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Die grolle Krise
Von Emil J, Walter.

Der Neuyorker Borsenkrach des Herbstes 1929 bildete den Auftakt
zu einer wirtschaftlichen Erschiitterung der gesamten Weltwirtschaft,
wie sie in diesem furchtbaren AusmaB iiberhaupt noch nie beobachtet
worden ist. Seit einigen Jahren ist wohl der Tiefstand der Depression
iiberwunden, wird von Hochkonjunkturen in Europa und in Uebersee
berichtet, aber schon beginnen sich wiederum Schatten auf das leuch-
tende Bild der Aufriistungskonjunktur zu legen: Neue wirtschaftliche
Erschiitterungen sind in Sicht. Schon mehrfach wurde versucht, ein
umfassendes Bild der groBen Krise 1929/34 zu zeichnen. Soeben ist
im Verlage Dr. Oprecht und Helbling in Ziirich ein Werk des Genossen
Adolf Sturmthal erschienen unter dem Titel »Die groBe Krise« mit
dem »bescheidenen Ziel..., die Entwicklung der Weltwirtschaft zur
groflen Krise und seither zu skizzierenc,

Das Buch gliedert sich in neun Hauptabschnitte: I. Die Erbschaft
des Weltkrieges. II. Geld und Kredit nach der Stabilisierung. III. Schat-
ten auf der Hochkonjunktur. IV. Die groB8e Krise. V. Von der Krise zur
Depression. VI. Die Kredit- und Wahrungskrise. VII. Der Aufstieg.
VIII. Der neue Kapitalismus. IX. Ausblick. Der Verfasser hat in diesen
neun Abschnitten in der Hauptsache das reiche, durch die Organe des
internationalen Arbeitsamtes beigebrachte Material iiber die Entwick-
lung der Weltwirtschaft in der Nachkriegszeit verarbeitet, aber daneben
auch, so weit wir sehen koénnen, die wirtschaftstheoretische Literatur
der letzten Jahre einldBlich beriicksichtigt.

»Der Weltkrieg war nicht bloB eine ungeheure politische Umwail-
zung weit iber die Grenzen Europas hinaus, er war zugleich Auftakt
einer Revolution in der Weltwirtschaft, deren Folgen sich bis auf den
heutigen Tag erstrecken. Das handgreiflichste Ergebnis war die un-
geheuerliche Verarmung Europas. Erst mehr als sieben Jahre nach
Kriegsende erreichte die europaische Produktion wieder den Vorkriegs-
stand. Aber der Zusammenbruch der Konjunktur im Jahre 1929, der
furchtbare Absturz in die Krise, die langjihrige lihmende Depression,
zeigten, welche [llusion es gewesen war, anzunehmen, daBl die wirt-
schaftlichen Folgen der vier Kriegsjahre schon iiberwunden seien. Nach
kurzer Schilderung der Preissteigerung wihrend des Krieges, der De-
flationskrise der Jahre 1920/21 und der Wahrungspolitik in Frankreich,
GroBbritannien und Deutschland wendet sich der Verfasser der Schilde-
rung des Wiederaufbaues des Goldstandardes zu, ein Wiederaufbau,
der sich nur durch die amerikanische Kreditgewdhrung an Europa
durchfiihren liel}.

»Mit dem Jahre 1925 etwa beginnt in Europa eine wirtschaftliche
Aufstiegsperiode, die im Verein mit dem schon in Gang befindlichen
Konjunkturaufstieg der {ibrigen Erdteile den Reichtum der Welt in
beispiellosem Ausmafl} steigert. Von 1925 bis 1929 stiegen die Welt-
produktion und der Welthandel rasch an. Wihrend sich die Bevolke-
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rung um 1 Prozent jahrlich vermehrte, wuchs die Welterzeugung von
Rohprodukten um 2,6 Prozent jihrlich, stieg der Welthandel um 4,4
Prozent jihrlich. Aber mit der zweiten Halfte 1928 und verschirft im
ersten Halbjahr 1929 beginnt die internationale Kreditkontraktion. Das
riesige Kreditgebdude, das zur Aufrechterhaltung des nach der Defla-
tionskrise 1920/21 verbleibenden Inflationsrestes im internationalen
Preissystem gedient hatte, zeigt die ersten Risse. Der Boom der ameri-
kanischen Bérsen von 1928/29 bildet den Auftakt zu der gewaltigen
Kreditkrise, die aber erst nach dem Ausbruch der industriellen Krise
mit voller Wucht einsetzen sollte.«

