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Berichte

Verein fiir Sozialpolitik: Salzburger Tagung
vom 1. bis 4. Oktober 1952

Der Verein fiir Sozialpolitik — Gesellschaft fiir Wirtschafts-
und Sozialwissenschaften, der satzungsgemill jedes zweite Jahr eine
wissenschafiliche Tagung abhilt, tagte letztes Jahr vom 1. bis 4. Oktober
in Salzburg, nachdem er bereits im April des Jahres in Berlin eine
Sonderveranstaltung durchgefiihrt hatte!. Wihrend auf der Pyrmonter
Tagung 1950 iiber die ,,Problematik der Vollbeschaftigung” diskutiert
worden war?, hatte die diesjahrige Tagung, zu der anndhernd 400 Teil-
nehmer aus dem In- und Ausland gekommen waren, das Thema
wnKapitalbildung und Kapitalverwendung® zum Gegen-
stand. In seiner BegriiBungsansprache wies der Vorsitzende der Gesell-
schaft, Prof. Gerhard Albrecht, Marburg, darauf hin, dal am 8. Okt.
1872 — also fast genau vor achtzig Jahren — jene denkwiirdige Tagung
in Eisenach stattgefunden hatte, die im folgenden Jahre zur Griindung
des Vereins fiir Sozialpolitik fiihrte. Durch die Wahl Salzburgs hitte
der Verein die alte Tradition wieder aufgenommen, osterreichische und
deutsche Vertreter der Wirtschaftswissenschaft und des Wirtschafts-
lebens zu gemeinsamer Erorterung wichtiger wirtschaftlicher Probleme
zu vereinigen. Dal} die beiden Bundesprisidenten Dr. Kérner und
Prof. Dr. Heuss das Ehrenprotektorat iiber die Salzburger Tagung
iibernommen hitten, konnte als Zustimmung zu diesem Entschlufl an-
gesehen werden. Auch der sterreichische Bundesminister fiir auswirtige
Angelegenheiten Dr. Karl Gruber, Wien, begriiBte — zugleich im
Namen der &sterreichischen Regierung — die Wahl Salzburgs zum
Tagungsort und gab der Hoffnung Ausdruck, daBl diese Tagung iiber die
engeren Vereinsziele hinaus ,,einen wichtigen geschichtlichen Beitrag fiir
die Verbindung und die Verkniipfung unserer beiden geschichtlichen
Welten und unserer beiden Vélker” bedeuten werde. Landeshauptmann
Dr. Josef Klaus betonte die hohe Verantwortung der National-

1 Vgl. Bericht in Schmollers Jahrbuch, 72, Jg., 4. Heft, S. 99 ff.
2 Schr. d. V. £. S., Neue Folge, 3. Bd., Duncker & Humblot, Berlin 1951.

6%



84 Helmut Arndt [84

okonomen, die heute wieder, ,,wie sie es vor 100 und 200 Jahren
gewesen waren, in nahezu allen Staaten Europas zu unmittelbaren
Beratern der fiir die Wirtschafispolitik verantwortlichen Staatsménner
geworden® seien. Auch Biirgermeister P ach e r, Salzburg, Ministerial-
rat Prof.Dr.Helmut Meinhold, der Minister Dr. Erhard vertrat,
und Dr. Josef Bergmann, Linz, als Prisident der Wirtschaftswissen-
schaftlichen Gesellschaft fiir Oberosterreich, sprachen Worte der Be-
griiBung.

