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Die Lage der westdeutschen Wirtschaft zur Jahreswende 1974/75
) _- . - . Von ) ‘
Ginter Flemig, Karl-Heinz Jiittemeier, Klaus-Dieter Schmidt und Ridiger Soltwedel

1. Alarmiert durch die steigenden Arbeitslosenzahlen, hat die Bundesregierung am 12.
Dezember 1974 ein umfangreiches Konjunkturprogramm zur Abstiitzung der Beschiftigung
beschlossen, das im wesentlichen folgende MaBinahmen umfait:

-— Auf Investitionsgiiter, die zwischen dem ersten Dezember 1974 und dem 30. Juni 1973
bestellt werden, wird eine Investitionszulage in Héhe von 7,5 vH gewidhrt. Diese Mal-
nahme diirfte Aufwendungen in einer Gréfienordnung von 8 Mrd. DM eriordern, die
allerdings zum weitaus groBten Teil erst 1976 gezahlt werden und erst dann die Haushalte
belasten.

— Zur direkten Férderung der Beschiftigung werden Mittel in Hohe von 6oo Mill. DM
bereitgestellt, die unter bestimmten Bedingungen in Form von Lohnkostenzuschiissen
an Unternehmen beziehungsweise Mobilitatszulagen an lingerfristig Arbeitslose gezahlt
werden. AuBerdem wird die gesetzliche Héchstdauer fiir den Bezug von Kurzarbeiter-
geld auf 24 Monate verlangert.

— Die Bundesregierung wird mit einem Investitionsprogramm in Héhe von 1,1 Mrd. DM
die Beschiiftigung in einer Reihe von Wirtschaftszweigen zusitzlich stiitzen. Dariiber
hinaws sollen die im Bundeshaushalt eingeplanten Investitionsausgaben so weit wie
mbglich in die erste Jahreshilfte vorgezogen werden; Linder und Gemeinden sollen
entsprechend verfahren,

Zur Finanzierung der Mehrausgaben und zur Vemringerung des Nettokreditbedarfs in den
ordentlichen Haushalten wird ein Teil der bei der Bundesbank stillgelegten Mittel anf-
gelost.

Die Bundesregierung hat sich damit itber die Bedenken hinweggesetzt, die von verschie-
denen Seiten, darunter von den wirtschaftswissenschaftlichen Forschungsinstituten und
dem Sachverstindigenrat, gegen zusédtzliche konjunkturstiitzende MaBnahmen zum jetzigen
Zeitpunkt vorgebracht worden sind. Selbst wenn es den Anschein hat, als ob die dffent-
lichen Haushalte den vom Finanzplanungsrat gesteckten Ausgabenrabmen nicht aus-
fiilllen werden, das Programun teilweise also nur dazu dient, die Ausgabenkiirzungen zu
kompensieren, wire es wahrscheinlich besser gewesen, damit zu warten, bis sich die Ent-
wicklung der Investitionsneigung der Privaten sicherer abschiitzen liflt, was wohl erst nach
AbschiuB der Tarifverhandlungen im &ffentlichen Dienst und in der Metallindustrie der
Fall ist.

2. Tatsiichlich hat sich in den letzten Monaten kein entscheidender Wandel im Konjunktur-
klima vollzogen, der ein rasches Handeln zwingend nahegelegt hitte. Der Konjunktur-
abschwung hat sich zwar fortgesetzt — das reale Sozialprodukt ist im dritten Quartal
1974 leicht zuriickgegangen —, doch gibt es bislang keine erkennbaren Zeichen, die auf eine
kumulative Verstirkung hindeuten (Schaubild 1).

Eher besteht die Gefahr, daB die Stabilisierung bei Kosten und Preisen nicht weiter voran-
kommt. Dies wire der Fall, wenn Gewerkschaften und Unternehmen den konjunktur-
politischen Kurswechsel zum AnlaB ndhmen, den Verteilungskampf fortzusetzen. Dann
wire es nimlich fraglich, ob -— bei dem vorgegebenen Kurs der Geldpolitik, einer
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Schaubild 1

INDIKATOREN DER KONJUNKTURENTWICKLUNG
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Ausweitung der Zentralbankgeldmenge um 8 vH — die expansive Politik tiberhaupt zu
einem Mehr an realer Nachfrage und Produktion fithrt oder ob sie nicht nur dazu dient,
die Inflation zu verstirken.

Zunehmende Arbeitslosighett : Cl

3. Ausschlaggebend fiir das zusitzliche Expansionsprogramm war offensichtlich die
Befiirchtung der Bundesregierung, sie wiirde angesichts der in den Wintermonaten be-
schleunigt steigenden Arbeitslosigkeit der Untitigkeit geziehen. Auch wenn man sich an:
den saisonbereinigten Zahlen orientiert (bei denen die jahreszeitlichen Schwankungen mit
ihrer Saisonspitze im Winter und ihrem Saisontief im Spitsommer ausgeschaltet werden),
dann ist die Arbeitslosigkeit in den letzten Monaten noch immer kriftig gestiegen; mit.
rund 850000 war sie Ende November fast eine halbe Million hoher als am Jahresende 1973.
Die Arbeitslosenquote betrug knapp 4 vH, gegeniiber 1,8 vH Ende 1g973. Weitere
460000 Arbeitnehmer waren von Kurzarbeit betroffen. Zugleich hat sich die Anzahl der
offenen Stellen auf 250 ooo vermindert — den niedrigsten Stand seit Ende der fiinfziger
Jahre. Damit kamen beinahe a.uf einen freien Arbeitsplatz vier Arbeitsuchende, (Schau-
bild 2)

4. Der Beschiftigtenabbau hat allerdings nicht jenes Ausmaf} erreicht wie wihrend der Re-
zession 1966/67. Damals verloren binnen Jahresfrist fast gooooo Arbeitnehrner jhren
Arbeitsplatz; seit Ende 1973 hat sich die Anzahl der Beschiftigten bisher nur um schit-
zungsweise eine halbe Million verringert. Gleichwohl ist diesmal die Arbeitslosenzahl
schon weitaus héher als im Rezessionswinter 196667, Dies hat verschiedene Ursachen:

— Im Gegensatz zu damals sind diesmal viele auslindische Arbeitnehmer, die ihren
Arbeitsplatz verloren haben, nicht in thre Heimatldnder zurtickgekehrt, sondern bezie-;
hen Arbeitslosengeld. Dabei mag bei vielen die Befiirchtung vorherrschen, wegen des
Anwerbestopps spater nicht mehr in die Bundesrepublik zurtickkehren zu kénnen.;

— Unter den Arbeitslosen sind gegenwirtig — anders als in der Rezession von 196667 —
relativ viele Frauen. Damals waren zwar gleichfalls zahlreiche Frauen gezwungen,,
ihren Arbeitsplatz aufzugeben — die Zahl der weiblichen Arbeitnehmer sank sogar
starker als die der ménnlichen —, doch lieBen sich viele von ihnen nicht als Arbeit-
suchende registrieren; die versteckte Arbeitslosigkeit war also groBer als heute.

