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WISSENSCHAFT FUR DIE PRAXIS

Stabilitatspolitik bei

Unternehmenskonzentration

Alois Oberhauser, Freiburg i. Br.

Mindert die Unternehmenskonzentration die Wirksamkeit der Stabilitadtspolitik? Ist die erhéhte Konzentra-
tion, die sich in der Realitat beobachten 148t, ein Grund dafiir, daB sowohl in der Hochkonjunktur als auchin
der Rezession die stabilitatspolitischen Erfolge gering sind? — Fragen, die in den letzten Jahren ange-
sichts der mangelnden Erfolge der Stabilititspolitik immer wieder aufgetaucht sind. Prof. Oberhauser ging
ihnen in einem Gutachten fiir die Monopolkommission nach'. Die Ergebnisse seiner Untersuchung faBt er

im folgenden Aufsatz zusammen.

m Vordergrund der nachstehenden Ausfiihrungen

steht das Problem, ob die Wirksamkeit antizyklischer
MaBnahmen von der Unternehmenskonzentration ab-
hangig ist. Daneben gibt es noch andere Zusammen-
hénge zwischen Konzentration und konjunkturellen
Schwankungen. So ist es wahrscheinlich, daB konjunk-
turelle Verdanderungen den Konzentrationsproze3 mit-
bestimmen und daB umgekehrt auch die Konzentration
die konjunkturellen Schwankungen beeinfluBt.

Ein Grund fiir die Abhangigkeit der Stabilitatspolitik von
der Konzentration kénnte darin liegen, daB konzentrier-
te Unternehmen in stéarkerem MaBe als andere in der
Lage sind, ihre Preise zu setzen. Man spricht von ad-
ministrierten Preisen. Mit den Preisen und ihren Veréan-
derungen sind dann Riickwirkungen auf Produktion und
Beschaftigung verbunden. AuBer iber das Preisverhal-
ten kann die Konzentration aber auch noch auf andere
Weise die Wirksamkeit der Stabilitatspolitik beeinflus-
sen, so Uber die Investitionen oder tiber ihre Bedeutung
fur die Lohnsteigerungen.

Preisverhalten der Unternehmen

Bei der hier interessierenden Fragestellung geht es
nicht um den EinfluB der Konzentration auf die
Preishéhe, sondern auf die Preisveranderungen

Prof. Dr. Alois Oberhauser, 48, ist Ordinarius fiir
Volkswirtschatftslehre und Direktor des Instituts
flir Finanzwissenschaft an der Universitat Frei-
burg.
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bei unvollkommener Konkurrenz, unvollkommener
Markttransparenz und Unsicherheit. Die Ansichten
darlber, welcher Art diese Einflisse sind, divergie-
ren stark. Teilweise wird argumentiert, daB die rela-
tiv groBe Starrheit der Preise, die sich bei konzen-
trieten Unternehmen empirisch beobachten [46t,
dazu flihre, daB3 diese Preise bei einem allgemeinen
Preisanstieg nachhinken und so zumindest vor-
Gibergehend ein stabilisierender Effekt bei Nachfra-
geerhéhungen eintritt.

Es findet sich aber genauso die gegenteilige Aui-
fassung. Nach ihr beschleunigt die Konzentration
den Preisanstieg, da die konzentrierten Unterneh-
men die Marktsituation besser auszunutzen vermé-
gen, ungenutzte Gewinnerhéhungsspielrdume ha-
ben und Kostensteigerungen leichter in den Prei-
sen weitergeben kénnen.

Beide Auffassungen miissen sich nicht  widerspre-
chen. Es spricht vieles dafiir, daB3 je nach den gege-
benen Voraussetzungen die Auswirkungen der
Konzentration  stabilitatspolitisch  glinstig  oder
nachteilig sein kénnen. Dieses soll zunichst fir die
Hochkonjunktur und fiir eine auf Stabilisierung der
Nachfrageentwicklung gerichtete  Konjunkturpolitik
gezeigt werden.

