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Das Ende einer Illusion

Noch bietet sidi der Öffentlichkeit ein ungetrübtes Bild unserer wirtsdiaftlidien 
Entwidclung. Nodi herrsdit die Vorstellung, hoher Besdiäftigungsstand, ange­

messenes W irtsdiaftswachstum und Preisstabilität seien in geradezu idealer 
W eise zugleidi erreidit. Dabei ist das vierte vom Gesetzgeber in § 1 des Stabili­
tätsgesetzes geforderte Ziel, das außenwirtsdiaftlidie Gleidigewidit, allerdings 
bereits ausgeklammert. Unsere unvermindert hohen Ausfuhrübersdiüsse werden 
vielfadi nur als ein Sdiönheitsfehler in einer ansonsten harmonisdien Entwidclung 
angesehen. So konnte der Bundeswirtsdiaftsminister jüngst nidit ohne Genug­
tuung eine britisdie Stimme zitieren, die kurz und bündig feststellte: „Die Infla­
tion hört am Rhein auf."

Bei näherer Betraditung klingt dieses Zitat aus dem Munde von Minister Schiller 
allerdings eher wie eine Besdiwörungsformel. Denn in W ahrheit ist der nädiste 
Preissdiub „just around the corner". Genau besehen hat der Verlust der inneren 
Stabilität sogar bereits begonnen. Der Preisindex für die Lebenshaltung steigt seit 
dem Sommer an, läßt man lediglich saisonbedingte Preissenkungen außer acht. 
Im übrigen sieht das Bild sdion jetzt nidit gerade günstig aus, wenn die Nahrungs­
mittelpreise unberücksichtigt bleiben, die noch merklidi niedriger sind als vor 
einem Jahr, da das Angebot ungewöhnlich groß war. Ohne Nahrungs- und Genuß­
mittel w ar der Index im September schon um 3,3 ®/o höher als vor Jahresfrist. 
Nun ist audi ein Anstieg der Nahrungsmittelpreise zu verzeidinen, und damit 
wird die Verstärkung des Preisauftriebs bald für jedermann siditbar werden. 
Nadi der jüngsten Prognose der Arbeitsgemeinsdiaft deutsdier wirtsdiaftswissen- 
sdiaftlidier Forsdiungsinstitute wird sich das Niveau der Verbraudierpreise in 
den nächsten 12 Monaten um etwa 3 ®/o erhöhen.

An dieser Aussicht gib es nichts zu besdiönigen. Es wäre audi sinnlos, ja  gefähr- 
lidi, auf sie n id it mit aller Deutlidikeit hinzuweisen. Die mündige Gesellsdiaft hat 
ein Redit auf Information, und die Wirtschaftspolitik kann kein Verständnis für 
Maßnahmen erwarten, deren Notwendigkeit nicht bekannt ist. Die meisten Fadi- 
leute sind sidi zwar darüber einig, daß Preisstabilität vernünftigerweise nidit als 
Indexstabilität ausgelegt werden kann. Das verbietet schon die Konstruktion 
unserer Preisindexziffern, die z. B. einen Teil der Qualitätsverbesserungen als 
Preiserhöhungen wiedergeben. Dodi 3 ®/o Preisanstieg binnen Jahresfrist bedeuten 
einwandfrei eine Verletzung des Ziels „Preisstabilität". Natürlidi kann audi der 
Hinweis nidit verfangen, die amtlidie Wirtschaftspolitik strebe ja, wie der mittel­
fristigen Projektion der Wirtschaftsentwidclung zu entnehmen sei, Preisstabilität 
erst für das Sdilußjahr, nunmehr 1973, an. Dieses Schlußjahr wird jährlich weiter 
verlegt, und damit ist das Ziel eines Anstiegs des gesamtwirtsdiaftlidien Preis­
niveaus um nur nodi 1 Vo pro anno nun sdion zweimal hinausgesdioben worden. 
Es geht jetzt um die Frage, wie hodi der Realitätsgehalt des quantifizierten Ziels 
„Preisstabilität" ist, denn davon hängen die wirtschaftspolitisdien Konsequenzen 
ab, die aus der gegenwärtigen Entwidclung zu ziehen sind.

Zunädist muß festgestellt werden, daß die Meinungen über die Bedeutung der 
Preisstabilität in unserem Lande sehr weit auseinandergehen. Die Reaktion auf
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die Preisprognose der W irtsdiaftsforsdiungsinstitute ebenso wie die Bewertung 
dieser Prognose durdi einen Teil der Institute selbst hat deutlidi gemadit, daß 
viele die zu erwartende Größenordnung des Preisanstiegs in bestimmten Phasen 
des Konjunkturzyklus als kaum vermeidbar und jedenfalls als tolerierbar an­
sehen. Es ist wohl audi nidit zu bezweifeln, daß unter den W irtsdiaftspolitikern 
die Vorstellungen über das Ausmaß des hinzunehmenden Preisanstiegs ausein­
andergehen, daß die 1 »/o-Definition von m andien mehr als pädagogisdie Ridit- 
marke denn als realistisdie Zielvorstellung angesehen wird. In der Tat sind trotz 
der Lösungsmodelle, wie sie etwa der Sadiverständigenrat zur Begutaditung der 
gesamtwirtsdiaftlidien Entwidclung seit Jahren entwidcelt hat, die Zweifel ge­
blieben, ob audi in der Realität angesidits des Zielkonflikts zwisdien Stabilität 
und W adistum  ein so hodigestedctes Ziel erreidibar ist.

