GUNTER PEHL

Alternativen aul3enwirtschaftlicher Anpassung

Zum Jahresgutachten 1968/69 des SachverstandigeatatBegutachtung
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

War das Jahresgutachten 1968/69 des Sachverstaradéage zur Begutachtung der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung bereits vor seidaroffentlichung Uberholt? Ist es
mehr als eine zwar beachtenswerte FleiRarbeit,dansman aber keine wirtschafts-
politischen Schlu3folgerungen fur 1969 ziehen ka@ewi, die Uberschrift, die die
Sachversténdigen ihrem Jahresgutachten diesmalngabeAlternativen auf3enwirt-
schaftlicher Anpassung” —, weist auf ein héchsualkts Thema hin. Indessen hat der
Gesetzgeber eine Woche bevor das Gutachten vdtiafierwurde, ,umsatzsteuerliche
MaRnahmen zur au3enwirtschaftlichen Absicherungthiessen und damit keine der
von den Sachverstandigen aufgezeichneten funfrdtaren ergriffen. Bundesregierung
und Bundestag haben vielmehr den Weg einer secldtemative beschritten. Damit
setzten sie neue Daten fUr 1969, wodurch zudenfddiahmen, auf denen die Voraus-
schatzung der wirtschaftlichen Entwicklung im neutr durch die Sachverstandigen
beruht, teils hinféllig, teils verandert wurden.ridech sind die anfangs gestellten Fra-
gen zu verneinen. Das Jahresgutachten bleibt dertzeranderten Lage ein sehr wich-
tiger Beitrag zur Urteilsbildung tber den nunmekzaschlagenden wirtschaftspoli-
tischen Kurs.

Der Sachverstandigenrat hat sein JahresgutachteBuhelesregierung am 18. No-
vember 1968 Ubergeben. In den Tagen danach fanihtdimationale Wéahrungskonfe-
renz der Zehnergruppe in Bonn statt und erfolgee hrlamentarische Beratung und
Verabschiedung des Gesetzes Uber die umsatzsteearlAbsicherungsmafinahmen. Der
Druck der fur dieses Gesetz erforderlichen BundgsBrucksachen habe die Druck-
arbeiten an dem Sachverstandigen-Gutachten verzdgeR es in Bonn. Jedenfalls
wurde das Gutachten erst neun Tage spater alsiagdjmh vorgesehen, am 4. Dezem-
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ber 1968, der Offentlichkeit Uibergeberam 2. Dezember 1968 war es als Bundestags-
Drucksache (V/3550) den gesetzgebenden Kérpersshaiigeleitet wordéh Die
Bundesregierung wird ihre Stellungnahme im Rahnteasi Jahreswirtschaftsberichts
abgeben, den sie bis Ende Januar 1969 dem Bundesiagegen hat.

Meinungsverschiedenheiten mit Ratsmitglied Praitzst

Als der Sachverstandigenrat sein Gutachten dernflitdakeit (ibergab, hatte er nur
noch vier Mitglieder — die Professoren D¥ilhelm Bauermund Dr.Herbert Giersch
sowie die Staatsminister a. D. DHarald Kochund Dr.Manfred SchéaferNach dem
Gesetz Uber den Sachverstandigenrat soll der Raflsfi Mitgliedern bestehen. Das
funfte Mitglied, Prof. Dr.Wolfgang Stitzelwar jedoch Mitte September 1968 ausge-
schieden. Wie der Rat mitteilte, bestand ,der Grimdinterschiedlichen Auffassungen
innerhalb des Sachverstandigenrates Uber die zwitigm Arbeitsweise zur Erflllung
des gesetzlichen Auftrages”. Dahinter steckte véiohuUneinigkeit Giber die Abgabe
eines Minderheitsvotums im Gutachten, falls einsRétglied — z. B. in der Aufwer-
tungsfrage — eine abweichende Auffassung’hat

Im ersten Kapitel des Gutachtens haben die Sadkineligen diggesamtwirtschaft-
liche Entwicklungseit Beginn des neuen Aufschwungs sorgféltig aismtysvobei sie sich
wiederum auf eine Fllle von Material stitzten. Biealyse deckt sich in wesentlichen
Ergebnissen mit den Untersuchungen der Wirtschadigfiungsinstitute; die aufgezeigten
Tendenzen wurden in dieser Zeitschrift bereits iathRen der vierteljahrlichen Bericht-
erstattung Uber -die wirtschaftliche Entwicklung -4z Teil bereits mehrfach — be-
schrieber), so daf3 sich eine ausfiihrliche Wiedergabe hidarigt.

Die Zunahme des realen Bruttosozialprodukts imeJaB68 gegeniber 1967 wird auf
6,5 VH geschatzt. Damit hat unsere Wirtschaft 1888 Ziel eines angemessenen Pro-
duktionswachstums erreicht. Auch die Beschéftigungsl die Preisentwicklung im ab-
gelaufenen Jahr wurde von den Sachverstandigenufiiedenstellend beurteilt. Da-
gegen waren wir 1968 von dem Ziel des au3enwirtdichan Gleichgewichts eher noch
weiter entfernt als 1967. Mit etwa 16,5 Mrd. DM smtach der AuR3enbeitrag — der
Saldo zwischen allen Verkaufen und Kéufen im Verketit dem Ausland —
rund 3 vH des Bruttosozialprodukts. Das ist doppeltiel, wie die Bundesregierung
als Richtlinie fir das auRenwirtschaftliche Gleietcht in ihrer mittelfristigen Ziel-
projektion festgesetzt hat.