Ursachen der Preisstarrheit

Die relative Starrheit der Preise und deren Kostenorien-
tierung ist weit weniger (iberraschend und auch weni-
ger nachteilig, als es auf den ersten Blick scheint. Nur
auf Markten mit annahernd vollstandiger Konkurrenz

' Das Eutachten ist unter dem Titel ,,Unternehmenskonzentration und Wirk-
samkeit der Stabilitatspolitik” gerade im Verlag Mohr, Tibingen, erschienen.
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und bérsenadhnlichem Charakter kann die Preisbildung
weitgehend unabhéngig von den Kosten erfolgen. Im
gewerblichen Sektor, in dem kaum vollstandig homoge-
ne Produkte angeboten werden, bilden indes die Ko-
sten stets den Ausgangspunkt fiir die Preiskalkulation.
Schon wegen der mangelnden Transparenz sind fast
alle Unternehmen auf eine Preissetzung angewiesen.
Es gibt — insbesondere bei konzentrierten Unterneh-
men — verschiedene Grlinde, die auf eine ziemliche
Starrheit der Preise hinwirken:

O Aufgrund der sachlichen, raumlichen und personel-
len Inhomogenitét der Giiter stehen fast alle Unterneh-
men geneigten Nachfragekurven gegeniber, d. h. sie
brauchen sich nicht in vollem Umfang dem Preis zu un-
terwerfen, der sich am Markt bildet. Die Konkurrenz
vollzieht sich nur noch lber mehr oder weniger enge
Substitute. Bei geneigten Nachfragekurven muB die
Elastizitat der Nachfrage sehr hoch sein, damit sich ein
Wettbewerb (iber Preissenkungen lohnt. Ist z. B. die
Umsatzrendite 6% — ein Satz, der nur von wenigen Un-
ternehmen erreicht wird —, - so miiBte bei einer Preis-
senkung'von 3% der Absatz um mehr als das doppelte
steigen, damit die Gewinne Uberhaupt zunehmen. Eine
solche Absatzausweitung scheitert in der Regel bereits
an den vorhandenen Kapazitéten.

O Hinzu kommt, daf viele Unternehmen sogenannten
geknickten Nachfragekurven gegenuberstehen, d. h.
daB sie damit rechnen miissen, daB bei Preissenkun-
gen die Konkurrenten folgen, bei Preiserh6hungen da-
gegen nicht ohne weiteres. Der Wettbewerb verlagetrt
sich dann héufig auf andere Aktionsparameter.

O Wegen der unvollkommenen Kenntnis der Kosten-
und Nachfragekurven und der Unsicherheiten Uber die
zukiinftige Entwicklung wird die Preissetzung an den
Kosten orientiert, ohne daB das (kurzfristige) Gewinn-
maximum angestrebt wird.

3 Preisfihrerschaft und andere oligopolistische Ver-
haltensweisen wirken ebenfalls auf relativ starre Preise
hin.

[0 Veranderungen der Listenpreise sind zudem selbst
mit Kosten verbunden.

Starke Kostenorientierung

Aus diesen Grlinden ist mit einer starken Kostenorien-
tierung der Unternehmen zu rechnen. Der Wettbewerb
spiegelt sich in den von der Marktsituation keineswegs
unabhangig kalkulierten Gewinnaufschlagen und den
realisierten Gewinnspannen. Wie die Erfahrungen zei-
gen, sind diese Gewinnspannen keineswegs fix, son-
dern variieren erheblich im Zeitablauf — insbesondere
in Abhéangigkeit von der konjunkturelien Situation.
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Dennoch bleibt, daB die konzentrierten Unternehmen
einen Entscheidungsspielraum besitzen, der allerdings
durch ihre Marktstellung begrenzt ist. Wird das Gewinn-
maximum nicht ausgenutzt, so liegt ihr realisierter Mo-
nopolgrad unter dem potentiellen. Es bestehen dann
nicht-ausgenutzte Gewinnmargen.

