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NATALIE MOSZKOWSHKA
Kreditinflation und Teuerung

Wenn in einer Volkswirtschaft die Produktion ausgeweitet wird, muf}
auch der Geldumlauf vergréfBert werden, damit sich der Verkehr trotz wach-
senden Umsitzen reibungslos abwickeln kann.

Fiir gentigend Zahlungsmittel Sorge zu tragen, ist die Pflicht der Noten-
banken. Die neuen Noten kommen auf dem Wege kurzfristicer Kredite in den
Verkehr, meist indem die Notenbanken die eingereichten Warenwechsel dis-
kontieren. Wird die Produktion erweitert, so werden bei gegebenen Diskont-
sitzen mehr Wechsel ausgestellt und zum Diskont prasentiert. Wechsel sind
Begleiterscheinungen der Ausweitung des Wirtschaftsvolumens.

In noch viel gréflerem Mafle als der Notenumlauf nimmt der bargeldlose
Zahlungsverkehr — Verwendung von Kreditzahlungsmitteln und Umschrei-
bung in den Biichern der Banken — bei wachsenden Umsitzen zu. Dem ver-
mehrten Wirtschaftsvolumen folgt ein vermehrter Umlauf an Bar- und Buch-

geld.

Normalerweise mul3 sich die Geldseite nach der Giiterseite richten, die
allein maligebend ist. Die Vermehrung des Geldumlaufes ist hier nur «die
monetire Ausdrucksform der eigentlichen giiterwirtschaftlichen Vorginge».
Die Geldschopfung (Notal- und Giralgeld) in diesen Grenzen wirkt nicht in-
flatorisch. Das wirtschaftliche Gleichgewicht — falls bisher vorhanden — bleibt
bestehen.

Man darf die geldseitigen Bewegungen nicht fiir sich allein betrachten,
sondern mul} stets die giiterseitigen Tatbestidnde gleichzeitig im Auge behal-
ten. Miissen doch die beiden Seiten der Wirtschaft aufeinander abgestimmt
sein.

Dies ist besonders fiir das Verstindnis der Kapital- und Kreditprobleme
von Wichtigkeit.

1.

Man muf3 zwei Frscheinungsformen des Kapitals unterscheiden: das No-
minal- und das Realkapital. Dem Nominalkapital auf der Geldseite entspricht
das Realkapital (Rohstoffe, Maschinen usw.) auf der Giiterseite.

Uber das Kapital kann man auf dem Kreditwege verfiigen. Mit dem No-
minal- oder Geldkapital, das man kreditiert bekommt, kann man aber «nur
iiber das tatsichlich vorhandene Kapital, Real- oder Sachkapital, disponierens».

1 A.Forstmann, Geld und Kredit. Géttingen 1952, p. 212.
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Das Vorhandensein von Realkapital ist «die conditio sine qua non einer jeden
Kreditgewdhrung».?

Nun k6nnen aber die Banken auf dem Kreditwege nicht nur vorhandene
Kaufkraft iibertragen, sondern auch neue Kaufkraft schopfen, indem sie ihren
Kunden auf Kredit Geldkonten einrdumen, iiber die durch Buchiibertragun-
gen verfiigt werden kann. Und so muB3 man grundsitzlich zwei Arten von
Krediten auseinanderhalten: vermittelnde und zusitzliche. Vermittelnde Kre-
dite werden aus eigenem Geldkapital der Banken und dem aus Passivgeschif-
ten stammenden disponiblen «echten» Geldkapital (Depositen der Bankkun-
den) gewihrt. Zusdtzliche Kredite werden hingegen aus dem ad hoc geschaf-
fenen «Pseudogeldkapital> (Forstmann), ohne daB reale Grundlagen vorlie-
gen, eingeraumt. |

Bei vermittelnden Krediten stehen den Ersparnissen, aus denen die Kre-
dite gewihrt werden, entsprechende Giitermengen (Realkapital) gegeniiber.
Das Gleichgewicht zwischen der Geld- und der Giiterseite wird nicht gestort.
Zusitzliche Kredite werden hingegen gewihrt, «ohne daB} eine ihnen kor-
respondierende Zunahme im Umfange der bendtigten Giiter eingetreten
wire».®> Die Menge der Kaufmittel nimmt zu, die Giitermenge bleibt gleich.
Den zusitzlichen Krediten auf der Geldseite entspricht kein Aquivalent auf
der Giiterseite. Es entsteht ein giitermiBig nicht gedeckter Geldiiberhang.