5. Konzentrierte sich 1g66{67 die Arbeitslosigkeit auf einige wenige Bereiche wie Teilé
der Industrie und die Bauwirtschaft, so erstreckt sie sich diesmal auch auf den Handel
und das Dienstleistungsgewerbe. So ist die Anzahl der beschiftigungslosen Arbeitnehmer
unter den Biiro- und Verwaltungsangestellten sowie unter den Warenkaufleuten stark
gestiegen — eine Folge der verstirkten Rationalisierungsbemiihungen, mit denen dle
Unternehmen dem anhaltenden Lohnkostendruck zu begegnen suchen.

Auffillig ist auch die diesmal geringere regionale Differenzierung .der Arbeitslosigkeit.
Zwar ist die Arbeitslosenquote in den strukturschwachen und peripheren Regionen nach
wie vor deutlich héher als in den Ballungsriumen, doch ist die Spannweite im Vergleich
zur Rezession von 1966/67 geringer. Dies diirfte mit der hohen Arbeitslosigkeit in den Ver-
waltungs- und Biiroberufen sowie der groBen Zahl arbeitsloser auslindischer Arbeltnehmer
zusammenhiingen.

6. Die Situation auf dem Arbeitsmarkt wird sich vorerst wenig verindern, Die Arbeits-
losenzahl wird im Frithjahr — aus saisonalen Griinden -— wieder zuriickgehen; der kon-
junkturelle Abbau der Beschiftigung wird sich zwar fortsetzen, kénnte aber durch die
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Schaubild 2

ZUR LAGE AUF DEM ARBEITSMARKT iN DER
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gezielten MaBnahmen der Bundesregierung gebremst werden. Selbst bei einer baldigen
Konjunkturbelebung wire jedoch vorerst nicht mit einer raschen Zunabme der Be-
schiftigung zu rechnen; erfahrungsgemiB kénnen die Unternehmen eine gewisse Zeit
die Produktion mit den vorhandenen Arbeitskriften Stelgem, bevor sie ihren Personal-
bestand verstirken,

Rickidufige Produktion

7. Hatten die Unternehmen bereits seit lingerem die Beschiiftigung reduziert, so schrinkten
sie angesichts der verschlechterten Absatzlage nun auch die Produktion mehr und mehr ein.
Die Industrieproduktion ging in den letzten Monaten leicht zuriick; dabei fillt zwar noch
immer die Produktionseinschrinkung im Fahrzeugbau stark ins Gewicht, doch ist auch in
anderen Bereichen die Produktion gesunken, am ausgeprigtesten in den Verbrauchs-
giiterindustrien und hier wiederum in der Textil- und Bekleidungsindustrie.

— In den Verbrauchsgiiterindustrien tendiert die Produktion nun schon fast zwei Jahre
nach unten: Die wichtigste Ursache hierfiir ist die anhaltend schwache Nachfrage
der privaten Hanshalte nach Konsumgiitern. Uberdies disponierte offenbar auch der
Handel weiterhin recht vorsichtig; die Lagerbestinde wurden stirker nach unten
angepalit, als die laufende Nachfrage zuriickging.

— In den Investltlonsgutermdustrlen, die einerseits von der riickliufigen Investltlons~
tatigkeit im Inland betroffen sind, andererseits von der nach wie vor steigenden Aus-
landsnachfrage profitieren, konnte das Produktionsniveau ~— klammert man den
Fahrzeugbau ans — gehalten werden. Dies gilt gleichermaBen fiir die wichtigsten
Bereiche der Investitionsgiiterindustrie: die elektrotechnische Industrie und den Ma-
schinenbau. Auch dort, wo die laufendé Nachfrage weiter schrumpfte, konnten die
Unternehmen vielfach von dem relativ groBen Auftragspolster. zehren, das sie sich
in den letzten Jahren zugelegt hatten.

~— Bei den Grundstoffindustrien verlief die Entwmklung uneinheitlich: Wihrend die Stahl-
industrie die Produktion weiter steigerte, ging sie in der chemischen Industrie leicht
zuriick, und zwar dberwiegend bedingt durch die Absatzschwierigkeiten bei Chenne-
fasern, :

Insgesamt war die Industrieproduktion — arbeltstaghch beremlgt — in den ersten zehn
'Monaten des Jahres 1974 kaum hdher als im gleichen Zeitraum des Vorjahres.

8. In der Bauwirtschaft hat sich der Produktionsriickgang allem Anschein nach verlang-
samt. Im Handel und im Dienstleistungsgewerbe hielt die Stagnation unverindert an. Ins-
‘gesamt ist die gesamtwirtschaftliche Produktion — gemessen am realen Sozialprodukt —
.vom zweitenl zum dritten Quartal leicht gesunken; sie war damit kaum hoher als im
Vorjahr.

- Anhaltend schwache Investitionsneigung

9. Bestimmend fiir die Konjunkturflaute ist ohne Zweifel die anhaitend schwache In-
vestitionsneigung: Die Inlandsbestellungen bei den Investitionsgiiterherstellern sind in
den letzten Monaten weiter zuriickgegangen, wenngleich sich das Tempo des Riickgangs
verlangsamt hat.

- Zudem ging die Investitionsneigung nicht mehr so einheitlich zuriick wie in der ersten
" Jahreshilfte: Wihrend die Nachirage nach elektrotechnischen Investitionsgiitern deutlich
_nach unten gerichtet blieb — zum Teil wohl deshalb, weil die Bundespost ihre Investitionen
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betrichtlich reduzierte —, ist sie im Maschinenbau und im Fahrzeugbau nicht weiter ge-
sunken. Dies kénnte darauf hindeuten, daB sich die Investitionsneigung — wenngleich
auf einem niedrigen Niveau — zu stabilisieren beginnt.

10. Ob es in den nidchsten Monaten zu éiner nachhaltigen Belebung der Investitions-
neigung kommt, muf} offen bleiben. Zunichst einmal diirften vor allem Bestellungen nach-
geholt werden, die in den letzten Wochen des alten Jahres im Zusammenhang mit der Dis-
kussion um das Konjunkturprogramm. der Bundesregierung vertagt wurden. Zwar wird
durch die Investitionszulage die Rentabilitit der Investitionen (nicht jedoch, da sie erst
1976 gezahlt wird, die Liquiditit der Unternehmen) spiirbar erhtht; dies gilt jedoch
nur dann, wenn zugleich der Druck auf die Unternehmensgewinne nachlaBt. Ein Wandel im
Investitionsklima setzt verbesserte Gewinnerwartungen voraus, und zwar nicht nur fiir
einen befristeten Zeitraum, sondern auf lingere Sicht. Viele Unternehmen werden daher
ihre Investitionsentscheidungen vom Ausgang der anstehenden Lohntarifverhandlungen
abhingig machen.

