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ROTE REVUE

SOZIALISTISCHE MONATSSCHRIFT

Herausgeber. Sozlaldemokratlsche Partei der Schwelz

16. JAHRGANG - MARZ 1937 - HEFT 7

Die Preise und die Wirtschait
Von Hans Gertsch.

DaBl Seuchen, Ueberschwemmungen, MiBlernten und Kriege wirt-
schaftliche Not zum Gefolge haben, ist den Menschen seit je bekannt
und ohne weiteres verstandlich. Das Auf und Ab der Konjunkturen
aber, die erstaunliche, widerspruchsvolle und der einfachen Einsicht
unverstiandliche Tatsache des Elends im UeberfluBl, der Wirtschafts-
not, nicht weil es zuwenig, sondern weil es zuviel Waren gibt, die
Erscheinung des Kreislaufs der Wirtschaft von Depression zu Hoch-
konjunktur und zu neuer Depression ist uns erst seit dem Beginn des
neunzehnten Jahrhunderts niher bekannt und mehr oder weniger regel-
milige Erscheinung geworden.

Keine Eigenschaft der kapitalistischen Wirtschaft hat in htherem
MaBe die Kritik herausgefordert als diese mangelnde Stabilitiat. Zwar
hat noch vor gar nicht langer Zeit ein bekannter Ziircher Universitits-
professor in einem Vortrag die Auffassung vertreten, eine Wirtschaft
ohne Konjunkturschwankungen wiirde eines wichtigen Motors der
Entwicklung entbehren. Es sei daher zweifelhaft, ob eine stabilisierte
Wirtschaft {iberhaupt ein erstrebenswertes Ziel darstelle. Heute aber
wiirde vermutlich derselbe Gelehrte es kaum wagen, eine solche Mei-
nung 6ffentlich zu vertreten. Die méglichste Glattung der Konjunktur-
schwankungen wird iiberall als die wichtigste Aufgabe der Wirtschafts-
politik bezeichnet. In England hat die 6ffentliche Diskussion der
letzten Wochen vornehmlich diese Frage zum Gegenstand gehabt.
Man erklirt offen, eine neue Krise miiBite die »gegenwirtige Zivili-
sation in ihren Grundfesten erschiittern« (gemeint ist damit natiirlich
die kapitalistische »Zivilisation«); der Glaube an den Kapitalismus
miilte in den groBen Massen tddlich getrofien werden, wenn von
neuem eine dhnliche Katastrophe wie jene, die wir kaum iiberwunden
haben, iiber die Weli hereinbriche.

Es sei dahingestellt, inwieweit die Aufrechterhaltung der privat-
kapitalistischen Wirtschaftsordnung mit einer wvélligen Stabilitit der
Wirtschaft vereinbart werden kann, Auf den ersten Blick ist es
reichlich zweifelhaft, ob der Privatunternehmer noch eine unentbehr-
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liche, wesentliche Funktion besitzt, wenn der Staat mit den ihm zur
Verfiigung stehenden Mitteln dafiir sorgt, daBl jede technisch richtige
Investition auch eine wirtschaftlich richtige Kapitalanlage darstellt.
Ein Kapitalismus, bei dem der Staat auf Kosten der Gesamtheit fiir
die dauernde Aufrechterhaltung der Rentabilitiat sorgt, ist mit dem
Bestehen eines unabhingigen Unternehmers kaum mehr zu verein-
baren. Er wandelt sich zu einem Staatskapitalismus, innerhalb dessen
der Unternehmer nicht viel mehr als einen staatlichen Funktionir
— freilich oft mit unverhiltnismaBig hohem Einkommen — darstellt.

