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Kein Zielkonflikt 
zwischen Finanz- und Konjunkturpolitik

Die staatliche Finanzpolitik als M itte l zur Konjunkturstabilisierung hat John M aynard  Keynes bereits vor 
m ehr als dreißig  Jahren propagiert. D ie Unterordnung der längerfristigen Ausgabepläne der öffentlichen Hand  
unter konjunkturelle Aspekte macht die Finanzpolitik aber zur „M agd  der Konjunkturpolitik". Einen Ausweg 
aus diesem Dilem m a sucht man heute in der Bundesrepublik durch die Abstimmung von Konjunktur- und 
Finanzpolitik im Rahmen einer mittelfristigen Finanzplanung. Die schwierige Vorausschaubarkeit konjunktureller 
Schwankungen, d ie nicht allein binnenwirtschaftliche Ursachen haben, erschwert dieses Vorhaben jedoch 
erheblich. Zusätzliche Schv/ierigkeiten entstehen durch grundsätzliche Steueränderungen und Steuererhöhungen. 
Die W irtschaftspolitik steht dam it in diesem Jahr vor großen Aufgaben.

Die öffentliche Hand trägt die Konjunktur
Interview mit dem Bundesminister der Finanzen, Dr. h.c. Franz Josef.Strauß

L—

WIRTSCHAFTSDIENST: H err Mi­
nister, im Jahre 1967 ist das reale 
Sozialprodukt in Deutschland erst­
mals in der Nachkriegszeit um 
0,5 Vo zurüdsgegangen. Ist es ge­
lungen, diesen Rückschlag durch 
erhöhte Staatsausgaben aufzufan­
gen und einen Konjunkturauf­
schwung einzuleiten?

STRAUSS: Es trifft zu, daß die 
gesamtwirtschaftlidie Produktion 
im Jahre 1967 zum ersten Male in 
der Geschichte der Bundesrepublik 
das Vorjahrsniveau n id it ganz er­
reicht hat und das reale Brutto­
sozialprodukt um 0,5 "Io geringer 
war als 1966. In diesem Zusammen­
hang erscheint mir aber eine nähere 
Erläuterung dieses Ergebnisses 
wichtig, denn bekanntlich ist im 
vergangenen Jahr die konjunk­
turelle Entwicklung recht unter­
schiedlich verlaufen.

Die Mitte 1966 eingetretene kon­
junkturelle Abwärtsbewegung hielt 
in der ersten Jahreshälfte 1967 an. 
Es war daher eine der dringlichsten 
Aufgaben der neugebildeten Bun­
desregierung, diesen Konjunktur­
rückschlag aufzufangen und die 
Wirtschaftstätigkeit w ieder zu be­

leben. Die von Bundesregierung 
und Bundesbank eingeleiteten kon- 
junktur- und kreditpolitisdien Maß­
nahmen trugen entscheidend dazu 
bei, die konjunkturelle Talfahrt 
M itte des Jahres zum Stillstand zu 
bringen. Ein Rückgang des realen 
Bruttosozialprodukts um 1,5 Vo war 
aber im ersten H albjahr 1967 ge­
genüber dem V orjahr nicht zu ver­
meiden.

Trotz der erreichten Stabilisie­
rung der Konjunktur zeigte sich 
bald, daß die zunächst eingesetz­
ten M ittel nicht ausreichten, um

den notwendigen W irtschaftsauf­
schwung in Gang zu setzen. Aus 
diesem Grund entschloß sich die 
Bundesregierung zu einem zweiten 
Konjunkturprogramm, das inzwi­
schen zu sichtbaren Erfolgen ge­
führt hat. Das Bruttosozialprodukt 
wies im 2. H albjahr 1967 wieder 
eine geringe positive W achstums­
rate (0,5 Vo) auf, wobei sich insbe­
sondere während der letzten Mo­
nate des abgelaufenen Jahres der 
Konjunkturaufschwung verstärkte.

Diese Entwicklung pflanzte sich 
auch zu Beginn dieses Jahres fort.

FRANZ J OSEF  STRAUSS
wurde 1915 in München geboren. Er studierte in seiner Heimat­
stadt u. a. Ju ra  und Volkswirtschaft, klassische Sprachen und 
Pädagogik. 1946 war er maßgeblich an der Gründung der CSU 
beteiligt und wurde 1949 als A bgeordneter in den Deutschen 
Bundestag gewählt. Im 2. Kabinett A denauer wurde Strauß 1953 
zum Bundesminister für besondere Aufgaben und 1955 zum Bundes­
minister für Atomfragen ernannt. 1956 übernahm er das Amt des 
Bundesverteidigungsministers. Er schied im Dezember 1962 aus 
dem Kabinett aus und wurde im Januar 1963 zum neuen Vor­
sitzenden der CSU-Landesgruppe im Bundestag gewählt. Seit dem 
Beginn der Großen Koalition Ende 1966 ist Strauß Bundesminister 
der Finanzen.
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Die vorliegenden W irtsdiaftsindi- 
katoren deuten darauf hin, daß im 
weiteren Verlauf dieses Jahres die 
endogenen Kräfte der W irtschaft 
in zunehmendem Maße die Kon­
junktur stützen werden, nachdem 
bisher vorwiegend exogene Ein­
flüsse die konjunkturelle Entwick­
lung getragen haben. Die Initialzün­
dung der konjunkturpolitischen An­
regungsmaßnahmen scheint einen 
neuen Lager- und Investitions­
zyklus in Gang gesetzt zu haben.

WIRTSCHAFTSDIENST: Sind w ei­
tere finanzpolitische Maßnahmen 
erforderlich, um die sich abzeich­
nende günstige Konjunkturentwick­
lung zu sichern?

STRAUSS: Ich bin der Auffassung, 
daß sich das in der Jahresprojek­
tion 1968 von der Bundesregierung 
genannte Ziel eines Wachstums 
des realen Bruttosozialprodukts 
von 4 */o ohne zusätzliche staat­
liche Maßnahmen erreichen läßt. 
Selbst eine mögliche Zunahme von 
mehr als 4 "/o dürfte infolge unaus­
genutzter Kapazitätsreserven die 
Preisstabilität wohl kaum gefähr­
den. Sollte aber das Wachstum 
wider Erwarten ausbleiben, wären 
neue konjunkturpolitische Schritte 
notwendig. Welche Maßnahmen 
dann gegebenenfalls ergriffen w er­
den müßten, läßt sich heute noch 
nicht im voraus sagen, denn die 
Mittel müßten der jeweiligen Situa­
tion genau angepaßt sein und 
dürften auf keinen Fall lange vor­
aus in Aussicht gestellt werden.

WIRTSCHAFTSDIENST: Es ist zu
erwarten, daß der deutsche Kapi­
talm arkt in diesem Jah r aufgrund 
der Beschränkungen des am erika­
nischen Kapitalexports stärker von 
ausländischen Firmen beansprucht 
wird. Ist durch diese zusätzliche 
Belastung w ieder ein Ansteigen 
des Zinsniveaus zu erwarten, das 
die Investitionsneigung der Unter­
nehmer hemmt und damit den Kon­
junkturaufschwung gefährdet?