Produktionspotential noch nicht wieder voll ausgzhu

Trotz der starken Produktionssteigerung im Verlded Jahres 1968 ist die Wirtschaft
aber ,noch nicht auf den Expansionspfad zurtickgekdkr sich bei Vollauslastung des
sich standig erweiternden Produktionspotentialtoer®as wachsende Produktionspoten-
tial ist aber nicht nur die Ubergrenze, sonderrhabaentierungshilfe fiir den anzustre-
. benden Expansionspfad" (Textziffer 46). Die Zunahdes Leistungsvermégens der

1) Das Jahresgutachten 1968/69 ist unter dem Titetemlativen auBenwirtschaftlicher Anpassung" im \agri.
Kohlhammer erschienen.

2) ,Das Jahresgutachten wird den gesetzgebenden Ksighaften von der Bundesregierung unverziiglich viege
und zum gleichen Zeitpunkt vom Sachverstandigeneabffentlicht”, heillt es in § 6 des Gesetzes (duar
Sachverstandigenrat.

3) Siehe hierzu den Beitrag von Fritz Ullrich Fackdier ,Frankfurter Allgemeinen Zeitung" vom 5. 12.689
S. 13. Das Ausscheiden von Prof. Stitzel hat in@#entlichkeit eine Diskussion darliber ausgelddi, Auf-
gabenstellung und Arbeitsweise, zum Teil sogar dar{iob die Institution des Rates selbst zweckmaddigl.
Siehe hierzu u. a. ,Der Volkswirt" vom 15. 11. 1968 11, ,Die Zeit" vom 8. 11. 1968, S. 41, und v@®. 11.
1968, S. 41, ,Handelsblatt" vom 8./9. 11. 19684S.

4) Siehe insbesondere GM, H. 12/1968, S. 746 ff.
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Volkswirtschaft — eben des Produktionspotentialsh&ngt von dem Zuwachs an Sach-
kapital und dem Arbeitskrafteangebot ab. Nach Ansites Sachverstéandigenrates waren
1968 etwa 3,5 vH der Sachkapazitaten und 1,5 vHAdesitskréftepotentials nicht aus-
genutzt. Da die Ubergrenze des LeistungsvermogaenZeit durch die Arbeitskrafte be-
stimmt wird, ist mithin fir 1969 ein Expansions$@em gegeben, der um 1,5 Prozent-
punkte grofer ist als die Zuwachsrate der Arbeitiyktivitat, die auf reichlich 4 vH ge-
schatzt wird.

In diesem Zusammenhang stellt sich den Sachveigtindie entscheidende Frage,
,0b der gegenwartige Aufschwung in eine stetigedhgion parallel zum Wachstum des
Produktionspotentials Ubergefiihrt werden kann ateler dem Muster der bisherigen
Konjunkturzyklen folgen wird" (Tz. 30). Sie vergbdien den derzeitigen Aufschwung
mit dem Verlauf in den beiden vorangegangelenjunkturzyklendie jeweils vier bis
funf Jahre dauerten, 1958 bzw. 1963 ihren unteremd®punkt und 1960 bzw. 1965
ihren oberen Wendepunkt hatten. Auf die Aufschwinage entfielen jeweils zwei Jahre.
Da diesmal der untere Wendepunkt im Frihjahr 1@6j7 konnte man zu dem Schluf
kommen, dal3 der konjunkturelle H6hepunkt im Fruhjh®69 zu erwarten sei. Ein
genauer Vergleich, wie er im Gutachten vorgenommied, zeigt jedoch erhebliche Un-
terschiede auf. Mehr als friiher ergibt sich diesydab Bild eines industriebetonten Auf-
schwungs". Die Bau- und die Verbrauchskonjunktunmien ,noch nicht an die Position
heran, die sie in dieser Phase des Aufschwungegrinbeiden friheren Zyklen erreicht
hatten" (Tz. 35). Im Gegensatz zu friher sind desmoch Angebotsreserven vorhan-
den. Dies spricht dafur, daf3 der Hohepunkt nochtriim kommenden Friihjahr, son-
dern erst spéter erreicht werden wird. Ob dann evieih Abschwung beginnt oder ob
der dann erreichte Auslastungsgrad gehalten wekden — das wird in hohem Male
von der staatlichen Finanz- und Wirtschaftspolititd nicht zuletzt von den Ergebnissen
der konzertierten Aktion abhangen.

Hat der Sachverstandigenrat sich geirrt?

Um die Wirtschaft wieder so rasch wie mdoglich an.denittelfristigen Wachstumspfad"
— bei vollausgenutztem Leistungsvermégen paralletlessen Wachstum — heranzu-
fuhren, hatte der Sachversténdigenrat im vorjahri@etachten einefRahmenpakt fur
Expansion und Stabilitatvorgeschlage®. Er sollte zwischen den groRen sozialen
Gruppen in unserer Gesellschaft und dem Bund, éeaérn und den Gemeinden verein-
bart werden. Angestrebt werden sollte eine Zuwatbstegealen Bruttosozialprodukts
von 6,4 vH im Jahre 1968 und 6,1 vH im Jahre 19&8ch Ansicht des Rates waren
Anfang 1968 eine Reihe weiterer wachstumsférdermdaBnahmen, ein drittes Kon-
junkturprogramm, erforderlich gewesen, um das Zieérreichen.