Sei dem aber wie immer: die méglichste Ausschaltung der Kon-
junkturschwankungen, die mdoglichste Glattung der Wirtschaft ist vor
allem in den angelsichsischen Landern seit vielen Jahren Gegenstand
der wissenschaftlichen Untersuchung und Diskussion. Ganz besonders
gilt das fiir die USA, Der Vater dieser Theorie, Professor Irving
Fisher, hat eine umfassende Literatur iiber diese Frage geschafien.
In den letzten Jahren hat in kritischer Auseinandersetzung mit Irving
Fisher die sogenannte osterreichische Schule (von Mises, Hayeck,
Haberler) den Begriff des »neutralen Geldes« geschaffen. SchlieBlich
hat Keynes, der bekannte englische Gelehrte, nach einigen Wand-
lungen in seinem jiingsten Werk die Ideen des Schépfers der Schwund-
geldlehre in die Wissenschaft einzufithren gesucht.

*

Der Regulator der kapitalistischen wie jeder Marktwirtschaft ist
der Preis. Der Preis entscheidet iiber den Umfang des Angebots und
der Nachfrage, die auf dem Markt zum Zuge kommen. Der Preis
entscheidet iiber den Profit und die Produktionskosten. Die Schitzung
des kiinftig zu erzielenden Preises bestimmt den Produktionsplan des
Unternehmers., Steigende Preise ermuntern zu Neuinvestitionen. Sin-
kende Preise entmutigen die Produzenten. Der Konjunkturaufschwung
ist in der Regel von steigenden, der Konjunkturniedergang von sin-
kenden Preisen begleitet. Ja, die Preisbewegung ist ein so wesent-
liches Merkmal der Konjunkturschwankungen, daB die Idee durch-
brach, die Preisschwankungen seien die Ursache des Ab und Auf in
der Wirtschaft, oder gar, es gebe keinen Konjunkturzyklus, sondern
nur ein Auf und Ab des Preisniveaus.

Von solchen Ideen zu der weiteren, es gelte nur die Preis-
schwankungen auszuschalten, um der Konjunkturschwankungen Herr
zu werden, war nur ein Schritt. Eine bekannte, in der Populdrwissen-
schaft sehr verbreitete Lehre hat diesen Schritt auch getan. Die Stabili-
sierung der Wirtschaft wurde mit der Stabilisierung der Preise gleich-
gesetzt. Oberste Aufgabe der Wirtschaftspolitik sei es, den Index der
Preise stabil zu erhalten. Geschehe das erfolgreich, so seien damit
auch gréoBere wirtschaftliche Schwankungen ausgeschaltet.

Man hat dieser Lehre eine Unmenge von technischen Details ent-
gegengehalten. Man hat von der Unvollkommenheit unserer Index-
zahlen gesprochen, die keine exakte Messung aller denkbaren und vor-
kommenden Preisschwankungen erlaubten; hat auf die Verschiedenheit
der Preisindexziffern aufmerksam gemacht, die oft recht verschieden-
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artidSe Bewegungen zeigen; hat hervorgehoben, dafl der Index der
GroBhandelspreise sehr heftige Bewegungen zeigen koénne, wihrend
die Kleinhandelspreise unverindert bleiben oder sich gar in entgegen-
gesetzter Richtung bewegen; hat dargelegt, daB selbst bei stabilem
Index Einzelpreise in heftigster Bewegung sein kénnen und in aller
Regel sogar sind. Alle diese Einwédnde, so berechtigt sie sind, treffen
doch nicht ganz den Kern der Sache. Denn sie vermégen zwar zu
zeigen, dafl die Aufgabe, die Stabilisierung der Preise, nicht véllig
gelost werden kann; aber es ist damit noch lange nichts dariiber gesagt,
daBl ein Versuch, der Preisstabilitit moéglichst nahe zu kommen, nicht
doch eine wesentliche Glattung der wirtschaftlichen Schwankungen
herbeifiithren konne.