STRAUSS: H ier ist noch nicht zu 
übersehen, in welchem Ausmaß die 
währungs- und zahlungspolitischen 
Maßnahmen der USA und Groß­
britanniens zu einer stärkeren Be­

anspruchung des deutschen Kapi­
talm arkts führen werden. Daneben 
werden noch andere Einflüsse einer 
weiteren Senkung des langfristigen 
Zinsniveaus in diesem Jahr entge­
genwirken. So ist damit zu rechnen, 
daß die Kreditnachfrage der W irt­
schaft mit dem Fortschreiten der 
Konjunkturbelebung erheblich zu­
nehmen wird. Es ist auch kein Ge­
heimnis, daß Bund, Länder und 
Gemeinden die Kreditm ärkte im 
Jahre 1968 vor allem zur Finanzie­
rung ihrer konjunkturw irksam en 
Investitionen eher noch stärker als 
im V orjahr in Anspruch nehmen 
müssen. Außerdem sind die hohen 
ausländischen Zinssätze zu erwäh­
nen, die einen Anreiz zum Kapital­
export bilden, was aus zahlungs­
bilanzpolitischen Gründen nicht un­
erwünscht sein kann.

Bundesregierung und Bundes­
bank werden auch im W irtschafts- 
aufschwung Zusammenarbeiten, da­
mit nicht eine Kumulierung von 
Kreditansprüchen inflatorische W ir­
kungen zeitigt. Gegenwärtig be­
steht allerdings durchaus noch 
Spielraum für ein stabilitätskon­
formes Wachstum. Infolgedessen 
kann die Bundesbank ihr Instru­
mentarium für eine Liquiditätspoli­
tik, die Zinssteigerungen entgegen­
wirkt, erfolgreich einsetzen.

Die Koordinierung der Anleihe­
vorhaben aller öffentlichen Emit­
tenten im Konjunkturrat für Kre­
ditfragen w ird w eiterhin dazu bei­
tragen, eine Überbelastung des 
Kapitalm arktes und Störungen des 
Zinsgefüges zu vermeiden. Es wäre 
zu begrüßen, wenn beispielsweise 
die Konsortialbanken die Kondi­
tionen ausländischer DM-Emissio- 
nen noch besser mit den am in­
ländischen Kapitalm arkt üblichen 
Sätzen abstimmen würden, da 
sonst Zinsauftriebstendenzen aus­
gelöst werden können.

WIRTSCHAFTSDIENST: Kann der 
Kapitalm arkt durch neue Formen 
der Eigentumsbildung zusätzlich 
gestärkt werden?

STRAUSS: Es ist fast Mode ge­
worden, in neuen Formen der Eigen­
tumsbildung ein Allheilmittel für

den Kapitalm arkt zu sehen. Dabei 
soll nicht verkannt werden, daß die 
in breiten Schichten der Bevölke­
rung erfreulich wachsende Spar- 
fähigkeit und -bereitschaft durch 
ein erw eitertes Angebot von An­
lagemöglichkeiten neue Impulse er­
halten kann. Die Höhe des struk­
turellen langfristigen Kapitalbe­
darfs wird dafür sorgen, daß der 
W ettbewerb um die Gunst des 
Sparers w eiterhin lebhaft bleiben 
wird. Ich möchte hier nur auf die 
immer m annigfaltigeren Möglich­
keiten des regelmäßigen Vertrags­
sparens und der W ertpapieranlagen 
hinweisen.

Die Bundesregierung w ird es 
auch in Zukunft nicht an Maßnah­
men fehlen lassen, die eine breit­
gestreute Eigentumsbildung för­
dern. Im Jahreswirtschaftsbericht 
ist bekanntlich die Ausgabe eines 
nicht mit einem Kursrisiko behafte­
ten Sparbriefes der öffentlichen 
Hand angekündigt worden. Ich 
kann hier nicht im einzelnen aus­
führen, wie diese Papiere ausge­
sta lte t sein werden. Darüber wird 
noch beraten, wobei zahlreiche 
schwierige Fragen zu lösen sind.

Der „Bundesschatzbrief“ soll eine 
Lücke im Angebotsfächer an Schuld­
titeln  des Bundes zwischen lang­
fristigen und kurzfristigen Finan­
zierungsm itteln schließen. Er kann 
dazu beitragen, der längerfristigen 
W ertpapieranlage neue Sparer­
schichten zuzuführen und zusätz­
liches Sparkapital für volkswirt­
schaftlich dringliche Investitionen 
zu mobilisieren.

WIRTSCHAFTSDIENST: Die Ein­
führung der M ehrwertsteuer am 
1. 1. 1968 hat in einigen Bereichen 
zu Preiserhöhungen sowie zu Un­
sicherheiten bei Konsumenten und 
Unternehmen geführt. W ird die be­
absichtigte Erhöhung der Mehr­
w ertsteuer diese Entwicklung ver­
stärken und die Gesamtnachfrage 
dämpfen?

STRAUSS: Die von Ihnen ange­
sprochenen ungerechtfertigten Preis­
erhöhungen im Zusammenhang mit 
der Einführung der Mehrwertsteuer
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ab 1 . 1 . 68 haben sich durchaus in 
erträglichen Grenzen gehalten. Bei 
einer so umfassenden und ein­
schneidenden Steuerreform, wie es 
der Übergang von der Bruttoum­
satzsteuer zur M ehrw ertsteuer ist, 
mußte von vornherein mit ge­
wissen Übergangsschwierigkeiten 
gerechnet werden. Inzwischen sind 
jedoch die Anlaufschwierigkeiten 
weitgehend behoben und in einigen 
Bereichen vorgekommene unge­
rechtfertigte Preiserhöhungen dank 
des in der gegenwärtigen Konjunk­
turphase besonders regen W ettbe­
werbs und des preisbewußten V er­
haltens der Verbraucher vielfach 
wieder rückgängig gemacht worden.

Die Schwierigkeiten der Anlauf­
zeit dürften sich bei der Steuersatz­
erhöhung ab 1. Ju li 1968 nicht w ie­
derholen, da die Unternehmen sich 
inzwischen mit dem neuen System 
vertraut gemacht haben und die 
Umstellung der Preise von der 
Bruttoumsatzsteuer auf die M ehr­
wertsteuer bis dahin abgeschlossen 
ist. Die Anhebung des Steuersatzes 
um 0,5 bzw. 1 Vo hält sich in ver­
tretbaren Grenzen und dürfte da­
her weder das Preisniveau gefähr­
den noch die Gesamtnachfrage 
nennenswert beeinträchtigen.

WIRTSCHAFTSDIENST: Sollen re­
gionale Förderungsprogramme und 
energiepolitische Maßnahmen in 
den Dienst der K onjunktur gestellt 
werden?

STRAUSS: Da konjunkturpoli-
tische und strukturpolitische Pro­
bleme oft eng m iteinander verzahnt 
sind, ist es nach m einer Ansicht 
durchaus sinnvoll, regionale und 
sektorale Förderungsprogramme in 
den Dienst der Konjunkturpolitik 
zu stellen. Ich darf in diesem Zu­
sammenhang daran erinnern, daß 
das zweite Konjunkturprogramm 
diesem Erfordernis bereits weit 
stärker Rechnung trug als der erste 
Eventualhaushalt, denn seine sek­
torale Streuungsbreite ist w esent­
lich größer. Ein w eiterer struktur­
politischer Effekt wurde durch die 
regionale Aufteilung der Ausgaben 
erreicht, wobei den sogenannten 
Strukturgebieten — Saar- und Ruhr­

gebiet, Zonenrandgebiet und Ber­
lin — eindeutig Vorrang einge­
räum t wurde.

Von den aus strukturpolitischen 
Gründen im Augenblick eingeleite­
ten regionalen Förderungsm aßnah­
men werden auch konjunkturell 
stabilisierende W irkungen ausge­
hen. Mit Hilfe dieser Programme, 
die ihren Schwerpunkt an Ruhr und 
Saar haben, sollen z. B. durch A n­
siedlung neuer Industriezweige und 
durch den Ausbau der Infrastruk­
tur z. Z. bestehende strukturelle 
Schwächen beseitigt werden.