Der Rahmenpakt kam nicht zustande. Keine der vomaRgesprochenen Sozial-
gruppen und Korperschaften konnte sich dazu erngftdr, den Beitrag zu leisten, der
von ihnen im Rahmen dieses Paktes gefordert wurdkessen wurde die angestrebte
Wachstumsrate von 6,4 vH im Jahre 1969 auch ohre \eeitere expansive Politik er-
reicht. Es gibt heute viele Stimmen, die ihre Genugg dariiber zum Ausdruck bringen,
dalR man im vergangenen Jahr den Empfehlungen des Reht gefolgt ist. Dann hétten
wir heute eine inflationistische Preisbewegunggdwiehauptet. So einfach sollte man es
sich aber nicht machen. Es ist sicher richtig, di&3Vorstellungen vom Rahmenpakt zu
perfektionistisch waren und die politischen Gegébk&an in mancher Hinsicht unbertick-
sichtigt lieRen. Andererseits waren die vorgesahiag fiskalpolitischen MaZnahmen zur
Forderung der Nachfrage auch unabhangig von deriRakzeption mdglich gewesen.

5) Siehe hierzu: Gunter Pehl, Der Staat muf dertisg¢tiaftsaufschwung starker fordern, GM, H. 1/19881 ff.,.
speziell S. 3 bis 6.
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Ein weiteres offentliches Investitionsprogramm — dieatlichen Investitionen sollten
1968 um 30 vH gegeniber 1967 ansteigen —, Invasipramien, Steuersenkungen, Auf-
schub der Mehrwertsteuererhéhung, die nun docleM®68 erfolgt ist, sowie die Bei-
tragsheraufsetzung in der Rentenversicherung, sldodgend eine hdhere Nettoverschul-
dung des Staates — diese Vorschlage wurden variirimeist in etwas geringerer Dosis
auch von Wirtschaftsforschungsinstituten und niehétzt vom Deutschen Gewerkschafts-
bund gemacht. Waren die gesetzgebenden Korpersnhiiiten gefolgt, gabe es jetzt
vielleicht kein auRenwirtschaftliches Ungleichgeltigedenfalls wére es nicht so grof3.

Nicht ausreichende ExpansionspolitikauRenwirtschaftliches Ungleichgewicht

Die Sachverstandigen weisen sicherlich nicht zwethnr darauf hin:

.0em Weniger an interner Nachfrageexpansion stehMehr an .Aul3enbeitrag' gegen-
Uber. Was wir den inlandischen Gebietskdrperscehaftd Unternehmen an Chancen zum Aus-
bau unseres Produktionsapparates und unserertiunittas versagt haben, hat das Ausland
real zum Teil erhalten (unser Exportiberschul®") zuna Teil behalten (unser .Import-
defizit)" (Tz. 189).

An die Stelle der — durch eine expansive Fiskalijxoliervorgerufenen — Binnen-
nachfrage ist die Auslandsnachfrage mit der Folgeem hoher Ausfuhriberschiisse
getreten. Die ExpansionsmaflRnahmen sollten einehfumaler realen Inlandsnachfrage
um 6,5 vH erzielen; stattdessen expandierte sieunui5 vH. Dementsprechend er-
wartete der Rat, daR der AuRRenbeitrag 1968 aufvBd DM vermindert werden
koénnte; tatsachlich wird er etwa 16,5 Mrd. DM bgta.

Der Schwerpunkt der konjunkturpolitischen Diskussiat sich von der binnenwirt-
schaftlichen auf die auenwirtschaftliche Problémaerlagert. Im dritten Kapitel des
Gutachtens erfilllen die Sachverstandigen ihre wgstet Aufgabe; sie haben zu ,unter-
suchen, wie im Rahmen der marktwirtschaftlichen mDrg) gleichzeitig Stabilitéat des
Preisniveaus, hoher Beschaftigungsstand und auflsrhftliches Gleichgewicht bei ste-
tigem und angemessenen Wachstum gewahrleistet wekdenefi)." Von diesem
Zielsystem sieht der Rat zur Zeit daslRenwirtschaftliche Gleichgewichestort. Auf
langere Sicht geraten allerdings auch die Ziele Geldwertstabilitat und eines ange-
messenen Wachstums in Gefahr, wenn es bei den hdhenschiissen in der Leistungs-
bilanz bleibt. Der Rat beschéftigt sich infolgedssamn dritten Kapitel hauptsachlich mit
der Frage, wie das auRenwirtschaftliche Gleichgewideder hergestellt werden kann,
ohne daR die anderen Ziele der Wirtschaftspoligifardet werden.