Aber wihrend noch diese Debatten weitergingen, machte sich die
Wirklichkeit daran, der Theorie der Preisstabilisierung die eindeutigste
Widerlegung zu erteilen. In den Jahren 1925 bis 1929 war in den
Vereinigten Staaten bei deutlicher Preissenkung eine ebenso eindeutige
und unbestreitbare Hochkonjunktur zu verzeichnen gewesen. Das allein
war schon ein ernster Widerspruch zu der Auffassung, daBl Kon-
junkturaufstieg und Preissteigerung miteinander aufs engste verbunden
seien. Jedenfalls aber muBte ein solcher Konjunkturauifstieg hichst
harmlos und gesund sein. Wenn der GroBhandelsindex des Arbeits-
ministeriums zeigte, dafl von 1923 bis 1929 die Preise von 100 auf 97
zuriickgegangen waren, so konnte doch offenkundig von einer in-
flationistischen Entartung der Konjunktur, von Ueberspekulation und
Uebersteigerung keine Rede sein. »Jeder, der nur auf den Preisindex
sah, wiirde keinen Grund entdecken, einen irgendwie erheblichen Grad
von Inflation zu vermuten«, schreibt denn auch Keynes in seinem Buch
»Vom Gelde«. Das hat aber bekanntlich nicht verhindert, daf3 dieser
offenbar so harmlosen, weil bei sinkenden Preisen erfolgenden Hoch-
konjunktur der furchtbarste Krisenabsturz, den die Wirtschalfts-
geschichte kennt, nachfolgte. Die sinkenden GroBhandelspreise hatten
die inflationistische Entartung der Konjunktur nicht verhindert. Um
wieviel schlimmer wire es also geworden, wenn die Preise, statt all-
méhlich zu sinken, gar stabil geblieben, die Profite der Unternehmer
also noch um die Differenz zwischen den stabilen und den sinkenden
Preisen gewachsen wiren,

Dieser tatsdchlichen folgte auch die theoretische Widerlegung der
Auffassung, die Preisstabilitit mit Wirtschaftsstabilitit gleichsetzte.
Die Theoretiker des »neutralen Geldes« wiesen nach, daB8 die Stabili-
sierung der Wirtschaft nicht stabile, sondern sinkende Preise voraus-
setze. Eine normale Wirtschalit sei eine fortschreitende Wirtschaft.
Der Fortschritt besteht aber in einer Senkung der Produktionskosten
pro Stiickeinheit. Bleibt aber trotz dieser Kostensenkung der Stiick-
preis unverdndert — wie es der Forderung der urspriinglichen Stabili-
sierungstheoretiker entspriche —, so hat das zur Folge, daBl die
Profite stindig wachsen, Der Unternehmer erhilt fiir eine Ware, deren
Herstellungskosten stindig sinken, unverindert den gleichen Preis.
Sein Profiit wichst daher in dem MaBe, in dem die Erzeugungskosten
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sinken. Wachsende Profite und stabile Wirtschaft sind aber unverein-
bar. Denn bei wachsenden Profiten muBl naturgemaB der Umfang der
Investitionen wachsen, das heillt es mul} ein gréBerer Teil des Sozial-
produkts fiir Kapitalbildung, ein kleinerer Teil fiir die Deckung des
laufenden Konsums aufgewendet werden. An die Stelle einer stabilen
Wirtschaft tritt daher eine sich in der Richtung auf stirkere Kapital-
bildung entwickelnde, in diesem Sinne — nicht in sozialem — stirker
kapitalistische Wirtschaft. Eine stabile Wirtschaft setzt also Preise
voraus, die im gleichen Malle sinken, in dem die Produktivitit der
Arbeit steigt, der technische Fortschritt die Produktionskosten senkt.
Gleichm#dBig sinkende Preise bei gleichm#Big fortschreitender tech-
nischer Entwicklung, sehr stark sinkende Preise, wenn der technische
Fortschritt so rasch und so heftig ist wie in der Nachkriegszeit. Die
amerikanische Krise wurde deshalb so heftig, weil die Preissenkung
bei weitem nicht ausreichte, um die Senkung der Produktionskosten
durch den technischen Fortschritt auszugleichen. Und neutrales Geld,
Geld, das die Stabilisierung der Wirtschaft erlaubt, ist daher solches,
das diese allgemeine Preissenkung entsprechend dem technischen Fort-
schritt erlaubt. Fordert die Theorie von der Preisstabilisierung eine
Geldmenge, die — unter sonst gleichen Voraussetzungen — im gleichen
MafB ansteigt wie die Produktenmenge, so ergdibt sich aus der zweiten,
eben dargestellten Auffassung, daBl die Geldmenge unverédndert bleiben
soll, selbst wenn die Produktenmenge ansteigt.

k

Die bisherigen Debatten um die »Richtlinien« haben sich ganz iiber-
wiegend mit den politischen Problemen befallt, die diese Kooperation
verschiedenartiger Organisationen aufwirft. Aber gerade wenn man es
mit diesem Programm ernst meint, ist es notwendig, die wirtschaft-
lichen Ideen, die es enthilt, sehr genau zu priifen.