11. Im Einklang mit der 'schwachen Nachfrageentwicklung sind die realen Ausriistungs-
investitionen im dritten Quartal 1974 nochmals leicht gesunken; sie diirften damit wieder
auf das Niveau von Anfang 1970 zuriickgefallen sein. -

Ein Riickgang der Investitionstatigkeit bedeutet noch nicht notwendig ein Schrumpfen
des Produktionspotentials; bei positiven Nettoinvestitionen {das heiit bei einem Investi-
tionsvolumen, das hoher ist als der Ersatzbedarf) wachsen die Sachkapazitaten weiter,
wenngleich langsamer als bei einer Zunahme der Investitionstitigkeit. Wihrend sich das
Produktionspotential der westdeutschen Wirtschaft im Zeitraum von 1960 bis 1973 um
jilelich 5 vH vergroBert hat, waren es 1974 nur rund 3,—4 vH; 1975 wird sich diese
Rate nochmals auf 3 vH verringern. Eine solche Verlangsamung im Kapazitdtswachstum
mindert nicht nur den Spietraum fiir RealeinkommenserhShungen, sie gefihrdet auf lin.
gere Sicht auch die Arbeitsplitze. Soll die Zahl der Arbeitsplitze konstant bleiben, so
muB das Produktionspotential mit der Rate des Produktivititsfortschritts zunehmen,
der unter anderem aus der stindigen Verbesserung des Produktionsapparats resultiert.

Eine Zunahme der Investitionsquote ist auch deshalb notwendig, weil bei dem sich ab-
zeichnenden Strukturwandel — ein rascheres Wachstum des tertidren Sektors zulasten des
sekunddren Sektors — der Kapitalkoeffizient, also das Verhiltnis von Kapitalstock zu
Produktionspotential, stirker steigen wird als in der Vergangenheit’.

Baunachjrage: Talsohle erreicht

12. Die Nachirage nach Bauleistungen ist — anders als bei Ausriistungsgiitern — allem
Anschein nach seit der Jahresmitte nicht weiter zuriickgegangen, vor allem wegen der ver-
stirkten Auftragsvergabe der offentlichen Hand.

— Im &ffentlichen Tiefban sind die Auftrige seit dem Frithjahr steil angestiegen, wobei
insbesondere die Gemeinden erheblich mehr Auftrige vergeben haben, hauptsichlich
fir den StraBenban. Auch im Hochbau wurden — hilt man sich an die offizielle Auf-
tragsstatistik —— vermehrt Investitionsprojekte in Angriff genommen. Hierbei ist
das Bemiihen der éffentlichen Hand erkennbar, die Baukonjunktur zu stiitzen.

— Im gewerblichen Bau ist zwar die Auftragsvergabe weiterhin eingeschrankt worden,
bei den Baugenehmigungen, die der Aufiragsvergabe im allgemeinen vorangehen, ist

L Vgl, G, Fels und K. W, Schatz, Sektorale Entwicklung und Wachstumsaussichten der westdeutschen Wirt-
schaft bis 1980, In: »Die Weltwirtschafts, 1974, H, 1, 5. 521,
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indes der Riickgang zum Stillstand gekommen. Dies stiitzt die These, daB emn Einbmch
bei der privaten Investitionsneigung nicht zu befiirchten ist, sondern daB sie smh eher
auf dem gegenwirtigen — niedrigen — Niveau zu stabilisieren beginnt.

— Im Wohnungsbau hat sich die kurze Nachfragebelebung (in Reaktion auf die Wieder-
zulassung der degressiven Abschreibung zum 1. Januar 1974) zwar nicht fortgesetat;
die Genehmigungen im Wohnungsbau lagen zuletzt wieder dem Volumen nach auf
dem Niveau vom Friihjahr, doch scheint hier mit einer Zahl von (auf Jahresrate hoch{
gerechnet) 360000 Wohnungen derzeit ein Niveau erreicht, bei dem mit einem weiteren
Riickgang nicht gerechnet werden muB. Prognosen iiber den kiinftigen Wohnungs-
bedarf gehen in der Regel von einem jihrlichen Bedarf von mindestens 450000 Wohnun-
gen aus, von denen allein 150000 dem normalen Ersatzbedarf dienen. Dafl der Wunsch,
Wohnungseigentum zu erwerben, ungebrochen ist, zeigt sich nicht zuletzt daran, daB
die Einzahlungen bei Bausparkassen und Versicherungen in letzter Zeit wieder deutlich
zugenommen haben. '

13. In dem AusmaB, wie die Nachfrage gegenwiirtig unter dem Trend liegt, befindet sich
die Produktion noch immer iiber dem Trend: Die Bautitigkeit ist — saison- und witte-
rungsbereinigt — in den letzten Monaten zwar weiter zuriickgegangen, die unvermeid-
liche Anpassung an das niedrige Nachfrageniveau ist indes noch nicht vollzogen. Mit wei-
teren Produktionseinschrinkungen ist insbesondere im Wohnungsbau zu rechnen; hier
diirften, trotz des kriftigen Riickgangs der Bautitigkeit, 1974 erneut iiber 600000 Wohnun-
gen fertiggestellt worden sein, die den Bestand an leerstehenden Objekten nochmals ver-
groBern werden.

Fiir eine Stiitzung der Baukonjunktur sollte' daher nur der mittelfristig zu erwartende
Bedarf der Malstab sein, nicht jedoch die Ubernachfrage der letzten Jahre und der daraus
resultierende Kapazititsiiberhang, Die von der Bundesregierung bisher ergriffenen MaB-
nahmen erscheinen hierzu durchaus ausreichend.

Geringere Lagerinvestitionen

14. Entsprechend den gedidmpften Absatzerwartungen schrinkten die Unternehmen
nicht nur ihre Anlageinvestitionen, sondern auch ihre Vorratsbildung nochmals ein. Die
Meldungen iiber zu groBe Fertigwarenlager haben in den letzten Monaten weiter zuge-
nommen. Das gilt indes nicht fiir den Handel und die Hersteller von Verbrauchsgiitern;
hier rechnet man offenbar fiir 1975 mit einer spiirbaren Belebung der Verbrauchskonjunk-
tur. Zu einem ungeplanten Lageraufbau, wie er der Rezession von 1¢66/67 voranging,
als die Unternehmen die Absatzchancen zunichst zu optimistisch einschédtzten und sich
spiter zu kriftigen Produktionseinschrinkungen gezwungen sahen, scheint es jedoch nicht
gekommen zu sein, abgesehen von der Automobilindustrie,

Die UngewiBiheit iiber den weiteren Konjunkturverlauf und die Erwartung sinkender Roh-
stoffpreise haben auch zu einer deutlichen Zuriickhaltung bei der Lagerhaltung industriel-
ler Vorprodukte gefithrt, Seit der Jahresmitte 1aBt indes die z6gernde Zunahme der Ein-
fuhr vermuten, daB die Phase des Lagerabbaus beendet ist. )

Auflerordentlich hoher Handelshilanziiberschufl

15. Alles in allem ist jedoch die reale Wareneinfuhr — wenn man von statistischen Ver-
zerrungen absieht — im Jahresverlauf kaum gestiegen, sie reagierte damit deutlich auf die
Abschwichung der Binnennachfrage. Verstirkt wurde der konjunkturelle Einflu durch
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die kriftige Vertenerung der Rohstoffe und.des Mineraléls, die die Verbraucher zu spar-
samerer Verwendung veranlaBten; das gilt insbesondere fiir Heizél, wo die hoheren Preise
teilweise zu einer Substitution durch andere Energietriger geftihrt haben. Im ersten Halb-
jahr 1974 lag die Einfuhr von Mineralsl, bezogen auf eine Einheit realen Sozialprodukits,
um tiber 10 vH niedriger als im Durchschnitt des Jahres 1973. Dieser Abstand hat sich
in den letzten Monaten zwar verringert, es ist aber gleichwohl noch ein deutlich zuriick-
gegangener Verbrauch zu vergeichnen,

Auch die Einfuhr von Erndhrengsgtitern nahm nicht zu; hierzu diirfte neben dem reich-
lichen Inlandsangebot auch das hohe Preisniveau auf den Weltmérkten beigetragen haben,
das bei einer Reihe von Produkten deutlich iiber dem Preisniveau in der Gemeinschaft
liegt. .