Nun, die Bundesregierung ist auf jeden Fall auf das gesetzlidi fixierte Ziel der 
Preisstabilität verpfliditet. Das bedeutet zumindest, daß sie etwas gegen einen 
verstärkten Preisauftrieb tun muß, solange sie das ohne Gefährdung der anderen 
gesetzlidien Ziele kann. Die W ahl der Mittel setzt allerdings ein Urteil über die 
Natur dieses Preisauftriebs voraus. Ist er in erster Linie durdi einen Kosten­
auftrieb bedingt, der sidi aus dem Zusammentreffen sdiwädier werdender Produk­
tivitätsfortsdiritte mit verstärktem  Lohnanstieg erklärt, ohne daß das Angebot 
überfordert würde? Dann wäre eine Politik der Nadifragebegrenzung durdi 
Restriktionen nutzlos. Ist der Preisauftrieb dagegen vorwiegend mit einem starken 
Nadifragesog zu erklären, wären restriktive Maßnahmen geeignet. Vieles spridit 
dafür, daß 1969 ein kräftiger Nadifragesog den Preis- und Kostenanstieg begün­
stigen wird, daß also Restriktionen angebracht wären. Aber dann würde sich die 
Ohnmacht zeigen, in der sich unsere Wirtschaftspolitik wegen des hohen Außen­
beitrags (volkswirtsdiaftlicher Exportüberschuß) befindet. Jede Restriktionsmaß­
nahme vergrößert nämlidi tendenziell die Exportübersdiüsse, und kreditpolitisdie 
Restriktionen bremsen darüber hinaus den Kapitalexport. In der gegenwärtigen 
Situation scheiden daher sowohl finanz- wie kreditpolitisdie Maßnahmen zur 
Drosselung des Naciifrageanstiegs aus.

übrig  bleibt dann nur, den Preis- und Kostenauftrieb hinzunehmen, wobei es eine 
offene und sehr ernste Frage ist, weldie Größenordnung er 1970 annehmen wird.
Oder man muß die DM aufwerten. Damit würden gleidi m ehrere Effekte erzielt.
Eine Aufwertung würde einer übernadifrage entgegenwirken, die bestehende 
Diskrepanz zwischen dem in- und ausländischen Preis- und Kostenniveau ver­
kleinern oder beseitigen, damit den Preisauftrieb dämpfen und den „Geldentwer- 
tungszusdilag" bei neuen Lohnabsdilüssen verringern. Audi die außenwirtsdiaft- 
lidien Überschüsse würden abnehmen, wenn aucäi bei vorsichtiger Dosierung des 
Aufwertungssatzes zunädist nur in begrenztem Umfang. Nun gibt es neben diesen 
erwünschten auch unerwünschte W irkungen einer DM-Aufwertung. Für die stark 
exportabhängigen Wirtschaftszweige ist eine Aufwertung nicht ohne Risiko. Frei­
lich wird dessen Größe zumeist erheblich übertrieben. Die gegen eine Aufwertung 
Sturm laufenden Interessenten übersehen außerdem regelmäßig, daß eine inflato­
rische Preis- und Kostenanpassung ihre Lage möglicherweise nicht weniger als 
eine Aufwertung erschwert, wenn auch nicht so abrupt.

W er keine Aufwertung der DM will, etwa weil er mögliche Folgen für die export­
orientierten Wirtschaftszweige (oder auch nur die politisch wirksame Reaktion 
der Betroffenen) fürchtet, muß sich über die Alternative klar sein. W er in der 
gegenwärtigen Lage gegen Aufwertung ist, der ist auch gegen das mögliche Maß 
von Preisstabilität. Der muß bereit sein, alle Konsequenzen einer Anpassungs- 
„Inflation“ auf sich zu nehmen, die zeitweilig außer Kontrolle geraten kann. Die 
schon früheren Erfahrungen widersprechende Illusion, die Bundesrepublik könnte 
in einer wenig stabilitätsbewußten Umwelt ohne W echselkursveränderung eine 
Insel der Stabilität sein, ist zu Ende. Nach einem neuen Preisschub aber wird die 
„ökonomische Landschaft" nicht mehr die gleiche sein wie jetzt. Jene Einstellung 
zur Geldentwertung wird neuen Auftrieb bekommen haben, die ihrerseits die 
Unstabilität begünstigt. Und die Zweifel werden gewachsen sein, ob es eine ratio­
nale Wirtschaftspolitik überhaupt geben kann, ob der Begriff nicht ein W ider­
spruch in sich ist. Hans-Jürgen Schmahl

610 WIRTSCHAFTSDIENST 1968/XI