Der wirtschaftspolitische Abschnitt der »Richtlinien« beginnt mit
einer energischen, aber nicht sehr gliicklich formulierten Kampfansage
an »jeden weiteren Preisabbau, soweit nicht iibernormale Gewinne ihn
rechtfertigen«, Daran anschliefend heil}t es:

»Es mufl im Gegenteil eine langsame Erhéhung der Preise und
Loéhne angestrebt werden, um die Wirtschaft wieder zu beleben und
die unheilvolle Aufwertung der Schulden einigermallen zu korrigieren.«

Es ist nicht véllig klar, ob mit dieser Forderung nur ein Sofort-
programm aufgestellt wird, oder aber eine auf lingere Sicht berechnete
Entwicklung gemeint ist. Der erste Teil des Satzes 148t eher das
erstere, der zweite Teil das zweite vermuten. Eine Preissteigerung, die
als Ankurbelung gedacht ist, kann — wie wir noch zeigen werden —
auBerordentlich geringliigig sein. Eine Preissteigerung, die die Schul-
denlast in irgendwie nennenswertem Ausmal reduzieren soll, mul}
erheblich groBer sein. Sie miiBte also, da sie langsam vor sich gehen
soll, einen nennenswerten Zeitraum in Anspruch nehmen.

Der schweizerische GroBhandelsindex zeigt, dal das Niveau der
Preise von 160 im Jahre 1925 auf 141 im Jahre 1929 zuriickging, also
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ahnlich wie in den Vereinigten Staaten noch in der Periode der Hoch-
konjunktur deutlich sank. Von 1929 an sank der Index dann rapid
ab: von 141 im Jahre 1929 auf rund 96 im Jahre 1936, das ist um
32 Prozent des Standes von 1929, Der GroBhandelsindex enthilt frei-
lich sehr viele Rohstoffpreise, die fiir die Schweiz nur als Kosten-,
nicht aber als Verkaufspreise in Betracht fallen. Wenn beispielsweise
der Index der Metalle von 125 im Jahre 1929 auf 61 im Jahre 1935
gestiirzt ist, so besagt das fiir die Schweiz nicht, dal die Profite der
Metallproduzenten irgendwie annihernd im gleichen Ausmal} reduziert
wurden, denn in der Schweiz gibt es keine Erzgruben. Diese Bewegung
der Indexziffer zeigt vielmehr nur, dal die Produktionskosten einer
ganzen Reihe von Waren, die in der Schweiz aus importierten Metallen
hergestellt werden, entsprechend gesunken sind. Behalten wir aber
trotzdem den offiziellen GroBhandelsindex als Malstab bei und
nehmen wir der Einfachheit willen an, daBl die Preise der in der
Schweiz selbst hergestellten Waren im gleichen Ausmal} gefallen sind
wie der Index aller GroBhandelspreise.

