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Preisauftrieb:
Schadensbegrenzung
erforderlich

Hans-Jurgen Schmahl
Die jlingste Preisentwicklung in Westdeutschland hat die Offentlichkeit aufgeschreckt und

eine Diskussion um die mégliche Verscharfung der Geldpolitik ausgeldst. Uber die Ursa-
chen des verstarkten Preisanstiegs und die daraus zu ziehenden Handlungskonsequenzen
wird heftig gestritten. Monokausale Erklarungen sind von vornherein wenig Uberzeugend, und

die Rickkehr zu stabilen Wachstumsbedingungen ohne vorherige Stabilisierungskrise stelltan
die Wirtschafts- und an die Lohnpolitik hohe Anforderungen.

Zunéchst sind einige Fakten festzuhalten, die in der 6ffentlichen Diskussion nicht hinrei-
chend berlcksichtigt werden. Es ist unzutreffend, die Beschleunigung des Verbraucherpreis-
auftriebs ausschlieBlich oder auch nur hauptséchlich mit der Anhebung indirekter Steuern zum
1. Juli zu erkldren. Vielmehr ist der Preisindex flr die Lebenshaltung aller privaten Haushalte
schon von Mérz bis Juni dieses Jahres verstarkt, saisonbereinigt mit einer auf ein ganzes Jahr
hochgerechneten Rate von etwa 5% gestiegen. Die Gbliche Orientierung an Anstiegsraten im
Vorjahresvergleich zeigt solche Tempoanderungen stets erst mit Verzégerung. Von Juni auf Juli
hat sich der Preisindex deutlich mehr erhéht, als allein mit den Steueranhebungen zu erklaren
ware. Das ist um so bemerkenswerter, als sich nach den bisherigen Erfahrungen die Uberwal-
zung erhéhter Steuern Uber einige Monate verteilte. Auch der beruhigend gemeinte Hinweis,
auf den Vorstufen sei der Preisanstieg weiterhin méasig, geht fehl. Zwar war der Index der indu-
striellen Erzeugerpreise insgesamt im Juni nur um 2,3% hoher als im Vorjahr, doch die Erzeu-
gerpreise fur Konsumguter lagen bereits um 4,3% Uber dem damaligen Stand. Schliellich sei
hier an den schon seit langerem kraftigen Auftrieb der Baupreise erinnert. Alles in allem haben
wir es mit einer erheblichen Beschleunigung des Preisanstiegs zu tun, die schon vor der Anhe-
bung der indirekten Steuern eingesetzt hat und auch die Vorstufen der Verbraucherebene um-
faBt.

Die westdeutsche Wirtschaft befindet sich am Ende einer auBergewdhnlich langen Auf-
stiegsphase; der Begriff ,Aufschwung” ist nach strenger Definition (steigende Auslastung des
gesamtwirtschaftlichen Produktionspotentials) allerdings nicht auf jedes der vergangenen sie-
ben Jahre anzuwenden. Spatestens seit 1989, also noch vor der Vereinigung mit Ostdeutsch-
land, hat die Konjunktur boomartige Zlige. In einer solchen Phase ist es noch in jedem der bis-
herigen Nachkriegszyklen zu verstarktem Preisanstieg gekommen. Das wére zweifellos auch
ohne die Vereinigung wieder so gewesen. Durch deren Begleitumstande ist der Boom jedoch
verldangert und verstarkt worden und damit sicherlich auch der Preisanstieg. Abgesehen davon
hétte es die preistreibenden Steuererhéhungen nicht gegeben, eine Tatsache, die im Ubrigen
nicht gegen die Vereinigung spricht.

Wendet man sich den Grinden fuir die Beschleunigung des Preisanstiegs zu, so ist zu be-
riicksichtigen, daf in der Okonomie Ereignisse von heute im allgemeinen nicht Ursachen von
heute haben. (Eine Ausnahme macht natlrlich die Steuererhéhung, die sich umgehend in den
Preisen niederschlagen konnte.) Die zeitlichen Verzégerungen, mit denen sich beispielsweise
Veranderungen der Geldpolitik auf die Preisentwicklung auswirken, kénnen sehr lang sein. So
wird verschiedentlich zutreffend argumentiert, daf3 die Preissteigerungen dieses Jahres auch
eine Spatfolge der allzu expansiven Geldpolitik der Deutschen Bundesbank bis 1988 seien;
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dies entspricht auch friher beobachteten Zusammenhangen. Hinzuweisen ist aber auch auf ein
zeitniheres Ereignis, namlich die Wahrungsunion mit der damaligen DDR vor einem Jahr, bei
der die Geldmenge —wie sich im nachhinein zeigt — offensichtich viel starker ausgeweitet wor-
den ist, als angesichts des hinzukommenden Produktionspotentials angemessen gewesen
ware. Der ,monetare Mantel“ ist seitdem jedenfalls so weit, daB —trotz der geringen Zunahme
der Geldmenge inden letzten Monaten —von dieser Seite Preiserhdhungen nicht behindert wer-
den. Letztlich geht es auch in der gegenwartigen Diskussion wieder um die Frage, ob der be-
schleunigte Preisanstieg eher mit der Nachfrage- oder mit der Kostenentwicklung zu erklaren
ist; freilich hangen beide vielfach eng zusammen.