Preisstarrheiten in Verbindung mit Entscheidungs-
spielrdumen und nicht-ausgenutzten Gewinnmargen
haben nun die Tendenz, den InflationsprozeB zunédchst
zu bremsen, wenn dieser rein nachfragebedingt ist und
sich der Nachfrageiiberhang in Grenzen hélt. Die zu-
nehmende Nachfrage schlagt sich dann in erhéhter Ka-
pazitatsauslastung und verlangerten Lieferfristen nie-
der. Die Unternehmen bemiihen sich um eine Kapazi-
tatsanpassung. Die Konzentration erweist sich unter
diesen Umsténden. als Stabilititsfaktor. Bei starker
Konkurrenz ist wegen des raschen Ausgleichs von An-
gebot und Nachfrage mit derartigen Reaktionen nicht zu
rechnen.

Im Prinzip kann die Stabilitétspolitik diese Preisstarr-
heiten fiir ihre Ziele nutzen. Vorraussetzung ist aller-
dings, daB es ihr bereits in der Aufschwungphase ge-
lingt, die Nachfragesteigerung in Grenzen zu halten. In
diesem Fall werden die Preissteigerungstendenzen ab-
gemildert und auf eine Preisberuhigung hingewirkt.

In der Realitat ist es indes nicht leicht, gerade in dieser
Phase entsprechend dosierte stabilitatspolitische MaB-
nahmen zu erreichen. Dauert der Nachfrageanstieg an
und kommen Stlickkostensteigerungen hinzu, so ist zu
erwarten, daf jetzt die Konzentration den Preissteige-
rungsprozeB eher beschleunigt. Das hangt damit zu-
sammen, daB Preisstarrheiten nicht bedeuten, daB
nicht mehr oder weniger hdufig Preisanpassungen er-
folgen. Istder Nachfrageliberhang so groB, daB3 erin ab-
sehbarer Zeit nicht durch Produktions- und Kapazitéts-
ausweitungen abgebaut werden kann, so werden auch
die konzentrierten Unternehmen die Preise erhéhen.
Aufgrund ihrer Markistellung und wenn nicht-ausge-
nutzte Preiserhdhungsspielrdume bestehen, kann es
dann zu Preissteigerungen kommen, die Uber das
durchschnittliche AusmaB hinausgehen.

Uberwilzung von Kosten

Von besonderer Bedeutung ist in diesem Zusammen-
hang die Kostenorientierung der Unternehmen. Wenn
die Nachfragesteigerungen mit Kostensteigerungen
einhergehen, was meist in den spateren Phasen des
Aufschwungs, aber nicht nur in diesen, der Fall ist, so
fuhrt die Konzentration ziemlich zwangslaufig zu Ko-
stenliberwalzungen und damit zu Preissteigerungen.
Dafiir ist es unerheblich, ob die Nachfrage oder die Ko-
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sten zuerst gestiegen sind. Ausschlaggebend ist auch
nicht so sehr, daB die Kosten Kalkulationsgrundlage
sind, sondern daB paralleles Verhalten der Konkurren-
ten und vorhandene Preiserhdhungsspielrdume auf
den einzelnen Mérkten eine Uberwilzung gestatten,
selbst wenn es dadurch zu einer gewissen Unterausla-
stung der Kapazitaten kommt.

Je mehr daher eine reine Nachfrageinflation in eine
kostenbedingte Ubergeht, bei der zumeist auch die
Nachfrage mitwéchst, um so mehr gehen von den kon-
zentrierten Unternehmen Preissteigerungen aus. Die
Stiickkostenerhéhungen werden zum bestimmenden
Faktor. Vielfach werden dann-auch friiher unterlassene
Preissteigerungen nachgeholt. Die konzentrierten Un-
ternehmen beginnen, bei den Preiserh6hungen voraus-
zueilen. Hieraus erklart sich auch, warum es in vielen
Landern neuerdings zu Stagflationen, d. h. zu Preis-
niveausteigerungen bei Unterbeschéftigung kommt.

