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Hans-Jiirgen Schmaht

Bremse
fur die Inflationsschaukel

n der Konjunkturpolitik sind die Wirfel gefallen. Unter einigermaBen spektaku-
laren Begleitumstanden hat die Bundesregierung sich zu einem Paket von MaB-
nahmen durchgerungen, dessen wichtigster Bestandteil, die Freigabe des Wech-
selkurses, immer noch so unorthodox ist, daB er fast schon als sensationell
empfunden wird. Im (brigen gleicht das Ganze einem chirurgischen Eingriff, zu
dem man sich endlich entschlieBen muBte, weil sich alle Hoffnungen auf Besse-
rung im Befinden des Patienten als triigerisch erwiesen haben. Freilich, um im
Bild zu bleiben, ist der Patient — die Volkswirtschaft — inzwischen durch allzu
lang dauerndes Fieber schon geschwicht. Was wiirden die ,Chirurgen® heute
darum geben, wenn sie den Eingriff viel frither gemacht hétten!

Aber miissen sie sich daraus einen Vorwurf machen lassen? Die meisten, die
heute diesen Vorwurf erheben, tun das offensichtlich ohne nahere Kenntnis der
Krankengeschichte. Man kann der Bundesregierung in Sachen Wirtschaftspolitik
zweifellos viel vorwerfen. Sie hat sich im Verlauf der letzten 18 Monate eine
Fiille von Fiihrungsméangeln, Ungeschicklichkeiten und Unklarheiten geleistet, und
auch die aktuelle ,Operation Stabilitat” ist wieder alles andere als eine taktische
Meisterleistung. Nein, es geht um die Diagnosen, an denen sie ihre Politik — die
dann oft mehr schlecht als recht praktiziert wurde — orientiert hat. Die Regie-
rung ist, das muB man der Gerechtigkeit halber feststellen, auch ein Opfer un-
zulénglicher Diagnosen geworden. Sie hat jene Schwéchen zu spiiren bekommen,
die fiir Erfahrungswissenschaften typisch sind, also auch fiir die Okonomie.

Auf die Geschichte dieses flnften Konjunkturzyklus in der Nachkriegszeit ange-
wandt, erklart das viel vom Fehlverlauf der Dinge. Das gilt allerdings nicht fiir
den Ausgangspunkt allen Ubels, fiir die verhangnisvollen Fehlentscheidungen der
GroBen Koalition in Sachen AuBenwirtschaftspolitik im Herbst 1968 (Ersatzauf-
wertung) und im Mai 1969 (Verweigerung der DM-Aufwertung). In diesen Féllen
kann sich kein Politiker darauf herausreden, die Wissenschaft hatte ihn falsch
beraten. Es geht jetzt um die Zeit nach der allzu spaten Aufwertung vom Okto-
ber 1969. Im Frihsommer 1970 setzte in der Produktion der konjunkturelle Ab-
schwung ein, wahrend die Preise weiter kraftig stiegen. Die Erfahrung, daB die
Kosten- und Preisentwicklung immer mit Verzégerung der Konjunktur folgt, gab
damals Anla3 zu zuversichtlichen Prognosen: Die Kosten und Preise wiirden sich
schon von selbst beruhigen, wenn die Konjunkturddmpfung noch einige Zeit
fortschreite. Nur von vereinzelien Beobachtern wurde vermutet, es kénnte sich
hier um eine neue Erscheinung, um einen von der Konjunktur emanzipierten
Preisauftrieb handeln. Aber aus damaliger Sicht konnte das nicht mehr als eine
Vermutung sein, wie sie librigens schon Anfang der sechziger Jahre aufgetaucht
und von der weiteren Entwicklung nicht bestatigt worden war.

Ganz klar wurde der Befund eigentlich erst in jlingster Zeit. Da nun immer noch
ein unverminderter Preis- und Lohnauftrieb zu konstatieren war, konnte mit Ver-
zégerungshypothesen nichts mehr erklart werden. Léhne und Preise entwickeln
sich heute offensichtlich losgelést von der Konjunktur, sich gegenseitig auf-
schaukeind und in der offenen Flanke der AuBenwirtschaft jene zusétzliche Be-
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dingung findend, die dieses unschéne Spiel in einer inflationdren Umwelt fast
unbegrenzt zulaBt. Es gibt keine Zweifel: Der Preis- und Kostenanstieg (wobei
die Reihenfolge iiberhaupt nichts liber Kausalititen besagen soll) ist nicht nur
starker als je seit zwanzig Jahren, auch die Gefahr einer sich selbst verstarken-
den Dynamik der Unstabilitdit war noch nie so groB8. Es ware unzutreffend, die
Ursachen vor allem in der geradezu grotesken Unzulédnglichkeit des internatio-
nalen Wahrungssystems suchen zu wollen. Die Dollarschwemme, die fiir alle
Welt auBer fiir die USA selbst ein hdchst unangenehmes Problem ist (die Reaktion
offizieller Stellen der USA ist in ihrer Gelassenheit schon fast zynisch zu nennen),
war und ist nur eine begiinstigende Rahmenbedingung. Im tbrigen ist unser
Preisauftrieb zu einem ganz erheblichen Anteil made in Germany.