Die Nachfrageentwicklung im konjunkturreagibelsten Bereich der Wirtschaft, dem Verarbei-
tenden Gewerbe, hat ihren Hohepunkt Gberschritten. Seit der Jahreswende 1990/91 geht dort
der Auftragseingang nicht mehr nur aus dem Ausland, sondern auch aus dem Inland zuruck.
Seitdem nimmt auch die Reichweite der Auftragsbestande und die Auslastung der Kapazitéaten
ab; beide sind jedoch noch hoch. In anderen Wirtschaftsbereichen, vor allem bei den Dienstlei-
stungen, steigt die Nachfrage weiterhin. In dieser Phase nimmt die Bedeutung des ,Nachfrage-
sogs" als Ausloser von Preiserhdhungen zwar ab, aber sie ist in manchen Bereichen, vor allem
bei den konsumnahen Dienstleistungen und bei den Mieten, nach wie vor signifikant. Vor allem
aber ist dies nach aller Erfahrung eine Situation, in der die meisten Anbieter noch Spielraum fiir
die Uberwalzung von Kostensteigerungen sehen. Dabei besteht allerdings zunehmend die Ge-
fahr, daB Preiserhéhungen zu AbsatzeinbuBen fuhren. Die Preisstatistik macht keinen Unter-
schied zwischen Preiserhéhungen mit und ohne Konsequenzen solcher Art.

Die AnstdBe von der Kostenseite aber sind kraftig. Das gilt weniger bei Ol, Rohstoffen und
eingeftihrten Halbwaren, obwohl sie sich durch den Wertverlust der D-Mark gegenuber dem
Dollar verteuert haben, sondern vor allem firr die Arbeitskosten. Die hohen AbschluBsétze der
diesjahrigen und teilweise schon der vorjahrigen Lohnrunde sowie das Nachlassen des Produk-
tivitatszuwachses im Zusammenhang mit dem Tempoverlust der Konjunktur verstérken den
Anstieg der Lohnkosten je Produkteinheit in der Gesamtwirtschaft sprunghaft, auch dies ganz
ahnlichwie in vergleichbaren Phasen friiherer Zyklen: Von 1% 1989 lber 2,5% 1990 auf voraus-
sichtlich 5% in diesem Jahr.

Solche Nachfrage- und Kostenbedingungen sind der Boden, auf dem die Beschleunigung
des Preisanstiegs gedeiht. Bereitet worden ist er von einer expansiven Geldpolitik, einer noch
expansiveren Finanzpolitik — zuerst die grofie Steuerreform, danach die umfangreichen Trans-
fers nach Ostdeutschland —und einer Lohnpolitik, die in kurzer Zeit nachholen wollte, was sie in
mehreren Jahren vorher glaubte versaumt zu haben. Der Schaden ist nun nicht mehr abwend-
bar. Die Preise werden bis ins nachste Jahr hinein kréftig steigen, und die Anstiegsraten im Vor-
jahresvergleich kénnten zeitweilig an die 5-%-Marke heranreichen. Zugleich wird sich die Kon-
junktur deutlich abkihlen, und zwar auch dann, wenn die Geldpolitik unverandert bleibt: Je
mehr Kosten und Preise steigen, desto weniger bleibt bei konstanter Geldmengenausweitung
far die Finanzierung von Produktionswachstum {ibrig. Die so oft beschworene Gefahr der , Sta-
bilisierungskrise* droht nun Wirklichkeit zu werden, und sei es in der relativ milden Form einer
zeitweiligen Stagnation.

Ziel muB jetzt die Schadensbegrenzung sein. Es muB verhindert werden, daf3 die Abklhlung
der Konjunktur unnétig weit geht und daB sich der Kosten- und Preisauitrieb auch nach dem
~Abwettern" des bereits angelegten fortsetzt. Dies erfordert eine entschlossene, aber nicht zum
,Overkill“ der Konjunktur fihrende Geldpolitik. Eine Verscharfung ist unnétig, wenn die Auswei-
tung der Geldmenge M3 weiterhin so moderat bleibt wie in den letzten Monaten. Wirde allein
der Diskontsatz erhoht, so ware das angesichts des ungewohnlich groBen Abstandes zum Lom-
bardsatz eher eine ,technische Korrektur“. Die Finanzpolitik muf3 entschlossener als bisher
Ausgaben klirzen und so eine liberzeugende Perspektive fiir die kiinftige Reduzierung der Defi-
zite schaffen. In der Lohnpolitik schlieBlich sind im nachsten Jahr erheblich niedrigere Ab-
schluBsatze erforderlich. Unter solchen Bedingungen kdnnten die Grundlagen fir ein stabiles
Wachstum nach einiger Zeit wiederhergestellt werden. Hoffentlich reicht die Einsicht in das Not-
wendige bei allen Beteiligten aus.
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