Die Bezlige von Fertigwaren stagnierten gleichfalls. Dies steht offenbar in engem Zusam-
menhang mit dem Riickgang in der Ausgabenneigung der Privaten. Uberdies diirften es die
vergleichsweise geringen Inflationsraten in der Bundesrepublik Deutschland den auslindi-
schen Anbietern zunehmend erschweren, thre Marktanteile in der Bundesrepublik zu halten,

16. Die tiberaus kraftige Zunahme der realen Warenausiuhr — sie war von Anfang 1972
bis zum Frithjahr 1974 mit einer Jahresrate von tiber 14 vH gestiegen - hat sich zuletzt
deutlich abgeschwiicht. Dies ist vor allem darauf zurtickzufithren, daB Sondereinfliisse,
die vorher die Expansion der Ausfuhr stark begiinstigt haben, inzwischen entfallen sind:

— So waren im Winter 1973 im Zusammenhang mit der Olkrise die Lieferungen von

- Kraftfahrzengen angesichts vermeintlich guter Absatzmdglichkeiten im Ausland deut-
lich forciert worden. Im Frithsommer, als sich die unverkauften Fahrzeuge bei den
auslindischen Héndlern stauten, muBten deshalb die Auslieferungen zeitweise sogar
stirker eingeschrinkt werden, als es der laufenden Nachfrage entsprach; die Ausfubr
vori Kraftfahrzeugen, die 1973 rund ein Siebtel der deutschen Exporte ausmachte,
war seit dem Frithjalir absolut riickliufig.

— Der weltweite Boom bei Eisen und Stahl sowie bei chemischen Erzeugnissen, der
bislang erheblich zu den deutschen Exporterfolgen beigetragen hatte, ist im Abklingen.
Hier haben in den létzten Monaten sowohl die Bestellungen als auch die Lieferungen
merklich verlangsamt zugenommen. Offenbar haben die Verbraucher die Auffiillung
der Lager, die zum Teil fiir die Hausse ursichlich gewesen sein dljrfte, nicht weiter
fortgesetzt oder sogar mit einem Lagerabbau begonnen.

i7. Fir die Entwicklung des Exportgeschifts seit dem Frithjahr diirften weniger die
Konjunkturschwiche und die Zahlungsbilanzschwierigkeiten in einer Reihe von Lindern
als strukturelle Griinde urséichlich sein:

— Gegen die Vermutung, dal iberwiegend konjunkturelle Einfliisse wirksam sind, spricht
unter anderem der anhaltende Anstieg der Nachfrage nach Erzeugnissen des Maschinen-
baus und der elektrotechnischen Industrie, also typischen Investitionsgiitern mit einer
hohen Einkommenselastizitit der Nachfrage.

— Die regionalé Gliederung der AuBenhandelsstatistik 148t nicht erkennen, daB die

Stagnation der Exporte auf geringere Kdufe von Lindern mit Zahlungsbilanzdefiziten
zuriickgeht.

— Vielinehr sind Beziehungen zwischen Exportverlauf und Exportstruktur feststellbar.
Dies ist zum Beispiel der Fall bei den deutschen Exporten nach den Vereinigten Staaten,
die insbesondere wegen der stark sinkenden Lieferungen von Krafifahrzeugen riick-
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liufig sind. Demgegeniiber sehen sich die Unternehmen einer unverindert starken
Nachfrage aus den Ostblocklindern und Entwicklungslindern gegeniiber; hier ist
wiederum der Anteil des Kraftfahrzeugexports an der Gesamtausfuhr sehr niedrig.
Allerdings ist auch, wie besonders bei den Ostblocklindern, der Einfluff konjunktureller
Faktoren nur gering, oder es bilden, wie bei einem Teil der Entwicklungslinder, die
stark gestiegenen Einnahmen aus Rohé!- und Rohstoffverkaufen ein grofles Nach-
fragepotential.

18. Der HandelsbilanziiberschuB hat sich weiter vergroBert. Er belief sich im Jahre 1974
{Export fob, Import cif) auf etwa 50 Mrd. DM und war damit wm rund 17 Mrd. DM héher
als 1973. Da die Ausgaben fiir die Einfuhr von Minerald! von rund 14 Mrd. DM auf rund
33 Mrd. DM emporgeschnellt sind, hat sich der Saldo der Handelsbilanz ohne Mineralél
um 36 Mrd. DM auf iiber 80 Mrd. DM erhoht.

Nachdem sich die Schere zwischen Ausfuhr und Einfuhr so weit geﬁffhet hat, ist vorerst
nicht zu sehen, wie das Problem der deutschen Expeortiiberschiisse in der néchsten Zeit
gelost werden kann:

- Die absehbare Entwicklung der Inlandsndchirage 148t eine deutliche Belebung der
Wareneinfuhr vorerst nicht erwarten. Voraussetzung hierfiir ist ein Konjunktur-
aufschwung in der Bundesrepublik, mit dem aller Voraussicht nach erst im spiteren
Verlauf des Jahres 1975 zu rechnen ist.

— Hingegen diirfte die Warenausfuhr schon bald wieder zunebmen, wenngleich mit
einer deutlich geringerenr Rate als in den letzten Jahren. Die hohen Auftragsbestinde
bilden bereits eine hinreichende Basis fiir das zukiinftige Exportgeschift. Zudem ist
bei der im Ausland zunehmenden Tendenz zu.konjunkturstiitzenden Mafiriahmen
moglicherweise mit einem Anstieg der Nachfrage zu rechnen, insbesondere wenn diese
MaBnahmen vorrangig auf die Stirkung der Investitionsneigung abzielen, Schlieflich
wird die Nachfrage aus den Staatshandelslindern und den élproduzierenden Lindern
weiter steigen; das auf ihre Bediirfnisse offenbar gut abgestimmte Exportsortiment,
die starke Exportorientierung, insbesondere die traditionelle Pflege der Exportmarkte
sowle die Lieferfihigkeit und Lieferzuverlissigkeit geben auch hier den deutschen
Exporteuren einen deutlichen Wettbewerbsvorsprung vor den auslindischen Kon-
kurrenten.

Das Problem der hohen Exportiiberschiisse wird daher auch 1975 nicht an Aktualitit
verlieren. Will die Bundesrepublik Deutschland die Zahlungsbilanzsorgen der mit Ol-
defiziten belasteten Lander nicht noch vergréBern, dann muB sie mehr Giiter aus diesen
Lindern importieren, Dies zeigt, daB eine verstirkte binnenwirtschaftliche Expansion
auch aus auBenwirtschaftlichen Griinden wiinschenswert ist, die freilich — das sollte
nicht iibersehen werden — lohn- und preispolitisch abzusichern ist. Fiir die Bundes-
republik bedeuten hohe Exportiiberschiisse, daB auf die Moglichkeit verzichtet wird, den
realen Lebensstandard zu steigern.

