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Die Lage der westdeutschen Wirtschaft zur Jahreswende 1973/74

Von

Giinter Flemig, Harald Legler, Klaus-Dieter Schmidt und Riidiger Soltwedel

1. Die Schwierigkeiten mit der Olversorgung iiberschatten das wirtschaftliche Geschehen
in der Bundesrepublik Deutschland wie auch in den anderen Industrielindern der west-
lichen Welt. Nur wenige Wochen nach den Lieferkiirzungen der OAPEC-Linder zeigen
sich bereits erste Spuren einer Energiekrise, die — wenn sie sich verscharft — spiirbare
Produktionsausfille und zunehmeénde Arbeitslosigkeit zur Folge haben wird.

Die Energieverknappung trifit die westdentsche- Wirtschaft in einer ohnehin kritischen
Phase: Der harte Stabilisierungskurs von Bundesregierung und Bundesbank hat den Kon-
junkturanfschwung tiberraschend schnell gestoppt. Deutlicher noch als die statistischen
Daten, die bislang nur bis Oktober reichen und in denen sich daher die Auswirkungen der
Energieverknappung noch nicht zeigen kénnen, lassen AuBerungen von Investoren und
Verbrauchern erkennen, daB es weithin an Vertrauen in einen Fortgang der wirtschaft-
lichen Expansion fehit. Hinzu kommt, daB nunmehr strukturelle Schwiichen der west-
deutschen Wirtschaft wieder stirker hervortreten; auch dies verstirkt die Furcht vor einer
Rezession,

Die Gefahren, die dem ProzeB der Stabilisierung des Preisniveaus bislang von der Nach-
frageseite her drohten, haben sich damit merklich vermindert. Doch besteht nun die Gefahr,
daB das Inflationskarussell von den beschleunigt steigenden Kosten erneut angestofen
wird. Zu dem kriftigen Anstieg der Lohmstiickkosten geselit sich die drastische Ver-
teverung wichtiger Energietriger.

Die steigenden Kosten werden beschlennigt steigende Preise nach sich ziehen oder — soweit
sie nicht mehr voll iiberwilzt werden kénnen — zu einem verstirkten Beschiftigungs-
riickgang fithren. Wahrscheinlich ist sogar, daB sich die Verantwortlichen 1974 gleichzeitig
mit zunehmendem inflatorischen Druck und zunehmender Arbeitslosigkeit konfrontiert
sehen werden; diese Gefahr ist nach dem jlingsten Tarifabschluf in der Eisen- und Stahi-
imdustrie, der aller Voraussicht nach Richtschnur fiir die Lohnverhandlungen der nichsten
Monate sein wird, erheblich gewachsen,

Rasche Talfahrt

2. In den Herbstmonaten 1973 verstirkte sich der konjunkturelle Abschwung, der um die
' Jahresmitte unter dem Druck der StabilisierungsmaBnahmen von Bundesregierung und
Bundesbank in Gang gekommen war. Eingeleitet wurde er durch ein weitreichendes
Biindel fiskalpolitischer MaBnahmen, infensiviert dann durch eine zunehmend restriktive
monetdre Politik, die wirksam werden konnte, nachdem fiir eine weitgehende auBenwirt-
schaftliche Absicherung gesorgt worden war.

3. Der Kemn des Abschwungs liegt im Riickgang der Inlandsnachfrage nach Ausriistungs-
giitern und Bauleistungen — jenen Bereichen, die durch das Stabilisierungsprogramm am
hirtesten getroffen wurden und auch getroffen werden sollten. Obwohl die Auslandsnachifrage
den Abschwung spiirbar bremste, haben die kontraktiven Tendenzen rasch anch auf andere
Bereiche tibergegrifien. Ste werden durch den Nachfrageausfallinfolge der drohenden Energie-
krise noch verstirkt. Rund ein halbes Jahr nach Verkiindung des Stabilisierungsprogramms
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ist die konjunkturelle Situation nicht mehr allein durch die — angestrebte — Dédmpfung
der Nachfrageexpansion, sondern durch die Gefahr einer Stagnation, ja sogar durch die
eines Riickschlages bei Produktion und Beschaftigung gekennzeichnet.

Riickliufige Investitionsneigung

4. Wie rasch die Investitionsneigung der Unternehmen nach dem Inkrafttreten des Sta-
bilisierungsprogramms erlahmt ist, zeigt sich vor allem beim Auftragseingang im Maschi-
nenbau, der — seit dem kraftigen AuftragsstoB irm Mai -— ununterbrochen riickliufig
ist, und zwar auf breiter Front {(Schaubild 1):

— Die Bestellungen von Maschinen fiir die Bauwirtschaft gingen von Mai bis Oktober
(saisonbereinigt) um mehr als die Halfte zuriick. Die recht pessimistischen Geschifts-
erwartungen dieses Wirtschaftszweiges machen es unwahrscheinlich, daB die Tal-
fahrt schon binnen kurzem zum Stillstand kommen wird.

— Riickliunfig war auch der Bestelleingang aus den Verbrauchsgiiterindustrien — offenbar
eine Reaktion auf die gedimpfte Verbrauchskonjunktur in den Sommer- und Herbst-
monaten. Vor allem aus den strukturschwachen Bereichen, wie der Textil- und Schuh-
industrie, liel der Ordereingang stark nach.

— Selbst in den Grundstoffindustrien, die sich gegenwirtig noch auf der Sonnenseite
der Konjunktur befinden und bei denen die Kapazititen noch stark ausgelastet sind,
hat die Investitionsneigung merklich nachgelassen. Dies zeigt, daB man auch dort
die kiinftigen Absatzchancen nicht so optimistisch einschitzt, als daB ein weiterer
Kapazititsausbau gerechtfertigt wire.

— Auch die Investitionsgiiterhersteller haben angesichts dieser Entwicklung ihre Auf-
tragsvergabe eingeschrinkt. Die Nachfrage nach den fiir diesen Bereich typischen
Ausriistungsgiitern ist seit dem Frithsommer spiirbar geschrampit.

5. Wenn es insgesamt noch zu keinem stirkeren Riickgang im Auftragseingang bei den
Investitionsgiiterindustrien gekommen ist, so vor allem deshalb, weil sich der Nachfrage-
rickgang in der elektronischen Industrie zur Jahresmitte wihrend der letzten Monate
nicht fortsetzte. Gerade in diesem Bereich gibt es eine groBe Gruppe vont Investoren, die ihre
Projekte weitgehend unabhingig von der jeweiligen Konjunkturlage durchziehen, wie die
Energiewirtschaft, die Bundesbahn und die Bundespost. Der Planung nach zu urteilen,
ist hier auch fir 1974 mit einer deuntlich verstirkten Investitionstitigkeit zu rechnen, was
jedoch den zu erwartenden weiteren Nachfrageriickgang in anderen Bereichen bei weitem
nicht kompensieren diirfte. Da bei den Investitionsgiiterherstellern diesmal nur verhiltnis-
miBig geringe Reserven an unerledigten Auftrigen vorhanden sind, diirfte auch die In-
vestitionstdtigkeit im Laufe des ndchsten Jahres merklich schrumpfen.

6. In der Bauwirtschaft, die sich in der Konjunkturflaute von 197172 als Stiitze erwiesen
hatte, fehlte es diesmal an Auftrigen, um das bisherige Produktionsnivean aufrechtzuerhal-
ten.

