man den Stimulus
bis einschließlich 2010 ,,durchwir-
ken‘‘ lassen. Erst 2011 sollte man
mit der Konsolidierung beginnen.
Er kritisierte die Überh˛hung der
Schuldenproblematik. Das Defizit
habe zu Anfang des Jahrtausends
auch ˇber der Maastricht-Schwelle
gelegen. Damals sei es einer verfehl-
ten Haushaltspolitik geschuldet ge-
wesen, die Schulden heute seien an-
derer Natur. Im Übrigen seien die
Gr˛ßenordnungen durchaus hand-
habbar.
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