Die Hoffnung, mit einer verstirkten binnenwirtschaftlichen Expansion wiirden sich die
auBenwirtschaftlichen Uberschiisse zuriickbilden, wiirde freilich enttiuscht werden, wenn
das Preisgefille zwischen der Bundesrepublik und seinen Handelspartnern weiter zunimmt
und nicht durch eine entsprechende Anpassung des Wechselkurses der D-Mark kom-
pensiert wird. Eine weitere Héherbewertung der D-Mark, wie sie sich iber kurz oder
lang an den Devisenmirkten einstellen diirfte, sollte daher nicht, wie das des dfteren in
der Vergangenheit der Fall war, behindert werden.
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Noch immer Stagnation des privaten Verbrauchs

19. Beim privaten Verbrauch scheint, entgegen vielfachen Erwartungen, bislang noch
keine Belebung eingetreten zu sein. Die realen Einzelhandelsumsitze haben bis ein-
‘schlieBlich Oktober — neuere Angaben lagen noch nicht vor — stagniert; das Vorjahrs-
ergebnis wurde in den ersten zehn Monaten des Jahres 1974 um fast 2 vH unterschritten.
Im Juli hatte der SchluBverkauf dem Einzelhandel eine deutliche Absatzsteigerung ge-
bracht, die Aufwirtsentwicklung setzte sich in den folgenden Monaten aber nicht fort.
:Auch das Weithnachtsgeschift scheint keinen ‘Ausgleich fiir den flauen Geschiftsgang in
den Herbstmonaten gebracht zu haben, wenngleich es die — freilich nicht sehr hoch-
gesteckten — Absatzerwartungen des Handels tibertroffen haben diirfte.

Am giinstigsten entwickelten sich — selbst nach der FuBballweltmeisterschaft — die
Umsitze in der Fernseh- und Rundfunkartikelbranche. Auch die Nachfrage nach Be-
kleidung und Schuhen hat sich etwas belebt ; offenbar ist die neue Mode gut aufgenommen
worden. Dagegen scheinen sich die Verbraucher beim Kauf von Haushaltsgeriten und
‘Mébeln noch immer zuriickzuhalten; auch die Neuzulassungen von Kraftfahrzeugen -
stagnierten auf dem relativ niedrigen Niveau vom Friihjahr.

20. Angesichts der- Kaufzuriickhaltung sind die Spareinlagen im dritten Quartal 1974
ernent betrichtlich gestiegen; hohere Einzahlungen werden ebenfalls von den Bauspar-
kassen und Versicherungen gemeldet. Auch am Rentenmarkt haben sich die privaten
Haushalte in letzter Zeit wieder stirker engagiert, nachdem sich die Erwartungen auf
sinkende Zinsen und mithin auf Kursgewinne verfestigt haben.

Wie imner in Zeiten zunehmender Arbeitslosigkeit und nachlassender Einkommens-
expansion, haben die Konsumenten auch weniger Kredite aufgenommen, wohl aus Sorge,
die eingegangenen Verpflichtungen nicht erfilllen zu kdénnen. So waren die kurzfristigen
Kredite an Arbeitnehmer im September 1974 erstmals seit langerem wieder niedriger als
in der gleichen Zeit des Vorjahres.

21. Gleichwoht ist zu erwarten, daB der private Verbrauch im Verlauf des Jahres 1975
wieder merklich expandleren wird. Auch der Handel rechnet inzwischen mitf einer spiir-
baren Umsatzbelebung ; die Anzahl der Firmen, die ihre Absatzerwartungen pessimistisch
einschitzen, ist jedenfalls in letzter Zeit deutlich zuriickgegangen. Ausschlaggebend fiir
diese Einschidtzung ist, daB wegen der Steuer- und Kindergeldreform die Kaufkraft der
privaten Haushalte erheblich gestirkt wird. Selbst bei Annahme einer anhaltend hohen
Sparquote resultierte daraus eine merkliche Konsumbelebung.

Leichtes Nachlassen des inflationdren Drucks

22. Die fast zweijahrige Absatzflaute im Einzelhandel hatte freilich auch einen positiven
Aspekt: Sie hat zweifellos die Uberwilzung der inflatorischen Kostensteigerungen auf
dem Wege zum Verbraucher gebremst. Im November 1974 war die Steigerungsrate beim
Preisindex filr die Lebenshaltung gegenitber dem Vorjahr mit 6,5 vH ebenso hoch wie
im Oktober 1973 unmittelbar bei Ausbruch der Olkrise; sie war im Dezember 1973 auf
fast 8 vH emporgeschnellt,

Dabei wird allerdings vielfach iibersehen, dal es sich be1 diesem Riickgang im Vorjahrs-
vergleich lediglich um eine Reaktion auf den durch die Olkrise stark beschleunigten
Anstieg in den beiden letzten Monaten des Jahres 1973 handelt, also auf Ereignisse, die
zwdlf Monate zuriickliegen. Orientiert man sich an der laufenden Rate, das heiBt an der
Entwicklung von Monat zu Monat, so ist eine Abschwichung bislang nicht zn erkennen:
Sie liegt seit Beginn des Jahres mit leichten Schwankungen bei 61/, vH.
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Schaubild 3
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Hinter dieser nahezu stabilen Rate verbergen sich indes unterschiedliche Entwicklungen
in Einzelbereichen (Schaubild 3}). So ergab sich in den letzten Monaten in der laufenden
Rate des Preisanstiegs

— bei gewerblichen Giitern eine kontinuierliche Abnabme von g vH bis auf 6 vH,

— bei Dienstleistungen und Reparaturen eine leichte Abschwichung auf 7 vH,

— bei Wohnungsmieten ein unverinderter Verlauf von 41/, vH,

— bei Nahrungsmitteln indes ein wieder deutlich beschleunigter Anstieg auf rund g vH.