— Im Wohnungsbau trat die beabsichtigte nachfragedimpfende Wirkung der monetiiren
und fiskalpolitischen Restriktionen prompt ein: Die erteilten Baugenehmigungen
sind in den letzten Monaten beschleunigt zurlickgegangen; gemessen an den veran-
schlagten Baukosten waren sie im September um 11 vH niedriger als im Vorjahr, Dar-
iiber hinaus haben auch viele, die im Besitz eines Bauscheins waren, den Baubeginn
vertagt oder auf die Durchfithrung des Bauvorhabens ganz verzichtet, wie die Statistik
der Auftragseinginge zeigt: Diese lagen im September um 24 vH niedriger als im Vor-
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Schaubild 1

INDIKATOREN ZUR INVESTITIONSKONJUNKTUR®

{ Saisonbereinigt }
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jahr, Hierzu mdgen vor allem Finanzierungsschwierigkeiten beigetragen haben, bei
Miet- und Eigentumswohnungen aber auch ein Uberangebot, da Wohnungen bei den
hohen Baupreisen und Zinssiatzen kaum noch rentabel vermietet oder verkauft werden
kdnmen.

— Die Genehmigungen von gewerblichen Bauten hielten sich dagegen auf dem bisherigen
Niveau. Da jedoch der Zeitraum zwischen Antragsstellung und Genehmigung hier
recht lang ist, diirfte es sich dabei vor allem vm Bauprojekte handeln, von denen ein
Teil schon im vergangenen Jahr beantragt worden war, als sich die konjunkturelle
Flaute noch nicht abzeichnete. Unter den verinderten Bedingungen diirften viele
Unternehmen jedoch den Baubeginn hinausgeschoben haben.

— Im &ffentlichen Bau verliet die Entwicklung in den letzten Meonaten uneinheitlich:
Wihrend bei Hochbauten die Entwicklung leicht nach unten gerichtet war, hat sich
die Auftragsvergabe vor allem im StraBenbau, die seit dem Herbst rg72 riicklaufig
war, wieder merklich belebt. Das Niveau vom Herbst 1972z wurde inzwischen tiber-
schritten. Offenbar haben die Gebietskérperschaften die Zurtickhaltung, die ihnen das
Stabilisierungsprogramm auferlegte, nun weitgehend aunfgegeben.

In den kommenden Monaten diirfte die Baunachfrage der Privaten zunichst noch weiter
nachlassen, die der dffentlichen Hand indes zunehmen. In welchem Ausmal es zu Pro-
duktionseinschrinkungen und Entlassungen kommen wird, ist ungewiB.

Schwache Zunahme des privaten Verbrauchs

7. Dem bekannten zyklischen Muster hitte es durchaus entsprochen, wenn eine Phase
riickidufiger Investitionskonjunktur mit einer Phase aufholender Verbrauchskonjunktur
zusammengefallen wire. Seit dem Frithsommer hat jedoch der Anstieg der Verbrauchs-
ausgaben merklich nachgelassen; preisbereinigt ist er sogar zum Stillstand gekommen.
Die realen Einzelhandelsumsitze diirften im zweiten Halbjahr 1973 das Vorjahrsergebnis
nur knapp tibertroffen haben. Diese Entwicklung iiberrascht um so mehr, als die verfiig-
baren Einkommen der privaten Haushalte beschleunigt expandierten,

8. Besonders bemerkenswert war die Zuriickhaltung der Kidufer bei dauerhaften Konsum-
giitern, insbesondere beim Kauf von Kraftfahrzeugen. In den Monaten Juli bis September
1973, in einer Zeit, die noch nicht von der drohenden Energickrise {iberschattet war,
wurden 6 vH weniger Personenwagen neu zugelassen als ein Jahr zuvor — eine Entwick-
lung, die sich im vierten Quartal 1973 verstirkt fortgesetzt haben diirfte. Dafiir war
wohl ausschlaggebend, daB sich die Realeinkommenserwartungen in breiten Bevilkerungs-
schichten zunehmend verschlechterten, dariiber hinaus aber auch die Furcht, daB} sich
die Haltung von Kraftfahrzengen bei einer Energiekrise drastisch verteuern kinnte. Offen-
bar verhalten sich in letzter Zeit die Verbraucher in zunehmendem MaBe bei ihren Kauf-
entscheidungen dhnlich wie die Investoren: Sie schrinken ihre Ausgaben vor allem fir
langlebige Gebrauchsgiiter immer dann ein, wenn die Einkommenserwartungen ungiin-
stiger werden.

9. Angesichts dieser Zuriickhaltung der Verbraucher war der Handel eher auf die Ver-
minderung der Lagerbestdnde bedacht. Die Bestellungen bei den Verbrauchsgiiterindu-
strien gingen daher spiirbar zuriick, in der Textil- und Schuhindustrie sogar recht kriftig.
Neben den geddmpften Absatzerwartungen waren es nicht zuletzt die hohen Kreditkosten,
die den Handel vorsichtiger disponieren lieGen.
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Auch in der Industrie diirfte es nur noch zu einem geringen Lageraufbau gekommen sein.
Die Einfuhr von Rohstoffen und Vorprodukten wurde schon um die Jahresmitte merklich
gedrosselt, die Produktion von Fertigwaren weitgehend dem verlangsamten Anstieg der
Anftragseinginge angepafBt. Nur in den Bereichen, die von einem kriftigen Nachfrage-
riickgang iiberrascht wurden, sind die Fertigwarenbestinde deutlich gestiegen; das gilt
vor allem fiir die Automobilindustrie und einige Zulieferindustrien, die wegen der hohen
Bestinde bereits Kurzarbeit ankiindigen muBten.

Auslandsnachfrage wetterhin Konjunkiurstiitze

10, Die Absatzlage vieler Branchen wire wahrscheinlich ungiinstiger, wenn nicht die
Auslandsnachfrage bis zuletzt ziigig gestiegen wire (Schaubild 2). Eine ddmpfende Wirkung,
die man aufgrund der kriftigen Hoherbewertung der D-Mark hitte erwarten konnen (zeit-
weise bis iiber 20 vH, verglichen mit den Leitkursen von Ende 1g72), war bislang nicht zu
konstatieren. Der weltweite Konjunkturaufschwung hatte dazu gefithrt, daB in den meisten
Lindem die Kapazititen voll ausgelastet sind; unter diesen Umstinden waren die aus-
lindischen Abnehmer auch bereit, hdhere Preise zu zahlen, wenn sie mit einer raschen
Belieferung rechnen konnten. Den Exporteuren gelang es nicht nur, die aufwertungs-
bedingte Verteuerung zu tiberwilzen, sondern auch die DM-Preise weiter heraufzusetzen,
und zwar nicht nur fiir Investitionsgiiter, bei denen die Preiselastizitit ohnehin gering ist,
sondern auch bei Glitern, die eher Massengutcharakter haben, wie bei Eisen- und Stahl-
erzeugnissen und chemischen Produkten.

Schaubild 2
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11. Obwohl die reale Warenausfuhr in den letzten Monaten mit einer Jahresrate von 15 vH
expandierte, wurden die Auftragsbestinde weiter aufgestockt. Die hohen Auftragspolster
lassen erwarten, daB die Warenausfuhr, soweit dem nicht Engpisse in der Olversorgung
entgegenstehen, in den nichsten Monaten weiter steigen wird. Dies diirfte selbst dann der
Fall sein, wenn der Bestelleingang bei einer durch die Energiekrise ausgeldsten weltweiten
Rezession kriftiger als erwartet zurlickgehen sollte. Dabei darf man auch nicht iiberseben,
daB sich durch die in den letzten Wochen eingetretene schwichere Bewertung der D-Mark
an den Devisenmirkten (seit Mitte Juli hat sich der damalige efiektive Aufwertungssatz
uin rund 8 Prozentpunkte vermindert) die Wettbewerbsposition inldndischer Unternehmen
wieder etwas verbessert hat.