Mit dem Referat ,KapitalbildungundKapitalverwen-
dung im volkswirtschaftlichen WachstumsprozefB*
wurde die wissenschaftliche Auseinandersetzung durch Prof. Heinz
Sauermann, Frankfurt, eroffnet, der es als seine wichtigste Auf-
gabe ansah, die sich anbahnende Wendung in der theoretischen Analyse
fiir die Behandlung des Tagungsthemas fruchtbar zu machen. Wenn es
richtig sei, daB die Diskussionsgegner die Trennungslinie durch Methode
und Denkschema und damit durch Sprache und Terminologie auf-
richteten, so miilte es moglich sein, eine allgemeine Theorie anzu-
streben, in der beide Ansitze zu ihrem Recht und daher zu ihrer Be-
grenzung kimen. Er stellte daher in dem ersten Teil seines Referates
die umstrittenen Erkenntnisse der traditionellen oder ,,reinen* Theorie
und der neueren oder ,funktionellen Theorie gegeniiber. Die ,,reine
Theorie* des Kapitals sei ihrem Inhalt nach eine Analyse der vertikalen
kapitalistischen Produktionsstruktur. Die Problematik, die sie be-
handele, sei die Frage der Koordination der Einzelwirtschaften, und
zwar insbesondere der Koordination der Konsumgiiter- und Produk-
tionsmittelindustrie. Thre Methode sei die der ,,real analysis* in the
long run, ihr Zweck die Gleichgewichtsanalyse bei Vollbeschaftigung.
Was sie leisten konne, sei ausschlieBlich eine Analyse der ,,Umdirigie-
rung der Produktion®, dagegen lasse sich unter den stationiren Bedin-
gungen des klassischen Denkschemas ein Wachstum nicht erkliren. Die
»funktionelle Theorie® sei demgegeniiber keine Struktur-, sondern eine
Verlaufsanalyse. Sie sei eine Analyse der horizontalen Verinderung
des Produktionsvolumens unter Beriicksichtigung der zyklischen Bewe-
gungen von Nominaleinkommen, Produktion, Investition und wirk-
samer Geldmenge. Die Problematik, die diese Theorie behandele, sei die
der Veranderung der Geld- und Giiterstrome im 6konomischen Gesamt-
kreislauf. Thre Methode sei die ,monetary analysis* in the short run,
ihr Zweck die Analyse des Ubergangs von einem Gleichgewichtszustand
zu einem anderen Gleichgewichtszustand. Mit Hilfe einer solchen Ver-
laufsanalyse lasse sich auch die Kapitalbildung einwandfrei erkliren,
wobei hier als Kapital konkrete Geldbetrige zu verstehen seien, die der
Investition gewidmet und damit dem Kauf von Konsumgiitern vorent-
halten werden. Unter der Voraussetzung von Produktionsreserven oder
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ungenutzten Kapazititen vollziehe sich die Kapitalbildung iiber die
Geldschopfung, die je nach der konkreten Situation Sparprozesse. als
Gegenposten, wie Preiser gesagt habe, nach sich ziehe. Wenn somit
auch die ,funktionelle Theorie* iiber die Frage der Kapitalbildung
eine verbindliche Aussage machen konne, so lasse sich jedoch mit ihrer
Hilfe nichts iiber die Kapitalverwendung aussagen. Dies sei der Ansatz-
punkt, um die Problematik im Zusammenhang mit einer mittelfristi-
gen Wachstumsanalyse erneut aufzugreifen. Vereinige man infolge-
dessen Struktur- und Verlaufsanalyse miteinander, so ergibe sich,
allgemein formuliert, die Aufgabe, ,eine Produktionsstruktur mit
mehreren Stufen verlaufsanalytisch zu untersuchen“. AbschlieBend kam
der Referent zu folgenden drei Ergebnissen: 1. In einer wachsenden
Wirtschaft miisse ein permanenter Konsumzuwachs gegeben sein, damit
das Produktionssystem auch im Zeitablauf sich im Gleichgewicht halte.
Andernfalls ergiben sich UberschuBkapazititen. Der erforderliche Kon-
sumzuwachs sei um so groBer, je mehr Produktionsstufen vorhanden
seien, woraus sich zugleich ergibe, dal mit zunehmendem Gesamt-
einkommen relativ der Grenzhang zum Sparen abnehmen miisse, wenn
ein kontinuierliches und relativ storungsfreies Wachstum gewihrleistet
gein solle. Indirekt erklire sich hierdurch auch, daB im Prozel der
Entwicklung eine Abflachung der Einkommenspyramide zwangslaufig
sei. 2. Hinsichtlich der Verteilung der Nettoinvestitionen auf die ein-
zelnen Produktionszweige ergibe sich im WachstumsprozeBl eine rela-
tive Verschiebung der Investitionen zugunsten der Konsumgiiterindu-
strien und zu Lasten der Produktionsmittelindustrien. 3. Hinsichtlich
des technischen Fortschrittes glaubte der Referent, weder Hansen,
der den technischen Fortschritt als exogenen Faktor betrachte, noch
Harrod, der den technischen Koeffizienten in der Wachstumsanalyse
als konstant annehme, zustimmen zu kénnen. Er neige vielmehr dazu,
die Frage des technischen Fortschrittes mit der Frage der Reinvestition
zu verbinden. Zu dieser Annahme werde er veranlaflt, weil in einer
wachsenden Wirtschaft, in der selbst die Preise konstant sind und die
Abschreibungsquoten véllig korrekt angesetzt werden, die Abschrei-
bungsquoten die Ausgaben fiir Ersatzbeschaffungen erheblich iiber-
stiegen. Bevor jedoch die hiermit skizzierten Zusammenhinge exakt
entwickelt und bewiesen werden konnten, miisse einmal dem Zusam-
menhang zwischen Wachstumsrate und Kapitalkoeffizient durch Bran-
chenuntersuchungen nachgegangen und zum andern das Problem der
erforderlichen Wachstumsrate des Betriebes untersucht werden.

In der zum Teil sehr lebhaften Diskussion, die von Prof. Alexander
Mahr, Wien, eréffnet wurde und in der sich u.a. Prof. Theo
Suranyi-Unger, Syracuse-USA, Staatssekretir Dr. Paul Binder,
Stuttgart, Prof. Hans Bayer, Innsbruck, Dozent Dr. Kraus, Miinchen,



86 Helmut Arndt [86

Prof. Erich Preiser, Heidelberg, Dozent Dr.Karl Brand t, Heidel-
berg, Dozent Dr. Wilhelm Krelle, Heidelberg, Dozent Dr. Herbert
Giersch, Miinster, sowie Prof. Paul S e n f, Saarbriicken, beteiligten,
wurde von Prof. Erich Schneider, Kiel, vorgeschlagen, zwischen
einer Theorie des stationiren Kreislaufs, in der Nettoinvestition und
Nettoersparnis gleich null sind, und der Theorie einer sich in Entwick-
lung befindenden Wirtschaft, d. h. einer Wirtschaft mit positiver oder
negativer Nettoinvestition, zu unterscheiden. Eine sich entwickelnde
Wirtschaft lasse sich wiederum einmal in statischer bzw. komparativ-
statischer Analyse und zum andern in dynamischer Analyse meistern.
Namentlich von Praktikern — so z. B. von F. Butschkau, Diissel-
dorf, dem Prisidenten der Arbeitsgemeinschaft Deutscher Sparkassen-
und Giroverbinde und Girozentralen — wurde die Gleichsetzung von
Kapital und Geld, aber auch die Gleichsetzung von freiwilligem und
erzwungenem Sparen angegriffen. Zu der Bemerkung Butschkaus, daf
in dem kunstvollen System, das Prof. Sauermann entwickelt habe, kein
Platz fiir menschliche Empfindungen sei, sagte Prof. Heinrich Rit-
tershausen, Mannheim, dal durch die extreme Quantifizierung, die
der funktionalen Theorie eigentiimlich sei, in der Tat der Mensch aus-
geschaltet wiirde. Er glaube, dal die Wissenschaft durch eine Wieder-
einschaltung des Menschen gewinnen wiirde. Dies sei durch eine Ande-
rung der Daten moglich.

