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Hans-Jiirgen Schmabhl

Stabilitatspolitik
wird
komplizierter

Das finfundzwanzigjahrige Jubildum der Bundesrepublik Deutschiand ist AniaB
zu mancherlei Riickblick. Notwendigerweise gehort dazu die Bilanzierung der
auf wirtschaftlichem Gebiet erreichten Ergebnisse. Eindrucksvolle Posten finden
sich auf der Aktivseite. Seit fiinfzehn Jahren herrscht nahezu permanente Voll-
beschéftigung, dariiber hinaus ist unsere Volkswirtschaft zum gré8ten Arbeitgeber
Europas fiir Auslander geworden. Der Lebensstandard der. Bevolkerung, mifit man
ihn am verfiigbaren Einkommen der Privaten, gehdrt zur Spitzengruppe in der
Welt. Die auBenwirtschaftliche Starke des Landes sucht ihresgleichen; fast ist der
erste Platz in der Skala der Welthandelslander erreicht. Und selbst der Grad der
Geldwertstabilitat ist beachtlich, wenn man beim internationalen Vergleich bleibt.

Allein, hier beginnt der MaBstab fragwiirdig zu werden. Es ist ein schwacher Trost,
wenn die Bundesrepublik in diesem Jahr als wahrscheinlich einziges Industrieland
unter der Zehn-Prozent-Marke des Verbraucherpreisanstiegs bleiben wird. Viel-
mehr hat die Geldwertentwicklung ein Stadium erreicht, in dem sie nicht langer
als ,Schonheitsfehler” einer ansonsten mehr oder weniger befriedigenden Ent-
wicklung angesehen werden darf.

Die Versuchung mag gro8 sein, sich mit der Erwartung zu beruhigen, nach der
Uberwindung des ,Olschocks“ und seiner unvermeidlichen Preiskonsequenzen
werde sich alles zum Besseren wenden. Immerhin zeichnet sich die Mdglichkeit
einer Konjunkturwende noch fiir dieses Jahr ab. Schon das néchste Jahr kénnte
wieder im Zeichen eines Aufschwungs stehen. Kadme es 1975 zu einem den Aus-
lastungsgrad des gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentials wieder erhéhen-
den Wirtschaftswachstum, dann wiirde die Beschéftigungslage wieder verbessert.
Auch eine Verringerung des iiberh6hten AuBenbeitrages durch einen verstarkten
Einfuhranstieg wire zu erwarten. Die gegenwiértige Hohe dieser Uberschiisse be-
deutet nicht nur einen kaum wiinschbaren Umfang der Verwendung unserer Pro-
duktion fiir das Ausland, sondern auch eine erhebliche Stdérung der durch die
~Olkrise“ erforderlich gewordenen Anpassungsprozesse in den Zahlungsbilanzen
der meisten anderen Industrieldnder. .

Dagegen ist es eine offene Frage, ob man auch mit einer Dampfung des Preis-
auftriebs wird rechnen kénnen. Zwar ist zu erwarten, daB der enorme kosten-
und preistreibende Effekt der Rohél- und Rohstoffverteuerung bis dahin weit-
gehend abgeklungen sein wird. Doch das ist noch keine hinreichende Bedingung
fiir eine Verlangsamung des Preisanstiegs. Hinzu kommen miite, daB mit dem
Antizipieren von zumindest gleichbleibenden Preissteigerungen aufgehért wird,
was inzwischen zu einem dominierenden Bestimmungsgrund der Preisentwickiung
geworden zu sein scheint.
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Auf kurze Sicht wird die Wirtschaftspoiitik ihre Aufgabe darin sehen miissen,
einerseits die Wende zu einem neuen Aufschwung nicht zu verhindern, denn das
wiirde sogar eine Verscharfung der Beschéftigungs- und Zahlungsbilanzprobleme
bedeuten. Andererseits darf sie den Spielraum fiir Preiserhdhungen aber nicht
noch groBer werden lassen, als er zur Bewaltigung des schon unvermeidbaren
Preisanstiegs — aufgrund von Ol- und Rohstofiverteuerung sowie der hohen Lohn-
abschliisse — ohnehin sein muB. Dieses Ist in erster Linie eine Aufgabe der Geld-
politik, jenes eine der Finanzpolitik. Dabei diirfen die vielfaltigen Zusammenhéange
von Geld- und Finanzpolitik allerdings nicht auBer acht gelassen werden.