Fiir eine bloBe Ankurbelung ist es nun keineswegs notwendig, dal
die Preise auch nur anndhernd auf das Héchstniveau von 1929 zuriick-
kehren. Denn selbst das Preisniveau von 1935/36 hat offensichtlich die
Rentabilitit der Unternehmungen, wenigstens in den meisten Fillen,
verbiirgt. Und was die Exportindustrien anbelangt, so hatte die bloBe
Senkung des Wechselkurses eine Erhéhung ihrer Erlése um bis zu 40
Prozent zur Folge. Eine Preissteigerung von wenigen Prozenten reicht
fiir die Inlandsindustrien unzweifelhaft als Ankurbelung aus. Dabei
ist freilich zu beriicksichtigen, dafl die Wechselkurssenkung auf dem
Umweg iiber die Verteuerung der auslindischen Rohmaterialien allein
schon eine Preissteigerung um bisher mehr als zehn Prozent zur Folge
hatte, die fiir die Industrie natiirlich keine ankurbelnden Wirkungen
haben konnte. Zu Investitionen anregend kann nur eine Preissteige-
rung sein, die eine Erhéhung des Profits verheif3t, also iiber die Steige-
rung der Produktionskosten hinausgeht. Halt man die preissteigernden
Wirkiingen der Abwertung im GroBhandel nunmehr fiir abgeschlossen,
so heifit das, dafl die Erhohung der Indexziffer der GroB3handelspreise
ein wenig {iber dieses Mall hinausgehen mul}, wenn sie ankurbelnde
Wirkungen ausiiben soll. Aber diese Differenz kann und soll auBer-
ordentlich geringfiigig sein.

" Anders steht es dagegen um eine Preissteigerung, die die »Auf-
wertung der Schulden« korrigieren soll. Denken wir an langiristige
Kredite — die offenkundig damit gemeint sind —, so ist es klar, dal3
eine Preisverdnderung um wenige Prozente kaum eine fiithlbare Lin-
derung des realen Schuldengewichts ausmachen kann. Schulden, die
bei einem um ein Drittel héheren Preisniveau gemacht wurden, werden
durch eine Preissteigerung von wenigen Prozenten kaum fithlbar ab-
gewertet werden. Dabei ist zu beachten, dafl das reale Schuldengewicht
natiirlich nicht von der Bewegung irgendeiner Indexziffer abhingt,
sondern nur von der Bewegung des Preises jener Ware oder Waren,
die der Schuldner verkauft. Die Preissteigerung der Einfuhrwaren in-
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folge der Abwertung bedeutet fiir die Real-Schuldenlast in der Schweiz
ebensowenig, wie etwa der Preiszusammenbruch dieser Waren in der
Zeit nach 1929 eine Schuldenaufwertung zur Folge hatte. Fiir die Be-
urteilung des Realgewichts der Schulden in der schweizerischen Land-
wirtschaft wird man daher nicht den schweizerischen Grofhandels-
index, sondern eher die Ziffern beispielsweise des Rohertrages der
schweizerischen Landwirtschaft, wie ihn das Schweizerische Bauern-
sekretariat berechnet, oder auch nur die Preise der wichtigsten Ver-
kaufsprodukte der schweizerischen Landwirtschaft heranziehen. In
beiden Fillen aber diirfte man zur Feststellung kommen, dafl eine
einigermafBen bedeutungsvolle Schuldenabwertung nur durch eine an-
sehnliche Preissteigerung zu erzielen ist.

*

Eine kurze, in ihren AusmalBen recht geringiiigige Preissteigerung
der in der Schweiz selbst produzierten Waren mag als Ankurbelung
empiehlenswert sein. So ist man beispielsweise in Schweden vor-
gegangen. Eine allgemeine Preissteigerung zur Korrektur der in der
Depression vollzogenen Schuldenaufwertung dagegen wiirde sehr
ernste inflationistische Gefahren mit sich fiithren.

Wir haben gesehen, dafl die Stabilisierung der Wirtschaft fallende
Preise voraussetzt und schon stabile Preise bei rasch fortschreitender
Kostensenkung Ueberprofite, daher Ueberinvestitionen und schlieflich
einen aullerordentlich heftigen Konjunkturumbruch zur Folge haben.
Diese Besorgnis scheint um so begriindeter, wenn man das rasche Aus-
mal} betrachtet, in dem die Rationalisierung auch in der Krise fort-
gefithrt wurde. Die Senkung der Produktionskosten wird allem An-
schein nach auch in der nichsten Zeit noch fortgesetzt werden konnen.
Damit ist aber die skizzierte Gefahr untrennbar verbunden. Der Ver-
lauf der Bérsenentwicklung seit der Abwertung 140t es wahrscheinlich
werden, daBl in den Wirtschaftskreisen mit einer geradezu phantasti-
schen Profitsteigerung gerechnet wird. Und da von der Seite des
Kapitalangebots her offenbar auch nicht die geringste Beschrankung
einer maBlosen Hochkonjunktur zu erwarten ist, sind alle Voraus-
setzungen eines »Boom« (iibersteigerte Konjunktur) schon jetzt im
Keime gegeben.