Insgesamt sind die Voraussetzungen dafiir, dafl sich beim Preisindex fiir die Lebens-
haltung in den kommenden Monaten auch die laufende Rate des Preisanstiegs abschwicht,
aber nicht ungiinstig. So diirfte es vor allem bei gewerblichen Waren zu einer weiteren
Preisberuhigung kommen. Die Preise der Verbrauchsgiiterhersteller sind zwar im Oktober
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noch einmal erneut kriftig anéehoben worden; doch insgesamt liuft die Preiswelle, soweit
sie auf die starke Verteuerung der Energie und vieler Rohstoffe zuriickzufithren ist, auf
den vorgelagerten Stufen langsam aus. '

Bei Dienstleistungen und Reparaturen sind die Aussichten, daf es bei einem abgeschwiich-
ten Anstieg der Lohne auch zu einer Verlangsamung des Preisanstiegs kommt, gleichfalls
glinstig, _

Dagegen diirfte sich der Anstieg der Mieten wohl eher wieder etwas beschleunigen. Hierfiir
spricht, daf den Vermietern zunehmend die Grundsteuerbescheide nach den neuen Ein-
heitswerten zugehen und daf zu Beginn des Jahres 1975 die Sozialmieten spiirbar angehoben
werden. Insgesamt diirfte sich der Anstieg jedoch in Grenzen halten, zum Teil wegen
des neuen Mietrechts, das MieterhShungen- erschwert, aber auch wegen des anhaltenden
Angebotsdrucks auf einem Teil des Wohnungsmarktes,

Fiir die Entwicklung der Nahrungsmittelpreise ist bedeutsam, daB die mehr als zwdlf

Monate andauernde Periode sinkender Erzeugerpreise fitr landwirtschaftliche Produkte

offenbar zu Ende gegangen ist. Bereits seit Mitte des Jahres steigen hier wieder die Preise,

insbesondere fiir pflanzliche Erzeugnisse. Die anhaltend knappe Versorgungslage auf den

Weltmirkten und die bevorstehende weitere Erhthung der EG-Agrarpreise lassen er-

warten, dal} es 1975 wieder zu einer stirkeren Verteuerung von Erndhmngsgiitern kommen -
wird, als das 1974 der Fall war.

24. Die zu erwartende Verringerung des Kostendrucks — seit dem Frithjahr sinken die
Weltmarktpreise fir Rohstoffe, dariiber hinaus kann als Ergebnis der Tarifabschliisse
anch mit einem abgeschwichten Lohnkostenanstieg gerechnet werden — garantiert noch
nicht eine weitere Abschwichung des Preisanstiegs. Hierfiir ist es erforderlich, dafi die
Bundesbank ihren angekiindigten monetdren Kurs auch tatsichlich durchhilt. Es kann
nimlich davon ausgegangen werden, dal die Kostensteigerungen der letzten Jahre vielfach
nicht voll éiberwilzt werden konnten. Viele Unternehmen werden daher versuchen, die
alten Umsatz-Gewinn-Relationen auch iiber verstirkte Preisanhebungen wiederherzustellen.
Abkehr von hohen Lohnsteigerungsraten ? ?

25. Wenn auch die Explosion det Ol- und Rohstoffpreise strukturelle Anpassungsprozesse
ausgeldst und Investoren und Verbraucher verunsichert hat, so ist zweifellos die wichtigste
Ursache fiir den kraftigen Beschiftigungsriickgang in der Lohnentwicklung zu suchen.

Waren zu Beginn des Jahres 1974 die Gewerkschaften mit hohen Forderungen in die Lohn-
verhandlungen gegangen, weil sie eine weitere Beschlennigung des Preisanstiegs befiirch-
teten, und hatten die Unternehmen diesen stattgegeben, weil sie offenbar die Uberwilzungs-
miglichkeiten giinstig einschitzten, die Standhaftigkeit der Geldpolitik also unterschitzten,
s0 kam es auch dann nicht zu niedrigeren Lohnabschliissen, als erkennbar wurde, daB der
Preisanstieg geringer ausfallen und die Situation auf dem Arbeitsmarkt sich merklich
verschlechtern wiirde. So wurden die Tarifléhne (einschlieBlich aller Nebenleistungen) in
der Eisen- und 5tahlindustrie sowie in der Papierindustrie noch im Herbst 1974 um
12'/,—14 vH angehoben, wobei freilich nicht zu ibersehen ist, daB es sich hier um
Wirtschaftszweige handelt, die sich — bislang noch — auf der Sonnenseite der Konjunktur
befinden. Aber auch die Abschliisse in einigen kleineren Bereichen, in denen die Ertrags-
lage weitaus ungiinstiger ist, lagen in einer dhnlichen GriéBenordnung.

Im vierten Quartal 1974 diirften die Effektivverdienste je Beschiftigtenstunde — mit-
bedingt durch die Stufenanhebung in der Metallindustrie und die Arbeitszeitverkiirzung
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im Offentlichen Dienst — um schdtzungsweise 14 vH hdher gelegen haben als in der
gleichen Zeit des Vorjahres. Da sich — trotz vérstirkten Personalabbaus und vermehrter
Kurzarbeit — der Produktivitdtsanstieg merklich verlangsamt hat, sind die Lohnstiick-
kosten beschleunigt gestiegen; in der Industrie lagen sie im dritten Quartal 1974 um
11}, vH itber dem Niveau des Vorjahres.

26. Fiir die Tarifparteien stellt sich somit die Aufgabe, die Fehler der letzten Lohnrunde
nicht zu wiederholen. Die bislang bekannt gewordenen Forderungen der Gewerkschaften,
die sich deutlich von denen des vergangenen Jahres abheben, signalisieren bereits einen
Klimawechsel, Ob er sich rasch genug vollzieht, wird sich an den Ergebnissen der an-
stehenden Tarifverhandlungen ablesen lassen. DaB ein solcher Klimawechsel méglich ist,
hat sich an der Jahreswende 197172 gezeigt, als sich die Lohnsteigerungsraten binnen
Jahresfrist nahezu halbiert hatten.

Eine zuriickhaltende Lohnpolitik ist in der gegenwirtigen Sitmation eine seziale Lohn-
politik. Im Interesse einer hohen Beschiftigung miissen die Arbeitnehmer binnehmen,
daB die rasche und kriftige Verbesserung ihrer Verteilungsposition sich teilweise wieder
zuriickbildet. Versagen sich die Gewerkschaften einer solcher Einsicht, dann wird nicht
einmal die Aufrechterhaltung, geschweige denn eine Erhéhung des Beschiftigungsgrades
maglich sein.

Schwache moneldre Expansion

27. Ein stabilisierungsgerechtes Verhalten der Tarifparteien ist um so dringlicher gebo-
ten, als die Bundesbank zu erkennen gegeben hat, daB sie nicht gewillt ist, jede Ausgaben-
expansion zu finanzieren. 1975 soll die Zentralbankgeldmenge (Sichteinlagen und Min-
destreserve-Soll auf Inlandsverbindlichkeiten bei konstanten Reservesitzen) um etwa § vH
ausgeweitet werden; dies paBt zu einer Strategie, die sich eine konjunkturelle Belebung
bei einer weiteren Verringerung des Preisanstiegs zum Ziele setzt,

Die Rate der monetaren Expansion wiirde damit wieder etwas hoher ausfallen als 1974,
aber deutlich niedriger als in den zuriickliegenden Jahren. Bis Ende Oktober ist die Zentral-
bankgeldmenge mit einer Jahresrate von etwa 6 vH gestiegen. Dies trug entscheidend dazu
bei, daf§ die Kreditgewahrung der Banken an Unternehmen und Privatpersonen weiter
nachlieB. Demgegeniiber haben sich die &ffentlichen Stellen verstarkt verschuldet,

Als Ausgleich fiir das schwache Kreditgeschiift haben sich die Banken in letzter Zeit wie-
der stirker am Rentenmarkt engagiert. Da zudem nach lingerer Zeit auch die Privaten
und — wenngleich in geringerem Umfang — das Ausland als Kéwfer auftraten, bat sich
hier die Situation deutlich verbessert. In den letzten Wochen sind die Nominalrenditen
festverzinslicher Wertpapiere spiithar gesunken, am stiirksten bei Kurzliufern. Offent-
liche Anleihen, die noch im Spitsommer zu 98/, emittiert worden waren, wurden Mitte
Dezember iiber pari notiert. Zugleich hat sich der Trend zur Fristenverklirzung nicht fort-
gesetzt, vereinzelt sind wiedér Emissionen mit lingeren Laufzeiten im Gesprach.