Verstiirkte Differenzierung der industricllen Produktion

12. Insgesamt blieb die Nachfrage bis zuletzt hoch genug, um eine befriedigende Auslastung
der Kapazititen auch fiir die nichsten Monate zu sichem. In einzelnen Bereichen wurden
die Auftragsbestinde schon angegriffen, in anderen aber auch weiter aufgebaut, insbeson-
dere in den exportintensiven Branchen. Die Industrieproduktion, die um die Jahresmitte
spiirbar geschrumpft war, nahm (nach den bis Oktober reichenden Daten) wieder leicht zu
{Schaubild 3). Der Auslastungsgrad der Sachkapazititen ist dennoch weiter gesunken,
alles in allem aber noch nicht unter jenes Niveau, das als normal anzusehen ist.

Schanbild 3
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13. Wie stets im beginnenden Konjunkturabschwung kam es zu einer stirkeren Differen-
zierung der Branchenkonjunkturen:

—- Eine merkliche Zunahme der Produktion war noch in jenen Branchen zu verzeichnen,
die im Sog der steigenden Auslandsnachfrage standen. Das gilt vor allem fiir die eisen-
schaffende Industrie und die chemische Industrie (wo auBerdem auch die inlandische
Nachfrage deutlich zunahmj}, aber auch fiir die elektrotechnische sowie die feinmechani-
sche und optische Industrie.

— In den meisten Zweigen der Investitionsgliterindustrie, wo sich zur aufwirtsgerichteten
Auslandsnachfrage eine riicklinfige Inlandsnachfrage gesellte, wurde dagegen die Pro-
duktion kaum noch ausgeweitet. Dies war auch im Maschinenbau der Fall, der seine
Auftragsbestinde dadurch sogar noch etwas aufstocken konnte,

— Im Verbrauchsgtiterbereich fithrten die zuriickhaltenden Dispositionen des Handels
und der wachsende Konkurrenzdruck der auslindischen Anbieter vielfach zu Pro-
duktionseinschrinkungen. Am stdrksten war der Riickgang bei der Bekleidungs-
industrie; aber auch in der Textilindustrie, der lederverarbeitenden Industrie und der
Schuhindustrie sank die Produktion. Dabei handelt es sich freilich iiberwiegend um
strukturschwache Branchen. Die heraufziehende Konjunkturflaute hat diese strukturel-
len Schwiichen nur akzentuiert.

14. Da auch in den Bereichen auBlerhalb der Industrie, namentlich im Handel und in der
Bauwirtschaft, retardierende Einfliisse wirksam waren und zudem der friihe Winterein-
bruch die Titigkeit in den witterungsabhingigen Bereichen stark behinderte, hat die
gesamtwirtschaftliche Produktion, gemessen am Bruttosozialprodukt zu konstanten
Preisen, wohl nur noch wenig zugenommen. Lediglich im Vorjahrsvergleich ergibt sich
noch eine hohe Zuwachsrate, die fiir das zweite Halbjahr 1973 auf rund § vH zu veran-
schlagen ist.

15. In den kommenden Monaten diirite sich der Produktionsanstieg weiter verlangsamen
und méglicherweise zum Stillstand kommen; der Auslastungsgrad der Sachkapazititen
wird merklich sinken. Von Stagnation oder Produktionsriickgingen bedroht sind vor
allem jene Bereiche, die von den direkten und indirekten Folgen der Mineralidlverknappung
besonders betroffen sind (Ziffern 36ff.). Dagegen diirfte die Produktion in anderen Berei-
chen weiter steigen, namentlich dort, wo noch relativ groBe Auftragspolster vorhanden
sind und wo auch weiterhin mit einer — wennauchabgeschwicht -— expandierenden
Nachfrage gerechnet werden kann; das gilt vor allem fiir die exportintensiven Zweige.

Stagnation der Wareneinfuhy

16, Wieder einmal hat sich gezeigt, daB die Wareneinfuhr stark auf konjunkturelle Verinde-
rungen reagiert. Die Importe sind seit der Jahresmitte 1973 kaum noch gestiegen, obwohl
mfolge der kriftigen Hoherbewertung der D-Mark das auslindische Angebot erheblich
an Attraktivitit gewann. Neben der sich abzeichnenden konjunkturellen Flaute trug
hierzu auch die miBige Einfuhrzunahme von Emihrungsgiitern bei. Ausschlaggebend
blieh aber die verringerte Importneigung der gewerblichen Wirtschaft.

Da die Tendenz zur Lageraufstockung deutlich nachlieB, kam es bei nur geringem An-
stieg der Industrieproduktion zu einem Riickgang der Einfuhr von industriellen Vor-
produkten. Das Gesamtbild war dabei recht differenziert: Die Beziige von Halbwaren
nahmen unvermindert zu, eine Folge der iiberdurchschnittlichen Expansion in der che-
mischen und in der eisenschaffenden Industrie. Die Einfuhr von Rohstoffen und Vor-
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erzeugnissen ging dagegen splrbar zuriick. Hier dirfte das hohe Niveau der Weltmarkt-
preise die ochnehin zuriickhaltenden Einfubrdispesitionen noch verstirkt haben, da — vom
Mineraldl einmal abgesehen — nicht mit einer weiteren Erhohung der Weltmarktpreise
gerechnet wurde.

Offenbar wegen der begrenzten Lieferfihigkeit des Auslands gingen auch die Beziige von
Investitionsgiitern in den Sommermonaten deutlich zunick; erst in den letzten Monaten
nahmen sie wieder etwas zu. Die Einfuhr von Verbrauchsgiitern stieg indes beschleunigt,
ihr Anteil am privaten Verbrauch erhéhte sich damit weiter.

An der insgesamt schwachen Einfuhrentwicklung diirfte sich vorerst auch nicht viel
andern: Die Investitionsneigung wird weiter zuriickgehen, und die reale Nachfrage der
privaten Haushalte diirfte nur wenig steigen. Die Tendenz zu hohen Ausfuhritberschiissen
wird also anhalten.

Zunchmende Arbetislosigheit und Kurzarbeil

17. Die Situation auf dem Arbeitsmarkt ist charakterisiert durch nachlassende Nachfrage
nach Arbeitskriften (gemessen an der Zahl der offenen Stellen), kontinuierlich steigende
Arbeitslosigkeit und sprunghaft zunehmende Kurzarbeit. Von vielen Seiten wird behauptet,
die Arbeitsmarktindikatoren zeichneten bereits ein diistereres Bild als im Herbst 1966.
In der Tat liegt gegenwirtig die Zahl der Arbeitslosen um mehr als die Hiélfte und die der
Kurzarbeiter um rund das Doppelte héher als damals. Wahrend aber seinerzeit die Auf-
lockerung des Arbeitsmarktes alle Wirtschaftsbereiche im gleichen MaBe betraf, zeigt
sich diesmal eine deutliche Differenzierung: So ist das Arbeitsplatzangebot beispielsweise
filr Metall- und Elektrikerberufe immer noch groB, wihrend es in der Textil- und Be-
kleidungsindustrie und in der Bauwirtschaft stark zuriickgegangen ist. Auch in den meisten
Dienstleistungsberufen, vor allem aber bei den kaufrdnnischen Berufen, zeigt sich eine
spiirbare Verringerung des Stellenangebots. Dies diirfte zum einen auf verstarkte Rationali-
sierungshemiihungen, zum anderen aber auch auf die Zunahme des Angebots weiblicher
Arbeitskrifte zurfickzufiihren sein, die oftmals Teilzeitarbeit suchen, ohne daB dafiir aus-
reichend Arbeitsplitze zur Verfiigung stehen. So ist die Zahl der weiblichen Arbeitslosen
stirker gestiegen als die der méinnlichen, ebenso wie die Zahl der offenen Stellen fiir Frauen
stirker abgenommen hat als die fiir Ménner.