Ursachen des Leistungsbilanziiberschusses

Leistungsbilanziberschisse kénnen darin ihre Ueshelben, ,dal’ im Inland der Aus-
lastungsgrad des gesamtwirtschaftlichen Produktiotesitials geringer ist als im Aus-
land (Konjunkturgefalle) oder/und dalR im Inland d&ssten- und Preisniveau unter
dem des Auslandes liegt (Preisgefélle)". Nach Amnsites Rates dominierte im Rezes-
sionsjahr 1967 ,das internationale KonjunkturgefalDanach schlug das internationale
Preisgefalle starker durch, das sich in der Rezeggebildet hatte” (Tz. 80). Dieser Zu-
sammenhang der jetzigen auRenwirtschaftlichen Scigkeiten mit der — durch finanz-
und kreditpolitische Fehlleistungen kunstlich héyb&ihrten —Rezessiowird in der
Diskussion meist Uibersehen. Seit 1964, dem Jaldermdas aul3enwirtschaftliche Gleich-
gewicht annéhernd erreicht war, haben sich die IBatmittswerte der Ausfuhr unserer
wichtigsten Partnerlander zusammengenommen um &rkibht. In der Bundesrepublik

8) § 2 des Gesetzes Uber den Sachverstandigentitgé\| des Jahresgutachtens, S. 95.
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ist das Exportpreisniveau 1968 dagegen kaum hé&eegen als 1964 (Tz. 106). Die
Verbraucherpreise sind in der Bundesrepublik imgiéech zu den wichtigsten Kon-
kurrenzlandern am wenigsten gestiegen. Fir 19@eecdie Sachverstadndigen damit,
dal sich der Preisanstieg im Ausland weiter besolgeund der Preisabstand zur Bun-
desrepublik eher noch gro3er wird.

Sehr ausfihrlich hat sich der Sachverstandigenitaien Einwénden gegen eibaV-
Aufwertung auseinandergesetzt (Tz. 197 ff.). Aus diesen Aufigm geht bereits
hervor, daf3 der Rat unter den gegenwartigen Gegelten in einer Aufwertung das
beste Mittel zur Beseitigung der auRenwirtsch&ilic Fehlentwicklung sieht. Allerdings
betont er, keine ,Vorliebe" fur ,abrupte Paritdtdérungen” zu haben. Das theoretisch
bessere Verfahren wére eine grof3ere Beweglichkaleir Anpassung der Wechselkurse,
wofir er in friheren Gutachten bereits Modelle datgllt hattd. Das in diesem
Jahresgutachten abgehandelte Fir und Wider einerADMertung kann hier nicht
wiedergegeben werden, mit Ausnahme der Gegenardatimngegen einen Einwand,
der in der Diskussion um die Aufwertung in den tetz\Wochen eine wichtige Rolle
gespielt hat: Den Uberschissen in der Leistungsbi@&nden umfangreiche und wach-
sende Kapitalexporte gegeniber, so dall die Gramdbihusgeglichen sei. Die Sach-
verstéandigen halten jedoch einen groRen Teil dgst&laxports nicht fur ein dauer-
haftes Element des Ausgleichs. Es sind meist Weigdaiufe und Kreditgewahrungen,
durch die die Vorteile des gegenwartigen Zins- uigliditatsgefélles ausgenutzt wer-
den. Eine Veranderung der Zinsrelationen, der Kwadungen sowie Verschiebungen
im Liquiditatsgefalle wirde diesem Teil des Kaptglorts schnell ein Ende setzen,
vielleicht sogar in einen Kapitalimport umschlagemmnal etwa zwei Drittel der Bestande
auslandischer Wertpapiere von inlandischen Bankézeaommen wurden.

Funf Alternativen fir die Wirtschaftspolitik

Die Sachverstandigen erértern finf verschiedenelidiipiten der Anpassung an das
Ziel desauBRenwirtschaftlichen GleichgewichiBie flinfte Alternative ist allerdings nur
eine Beschreibung der voraussehbaren Entwickluegnviiberhaupt keine Maf3hahmen
zur Beseitigung des aul3enwirtschaftlichen Ungladalichts getroffen worden waren; sie
deckt sich mit der Gberholten, im zweiten Kapitetgenommenen Prognose fur 1969. In
diesem Falle hatte sich der Aul3enbeitrag nicht iredert; fir die Zeit nach 1969 ware
mit hohen Preissteigerungen zu rechnen geweseneiBten beiden Strategien oder
Alternativen zielen darauf ab, das auRenwirtscicail Gleichgewicht etwa bis Mitte
1970 durch — staatlich angeregte — Expansion dalemeBinnennachfrage wieder-
herzustellen. Dabei soll das Produktionspotent&tgehend ausgeschopft werden.

Die Alternative list die Anpassung an den ,internationalen Gelderitmgsschritt"
ohne Aufwertung; sie wirde einen Anstieg der Veubleerpreise um 5,5 vH im Jahre
1969 und 6 vH im Jahre 1970 zur Folge habglternative 2vermeidet die An-
passungsinflation durch eine Aufwertung von zungéhgH und einer weiteren allmah-
lichen Wechselkursanpassung um nochmals etwa 5Smdgylichst in Form einer ent-
sprechenden Erweiterung der Bandbreite nach obefwektungen sehen auch die
Strategien 3 und 4 vor.