Schon in der Periode der Hochkonjunktur kiinden sich die kommen-
den Schwierigkeiten an. »Wichtige Strukturfragen sind offen geblieben,
und die Starrheit des Wirtschaftskérpers erweist sich als schweres
Hemmnis einer Reorganisation.« Gewisse Rohstofflager schwellen an.
Die Agrarkrise wird schon 1927 universell und férdert seit 1926 die
Welle des Agrarprotektionismus in den Industriestaaten. Die Anbau-
flache stieg gegeniiber der Vorkriegszeit; neue Produktionsmethoden,
die Ziichtung von Getreidearten erlaubten in den Lindern extensiver
Landwirtschaft die Ausdehnung der Anbauzonen. Die Vorrite stiegen,
die Preise der landwirtschaftlichen Produkte sanken, die Preisschere
zwischen landwirtschaftlichen und industriellen Waren 6ffnete sich,
so dafl die Bauern und Farmer versuchten, ihre sinkende Kaufkraft
durch Steigerung der Produktion wettzumachen, was die Vorrite
trotz staatlicher Intervention immer weiter anschwellen und die Preise
noch stirker sinken liel3.

»Das klassische Land der Prosperitit in diesen Jahren waren die
Vereinigten Staaten, in denen — liest man heute die bewundernden
Schilderungen der Pilger nach dem Wunderlande — die groBen sozia-
len Probleme unserer Zeit gel6st schienen. Vor allem sah man die
Stabilisierung der Wirtschaft als in hohem MaBe gegliickt an. Ein
Konjunkturaufstieg bei sinkenden Preisen konnte doch keine Ueber-
investitionen erzeugen!« Aber der Schein trog. Die Geldfliissigkeit trieb
parallel der Férderung der industriellen Expansion »auch die Borsen-
hausse zu immer erneuten Exzessen.«

»So wie der Krieg ein méchtiger Hebel des Aufstiegs der iiber-
seeischen Landwirtschaft war, so forderte er auch die Industrialisierung
in diesen Landern«, vor allem in Japan. Dagegen hat »kein Land auBler
den Nachfolgestaaten der alten 6sterreichisch-ungarischen Monarchie
und Deutschland stirker unter den durch den Krieg hervorgerufenen
Strukturidnderungen der Weltwirtschaft gelitten als GrofBbritannienc.
Der Krieg hat die englische Vormacht gebrochen, vor allem auf finan-
ziellen und damit auch auf industriellem Gebiet. 1929 erreicht der
englische Export »nur vier Fiinftel des Exportvolumens von 1913«.
Ebenso wie in den Vereinigten Staaten wurde auch in Deutschland die
Hochkonjunktur begleitet von andauernder Arbeitslosigkeit.« Mit dem
Versiegen der auslindischen Kapitalzufuhr brach auch die deutsche
Konjunktur, die Konjunktur auf Borg zusammen.

Und schon war die groBe Krise da.

130



»Schon eine fliichtige Betrachtung der Wirtschaftsgeschichte zeigt,
daB es nur drei Krisen gibt, die zum Vergleich mit der gegenwirtigen
iiberhaupt herangezogen werden konnen. Die Krise von 1825, von 1873,
von 1920/21. Mit jeder dieser drei Krisen hat die unsere gewisse We-
sensmerkmale gemeinsam, Man konnte fast sagen, dal3 sie die Schreck-
nisse dieser drei Krisen in sich vereinigt.«

Ausfiihrlich werden die Probleme des Konjunkturzyklus, der Preise
und der Arbeitslosigkeit und der Goldpolitik erortert, die Agrarkrise,
die internationale Kreditschrumpfung und die Erstarrung der Wirt-
schaftsstruktur als »drei Ursachengruppen fiir die Gestaltung der
grofen Krise« behandelt. Die sozialen Folgen der Krise zwingen zum
staatlichen Eingritf, »an die Stelle der Konjunkturautomatik tritt damit
eine manipulierte Konjunktur«.