Fiir die Klimaverbesserung auf dem Kapitalmarkt diirfte ausschlaggebend gewesen sein,
daB sich die Erwartungen auf eine Verringerung der Inflationsrate und damit auf eine
Senkung des Kapitalzinses deutlich verstirkt haben. Bei einer nominalen Rendite von
knapp 10 vH und einer Inflationsrate von derzeit 61, vH liegt der Realzins gegenwirtig mit
iber 3 vH immer noch verhiltnismiBig hoch; Erwartungen auf eine weitere Senkung des
Nominalzinses haben somit durchaus eine reale Basis, vorausgesetzt, der Stabilisierungs-
prozel setzt sich fort.
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28. Dem steht auch nicht entgegen, dal die 8ffentliche Hand weitaus stirker als sonst
auf den Kapitalmarkt angewiesen sein wird: Zu einem Teil nimmt der Staat nur Finan-
zierungsmittel in Anspruch, die die Privaten aufgrund ibrer geringen Verschuldungs-
bereitschaft nicht bendtigen. Eine kriftige Lockerung des geldpolitischen Kurses, wie sie
vielfach als Voraussetzung fiir einen aufnahmefihigen Kapitalmarkt gefordert wird,
ist somit weder notwendig, noch ist er niitzlich: In einem solchen Falle wiirden die In-
flationserwartungen sich wieder verstirken; der Kapitalmarkt bliebe unergiebig und
eine fristengerechte Finanzierung det &ffentlichen Defizite wiirde nur erschwert.

Bei einer Auflosung der Konjunkturausgleichsriicklagen (rund 1o Mrd. DM) ist zu beachten,
daB es sich hierbei um die Schaffung von Zentralbankgeld handelt und dies auf die von der
Bundesbank ins Auge gefalten Expansionsrate fiir die Geldbasis anzurechnen ist. Der
an dieser Rate gemessene Mehrbedarf an Zentralbankgeld, etwa 8 Mrd. DM, wire damit
schon mehr als gedeckt.

Expansive fentliche Haushalle

29. Blieb die Bundesbank bis zuletzt auf Stabilisierungskurs, so war die Finanzpolitik
— entsprechend der von ihr seit der Jahreswende 197374 verfolgten »Doppelstrategie« —
sichtlich um eine Stiitzung der Beschiftigung bemiiht. Die &ffentlichen Ausgaben aller
Ebenen (einschlieBlich Sezialversicherung) stiegen 1g74 im Vergleich zum Vorjahrum 15 vH;
darin enthalten sind die beiden konjunkturpolitischen Sonderprogramme vom Februar
und September mit einern Volumen von zusammen knapp 2 Mrd, DM.

Dabei sind wiederum die Perscnalausgaben stark gestiegen (x5 vH}; anders als in den Vor-
jahren haben sich aber auch die produktionswirksamen Nettoinvestitionen kriftig erhoht
{(zo vH). Die Steuereinnahmen sind indes weit hiriter den Erwartungen zuritckgeblieben ;
allein die Lohnsteuwer ist bis zuletzt unvermindert kriftig gestiegen (18 vH). Insbeson-
dere wegen der schleppenden Steuereingdnge diirften die Gebietskdrperschaften 1974

ein Finanzierungsdefizit (in der Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung)
von rund 18 Mrd. DM aufweisen.

Hinsichtlich der konjunkturellen Wirkungen der dffentlichen Haushalte 148t sich — ge-
messen am Konzept des konjunkturneutralen Haushalts! — fiir 1974 ein stark expansiver
Effekt konstatieren. Insgesamt diirften bei einer Zunahme des nominalen Bruttosozial-
produkts von 71/, vH sowie einem Wachstum des Produktionspotentials von 3/, vH vom
konsolidierten Staatshaushalt Impulse in Hhe von 12 Mrd. DM ausgegangen sein.

30. Wirkten die dffentlichen Haushalte bereits 1974 expansiv, so wird sich diese Tendenz
1975 noch deutlich verstiirken: Unter der Annahme, daB der Ausgabenrahmen entspre-
chend den Empfehlungen des Finanzplanungsrates (Zunahme 10 vH) auch tatsichlich
eingehalten wird, ergibt sich fir den konsolidierten Staatshaushalt — zusammen mit der
Kindergeldneuregelung, aber ohne das Sonderprogramm vom 12. Dezember — ein Ausgaben-
zuwachs von knapp 15 viH. Aber nicht nur auf der Ausgabenseite, sondern auch auf der
Einnahmenseite sind durch den Steuerverzicht von gut 3 Mrd. DM sowie durch den schwa-
chen Einnahmenzuwachs expansive Effekte zu erwarten. Insgesamt 14Bt sich der Impuls
— wiederum gemessen am Konzept des konjunkturneutralen Haushalts — auf rund
30 Mrd. DM veranschlagen; daven sind allein knapp 15 Mrd. DM auf die Steuer- und Kin-
dergeldreform zuriickzufithren.

1 Zur Berechnungsmethode vgl. D. Biehl, K.-H. Jiittemeier, H. Legler, Zu den konjunkturellen Effekten

der Linder- und Gemeindehaushalte in der Bundesrepublik Dentschland 1960—19%4. In: »Die Weltwirtschafte,
1974, H. 1, S, 29ff,
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3I. Lenkt man den Blick indes iiber das Jahr-1975 hinaus, so ist allevdings folgendes zu boachien:
Die volkswirischaftliche Stewerguote, das heifit dev Anieil dey Steueveinnahmen am Brultosozial-
produkt, hat sich in der Bundesvepublih seit der letzfen grofen Steuerveform (1965) von 23,3 vH
auf zdetet 24,5 vH erhiht, Bei Einschluf aller rwischenzeitlich verfiigten diskvetiondren Stewner-
rechisandeyungen (ohne honjunkiurpolitisch motivierie Sonderabgaben) ergibt sich davaus eine duych-
schuittliche Aufhommenselastizitdt von dibey Eins. Dics 1st jedoch allein auf die Lohmsteuer zuriick-
wufiihren; mil Ausnahwme dey Jakre 1967, 1969 und rgyz liegt die Aufhommenselastizitit der tibvigen
Steunern zusammen deutiich unter Eins. Dabei muf man ferner beviicksichligen, dafl die verschiedenen
diskvetioniren Mafnahmen — gemdft den Berechnungen des Bundesfinanzministerinms — eher
anfkommensversidivkend gewirki haben. Nach der Steuerveformt von 19735 diirfte die Aufhommens-
elastizitdt des dewlschen Steuersystems zundchs! ehey untey Eins liegen als dariiber.

Da die Leistungen des Staales, die ev den Biivgern ohne Enlgell iiberldpt, besonders lohnintensiv
sind, verieuern sie sich iberproportional, so daf sich seine Terms of Trade gegeniiber dem privaten
Sektoy verschlechtern. Will er also seinen vealen Anteil am Produktionspotential halien, so muf ey
seine nominalen Ausgaben ibevproportional evhdhen.

