Matthifer, Probleme der Indexierung von Geldforderungen

Bundesminister Hans Matthifer, Bonn

Probleme der Indexierung von Geldfor-
derungen

In ZRP 1980, 201 fordert v. Arnim Mafnahmen, durch die seiner
Meinung nach bestehende Benachteiligungen von Geldwertsparern
ausgeglichen werden sollten. Er spricht sich insbesondere filr die
Abschaffung des § 3 S. 2 WahrG aus. Im folgenden wendet sich der
Bundesminister der Finanzen gegen eine Beseitigung dieser Vor-
schrift, d. h. gegen die Zulassung der Indexierung von Geldforde-
rungen, weil die damit verbundenen Gefahren fiir die Inflationsbe-
kdmpfung dies nicht als geboten erscheinen lassen.

1. Vorbemerkung

In der Folge sprunghaft erhdhter Preise fiir Energie und
Rohstoffe und im Sog einer sich beschleunigenden Weltinfla-
tion kam es auch in der Bundesrepublik 1979 wieder zu héhe-
ren Preissteigerungsraten. Dank der entschlossenen Stabili-
titspolitik von Bundesregierung und Bundesbank und des
StabilititsbewuBtseins der Tarifpartner konnten diese Preis-
steigerungen auf ein unvermeidbares Ausmal beschrinkt
bleiben. Die deutsche Mark ist nach wie vor eine der stabil-
sten Wihrungen der Welt. Die Preissteigerungsraten nehmen
inzwischen wieder deutlich ab. Dies wird der Diskussion dar-
iiber, welche sozialen Gruppen von der Geldentwertung be-
sonders betroffen wurden und wie diese Gruppen hiervor zu
schiitzen seien, sicherlich die Spitze nehmen. Dennoch
méchte ich auf die Forderungen und Thesen eingehen, die v.
Arnim® vorgebracht hat.

II. Die Thesen v. Arnims

v, Arnim ist der Auffassung, der Geldvermdgenssparer sei
der ,,typische Inflationsgeschidigte®. Die Realwerteinbulle
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seiner im Nominalbetrag festgelegten Geldforderung werde
durch darauf gezahlte Nominalzinsen in der Regel nicht voll
ausgeglichen. Hiufig — so etwa bei Spareinlagen mit gesetzli-
cher Kiindigungsfrist — sei der Realertrag sogar negativ. Dar-
iiber hinaus werde der Geldvermdgenssparer durch die Be-
steuerung der nominalen statt der ,,realen® Zinsertrige zu-
sitzlich ,,ausgebeutet®; es sei moglich, daB der reale Ertrag
voll weggesteuert werde. Auf der anderen Seite werde der
private Sachvermdgensbesitzer nicht nur durch die Wertstei-
gerungen seines Vermdgens, sondern auch dadurch begiin-
stigt, daB} diese Wertsteigerungen in der Regel nicht steuerlich
erfat wiirden. Um die aufgezeigten Ungerechtigkeiten und
die hierdurch bewirkte Fehlleitung von Ressourcen zu ver-
meiden, solle nicht allein auf die Antiinflationspolitik vertraut
werden. Vielmehr sei § 3 S. 2 WihrG ersatzlos zu beseitigen,
der eine vertragliche Vereinbarung von Wertsicherungsklau-
seln einem Genehmigungsvorbehalt durch die Bundesbank
unterwirft. Damit wiirde auch die restliche Barriere fiir wei-
tere, vom Autor vorgeschlagene MaBnahmen fallen: eine Be-
steuerung nur der ,,realen’ Zinsertrige und die Ausgabe zin-
sindexierter offentlicher Anleihen.