»In groben Ziigen kann die Depression in vier Phasen gegliedert
werden: in die Krisenperiode im engeren Sinn, also die Zeit des Kon-
junkturumschlages in katastrophalen Formen; sie dauert bis gegen
das Ende des Jahres 1929. Dann setzt der Depressionsabstieg ein, der
bis etwa in den Friihling 1933 reicht; es diirfte aber zweckmiBig sein,
die Zeit bis Mai 1931 von der nachfolgenden Periode zu unterscheiden,
die im Zeichen der groflen Kredit- und Wihrungskrise steht. Im Friih-
jahr 1933 beginnt dann langsam der Wiederaufstieg, der im Mafistab
der Weltwirtschaft bis heute andauert.«

Aus dem reichen Inhalt der folgenden Abschnitte wollen wir die
wichtigsten Probleme nur noch stichwortartig wiedergeben. Die Ver-
zerrung der Preisrelationen trifft mit besonderer Schwere die Roh-
stofflinder. Die Krise fiihrt zum Abbau der internationalen Kredite
und dieser zur finanziellen Katastrophe, da ein wesentlicher Teil der
internationalen Kredite kurzfristig gegeben, aber langiristig zum Teil
in Fehlinvestitionen angelegt worden war. Die Krise der Industrieldn-
der befdllt mit besonderer Schwere infolge der Starrheit der Kosten,
welche auf die Hochhaltung der Preise durch Kartelle und andere
monopolistische Organisationen, Steuern und hohen Zins zuriickgehen,
die nichtkartellierten Fertigwarenfabrikanten.

Die Waihrungskrise beginnt in den iiberseeischen Rohstofflandern,
die fast ausnahmslos auch Schuldnerlander sind«. Sie gingen zur
indirekten Kostensenkung, zur Wahrungsabwertung iiber. Die ersten
Abwertungsldnder sind ausschlieflich Rohstoffproduzenten: »Uruguay
April 1929, November 1929 Argentinien und Paraguay, Dezember 1929
Brasilien. »Im Jahre 1930 sind Australien und Neuseeland an der Reihe,
dann Venezuela. Im August 1931 folgt Mexiko. Der Friihling 1931
brachte von neuem eine gewisse Erleichterung in der internationalen
Kreditsituation.«

Das Projekt einer deutsch-6sterreichischen Zollunion 16st die Oster-
reichische Kreditkrise aus, die im Sommer 1931 auf Deutschland iiber-
sprang und am 21. September 1931 zur Krise des Pfund Sterling fiihrte.
»In den meisten Landern wurde die Abwertung des Pfund Sterling als
Weltkatastrophe empfunden. Am starksten wurden die Schuldnerlan-
der getroffen.« Der Vorteil der Abwertung der Auslandverbindlich-
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keiten wurde »mehr als auigewogen durch die Zerstérung des Welt-
handels und die Senkung der Preise«. So erreichte im Laufe des Jahres
1932 »die Depression ihren tiefsten Punkt, die Wirtschaft den héchsten
Grad der Lihmung, die wirtschaftliche Tatigkeit in der Welt ihren
niedrigsten Stand«.

Versuche internationaler Aktion scheitern. Die schwere Banken-
krise veranlaBt die Vereinigten Staaten am 19. April zur Proklamation
der Ablosung des Dollars vom Gold. 1934 suchen sechs Linder sich
als Goldblock zu etablieren, aber schon im Herbst 1934 wertete auch
Belgien ab, wihrend Frankreich, Holland und die Schweiz erst am
25. und 26. September 1936 die lingst fillig gewordene Abwertung
vollzogen.

Damit ist »der internationale Goldstandard praktisch ebenso auBler
Geltung, wie wiahrend des Krieges. Nur zwei Linder besitzen v&llig
freie Goldwahrungen: Belgien und die Vereinigten Staaten. Alle an-
deren haben Papierwdhrungen, deren Goldkurs entweder innerhalb be-
stimmter Grenzen schwankt oder véllig frei ist oder schlieBlich durch
Devisenkontrollen verteidigt wird.«

Die nationale Wirtschaftspolitik hat die internationale Wahrungs-
politik gesprengt.

»Der Aufstieg« wird an Hand der Wirtschaftsverhiltnisse der ein-
zelnen Wirtschaftsgebiete: GrofB3britannien, Schweden, USA., Deutsch-
land, Japan und Sowjetunion geschildert. »In deutlichem Kontrast zur
weltwirtschaftlichen Entwicklung verlauft der Wirtschaftsaufstieg in
der Sowjetunion.« Leider ist die Schilderung der russischen wirtschaft-
lichen Verhiltnisse allzu kurz und knapp gehalten, so da der Leser
kein klares Bild {iber die russischen Verhiltnisse zu gewinnen vermag,
die ja auch unter der immer noch sich steigernden Terrorwelle un-
durchsichtiger denn je werden. (Es wurde in letzter Zeit unter anderem
abgesehen von der offiziellen weitgehenden Abwertung des Rubels auf
etwa 30 Prozent des fritheren Auslandkurses mehrfach von steigen-
dem Ausschull der Produktion — man spricht von Ziffern bis 70 Pro-
zent — gesprochen.)