Wenn jetzt nicht energische Schritte gegen diese Entwicklung getan worden
wéren, hétte die Gefahr bestanden, daB nicht wiedergutzumachender Schaden
eingetreten wére — namlich das Umsichgreifen des Eindrucks, daB hierzulande
das oOkonomische Freistilringen nunmehr lizenziert sei, Wenn die Regierung
jetzt, angesichts des ganz unverholenen Negierens jeder 6konomischen Vernunft
durch die Sozialpartner (und viele Gruppen im einzelnen), nicht aktiv geworden
ware, so hétte das nicht nur ohne Zweifel den Abschied von bisher geltenden
Vorstellungen {iber Geldwertstabilitdt bedeutet, sondern es hatte auch den wei-
teren Verfall der politischen Autoritédt zur Folge gehabt. Stabilitdtspolitik ist heute
mehr denn je auch eine Kraftprobe in der Auseinandersetzung mit Gruppenin-
teressen, die in ihrer Ziigellosigkeit zur Gefahr fir die Demokratie schlechthin
werden koénnen.

Hinter dem ,Ob“ tritt das ,Wie" im Augenblick fast etwas zurlick; aber der
Erfolg wird natlrlich entscheidend vom ,Wie“ abhdngen. Zun&chst muB betont
werden, daB mit dem Abschniiren des Devisenzustroms allein herzlich wenig ge-
wonnen ware. Das ergibt sich aus der lediglich fordernden, aber nicht aus-
I6senden Rolle, den dieser Zustrom spielt. Das Kernproblem ist die EindAmmung
der inflatorischen Kréafte im Innern. Dazu aber ist es notwendig, den Stabilisie-
rungsprozeB nach auBen abzuschirmen. Das ist nicht mit der Verhinderung wei-
terer Devisenzufliisse getan! Dazu bedarf es vielmehr der Neutralisierung der Ein-
“flisse, die (ber den internationalen Preiszusammenhang auf das inlandische
Preisniveau ausgehen. Das ist in Permanenz notwendig, und das einzige Mittel
ist eine — wie auch immer ausgestaltete — Flexibilitit der Wechselkurse. (Zwar
kann kein Zweifel dariiber bestehen, daB flexible Kurse auf die Dauer nicht mit
der EWG zu vereinbaren sind — jedenfalls nicht mit einer ,echten” Wirtschafts-
gemeinschaft. Doch flir einige Zeit ist dieses Argument nicht sehr gewichtig.)
Die voreilige Ankiindigung z.B. des Bundesbankprasidenten, man hoffe nach
einiger Zeit zur alten Paritat zurilickzukehren, verheiBt allerdings nichts Gutes.
Sie ist einerseits nicht realistisch, andererseits aber stellt sie den Erfolg von
vornherein in Frage, geht es doch gerade um die Beeinflussung der Erwartungen!

Wenn sich die Bundesregierung nunmehr entschlossen hat, auch binnenwirtschaft-
liche RestriktionsmaBnahmen (D&mpfung des Anstiegs der Staatsausgaben, Auf-
stockung der Konjunkturausgleichsriicklage) anzuwenden, so geht sie damit iiber
die Vorschlage hinaus, die die Forschungsinstitute in ihrer Gemeinschaftsdiagnose
gemacht haben. Die Institute haben die Gefahr eines ,Uberbremsens“ der be-
reits labil gewordenen Konjunktur mit gréB8tmaoglicher Sicherheit vermeiden wol-
len. Wenn die Regierung dieses Risiko angesichts des erreichten Grades von
Unstabilitdt vergleichsweise niedrig bewertet, so ist das ein beachtliches Indiz
fir ihre Entschlossenheit, der Gefahr einer inflatorischen Eigendynamik ent-
gegenzutreten. Das Deutlichwerden dieser Entschlossenheit ist eine sehr wichtige
Voraussetzung fiir das Gelingen des Vorhabens, Viel hdngt jetzt aber auch
vom Verhalten der Sozialpartner ab. Doch es wéare mit Sicherheit falsch, rasch
sichtbare Ergebnisse in den Preisindexziffern zu erwarten. Sie werden vielmehr
noch einige Zeit das widerspiegeln, was sich in der Vergangenheit aufgestaut
hat. Es hangt auch von Dauer und tatsachlicher Dosis der einzelnen MaBnahmen
ab, welcher Erfolg schlieBlich erreicht werden wird. Doch der entscheidende
Schritt ist getan. Er ist eine Absage an diejenigen, die die wirtschafts- und ge-
sellschaftspolitische Bedeutung der — ohnehin relativierten — Preisstabilitat ver-
kennen.
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