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ist, und die glauben, daB nur von hier aus auch die Brot- und Sicherheits-
frage gelost werden kann, ist es selbstverstindlich, dal} er von vornherein
im tiefsten Einklang mit der Demokratie steht, die aus den gleichen An-
trieben lebt, und dall darum auch die Ausdrucksformen, die die beiden
Bewegungen annehmen, ihren natiirlichen Ausgleich finden werden, han-
delt es sich ja doch nur um zwei Seiten der gleichen Sache.

So wie die Begriindung der sozialistischen Ordnung auf demokratischem
Wege, auf Grund der Zustimmung der groBlen Volksmehrheit, erfolgen
mull, so wird auch die Fiihrung und volle Verwirklichung der sozialisti-
schen Wirtschaft in demokratischen Formen und in demokratischem Geist
geschehen konnen und miissen, weil Demokratie und Sozialismus im
Grunde eins sind. Ja, wir glauben sogar, dall die Logik des Sozialismus
als einer Freiheitshewegung auch ein zunichst autoritar und autokratisch
begriindetes und geleitetes sozialistisches Gemeinwesen frither oder spiter
zur Demokratie treiben wird — vorausgesetzt, dafl nicht dullere Gefahr
eine zentralistisch-diktatorische Ordnung im Innern begiinstigt. Wer die
innere Einheit von Sozialismus und Demokratie leugnet und den Sozialis-
mus mit demokratiewidrigem Zwangsregime gleichsetzt, der leitet nur
Wasser auf die Miihle derjenigen Sozialisten, welche die kommende Ge-
sellschaftsumwilzung von vornherein mit autoritarer Gewalt bewirken
wollen, ohne daB er diese Umwilzung selbst verhindern konnte. Ist das
aber eigentlich die Aufgabe von Menschen, die sich so laut auf die Frei-
heit berufen und denen die Bewahrung der von der Demokratie erwor-
benen geistigen Giiter angeblich mehr am Herzen liegt als irgend etwa.
anderes?

Nachkriegsdeflation?

Von Emil J. Walter

Keine Frage ist fiir die Gestaltung der Zukunft unseres Landes so
wichtig, wie die Frage der Wirtschaftspolitik der Nachkriegszeit. Von
Prof. Dr. W. A. Johr erscheint soeben im Rahmen der Veroffentlichungen
des Schweizerischen Institutes fiir AuBBenwirtschafts- und Marktforschung
an der Handelshochschule St. Gallen eine Studie «Die Nachkriegsdeflation
(Konjunkturtendenzen der Nachkriegszeit und die Aufgaben der schwei-
zerischen Beschiftigungs- und Wihrungspolitik)», die allen wirtschafts-
politisch interessierten Funktiondren der Arbeiterbewegung zum sorg-
faltigen Studium empfohlen werden darf. Die klare, leicht faBlich ge-
schriebene Untersuchung geht mit dem Riistzeug moderner wirtschafts-
theoretischer Forschung und weitgehend vorurteilsfrei an die Behand-
lung der wichtigsten wirtschaftspolitischen Fragen heran.

Im ersten Teil wird in drei Kapiteln der Begriff der Deflation im
Zusammenhang mit kreislauftheoretischen Betrachtungen besprochen
und als eine Verkleinerung des Volkseinkommens im Vergleich zum
Sozialprodukt bestimmt. Damit wird der Begriff der Deflation erweitert
und von der rein geldtheoretischen Betrachtung befreit, welche unter
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Deflation das Gegenteil der Inflation verstand und die Inflation und die
inflatorische Preissteigerung als Ausdruck einer Vermehrung der zirku-
lierende Geldmenge auffaBte. Im dritten Kapitel behandelt der Ver-
fasser den Einflul} der Deflation auf den Volkswohlstand, einmal die Wohl-
standsverteilung, dann die Wohlstandshohe. Mit grofler Klarheit wird
an dieser Stelle hervorgehoben, dall die Deflation die Rentner, Hausbe-
sitzer, Obligationdre auf Kosten der Mieter, Aktionare, der offentlichen
Korperschaften begiinstigt. Leider wird dieser Gesichtspunkt schliel3-
lich im dritten Teil seiner volkswirtschaftlichen Bedeutung und wirt-
schaftspolitischen Tragweite nach zu wenig beriicksichtigt.