In dem sich am Nachmittag des 1. Verhandlungstages anschlieBenden
Vortrag iiber ,Méglichkeiten einer finanzpolitischen
Beeinflussung von Kapitalbildung und Kapitalver-
wendung® betonte Prof. Fritz Neumark, Frankfurt, einleitend,
dal er seinen Ausfithrungen eine ,gemischte®, d. h. eine interven-
tionistische Wirtschaftsordnung zugrunde lege und daB er unter
Kapital jenen nicht konsumierten Teil des Volkseinkommens verstehen
wolle, der angeboten wird und investitionsdisponibel ist. Nach einem
allgemein-systematischen Uberblick iiber die verschiedenen finanzpoli-
tischen Moglichkeiten einer quantitativen oder qualitativen EinfluB-
nahme auf die Kapitalbildung und Kapitalverwendung untersuchte er
ausfiihrlich jene — vor allem steuerlichen — Eingriffe, die primir eine
Einwirkung auf die Kapitalbildung bezwecken, wobei er bei seinen
Erérterungen grundsitzlich voraussetzte, da sowohl das Gesamtsteuer-
aufkommen konstant bleibt als auch die Ausgaben nach Umfang und
Zusammensetzung keine Verinderung erfahren. Die Wirkungen, die
eine Verinderung des steuerlichen Gesamtprogressionsverlaufs fiir die
Kapitalbildung ausiiben kénne, hinge weitgehend von der ,,Verteilungs-
form“ der Einkommen vor Entrichtung der Steuern, von der durch-
schnittlichen Konsumneigung und namentlich von der Gestaltung des
Grenzhanges zum Verbrauch ab. Er unterstellte bei seinen weiteren
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Ausfiihrungen, daBl der Grenzhang zum Verbrauch fiir die gro3e Mehr-
zahl der Einkommen annihernd stabil sei, jedoch von einer bestimmten
Einkommenshéhe ab eine beschleunigt progressive Abnahmetendenz
aufweise. Infolgedessen konne man eine Forderung der Kapitalbildung
durch Beschrinkung des Verbrauchs dadurch erreichen, dal man die
Einkommensteuerprogression entsprechend mildere oder die Massen-
verbrauchsbesteuerung verschirfe. Eine personell und progressiv ge-
staltete allgemeine Ausgabensteuer — in der Art der in USA zeitweilig
eingefiihrten ,,Spendings Tax“ — erweise sich anscheinend als undurch-
fiihrbar und kime jedenfalls nicht als stindiges Element eines modernen
Steuersystems in Frage. Eine Erhohung der Steuern auf den unent-
behrlichen Massenkonsum wiirde ceteris paribus einen positiven Effekt
auf die Kapitalbildung ausiiben, wihrend eine verstiarkte Besteuerung
entbehrlicher Konsumgiiter u. U. auch den umgekehrten Effekt haben
kénne. Des weiteren ging der Referent in diesem Zusammenhang auf
die einkommensteuerliche Begiinstigung echter Sparguthaben oder des
Ersterwerbs von Wertpapieren, auf die Problematik von SondermaB-
nahmen fiir Kapitalertrige, auf die Méglichkeiten einer finanzpoli-
tischen Beeinflussung der Ausschiittung bzw. Entnahme von Betriebs-
gewinnen und auf das Primiensparen ein. Als Mittel einer Beschrinkung
der Kapitalbildung, die bei strukturellen oder konjunkturellen Depres-
sionen mit ,,over-saving” Tendenzen in Frage kimen, nannte der Refe-
rent u. a. neben der Senkung von Massenverbrauchssteuern und einer
Verschirfung der Einkommensteuerprogression auch Spezialsteuern
auaf ,,idle money* (Horte) und die Diskriminierung nicht ausgeschiitteter
bzw. nicht entnommener Gewinne. Grundsitzlich geniige es nicht, nur
Veridnderungen des Verbrauchs und/oder der Kapitalbildung zu beach-
ten, es miilten auch die Wirkungen beriicksichtigt werden, die sich aus
den getroffenen MaBnahmen in Hinblick auf die Produktionsbedingun-
ren ergeben konnten. So konnte z. B. eine Erh6hung der Einkommen-
steuer auf kleine und mittlere Einkommen u. U. zu einer Verringerung
des Arbeitsangebotes fiihren und dadurch gegebenenfalls die giinstigen
Wirkungen einer Férderung der Kapitalbildung wieder weitgehend
kompensieren. Ebenso verursachte eine Verschirfung der Einkommen-
steuerprogression bekanntlich jenseits eines bestimmten Punktes einen
»Betriebsausgabenluxus®, der genau das Gegenteil dessen sei, was man
erstrebe. AbschlieBend behandelte der Vortragende die spezifischen
MaBnahmen, mittels derer die Finanzpolitik die Struktur der Investi-
tionen zu verindern suchen kénne, wobei er neben der ,,Zwangskapital-
bildung® vornehmlich der Subventionen gedachte. Gibe es somit auch
zahlreiche Moglichkeiten einer finanzpolitischen Beeinflussung von
Kapitalbildung und Kapitalverwendung, unter denen die steuerpoliti-
schen Eingriffe an erster Stelle zu nennen seien, so diirfe man jedoch
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nicht iibersehen, daB die Steuer ,,nur eines und nicht das wirksamste
Mittel ist, um das konomisch wie sozial erwiinschte quantum und quale
an Kapitalbildung sowie die optimale Kapitalverwendung zu gewihr-
leisten®.