WIRTSCHAFTSDIENST: Können
derartige Programme auf Grund 
ihrer langen Vorbereitungszeit 
nicht leicht hinter der tatsächlichen 
konjunkturellen Entwicklung Z u ­

rückbleiben und z. B. zur Konjunk­
turüberhitzung führen?

STRAUSS: Eine vernünftige, vor­
ausplanende sektorale und regio­
nale Strukturpolitik kann maßgeb­
lich dazu beitragen, die vorhan­
denen Wachstumsmöglichkeiten in 
Zukunft optim aler auszunutzen als 
bisher. Ich glaube nicht, daß der­
artige notwendige strukturpoliti­
sche Förderungsmaßnahmen zu kon­
junkturellen Überhitzungen führen. 
Aber selbstverständlich können 
strukturpolitische Maßnahmen nicht 
eine aktive Konjunkturpolitik er­
setzen.

WIRTSCHAFTSDIENST: Kann die 
Förderung von W issenschaft und 
Forschung im Dienst der gesam t­
wirtschaftlichen Entwicklung den 
konjunkturellen Aufschwung unter­
stützen?

STRAUSS: Die Förderung von 
Wissenschaft und Forschung ist als 
eine der wichtigsten und vordring­
lichsten Aufgaben des Staates für 
die Zukunftssicherung unseres Vol­
kes anzusehen. W enn ein sinnvol­
ler und optim aler Einsatz der M it­
tel gew ährleistet werden soll, muß 
sich die Aufstellung und Durchfüh­
rung von Forschungsprogrammen 
in der Regel über einen längeren 
Zeitraum erstrecken. Daher ist eine 
Anpassung dieser Aufwendungen

an konjunkturpolitische Erforder­
nisse nur sehr beschränkt möglich. 
Selbstverständlich können konjunk­
turpolitische Notwendigkeiten in 
gewissem Umfang insofern berück­
sichtigt werden, als die zur Durch­
führung von Programmen und zum 
Ausbau von wissenschaftlichen Ein­
richtungen erforderlichen Sachinve­
stitionen in einer konjunkturellen 
Flaute sich beschleunigen lassen.

WIRTSCHAFTSDIENST: W ie kön­
nen langfristige Programme en t­
worfen und durch eine entspre­
chende Finanzierung sichergestellt 
werden?

STRAUSS: Die Aufstellung län­
gerfristiger Programme für die 
weitere Entfaltung von W issen­
schaft und Forschung kann nur 
in engster Zusammenarbeit mit 
der W issenschaft selbst erfolgen, 
um Zielrichtung und wissenschaft­
liche Fragestellung zu bestimmen 
und die zur Lösung der gestellten 
Zukunftsaufgaben relevanten M e­
thoden zu entwickeln. Dabei muß 
jedoch eine ständige Anpassung 
der Programme vorgenommen wer­
den, wenn neue Forschungsergeb­
nisse eine Überprüfung erforderlich 
machen.

Bei der Aufbringung der ent­
sprechenden finanziellen Mittel 
müssen Bund und Länder Zusam­
menwirken. Die Bundesregierung 
hat in ihrer mittelfristigen Finanz­
planung bis 1971 der Förderung 
von W issenschaft und Forschung 
höchste Priorität eingeräumt und 
die für die aufgestellten Program­
me erforderlichen M ittel einge­
plant. Nur im Rahmen einer sol­
chen Finanzplanung, die den ge­
samten Ausgabenbedarf für alle 
staatlichen Aufgaben nadi be­
stimmten Kriterien festlegt, kann 
auf die Dauer die Bereitstellung 
der notwendigen M ittel gesichert 
werden. Voraussetzung ist aller­
dings ferner, daß die Einsicht in 
die V orrangigkeit von W issen­
schaft und Forschung auch w eiter­
hin wächst und damit auch die 
Bereitschaft, Forderungen und An­
sprüche an die staatliche Aufga­
benerfüllung auf anderen Gebie­
ten entsprechend zu mäßigen.
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WIRTSCHAFTSDIENST: Die Ge­
meinden als w iditigste Investoren 
der öffentlidien Hand sollen 250 
Mill. DM für zinsgünstige Darle­
hen erhalten. Sollten sie nicht 
vielmehr zunächst veranlaßt w er­
den, ihre gegenwärtigen Kredit­
möglichkeiten auszunutzen?

STRAUSS: W egen des den Ge­
meinden verfassungsrechtlich . ga­
rantierten Selbstverwaltungsrechts 
unterliegt ihre Kreditaufnahme der 
Genehmigung der zuständigen Auf­
sichtsbehörden in den Ländern. 
Eine weitgehende Einflußnahme 
auf die finanzwirtschaftlichen Ent­
scheidungen der Gemeinden ist 
nicht zugelassen. Die Bundesregie­
rung insbesondere hat deshalb 
keine Möglichkeit, die Gemeinden 
zu einem bestimmten V erhalten 
bei den Kreditaufnahmen zu ver­
anlassen. Sie kann nur an die 
Gemeinden appellieren, ■ zur W ie­
derbelebung der W irtschaft durch 
verstärkte Investitionen beizutra­
gen.

Durch die Bereitstellung zins­
günstiger Darlehen wurden die Ge­
meinden in die Lage versetzt, zu­
sätzlich kreditfinanzierte Investi­
tionsvorhaben in Angriff zu neh­
men, für die sie andernfalls den 
Seäiuldendienst nicht mehr hätten 
übernehmen können. Die Maßnah­
me hat daher die ihr zugedachte 
Aufgabe einer zusätzlichen W irt- 
sdiaftsbelebung erfüllen können.

WIRTSCHAFTSDIENST: Sind die 
250 Mill. DM überhaupt ausrei­
chend, um die konjunkturell er­
wünschten Investitionen zu finan­
zieren?

STRAUSS: Die Bundesregierung 
hat zur Belebung der gemeindli­
chen Investitionstätigkeit 1967 be­
reits 500 Mill. DM und nunmehr 
weitere 250 Mill. DM als zinsgün­
stige Darlehen zur Verfügung ge­
stellt. Diese M ittel dürften für 
die konjunkturelle W iederbele­
bung der W irtschaft von erhebli­
cher Bedeutung sein, zumal sie da­
zu geführt haben, daß zusätzliche 
Landes- und Gemeindemittel für 
den gleichen Zweck bereitgestellt

werden. Insgesamt sind 1967 In­
vestitionen von 3,28 Mrd. DM in 
Auftrag gegeben worden.

WIRTSCHAFTSDIENST: W ie wird 
die Vergabe der Darlehen gehand- 
habt — ist eine breite Streuung 
oder ein gezielter Einsatz vorge­
sehen?

STRAUSS; Die Vergabe der Dar­
lehen wird nach den Richtlinien 
erfolgen, die der Bundesschatzmi­
nister in Zusammenarbeit mit dem 
Bundeswirtschaftsministerium und 
meinem Hause zur Durchführung 
des Programms aus den zusätzli­
chen ERP-Mitteln von 250 Mill. 
DM erstellt hat. Danach können 
aus diesen Mitteln Investitionsvor­
haben wirtschaftlicher Unterneh­
men, öffentlicher Einrichtungen und 
Anstalten und Infrastrukturm aß­
nahmen der Gemeinden und Ge­
meindeverbände sowie Einzelpro­
jek te privater Unternehmen zur 
Reinhaltung von Luft und W asser 
gefördert werden.