Im zweiten Teil schildert der Verfasser die mutmalliche Entwicklung
der Nachkriegsdeflation, indem die allgemeinen Ziige der Nachkriegs-
entwicklung bei Siegern und Besiegten, unter Beschrinkung auf markt-
wirtschaftlich organisierte Liander und Staatengruppen und der Verhilt-
nisse in der Schweiz, behandelt werden. Fiir die wirtschaftlich unge-
schwichten Siegerstaaten (speziell die USA) ist nach Professor Johr nach
der kurzen Demobilisationskrise zunichst ein wirtschaftlicher Aufschwung
von zwel, vielleicht auch mehr Jahren zu erwarten mit nachfolgendem
wirtschaftlichem Zusammenbruch wegen Uberschitzung der Absatzmog-
lichkeiten durch die Unternehmer. Bei den Besiegten wird die Inflation
unvermeidlich sein, aber sich nicht als Valutadumping auswirken konnen,
da der AuBenhandel durch Clearingvertrige gebunden ist. Und die
Gruppe der wirtschaftlich geschwichten Sieger wird Ziige der beiden
ibrigen Staatengruppen vereinigen. In der Schweiz diirfte sich eine dhn-
liche Entwicklung zeigen wie in den Vereinigten Staaten, nur in abge-
schwichtem MafBe und in zeitlicher Phasenverschiebung. Als zentrales
Postulat ergibt sich fiir Professor Johr die Notwendigkeit einer zielbe-
wullten Bekampfung der konjunkturellen Deflation durch entsprechende
wirtschaftspolitische MaBnahmen.

Dieser zentralen Aufgabe ist der umfangreichste dritte Teil mit dem
Titel «Die Bekdmpfung der Nachkriegsdeflation» auf den Seiten 129 bis
234 gewidmet. Die drei Kapitel behandeln: «Die Deflation als Problem
der Wirtschaftspolitik» (Besprechung der Rechtfertigungsversuche fiir
die Deflation), «Die Bekimpfung der binnenwirtschaftlich bedingten
Deflation» (unter besonderer Beriicksichtigung der Bekdmpfung der
Nachkriegshausse und der Abklirung der Dosierung der Arbeitsbeschaf-
fung) und «Die Bekimpfung der aullenwirtschaftlich bedingten Deflation»
(unter besonderer Beriicksichtigung des Problems des richtigen Wechsel-
kurses).

Aus der Zusammenfassung der Ergebnisse geben wir die wichtigsten
Stellen wieder:

«Die Hohe des allgemeinen Preisniveaus richtet sich bei freier Preis-
bildung nach dem Verhilinis zwischen Sozialprodukt und produktivem
Einkommenskreislauf. Die Deflation ist durch eine Verkleinerung des
produktiven Einkommenskreislaufes im Verhilinis zum Sozialprodukt,
die Inflation durch eine VergroBerung des produktiven Einkommenskreis-
laufes im Verhiltnis zum Sozialprodukt charakterisiert... Die konjunk-
turelle Deflation ist ein sich selbst steigernder ProzeB3, der nicht nur zu
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einer Senkung des produktiven Einkommenskreislaufes fiihrt, sondern
auch eine — wenn auch geringere — Senkung des Sozialproduktes bewirkt.
Jede Deflation von einer gewissen Stirke kann diesen Prozefl der kon-
junkturellen Schrumpfung auslésen... Jede Deflation begiinstigt die
Glaubiger und benachteiligt die Schuldner.

Demobilmachung und Abbau der Riistungsproduktion bedeuten einen
erheblichen Riickgang der Staatsausgaben... Im Interesse der Tilgung
der angeschwollenen Staatsschulden wird der Staat die Steuern nicht im
gleichen Malle herabsetzen. Diese Schuldentilgung wirkt deflatorisch. ..
Die Uberschitzung der Absatzmoglichkeiten wird bei den wirtschaftlich
ungeschwichten Siegern die Nachkriegshausse und den darauf folgenden
Riickschlag verschiarfen. Bei den besiegten Lindern ist eine ganz andere
Entwicklung zu erwarten... Sie werden eine inflatorische Entwicklung
nicht vermeiden konnen... Im Vergleich zu jenen Siegermichten, mit
denen die Schweiz einen in der Hauptsache freien Aullenhandel treiben
wird, ist eine Uberhéhung des schweizerischen Preisniveaus zu erwarten,
Diese wirkt durch die Passivierung der Leistungsbilanz deflatorisch.