In der Diskussion, die Prof. Anton Tautscher, Graz, aus dem
Hinweis auf die Notwendigkeit einer finanzpolitischen Beeinflussung
von Kapitalbildung und Kapitalverwendung erdffnete, sprachen u. a.
Prof. Otto Veit, Frankfurt, Prof. Hans Ri tschl, Hamburg, Dr. Kurt
Rothschild, Wien, und Prof. Giinter Schmiolders, Koln, der
darauf hinwies, daf} sich das Modell der vollkommenen Konkurrenz fiir
die Finanzwissenschaft als ungeeignet erwiesen habe. Mit Nachdrudk
erklarte Prof. Wilhelm Gerlo ff, Frankfurt, daB er die beste Moglich-
keit einer finanzpolitischen Beeinflussung von Kapitalbildung und
Kapitalverwendung darin erblicke, den einzelnen ein solch reichliches
Einkommen zu beschaffen bzw. zu belassen, dall méglichst vielen, wenn
nicht allen Einkommensteuerpflichtigen eine Kapitalbildung erméglicht
wird: ,,Man beseitige zuerst einmal die Beschrinkungen, die der freien
Kapitalbildung und Kapitalverwendung gesetzt sind, dann wird es
kaum noch der Begiinstigungen bediirfen, um den Kapitalmarkt auf-
zutauen und wieder in FluB zu bringen.”

Dr. Eduard Wolf, Mitglied des Direktoriums der Bank Deutscher
Lénder, Frankfurt, ging in seinem Vortrag iiber die ,Problemeder
Wiederbelebung des Kapitalmarktes“ davon aus, dal} trotz
einer insgesamt auBerordentlich hohen Kapitalbildung der Anteil des
Kapitalmarktes — vor allem im Vergleich zur Selbstfinanzierung oder
zur Kapitalbildung iiber die 6ffentlichen Haushalte — an der Kapital-
bildung nur gering sei. Dieser Zustand sei auf die Dauer aus sozialen
wie wirtschaftlichen Griinden gefihrlich. Besonders verhingnisvoll sei
die Verodung des Wertpapiermarktes. Hierdurch wiirde auf die Dauer
auch der Einsatz der iibrigen Kapitalmarktmittel in Frage gestellt, da
dem Bankenapparat nicht zugemutet werden konne, in vollem Umfange
in das langerfristige Risiko einzutreten, das von dem nur noch in Depo-
sitenform sparenden Sparer gemieden werde. Die Entwicklungsaus-
gichten des Kapitalmarktsparens wurden jedoch von dem Referenten
verhiltnismiBig optimistisch beurteilt. Das Wiederentstchen von
nKdufermarkten“ fordere das personale Sparvermégen, wie es die
Chancen der Selbstfinanzierung mindere. Ein wesentliches Hemmungs-
moment sei allerdings die iiberstarke Progression der Einkommen-
steuer. Wenn man in absehbarer Zeit die Steuerprogression nicht
allgemein herabsetzen konne, so sollte man wenigstens fiir den erspar-
ten Teil des Einkommens die bisherigen Steuervergiinstigungen nicht
nur beibehalten, sondern noch erweitern. Besonderer Bemiihungen
werde es bediirfen, den Sparer wieder an Sparformen zu gewéhnen, die
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mit einem groBeren Risiko behaftet seien als das Kontensparen. Die
Abneigung des Sparers gegen das Wertpapiersparen beruhe bis zu
einem gewissen Grade auf dem gesteigerten ,,GeldwerthewuBtsein® der
modernen Zeit. Die Schaffung ,sachwertbezogener* Wertpapiere sei
jedoch abzulehnen, weil hierdurch inflationistischen Tendenzen Vor-
schub geleistet, aber auch die Investitionsbereitschaft der Unternehmer
gemindert werden wiirde. Vor allem aber hitten wirtschaftspolitische
Fehler — wie die Behandlung der Aktie oder die verfehlte Niedrig-
haltung des Kapitalzinses auf einem nicht der Marktlage entsprechenden
Niveau — die Attraktivitat der Wertpapiermirkte vernichtet. Die bis-
herige Zinspolitik miisse unter allen Umstinden revidiert werden,
wobei eine Losung im Sinne des zur Zeit beratenen Kapitalmarktfor-
derungsgesetzes am zweckmiBigsten sei. Wenn auch eine solche Lésung
nicht ideal wire, so scheine sie doch bei der gegenwirtigen Steuer-
belastung und dem gegenwirtigem Mietniveau als der zur Zeit einzig
gangbare Weg. Durch die Steuerbegiinstigung der Zinsertrige kénnte
auch eine Heraufkonvertierung der bisher mit einem Zwangszinssatz
emittierten Wertpapiere vermieden werden. Wirtschaftlich wie psycho-
logisch seien die besten Voraussetzungen fiir umfangreichere Aktien-
emissionen gegeben, jedoch sei eine Reaktivierung des Aktienmarktes
nur moglich, wenn MaBnahmen, welche die Aktie diskrimierten, wie
z. B. die Dividendenbeschrinkung oder die Doppelbesteuerung, aufge-
hoben oder gemildert wiirden. Auch eine stiirkere Pflege der Kleinaktie
sei in Erwigung zu ziehen. Wenn die Scheu des breiten Publikums vor
der Wertpapieranlage nicht zu iiberwinden sei, wiirde die Wieder-
belebung des Effektenmarktes entscheidend von einer stirkeren Anlage-
bereitschaft der Banken abhiingen, wozu jedoch der Bankenapparat nur
unter bestimmten Bedingungen bereit sein wiirde. AbschlieBend betonte
der Vortragende, dall keinerlei Anlal zu einem grundsitzlichen Pessi-
mismus bestinde. Es werde freilich notwendig sein, in mancher Hinsicht
neue Wege zu gehen.

