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KURZ KOMMENTIERT

Vereinigte Staaten
Aufschwung mit Reagan?

Die Wahl in den Vereinigten Staaten ist entschieden;
der neue Prasident heit Ronald Reagan. Nach den
Meinungsumfragen waren zwei Drittel der Wéhler vor
allem mit Carters Wirtschaftspolitik unzufrieden. Rea-
gan war mit seiner Philosophie ,,Weniger Staat —
mehr Markt” insbesondere der Favorit breiter Wirt-
schaftskreise.

Welches wirtschaftspolitische Konzept kann man
nun von Reagan zur Uberwindung von Inflation und
Rezession erwarten? Die ,,Uberbesteuerung” der Pri-
vatpersonen will er durch eine Senkung der Einkom-
mensteuer in den nachsten drei Jahren um jeweils
10 % und anschlieBend durch eine Indexierung ab-
bauen. Fir den Unternehmenssektor verspricht er
spiirbare Abschreibungserleichterungen sowie eine
ErmaBigung der Kdrperschaftsteuer; zudem will er die
Windfall-Profit-Tax auf die Gewinne der Olfirmen redu-
zieren. Von alledem erhofft sich Reagan neue Investi-
tions- und Leistungsanreize, eine Steigerung der Pro-
duktivitat und eine Minderung des Inflationsdrucks.

Spiegelt das Wahlergebnis das Vertrauen in Reagan
— und nicht allein die Unzufriedenheit mit seinem Vor-
génger — wider, kénnte sich das Konsum- und Investi-
tionsklima tatséchlich rasch verbessern und schon den
Konjunkturverlauf des nachsten Jahres glinstig beein-
flussen. Bremsend wirken jedoch die Zweifel daran, ob
Reagans Programm realistisch ist: Obwohl die Vertei-
digungsausgaben kraftig erhdht werden sollen, ist ein
deutlich langsamerer Anstieg der gesamten Staats-
ausgaben als bisher geplant. Auf der Basis der erhoff-
ten Wachstumsbeschleunigung und der dadurch er-
héhten Steuereinnahmen soll das Budget trotz der
Steuersenkung ab 1983 ausgeglichen sein und die Fi-
nanzpolitik auf diese Weise eine stabilitatsorientierte
Geldpolitik unterstiitzen. Sollte die Quadratur des Zir-
kels in der Wirtschaftspolitik tatsachlich so einfach
sein? , jh

Gemeinschaftsgutachten
Umstrittene Lohnzuriickhaltung

Die Forderung nach ,,maBvollen Lohnabschliissen®,
~ von den wirtschaftswissenschaftlichen Forschungsin-
stituten in ihrem jingsten Gemeinschaftsgutachten er-
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" hoben und als Bestandteil eines Konzeptes zur Stabili-

sierung der Wachstumsbedingungen gedacht, ist wie-
der einmal auf Lob und Tadel — je nach Standort des
Betrachters — gestoBen. Mit der geforderten Lohnzu-
rickhaltung — nach Ansicht der Forschungsinstitute
ware damit immer noch ein Anstieg der Effektivver-
dienste je Beschéaftigten um rund 5 % vereinbar — soll
den Unsicherheiten ber AusmaB.und Dauer der der-
zeitigen konjunkturellen Abschwichung Rechnung ge-
tragen werden. ‘

Die Ertragslage der Unternehmen hat sich im Laufe
dieses Jahres deutlich verschlechtert. Dies ist einmal
darauf zurlickzufiihren, daB in der letzten Lohnrunde
die Olpreisbedingte Beschneidung der Verteilungs-
spielrdume nicht voll berlicksichtigt wurde. Hinzu kam
eine konjunkturbedingte Verringerung des Produkiivi-
tatsanstiegs, die die Lohnstiickkostensteigerungen
verstérkte. Es besteht die Gefahr, daB die Unterneh-
men bei anhaltendem Lohnkostendruck die Gewinn-
kompression als dauerhatt ansehen und wie Mitte der
siebziger Jahre ihre Investitionen nachhaltig ein-
schranken. Gerade die immer noch relativ robuste In-
vestitionsneigung ist es aber, die die Hoffnung auf eine
Begrenzung der Abschwungstendenzen und auf eine
Vermeidung einer regelrechten Rezession tragt. Eine
Dampfung der Investitionsbereitschaft wirde die Ge-
fahr eines konjunkturellen Einbruchs vergréBern und
die zum Abbau der Arbeitslosigkeit notwendige Schaf-
fung neuer Arbeitsplatze verzdgern. ew

Wahrungspolitik
Kontroverse Bundesbankpolitik

Die Diskussion um die augenblickliche'Schwache der
DM auf den Devisenmérkten wird von der Frage nach
der Orientierungsrichtung der Bundesbankpolitik be-
herrscht. Die Winschaftsforschungsinstitute - haben
sich in ihrem jlngsten Gemeinschaftsgutachten fir
mehr Binnenorientierung der Geld- und Wahrungspoli-
tik ausgesprochen. Konkret: Die Bundesbank solle ihre
Devisenmarktinterventionen aufgeben und den DM-
Kurs weiter sinken lassen, um so den Spielraum fur ei-
ne konjunkturell notwendige Geldmengen- und Zins-
politik zu erhalten. Dies k&nne sie ,,ungestraft tun, da
der deutsche Stabilitdtsvorsprung und die fiir 1981 er-
wartete Verbesserung der Leistungsbilanz den DM-
Kurs ohnehin wieder steigen lassen werde.