Jene Deflation, die aus der Tilgung der Kriegsschulden folgt, mul}
dadurch vermieden werden, dafl. man — solange die konjunkturelle Lage
noch unsicher ist — auf die Tilgung verzichtet und in entsprechendem
Ausmalle die Steuern reduziert... Dem Staat bleibt keine andere Wahl,
als die tiberschiissigen Ersparnisse an sich zu ziehen und sie wieder aus-
zugeben, um sie so in Flul zu erhalten. Diese Arbeitsheschaffung kann
durch staatliche Auftrige oder durch Subventionierung privater Investi-
tionen erfolgen. Da bei den staatlichen Auftrigen der beschaftigungs-
politische Effekt sicherer ist, soll die Deflationsbekimpfung zunichst das
Schwergewicht auf diese Methode verlegen; zeigen sich Anzeichen einer
konjunkturellen Besserung, so ist der Subventionierung der privaten
Wirtschaft der Vorzug zu geben.

Da die Hauptaufgabe der Deflationshekampfung darin besteht, die
iiberschiissigen Ersparnisse in FluBl zu erhalten, sind die staatlichen Aus-
gaben fiir die Arbeitsbeschaffung nicht mit Steuern, sondern mit An-
leihen zu finanzieren... Die Aufwendungen fiir die Arbeitsbeschaffung
miissen zu Beginn groBer sein als in der folgenden Zeit, wihrend die friither
ausgegebenen Mittel ebenfalls noch wirksam sind... Eine subsidiire
Binnenkonjunktur solle in erster Linie durch Arbeitsheschaffungsmal-
nahmen zugunsten der Exportindustrie erzeugt werden.

Die einfachste Losung (zur Korrektur der Uberhéhung des schweize-
rischen Preisniveaus) ist die Abwertung. Der Abwertung ist der Vorzug
zu geben, sobald die Uberh6hung des Wechselkurses so groB ist, daBl die
Korrektur nicht mehr der automatischen Anpassung anvertraut werden
darf... Wihrend der Phase der Nachkriegshausse mull die Politik der
Hochstpreise weitergefiihrt und auf eine weitere Erhohung der Nominal-
lohne verzichtet werden. Aus dem gleichen Grunde miissen auch im Agrar-
sektor die kriegsbedingten Preiserhohungen wieder abgebaut werden.»

Wir sehen, Professor Johr schligt eine aktive antideflationistische
Wirtschafispolitik fiir die Nachkriegszeit vor, der man vom Standpunkt
der Arbeiterschaft in den groBen Ziigen nur zustimmen kann. Einzig zur
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Frage der Finanzierung der Arbeitsheschaffung haben wir eine grund-
satzliche, kritische Bemerkung zu machen, die damit zusammenhingt,
dall Professor Johr wohl im ersten Teil anerkennt, die Deflation be-
giinstige die Gldubiger, im dritten Teil aber diese Tatsache zuwenig be-
riicksichtigt.

Professor Johr beschiftigt sich auf Seite 175 mit dem Finanzierungs-
problem. Die Arbeitsbeschaffungsmafinahmen des Bundes sollen danach
durch Anleihen und zur Kompensation der Hortung durch zusitzlich
geschaffenes Geld finanziert werden. «Auf jeden Fall ist die Finanzierung
durch Steuern abzulehnen. Da diese zu einer Beschrinkung des verfiig-
baren Einkommens und damit auch der Nachfrage nach Konsumgiitern
fithren miifite, wiirde die Arbeitsheschaffung im Sektor der 6ffentlichen
Nachfrage eine ,Arbeitsberaubung’ im Sektor der privaten Nachfrage be-
wirken.» Diese Behauptung ist allerdings in dieser Form nicht richtig.
Schon an der Tagung der Schweizerischen Gesellschaft fiir Volkswirt-
schaft und Statistik in Frauenfeld vom 23. und 24. Juli 1944 ist Professor
Johr uns entgegengetreten, als wir erkliarten, daB «letzten Endes eine
Finanzierung der Vollbeschidftigung nur méglich ist auf dem Wege der
Steuern, denn nur auf diesem Wege kann eine andere Verteilung der
Kaufkraft in der Gesellschaft herbeigefithrt werden», indem er erklirte:
«Ilch glaube, dal die ven Dr. Walter geforderte Finanzierung durch
Steuern von vornherein (!) ausscheidet. Steuern sind wohl ein geeignetes
Mittel, um eine Umschichtung der Einkommen herbeizufiihren. Aber wir
diirfen die Vollbeschiftigungspolitik nicht mit Strukturpolitik ver-
quicken.»