18. In den kommenden Monaten diirfte die Nachfrage nach Arbeitskriften anch in jenen
Bereichen nachlassen, die ihre Beschiftigtenzahl, wie zum Beispiel die Industre,
zuletzt noch erhéht haben. Insgesamt werden die Unternehmen bestrebt sein, die Be-
schiiftigtenzahl zu reduzieren; iiberwiegend wird das dadurch gelingen, dal ausscheidende
Arbeitskriifte nicht ersetzt werden; hier und da wird es auch verstirkt zu Entlassungen
kommen. Das wird vor allem dort der Fall sein, wo mit splirbaren Auswirkungen der
Olverknappung zu rechnen ist.

Lohnpolitik anf Kollisionskurs

19. Die Lohnpolitik ist von dem konjunkturellen Klimawechsel bislang unbeeinfluft
geblieben. Die nene Lohnrunde im Spétherbst 1973 begann so, wie die alte endete, also
mit Tarifabschliissen deutlich oberhalb der 10 vH-Marke. In der eisenschafienden Industrie,
die diesmal den Vorreiter spielte, einigte man sich auf eine Tariferhdhung von 11 vH
(fiir einen Zeitraum von 10}/, Monaten}; einschlieSlich der vereinbarten Nebenleistungen
entsprach dies, auf eine Laufzeit von 12 Monaten umgerechnet und unter Beriicksichtigung
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des um einen Monat vorgezogenen Inkraftiretens, einer tatsichlichen Tariflohnsteigerung
von rund 15 vH. Bereits seit dem Spitsommer hatte es in vielen Bereichen, insbesondere
dort, wo es Anfang 1973 zu malivollen Abschhiissen gekommen war, Nachbesserungen
gegeben, die teils als Teuerungszulage deklariert, teils mit dem Deckmantel von Lohn-
rahmenvertrigen kaschiert worden waren. So einigten sich im Oktober nach kurzem
Arbeitskampf die Tarifpartner in der Metallindustrie von Nordwiirttemberg/Nordbaden
auf einen neuen Manteltarifvertrag, der das Lohnkostennivean um mindestens 2 vH an-
gehoben haben diirfte.

20. Man wird wohl davon auszugehen haben, dafl der TarifabschluB in der eisenschafienden
Induostrie Richtschnur fiir die Tarifverhandlungen der michsten Monate sein wird; die
bisher bekannt gewordenen Forderungen fiir die Metallindustrie und den offentlichen
Dienst lassen daran wenig Zweifel. Die Erfahrung lehrt, dall hohe Tarifabschliisse in
einigen Branchen die Einkormenserwartungen der Arbeitnehmer in anderen Bereichen
entscheidend bestimmen. Die Gewerkschaften werden sich an diesen Erwartungen orien-
tieren miissen, insbesondere in einer Zeit anhaltender oder sogar beschleunigter Preissteige-
rungen, wenn sie nicht Gefahr laufen wollen, von spontanen Aktionen iiberrollt zu werden.
Andererseits scheinen die Arbeitgeber in der Phase riickliufiger Konjunktur nun eher
bereit, einen Arbeitskampf zu riskieren, allerdings wohl nur insoweit, als sie nicht eine
deutliche Verschlechterung des sozialen Klimas befiirchten miissen.

21. Soll unter diesen Bedingungen 1974 ein durch die Lohnpolitik hervorgerufener Be-
schiftigungseinbruch vermieden werden, so ist das nur méglich, wenn die Wirtschafts-
politik dafiir sorgt, daB Kostensteigerungen iiberwilzt werden kinnen. Allem Anschein
nach konnten die Unternehmen 1973 — iiber das ganze Jahr gesehen — ihre Gewinn-
margen nicht oder nur wenig ausweiten; was am Anfang des Jahres gewonnen wurde,
ging im spdteren Jahresverlauf wieder verloren. Ein erneut zunehmender Druck auf die
Gewinne miiBte die chnehin riickliufige Investitionsneigung zusitzlich beeintrichtigen —
mit allen Konsequenzen fiir die Beschiftigung oder die Preisentwicklung.

Beschleunigter Preisanstieg

22. Vor diesem Hintergrund diirften sich die Hoffnungen auf eine Tendenzwende in der
Preisentwicklung, die in den Sommermonaten durch die Verlangsamung im Anstieg des
Verbraucherpreisindex verstiitkt wurden, nicht erfiilllen. Die Preise wurden in letzter
Zeit auf breiter Front kriftig heraufgesetzt (Schaubild 4), wobei die Vertenerung der
Energickosten teils Ursache war, teils freilich auch nur als Vorwand diente.

23. Der Preisindex fiir die Lebenshaltung ist im Oktober und November 1973 sogar
wieder beschleunigt gestiegen: saisonbereinigt und aui Jahresrate hochgerechnet um
rund 10 vH ; er iibertraf zuletzt den Vorjahrsstand um etwa 7 vH, nachdem diese Rate im Sep-
tember bis auf 6,z vH gesunken war.

Die Abschwiichung wihrend der Sommermonate beruhte ohnehin nahezu ausschlieBlich
darauf, daB die Preise fir Nahrungsmittel sanken: Hier waren es vor allem die Preise
fiir Obst und Gemiise sowie fiir Rindfleisch, die infolge des vergrdoferten Angebots unter
Druck gerieten. Allerdings war das AusmaB der Preisreduktion auf der Verbraucherstufe
deutlich geringer als auf der Erzeugerstufe; offensichtlich sind die Handelsspannen wieder
ausgeweitet worden.

Ebenso wie die Wohnungsmieten und die Preise fiir Dienstleistungen stiegen die Preise
gewerblicher Giiter in unvermindertem: Tempo, zuletzt sogar beschleunigt. Dabei ver-
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Schaubild 4
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teuerten sich, neben Heizol und Krafistoffen, zumeist solche Waren am stérksten, bei
denen die kriftigen Preissteigerungen bei Rohstoffen zu Buche schlugen. So zogen vor
allemn die Preise fiir Textilien, Bekleidung, Lederwaren und Mobel itberdurchschnittlich
stark an. Dagegen stiegen die Preise fiir hochwertige Gebrauchsgliter eher etwas ver-
langsamt ; bei Kraftfahrzeugen, deren Preise in den vergangenen Jahren nach der Sommer-
pause stets nochmals angehoben wurden, gab es diesmal keine Vertenerungen.

24. Die Hoffnungen auf eine rasche Tendenzwende bei den Verbraucherpreisen schwanden
bereits, als der kriftige Anstieg der industriellen Erzeugerpreise auch in den Sommer-
monaten nicht zum Stillstand kam, sondemn sich unter dem Einflub beschleunigt steigender
Lohnstiickkosten und der starken Verteuerung der Rohstoffe fortsetzte. Besonders stark
waren die Preissteigerungen bei Verbrauchsgiitern (binnen Jahresfrist 7'/, vH). Demgegen-
iiber verlief die Preisentwicklung bei Investitionsgiitern verhaltener (5 vH).