Von der Art der Finanzierung &ffentlicher Haushaltsdefizite wird es abhangen, in-
wieweit die Geldpolitik eventuell sogar verscharft werden muB. Zweifellos ist das
eine Gratwanderung, die sehr hohe, vielleicht zu hohe Anforderungen an die
Steuerungskunst der wirtschaftspolitischen Instanzen stellt. Eine Chance, mehr
flir die Stabilitat zu tun, hat die Wirtschaftspolitik erst wieder bei den groBen Lohn-
runden am Ende des Jahres. Bis dahin muB sie Daten gesetzt haben, die Unter-
nehmer und Gewerkschaften wenn schon nicht von der Notwendigkeit, so doch
wenigstens von der Angemessenheit eines stabilisierungskonformen Verhaltens
tberzeugen. Hier ist vor allem an die 6ffentlichen Haushalte fliir 1975 zu denken.

Uber die Dringlichkeit, die Inflationsbekdmpfung so bald wie mdglich wieder zu
dem vorrangigen Anliegen der Wirtschaftspolitik zu machen, sollte angesichis
der kaum absehbaren Gkonomischen und gesellschaftlichen Sch&den einer an-
haltend starken oder sogar verstarkten Geldentwertung kein Zweifel bestehen.
Dies vor allem deshalb, weil bei langerem Anhalten dieser Entwicklung auch fir
die Beschaftigung zunehmend Gefahr droht. Das Beispiel anderer Lander zeigt,
daB ein ,losgeldstes” Preis- und Lohnverhalten sogar bei expansiver Wirtschafts-
politik zum Beschéftigungsriickgang fahren kann. Hauptansatzpunkt der Inflations-
bekampfung muB daher die Dampfung der Preissteigerungserwartungen sein.
Wegen der Dauer, Starke, weltweiten Verbreitung und deutlichen Tendenz zur
Beschleunigung der Geldentwertung ist das InflationsbewuBtsein inzwischen so
gescharft, daB die Offentlichkeit nur noch schwer von einer Wende zu einer stabi-
leren Entwicklung tberzeugt werden kann.

Dampfung der Inflationserwartungen erfordert, allgemein ausgedrickt, eine
.glaubhafte“ Stabilisierungspolitik, eine Politik also, von der eine breite Offent-
lichkeit {iberzeugt ist, sie werde zu einer Wende der Preisentwicklung fihren. In
der Realitdt muB man wohl feststellen, daB die Skepsis gegeniiber der Moglich-
keit zu einer solchen Politik heute weit verbreitet ist. Manche haben dabei die
offensichtlich enger gewordenen gesellschaftlichen Grenzen fiir die Durchsetzbar-
keit einer Stabilisierungspolitik im Auge, andere die zunehmenden Zweifel an der
Wirksamkeit der wirtschaftspolitischen Instrumente. Fir beides gibt es auch nach
den Erfahrungen in der Bundesrepublik eine Reihe von Beispielen. Im Lichte aus-
landischer Erfahrungen und offenbar auch In unserem Land verdnderter Verhal-
tensweisen wird immer h&ufiger sogar bezweifelt, ob durch eine Politik der Nach-
fragerestriktion Gberhaupt noch eine Dampfung des Preisaufiriebs erreicht wer-
den kann oder ob sie nicht in erster Linie zu Produktions- und Beschéftigungs-
riickgéngen fiihrt. Doch das sind ungesicherte Vermutungen, die nicht den Schlu
rechtfertigen kénnen, auf Nachfragesteuerung zu verzichten.

Vielmehr muB weiterhin die Losung darin gesehen werden, durch ein Zusammen-
wirken von Geld-, Finanz- und Wahrungspolitik den Aufbau eines Inflationspoten-
tials zu verhindern und damit deutlich zu machen, daB das Ziel ,Dampfung des
Preisauftriebs* nicht abgeschrieben ist. Angesichts der ékonomischen Macht der
sogenannten autonomen Gruppen héngt allerdings viel von deren Verhalten ab.
Eklatante Beispiele flr Verhaltensweisen, die letztlich die Funktionsféhigkeit einer
marktwirtschaftlichen Ordnung in unertraglichem MaBe einengen, hat es in diesem
Jahr sowohl auf der Gewerkschafts- wie auf der Unternehmerseite gegeben. Sollte
unter diesen Umstinden die konventionelle Nachfragesteuerung auch in der Bun-
desrepublik stabilitatspolitisch weiter an Wirksamkeit verlieren, besteht die Ge-
fahr, daB die wirtschaftspolitischen Instanzen Zuflucht zu direkten Eingriffen neh-
men und damit — nach den auslandischen Erfahrungen zu urteilen — mehr Pro-
bleme schaffen als |0sen.
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