Bei derdritten Alternativewird versucht, den realen Nachfrageausfall, deckdur
die Aufwertung bei den Exportfirmen und in Brancheit starker Einfuhrkonkurrenz
entstehen wirde, so auszugleichen, dafl} der Ausimsitad des Produktionspotentials
unverandert bleibt; erst dann wére eine Aufwertkogjunkturneutral. Dazu bedarf
es flankierender Malinahmen des Staates, die diseBiachfrage so stark ausweiten,
wie die auRenwirtschaftlichen Uberschisse zurliakgehus dem Gutachten ist heraus-

7) Jahresgutachten 1964, Tz. 156 und 240, Jahredgatal966, Tz. 268 ff. und 275 ff.
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zulesen, dal3 dem Rat die Alternative 3 als dieebke8sungsmdglichkeit erscheint. Sie
sieht eine Aufwertung von 5 vH vor. Dadurch wirdghgler Leistungsbilanziberschul3
um 5,5 Mrd. DM auf 11 Mrd. DM verringern. Durchilserende staatliche MaRnahmen
miRte die reale Binnennachfrage um etwa 4 Mrd. Dbl werden. Als Mal3hahmen
werden u. a. die Verdoppelung des Arbeitnehmerétediges (heute 240 DM jahrlich),
die Heraufsetzung der Kilometergeldpauschale au?febnig, Investitionszuschiisse und
insgesamt eine Verschuldung der 6ffentlichen Hamdzusétzlich gut 3 Mrd. DM ge-
nannt. Das Bruttosozialprodukt steigt 1969 in dieddodell um real 4,4 vH, die Ver-
braucherpreise erhéhen sich um gut 2 vH (statt ehh Status quo), die Effektiv-
[6hne um 6,5 vH.

Die Alternative 4sieht zwar auch eine DM-Aufwertung um 5 vH vor, rakeine
flankierenden MaflRnahmen. Infolgedessen wirde digjufitur im Jahre 1969 stark
gedampft, der Auslastungsgrad des Produktionspakergeht zuriick, und es erfolgt
wenigstens eine vorubergehende Abschwéchung destwifings. Die reale Wachstums-
rate wirde nur noch 3,6 vH betragen, die Verbrarpreése stiegen um 1,8 vH; wéah-
rend der Aul3enbeitrag nur um 2,5 Mrd. DM niedrigiére als ohne Aufwertung.

Bundestag ergriff eine sechste Alternative

.Dundesregierung und Bundestag handelten nach kderefiinf dargestellten Stra-
tegien. Mit denumsatzsteuerlichen MalRnahmiem grenziberschreitenden Warenver-
kehr ergriffen sie eine sechste Alternative. Es\gt&ich die Frage auf, warum der Rat
nicht auch diese Mdglichkeit ertrtert hat. Da er Hin und 18. Oktober 1968 mit dem
Bundeskanzler, den Bundesministern fir Wirtschaft der Finanzen und dem Bundes-
bankpréasidenten Gesprache Uber die Frage der airfsshaftlichen Absicherung hatte,
war ihm diese Losungsmdglichkeit sicherlich nichbekannt. Der Unterschied zu einer
DM-Aufwertung von 5 vH besteht darin, dafl} die Emttevember 1968 beschlossenen
MaBnahmen nur partiell — im Warenverkehr — wirken} gée zeitlich befristet sind
und daf3 ihre Aufwertungswirkung geringer ist. Atiéift der Ubergabe des Gutachtens
an die Offentlichkeit schatzten Mitglieder des Ratien Aufwertungseffekt mit gut
3 vH ein.

Bundestag und Bundesregierung haben sich zur Ehsdizertung — Senkung der
Einfuhrumsatzsteuer um 4 vH, Belastung der Wardoausaim ebenfalls 4 vH — vor
allem deshalb entschlossen, weil ihnen eine Aufuvertum etwa 5 vH in Anbetracht
der Unsicherheiten Uber die handeis- und wahrutigispbe Entwicklung in wichtigen
Handelspartnerlandern, z. B. in den USA, zu riskaat®); sie kann nicht wieder
rickgangig gemacht werden. Der Bundesregierung yird die Zeit der Dauer des
Gesetzes ein hohes MaR von Handlungsfreiheit" ggwghzu wiinschen ist freilich,
daR diese Handlungsfreiheit genutzt wird. Ein groRatzen der befristeten Ersatz-
aufwertung sollte in dem Zeitgewinn fur Verhandleng— wenigstens innerhalb der
Zehnergruppe — um eine allgemeine Anpassung deh¥é#arsrelationen an die wirk-
lichen Wertverhaltnisse (,Realignment") gesehendear Es ist kaum vorstellbar, dal’
die steuerliche Ersatzlésung im Frihjahr 1970 elsstriickgangig gemacht werden
kann.

Der Rat sollte aufgefordert werden, méglichst beild Zusatzgutachten vorzulegen,
in dem die Auswirkungen der steuerlichen Ersatzigsiargestellt und die Mdglichkeiten

8) Siehe hierzu die Reden des Bundeskanzlers und d@stdr Prof. Schiller und StrauR? anlaflich dertensLe-
sung des Gesetzentwurfs tUber die auBenwirtschaftlitisécAerung vor dem Bundestag am 26. 11. 1968 (Potitok
der 197. Sitzung sowie Bulletin der Bundesregieruam 28. 11. 1968), auBerdem das von der Bunde=meug
den Bundestagsfraktionen vorgelegte ,Memorandum zuidtefen Anderung des steuerlichen Grenzausgleichs"
(Handelsblatt vom 22./231. 1968, S. 3).