Es gibt unserer Meinung nach keine ernstere Gefahr in der wirt-
schaftlichen Entwicklung der Schweiz als die derzeitige deutliche
Orientierung auf einen »Boom«,

Die »Richtlinien« erkldren zwar, dal mit der Erhshung der Preise
auch eine Erhéhung der Lohne angestrebt werden miisse. Aber in der
kapitalistischen Gesellschaft ist die Erhéhung der Preise unvergleich-
lich leichter zu erzielen als die Erhohung der Léhne. Es wird den
Bauern angesichts ihrer politischen Schliisselstellung, den industriellen
Unternehmern als herrschender Klasse in der Eidgenossenschaft er-
heblich leichter fallen, eine Erhéhung ihrer Absatzpreise durchzu-
setzen, als den Arbeitern auch nur die Beibehaltung ihrer Realléhne
zu erkdmpfen. Das voraussichtliche Resultat wird also eine starke
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Preissteigerung und eine schwache Lohnerh6éhung sein. Damit ist aber
auch die Entwicklung zum »Boom« wahrscheinlich.

Dazu kommen noch die gleichartigen Anregungen aus dem Aus-
land. Die USA. und besonders England stehen bereits im Zeichen
einer heftigen Hochkonjunktur. Kein Problem beschiftigt die Wirt-
schaftskreise in diesen Lindern mehr als jenes, wie die gefdhrliche
Uebersteigerung der konjunkturellen Entwicklung verhindert werden
kénne, Eine ganze Reihe von wirtschaftspolitischen MaBnahmen der
letzten Zeit diente der Vorbereitung von AbwehrmaBnahmen gegen
den »Boom«, Der riesige englische Markt iibt aber zweifellos auf alle
nicht durch Devisenbewirtschaftung von den Weltmirkten vollig iso-
lierte Volkswirtschaften sehr deutliche konjunkturférdernde Wir-
kungen aus. Die rasch ansteigenden Preise auf den Weltmirkten und
die wachsende Aufnahmefihigkeit der Rohstofflinder verheilen der
Exportwirtschaft bessere Zeiten als seit vielen Jahren.

Statt einer Stabilisierung der Wirtschaft droht eine maBlose Ueber-
steigerung der Konjunktur. Eine allgemeine und erhebliche Preis-
steigerung miillte diese Gefahr sehr grol werden lassen.

Bedeutet das, daB wir MaBnahmen wie etwa groBere Ausgaben
fiir Arbeitsbeschaffungszwecke ablehnen? MuB nicht eine Steigerung
der oifentlichen Ausgaben gleichfalls die Entwicklung zum »Boomc«
fordern?

Wir konnen hier nur ganz kurz die Antwort skizzieren. Es ist sehr
wenig wahrscheinlich, daB der Konjunkturauistieg in der Schweiz
schon in absehbarer Zeit zur Resorption der gesamten Arbeitslosigkeit
fithren wird. Es ist sogar denkbar, daBl es auf der einen Seite Arbeiter-
mangel, auf der anderen Seite Arbeitslosigkeit geben wird. Ersteres
ist moglich in der Metallindustrie, letzteres im Baugewerbe. So ist
England bei einem Stand von rund 1,5 Millionen Arbeitslosen schon
an der Schwelle der Hochkonjunktur. So werden in Belgien auf der
einen Seite noch rund 60 Prozent der Arbeitslosigkeit aus dem Krisen-
tief gezdhlt, wahrend gleichzeitig Verhandlungen {iber die Einwande-
rung von Bergarbeitern aus Holland oder Polen gefiihrt werden, um
die akute Kohlenknappheit zu {iberwinden.