Die Vorhaben müssen in Stein­
kohlenbergbaugebieten, im Zonen­
randgebiet, in Bundesbaugebieten 
und -orten und in Berlin durchge­
führt werden. Bei der Verteilung 
der Projekte sollen die Länder in­
nerhalb der ihnen nach dem Be­
völkerungsschlüssel zustehenden 
Quote eine genau festgelegte 
Rangfolge berücksichtigen. Damit 
dürfte gew ährleistet sein, daß die 
M ittel gezielt, aber trotzdem auf 
einer breiten Basis eingesetzt w er­
den.

WIRTSCHAFTSDIENST: W ird die 
vorgesehene Kürzung des Bundes­
anteils an der Einkommen- und 
Körperschaftsteuer Einfluß auf die 
Finanzgebarung des Bundes haben?

STRAUSS: Die Frage geht — of 
fenbar auf Grund der bisher ab 
gegebenen Stellungnahmen einzel 
ner  Länder •— davon aus, daß de 
Bundesanteil an der Einkommen 
und Körperschaftsteuer von z. Z, 
37 “/o ab 1969 automatisch auf 35 Vo 
gekürzt wird. Diese Annahme 
einer automatischen Kürzung wird 
aus rechtlichen und finanzpoliti­
schen Erwägungen nicht geteilt.

Die gegenwärtige Regelung be­
ruht auf dem Zweiten Gesetz über

das Beteiligungsverhältnis an der 
Einkommen- und Körperschaft­
steuer vom 9. März 1967. Danach 
stehen für die H aushaltsjahre 1967 
und 1968 dem Bund 37 Vo und den 
Ländern 63 Vo des Aufkommens 
aus der Einkommen- und Körper­
schaftsteuer zu. Der Bund gewährt 
den finanzschwachen Ländern au­
ßerdem für die H aushaltsjahre 1967 
und 1968 Ergänzungszuweisungen 
von zusammen 260 Mill. DM jähr­
lich. Im Rahmen eines vom Brni- 
desrat eingebrachten Gesetzent­
wurfs zur Änderung des Länder­
finanzausgleichsgesetzes ist vorge­
sehen, die Ergänzungszuweisungen 
an finanzschwache Länder für das 
H aushaltsjahr 1968 von 260 MilL 
DM auf 390 Mill. DM zu erhöhen.

Die Regelung über das Beteili­
gungsverhältnis läuft am 31. De­
zember 1968 aus, wobei der Ge­
setzgeber davon ausgegangen ist, 
daß die Finanzreform bis zum 
1. Januar 1969 in Kraft treten 
würde. Da die Finanzreform nadi 
dem gegenwärtigen Stand nicht 
vor dem 1. Januar 1970 wirksam 
werden wird, ist eine Verlänge­
rung der Gültigkeit der bestehen­
den Regelung über den 1. Januar 
1969 hinaus bis zum Inkrafttreten 
der Finanzreform notwendig.

Eine Änderung des Beteiligungs­
verhältnisses ist jedoch aus die­
sem Anlaß nicht geboten. Die Neu­
bewertung der Finanzbedürfnisse 
von Bund und Ländern soll erst 
im Rahmen der allgemeinen Fi­
nanzreform vorgenommen werden. 
Hierfür spricht, daß die ohnehin 
schwierigen Auseinandersetzungen 
über die Finanzreform nicht durch 
einen neuen Streit über das 
Beteiligungsverhältnis für den 
Ubergangszeitraum bis zum In­
krafttreten der Reform gefährdet 
werden sollten. In erster Linie 
sind aber auf Grund der Ent­
wicklung der H aushaltslage von 
Bund und Ländern auch nicht die 
nach A rtikel 106 Abs. 4 Grund­
gesetz erforderlichen Vorausset­
zungen für eine Änderung des Be­
teiligungsverhältnisses zu Lasten 
des Bundes gegeben.
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Der Bundeshaushalt schließt für 
1967 mit einem Fehlbetrag von 
rei. 1,3 Mrd. DM ab. Die Steuer­
einnahmen der Länder sind 1967 
mit 3,7 o/o erheblich stärker gestie­
gen als die des Bundes mit 1,3 Vo.

Bei einer erzwungenen H erabset­
zung des Bundesanteils w äre der 
Bund nicht mehr in der Lage, die 
zunächst für 1967 und 1968 vorge­
sehenen Ergänzungszuweisungen 
an die finanzschwachen Länder 
weiterzuzahlen.

WIRTSCHAFTSDIENST: Welche
Bedeutung kommt einer gemein­
samen Finanzplanung aller öffent­
licher Haushalte tu?

STRAUSS: Di& gemeinsame Fi­
nanzplanung aller öffentlichen 
Haushalte kann die sich aus der 
Sache ergebenden Konflikte mög­
licher finanzpolitischer Zielsetzun­
gen selbstverständlich nicht voll 
auflösen, sie kann jedoch schäd­
liche Nebenwirkungen auf ein Mi­

nimum beschränken und durch „Ra­
tionalisierung" des Konfliktstoffes 
zu einer allen Gesichtspunkten 
Rechnung tragenden Lösung we­
sentlich beitragen.

Im Hinblick auf die Abstimmung 
von Finanz- und Konjunkturpoli­
tik ist die Finanzplanung vor al­
lem durch die längerfristige Aus­
richtung der Haushaltspolitik be­
deutsam, wodurch von vornherein 
ein verstetigender Einfluß auf die 
gesamtwirtschaftliche Entwicklung 
ausgeht und damit gleichzeitig 
auch die Bekämpfung konjunktu­
reller Ausschläge erleichtert wird. 
Entscheidend hierfür ist allerdings, 
daß sämtliche öffentlichen Gebiets­
körperschaften in eine gemeinsame 
Finanzplanung einbezogen werden.

Eine gemeinsame Konjunkturpo­
litik aller öffentlichen Haushalte, 
die auf einer gemeinsamen Finanz­
planung aufbaut, ermöglicht es 
eher, den konjunkturpolitischen 
Anforderungen zu entsprechen.

ohne daß-eine Ebene zu stark be­
lastet oder die Realisierung einer 
ausgewogenen Infrastruktur be­
hindert wird. Die Finanzplanung 
hat, bei W ahrung der konjunktur­
politischen Beweglichkeit, die 
Funktion, mittelfristig die großen 
Ziele abzustecken. Aus konjunk­
turpolitischen Gründen für kürzere 
Zeitabschnitte notwendige Abwei- 
diungen von der festgelegten Rich­
tung können dann lediglich ein 
Raffen oder zeitliches Strecken von 
Maßnahmen bedeuten, deren fi­
nanzwirtschaftlicher Ausgleich u. a. 
durch Schuldaufnahme und Tilgung 
hergestellt wirdj die einmal ge­
setzten Ziele werden jedoch nidit 
in Frage gestellt.

WIRTSCHAFTSDIENST: Konflikte 
zwischen Finanz- und Konjunktur­
politik können den Erfolg einzel­
ner Maßnahmen gefährden. Kann 
diese Gefahr z. B. durch Verschmel­
zung von Wirtschafts- und Finanz­
ministerium ausgeschaltet werden?

der neuen Mercedes-Benz Generation.
15 verschiedene Typen. Vom unschlagbar wirt­
schaftlichen 200 D bis zum 300 SEL 6.3, der noch 
mit vier Personen und Gepäck schneller ist als die 
meisten Sportwagen der Welt. So weit reicht die 
neue Mercedes-Benz Generation.

Aber ohne Probefahrt kein Erlebnis der neuen 
Freiheit am Steuer.