Fiir die Stabilitatspolitik ergeben sich daraus erhebliche
Schwierigkeiten. Es geniigt nicht mehr, die Uberhang-
nachfrage abzubauen. Solange der Stlckkostenan-
stieg andauert, sind die konzentrierten Unternehmen

bei einem unausgenutzten Gewinnspielraum in der La-

ge, auch bei gebremster Nachfrageausweitung die ein-
tretenden Kostensteigerungen zu liberwéalzen. Die Last
der Stabilisierungsbemtihungen wird den weniger kon-
zentrierten Unternehmen aufgebirdet. Die Wirksamkeit
der Stabilitatspolitik wird herabgesetzt. Sie lauft Gefahr,
zumal wenn sie vornehmlich auf eine Nachfrageminde-
rung gerichtet ist, daB sie eine Reduzierung des Preis-
anstiegs nur mit Produktionseinschrankungen und
Unterbeschéftigung erkaufen kann.

Begiinstigung von Lohnerhéhungen

Zwischen der Konzentration und dem Stiickkosten-
anstieg besteht aber noch eine andere Beziehung. Die
Konzentration beglinstigt nédmlich Lohnerhéhungen,
die guterm&Big nicht realisierbar sind. Wie die Argu-
mentation der Gewerkschaften zeigt, werden Tariflohn-
steigerungen in starkem Mafe durch die Gewinne gré-
Berer Unternehmen in den einzelnen Branchen mitbe-
stimmt. Ferner ibernehmen die Gewerkschaften der
Branchen, deren Absatz- und Gewinnsituation relativ _
gut ist, vielfach Lohnfiinrerfunktionen. Die Léhne sind
in den konzentrierten Bereichen nicht nur héher, die
Verhandlungsmacht der entsprechenden Gewerk-
schaften ist auch gréBer.
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Da konzentrierte Unternehmen zudem eher in der Lage
sind, Kostensteigerungen zu liberwélzen, setzen sie
auch Lohnforderungen weniger Widerstand entgegen.
Vielfach sind sie bei Nachfrageiiberhdngen auch bereit,
die Effektividhne (iber die Tariflohne hinaus zu erhdhen,
um dadurch Arbeitskréfte anzuwerben. Lohn- und
Preissteigerungen schaukeln sich auf. Der Inflations-
prozef3 wird beschleunigt.

Fir die Stabilitatspolitik ergibt sich hieraus, daB sie,
wenn sie erfolgreich sein will, auch die Kostenentwick-

lung beeinflussen muB. Eine reine Nachfragepolitik ge- -

ntigt nicht. Es muB eine wirksame Einkommenspolitik
hinzukommen.

Investitionsverhalten

Stabilitatspolitisch von besonderer Bedeutung ist noch
das Investitionsverhalten konzentrierter Unternehmen.
Die Veranderungen der privaten Investitionen bestim-
men namlich in starkem MaBe die konjunkturelle Ent-
wickiung. Zudem sind die Investitionen immer noch der
Hauptansatzpunkt der Geld- und Finanzpolitik.

Konzentrierte Unternehmen verfligen im allgemeinen
Uber bessere Finanzierungsmoglichkeiten fur ihre In-
vestitionen. Das gilt auch fir Perioden restriktiver Poli-
tik. Der Grund ist nicht nur in meist relativ hdheren Ge-
winnspannen, sondern auch im leichteren und kosten-
g(]nstigéren Zugang zu den Kreditmérkten zu suchen.
AuBerdem konnen sie eher auf eine Auslandsfinanzie-
rung zuriickgreifen. Insofern brauchen sie weniger auf
kreditpolitische MaBnahmen zu reagieren, vor allem
wenn ihre Absatzlage noch gut ist.

Diesen Zusammenhangen steht allerdings entgegen,
daB gréBere Unternehmen, wie empirische Erfahrun-
gen zeigen, eher geneigt und in der Lage sind, aritizy-
klisch zu investieren als kieinere. Dazu richten sie sich
auch an den entsprechenden stabilittspolitischen
MaBnahmen aus. Soweit dies geschieht, unterstiitzen
sie die Konjunkturpolitik sowohi in der Hochkonjunk-
tur als auch in der Rezession.