III. Kritik

Ich kann mich nicht mit allen Thesen v. Arnims und den
Einzelheiten ihrer Begriindung auseinandersetzen, insbeson-
dere nicht mit der Frage der VerfassungsmiBigkeit der No-
minalwertbesteuerung, die 1978 vom BVerfG bejaht worden
ist?. Ich mochte jene zwei Fragen herausgreifen, die ich fiir
wesentlich in der ganzen Argumentation halte:

— Miissen die Geldvermogenssparer infolge der Geldentwertung
wirklich eine unertrigliche Vermdgensminderung hinnehmen? und

— kann das Nominalprinzip als eine der tragenden Siulen unserer
Geldverfassung abgeschafft werden, ohne daf die Funktionsfihig-
keit unserer Wirtschaft und die Wirksamkeit der Stabilitdtspolitik
schweren Schaden nehmen?

Zu der ersten Frage enthilt das Gutachten der Deutschen
Bundesbank zur ,,Beriicksichtigung der Geldentwertung bei
der Besteuerung von Einkiinften aus Kapitalvermdgen® vom
22.9. 1977 fiir das BVerfG> einige Hinweise. Nach den Un-
tersuchungen der Bundesbank war die Durchschnittsverzin-
sung der Geldanlagen der privaten Haushalte (ohne Spareinla-
gen mit gesetzlicher Kiindigungsfrist) in den meisten Jahren
zwischen 1966 und 1976 hoher als die Realwertminderung des
Geldvermogens aufgrund der gleichzeitigen Preissteigerun-
gen. In den Folgejahren diirfte sich hieran kaum etwas gedn-
dert haben. Sparer, die sich bei ihrer Anlageentscheidung al-
lein von Zinsertrag, nicht aber von sonstigen Erwigungen
leiten lassen, kdénnten sogar nominale und reale Zinsertrige

1) ZRP 1980, 201.

2) BVerfGE 30, 57 = NJW 1979, 1151: ,,Es bestehen keine Bedenken
dagegen, daB im Interesse der Rechtssicherheit Bewegungen im Preisni-
veau in gewissem Umfang in Kauf genommen werden missen. So sind
auch frither keine ernsthaften Zweifel an der VerfassungsmiBigkeit der
Nominalwertbesteuerung der Zinsen erhoben worden. Sie sind erst aufge-
treten, als in den sechziger Jahren der Preisindex fiir die Lebenshaltung
aller privaten Haushalte dauernd zu steigen begann und insbesondere in
den Jahren 1973 und 1974 einen in der Zwischenzeit {iberwundenen
Héchststand erreichte. Der Gleichheitssatz wiire nur dann verletzt, wenn
bei einem Vergleich der verschiedenen Einkaufsarten unter Beachtung des
Prinzips der GleichmiBigkeit der Bestenerung nach der Leistungsfihigkeit
die Entwicklung der Besteuerung der Zinsen zu einem mit der Steuerge-
rechtigkeit nicht mehr vereinbaren Ergebnis gefiihrt hitte (vgl. BVerfGE
41, 269 [280] = NJW 1976, 843 - Erbschaftsteuer -), so daf der Gesetzge-
ber die ‘Grenze seiner Gestaltungsfreiheit verletzt hitte, wenn er keine
Abhilfe geschaffen und trotz des Geldwertschwunds an der bisherigen
Besteuerung festgehalten hitte. Dies ist jedoch nicht der Fall.”

3) Monatsbericht der Deutschen Bundesbank, August 1979, 20-33.
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erzielen, die noch deutlich tiber den von der Bundesbank er-
rechneten Durchschnitten liegen. Spareinlager mit gesetzli-
cher Kiindigungsfrist andererseits bieten den Vorteil, iiber-
schaubar zu sein, kein Kursrisiko zu haben und relativ leicht
abgezogen werden zu konnen. Fir diese Vorteile wird der
,,Preis‘* einer relativ geringen Nominalverzinsung gezahlt,
die durchaus auch etwas unter der Preissteigerungsrate liegen
kann. Dies zeigt, daB es nicht unbedingt sinnvoll ist, aus dem
Vergleich beider Raten Riickschliisse auf die Situation des
Geldvermdgenssparers zu ziehen. Es ist in Rechnung zu stel-
len, daB der Ertrag cines Forderungstitels nicht allein im Zins,
sondern noch aus einer ganzen Reihe nicht in Geld ausdriick-
barer Vorteile besteht, wie etwa dem Liquidititsvorteil,