Fahren Sie und lernen Sie noch einmal ein 
großes Abenteuer kennen: Das Aben­
teuer der Perfektion.

Mercedes-Benz 
Ihr guter Stern auf allen Straßen

h einmal ein

D ie neue Mercedes-Benz G eneration.

2C-0D 4-ZyI. 55 PS 250 S 6-ZyI. 130 PS
220D 4-Z y!. 60 PS 280 S ’ 6-ZyI. 140PS 
200 4-Zyl. 95 PS 280 SE* 6-Zyl. 160 PS
220 4-ZyI. 105 PS 280 SL 6-ZyI. 170 PS
230 6-ZyI. 120 PS 300 SEL 6-Zyl. 170 PS
250 6-Zyl. 130PS 300SEL6.38-Zyl. 250PS

* auch als Cabriolet und Coupé. Außerdem als 
280 SE m it langem Radstand.
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STRAUSS: Einer modernen staat­
lichen Finanzwirtsdiaft sind im 
wesentlidien drei Aufgaben ge­
stellt:

□  die Sidierstellung der öffentli- 
dien Leistungsdarbietung,

□  die gesam twirtsdiaftlidie Steue­
rung, wie sie im Stabilitätsgesetz 
festgelegt ist,

□  in gewissen Grenzen die Um­
verteilung und der soziale Aus- 
gleidi.

Sidierlidi kann es sidi ergeben, 
daß bei dem Bemühen, allen An­
forderungen geredit zu werden, 
Spannungsverhältnisse zwisdien

den einzelnen Teilaufgaben ent­
stehen. Hierbei handelt es sidi je ­
dodi um „Zielkonflikte", die sidi 
aus der Sadie selbst ergeben und 
die sidi nidit durdi eine Fusionie­
rung von Institutionen beseitigen 
lassen.

Allerdings ist für die reibungs­
lose Durdiführung einer wirkungs­
vollen und sdilagkräftigen Kon­
junkturpolitik die enge Koordinie­
rung von wirtsdiafts- und finanz- 
politisdien Maßnahmen erforder- 
lidi. Unter diesem Gesiditspunkt 
könnte daher eine organisatori­
sdie Zusammenfassung von W irt­
sdiafts- und Finanzpolitik in einer

Hand als die den sadilidien Not­
wendigkeiten am besten entspre- 
diende Lösung ersdieinen.

Audi ohne besondere institutio­
neile Regelung verwaltungsmäßi­
ger A rt ist die M öglidikeit einer 
guten und effektiven Zusammen­
arbeit von W irtsdiafts- und Fi­
nanzpolitik gegeben. Dies ist, so 
glaube idi, bei der Bekämpfung der 
Rezession des Jahres 1967 über­
zeugend bewiesen worden. Im 
übrigen sind die Voraussetzungen 
für eine konjunkturgeredite Fi­
nanzpolitik durdi das Stabilitäts­
gesetz audi für die Zukunft we- 
sentlidi verbessert worden.

Die Bewährungsprobe kommt beim Aufschwung
Dr. Ernst^chneider, Bonn *)

Z usammenhang und Zusammen­
spiel von Finanzpolitik und 

Konjunkturpolitik stehen seit eini­
ger Zeit im V ordergrund der w irt­
sdiaftspolitisdien Diskussion. Erst­
mals hatte das Versagen der öffent­
lidien Hand bei der Dämpfung des 
letzten Booms 1965 — die praktisdi 
allein der N otenbank überlassen 
blieb — sdilagliditartig  den Zu­
sammenhang zw isdien Finanzpoli­
tik  und Konjunkturentwidclung 
deutlidi gemadit. Die Gefahren ei­
nes fehlenden Zusammenspiels 
wurden erkannt, und der Ruf der 
W irtsdiaft nadi antizyklisdier Fi­
nanzpolitik konnte nidit mehr län­
ger überhört werden. Bald stellten 
sidi aber dodi Zweifel und Befürdi- 
tungen ein, als der Staat das durdi 
das Stabilitäts- und W adistumsge- 
setz neugesdiaffene finanzpolitisdie 
Instrumentarium erstmals antizyk- 
lisdi — je tzt allerdings in ent­
gegengesetzter Konjunkturphase — 
mit dem Ziel einer W irtsdiafts- 
belebung einsetzte. N idit zuletzt 
entstanden gerade bei der W irt­
sdiaft Zweifel und Unbehagen, als

*1 Der  A utor is t P räsiden t des D eutsdien 
Industrie- und H andelstages (DIHT).
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die Bundesregierung sidi — sdiein- 
bar unbeküm mert — daran madite, 
Steuerausfälle im regulären H aus­
halt durch kurzfristige Versdiul- 
dung auszugleidien und darüber 
hinaus nodi zusätzlidie Konjunk­
tur- und Investitionsprogramme mit 
Hilfe von Geldm arktmitteln im 
W ege des deficit spending zu fi­
nanzieren.

Ein V ergleidi mit den Grund­
sätzen einer soliden U nterneh­
mensfinanzierung und die Erinne­
rung an zwei vom Staat verursadite 
große Inflationen ließen in der Tat 
die Frage gereditfertigt ersdieinen, 
ob man mit einer soldien antizy- 
klischen Finanzpolitik w irklidi auf 
dem rechten W eg sei.

Es kann keinen Zweifel daran 
geben, daß der Finanzpolitik in der 
modernen W irtsdiaft eine hervor­
ragende Rolle bei der Stabilisie­
rung von Konjunktursdiwankun- 
gen und bei der Vermeidung sdiäd- 
lid ier Entwicklungen im W irt- 
sdiaftsablauf — seien es Beschäfti- 
gungseinbrüdie und Rezessionen, 
seien es boomartige Überhitzungen 
mit Inflationseffekt — zukommt.

Das ergibt sich allein schon aus 
dem Gewidit, das die öffentlidien 
Haushalte heute im Rahmen unse­
rer V olksw irtsdiaft haben.

Vielfach ist darauf hingewiesen 
worden, daß rund 40 Vo des Brutto­
sozialprodukts vom Staat für eige­
ne Bedürfnisse und für Zwecke der 
Einkommensübertragung, insbeson­
dere für Sozialrenten, beansprudit 
werden. W ichtiger in diesem Zu­
sammenhang ist aber, daß der A n­
teil des S taates an den volkswirt- 
sdiaftlidien Gesamtinvestitionen 
rund 17 "/o ausm adit und an den 
Bauinvestitionen sogar 30*/o be­
trägt.

Notwendigkeit 
einer antlzykllschen Finanzpolitik

Zu diesem G ew idit der öffent­
lichen Hand im W irtsdiaftsge- 
schehen kommt hinzu, daß sie nidit 
in dem Maße den M arktgesetzen 
unterworfen ist, wie das bei den 
Unternehmen der W irtsdiaft der 
Fall ist. Als Nichterwerbs-Einridi- 
tung ist der Fiskus weitgehend 
unabhängig vom Markt. Und da er 
außerdem das Gemeinwohl ver-
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körpert, müssen w ir von ihm ver­
langen, daß er sein V erhalten so 
einrichtet, daß er die volksw irt­
schaftliche Entwicklung fördert und 
nicht schädigt oder stört, wie er 
es in der V ergangenheit durch sein 
prozyklisches V erhalten zuweilen 
getan hat. Das heißt vor allem, daß 
der Staat sich bei einer die Lei­
stungsfähigkeit der Volkswirtschaft 
übersteigenden Gesamtnachfrage 
mit seiner Nachfrage im Rahmen 
des V ertretbaren zurückhält und sie 
dann in die W aagschale wirft, wenn 
sich ein Konjunkturtal anzeigt.