Stagflationen lassen sich auf das Zusammenwirken
von zwei Ursachen zuriickfihren: Einmal dauern Lohn-
kostensteigerungen noch an, auch wenn die Vollbe-
schéftigung bereits unterschritten ist, weil die Gewerk-
schaften die Zusammenhéange zwischen Léhnen, Prei-
sen und Beschéftigung falsch einschatzen. Zum ande-
ren reagieren die Unternehmen bei einer Nachfrage,
die im Verhéltnis zum Produktionspotential zurlick-
bleibt, nicht mit Preissenkungen, sondern mit Produk-
tionseinschrankungen. Dies hangt in starkem Mafie mit
der Konzentration zusammen.

WIRTSCHAFTSDIENST 1979/VII

Die Stabilitatspolitik steht infolgedessen in fast allen
westlichen Landern seit einigen Jahren vor dem Pro-
blem, daB wirtschaftliche Rickschiage nicht mehr
durch eine reine Ausweitung der Nachfrage uiberwun-
den werden konnen, da bei Unterbeschéftigung die
Preissteigerungen noch andauern und eine Mehrnach-
frage, die Gefahr weiter Preiserhéhungen mit sich
bringt. Die Stabilitatspolitik muB daher darauf gerichtet
sein, parallel zur Nachfragesteigerung einen Stiickko-
stenanstieg zu unterbinden. Zugleich ist unter realisti-
schen Voraussetzungen im konjunkturellen Auf-
schwung eine Gewinnquotenerhdhung nicht zu umge-
hen.

Was zunéchst die Politik einer Nachfrageausweitung
betrifft, so basiert sie auf der Annahme, daB die Mehr-
nachfrage auf unausgenutzte Kapazitaten trifft und
daher zu Produktions- und Beschéftigungssteigerun-
gen fihnt. Auf der anderen Seite besteht aber auch die
Gefahr, daB Unternehmen versucht sind, bislang unzu-
langlich weitergegebene Kostenerhthungen nachtrag-
lich in den Preisen abzuwalzen.

In dieser Situation kann sich die Konzentration voreil-
haft auswirken. Allerdings sind die Zusammenhange
nicht zwingend. Geht man davon aus, daB die konzen-
trierten Unternehmen im Abschwungin der Lage waren,
die Preise im Verhaéltnis zu den Kosten weniger als an-
dere Unternehmen absinken zu lassen und dadurch die
Gewinnspannen einigermaBen zu halten, so muBten
sie eine Produktions- und AbsatzeinbuBe hinnehmen.
Zugleich haben sie aber immer noch Gewinne.

Eine Mehrnachfrage gestattet es ihnen, die Kapazitats-
reserven auszunutzen und eventuell bei sinkenden
oder einigermaBen konstanten Grenzkosten die Nach-
frage zu befriedigen. Die verbesserte Kapazitatsaus-
lastung 1aBt zudem ihre Gewinne im Verhéltnis zum
Eigenkapital steigen. Sie stehen nichtunterdem Zwang,
zunéchst einmal wieder ,,normale” Gewinnspannen zu
erreichen.

GroBere Preisstarrheiten und stérkere Produktionsan-
passungen konzentrierter Unternehmen bei wirtschaft-
lichen Rickschiagen verscharfen somit den Ab-
schwung, erleichtern aber zugleich eine expansive
Nachfragepolitik. Voraussetzung ist allerdings auch
hier, daB3 der Stlickkostenanstieg gebremst bleibt.

Einkommenspolitik auch im Aufschwung

Es besteht jedoch die Gefahr, daB sich diese Vor-
aussetzung unter den heutigen Gegebenheiten
schwer erfiillen 1aBt. Zwar reagieren die Lohnstei-
gerungsraten und damit der Kostenanstieg immer
noch auf Unterbeschéftigung und sinkende Preis-
steigerungen, doch sind Gewinnquotenerhdhun-
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gen — vor allem wenn sie auch noch mit Preisstei-
gerungen verbunden sind — fiir die Gewerkschaf-
ten meist ein AnlaB, stirkere Lohnerhéhungen zu
fordern und durchzusetzen. Dabei spielen die Ge-
winne und die Lohnzugestiandnisse der konzen-
trierten Unternehmen wieder eine erhebliche Rolle.