Nicht einmal auf dem Baumarkt hat sich — hélt man sich an die allerdings nur bis August
reichenden Daten — das Tempo des Preisanstiegs nennenswert vermindert. Der Preis-
index fiir Wohngebiude lag noch immer um 8 vH, der fiir StraBenbauten um 4 vH hoher
als-vor einem Jahr,

25. Auch wenn sich das konjunkturelle Klima in den néchsten Monaten merklich ver-
schlechtern sollte — die Aussichten fiir eine Abschwichung des Preisanstiegs sind nur
gering. Die Meldungen aus der Industrie und dem Handel iiber beabsichtigte Preiserhthun-
gen lassen im Gegenteil erwarten, daB es in den nidchsten Monaten zu kréftigen Preis-
schiiben kommt: Von den Weltrohstoffmirkten ist vorerst nicht mit einer nennenswerten
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Entlastung zu rechnen, Energie wird sich weiter verteuern, und von den Lohnkosten
wird eher ein verstirkter Druck auf die Preise ausgehen. Dies alles zusammengenommen
konnte dazu fiihren, daB die Inflationsrate leicht jene Marke iiberspringt, die die Bevilke-
rung nicht mehr hinzunehmen bereit sein wird.

Hohe steuerliche Entzugseffekie — aber expansive Staatsausgaben

26. Nach einem zaghaften Anlauf am Jahresanfang ging die Finanzpolitik im Friihjahr
mit groBer Entschlossenheit auf Stabilisierungskurs. Das Gewicht der Restriktionen lag
auf einnahmepolitischen MaBnahmen, die insbesondere auf eine Drosselung der privaten
Investitionen zielten (Investitionsstever, Stabilitatszuschlag, Abschreibungserschwernisse).
Im Vergleich dazu wurde der private Verbrauch geringer betroffen. Hier konnte man
darauf vertrauen, daf die hohe Progression der Lohnsteuer und die Anhebung der Beitrags-
sitze in der Sozialversicherung den Anstieg der Masseneinkommen und damit der Aus-
gaben der privaten Haushalte bremsen wiirden. Aber nicht nur anderen, sondern auch
sich selbst hatten die Gebietskorperschaften Sparsamkeit verordnet. So wurde die Netto-
kreditaunfnahme drastisch eingeschrinkt, Steuermehreinnahmen stillgelegt, die Ausgaben
fiir die Gemeinschaftsaufgaben gekiirzt und eine sparsame Haushaltsfithrung angeordnet.

27. Von dem positiven Urteil iiber die Aunsgabenpolitik, wie sie sich bis zum Spatsommer
darstellt, sind indes Abstriche zu machen. Ausschlaggebend hierfiir war die Anhebung
des Weihnachtsgeldes fiir die Angehérigen des dffentlichen Dienstes auf ein volles Monats-
gehalt, Dadurch sind die Personalkosten auch 1973 iiberaus stark gestiegen, unter Ein-
schiuB der Ausgaben fiir Personalverstirkung um rund 15 vH. Aber auch andere Aus-
gabenarten expandierten in letzter Zeit beschleunigt, so etwa die Ausgaben flir den
StraBenbau,

Betrachtet man die Ausgabenseite fitr das ganze Jahr 1973, so kommt man zu folgendem
Urteil: Eine Zunahme der nominalen Ausgaben um reichlich 8§ vH gegentiber dem Vorjahr
wire rkonjunktumeutrale gewesenl. Tatsichlich haben die Ausgaben aber um 12 vH
zugenommen. Die Differenz von knapp 4 Prozentpunkten entspricht etwa gif, Mrd. DM
(bezogen auf das Ausgabenvolumen im Jahre 1972). In dieser Hohe haben unter Zugrunde-
legung der mittelfristigen ZielgroBen die Ausgaben fiir sich genommen expansive Impulse
ausgeldst.

28. Die Finanzierung der Ausgaben stieB auf keine Schwierigkeiten, da die Steuern reich-
lich flossen. Gegenfiber der Steuerschitzung vom Februar 1973, die den Haushaltsan-
sitzen zugrunde lag, ergaben sich Steuermehreinnahmen von knapp 8 Mrd. DM. Dies
lag sowohl an den unrealistischen Eckdaten iiber die Entwicklung der Arbeitnehmer-
einkommen als auch an der erheblichen Unterschiitzung der Einnahmen aus den direkten
Veranlagungsteuern und der Gewerbesteuer vom Ertrag und Kapital. Hinter den Er-
wartungen zuriick blieben dagegen die Einnahmen aus den Umsatzsteuern, zam einen
wegen des relativ schwachen Anstiegs der Einzelhandelsumsitze, zum anderen wegen der
hohen Ausfuhriiberschiisse.

Bei der Berechnung der konjunkturellen Wirkungen der Steuerpolitik ist zu beriicksich-
tigen, daB die Stewereinnahmen im Jahre 197z um die Erstattung des Konjunkturzu-
schlags vermindert, 1973 aber um das Aufkommen aus den konjunkturpolitisch motivierten
Sondersteuern erhdht werden miissen. Die so bereinigte Aufkommensquote stieg von 23,1 vH

1 Dzbei wurde von einem Wachstum des Produktionspotentials uvm 4'f; vH und — entsprechend der mittelfristigen -
Zielprojektion der Bundesregierung — von einer Erhohung des Preisnivesus um 31y vH ausgegangen.
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im Jahre 1972 auf nunmehr 24,4 vH, das ergibt einen Entzugseffekt von 121/, Mrd. DM.
Saldiert mit dem expansiven Ausgabenimpuls von 9!, Mrd. DM, verbleibt ein kontrak-
tiver Effekt der Fiskalpolitik von 3 Mrd. DM. Hinzu kommen jene 21f, Mrd. DM, die den
Privaten durch die Stabilitifsanleihe entzogen worden sind. Diese Rechnung beriicksich-
tigt jedoch nur die Liquidititseffekte, also nicht die betrichtlich dimpfenden Wirkungen
der Verinderung der Rentabilitdt von Investitionen.

29. Die Gebietskérperschaften beabsichtigen — einer Empfehlung des Finanzplanungs-
rates vom 5. November 1973 folgend —, ihre Ausgaben 1974 um 11 vH auszuweiten. Diese
Zuwachsrate orientiert sich an der — freilich vor Ausbruch der Olkrise — erwarteten Stei-
gerungsrate des nominalen Sozialprodukts. Seinerzeit bestanden jedoch Zweifel, ob diese
Rate eingehalten werden konute, insbesondere wegen der Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit dem TarifabschluB im &ffentlichen Dienst. Vorsorglich war daher beschlossen
worden, auch im nichsten Jahr die Kreditaufnahme zu beschrinken und Konjunktur-
ausgleichsriicklagen anzuordnen. Im Gefolge der Olkrise wird sich die finanzielle Lage der
Gebietskorperschaften jedoch erheblich verschlechtern. Am wenigsten werden noch die
Gemeinden betroffen werden, da deren Anteil an den besonders konjunkturreagiblen
gemeinschaftlichen Stevern nicht sehr ins Gewicht fallt. GroBere Steuerausfille hat der
Bund zu erwarten, der den héchsten Anteil an den Gemeinschaftssteuern hat; aullerdem
mub er bei einem Riickgang des Mineraldlverbrauchs mit einer Abnahme des Mineralél-
steveraufkommens von 180 Mill. DM je Prozentpunkt Minderverbrauch rechnen. Auch
ohne diese Einnahmeverluste diirfte das Stemeraufkommen 1974 um schitzungsweise
5 Mrd. DM unter dem Ergebnis der letzten Steuerschitzung liegen. Wiirde die geplante
Schuldendeckelverordnung tatsdchlich vollzogen, so gingen von den Haushalten 1g94%4
insgesamt ausgeprigte restriktive Effekte aus. Hinzu kommen die Wirkungen der Sonder-
steuern, deren Léwenanteil erst im nichsten Jahr in die Staatskassen flieB3t.

Gedrosselte Kreditexpansion

30. Die Bundesbank hat die kreditpolitischen Ziigel bislang nicht gelockert. Zwar wurden
Ende November die Rediskontlinien der Kreditinstitute erstmals wieder erhdht; tiberdies
erhielten die Banken zusitzliche Lombardhilfe. Doch wurde damit nur jene Liquiditits-
verknappung ausgeglichen, die durch Devisenabflisse — im November insgesamt 2,6 Mrd.
DM — entstanden waren, als die Bundesbank den Kurs der D-Mark voriibergehend stiitzen
mubte.