Selbst nach Ueberwindung der allgemeinen Krisenlage ist in der
Regel noch ein groferer oder geringerer Rest an Arbeitslosigkeit wahr-
scheinlich. Denn keine Volkswirtschaft wird aus der Krise in der
gleichen Gestalt herausgehen, in der sie in die Krise eintrat. Es wird
langsamer und schwieriger Anpassungsprozesse bediirfen, bevor auch
nur annihernd von Vollbeschaftigung wird gesprochen werden kénnen.

Sehr viele Anzeichen deuten darauf hin, dafl es in absehbarer Zeit
kaum méglich sein wird, alle Bauarbeiter in der Schweiz wieder zu
beschéiitigen. Selbst eine Hochkonjunktur diirfte auf diesem Gebiet
noch einen Krisenrest iibrig lassen. Arbeitsbeschaffung, die diesem
Beruf eine Entlastung brachte, verbunden etwa mit UmschulungsmalB-
nahmen, wenn sich herausstellen sollte, daB das Baugewerbe dauernd
unter dem Stand der letzten Hochkonjunktur bleiben diirfte, sind also
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mehr als gerechtfertigt, selbst wenn allgemeine Ankurbelungsmaf-
nahmen sich als iiberfliissig herausstellen sollten.

Achnlich ist es in England notwendig, besondere HilfsmaB3nahmen
fiir die »Notstandsgebiete«, die »distressed areas«, zu treffen, obwohl
die allgemeine Wirtschaftssituation keinerlei AnkurbelungsmaBBnahmen
mehr rechtfertigen wiirde.

*

Mit dem Preisproblem hidngt das Wé&dhrungsproblem innig zu-
sammen. Dariiber sprechen sich die »Richtlinien« in einer kurzen Er-
klarung aus:

»Die Wahrungspolitik hat die allgemeinen Ziele der Wirtschalfts-
und Kreditpolitik, wie sie vorstehend umschrieben werden, zu unter-
stiitzen.«

Unter einem internationalen Wahrungsstandard ist der Selbstdndig-
keit jedes Landes in seiner Wirtschaftspolitik eine enge Grenze ge-
setzt. Versucht ein Land, etwa seine Preise durch besonders large
Kreditpolitik rascher in die Héhe zu treiben als alle anderen Linder,
so lauft es Gefahr, daB seine Zahlungsbilanz sich verschlechtert und
es Gold verliert. Der Goldverlust aber leitet in der Regel eine Kredit-
verteuerung und -verknappung ein, die schlieBlich eine Preissenkung
erzwingen wird. Der internationale Wahrungsstandard zwingt so jeden
Teilnehmer schlieBlich immer wieder in Reih und Glied zuriick.

Anders steht es unter einem nationalen Wihrungsstandard. Bei
uneinlgslichem Papiergeld ist jedes Land nahezu véllig frei, jene
Preispolitik zu treiben, die ihm beliebt. Eine erhebliche Preissteige-
rung mull in diesem Falle nicht zur Goldabgabe, kann aber zur Sen-
kung des Wechselkurses fithren. Autonome Preispolitik setzt daher
einen autonomen Wihrungsstandard voraus. Die Grenzen der Mag-
lichkeit fiir die Notenbank, die Preisbewegungen zu dirigieren, sind
hier unerdrtert geblicben. Sie werden von der 6ffentlichen Meinung
offenkundig gewaltig unterschétzt.

Soll die kiinftige Preispolitik ohne Riicksicht auf Wihrungsschwierig-
keiten durchgefiihrt werden, so muB3 entweder die schweizerische Zah-
lungsbilanz so giinstig abschneiden, daB selbst unter einem internatio-
nalen Wahrungsstandard eine isolierte Preishausse in der Schweiz ohne
Bedrohung des Goldschatzes méglich wird; oder aber die internatio-
nale Preisbewegung fillt — wie es gegenwirtig der Fall ist — mit
der gewiinschten Preisbewegung in der Schweiz zusammen, so daf
zwischen Weltmarkt- und schweizerischen Preisen keine die Zahlungs-
bilanz gefdhrdende Spannung entsteht. SchlieBlich aber bleibt als
dritte, augenblicklich gegebene Mé&glichkeit die Beibehaltung eines
nationalen Wihrungsstandards, der der Schweiz eine autonome Preis-
politik erlauben wiirde. Freilich miiBte dann unter Umstinden die
Abwertung beispielsweise den #duBersten Grad, der im BeschluBl vom
September 1936 vorgesehen war, erreichen oder gar noch weitergefiihrt
werden,