Die Gewinnquotensteigerung im Aufschwung er-
gibt sich, wie die Kreislauftheorie der Verteilung
nachgewiesen hat, vor allem durch die (iberpropor-
tional wachsenden privaten Investitionen und die
hohe Staatsverschuldung, die fiir die expansive Po-
littk erforderlich ist. Die Gewerkschaften versuchen
diesen Gewinnanstieg riickgangig zu machen. Es
wird jedoch von ihnen verkannt, daB die Reallohn-
steigerungen — von Veranderungen im Sparver-
halten der Arbeitnehmer abgesehen — nur durch
den Zuwachs an Konsumgiitern bestimmt werden
und ein immer wieder geforderter Inflationsaus-
gleich fiir Preissteigerungen der Vorperioden gu-
termaBig unmdglich ist. .

Stabilitatspolitisch bedeutet dies, daB gerade auch
im Aufschwung auf eine entsprechende Einkom-
menspolitik, die an deh giitermaBigen Zusammen-
hangen orientiert ist, nicht verzichtet werden kann.
Selbst ein weitgehender Abbau der Konzentration
wiirde daran nichts andern.

Ob die konzentrierten oder die weniger konzentrier-
ten Unternehmen auf investitionsférdernde MaB-
nahmen in der Rezession stirker reagieren, laBt
sich nicht eindeutig sagen. Zwar zeigen die Statistiken,
daB die gréBeren Unternehmen Investitionsvergiinsti-
gungen starker ausnutzen; doch ist dies nicht ohne wei-
teres gleichzusetzen mit einer entsprechenden Auswei-

tung ihrer Investitionen. Sehr wahrscheinlich ware der -

groBte Teil der beglinstigten Investitionen sowieso ge-
tatigt worden.

Bei Dbefristet gewdhrten Investitionsverginstigun-
gen kann allerdings damit gerechnet werden, daB
groBere Unternehmen ihre Investitionen zeitlich
vorziehen und friiher reagieren. Beides ist wegen
der eintretenden Multiplikator- und Akzelerator-
effekte konjunkturpolitisch erwiinscht.

Im Gegensatz zu Phasen restriktiver Politk gehen
von der Investitionsfinanzierung der konzentrierten
Unternehmen keine negativen Effekte auf die Ub-
rigen Unternehmen aus, sofern von der Zentral-
bank eine expansive Politik betrieben wird.

Schwierige Stabilitatspolitik

Insgesamt 1Bt sich feststellen, daB die Konzentration
die Wirksamkeit der Stabilitatspolitik bei expansivem
Einsatz nicht stort, sondern im Gegenteil eher unter-
stiitzt. Auch bei restriktivem Einsatz diirften noch die
Vorteile (iberwiegen, solange lediglich eine quantitativ
begrenzte reine Nachfrageinflation vorliegt. Bei star-
kerem Nachfrageliberhang und vor allem bei kosten-
induzierten Preissteigerungen erweist sich die Konzen-
tration jedoch als Faktor, der die Erfolgsaussichten der
Stabilitatspolitik beeintréchtigt und zur Stagflation bei-
tragt.

Fir die Stabilitatspolitik ergibt sich, daB sie keiner
grundlegenden Neugestaltung bedarf, indes bei re-
striktivem Einsatz schwieriger wird. Sie muB versuchen,
bereits in der ersten Phase nachfragebedingten Uber-
steigerungen entgegenzutreten und die Vermeidung ei-
nes Stiickkostenanstiegs durch eine Einkommenspoli-
tik zu einer ihrer Hauptaufgaben zu machen. Die An-
forderungen an die Stabilitatspolitik wachsen.
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