Im letzten Abschnitt versucht der Verfasser den Charakter des
neuen Kapitalismus 6konomisch zu klassifizieren. Der Protektionismus
16st die Weltwirtschaft in nationale Mairkte mit groften Preisdiffe-
renzen fiir die selbe Ware auf. Europas Anteil am Welthandel ist stark
zuriickgegangen, zum Teil wegen der Einstellung des europiischen
Kapitalexportes. Die Zerstorung der weltwirtschaftlichen Arbeits-
teilung »droht die Welt furchtbar zu verarmen, ihre Entwicklung um
Jahrzehnte zuriickzuwerfen«, Die Preise werden manipuliert, die Wirt-
schaft staatlich kartelliert, »die Arbeitsbeschaffung wird immer mehr
zur Aufriistung. Antikapitalismus und Sozialismus, Neosozialismus,
Plan der Arbeit und Geist der Planwirtschaft sind die letzten Ab-
schnitte des reichhaltigen Werkes, dessen »Ausblick« mit folgendem
Absatz und Bekenntnis schliel3t:

» ... Die Starrheit des Wirtschaftskorpers ist eine Tatsache, die nur
um den Preis der Aufgabe unseres technischen Entwicklungsgrades riick-
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warts revidiert werden kénnte, Nur der Verzicht auf die Ausnutzung
unserer technischen Kenntnisse konnte die Riickkehr zur der relativ
beweglichen Wirtschaft des neunzehnten Jahrhunderts ermdglichen,
die die freie Konkurrenz zulief. Es ist denkbar, dafl es den Diktaturen
und den NutznieBern der dirigierten Wirtschaft — im Staatskapitalis-
mus wird der Unternehmer zum staatlichen Funktionir, der fiir seine
Bemiihungen meist erheblich {iberzahlt ist — gelingen wird, die Ent-
wicklung zur hoéheren wirtschaftlichen Rationalitit im Interesse eines
schattenhaften Privatunternehmertums Einhalt zu gebieten. Aber es ist
kaum denkbar, daB8 auf die Dauer die Demokratien sich dazu nétigen
lassen werden, die wirtschaftliche Rationalitdt und damit die hochst-
mogliche Steigerung der materiellen Kultur der Aufrechterhaltung
eines Privatunternehmertums zum Opfer zu bringen, das seine wesent-
liche Funktion selbst preisgibt. So wird die Freiheit zum wirksamen
Werkzeug der sozialen Umgestaltung werden.«

Wohl mit Absicht hat der Verfasser umfangreichere Zahlentabellen
weggdelassen und dafiir sehr viele Einzeldaten in den Text hinein-
gearbeitet. Das schlief3t allerdings einen Nachteil ein: Der Leser ver-
liert an manchen Stellen die Uebersicht und Kontrollméglichkeit, dies
um so mehr, als nur relativ wenige Quellenangaben geboten werden.
Es will uns scheinen, daBl in der Darstellung die Kredit- und Wéh-
rungsprobleme allzusehr in den Vordergrund geschoben worden sind,
trotzdem letzten Endes Geld- und Kreditverhéltnisse ja nur eine Art
Ueberbau iiber den Produktionsverhédltnissen darstellen. Man kann
sich fragen, ob nicht der Versuch, die Schilderung der Entwicklung
einzelner Produktionszweige und Wirtschaftsgebiete unter Erfassung
der Verdnderungen des Volksreichtums und des Volkseinkommens zu
geben, ein wesentlich iibersichtlicheres Bild der groBen Krise ver-
schaffen koénnte, wobei unter Umstinden die Veranschaulichung der
betreffenden weltwirtschaftlichen Zusammenhinge mit Hilfe der bild-
statistischen Methode Otto Neuraths wertvollste Dienste zu leisten
imstande wire. Letzten Endes wird man die gegenwirtige und auch
noch kommende Krisen nicht wirklich begreifen konnen, wenn man
nicht die reale Vernichtung des Volksreichtums der Vélker durch den
Krieg und die Nachkriegsperiode, die Kapitalbewegungen als Folge
der Kriegsschuldenprobleme, die Wé&hrungsabwertung als ein Mittel
der indirekten Schuldenabschiittelung auffaft. Da das in der Pro-
duktion angelegte Kapital ja stets nur einen Teil des Volksreichtums
umfalt, weil in den Begriff des Volksreichtums grofBle fiktive Kapital-
werte eingehen, konnte héchste Anspannung der Produktion, ja das
Ueberholen des Vorkriegsniveaus der Produktion durchaus identisch
mit einer wesentlich geringeren Versorgung der Bevolkerung mit Wa-
ren sein, weil zunichst die gewaltigen Verluste des Weltkrieges in dieser
oder jener Form wieder aufgeholt werden muflten.