Die Diskussion, an der sich zahlreiche Praktiker beteiligten, war
iiberaus lebendig. Nachdem zunichst Prof. Rudolf Stucken, Erlangen,
dem Vortragenden darin zugestimmt hatte, daB gegebenenfalls eine
stirkere Einschaltung der Banken in die Eeffektenanlage zu befiirwor-
ten sei, unterstrich Dr. E. W. Schmidt, Direktor der Rheinisch-
Westfilischen Bank, Diisseldorf, den groBen Anteil, den die Banken
des kurzfristigen Geschifts an der Investitionsfinanzierung bereits
iibernommen hdtten, und warnte davor, die Méglichkeiten fiir einen
weiteren Einsatz der Kreditbanken in dieser Richtung zu iiberschitzen.
Wihrend Dr. Butschk au dhnlich wie der Referent bezweifelte, dafy
das Kapitalforderungsgesetz dem Kapitalmarkt erhebliche Mittel zu-
filhren werde, wenn nicht eine radikale Steuerreform zugunsten des
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Kapitalmarktes hinzutrete, lehnte Dr. Volkmar Muthesius, Frank-
furt, das Kapitalmarktforderungsgesetz vollig ab, weil es das Zinsgefiige
verunreinige, und befiirwortete statt dessen grundsitzlich eine vollige
Freigabe des Kapitalmarktes und damit auch des Zinses. Prof. Paul
Hermberg, Bonn, warf wiederum die Frage auf, ob es Zwedk habe,
fiir den Kapitalmarkt Primien auszuwerfen, wenn die Schichten, die
frither ihre Ersparnisse zum Kapitalmarkt gebracht hatten, nimlich
Beamte und hohere Angestellte, zu entsprechenden Ersparnissen nicht
mehr in der Lage seien.

Zu Beginn seines Vortrages iiber ,Die Kapitallenkung und
ihrEinfluB auf die Kapitalbildung stellte Prof. Dr. Hel-
mut Meinhold, Heidelberg, fest, daB in der ,,gemischten Wirtschafts-
ordnung® drei Grundformen der Investitionsauslese vorkommen
konnen: 1. die ,direkte Investitionsauslese (Investitionsgebote und
-verbote), 2. die ,Kapitallenkung”® (Emissionskontrolle, zweck-
bestimmte Kreditschpfung, Begiinstigung bestimmter Kapitalver-
wendungen, Beeinflussungen der Anlagepolitik der Banken), und 3. die
»giiterwirtschaftliche Investitionslenkung® (Bewirtschaftung von be-
stimmten, fiir Investitionen benidtigten Giitern). Die ,.giiterwirtschaft-
liche Investitionslenkung® sei jedoch mit der Regulierung der In-
vestitionsquote durch geldwirtschaftliche Kapitallenkung nicht zu
vereinen und fiithre auf die Dauer zum zentralen Plan: ,sie ist als
wirtschaftspolitisches Mittel einer gemischten Ordnung, abgesehen von
kurzfristigen Ubergingen, nicht brauchbar®. Bei der ,direkten In-
vestitionsauslese® sei es nicht viel anders. Man konne freilich durch
einzelne Verbote ,gewisse Umlenkungen® erstreben. Derartige MaB3-
nahmen (wie z. B. das Verbot von Kinobauten) wiirde zwar den Markt-
mechanismus beeinflussen, ihn aber nicht aufheben. Wiirden jedoch die
Verbote so umfangreich, dal ein betrichtlicher Teil der Kapitalnach-
frage ausgeschaltet wiirde, so bliebe ein negativer Einflul auf die
Kapitalbildung nicht aus und es wiirde nicht die geplante Kapital-
umlenkung, sondern eine Senkung der Investitionsquote die Folge sein.
Nur im Bereich der ,,Kapitallenkung®, die sich der Emissionskontrolle,
der Beeinflussung der Anlagepolitik der Banken oder auch indirekter
Mittel wie Steuer- und Zinsvergiinstigungen bediene, sah der Referent
groBBere Moglichkeiten. Das entscheidende Problem ergibe sich hier
daraus, daBl die Kapitalbildung vielfach zweckbestimmt sei und sich
daher einer Kapitallenkung zu entziehen trachte. Mit den Mitteln der
Kapitallenkung — insbesondere durch steuerliche Mittel — kénne man
z. B. die Bildung zweckgebundener Kapitalien (z. B. fiir den Wohnungs-
bau) begiinstigen oder umgekehrt auch erschweren. Ebenso kénne man
bestimmte Kapitalverwendungen — 2z.B. den Ankauf bestimmter
Wertpapiere — steuerlich oder durch Zinssubventionen begiinstigen.
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Aber auch hier sei der Erfolg der LenkungsmaBnahmen nicht vorher
quantifizierbar, so daB Disproportionalitdten in der Kapitalbildung die
Folge sein kénnten. Die Verwendung der Kreditschopfung als Mittel
der Kapitallenkung lehnte der Referent mit Entschiedenheit ab. Ab-
schlieBend kam der Vortragende zu dem Ergebnis, daBl in der ,.ge-
mischten Ordnung® als Mittel der Investitionsauslese die Zusammen-
arbeit mit den Banken, das Investitionsverbot, die Begiinstigung der
Kapitalbildung fiir bestimmte Verwendungszwecke, der Anlagezwang
und die Emissionskontrolle zur Verfiigung stehen, dafl aber auch diese
Mittel fast ausnahmslos nur beschrinkt anwendbar seien, weil sie die
Gefahr eines ungleichartigen Wirtschaftsfortschrittes heraufbeschwor-
ten. Genau besehen handele es sich um Instrumente zur ungleichgewich-
tigen Entwicklung: ,In gewissen Stadien kann eine solche ungleichge-
wichtige Entwicklung fiir kiirzere oder lingere Zeit durchaus angemessen
sein, auf die Dauer aber muB sie sich als ein Hemmnis des Fortschritts
ausweisen.*

In der Diskussion, an der sich u. a. Prof. Otto Veit, Frankfurt,
Dr. Winkler, Minchen, Otto Lautenbach, Heidelberg, be-
teiligten, wandte sich Senator Prof. Karl Schiller gegen das ,,Han-
tieren mit den radikalen Idealtypen vollstindig perfektionierter
Marktwirtschaft und Zentralverwaltungswirtschaft®, das auflerordent-
lich unfruchtbar sei. Wir lebten immer im Ubergang und miiBten daher
auch immer eine Politik des Ubergangs treiben. In seinem SchluBBwort
erwiderte Prof. Meinhold, er sei gerade umgekehrt der Meinung,
daB man sich als Wissenschafter nicht mit einem System des Ubergangs
zufrieden geben konne, sondern ein System schaffen miisse, das rei-
bungslos funktioniere.