Nach unserer Ueberzeugung gibt es entscheidende Argumente, die die
Schweiz veranlassen miiBten, fiir die baldigste Wiederherstellung eines
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internationalen Wahrungsstandards einzutreten. Ein Land, das so sehr
in den internationalen Handel, in den internationalen Kapital- und
Menschenverkehr eindebaut ist, hat ein entscheidendes Interesse an
einer neuen internationalen Grundlegung der internationalen Wirt-
schaftsbeziehungen. Auch aus diesen Erwigungen wiirden wir eine
selbstindige Preispolitik der Schweiz, eine isolierte Hausse der
schweizerischen Preise, ablehnen.

Nicht eine gefdhrlich tiberspitzte Hochkonjunktur und nicht die
nationale AbschlieBung kann das Ziel unserer Wirtschafts- und Wah-
rungspolitik sein, sondern die mdoglichste Stabilisierung der Wirt-
schaft bei méglichst vollstindiger Ausnutzung der gegebenen Pro-
duktionsmoglichkeiten und die weitestdehende Bereitschaft zur inter-
nationalen Arbeitsteilung.

Die Teuerungswelle
Von Dr. Fritz Giovanoli.

Die Flitterwochen der Abwertung sind voriiber!

Der Franken bleibt ein Franken! So hat es in der feierlichen Pro-
klamation geheillen, die Bundesprisident Meyer in seiner beriihmten
Sonntagspredigt vom 27. September seinem iiberraschten Volke in pa-
storalem Tone verkiindet hat. Wozu beigefiigt wurde, die Bevilkerung
»mége sich bewuBt sein, daf} eine direkte Wertverminderung des Geldes
im Inland nicht eintritt« und es sei auch nicht die Absicht des hohen
Bundesrates, jenen, die durch Lohnabbau und Krise in ihren Beziigen
gekiirzt wurden, »eine weitere Last in Form der Geldentwertung zuzu-
fiigen«. Was von all dem iibriggeblieben ist, kann heute, nach erst vier
Monaten, schon festgestellt werden. Die Teuerung hat mit Wucht ein
Gebiet nach dem andern erfaB8t. Die Lawine ist im Rollen, und niemand
weill, wo sie landen wird. Es hat keinen Sinn, diese Perspektiven zu
verschleiern, man muf} sich mit ihnen auseinandersetzen.

Die Teuerungswelle der letzten Wochen hat zwei Ursachen: einmal
die Abwertung und zweitens die Preissteigerung auf den Weltmdrkten,
die uns auch ochne Abwertung in einem geringeren Ausmall eine Teue-
rung gebracht hitte. Die Entwicklung der Dinge zeigt, dafl die Schweiz
die Abwertung unter ungleich ungiinstigeren Umstinden vornahm als
andere Lander, die den Schnitt friiher in einer Periode fallender Welt-
marktpreise vorgenommen haben. Die Periode nach der Abweriung ist
fiir die Schweiz zugleich die Periode steigender Welimarkipreise.
Kommt dazu die Tatsache, dafl wir fiir Rohstoffe ausschlielich und
fiir den Lebensmittelbedarf zu einem wesentlichen Teil auf die Einfuhr
aus dem Ausland angewiesen sind. Hierfiir mdge der Hinweis geniigen,
daBl wir in den drei Jahren 1934 bis 1936 im Durchschnitt pro Jahr
fiir 800 bis 850 Millionen Franken Rohstoffe und Lebensmittel einzu-
fiihren hatten. Dabei waren das Jahre tiefer Weltmarktpreise und einer
Wirtschaftskrise, die keinen groflen Rohstoffbedarf aufwiesen.
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