Die Begriindung unserer Auffassung gegeniiber Professor Johr ist
einfach genug. Anleihen bedeuten keine Losung der Finanzierung. Sie
bedeuten lediglich eine Verschiebung des Zahlungstermins, denn Anleihen
miissen ja wieder zuriickbezahlt werden. Wenn man die Arbeitsbeschaf-
fung grundsitzlich durch Anleihen finanziert, so bedeutet dies praktisch
die Gefahr einer spiteren Schuldenabschiittelung durch Inflation (und
diese ist praktisch auch wieder nichts anderes als eine indirekte Steuer),
so dall die einzig klare Losung wirklich die Besteuerung ist und bleibt.
Denn nur bei der Besteuerung kann dauernd — und darauf kommt es bei
der Verhiitung der konjunkturellen Deflation an — eine andere soziale
Verteilung der Kaufkraft erreicht werden. Es ist daher zum Beispiel ganz
logisch, wenn die russische Staatswirtschaft die Staatseinnahmen in der
Hauptsache durch ungemein hohe Umsatzsteuern beschafft.

Professor Johr erkennt allerdings an dieser entscheidenden Stelle
selbst: «Nur wenn es gelinge, Steuerreformen zu entwickeln, die das
Volumen der Verbrauchsausgaben nicht beeintrichtigen konnten, die also
ausschlieBlich die Horte und die laufenden Ersparnisse erfassen wiirden,
triite im Sektor der privaten Nachfrage keine Arbeitsheraubung ein. Wohl
lieBen sich steuerliche MaBnahmen wie etwa die Belastung der groBen
Vermégen und hohen Einkommen denken, welche das Sparvolumen stir-
ker treffen als das Verbrauchsvolumen.» Aber dieser grundsitzlich richtige
Gedanke wird von Professor Johr, der ja schlieBlich nicht aus der Ar-
beiterbewegung stammt, wieder fallen gelassen. Deshalb muB hier mit
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allem Nachdruck erklirt werden: Die Forderung, die Arbeitsbeschaffung
durch Anleihen zu finanzieren und nicht durch ungemein scharfe Pro-
gression der groflen Vermégen und hohen Einkommen ist Interessenpolitik
der begiiterten Kreise. Damit soll und wird praktisch verhindert, dal} ein
sozialer Ausgleich der Einkommensverhiltnisse realisiert werden kann,
und werden die MaBnahmen, welche von Professor Johr vorgeschlagen
werden, letzten Endes doch zu einer inkonsequenten Halbheit!. Doch die
Entscheidung, welcher Weg wirklich begangen wird, fillt ja nicht im
Rahmen einer theoretischen Auseinandersetzung, sondern in der poli-
tischen Sphire des Ringens der Parteien und Klassen.

Die Theorie kann ja dem Wirtschaftspraktiker immer nur geistiges
Werkzeug fiir den aktuellen wirtschaftspolitischen Kampf bereitstellen.
Wie wenig sich in dieser Hinsicht seit iiber hundert Jahren die Verhalt-
nisse geindert haben, weil immer noch um die Strukturwandlung des
heutigen Wirtschaftssystems gerungen wird, belegt eine kleine, soeben
im Europa-Verlag von dem Bulgaren Sortiroff herausgegebene Schrift
«Ricardo und Sismondi» mit dem Untertitel «Eine aktuelle Auseinander-
setzung iiber Nachkriegswirtschaft vor 120 Jahren». Als Napoleon besiegt
war, da glaubten die Englander auch, nun stehe eine groBe Konjunktur
bevor, da ja ihnen der europiische Markt zuginglich sei. Aber schou
nach kurzer Zeit brachen die Hoffnungen zusammen. Eine schwere De-
pression lihmte die wirtschaftliche Titigkeit, weil im verarmten Europa
die Kaufkraft zum Kaufe der englischen Waren fehlte. Auf diesem aktu-
ellen Hintergrunde erfolgte vor 120 Jahren im Jahre 1822 die Diskussion
zwischen Ricardo und Sismondi iiber das «Maschinenwesen». Schon da-
mals rief Mac Culloch aus: «Gewihrt dem Handel Freiheit und erleichtert
den Steuerdruck, und die Klagen in unseren Strallen werden aufhoren.»
Wir horen heute wieder die gleichen Forderungen, im Ratssaal, in der
Presse, in den Werken eines Ropke und eines Hayek. Ihnen trat als erster
tiefer schiirfender Kritiker Sismondi gegeniiber: «In allen uns bekannten
Gewerben herrscht UberfluB an Arbeitskriften: wie soll sich das Gleich-
gewicht, von dem man uns spricht, wiederherstellen, wenn es keinen Er-