In seinem Referat ,Kapitalbildung und Kapitalver-
wendung in der Unternehmung® unternahm Prof. Martin
Lohmann, Freiburg — der leider erkrankt war, so daB sein Vortrag
durch Prof. Erich Gutenber g, Kéln, verlesen wurde —, den Versuch,
»durch stirkeres Eingehen auf Einzelheiten Liicken auszufiillen, die
zwischen der formalen Eleganz der Theorie und dem Handeln der
Praxis auf dem Gebiet der Finanzierung bestehen“. Wihrend das
Referat die Problematik der ,AuBenfinanzierung’ nur kurz streifte,
wurden die beiden Spielarten der ,Innenfinanzierung’, die Selbst-
finanzierung und die Finanzierung aus vorangegangener Desinvestition,
ausfithrlicher behandelt. Die Bedenken gegen die Selbstfinanzierung
reichten nicht aus, um eine Unterdriickung um jeden Preis zu fordern,
es kidme ,,hochstens durch preis- und kapitalmarktpolitische Mittel eine
Zuridkfithrung auf eine tragbare Hohe und eine Steuerung je nach der
konjunkturellen Situation® in Frage. Weniger als die viel diskutierte
Selbstfinanzierung sei eine andere Quelle der ,Innenfinanzierung’ be-
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achtet worden, die sich aus der laufenden Freisetzung von Kapital durch
Lagerabbau und Rohstoffeinsparung, beschleunigtem Durchlauf des
Produktes, und vor allem aus AnlaB der Abschreibung ergibe. Dieser
Vorgang ginge iiber eine bloBe Umschichtung des Kapitals weit hinaus
und erklire das stoBweise Wachstum von Unternehmungen ohne sicht-
baren KapitalzufluB. Als Beispiel erwihnte das Referat den Fall eines
Unternehmers, der eine Flotte von zehn Schiffen einsetze und bei
zwanzigjahriger Lebensdauer eines Schiffes mit 5% konstanter Ab-
schreibung rechne. Bereits nach zwei Jahren stiinden ihm infolge dieser
Abschreibungen die Mittel zur Beschaffung eines elften Schiffes zur
Verfiigung und nach Ablauf von zwanzig Jahren konnte auf diese
Weise — bei Einrechnung der Abschreibungsquoten fiir die neuen
Schiffe — ein Bestand von vierundzwanzig (statt urspriinglich zehn)
Schiffen erreicht sein. Mit zunehmender Streuung des Lebensalters der
Schiffe wiirde der Bestand wieder auf 18—19 Schiffen absinken, in
jedem Fall aber eine betrachtliche Kapitalzunahme bestehen bleiben,
wobel es dem Unternehmer freistehen wiirde, diese zusitzlichen Mittel
zu investieren, auszuleihen oder in Form von Liquiditdtsreserven zu
halten.

Im zweiten Teil behandelte das Referat die Verteilung der Finan-
zierungsmittel auf die einzelnen Verwendungszwecke. Nach einer ein-
gehenderen Betrachtung iiber die Rationalitit der Investitions- und
Planungsrechnungen, aus der Prof. Lohmann den Schlul zog, dafl
der Unternehmer der Theorie eine ,unrealistische Figur® sei, wurden
Ersatzinvestitionen sowie Verbesserungs- und Erweiterungsinvestitionen
einer Untersuchung unterzogen. Das Grundiibel sei die Massierung der
Investitionen in bestimmten Phasen des Zyklus. Ein bloBer Appell an
die Unternehmer konne hier keine Abhilfe schaffen, es miilten vielmehr
die Reaktionen der Unternehmer allmihlich durch eine Beeinflussung
von auBlen geindert werden. Ein Beispiel hierfiir sei das Schweizer
Bundesgesetz vom 3. Okt. 1951 iiber Arbeitsbeschaffungsreserven, das
den Unternehmer dazu anrege, Investitionen aus der Zeit der
Prosperitit in die Zeit der Depression zu verlegen. Wiirde der Unter-
nehmer aufgespeicherte Gewinne, die in der Phase der Prosperitit
versteuert und zu 60 % in Bundesanleihe angelegt worden seien, in
der Phase der Depression investieren, so wiirden ihm nicht nur die
in der Anleihe gebunden gewesenen Mittel zuriickgegeben, sondern
auch die entrichtete Steuer erstattet. Seine Gewinne wiirden hier also
nur zeitweise sterilisiert, aber nicht konfisziert, und der Staat, der
freilich die Einnahmen aus den Anleihen nicht seinerseits in den Ver-
kehr bringen diirfe, konnte sich auf ,,wenige, aber entscheidende so-
genannte unrentable Arbeitsheschaffungsprogramme® beschrinken.
Ahnliche Wirkungen wiirden sich einstellen, wenn man in der Zeit
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des Hochschwungs niedrige Abschreibungssitze festsetzte oder In-
vestitionen besteuere oder wenn man in der Phase der Depression
hohe Steuern auf liquide Mittel lege. Anstatt billige Vorwiirfe wegen
angeblicher Fehlinvestitionen auf den Unternehmer zu hiufen oder
gar einen radikalen Umbau des gesamten Wirtschaftssystems zu ver-
langen, sei es richtiger, die Grenzen der autonomen Entscheidungs-
freiheit des Unternehmers wirtschaftspolitisch in Rechnung zu stellen.

