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KURZ KOMMENTIERT

Bundesbank
Dilemma der Stabilitatspolitik

Mit der Erhdhung des Diskontsatzes und des
Lombardsaizes um einen Prozentpunkt hat die
Deutsche Bundesbank deutlich gemacht, daB sie
im Spannungsfeld zwischen auBenwirtschaftlichen
und stabilitdtspolitischen Zielen zur Zeit der Er-
haltung des Geldwertes den Vorrang einrdumt.
Damit ist eine Nivellierung der Inflationsraten zwi-
schen den Landern des Europaischen Wahrungs-
systems (EWS) zunéachst nicht zu erwarten. Da zu-
dem die deutschen Handelsiberschiisse nicht we-
sentlich zuriickgehen werden und moglicherweise
die Zinsen in der Bundesrepublik weiter steigen,
ist damit zu rechnen, daB auf mittlere Sicht die
D-Mark im EWS an die obere Interventions-
schwelle geréat, die Bundesbank aiso D-Mark ab-
geben muB.

Mit einer Neutralisierung der daraus resultieren-
den Geldmengenzunahme z. B. durch Offenmarkt-
verkdufe wiirde sich der ,vicious circle® zwi-
schen Geldmengenrestriktion, Stabilitatserwartun-
gen und Aufwertungsdruck fortsetzen. Diese Stra-
tegie ist auf Dauer nicht mdglich. Es bleibt daher
nur die Alternative, die deutsche Geldmengenaus-
weitung und Preisentwicklung an das Auslands-
"niveau bzw. ein nivelliertes mittleres Niveau an-
zupassen oder die D-Mark innerhalb des EWS in
gewissen Zeitabstinden aufzuwerten.

Wenn die Bundesbank ihren Stabilitdtskurs durch-
hélt, bleibt nur die Anpassung des DM-Kurses.
Der Bundesbankprasident hat darauf hingewie-
sen, daB im ,&uBersten Notfall“, d. h. wenn die
notwendigen Kursanpassungen nicht erfolgen und
die deutsche Geldmenge zu stark expandiert, die
Bundesbank ,die Interventionen am Devisen-
markt vorlibergehend suspendieren (kann), bis
eine Entscheidung iiber den Wechselkurs getrof-
fen wird“. Wenn man bedenkt, daB jede Kursan-
derung im EWS von der Zustimmung aller betei-
ligten Regierungen abhangt, erscheint diese Mog-
lichkeit durchaus nicht aus der Luft gegriffen. la

Tarifrunde 79
MaBvolle Lohnerhéhungen

N achdem die Lohnrunde 1979 fiir wichtige Be-
reiche bereits abgeschlossen ist, zeichnen sich in
diesem Jahr mit 4 bis 5% geringere tarifliche
Lohn- und Gehaltserhhungen als im Vorjahr ab.
Auch wenn die vermehrt vereinbarten Zusatzrege-
lungen wie langerer Urlaub und héheres Urlaubs-
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geld mitbericksichtigt werden, fallen die tariflichen
Anhebungen immer noch etwas niedriger als im
vergangenen Jahr aus. Die Erhéhung der Tarifver-
dienste kommt einer verstarkt zunehmenden Zahl
von Arbeitnehmern zugute; sie wird im Jahres-
durchschnitt um 150 000 bis 200 000 steigen.

Von der Kosten- und Ertragsseite der Unterneh-
men her werden die tarifpolitischen Beschliisse
die laufende wirtschaftliche Expansion sicherlich
nicht behindern: Die Lohnstiickkosten in der Ge-
samtwirtschaft werden 1979 eher etwas lang-
samer als im letzten Jahr zunehmen. AuBerdem
werden die Nettoeinkommen der Arbeitnehmer
wegen der SteuerermaBigungen zum Jahresan-
fang ahnlich kraftig wie 1978 steigen, so daB der
gegenwartige Aufschwung auch weiterhin Uber
die Verbrauchernachfrage mit gestiitzt wird. Denn
neben der unverminderten Einkommensexpansion
ist das Konsumklima nach wie vor giinstig.