9) Pressemitteilung des Bundeswirtschaftsministerium voa241968.
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flankierender Malnahmen zur Stérkung der Inland¥nage erortert werden. Vor der
Bundespressekonferenz hat Pi@ferschdie steuerliche Ersatzlosung als eine Strategie
zwischen den Alternativen 4 und 5 bezeichnet, algschen einer konjunkturdamp-
fenden Aufwertung ohne flankierende expansive Rolihd einer Politik ohne Auf-
wertung, die zu einer Anpassungsinflation flihrte WWachstumsrate wirde 1969 um
fast 1 vH auf etwa 4 vH zuriickgehen, die Verbraugtese wirden vielleicht um
2,5 vH statt sonst um 3 vH ansteigen und die Ubhéisse in der Leistungsbilanz sich um
rund 3,5 Mrd. DM auf ungefahr 13 Mrd. DM vermindern

Wie wirkt die steuerliche Ersatzaufwertung?

Dieser Betrag deckt sich mit dem Ergebnis eineretintchung des Deutschen Instituts
fur Wirtschaftsforschung (DIW) Uber die Auswirkumgder ,Aufwertung ohne Paritats-
anderung™?). Das Institut rechnet ebenfalls mit einem Riickgdes nominalen Uber-
schusses um 3,5 Mrd. DM wahrend die Bundesregighunguf rund 5 Mrd. DM schatzt.
Da die Einfuhrpreise sinken, die Exportpreise adiergen werden, wird der Aul3en-
beitrag nach den Berechnungen des DIW allerdiegls— mengenmaflig — um 6 Mrd. D-
Mark kleiner ausfallen. Dementsprechend hoch ist Rteduktionsausfall, so daf? die
Wachstumsratem mindestens 1 vH niedriger sein wird als ohnestielierliche Ersatz-
aufwertung. Dr.Herbert Hahn,der Leiter der Abteilung Allgemeine Wirtschafts-
beobachtung und Konjunkturpolitik im Ifo-Institufirf Wirtschaftsforschung, befiirchtet
sogar, dalR die Wachstumsrate des realen Bruttdgomdakts 1969 auf ,kaum mehr
als 2 vH" zuruckgehen wird "). ,Konjunkturell infenetiert bedeutet das fur die
zweite Halfte des kommenden Jahres (1969) minde&tmgnation, wenn nicht absoluten
Ruckgang", zumal mit einer Stagnation der privaiemstitionen gegen Jahresende 1969
zu rechnen sei.

Gleich, ob man der sogar noch relativ optimistiscReognose von Prof. Giersch
(reales Wachstum von 4 vH), den Beflirchtungen vonHahn (2 vH) oder der Vor-
ausschatzung des DIW auf mittlerer Linie (3 vH)giplin jedem Falle wirden die
steuerlichen MalRnahmen zu einer spirbaren Absclungaties Wachstums fuhren, falls
nicht flankierende MaRRnhahmen des Staates zur St§rdar Binnennachfrage erfolgen.
Der Auslastungsgrad des Produktionspotentials wiidder sinken, statt daf} die Wirt-
schaft zur vollen Ausnutzung ihres Leistungsvermnmdggefuhrt wirde; hierzu ware
nach den Berechnungen der Sachverstandigen 19@&9reale Wachstumsrate von
etwa 6 vH erforderlich (Produktionszuwachs von ¥lund Arbeitskraftereserve
von 1,5 vH).

Die Ersatzaufwertung hat im Gbrigen nur dann Etfolgnn das urspriinglich an-
genommene Wachstum unverandert bleibt, anderenfadislen die Unternehmen ihre

Exportanstrengungen erneut verstarken, und die fikagd nach Importwaren ist dann
nicht ausreichend.

Expansive finanzpolitische MaRnahmen sind erfoicterl

Die flankierenden finanzpolitischen MaRnahmen miisaséchst den durch die steuer-
lichen Manahmen zu erwartenden Produktionsausgfallrund 6 Mrd. DM auffangen.
.Eine dauerhafte Herabsetzung des realen AulReabsittann allerdings erst von einer
noch weiter verstarkten Expansion der Binnennagefrarwartet werden", stellt das
DIW fest. Ansatzpunkte fur flankierende MaRRnahmiegén bei den 6ffentlichen In-

10) Wochenbericht des Deutschen Instituts fir "Wirt§tdfarschung vom 28. 11. 1968.
11) Interview mit Dr. Herbert Hahn in ,Der Volkswirt"om 29. 11. 1968, S. 32 f.
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vestitionen (einschliel3lich Bundesbahn und Postliesdei den staatlichen Verbrauchs-
ausgaben; die Lohn- und Gehaltserhéhungen im diffaah Dienst sollten auch unter
diesem Aspekt gesehen werden. Auf der EinnahmedeitdHaushalte bieten sich ins-
besondere die bereits erwdhnten Vorschlage derv&atéindigen — Verdoppelung des
Arbeitnehmerfreibetrages und Heraufsetzung derri@i@rpauschale auf 50 Pf. — an.
AuRerdem dirfen zusatzliche Devisenausgleichszgbluran die Alliilerten nicht zu
Lasten von inlandswirksamen Ausgaben finanzierteer

Auf jeden Fall muR3 sich der Staat durch zusatzliblettokreditaufnahme starker
verschulden als dies bisher vorgesehen war. SdieemulRenwirtschatftlichen Uberschiisse
abgebaut werden, so bedeutet dies bei gegebemdveBabgensbildung ,nichts anderes,
als daf3 inlandische Schuldner an die Stelle ausiémer treten, dall mithin entweder der
staatliche oder der private Sektor seine Verscimgderhéhen mu3" (Tz. 136). In diesem
Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, daf} die istaatNettoverschuldung 1968 dank
des unerwartet kraftigen Aufschwungs wesentlictdniger als in den Haushaltsplénen
angesetzt war; sie wird bei etwa 10 Mrd. DM staiftimhezu 15 Mrd. DM liegen. Alles
in allem sollten die verbrauchsanregenden Mal3nahsoelpald wie mdglich in Kraft
treten und zusétzliche offentliche Investitionenvaobereitet werden, dal3 sie in der
zweiten Jahreshalfte wirksam werden kdnnen.