Prof. Willy Bouffier, Wien, der die Diskussion erioffnete, be-
tonte, daB erhebliche Kapitalbereitstellungen der kiinftigen Verlust-
dedkung dienen, und forderte, daB auch steuerlich eine Gewinn- und
Verlustrechnung auf lange Sicht anerkannt wiirde. Prof. Hintner,
Miinchen, sprach iiber die Unterschiede von ,internem® Sparen durch
Bildung von Riicklagen und dem ,.externen® Sparen durch Versiche-
rungen, und verlangte bei Kapitalgesellschaften gesetzliche Vorschrif-
ten iiber die Art der Anlage der Reserven — analog zu den Vor-
schriften bei den Banken, wihrend Prof. Giinter Schmolders,
Kéln, darauf hinwies, daBl die steuerlichen Vergiinstigungen in der
Bundesrepublik — wie z. B. bei den ,,7 d-Geldern* — an Bedingungen
gebunden seien, welche das Problem der Fehlinvestitionen heute immer
akuter werden lassen. Wihrend Prof. Karl Schwantag, Mainz, die
Selbstfinanzierung damit zu rechtfertigen suchte, dafl es sich bei diesen
Mitteln vielfach nur um Abschreibungen und normale Zinskosten
handele, legte Prof. Theodor Wessels, Koln, dar, daBl der Vorgang
der Selbstfinanzierung in einer normal funtionierenden Marktwirt-
schaft etwas durchaus Natiirliches sei. Kritisch wiirde der Sachverhalt
nur, wenn sich die Gewinne wie in den letzten Jahren unter ganz
anomalen Verhiltnissen bildeten.

Mit einer Darlegung der Griinde, die den Glauben an den Auto-
matismus des internationalen Kapitalausgleiches seit 1914 erschiittert
hitten, begann Prof. Josef Dobretsbherger, Graz, sein Referat
wDer internationale Kapitalismus® Er berichtete dann
ilber die Entwicklung, die iiber das Tripartite-Abkommen von 1938
zur Errichtung des internationalen Wihrungsfonds in Bretton Woods
gefithrt hitte. Die Schaffung des internationalen Wihrungsfonds habe
jedoch das System des internationalen Kapitalausgleichs nicht wesent-
lich verindert, weil man einmal die bestehenden bilateralen Abkom-
men — wie das Sterling Area Agreement — auf unbestimmte Zeit
verlidngert habe und weil zum anderen auch die Statuten des Wihrungs-
fonds selbst wesentliche Elemente des Bilateralismus enthielten. Noch
stirker habe die Weltbank fiir Kapitalanlagen und Wiederaufbau
versagt, so dall die Frage des internationalen Kapitalausgleichs heute
vor denselben Problemen wie vor 1939 stiinde: ,,Noch immer bildet
der Bilaterismus und Regionalismus das Grundgeriist des Zahlungs-
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verkehrs zwischen den Staaten.” Die Ursachen hierfiir ligen nicht in
den technischen Mingeln, die der Konstruktion des Wihrungsfonds
oder der Welthank anhafteten, sondern in dem Umstand, da8 man mit
bloB monetiren MaBnahmen die Stérungen der Produktions-, Preis-,
Austausch- und Einkommensverhiltnisse nicht beheben kénne. Kredit-
politische und zahlungstechnische Kunstgriffe — wie Abwertungen,
Hilfskredite, ZinsfuBerhhungen, Importbeschrinkungen und Trans-
fer-Verrechnungen — stellten nur eine Oberflichenbehandlung dar,
welche die Krankheit selbst nicht ausheilen konnten. Der ,monetire
Monismus® sei einer der grundlegenden Denkfehler der ,,funktionellen
Kapitaltheorie“. Auf der anderen Seite miisse man sich aber auch
dariiber klar sein, daB das freie Spiel der Krifte nur unter den beson-
deren Bedingungen einer stiirmischen Wirtschaftsentwicklung, wie sie
in den letzten Jahrzehnten des 19. Jahrhunderts vorherrschten, immer
wieder zu einem weltwirtschaftlichen Gleichgewicht hitte fiihren
konnen. In der ganz anders gearteten Einbettung von heute, die iiberall
an die Grenzen der Expansion stoBe, ,,verwandeln sich jedoch Privat-
initiative und Wettbewerb in einen Vernichtungskampf egoistischer
Personen und Gruppen, der zur Auflésung der weltwirtschaftlichen
Ordnung, zum Riickgang der Wirtschaftsbeziehungen und zur Ver-
armung der Vélker fiihrt“. Prof. Dobretsberger sicht daher eine
Losung des Problems des internationalen Kapitalausgleichs in einer
mweltweiten Planung der Erzeugung und Verteilung®: ,,Was damit
gemeint ist, zeigen uns die Unternehmer selbst mit ihren internatio-
nalen Kartellen, Konzernen, Restriktionsplinen usw.“ Auch die inter-
nationalen Organisationen des Vélkerbundes und heute der UNO
versuchten, die Produktion zu koordinieren, die Rohstoffe gleichmiBig
zu verteilen, die Spekulationen auszuschalten, Preisschwankungen zu
verhindern, das Kapital gleichmiBiger zu verteilen, die Investitionen
auf das richtige MaB zu beschrinken, um Uberproduktion zu vermei-
den, die Volkseinkommen auf gleiche Stufe zu heben und die zuriick-
gebliebenen Gebiete in den allgemeinen Fortschritt einzubeziehen.
DaB man hierfiir jedoch ,noch keine endgiiltige und befriedigende
Form* gefunden habe, sei vielleicht die tiefste Wurzel fiir die Storun-
gen des internationalen Kapitalausgleichs.