ü b er die Notwendigkeit einer so 
verstandenen antizyklischen Finanz­
politik dürfte heute keine Mei­
nungsverschiedenheit mehr beste­
hen. Denn es hat sich immer stä r­
ker gezeigt, daß die klassische Form 
der Konjunkturpolitik — wie sie 
die Diskont-, Offenmarkt- und Min­
destreservenpolitik der Notenbank 
darstellten — mit der wachsenden 
m onetären Verflechtung der W irt­
schaftsräume und auch mit dem 
Wachsen des Gewichts der öffent­
lichen Haushalte an W irksam keit 
verloren hat.

Der vor nicht allzu langer Zeit 
noch erhobene Einwand, der auch 
beim Sachverständigenrat durch­
klang, die öffentliche Hand dürfe 
nicht in die Rolle eines Lücken­
büßers verw iesen werden, kann als 
endgültig überwunden angesehen 
werden. Allerdings kann der Bei­
trag der öffentlichen Hand zur 
Glättung der Konjunkturschwan­
kungen nur in einem antizyklischen 
timing, d. h. in einer Streckung 
oder zeitlichen Vorziehung ihrer 
Nachfrage bzw. ihrer Auftrags­
erteilung bestehen. Und es ist nicht

Deutscher 
Wertpapier- Sparplan

9  Dynamische Geldanlage in führenden 
Unternehmen des In- und Auslandes.

9  Finanzielle Sicherheit durch regelmäßiges 
Wertpapier-Sparen.

•  Zusätzliche Sicherheit auf Wunsch durch 
Versicherungsschutz.

Mit der regelmäßigen Geldanlage in Investment-Anteilen 
haben Sie die Möglichkeit, durch gleichbleibende Monats­
raten ein Wertpapier-Vermögen in Investment-Anteilen auf­
zubauen. Sie bestimmen selbst Ihr Sparzie! -  das Vermögen, 
das Sie ansammeln wollen.

Schon monatliche Einzahlungen von DM 2 5 ,-  erschließen 
Ihnen über den Deutschen Wertpapier-Sparplan den Weg 
zur Geldanlage in Wertpapieren.

Natürlich können Sie Ihren Wünschen entsprechend be­
liebig höhere Sparziele wählen.

Der Deutsche Wertpapier-Sparplan ermöglicht Ihnen die 
Geldanlage in verschiedenen Investment-Fonds -  nämlich:
INVESTA, INRENTA, INTERVEST und AKKUMULA.

Wollen Sie Geld gut und sicher anlegen?

Fragen Sie
Jze DEUTSCHE BANK

DÜSSELDORF • FRANKFURT (MAIN)

Mehr als 850 Geschäftsstellen im Bundesgebiet • Kapital und Reserven 1 Milliarde DM.
BERLINER DISCONTO BANK • SAARLÄNDISCHE KREDITBANK • BANKHAUS J. WICHELHAUS P. SOHN
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vertretbar, daß dadurdi in der lang­
fristigen Entwicklung eine Ver­
schiebung innerhalb der Gesamt- 
nachfrage zu ungunsten der staat­
lichen Nachfrage eintritt. Denn dies 
w ird eine gesunde und ausge­
wogene Entwicklung unserer ge­
samten Volkswirtschaft beeinträch­
tigen und vor allem zu einer 
Vernachlässigung der unerläßlichen 
Infrastrukturmaßnahm en führen.

Aufgaben 
der mittelfristigen Finanzplanung

Dies alles heißt aber, daß eine 
elastische und konjunkturgerechte 
Handhabung der Finanzpolitik an 
einem längerfristigen Kurs — an ei­
ner Soll-Linie — ausgerichtet wird. 
Dadurch w ird verhindert, daß die 
Finanzpolitik nicht steuerungslos 
operiert und den aus der kurzfristi­
gen Zeitspanne von Ein-Jahres- 
H aushalten resultierenden Gefah­
ren einer unzureichenden Zielaus­
richtung ausgesetzt ist.

H ier zeigt sich die doppelte Be­
deutung der von der W irtschaft 
und insbesondere vom Deutschen 
Industrie- und Handelstag immer 
wieder geforderten, im Stabilitäts­
und W achstumsgesetz nunmehr ver­
bindlich vorgeschriebenen mittel­
fristigen Finanzplanung. Durch sie 
soll einmal erreicht werden, daß 
der Ausgleich von Einnahmen und 
Ausgaben der öffentlichen Hand 
vorausschauend für einen längeren 
Zeitraum sichergestellt wird. Damit 
wird der Gefahr der strukturellen 
Fehlentwicklungen in den Haushal­
ten vorgebeugt.

Zugleich muß die mittelfristige 
Finanzplanung aber auch die Funk­
tion der vorerwähnten Soll-Linie 
haben. Mit anderen W orten: Sie 
muß die Basis sein, von der aus 
die öffentliche Hand durch zeitliche 
Streckung und Vorziehung ihrer 
Aufträge und Ausgaben anti- 
zyklisch operiert.

Die im V orjahr bei der Einfüh­
rung der beiden K onjunkturpro­
gramme auch von der W irtschaft 
oft gehörte Kritik, daß man, kaum 
daß die m ittelfristige Finanzpla­

nung beschlossen worden sei, so­
gleich schon von ihr abweiche und 
gegen sie verstoße, geht am w ah­
ren Sachverhalt vorbei. Antizykli­
sche Finanzpolitik und m ittelfristige 
Finanzplanung schließen sich nicht 
gegenseitig aus. Sie gehören zu­
sammen. Eine m ittelfristige Finanz­
planung ist geradezu die Voraus­
setzung für eine antizyklische 
Finanzpolitik.

Zur antizyklisdi gesteuerten staat­
lichen Ausgabenpolitik gehört not­
wendigerweise die Rückgriffsmög­
lichkeit auf vorhandene Rücklagen, 
die bei der Notenbank stillgelegt 
sind (Konjunkturausgleichsrück­
lage). W enn solche Rücklage nicht 
vorhanden ist, kann im W ege der 
Verschuldung auf künftige Einnah­
men vorgegriffen werden.

Finanzpolitik 
ohne KonjunkturrQckiage

Trotz aller Anstrengungen von 
Regierung und Parlam ent konnte 
das Stabilitäts- und W achstumsge­
setz nun aber nicht mehr so recht­
zeitig verabschiedet werden, daß 
sich die Hoffnung erfüllte, es noch 
zur Dämpfung des letzten Booms 
und damit zur Bildung einer 
Konjunkturrücklage zu verwenden. 
So mußte die konjunkturgerechte 
Finanzpolitik in der Abschwung­
phase — ohne Rücklage und sogar 
bevor das Gesetz verabschiedet 
war ■— einsetzen und eine stär­
kere Staatsverschuldung, noch dazu 
eine kurzfristige Verschuldung, mit 
Hilfe der Notenbank in Kauf ge­
nommen werden.

Auf diese neue Situation, die 
erste ernsthafte Rezession nach 
dem Krieg, und auf die daraus 
resultierende neue finanzpolitische 
Aufgabe waren die Öffentlichkeit 
und weite Kreise der W irtschaft 
zweifellos nicht eingestellt. Vor 
allem die kurzfristige Verschul­
dung des Bundes in immerhin recht 
beträchtlicher Höhe stieß auf große 
Bedenken, weil sie sich mit der 
Einstellung des Konsumenten zum 
kurzfristigen Kredit und auch mit 
den Finanzierungsgrundsätzen für 
Investitionen der Unternehmer 
nicht vereinbaren ließ.