Wie grol} ist der Lohnerhdéhungsspielraum 19697

Wenn der Einfuhranstieg beschleunigt werden salhndmul® nicht zuletzt die Kaufkraft
der Arbeitnehmer in betrachtlichem MalRe wachsere Wbl ist der Lohnerhéhungs-
spielraum? Unter unveranderten wirtschaftspoligsciBedingungen, also ohne die Er-
satzaufwertung hatten die Sachverstandigen mitr étnebhung der Nettoeinkommen
aus unselbstandiger Arbeit um 7,5 vH gerechnet.(T&@p Bei einer Aufwertung ohne
flankierende Malinahmen (Alternative 4) ,kénnte @éffektive Lohnniveau 1969 —
alles eingerechnet — um knapp 6 vH tUber dem Dutuhiicdes Jahres 1968 liegen”
(Tz. 273). In der dritten Alternativiechnung — komiturneutrale Aufwertung (mit
flankierenden Maflinahmen) — hat der Rat eine Erholaendgeffektiviohne von 6,5 vH
angesetzt; bei der zweiten Strategie, die eine A&ufung von 5 vH mit einer ver-
starkten expansiven Politik koppelt, so dal} daslidionspotential bald wieder voll
ausgenutzt wird, kann 1969 eine Erhéhung von gl Werkraftet werden.

In allen Fallen handelt es sich Barlohnerhdhungen. Was gilt unter den verander-
ten Bedingungen der steuerlichen ErsatzaufwertiffgPden diese durch ausreichende
finanzpolitische Mallhahmen zur Ausweitung der ldi@chfrage erganzt, dann wirde
dies u. E. am ehesten den Bedingungen der Alteen&tientsprechen, zumal wenn mit
anschlieRenden wahrungspolitischen Losungen zwneschst. Ist diese Annahme rich-
tig, dann miRten — entsprechend den Berechnungersaehverstandigen — die
effektivenBarl6hne1969 um mindestens 6,5 vH hdher sein als 1968.

Hoher Nachholanspruch an Lohnerh6hungen

Damit ware allerdings noch nicht der Nachholbeddef Arbeitnehmer an Lohn-
erhéhungen befriedigt. ,Die effektiven Realldhnehmeen 1967/68" nach den Be-
rechnungen des Sachverstandigenrates, ,um 2 bigt2\Beniger zu, als nach den Re-
geln einer kostenniveau-neutralen Lohnpolitik unéi lEinrechnung eines Hochbe-
schaftigungs-Sicherungsabschlags méglich gewesea” vi@z. 287). Soweit es sich

12) Der Sachverstandigenrat ist der Auffassung, €ia@® dauerhafte Vollbeschaftigung in der Marktegttaft nur
dann gesichert werden kann, wenn die Erlos-Kostemtiel fir die Unternehmen im Aufschwung etwas glmestig
ist als in der Rezession. Deshalb hat er von dewdktivitatsfortschritt, der im Aufschwung besonslgrold ist,
einen Abschlag vorgenommen, den ,Hochbeschéftigungs-Sicherungsafisc
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bereits schatzen 1aRt, sind die Lohne und Gehétedahre 1968 z.B. um brutto
6,5 vH und netto 4,5 bis 5 vH hbher gewesen als7 196 bei einer Zuwachsrate des
Bruttosozialprodukts von rund 8,5 vH. Dagegen stiedie Gewinne um schéatzungs-
weise 15 vH brutto und 20 vH netto. In diesem Nackén der Léhne und Gehalter
Lritt das zyklische Bewegungsgesetz der Léhne derger Lohn-Lag, der seine wich-
tigste Ursache wohl darin hat, dal3 das 6ffentliBeevul3tsein und damit auch die Lohn-
politik, die zudem durch die Fristen der Tarifvéige gebunden ist, der Konjunktur
stets um mehrere Monate verzdgert folgen" (Tz. B&smal hatte, so stellen die Sach-
verstandigen weiter fest, démhn-Lag sechs Monate gedauert; der Tiefpunkt der
Lohnbewegung lag demnach erst gegen Ende 1967uHiommt, da3 der Lohn-Lag
diesmal stark ausgepragt ist; der Aufschwung inldgmbewegung ist bisher schwé-
cher und langsamer als der Konjunkturaufschwungegew.