Diese Vorteile sind direkt nicht meBbar. Es kann jedoch
unterstellt werden, daB sie im Vergleich zu einer alternativen
und héher verzinslichen Geldanlage die geringere Verzinsung
kompensieren. Jeder Sparer hat grundsitzlich die Wahl, zins-
und nicht-geldliche Vorteile bei seiner Anlageentscheidung
gegeneinander abzuwigen. Man muB davon ausgehen, daB
diese Wahl rational getroffen wird. Derjenige, der sich dabei
fiir hoherverzinsliche Wertpapiere entscheidet, dabei aber
auch ein Kursrisiko in Kauf nimmt (das sich im iibrigen bei
richtig getroffener Wahl durchaus in die Chance von Kursge-
winnen umkehren kann), ist keine ,,Spielernatur®, wie v. Ar-
nim unterstellt.

Von wesentlicher wirtschaftspolitischer Bedeutung ist die
zweite Frage, die ich hier aufgreifen will. Unterstellen wir
einmal, alle Forderungen ». Amims wiirden realisiert: Auf-
gabe des Verbots von Indexierungsklauseln, Indexierung der
Einkiinfte aus Kapitalvermdgen und die Ausgabe indexierter
offentlicher Anleihen. Bei einer solchen ,,Breitseite’’ auf das
Nominalprinzip kann ich wirklich nicht den Optimismus
v. Arnims teilen, daB von der Zulassung von Indexklauseln
nicht umfassend Gebrauch gemacht wiirde.

Realistisch ist es, zu vermuten, daf} simtliche Bereiche des
Wirtschaftslebens (vor allem Vertragsbezichungen wie Darle-
hens-, Miet-und Arbeitsverhiltnisse usw.) von solchen Klau-
seln iiberzogen wiirden. Dies wiirde die Gefahr einer erhebli-
chen inflationiren Entwicklung mit sich bringen. Einzelne
Preissteigerungsimpulse wiirden sich automatisch vertikal
und horizontal fortpflanzen und auf diese Weise - tiber die
Weiterwilzung der Mehrkosten in den Preisen — potenziert.
Finmal so ausgeldste Preiserh6hungswellen wiirden sich tiber
lingere Zeit fortpflanzen und wiren mit wirtschaftspoliti-
schen MafBnahmen nur schwer und wohl nur um den Preis
groBerer Beschiftigungs- und ProduktionseinbuBen wieder
abzubremsen. Die eingangs erwihnten Preiserhéhungen fiir
Energie und Rohstoffe sind Beispiele fiir einzelne Preissteige-
rungsimpulse. Solche Preiserhéhungen, die uns von auflen
aufgezwungen werden, miissen leider hingenommen werden
und bis zu den Giitern des Endverbrauchs durchlaufen. Die
reale Last muB} getragen werden, indem Ausgaben fiir andere
Giiter oder die Spartitigkeit relativ eingeschrinkt werden.
Bei einer Verbreitung von Indexierungsmechanismen in der
Wirtschaft konnten diese PreiserhShungen jedoch nicht auf
diesen ,,Einmaleffekt® beschrinkt werden. Es kime zu einem
Hochschrauben von Kosten, Lohnen und Preisen.

IV. Fazit

Wegen der Gefahr, daBB durch Indexierungsklauseln ein-
zelne Preiserhdhungen verallgemeinert und vervielfacht wer-
den und damit der InflationsprozeB beschleunigt und die In-
flationsbekimpfung erschwert wiirden, ist eine allgemeine
Zulassung. der Indexierung weiterhin abzulehnen. Dies ent-
spricht der einhelligen Meinung der Bundesregierung und der
sie tragenden Partelen.