1 Professor Johr sieht zum Beispiel, um «die Deflation, die aus der Tilgung
der Kriegsschulden folgt», zu vermeiden, vor, daB auf «die Tilgung verzichtet»
und «in entsprechendem AusmaBe» die Steuern reduziert wiirden. Auch da ist
gegeniiber Professor Johr zu betonen, dal Steuern und Steuern nicht dasselbe
sind. Wenn die Tilgung der Kriegsschulden aus konjunkturpolitischen Griinden
eingestellt werden soll, so darf dies unseres Erachtens nicht zu einer allgemeinen
Reduktion aller Steuern, sondern nur zur Sistierung bestimmter Steuern fiithren,
und zwar zur Sistierung jener Steuern, welche den breiten Massenkonsum, wie
zum Beispiel die Umsatzsteuer dies tut, belasten, wihrend die progressiven Ein.
kommens- und Vermiogenssteuern gleichzeitig eher noch verschirft werden miis-
sen. In den Ausfiihrungen von Prof. J6hr liegt insofern eine Liicke vor, als er
nur von Steuern im allgemeinen spricht. Aber die konjunkturpolitische Bedeutung
von direkten und indirekten Steuern, von Zollen und Umsatzsteuern, von pro-
gressiven Einkommens- und Vermogenssteuern ist keineswegs die gleiche, weil
die Konjunkturpolitik stets zugleich auch irgendwie Strukturpolitik sein muB,
will sie auf die Dauer, nicht nur voriibergehend, wirksam sein.
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werbszweig gibt, der den Einsatz von mehr Arbeitskriften verlangt?»
Und der Verfasser, G. Sortiroff, schlieBt: «Es handelt sich darum, zu er-
kennen, dal}, seitdem die massenhafte Auswanderung nach neuen Lindern
unmoglich geworden ist, es auch keinen Konjunkturzyklus mehr gibt.
Vom letzteren ist nur die Depressionsphase geblieben, wie in der idealen,
von Sismondi analysierten Verkehrswirtschaft. Dies bedeutet aber, daB
fir die erfolgreiche Krisenbekimpfung nichts weniger erforderlich ist,
als die Verwandlung der Verkehrswirtschaft in ein zentralgeleitetes Wirt-
schaftssystem.»

Mit andern Worten: «Diese Fragen der Deflation sind nicht nur von
geldtheoretischem Interesse; sie sind eigentlich Existenzprobleme unserer
marktwirtschaftlichen Gesellschaftsordnung. Denn eine stirkere Defla-
tion fithrt unvermeidlich zu einem konjukturellen Riickgang... Es er-
scheint heute durchaus fraglich, ob das System der Marktwirtschaft noch-
mals eine mehrjihrige Depression zu iiberleben vermoge.» Mit diesen
Worten von Professor Johr aus der Vorrede seiner schonen und gehalt-
vollen Arbeit wollen wir unsere Besprechung schlieBen. In der Nach-
kriegszeit wird auch in der Schweiz um eine strukturelle Wandlung
unserer Wirtschaftsverfassung gerungen werden miissen.

Les précurseurs
Von J. Rubinstein

Wenn jeder Rassenwahn und Vélkerstolz stupid ist, so muB der Anti-
semitismus als ein Verbrechen bezeichnet werden; denn der Antisemitis-
mus, der als ein trauriges Privileg der christlichen Welt (alle Versuche,
ihn der gelben und braunen Rasse einzuimpfen, blieben erfolglos) be-
trachtet werden muB, ist ein Programm, und zwar ein Programm der
jeweiligen politischen Reaktion.

Gewill waren die Juden schon im alten Rom zu vorchristlichen Zeiten
verfolgt. Es ist hier nicht der Ort, dariiber auf Einzelheiten einzugehen;
denn die wahren Vorldufer des wiitendsten aktiven Antisemitismus der
letzten Jahre befanden sich nicht im alten Rom, sondern im Rom der
christlichen Ara. Darum miissen wir uns hier nur mit einem Zitat aus
dem vortrefflichen Werke von O. Stobbe («Die Juden in Deutschland
wihrend des Mittelalters», Jahrgang 1866) begniigen:

«Das (antike Rom) war ihr goldenes Zeitalter im Verhiltnis zu dem
Schicksal, welches ihrer wartete, als die Kirche nach ihrer Befestigung
in den neuen Staaten sich mit aller Macht gegen sie wendete, als Kaiser
und Landesherren zu der Erkenntnis gekommen waren, welche Hilfs-
quellen sie ihren erschopften Finanzen durch Beraubung und unausge-
setzte Besteuerung der Juden zufiihren konnten.»

Wir wollen diese These nicht durch Beispiele aus dem Ausland, son-
dern aus der schweizerischen Geschichte zu bekriftigen suchen. Die Juden
kamen nach Europa zusammen mit den Rémern, unter denen sie als ein
Sklavenvolk, wenn auch nicht vollstindig entrechtet, gelebt hatten. Erst

498



	Nachkriegsdeflation?