Es stellt sich die Grundsatzfrage, ob dieses ,ggklk Bewegungsgesetz der Léhne"
Uberhaupt vermeidbar ist. Der Sachverstandigengidtt dies fir mdglich, und auch
Bundeswirtschaftsminister Pro&chiller und seine Mitarbeiter haben wohl zunéchst die
Auffassung gehabt, daf? sich ein stetiger Gleiclitscwischen Lohnen und Gewinnen
erreichen lait. Dieser Auffassung standen wir teereider Kommentierung des vorigen
Jahresgutachtens skeptisch gegeripebie Vermeidung des Lohn-Lags, wie Uber-
haupt der Konjunkturschwankungen ist ein Ideal, a@s anstreben sollte. Aber es
ware falsch, die Erwartungen zu hoch zu schraubedrHoffnungen zu wecken, die sich
in der Wirklichkeit nicht erfullen lassen; die Eattschungen werden dann um so
groler sein. Die Wirtschaftspolitiker werden sieddgnfalls glicklich schatzen kénnen,
wenn es ihnen gelingt, die Konjunkturschwankungereldich zu nivellieren und den
Lohn-Lag dementsprechend zu vermindern.

Den Nachholbedarf vermégenswirksam anlegen

LieBe man den Nachholanspruch des Arbeithehmersriicksichtigt, dann liefe das
darauf hinaus, den Lohn-Lag zu konservieren. Eolehe Leitlinie ware — weil nicht
marktkonform — von Anfang an zum Scheitern verltiteAndererseits wére eine
Lohnleitlinie, die die Lohne im Jahre 1969 auf demmteilungsneutralen Pfad zuriick-
fuhrte, zwar marktkonform, fihrte aber zu Lohnsteisngen, die wesentlich Gber den
Produktivitatszuwachs im Jahre 1969 hinausging&r' 287). Preissteigerungen waren
die Folge, so daf’ die Kaufkraft des Lohnzuwachsesndch nicht oder nur geringfiigig
wachsen wirde. Dies ist das Dilemma, in dem siel_dhnpolitik zur Zeit befindet.

Als Ausweg haben die Sachverstédndigen empfohlen, Nichholbedarf an Lohn-
erhéhungen — etwa 5,5 Mrd. DM nach ihren Schatznrgevermogenswirksam anzu-
legen. Hierfur werden Vorschlage gemacht und iremirvierten Kapitel werden u. a.
auch Probleme dérermogensbildungn Arbeitnehmerhand erértert. Der Rat scheint
der Einrichtung einer Stiftung den Vorzug zu gepen 290 ff.).

.Die Arbeitgeber kdénnten vermdgenswirksame Verpfiimgen, die sich aus tarifvertrag-
lidien Vereinbarungen ergében, gegeniiber der Btjftauf verschiedene Weise erfillen, zum
Beispiel durch eine sofortige Barzahlung, die Abmakines Schuldversprechens und
entsprechende Zinsleistungen oder die Hingabedigliendenberechtigter Beteiligungstitel. Die
abgegebenen Schuldversprechen kdénnten entweddr Ammortisationszahlungen, die sich tber
einen langeren Zeitraum erstrecken, oder durch einmalige Tilgung zu einem zukinftigen
Zeitpunkt erfullt werden. Beteiligungstitel kdnntesofort ausgegeben oder in Form einer
Wandelsduld-verschreibung fur die Zukunft in Auksigestellt werden" (Tz. 291).

13) GM, H. 1/1968, speziell S. 5/6.
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.Um auch dem Gedanken der Risikostreuung Rechnungragen und eine bestmdgliche
Vermogensverwaltung sicherzustellen, sollte einerliigtriebliche Regelung angestrebt werden.
Die als Dachorganisation zu errichtende Stiftungrité aus Vermdgenstiteln der privaten Wirt-
schaft und des Bundes mehrere Fonds griinden. Aerdieonds waren die Arbeithehmer durch
Anteilscheine, die entweder festverzinslich odewigaberechtigt waren, in Hohe ihrer ver-
mogenswirksamen Einkommenszuschlage beteiligt" 292).

Eine solche Regelung wirde in der Konzeption delitze-und demKrelle-Plan
entsprechen. Aber auch ein gesetzliches Investiglalgramm wéare nach Ansicht des
Rates mdglich.

Was geschieht indessen, wenn sich die vermdgersaviré Lohnpolitik 1969 nicht
oder nur in geringem MaRe verwirklichen laRt? Solinn die Arbeithehmer auf den
Nachholanspruch verzichten? Hierliber steht im Guéscnichts. Niemand wird es den
Gewerkschaften verargen kdnnen, wenn sie den Nbmdaof deshalb in ihre Forderun-
gen auf Lohnerhéhungen aufnehmen. Falls keine ilashden MalRRnahmen, die eine
zusatzliche Erhohung der Massenkaufkraft bewirleegriffen werden, ,bleibt es allein
Aufgabe der Gewerkschaften, zur Sicherung einereamenden Nachfrage und der
Vollbeschaftigung entsprechend héhere Lohn- undasdteigerungen durchzusetzen".
Diese Auffassung vertrat der Deutsche Gewerksdhaitsin einer Stellungnahme zu den
steuerlichen Ersatzaufwertungsmafnahmen. Nach Bndes DGB mifdte 1969 die
nominale Inlandsnachfrage um etwa 9 vH hdher ssil268.

LDieser Prozentsatz ergibt sich aus der angenommEneduktionssteigerung um 5 vH, der
erwarteten Erhohung des Preisniveaus um gut 2,5%mnwH der notwendigen Erhéhung der In-
landsnachfrage um zusatzlich etwas mehr als 1 vender bis jetzt eingetretene Lohnriick-
stand im nachsten Jahr ausgeglichen werden soBtenidie Arbeitnehmer an dieser Nachfrage-
ausweitung Uberdurchschnittlich beteiligt werden."
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