Die Bundesbank setzte damit ihre Politik des knappen Geldes fort, die sie seit dem Friih-
jahr durch eine flexible Anwendung ihres Imstrumentariums verfolgte. Hauptansatz-
punkte waren die Reduzierung des Angebots an Zentralbankgeld und eine drastische
Verteuerung der Kredite. Zu diesem Zweck erhohte sie die Mindestreservesatze, kiirzte
die Rediskontkontingente, unterband die Lombardierung von Weripapieren und hob die Ab-
gabesitze fiir Geldmarktpapiere und den Diskentsatz kriftig an. Zur Feinsteuerung des
Angebots an Zentralbankgeld bediente sie sich verstirkt der Offenmarktpolitik: Einer-
seits beugte sie so einer Liquidititskrise der Banken vor, indem sie zeitweilig Wechsel
mit Ritckkaunfsverpflichtung in sehr kurzer Frist ankaufte, andererseits trat sie einer Auf-
lockerung des Geldmarktes, insbesondere in Zeiten starker Devisenzufliisse, durch das
Anbieten von Schatzwechseln zu einem attraktiven Zins entgegen.

31. Will man beurteilen, wie restriktiv die Geldpolitik gewesen ist, so bietet sich als Indi-
kator die Entwicklung der Zentralbankgeldmenge (monetére Basis) an, die einzige Grofe,
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Schaubild 5

DIE ENTWICKLUNG DER GELDMENGE®

Mrd. Dbt
%0

40
Mz b

180

My ©

7
—
noE / //,/"</ ,,,

' Zeniral bankgeldmenge ¢

o ] 70

/

T T om Tt w [T 9:?2m T T ?9I n
Aytartalfanveadurchachnit! der aafzonbereinigten Werte bM; ond rnrmrrxﬂ!mﬂ' Bis untes 4 Johren Igndisoher N’mﬂlbrmﬁ'm
€ Bargeldumicuf ung Siehtwiniugen, - O Eimagen der i und gt U Mindeal-
reserrepinftisae. 1LW, Hisl

die sie —— bei liickenloser auBenwirtschaftlicher Absicherung — direkt kontrollieren kann.
Diese GroBe hatte die Bundesbank weitgehend im Griff, abgesehen vielleicht von jenen
Wochen, in denen es zu starken Devisenzufifissen kam. Die Zentralbankgeldmenge stieg
in den Monaten Juli bis Oktober nur noch mit einer Jahresrate von 6!/, vH, verglichen mit
11Y{, vH in den Monaten April bis Juni (Schaubild s).

Die Verknappung des Zentralbankgeldes fiihrte zu einer Verringerung der Kreditexpan-
sion, da die Banken kaum noch freie Liquidititsreserven besaBen. Gleichwohl war die
Kreditexpansion immer noch stirker als die Zunahme jenes Teils der Zentralbankgeld-
menge, der fiir die monetire Expansion zur Verfiigung stand: Da die Zinsen fiir Termin-
einlagen kriftig anzogen — in den Sommermonaten kletterten sie voriibergehend auf
iiber 10 vH ——, sahen sich Unternehmen wie private Haushalte zu einer Umschichtung ihrer
finanziellen Titel veranlaBt. Sichteinlagen wurden in Termineinlagen umgewandelt, was,
filr sich betrachtet, weniger Geld fiir Mindestreserven band. Die Folge dieser Umschichtung
war, daB die Geld- und Quasi-Geldbestinde {M,) anch in den Sommermonaten immer noch
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kriftig stiegen, wihrend das Geldvolumen im engeren Sinne (M,) deutlich schrumpfte.
Dies deutet daranfhin, dafl die Wirtschaftssubjekte — wie iibrigens immer in der Zeit
zunehmender Kreditverknappung — ihre Kassenhaltung rationalisierten, d h. ein groBeres
Umsatzvolumen mit der gleichen Geldmenge bewiiltigten. Uberdies wurde M, zusitzlich
dadurch aufgebliht, daB die Zinsen fiir Spareinlagen — die nicht als Geldiquivalent ge-
rechnet werden — an Attraktivitiit verloren und viele Sparer in Termineinlagen umstiegen.

32. Die strenge Kontrolle der Notenbank iiber die Zentralbankgeldmenge traf freilich
mehr die Kreditinstitute als den Untemehmenssektor. Zum einen verstanden es viele
Unternehmen, sich trotz der Kapitalverkehrskontrollen Zugang zu Auslandskrediten zu
verschaffen, zum anderen hatten sie sich vorsorglich mit Krediten oder Kreditlinien
eingedeckt. Viele von ihnen machten daher sogar den Banken Konkurrenz, indem sie liquide
Mittel auslichen. Uberdies vermochten hiufig auch die hohen Zinsen nicht vor einer
Kreditanfnahme abzuschrecken, solange noch die Hoffnung bestand, diese in den Preisen
abwilzen zu kdnnen,

1974 Im Schatten der Energickrise

33. Noch vor wenigen Wochen gingen fast alle Prognosen tiber die wirtschaftliche Ent-
wicklung in der Bundesrepublik Deutschland fiir das Jahr 1974 von der Vorstellung aus,
daB sich der konjunkturelle Abschwung langsam vollziehen werde und daB es insbesondere
zu keinem Einbruch bei der Beschiftigung kommen wiirde. Diese Prognosen, die zu einer
Zeit erstellt wurden, als das Ausmal der Energiekrise noch nicht iiberschaubar war, oder
die von der Annahme ausgingen, daB die Schwierigkeiten binnen kurzem tiberwunden
sein wiirden, sind inzwischen weitgehend obsolet. Die Politik der QAPEC-Lander, die
Produktion von Erdol zu drosseln, hat in weiten Teilen der Welt zu einer tendenziellen
Verknappung und Verteuerung des Energietrigers und Rohstoffes Erddl gefiihrt, die lin-
gerfristig tiefgreifende strukturelle Wandlungen zur Folge haben werden und — auf
kurze Sicht — die Gefahr einer weltweiten Rezession verstirken. Insofem haben sich
die Boykottdrohungen und das Lieferembargo gegen einzelne Linder, auch wenn sie
vielleicht nicht allzu lange durchgehalten werden mdgen, als eine duBerst wirksame Waffe
erwiesen.

34. Zwar dirfte es feststehen, dall Energie und insbesondere Mineraldl und Mineralsl-
produkte firr absehbare Zeit weniger reichhaltig verfiigbar und vor allem teurer sein
werden als in der Vergangenheit, doch liBt sich gegenwirtig iiber das Ausmal der kurz-
fristig zu erwartenden Versorgungsliicke kaum ein zuverldssiges Bild gewinnen. Schon die
Absichtserklirungen der dlproduzierenden Lander sind alles andere als eindeutig, iiberdies
mub offen bleiben, welche Handlungen diesen Erklirungen folgen werden. Zudem ist un-
gewiB, in welchem Umfang die nichtarabischen Linder durch hhere Lieferungen einen
Ausgleich schaffen kénnen oder wollen. Nach den gegenwirtig vorliegenden Informationen
kann man davon ausgehen, daB die Verringerung des mengenmifigen Angebots an Mineral-
4l im Jahre 1974 im ZuBersten Falle zo vH betragen wird; bezogen auf den gesamten
Primirenergieverbrauch in der Bundesrepublik Deutschland bedeutete dies eine Energie-
licke von rund 1o vH. Diese Liicke lieBe sich vermutlich weitgehend schlieBen, sei es
durch die Sabstitution von Mineraldl durch andere Energietriiger, sei es durch Einspa-
rungen beim Energieverbrauchl. Die Aunfrechterhaltung des gegenwirtigen Produktions-
niveaus wiire also unter dieser Annahme vom Energieangebot her nicht gefahrdet.