Doch gelten für die öffentliche 
Hand, die eine antizyklische Finanz­
politik betreiben soll und muß, 
andere Grundsätze und Gesichts­
punkte. Für sie kommt es darauf 
an, den privaten  Nachfrageausfall 
im Abschwung durch eine Steige­
rung der staatlichen Nachfrage auf­
zufangen. Dabei muß sie auch be­
reit sein, in die Lücke einzusprin­
gen, die die Privaten am Kredit­
m arkt lassen; denn nur so kann 
eine sich selbst nährende Rezession 
aufgehalten werden. Im übrigen ist 
es für den konjunkturstim ulieren­
den Effekt sowie auch im Hinblick 
auf eine möglicherweise drohende 
Inflationsgefahr gleichgültig, ob in 
einer bestimmten Abschwungphase 
die antizyklische staatliche Nach­
frage aus zuvor angesammelten 
und stillgelegten Rücklagen oder 
im W ege des deficit spending mit 
Krediten finanziert wird, denen 
später die Tilgung oder eine Kon­
solidierung über den Kapitalm arkt 
folgen muß.

Vorteile der Finanzierung  
durch deficit spending

Entscheidend ist neben dem 
rechtzeitigen H andeln die richtige, 
der Situation angem essene Dosie­
rung des konjunkturstim ulieren­
den Nachfragestoßes. Das gleiche 
muß im um gekehrten Sinn für die 
Tilgung oder Konsolidierung der 
kurzfristigen Schulden im Auf­
schwung gelten. Zeitpunkt und 
Maß sind hier ebenfalls nach der 
Konjunktursituation auszurichten. 
Insoweit mag es verständlich er­
scheinen, daß die mittelfristige 
Finanzplanung vom Sommer 1967 
nicht von vornherein Termine für 
die Schuldentilgung und Konsoli­
dierung enthält.

Im Grunde w ar es v ielleidit kein 
Unglück, daß die antizyklische 
Finanzpolitik im Absdiwung bei 
leeren Kassen mit einem deficrit 
spending beginnen mußte. Denn 
einmal findet ein gemeinsames 
Handeln dann leichter Zustimmung 
und Unterstützung, wenn die Vor­
teile für alle auf der Hand liegen, 
als wenn es darum geht, eine im 
Aufschwung befindliche W irtschaft 
durch restriktive Maßnahmen vor
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der Überhitzung zu schützen. Zum 
anderen wird der entstandene 
Schuldenberg zum ständigen Mah­
ner, der die öffentlidie H and davor 
bewahrt, bei reichlicher fließenden 
Einnahmen wieder nach neuen Auf­
gaben und Ausgabemöglichkeiten 
Ausschau zu halten. Er könnte zu­
gleich einen heilsamen Zwang aus­
üben, daß die Finanzpolitik sich 
auch im Aufschwung konjunktur­
gerecht verhält — einen Zwang, 
dem die Notenbank gegebenenfalls 
Nachdruck verleihen muß.

Einsetzender Aufschwung 
als Bewährungsprobe

So könnte man also versuchen, 
aus der Not eine Tugend zu 
machen. Diese Tugend aber, wie 
sie eine antizyklische Finanzpoli­

tik erfordert, ist für die öffentliche 
Hand in der modernen M assen­
dem okratie offensichtlich außer­
ordentlich schwer. Und hierin liegt 
letztlich das große Unbehagen der 
W irtschaft begründet. Sie hat noch 
deutlidi die Rolle vor Augen, die 
die öffentliche Hand beim letzten 
Boom gespielt hat, als es ihr nicht 
gelang, die Flut der W ohltaten und 
Ausgaben auch nur etwas einzu­
dämmen, geschweige denn die 
Kraft zu dem dringend gebotenen 
antizyklischen V erhalten aufzubrin- 
gen.

Die öffentliche Hand muß gegen 
sich gelten lassen, daß sie die Vor­
behalte, die in der W irtschaft noch 
weitgehend gegen die neue Form 
der Konjunktur- und Finanzpolitik 
bestehen, selbst verschuldet hat.

Außerdem ist das bisher erkenn­
bare Ergebnis des ersten m ittel­
fristigen Finanzplans vom V orjahr 
noch nicht dazu angetan, in der 
W irtsdiaft vorhandene Zweifel 
nachhaltig zu zerstreuen.

Um so mehr kommt es deshalb 
darauf an, daß Regierung und Par­
lam ent sich rechtzeitig auf die kom­
mende große Bewährungsprobe 
einstellen. Diese besteht darin, 
beim nächsten Aufschwung Begehr­
lichkeit und W unschträume hart 
abzuwehren und die Wirtschafts-, 
Konjunktur- und Finanzpolitik auf 
einem für richtig erkannten, ge­
sunden Kurs zu halten. Nicht zu­
letzt wird dann aber auch die W irt­
schaft aufgerufen sein, ihren Teil 
dazu beizutragen, die Probe zu 
bestehen.

Häufige Interventionen wirken irritierend
Dr. Paul Binder, Stuttgart *)

Man darf nicht gleich nervös 
werden, wenn man feststellen 

muß, daß der private Verbrauch 
im Jahre 1968 bisher nur wenig 
gestiegen ist. W oher sollte auch 
eine Nachfragesteigerung kommen, 
solange Lohn- und G ehaltserhö­
hungen erst in geringem Umfange 
erfolgt sind und der Bedarf an 
neuen Arbeitskräften sich dank 
der in der Rezession erzielten Pro­
duktivitätsverbesserungen noch in 
engen Grenzen hält?

Die Investitionstätigkeit ist bis­
her gut angelaufen. W enn im zwei­
ten Halbjahr 1968 auf Grund von 
Lohnerhöhungen auch die private 
Verbrauchsnachfrage wächst, wird 
auch im Sektor der Verbrauchs­
güterproduktion wieder mehr in­
vestiert werden. Nach dem Schock,

*) Der A utor w ar von M ärz 1964 b is Ende 
Februar 1968 M itglied des Sadiverstän- 
digenrates zur B egutaditung der gesam t­
wirtschaftlichen Entwicklung.

den Unternehmer und öffentliche 
Investoren durch die Rezession er­
litten haben, w ar ohnedies nicht 
zu erwarten, daß der neuerliche 
Konjunkturanstieg mit beschleu­
nigtem Tempo anspringen würde.

Keine veränderte Steuerpolitik

Die Investitionssteuer, die Ein­
führung der Sonderabgabe und die 
auf Jahresm itte in Aussicht ge­
nommene Erhöhung der M ehrwert­
steuer um ein weiteres Prozent 
w aren „Krampfmaßnahmen“, die 
sich hätten vermeiden lassen, wenn 
man die Entlastung der A ltvor­
räte nicht in bar vorgenommen, 
sondern den Unternehmern für 
ihre Entlastungsansprüche Steuer­
gutscheine ausgehändigt hätte, die 
in den nächsten fünf Jahren mit 
wachsenden Raten — in Anpas­
sung an das Wachstum des Brutto­
inlandsprodukts und der Steuer­
einnahmen — ohne Schwierigkei­
ten hätten eingelöst werden kön­

nen. Nachdem sich aber die Un­
ternehm er mit der höheren Steu­
erbelastung offenbar abgefunden 
haben, sollte an den steuerlichen 
Grundlagen unserer Wirtschaft 
ohne Not nicht erneut gedreht 
werden. Denn allzu häufige Inter­
ventionen wirken irritierend auf 
die Unternehmerinitiative.