Bei einey Etnnahmenelastizitil von unler Eins und einer Ausgabenelastizitit von iiber Eins dffnet
sich damit die Scheve zwischen Ausgaben und laufenden Einnahmen immer mehy. Zwar mag eine
hohere Staaisverschuldung nicht nuy unbedenklich, sondern sogar wiinschenswert seinl; da einer
Rreditfinanzievung fedoch Grenzen geselsl sind, wevden Steusrerhihungen auf miltleve Frist nichl
u veymeiden sein. :

32. Fraglich ist allerdings, ob das vom Finanzplanungsrat empfohlene Ausgabenvolumen
iberhaupt erreicht wird und ob die bisher geplante Ausgabenstruktur fiir eine Belebung
der Konjunktur geeignet ist.

Es gibt eine Reihe von Anzeichen dafiir, daB der Haushaltsvollzug hinter den urspriing-
lichen Planungen zuriickbleibt. Wie des Gfteren bei angespannter Haushaltslage, diirfte es
auch 1975 wieder zu Kiirzungen bei den investiven Ausgaben kommen. Die bisherigen
Ausgabenansitze fiir Investitionen sind ohnehin schon knapp bemessen: So will der Bund
die Ausgaben fiir eigene Sachinvestitionen nur um 61/, vH steigern. Ahnliches zeigt sich
bei den Planungen der Linder, in denen teilweise schon die Auflésung der Konjunktur-
ausgleichsriicklagen eingestellt worden ist. Noch weniger ist von den Gemeinden zu erwar-
ten, die 1975 moglicherweise iiberhaupt keine zusdtzlichen Mittel fiir Investitionen ver-
fiigbar haben,

Demgegentiber hat die Steuer- und Kindergeldreform dazu gefiihrt, daB die bisherigen
Haushaltsplanungen einseitig auf eine Belebung des privaten Verbrauchs aunsgerichtet
sind; allein die laufenden Ubertragungen an private Haushalte werden 1975 um gut 20 vH
zunehmen. Auch wenn man die hdheren Ausgaben fiir das Kindergeld eliminiert, tragen
schon die Rentenerhdhungen zum 1. Juli 1975 (11 vH) sowie sprunghaft steigende Unter-
stiitzungszahlungen an arbeitslose Arbeitnehmer zu einer kriftigen Ausweitung bei. Auch
der Staatsverbrauch wird wieder spiirbar zunchmen, wobei das Ausmal entscheidend
vom TarifabschluB im éffentlichen Dienst abhiingt. Dariiber hinaus ergibt sich eine zu-
sdtzliche Stiarkung der Massenkaufkraft durch den Steuerverzicht des Staates.

Ausblick: Slabilisierungschance nicht vergeben!

33. Auchin-den kommenden Monaten wird die konjunkturelle Entwicklung aller Voraussicht
nach abwirtsgerichtet bleiben: Die Kapazititsauslastung wird weiter sinken und die
Arbeitslosigkeit noch zunehmen. Eine solche Entwicklung diirfte nicht mehr zu verhindern
sein; dies ist ein zwar hoher, aber wohl nicht zu hoher Preis fiir den sich abzeichnenden
Stabilisierungserfolg.

! Vgl, hierzu den Beitrag von H. Weise, Offentliche Verschuldung und Vermiégensbildung ir der BR Deutsch-
land {in diesem Heft}.
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Yon der Konjunkturlage her sind die Chancen fiir eine Stabilisierung lange nicht so giinstig
gewesen wie gegenwirtig; vielleicht werden sie auch so bald nicht wieder so giinstig sein.
Da sich der Wettbewerb unter den Anbietern verschirfen wird, kann mit einer weiteren
Preisberuhigung gerechnet werden.

34. Um zu verhindern, daB der Abschwung in eine Stabilisierungskrise abgleitet, kommt
es nun darauf an, eine Phase der wirtschaftlichen Expansion einzuleiten, bei der die
Kapazititsauslastung wieder steigt und die Arbeitslosigkeit zuriickgeht, der in Gang
gekommene StabilisierungsprozeB bei Kosten und Preisen jedoch nicht gefihrdet wird.

Die Bundesbank hat sich zu einem geldpolitischen Kurs bekannt, der diesem Ziel nicht ent-
gegensteht. Hinsichtlich der Beurteilung der dffentlichen Haushalte wird man differen-
zieren miissen: Das zusitzliche Konjunkturprogramm kompensiert méglicherweise zu
einem Teil nur die Ausgabenkiirzungen im investiven Bereich. Bedenklich ist auf jeden
Fall der Zeitpunkt der Verdffentlichung, ndmlich vor den Entscheidungen in der Tarif-
politik.

— Soll es zu einem Konjunkturaufschwung kommen, dann missen die Investitionen
der Unternehmen wieder merklich zunehmen; dies setzt eine Verbesserung ihrer Er-
tragslage voraus. Damit sich dieser ProzeB nicht, wie so oft in der Vergangenheit, iiber
beschleunigt steigende Preise, sondern iiber eine Kostenentlastung vollzieht, sollten die
Reallshne fiir einige Zeit hinter dem Produktivititsanstieg zuriickbleiben. Es mufB
kein Gegensatz sein, wenn man die Bemiihungen der Gewerkschaften, mittelfristig
eine hohere Lohnquote anzustreben, bejaht und zugleich in der heutigen Situation
Zuriickhaltung in der Lohnpolitik fordert. Eine solche Zuriickhaltung bringt nidmlich
den Arbeitnehmern mehr Vorteile als Nachteile: Sie bedeutet einen héheren Beschiifti-
gungsstand, das heiBt eine héhere reale Lohnsumme; aber auch eine verstirkte In-
vestitionstitigkeit, die die relativen Preise fiir Arbeit und Kapital zugunsten der
Léhne beeinflut und damit auf mittlere Sicht den Arbeitnehmern die Méglichkeit
gibt, die Lihne stirker zu erhohen, als die Arbeitsproduktivitit zunimmt.

— Ohne Kostendruck und ohne Nachfrageiiberhang wiirde sich der Preisanstieg weiter
abschwichen; die Arbeitnehmer liefen also nicht Gefahr, dall die Lohnabschlitsse im
nachiinein durch beschleunigt steigende Preise entwertet werden. Méglicherweise
werden die Gewerkschaften, etwa weil sie der Elastizitit des Marktsystems miBtrauen,
jedoch Vorbehaltsklauseln vereinbaren wollen fitr den Fall, daB die Preisberuhigung
auf sich warten 14Bt. Zwischen vollstindiger Indexierung und Neuverhandlungen
bieten sich hierfir viele Moglichkeiten.

Daft man mit einer Politik des »Durchstartense den Beschiftigungsgrad nachhaltig
heben kann, ist nach den Erfahrungen in vielen Lindern unwahrscheinlich. Dieses Rezept
wirkt allenfalls auf kurze Zeit, und dann auch nur um den Preis einer Beschleunigung
der Inflation, die den Realwert der Lihne wieder senkt.
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