' Vgl. B. Lebbert, Zur Lage der Weltenergiewirtschaft (in diesern Heft}.
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Diese Uberlegungen gelten nicht zuletzt auch in bezug auf die Industrieproduktion, zu
deren Aufrechterhaltung einer drastischen Einschriinkung des privaten Energieverbranchs
das Wort geredet wird. Eine solche Notwendigkeit diirfte jedoch nicht bestehen: Der
Energieverbrauch der Industrie hitte sich im Jahre 1974 bei der voraussehbaren Pro-
duktionsentwicklung ohnehin verringert; je Produkteinheit sank er in den letzten zehn
Jahren —— wenn anch mit Schwankungen — im Jahresdurchschnitt wn rund 3 vH. Allen-
falls wenn die Wirtschaftspolitik eine verstirkte Ausweitung der Industrieproduktion
ins Auge faBte, miiBte der Energieverbrauch in den anderen Sektoren gedrosselt werden.

35. Zweifelhaft ist, ob es iiberhaupt geniigend Nachfrage geben wird, um den von der Ver-
filgbarkeit an Energie gezogenen verengten Produktionsrahmen auszufiillen. Die Kon-
junkturlage ist derzeit durch eine besonders groBe Labilitit nicht nur im Verhalten der
Investoren, sondern auch der Kensumenten gekennzeichnet. Die Erfahrungen mit fritheren
Konjunkturzyklen haben immer wieder gezeigt, dal die Verhaltensweisen der Wirtschafts-
subjekte in starkemn MaBe von Stimmungen beeinfluBt werden, insbesondere auch von
Stimmungen anderer Wirtschaftssubjekte. Auf diese Weise kann sich Pessimismus leicht
in epidemischer Weise ausbreiten und zu einer kumulativen Verstirkung des Abschwungs
fihren.

Ob dieser Prozeft schon soweit fortgeschritten ist, daB daraus der westdeutschen Wirt-
schaft ein rezessiver Einbruch erwachsen kénnte, 148t sich gegenwirtig nicht iiberblicken.
Pie Wissenschaft hat keine Mittel, die Effekte der Energiekrise anf Produktion und Be-
schaftigung mit hinreichender Zuverlissigkeit abzuschitzen, selbst dann nicht, wenn das
genaue Ausmall der Versorgungsliicke bekannt wire. Bestenfalls lassen sich einige Ten-
denzen angeben.

36. Die gesetzliche FEinschrinkung des privaten Kraftfahrzeugverkehrs und die Ver-
teuerung von Benzin werden die Nachfrage nach Kraftfahrzeugen, die ohnehin seit dem
Friihjahr 1973 riickliufig ist, weiter dimpfen; das AusmalB hdngt unter anderem davon
ab, ob die Verkehrsbeschrinkungen zu Beginn des Jahres 1974 aufgehoben, beibehalten
oder verschiarft werden. Dem Nachfrageriickgang, wie er aus der Kaufenthaltung im
Inland zu erwarten ist, steht moglicherweise eine verstirkte Nachfrage aus dem Ausland,
vor allem aus den USA, gegeniiber, wo deutsche Kraftfahrzeuge als benzinsparend gelten,
Dies diirfte indes nicht ansreichen, um einen Riickgang der Produktion in der Kraftfahr-
zeugindustrie und den Zulieferindustrien zu verhindern. Neben verstirkter Kurzarbeit
diirfte es auch zu Entlassungen kommen.

Einkommensausfille sind auch in allen jenen Bereichen zu erwarten, die von den Aus-
wirkungen des Sonntagsfahrverbots betroffen werden, vor allem im Gaststitten- und
Beherbergungsgewerbe und im gesamten Freizeitsektor sowie im Tankstellengewerbe.
Dabei handelt es sich weitgehend um Bereiche, die normalerweise von einem Konjunktur-
abschwung nur wenig berithrt werden und somit die Konjunktur gestiitzt hitten.

Betroffen ist auch der gesamte Transportsektor, und zwar auch derjenige Teil der Transport-
leistungen, der im Rahmen des Werksverkehrs oder des Zulieferverkehrs abgewickelt
wird. Weniger als akute Versorgungsengpisse bei Dieseltl diirften sich die gestiegenen
Treibstoffpreise auswirken: Die Verinderung der Kostenstruktur diirfte schon auf kurze
Sicht zu einer Umstrukturierung des Transportgewerbes zugunsten des Schienenverkehrs
fithren.,

37. Die starke Verteuerung des Heizdls und die Furcht vor einer Verknappung, die bis
zuletzt durch widerspriichliche Erklarungen der Politiker geradezu gefordert worden ist,
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haben eine Bevorratungswelle ansgelist, die einen betriichtlichen Teil des Einkommens
der privaten Haushalte gebunden hat. Da in Zeiten wirtschaitlicher Unsicherheit die
Ausgabenneigung der privaten Haushalte ohnehin zuriickgeht, dirften sich die retar-
dierenden Einfliisse beim Einzelhandel eher noch verstarken.

Die Unsicherheit, ob kiinftig Energie in ausreichendem MaBe zur Verfiigung stehen wird
und zu welchem Preis, wird die Investitionsneigung der Unternehmen zusitzlich beein-
trichtigen. Andererseits wird man davon ausgehen konnen, daf die weitreichenden struk-
turellen Anderungen, die sich heute schon abzeichnen, zu verstirkten Investitionen fithren
werden.

38. Wie teuer Mineraldlprodukte kiinftig sein werden, ist nicht vorauszusagen. Es er-
scheint jedoch plausibel anzunehmen, daB der Benzinpreis zunichst noch weiter steigen
wird, wihrend sich die Preise fiir leichtes Heizol und Dieseldl eher wieder etwas zuriick-
bilden werden. Nicht zu kalkulieren ist indes, wie sich diese Verteuerung auf das gesamte
Preisgefiige und Preisniveau auswirken wird.

39, Es ist zwar verstiindlich, daB die drastische Verteuerung von Treib- und Brennstoffen
die Bevolkerung beunruhigt, wenngleich sie diese durch Hamsterkiufe selbst mitver-
ursacht hat. In der Offentlichkeit ist die Auffassung verbreitet, dafl die Festsetzung von
Héchstpreisen, wiesienach dem Energiesicherungsgesetz vom 10. November 1973 méglichist,
ein wirksames Mittel sei, um Preissteigerungen auf dem Mineralélmarkt zu unterbinden.
Durch Hbochstpreise — darauf hat auch der Wissenschaftliche Beirat beim Bundesmini-
sterium fiir Wirtschaft in einem Gutachten hingewiesen* — wird jedoch der Energie-
verbrauch nicht gedrosselt, das Angebot nicht gesteigert und die Substitution von Mineralsl
durch andere Energietriger behindert. Hochstpreise fithren dazu, daB sich der Nachfrage-
tiberhang nur noch vergrdBert und sich schwarze Mirkte bilden. Abgesehen davon, dal
bei einem gespaltenen Markt —— die Preise fiir in- und austindische Mineralélprodukte
differieren stark — die Festlegung von H&chstpreisen schwierig ist, kann man mit Sicher-
heit davon ausgehen, dall dann die Versorgungslage erheblich schlechter wiire, als sie es
heute ist.