Unsichere 
währungspolitische Entwicklung

Der normale Gang unserer w irt­
schaftlichen Entwicklung ist jedoch 
durch die Vorgänge in den V er­
einigten Staaten und in England 
bedroht. Die Sparmaßnahmen die­
ser Länder und ihre Bemühungen, 
mehr zu exportieren, treffen uns 
teils unmittelbar, teils im W ettbe­
werb auf Drittmärkten. W enn un­
ser Ausfuhrüberschuß von voraus­
sichtlich 14 Mrd. DM auf diese 
W eise erheblich verringert werden 
v/ürde, w äre dies kein Schaden, 
denn die dem Ausland auf Kredit
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verkaufte W are fehlt uns am In­
landsmarkt.

Das Bedrohliche dieses Zustan­
des liegt vielmehr darin, daß noch 
gar nicht abzusehen ist, wo die 
währungspolitische Entwicklung 
enden wird. Es bestehen zwei Ge­
fahren: einmal die, daß die Gold­
bestände der großen Zentralnoten­
banken durch die kleineren Länder 
angezapft werden, indem diese 
ihre Exporterlöse erst in Gold um­
wandeln und dieses am freien 
M arkt verkaufen, ehe sie ihre Im­
porte bezahlen. Zum anderen be­
steht die Gefahr, daß sich der 
Krieg in Ostasien jeden Tag aus­
weiten kann und daraus den Ver­
einigten Staaten neue Schwierig­
keiten erwachsen. W enn sich die 
Länder alsdann, wie in der W elt­
wirtschaftskrise, durch Einfuhr­
hemmnisse erneut gegeneinander 
abschließen sollten, so würde da­
durch der W eltwirtschaft ein grö­
ßerer Schaden zugefügt werden als 
durch eine allgemeine A djustie­
rung der augenblicklichen W äh­
rungsverhältnisse. Alsdann besteht 
aber immer noch die Möglichkeit, 
durch Aufhebung der Investitions­
steuer diese Fessel der Investi­
tionstätigkeit zu beseitigen und 
die Konsumkraft in einer w ettbe­
w erbsneutralen Form durch Sen­
kung der M ehrw ertsteuer zu stär­
ken.

Solange am Baumarkt noch un­
genutzte Produktivitätskapazitäten 
vorhanden sind oder sich diese 
noch ausweiten lassen, wäre es 
sinnvoll, sie auszunutzen, anstatt 
dem Ausland gezwungenermaßen 
Kredite einzuräumen. Das setzt je ­
doch die Kreditbereitschaft der 
Banken und die Verschuldungsbe­
reitschaft der öffentlichen Hand 
voraus. Nach den Ausführungen 
von Bundesbankpräsident Blessing 
ist diese Kreditbereitschaft auf sei­
ner Seite im Augenblick nicht ge­
geben.

Verscilulciungsbereltschaft 
der öffentlichen Hand

Auf der Schuldnerseite bestün­
de, zum mindesten bei den Groß­
städten, eine Verschuldungsbereit­
schaft und auch die Möglichkeit,

das aufgenommene Geld volks­
wirtschaftlich sinnvoll zu investie­
ren. Die Zunahme der städtischen 
Verschuldung begegnet jedoch fak­
tischen und psychologischen Hem­
mungen.

W enn sich die Industrie ver­
schuldet, so tu t sie es, um Gewin­
ne zu  erzielen, aus denen sie 
ihren Schuldendienst bestreiten 
kann. W enn sich die öffentliche 
Hand verschuldet, so wird sie 
nicht nur durch Zinsen und Til­
gungsverpflichtungen, sondern 
auch noch durch w eitere Folge­
kosten belastet, die durch den Be­
trieb der neu errichteten Anlagen 
entstehen. Dadurch wird die Zins­
leistungsfähigkeit der öffentlichen 
Hand beschränkt — allerdings in 
weit geringerem Maße, als viel­
fach angenommen wird, wenn man 
das künftige Wachstum der Steu­
ern und sonstigen Einnahmen mit 
in Rechnung stellt.

Die Gemeinden könnten jedocii 
ihren Kreditspielraum erweitern, 
wenn sie in noch stärkerem  Maße 
als bisher für ihre Dienstleistun­
gen kostendeckende Gebühren und 
Pflegesätze verlangen würden. Sie 
wären alsdann in der gleichen Lage 
wie die Industrie. Auch ist ihre 
überbürdung mit Investitionen 
vielfach nur eine scheinbare, weil 
man die Investitionsprogramme 
linear durdiführen will, anstatt sie 
dem Wachstum des Bruttoinlands­
produkts, der Steuereinnahmen 
und der Leistungsfähigkeit des 
Kapitalmarkts anzupassen und die 
jährlichen Investitionsraten zu 
steigern.

Priorität
des industriellen Kreditbedarfs
Die Industrie befürchtet, daß 

ihre eigenen Finanzierungsmög­
lichkeiten bedroht werden würden, 
wenn die öffentliche Hand größere 
Ansprüche an den Kapitalm arkt 
stellt. Gewiß ist es richtig, daß 
keine neue Aktienemission vorge­
nommen und keine Industrieobli­
gationen verkauft werden können, 
wenn gerade zuvor das Angebot 
an langfristig verfügbaren Kapi­
talien durch eine öffentliche An­
leihe absorbiert worden ist. In die­

sem Fall muß man sich mit einem 
Zwischenkredit auf eine spätere 
Emission behelfen, w ie es im 
W ege des Konsortialkredits bei 
der Industriefinanzierung eh und 
je  der Fall gewesen ist.

Außerdem ist die erw ähnte Be­
trachtungsweise einfach falsch. Sie 
übersieht, daß neues verfügbares 
Kapital durch die täglichen Erspar­
nisse und Gewinne fortlaufend 
nachwächst. Ein Finanzminister 
v/äre schlecht beraten, wenn er 
dem industriellen Kapitalbedarf 
nicht den V orrang lassen und sei­
ne Konsolidierungsbedürfnisse 
nicht zurückstellen würde. Denn 
dieser Konsolidierungsbedarf ver­
ringert sich durch die Steuerm ehr­
einnahmen, die er aus der indu­
striellen Expansion erw arten darf.

Ungeschmälerter Bundesanteil 
am Steueraufkommen

Es sind also genügend Mittel 
gegeben, um eine V erstetigung des 
Konjunkturverlaufs zu erzielen. Es 
ist jedoch falsch, wenn Länder und 
Gemeinden annehmen, die Finanz­
masse des Bundes könnte zu ihren 
Gunsten geschmälert werden. Das 
ist in Anbetracht der großen auf 
den Bund zukommenden Aufgaben 
(Förderung von W issenschaft und 
Forschung, Umrüstung der Bun­
deswehr usw.) reine Jllusion. W enn 
die Bürger von ihren Gemeinden 
höhere Leistungen fordern, dann 
müssen sie diese eben auch be­
zahlen. H ier hilft nur eine Anhe­
bung der Grundsteuer — mit Aus­
weitung des W ohngeldes, um so­
ziale Härten zu verm eiden — und 
der Gebühren.

W enn in wachsendem Maße die 
individuellen Ansprüche der W ohl­
standsbürger nur durch kollektive 
Einrichtungen befriedigt werden 
können, dann muß eben auch ein 
Teil aus der fortlaufenden Erhö­
hung der Realeinkommen an diese 
kollektiven Einrichtungen in Ge­
stalt höherer Gebühren und Pfle­
gesätze abgeführt werden. Hier 
bedarf die staatliche Konjunktur­
politik der Ergänzung durch eine 
Verbesserung der Pinanzstruktur 
der Gemeinden.
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