In der letzten Nummer der »Roten Revue« hat Hans Gertsch unter
dem Titel »Konjunkturtheorien und Konjunkturpolitik« zwei Gruppen
von Konjunkturlehren einander gegeniibergestellt: Die Theorie von der
Kapitalknappheit der Theorie von der Ueberinvestition oder Unter-
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konsumtion als Krisenursache, die beide als Disproportionalititstheo-
rien bezeichnet werden (was offenbar nicht ganz richtig ist, da nur
in einer abgeschlossenen Wirtschaft der Anteil von Lohn und Profiten
am Volkseinkommen entscheidenden EinfluB auf die Produktionsrich-
tung gewinnen diirfte). Gerade die grofle Krise zeigt aber, daB struk-
turelle Verschiebungen der Weltwirtschaft den Konjunkturzyklus ganz
entscheidend beeinflussen, wobei selbst das Hilfsmittel des Kredites
und des Kapitalexportes auf die Dauer nicht fdhig ist, ein neues Gleich-
gewicht sicherzustellen, so lange nicht die nationalen Wirtschaftsgrup-
pen durch Konkurs im WeltmaBstab politische Ueberbelastungen der
Wirtschaft (durch Reparationen und Kriegsschulden zum Beispiel)
liquidieren konnten. Unseres Erachtens liegt zum Beispiel der tiefste
6konomische Sinn der amerikanischen Dollarabwertung im wesent-
lichen in der wirtschaftlichen Realisierung des teilweisen oder ginz-
lichen Abstriches der deutschen und der interalliierten Kriegsschulden.
In der groflen Krise der Weltwirtschaft der Gegenwart spielt die
Staatsschuld in dieser oder jener Form eine entscheidende Rolle, sei
es, dal3 sie zu hohen Steuern und damit zu zunehmender Belastung
der Wirtschaft zwingt, sei es, dal} sie zur Abwélzung der Staatsschuld
auf dem Wege der Inflation auf die Rentnerklassen fiihrt. Damit aber
werden Einkommensverschiebungen und Stérungen der Wirtschait er-
zeugt, die sich als strukturelle Stérungen dem konjunkturellen Ablauf
der Wirtschaft iiberlagern. Ohne ausreichend dokumentierte zahlen-
miBige Erfassung des Einflusses des Staatshaushaltes auf die Wirt-
schaft wird die wirtschaftliche Entwicklung der Gegenwart nicht mehr
in ihrer ganzen Tiefe zu begreifen sein.

Aber nicht jedermann wird Geduld und Zeit aufbringen, um sich
in die weitschichtige wirtschaftstheoretische Literatur der Gegenwart
einzuarbeiten. Alle diejenigen — ich denke vor allem an Redaktoren
sowie an Sekretire eines wirtschaftlichen oder gewerkschaftlichen
Verbandes —, die eine zuverlidssige rasche Orientierung iiber die Lage
der Weltwirtschaft suchen, werden mit groffem Nutzen und geistigem
Gewinn zu dem iiberaus wertvollen Buche von Adolf Sturmthal, iiber
»Die groBle Krise«, greifen. Dieses Werk ist um so aktueller, als ja
schon wieder diistere Schatten sich iiber das Bild der Wirtschafts-
lage zu legen beginnen.

Borsenkrise in den Vereinigten Staaten
Von B. R.

Auf der Neuyorker Béorse stiirzten die Kurse der Aktien. Schon
vorher erfolgte ein Fall der Rohstoffpreise. Einzelne Nationalokonomen
vermuten, daBl diese zwei Tatsachen den Beginn einer neuen Weltwirt-
schaftskrise bedeuten. Es wird dabei véllig auller acht gelassen, daB
Bérsenkrisen sehr oft im Kapitalismus erfolgen und beinahe stets durch
nichts anderes als das Mifllingen der Spekulationen ausgelést werden.
Freilich wird eine Weltwirtschaftskrise gewshnlich durch eine Bérsen-
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