Hochstpreise setzen die Lenkungsfunktion des Marktes auBer Kraft; sie erfordern ein
Vertellungssystem auf der Basis von Bezugscheinen und Kontingenten; iiberdies wiirde
damit ein weiteres Stiick Marktwirtschaft zu Grabe getragen.

40. Es spricht vieles dafiir, daB die arabischen Forderlinder den Olpreis schrittweise
weiter anheben werden, wenngleich nicht iiber jenen Punkt hinaus, bei dem sie befiirchten
miissen, daB verstirkte Substitution zu einer Minderung ihrer Einnahmen fiihren wird.
Dieser ProzeB mag sich lingere Zeit hinziehen; in der Zwischenzeit werden sie jedoch
das Ol weiterhin als politische Waffe benutzen und die westlichen Industrielinder unter
Druck setzen. Es wire daher unsinnig, ja sogar gefihrlich, durch Niedrighalten von Preisen
den Prozell der Energiesubstitution zu verzigern.

Der unausweichliche Strukturwandel, der durch die mittelfristiz zu erwartende Ver-
knappung und Verteuerung des Mineraldls erzwungen wird — der politische Boykott
hat hier nur als Katalysator gewirkt, der den Proze8 beschleunigt hat —, sollteim Gegenteil
durch wirtschaftspolitische Mafnahmen méglichst geférdert werden.

Richtiger — wenngleich unpopulir — wire es mithin, die Preise fiir Mineraldl oder einzelne
Mineralélprodukte weiter anzuheben, um die Energieverwendung zu beeinflussen und die

1 Hachstpreisvorschriften fir Energie. Gutachten vom 16.f17. November 1073,
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Energiesubstitution zu begiinstigen. Dies kinnte notfalls sogar in der Weise geschehen,
daB der Olverbrauch mit einer Sondersteuer belegt wird. Damit lieBe sich 'am ehesten
erreichen, daB die hssheren Preise nicht allein den Olproduzenten und den internationalen
Gesellschaften, sondern auch dem Staat zugute kommen, der dadurch in die Lage versetzt
wiirde, die Ausgaben fiir die AufschlieBung und Entwicklung neuer Energiequellen aufzu-
stocken. Belastungen fiir die sozial schwicheren Schichten kénnten durch finanzielle
Hilfen ausgeglichen werden.

41. Ein solcher Schritt wire antizipierter Strukturwandel und kein Riickfall in ein Autarkie-
streben. Daher kénnen andere Branchen hieraus keinen Anspruch herleiten, daf protek-
ticnistische MaBnahmen ergriffen werden. Zweifellos werden die Lieferbeschrinkungen
der arabischen Staaten solchen Strémungen neuen Auftrieb geben, zu Lasten der inter-
nationalen Arbeitsteflung. In der Bundesrepublik hat sich in dieser Hinsicht bereits ein
deutlicher Wandel vollzogen: Unter dem Vorwand, gefihrdete Arbeitsplitze sichern zu
miissen, wird nun auch jenen Branchen wieder Hilfe zuteil, denen vordem ein Gesund-
schrumpfen zugemutet worden war. Der bessere Weg scheint indes der zu sein, die 8l-
und rohstofiproduzierenden Linder so in den ProzeB der internationalen Arbeitsteilung
zu integrieren, bis sie ebenso von den Industrielindern abhingig sind, wie diese von den
Entwicklungslandern,

Fortsetzung des Stabilisierungshurses unerlidflich

42. In den letzten Wochen hat sich die kenjunkturelle Landschaft in der Bundesrepublik
merklich verdndert, zugleich hat sich damit der Zielkonflikt zwischen Stabilisierung des
Preisniveans und Erhaltung der Vollbeschiftigung verschirft. Seitdem sich in der Offent-
lichkeit die Auffassung durchsetzt, durch die drohende Energiekrise sei nunmehr die
Rezession unabwendbar, wichst die Gefahr, dafl die Verantwortlichen in ihren Stabili-
sierungsanstrengungen nachlassen und dem Beschiftigungsziel Vorrang einriumen.

Einem starken Riickgang der Beschiftigung mul der Staat zwar entgegenwirken. Die
Verpflichtung, die Gefahren der Rezession zu mildern, kann jedoch nicht heiBen, jeden
Arbeitsplatz zu erhalten. Denn dies hieBe, die Tarifparteien aus ibrer Verantwortung
fur Absatz und Beschiftigung zu entlassen.

43. Im Zentrum aller konjunkturpolitischen Uberlegungen steht nach wie vor die Lohn-
pelitik. Auch wenn sich die Auswirkungen der drohenden Energiekrise noch nicht ab-
schitzen lassen, so ist es doch unbestritten, da8 das Angebot an Giitern und Diensten
und mithin der Spielraum fiir eine Erh6hung der Realeinkommen aller Arbeitnehmer
174 — wenn iiberhaupt — allenfalls nur noch wenig zunehmen wird. Fiir die Lohn-
pelitikk bedeutet dies eine noch stérkere Zuriickhaltung, als ohnehin geboten war.

Es mag paradox klingen: Eine zuriickhaltende Lohnpolitik ist in der gegenwirtigen
Situation eine soziale Lohnpolitik. Sie wiirde am ehesten dem Versprechen des Bundes-
kanzlers gerecht, da@ nicht jeder seinen Arbeitsplatz behalten, aber jeder einen Arbeits-
platz haben wird. Im Interesse der Erhaltung eines hohen Beschiftigungsstandes sollten
sich gerade die Gewerkschaften zum Fiirsprecher maBvoller Tarifabschliisse machen,

44. Ein Zuritckschrauben der Lohnforderungen ist auch deshalb geboten, weil — wegen
der hoheren Mineralélpreise, die die Verbraucher in der Bundesrepublik an die Forder-
linder und an die internationalen Gesellschaften zu zahlen haben — selbst der geringe
Zuwachs an realem Sozialprodukt, der allenfalls zu erwarten ist, nicht mehr voll an die
Inlinder verteilt werden kann. Wihrend nidmlich bislang die Bundesrepublik davon
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profitierte, daB sich die Austauschrelationen im intemationalen Hande! (Terms of Trade)
zu ithren Gunsten verbesserten, wird sich diese Entwicklung nun wohl umkehren zugunsten
der dlproduzierenden Lander. Der Versuch, die steigenden Olpreise und ihre Folgen lohn-
politisch einfangen zu wollen, wiirde die Inflation noch weiter anheizen.

45. Ein rascher Kurswechsel der Konjunkturpolitik kénnte die Gefahr eines Beschif-
tigungseinbruches allenfalls anf kurze Sicht verringern. Es wire ein Pyrrhussieg. Geringe
Erfolge bei der Erhaltung des Beschiftigungsstandes wiirden mit hohen EinbuBen beim
Stabilisierungsziel erkauft. Auf die Dauer ist fiir die Beschiftigung nichts gewonnen,
wenn man die Stabilisierungsaufgabe immer wieder vertagt; frither oder spiter stellt
sich das Problem nur in gréBerer Schirfe.

Es besteht der begriindete Verdacht, dal mit den bevorstehenden konjunkturpolitischen
Beschliissen der Stabilisierungskurs verlassen wird. Dies gilt auch dann, wenn die MaB-
nahmen vorgeblich nur die Schwierigkeiten einzelner Branchen mildern sollen. Konse-
quente Stabilisierungspolitik heiBt aber, auch partielle Schwierigkeiten in Kauf zu nehmen.
Lockert die Konjunkturpolitik jetzt die Bremsen, so wird sie anch kiinftig von den Tarif-
partnern immer wieder unter Druck gesetzt werden. Denn lockern heilit, fiir eine aus-
reichende monetire Nachfrage zu sorgen, damit die Uberwilzung von Kostensteigerungen
gelingt.