Die Einschatzung der Bundesbank hinsichtlich der
zu erwartenden DM-Kursentwicklung weicht hiervon
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nicht ab. Sie befiirchtet jedoch, daB die Freigabe des
DM-Kurses sowie die Lockerung der Zinspolitik den
deutschen Stabilitatsvorsprung gefahrdet und damit
die gewlnschte Festigung der DM nicht eintritt. Der
Bundesbank ist dabei wohl bewuBt, daB sie aufgrund
der Konsolidierungsbemihungen der Offentlichen
Haushalte binnenwirtschaftlich gefordert ist. Zu einer
klaren Entscheidung kann sie sich jedoch nicht ent-
schlieBen. Sie versucht daher, den binnen- und au-
Benwirtschaftlichen Erfordernissen durch einen ,,mitt-
leren” Weg gerecht zu werden. Diese Politik ist jedoch
von vornherein zum Scheitern verurteilt. Kommt es
nicht relativ schnell zu einer DM-Stabilisierung, die der
Bundesbank die Mdoglichkeit einer konjunkturgerech-
ten Geldpolitik gibt, steht uns eine weiter steigende
Unterbeschaftigung ins Haus. Gefordert wére dann si-
cherlich die Fiskalpolitik. Die Konsolidierungsbemii-
hungen der offentlichen Haushalte miiBten damit aber
als gescheitert betrachtet werden. ww

EG-Stahlkrise
Ausweg durch Zwangskartell?

Die EG-Stahlindustrie wird riickwirkend vom 1. 10.
1980 nicht mehr durch das freiwillige Preis- und Quo-
tenkartell ,,Eurofer, sondern durch ein verordnetes
System von Produktionsquoten reguliert, das durch
Einfuhr- und Ausfuhriiberwachungen ergénzt wird, je-
doch keine Mindestpreise oder Einfuhrbeschrankun-
gen enthélt. Mit dieser Regelung soll ein ruindser Wett-
bewerb auf dem EG-Stahimarkt verhindert und die ge-
meinsame Produktionsmenge um 13-20 % reduziert
werden. Durch die Ausschaltung des Wettbewerbs
sollen Rationalisierungen und der Abbau von Uberka-
pazitdten, der durch den weltweiten Rlckgang der
Stahinachfrage unvermeidlich geworden ist, erleichtert
werden.

Die Absicht, vor allem den Stahlkochern in GroBbri-
tannien, Italien, Belgien und Frankreich eine Ruhepau-
se zu verschaffen, um wettbewerbsfahige Produk-
tionsstrukturen herzustellen und den Arbeitskraftebe-
stand mdglichst ohne soziale Harten reduzieren zu
kénnen, muB anerkannt werden. Es besteht jedoch die
Gefahr, daB sich das Krisenkartell etablieren und damit
den AnstoB zur Errichtung &hnlicher Kartelle im weiter-
verarbeitenden Gewerbe (Automobilindustrie, Schiff-
bau) geben kann. Das ware die schlechteste Losung
der europaischen Stahlkrise.
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Notwendig ist vielmehr ein Abbau der Uberkapazita-
ten. Auch konnte sich eine gewisse Auslagerung der
Stahlerzeugung in Entwicklungslénder, die in einigen
Produktbereichen Kostenvorteile haben, als erforder-
lich erweisen. Zwar ist die Stahlindustrie noch immer
ein Sektor, der fiir eine Industriegesellschatft als unver-
zichtbar angesehen wird. Doch die Erhaltung solch ei-
nes Sektors kann teuer werden, wenn sich erst einmal
die Strukturen verfestigt haben. Vo

Mineralol
Vor einer neuen Preiswelle?

Anders als bei den bisherigen Olkrisen haben die Ver-
braucherléander auf die jingsten Ereignisse am Persi-
schen Golf vergleichsweise gelassen reagiert. Zwar
hat der Krieg zwischen Irak und Iran einen Angebots-
ausfall von fast 4 Mill. Barrel Rohdl pro Tag zur Folge.
Da aber andere OPEC-Lander diese Lucke durch
Mehrproduktion teilweise ausgleichen und vor Kriegs-
ausbruch ein Uberangebot herrschte, stimmen Ange-
bot und Nachfrage im Moment mehr oder weniger
Uberein. Angesichts eines sinkenden Olverbrauchs
und randvoller Vorratslager besteht daher momentan
kein AnlaB zur Furcht vor einer stockenden Olversor-

gung.

Diese Gelassenheit gilt allerdings nicht unbedingt fir
die Olpreise. Die geplante OPEC-Konferenz iber eine
langfristige Olstrategie, die zu einer Verstetigung der
Preiserhéhungen und damit zu einer besseren Vorher-
sehbarkeit bei den Verbrauchern flihren sollte, muBte
aufgrund der Ereignisse abgesagt werden, und es ist
zweifelhaft, ob liberhaupt noch Chancen flr eine Eini-
gung bestehen. Schon jetzt lassen sich die OPEC-
Lander Pramien fir ihr Einspringen beim irakisch-irani-
schen Lieferausfall zahlen. Die afrikanischen OPEC-

- Lander, die einer zurlickhaltenden Preispolitik ohnehin

reserviert gegeniberstehen, werden angesichts des
verschwundenen Uberangebots darauf dringen, mdg-
lichst bald die ,,Marktkréfte wieder wirken zu lassen,
wobei sie vom winterlichen Verbrauchsanstieg auf der
Nordhalbkugel unterstiitzt werden. Die Olimportlénder
waéren daher gut beraten, wenn sie in ihrer Vorratspoli-
tik groBte Zuriickhaltung tben wirden, um das labile
Gleichgewicht auf dem Olmarkt nicht zu gefahrden. Es
kann nicht im Interesse der Verbraucher liegen, den
Olproduzenten den AnlaB fir eine weitere Preisexplo-
sion zu liefern. ma
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