In der Diskussion wandten sich Prof. Helmut Meinhold, Hei-
delberg, und Dr. Anton Z o t t m an n, Kiel gegen die Behauptung, daf3
die Weltbank vollstindig versagt habe. Nachdem zuvor Dr. Zim-
merer, Mannheim, den Gedanken, ,eine internationale Verwal-
tungswirtschaft einzufithren, um den Kapitalverkehr von Land zu
Land zu heben®“, abgelehnt hatte, versuchte Dozent Dr. Herbert
Giersch, Miinster, darzulegen, wie man eine internationale Planung
durchsetzen konne, ohne daB3 dies auf eine internationale Verwaltungs-
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wirtschaft hinauslaufe. Auch Prof. Dobretsberger wies in seinem
SchluBwort darauf hin, daB eine Befehlswirtschaft, die von einer
Zentralstelle aus in alle Stidte der Welt ihre Befehle erteile, nicht in
Frage kommen konne. Er denke an eine internationale Planung in
der Art der Zuckerkonvention, die auf der einen Seite die friiheren
Spekulationsgewinne ausgeschaltet und auf der anderen eine stetige
Verzinsung bei sicherer Erhaltung des investierten Kapitals gewihr-
leistet habe, so dafl das Kapital, das sich bereits infolge des ansteigen-
den Risikos zuriickgezogen hiitte, wieder geflossen sei.

Als letzter Referent sprach Prof. Rudolf Meimberg, Berlin,
iiber ,Investitionsprobleme in Grenzgebieten“ unter
besonderer Beriicksichtigung der Situation in Westberlin. Der Verzicht
auf &ffentliche Investitionen fithre in Grenzgebieten nicht nur zur
Stagnation, sondern zum Riickschritt. Von besonderer Wichtigkeit sei
in Grenzgebieten die Frage der Investitionsbereitschaft. Diese lasse
sich durch wohliiberlegtes Zusammenwirken privater und offentlicher
Krifte erhohen. Eine schwierige, aber loshare Aufgabe sei es, die ent-
sprechenden MaBnahmen so auszuwihlen, dal der Wettbewerb nicht
behindert, sondern umgekehrt gefordert wiirde. Wichtig sei es auch,
Verzerrungen innerhalb der Wirtschaft des Grenzgebietes oder im
Verhiltnis zwischen Grenzgebiet und AuBlenwelt zu vermeiden. Gute
Erfahrungen seien in Westberlin mit einem langfristigen Aufbauplan
gemacht worden, der die Voraussetzungen nenne, welche die vor-
gesehene Erhohung der Arbeitsplitze ermoglichen konnten. Um zu
ermitteln, auf welchen Gebicten eine Entwicklung der Wirtschaft die
meiste Aussicht auf Erfolg biete, hitte man die Absatzmoglichkeiten
und die technischen Gegebenheiten und Chancen zu erforschen ge-
sucht. Ebenso hitte man die Kosten der geplanten Ausweitung ein-
schlieBlich der Kosten geschiitzt, die von Westberlin selbst nicht auf-
gebracht werden konnten. AbschlieBend warf der Referent die Frage
auf, ob die in Westbherlin gemachten Erfahrungen auch fiir West-
deutschland oder — noch allgemeiner — fiir den Westen Europas
Giiltigkeit beanspruchen kénnten. Wiirde diese Frage positiv entschie-
den, dann wiirden ,sozial- und wirtschaftspolitische Richtsitze® wie
auch das ,,Gebot der Koordinierung der innerstaatlichen und zwischen-
staatlichen Wirtschafts- und Sozialpolitik* vermehrt aktuell.

In seinen SchluBworten betonte der Vorsitzende des Vereins fiir
Sozialpolitik, Prof. Gerhard Albrecht, dal es nicht Zweck einer
wissenschaftlichen Tagung sein konne, zu bestimmten Resultaten zu
kommen, die in EntschlieBungen niedergelegt wiirden. Es sei jedoch
erfreulich, dal es in einigen grundlegenden Fragen zu einer Anglei-
chung der Meinungen gekommen sei. So herrsche z. B. weitgehende
Ubereinstimmung dariiber, daB man die Bedeutung der steuerpoliti-
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schen Mittel, einschlieBlich der ,Fiscal Policy, nicht iiberschiitzen
diirfe, daB man aber dort, wo sich Moglichkeiten fiir ihren Einsatz
bieten, von ihnen auch Gebrauch machen sollte. Besonders eindrucks-
voll erscheine ihm die Feststellung von Prof. Neumark, daB es auch
fiir die wirtschaftspolitische Wirkung wichtiger sei, zu einer zweck-
miBigen Gesamtreform der Einkommensteuer zu gelangen, als immer
wieder mit kleinen Mitteln an dieser Steuer herumzudoktern. Einig
sei man sich grundsidtzlich auch dariiber gewesen, daB der freie
Kapitalmarkt und damit auch der Zins an Bedeutung verloren habe.
Ubereinstimmung habe endlich aber auch dariiber bestanden, daB alles
geschehen miisse, um den Wertpapiermarkt neu zu beleben und daB
hierfiir nicht zuletzt auch die Zinspolitik entscheidend sei. Mit einem
Dank an alle, die bei der Vorbereitung und Durchfithrung dieser
Tagung mitgewirkt hatten, schloB der Vorsitzende die Salzburger
Tagung, mit der die Gesellschaft fiir Wirtschafts- und Sozialwissen-
schaften zugleich in eindrucksvoller Weise die achtzigjihrige Wieder-
kehr der Griindungsversammlung des alten Vereins gefeiert hatte.

Helmut Arndt-Marburg (Lahn)
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