Den jiingsten Lohnabschliissen sollten die Unter-
nehmen eine maBvolle Preispolitik folgen lassen,
zumal eine weitere Gewinnverbesserung im Rah-
men von mengenmaBigen Umsatzsteigerungen

_durchaus moglich ist. Bei liberzogenen Preisreak-

tionen auf Angebotsengpdsse und (berhdhten
Preiszuschlagen im Zusammenhang mit den stei-
genden Rohstoffpreisen und der Anhebung der
Mehrwertsteuer besteht die Gefahr, daB sich eine
bedenkliche Unruhe an der Lohnfront ausbreitet.
Hierdurch konnte im Extremfall sogar eine Lohn-
Preis-Spirale ausgeldst werden. gvg

Einkommensteuer
Bestétigtes Nominalwertprinzip

Das dzm deutschen Einkommensteuerrecht zu-
grunde liegende Nominalwertprinzip war in den
letzten Jahren angesichts relativ hoher Inflations-
raten immer wieder starker Kritik ausgesetzt. In
deren Mittelpunkt stand neben der sogenannten
,kalten Progression“ insbesondere die Besteue-
rung der Einklnfte aus festverzinslichem Kapital-
vermogen. Zur Besteuerung derartiger Einkiinfte
liegt jetzt ein Urteil des Bundesverfassungsge-
richts vor, das mehrere Verfassungsbeschwerden
als unbegriindet zurlickweist. Die Beschwerdefiih-
rer hatten das Gebot der Steuergerechtigkeit da-
durch verletzt gesehen, daB die Zinsertrage aus
Geldvermdgen wegen der hohen Inflationsraten
keine eigentlichen Ertrdge, sondern nur noch
einen Inflationsausgleich darstellten.

Mit seinem Urteil hilt das Bundesverfassungsge-

-richt am: Nominalwertprinzip als Grundlage fiir die

Besteuerung von Einkiinften aus Kapitalvermdgen
fest und nimmt in Kauf, daB der bei Geldwertver-
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minderungen auftretende Umverteilungsproze8
der Realwerte zwischen Schuldnern und Glaubi-
gern durch die Besteuerung noch verstarkt wird.
Das Argument, daB auch die Besitzer von Geld-
vermdgen in den letzten Jahren durch Einkom-
menssteigerungen einen Ausgleich fir die Kauf-
kraftminderung erhalten hatten, vermag in diesem
Zusammenhang nicht zu liberzeugen, da es sich
um Erhéhungen bei anderen Einkunftsarten han-
delt, deren Realwert durch Preissteigerungen
ebenfalls sinkt und die auch in voller Héhe der
Besteuerung unterliegen. Weitaus zutreffender ist
dagegen, daB der Kapitalzins als Ertrag und nicht
als Inflationsausgleich anzusehen ist. AuBerdem
hatten durch die Nutzung alternativer Anlage-
moglichkeiten durchaus hoéhere Ertrdge erzielt
werden kénnen.

Mit der Ablehnung des Realwertprinzips hat das
Bundesverfassungsgericht einer weiteren Kompli-
zierung des Steuersystems vorgebeugt. Denn eine
steuermindernde Berlicksichtigung der Preisstei-
gerungsrate bei Glaubigern miBte eine steuer-
liche Berilicksichtigung der Schuldnergewinne
nach sich ziehen. AuBerdem miiBte die Inflations-
rate dann auch bei allen anderen Einkunftsarten
beach*et werden. wei

Entwicklungsiander-Steuergesetz
Unbefriedigender Kompromi3

N ach langem Tauziehen ist das neue Entwick-
lungslander-Steuergesetz verabschiedet worden,
das in seiner alten Fassung am 31.12.1978 en-
dete. Das Geseiz stellt einen KompromiB zwi-
schen den Forderungen seiner Beflrworter und
Gegner dar, der nicht so recht zu befriedigen ver-
mag, wenn auch Neuerungen Zustimmung finden
werden. Dies gilt insbesondere fiir die Hohe der
Ricklagen bei Investitionen in den &rmsten L&n-
dern im Rohstoff- und Energiebereich.

