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Preisanstieg ohne Ende?

In ihrer jiingsten Gemeinschaftsdiagnose konn-
ten die fiinf fithrenden Wirtschaftsforschungs-
institute der Bundesrepublik nun endgiitig den
Ubergang des gegenwdrtigen extremen Booms
in eine Phase der Entspannung konstatieren.
Eine nicht zuletzt unter dem Druck konjunk-
turpolitischer Restriktionen nachlassende In-
vestitionsneigung und eine stagnierende Aus-
landsnachfrage bewirken diesen ProzeB der
Beruhigung. Er wird sich im kommenden Jahr
deutlich verstarken.

Fiir 1971 ist aber weder eine Stagnation —
mit Ausnahme bei den Ausriistungsinvestitio-
nen im zweiten Halbjahr — noch ein Ab-
schwung zu erwarten, sondern lediglich ein
im Jahresverlauf abgeschwachtes Wirtschafis-
wachstum. Bei einer prognostizierten Jahres-
zuwachsrate des realen Bruttosozialprodukts
von 4%, erscheint das Wachstumsziel dabei
nicht gefdhrdet. Enttduschen mag allerdings,
daB stabile Preise nicht prognostiziert werden
konnten. Trotz allmahlicher, aber dennoch ver-
zogerter Abschwéchung werden 1971 die Ver-
braucherpreise im Durchschnitt um noch rd.
3,56 % hoher sein als im laufenden Jahr.

Das diesmal einstimmige Votum der Institute
ist nicht unabhangig von der gegenwartig ein-
deutiger festzustellenden wirtschaftlichen Ent-
spannung. Ein Indiz fir sie ist die nicht mehr
erwartete Gefahr eines fiir die Bundesrepublik
neuartigen Prozesses der ,Inflationsgew6h-
nung“. Offensichtlich besteht inzwischen in
der Wirtschaft die Hoffnung, daB ldngere Ent-
spannung schlieBlich auch zur Stabilitat fiih-
ren wird. Und die noch andauernden Preis-
steigerungen werden in ihrer Rolle als kon-
junkturelle Spatindikatoren verstanden.

Preisstabilitdt ist aber auch das einzige Ziel,
das vorerst nicht erreicht werden wird. Wenn
auch die Institute bei ihrem konjunkturpoliti-
schen Konzept keine beschleunigte Realisie-
rung dieses Ziels empfehlen, so bedeutet das
keineswegs, daB sie es geringschétzen. Tat-
sachlich stellt die Strategie der Institute einen
ZielkompromiB zwischen Preisstabilitdit und
Wachstum dar. Er kann nach der Prognose
der Institute bei unverdnderten finanzpoliti-
schen Bedingungen — planméBige Erhéhung
der Staatsausgaben und planmaBige Aufhe-
bung der finanzpolitischen Restriktionen — er-

reicht werden. Allein im Bereich der Kredit-
politik wird von den Instituten ein Kurswechsel
— eine Lockerung — vorausgesetzt.

Ein starkeres Wachstum wére zwar mit dem
Produktionspotential zu vereinbaren und auch
tber eine entsprechende Nachfragestimulie-
rung zu erreichen — aber nur um den Preis
starker steigender Preise. Und der Versuch,
den Preisauftrieb rigoros zu dampfen, kénnte
sehr schnell das Wachstumsziel gefdhrden.
Der Ablehnung weiterer konjunkturpolitischer
MaBnahmen liegt aber auch die Annahme zu-
grunde, daB die konjunkturimmanenten Kréfte
zu einer gleichgewichtigeren Entwicklung ten-
dieren. Eingriffe kdmen zu spét. Sie wiirden
die zyklischen Bewegungen nur verstidrken und
damit Fehler der jiingeren konjunkturpoliti-
schen Vergangenheit wiederholen. (Nur ein
Institut sieht — allerdings ohne explizite Dis-
kussion aller Konsequenzen — ein schnelles
Streben nach Stabilitdt (iber Wechselkursén-
derungen als notwendig und méglich an.)

Doch der von der Gemeinschaftsdiagnose auf-
gezeigte Weg zur Stabilitat Uber eine langere
Entspannungsphase ist — insbesondere nach
1971 — noch keineswegs gesichert. Es wird
ausdriicklich betont, daB8 die Prognose fiir das
zweite Halbjahr 1971 auf besonders unsicheren
Hypothesen beruht. Denn eine Anderung der
konjunkturellen Richtung ist naturgema8 nicht
auszuschlieBen. Allerdings wére dann eine er-
neute wirtschaftliche Beschleunigung vor Er-
reichen der Preisstabilitdt — aufgrund még-
licher wirtschaftspolitischer Eingriffe — wahr-
scheinlicher als der Beginn einer ausgepragten
Rezession. Die Institute betonen auch die Ge-
fahr, daB frihzeitige Expansionsma8nahmen
des Auslandes den gegenwdrtigen konjunk-
turellen Gleichschritt stéren und den erhofften
Stabilisierungserfolg im Inland vereiteln kén-
nen. Deshalb wird auf die Mdglichkeit hinge-
wiesen, daB sich das Problem der auBenwirt-
schaftlichen Absicherung durchaus in abseh-
barer Zeit erneut stellen kénnte. Gefahren fiir
die Stabilisierung kénnen aber auch dann ein-
treten, wenn im Inland bei einem sich ab-
zeichnenden Abschwung expansive MaBnah-
men ergriffen werden, obwohl das Stabilitats-
ziel noch nicht erreicht wurde.

Albrecht Schréter
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