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Hoffen oder Handeln?

Albrecht Schréter, Hamburg

ivergenzen iiber das geeignete Vorgehen zur

Steuerung der kiinftigen konjunkturelien Ent-
wicklung beherrschen die konjunkturpolltische
Debatte. Gegensatzlich sind auch die Strategien
von Bundesregierung und Sachverstandigenrat,
wie sie im Nachtrag zum Jahreswirtschaftsbericht
1970 und im Sondergutachten ,Zur Konjunktur-
lage im Frihjahr 1970 dargelegt werden. Einig-
keit besteht allein iiber den Ernst der Lage. Die
konjunkturelle Entspannung, die noch Ende 1969
erwartet wurde, ist wegen der anhaltend hohen
Inlands- und der wieder steigenden Auslands-
nachfrage bisher nicht eingetreten. Besonders
alarmierend sind die ausgepragten Preissteige-
rungen. Kein Wunder also, da8 sich auch die
Bundesregierung in lhrem Nachtrag zu einer Re-
vision ihrer urspriinglichen Erwartungen gezwun-
gen sieht. Vor allem werden nun weitaus héhere
Preissteigerungen prognostiziert. Andererseits
wird jetzt aber auch aufgrund der Uberaus kraf-
tigen Nachfrageexpansion und einer unerwartet
hohen Produktionselastizitit mit einem Wachs-
tum des realen BSP von 6 %0 gerechnet entgegen
der fritheren Schatzung von 4~5 %o.

An der Frage, welche Konsequenzen aus der Ent-
wicklung zu ziehen sind, entziinden sich jedoch
die Meinungen. Die Mehrheit des Sachverstandi-
genrates sieht auch weiterhin das Ziel der Geld-
wertstabilitat als so gefdhrdet an, daB sie — an-
ders als die Mehrheit der wirtschaftswissenschaft-
lichen Forschungsinstitute in ihrer Gemeinschafts-
prognose - schon jetzt konkrete MaBnahmen
zur Eindammung der erwarteten weiteren Preis-
steigerungen fordert. Die Bundesregierung da-
gegen — und ein Mitglied des Rates als Minder-
heit — sieht in ihrer Antwort diese Notwendigkeit
nicht als gegeben an.

Diese unterschiedlichen Strategien gehen nicht so
sehr auf differierende Zielpréaferenzen zuriick. Sie
beruhen vielmehr auf einer abweichenden Ein-
schatzung der in naher Zukunft zu erwartenden
Entwicklung. Der Sachverstandigenrat ist davon
tberzeugt, daB trotz der eingeleiteten Restrik-
tionen ein baldiger Ubergang zu einer stabileren
Entwicklung nicht wahrscheinlich ist. Denn er
beflirchtet einen in friiheren Boomphasen nicht
beobachteten Prozefl der inflationsgewdhnung,
der antizipierten Preissteigerungen. Ein wechsel-

seitiges Aufschaukelin der Einkommensanspriiche

von Unternehmern und Gewerkschaften garan-
tiere die Inflation selbst dann, wenn die Uber-
forderung des Produktionspotentials nachlassen
sollte und sich die reale Entwicklung verstetigt:
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inflationares Gleichgewicht. Die flr diesen Pro-
zeB notwendigen Uberwilzungsméglichkeiten sind
gegeben. Deshalb sei nun deren Einschriankung
notwendig. Die Preiserwartungen mifBten durch
MaBnahmen gebrochen werden, die die konkrete
Gefahr eines Beschéftigungsriickgangs bewust
machen. Der Rat schldgt deshalb ein MaBnah-
menbiinde! zur Dampfung des privaten Ver-
brauchs vor. Dieses Programm sei auBenwirt-
schaftlich abzusichern, damit nicht inflationére
Entwicklungen im Ausland die Riickkehr zur Sta-
bilitdt verhinderten. Parallel hierzu konnten die
Restriktionen der Bundesbank gelockert werden.

Die Bundesregierung dagegen erkennt zwar die
Gefahr weiterer Preissteigerungen, hélt aber eine
Beruhigung aufgrund ihrer DampfungsmaBnah-
men fir wahrscheinlicher. Deshalb erwigt sie
erst flir den Fall einer erneut erkennbaren Be-
schleunigung der Preissteigerungen ein offen-
sichtlich &hnliches Programm wie der Rat. Die
Entscheidungen werden also auch von den unter-
schiedlich bewerteten Unsicherheiten {ber die
Wirkungen der MaBnahmen beeinfluBt.

Die empfohlenen MaBinahmen versprechen nach
Ansicht des Rates kurzfristig einen Stabilisie-
rungserfolg, chne daB — auch mittelfristig — eine
stirkere Beeintrachtigung der Beschéftigung
wahrscheinlich sei. Im Ernstfall kdnnte das vor-
handene Instrumentarium zur schnellen Gegen-
steuerung eingesetzt werden. Die Chance einer
baldigen Dampfung sei dagegen bei den bisheri-
gen Restriktionen aufgrund der Wirkungsverzdge-
rungen gering. Eher wirkten sie in einer spéateren
Phase konjunkturell unerwiinscht restriktiv. Dieser
Effekt dirfte zudem dann besonders kréftig sein,
wenn es tatsadchlich zu der erwarteten Preiswelle
kommt. Nicht nur wiirden die Unternehmer eines
Tages ihre Preiserwartungen &ndern und um so
heftiger mit einer Abschwéachung der Investitions-
neigung reagieren, auch die offentlichen Instan-
zen miBten frilher oder spéter doch die Brechung
der Inflation erzwingen.

Die bisherige Entwicklung ist nicht mehr zu korri-
gieren. Alle Beteiligten verurteilen das Veisdum-
nis, der Uberhitzung rechtzeitig zu begegnen. Auf
die Notwendigkeit einer Anti-Zyklen-Strategie
weist deshalb die Minderheit des Rates hin. An-
sonsten bestiinde immer die Gefahr, daB — wie
schon jetzt zu beobachten — ein zu spéates und
heftiges sowie einseitig einzelne Ziele betonen-
des Handeln die Amplituden der zyklischen
Schwankungen und damit die Fehlentwickiungen
erheblich vergréBert.
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