Bei derartigen Investitionen betragt die Aufl-
sungsfrist der steuerfreien Ricklage in Hoéhe von
1009 der Anschaffungs- oder Herstellungskosten
zwolf Jahre. Bei Rohstoff- und Energieinvestitio-
nen in den Ubrigen Entwicklungslandern wird die
Riicklage in Zukunft 60°% statt wie bisher 40%
betragen. Nicht durchsetzen konnten hingegen
agie Unternehmer und die CDU ihren Vorschlag,
den Bewertungsabschlag flr Investitionen als
alternative Option zur Riicklagenbildung einzufih-
ren und den Technologietransfer durch steuer-
liche MaBnahmen zu fdrdern. Die jetzt bestehen-
den Regelungen sind zudem nicht wie gewiinscht
mittelstandsférdernd.

Aber auch die Gegner des Entwicklungslander-
Steuergesetzes muBten zuriickstecken. Sie konn-
ten zwar ihr Unbehagen artikulieren, daB bis
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heute noch keine genauen Aussagen iber die
Wirkungen des Gesetzes auf die Investitionsfor-
derung und Uber seine entwicklungspolitischen
Folgen, insbesondere bei der Arbeitsplaizbeschaf-
fung und bei der Ausbildung, vorliegen. thre For-
derung, deshalb auch kiinftig das Gesetz zu be-
fristen, konnten sie aber nicht mehr durchsetzen.
Doch diirften die jetzt vorgeschriebene Berichts-
pflicht und die vorgesehenen Verbesserungen der
Statistik in Zukunft die gewiinschten Auskiinfte
liefern. mk

BRD — Brasilien
Kritische Ubergangsphase

Die wichtigste Station auf der Siidamerikareise
ven Bundeskanzler Schmidt vom 3.—13. April war
zweifelios Brasilien. Denn dieses Land ist einmal
der wichtigste Handels- und Investitionspartner
der deutschen Wirtschaft in der Dritten Welt, und
zum anderen befindet es sich in einer kritischen
Ubergangsphase. In Brasilien sind die Jahre des
Wirtschaftswunders mit zweistelligen Zuwachs-
raten des BSP vorbei, die jahrliche Inflation treibt
auf die 50-%-Marke zu, die Auslandsverschuldung
ist inzwischen auf 45 Mrd. US-§ angestiegen,
und die inneren Spannungen kommen immer
deutlicher zum Vorschein. In der Woche des Amts-
antritts des neuen Préasidenten General Figueire-
do traten im Marz dieses Jahres nahezu 200000
Metallarbeiter bei Sdo Paulo und 80000 Lehrer in
Rio de Janeiro in den Streik.

In die SchuBlinie geraten ist aber auch das
deutsch-brasilianische Nuklearabkommen vom
27.6.1975, das die Lieferung von acht Kraftwer-
ken, einer Urananreicherungs- und einer Wieder-
aufbereitungsanlage vorsieht. Dieses Projekt wird
wegen der enormen Wasserkrafireserven Brasi-
liens zunehmend als 6konomisch sinnlos und
nach den Ereignissen von Harrisburg auch als
okologisch verheerend kritisiert. Auf deutscher
Seite hat dagegen das Interesse an dem Vertrag
eher noch zugenommen, zumal nicht nur die Auf-
trags- und Beschéftigungslage der deutschen
Nuklearindustrie auf dem Spiele steht, sondern
Brasilien nach neuesten Erkenntnissen der Geo-
logen moglicherweise Uber &hnlich umfangreiche
Uranreserven wie Kanada, Australien und Sid-
afrika verfiigt. Die Zusicherung des brasiliani-
schen Prasidenten, das Atomgeschaft wie verein-
bart abzuwickeln, ist daher als ein Erfolg des
Kanzlerbesuches zu werten. Auf der anderen
Seite ist aber nicht zu Ubersehen, daB das Inve-
stitionsklima in Brasilien rauher wurde. Die deut-
sche Delegation drangte daher auch bisher noch
ohne Erfolg auf den AbschiuB eines Investitions-
schutzabkommens, wie es bereits mit 56 anderen
Landern besteht. ko
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