Das durch zusatzliche Kredite gestorte Gleichgewicht zwischen der Geld-
und Giiterseite mull durch Erhéhung der Warenpreise wiederhergestellt wer-
den. Die Preiserhohung findet «in dem Verhilinis statt, in welchem der zu-
sitzliche Kredit zum vermittelnden steht».* Ist der zusitzliche Kredit im Ver-
gleich zum vermittelnden grof3, haben die Banken viel mehr Kredite gegeben
als Depositen erhalten, so kénnen die Preise unter Umstanden erheblich
steigen.

Im Interesse der Banken liegt es — unter sonst gleichen Umstinden —,
mdoglichst viele zusitzliche Kredite zu gewidhren. Die Grenze fiir die Kredit-
schopfung ist fiir die Banken nur durch die Barliquiditat (Zahlungsbereit-
schaft) gegeben. Die Banken brauchen «erfahrungsgemill nur einen Teil der

2 Thid, p. 256 ff.: Das duBerste Ausmal} der Giiteriibertragung auf dem Kreditwege
ist «in der verfigharen Menge iibertragbarer prasenter Giiter... gegebeny (J. Komor-
zynski, zit. nach Forstmann, p. 256). — «Der wahre volkswirtschaftliche Kreditfonds, aus
dem allein Kredite gewihrt werden konnen, (besteht) nicht aus Geld- und Bankzah-
lungsmitteln, sondern (wird) durch den sachlichen Kapitalstock der Wirtschaft gebildet,
der sich aus Verbrauchsgiitern und Werkgiitern zusammensetzt.y (V.F. Wagner, Ge-
schichte der Kredittheorien. Wien 1937, p. 28.) — «Giralgeld und Bargeld zusammen kon-
nen ... niemals Kapital im Sinne vorgetaner Arbeit hervorzaubern.» (Ad. Weber, Geld,
Banken, Borsen. Miinchen 1951, p. 118.)

3 Forstmann, a. a. 0., p. 263.
4 Thid, p. 269.
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bei ihnen eingezahlten Guthaben als Barreserve zu unterhalten, denn der
grofte Teil der Zahlungen wird bargeldlos durch Uberweisung oder Scheck
erledigt».? «Die Auffassung, dall die Banken an sich (also banktechnisch)
eines Tages auf eine Grenze in ihrer Kreditgewihrungsmoglichkeit stoflen . . .
ist als unbegriindet abzulehnen. Die Kreditschépfungsmoglichkeiten sind . ..
so ausgedehnt, dal} geradezu ungeheuerlich grofle Neuschépfung notwendig
ware, bis die monetiren (aus dem Bankbetrieb) erforderlichen Grenzen er-
reicht sind, und damit ist praktisch kaum zu rechnen.» 6

2.

Betrachten wir zuerst die Wirkung der zusiitzlichen Kredite in einer voll-
beschdiftigten Wirtschaft, in welcher die Produktionsfaktoren voll in Anspruch
genommen sind und durch Rationalisierung der Erzeugung sich keine Pro-
duktivkrifte mehr ersparen lassen.

Wenn in einer solchen Wirtschaft das ganze Sozialprodukt konsumiert
wird, wird weder neues Nominal- noch neues Realkapital gebildet. Wenn in
dieser bisher stationiren Volkswirtschaft ein Teil der Einkommen (vornehm-
lich der Unternehmergewinne) nicht verbraucht, sondern gespart wird, um
den Produktionsapparat auszubauen, wird in der Konsumgiiterindustrie ein
entsprechender Teil der Produktivkrafte (Rohstoffe und Arbeitskrafte) frei-
gesetzt, um in der Produktionsmittelindustrie verwendet zu werden. Es findet
eine Umstellung der Wirtschaft statt. Die Produktion wird umdirigiert, die
Produktivkrafte werden zum Teil in andere Kanile geleitet und anders kom-
biniert. In einer bereits in Entwicklung begriffenen fortschreitenden Volks-
. wirtschaft, in welcher die Produktion jahrein jahraus erweitert wird, braucht
eine neue Umlenkung der Volkswirtschaft nicht unbedingt stattzufinden. Uber
die Produktion wird zum wvoraus gemill den Erwartungen fiir die Zukunft
durch die Unternehmer disponiert.

Werden in einer solchen Wirtschaft ausschlieBlich vermittelnde Kredite
gewdhrt, das heilit die gesamten Geldersparnisse und nur diese investiert,
so stehen die durch den Sparvorgang und Konsumverzicht freigesetzten Pro-
duktionselemente fiir den Ausbau der Lrzeugungsanlagen zur Verfiigung.
Werden hingegen in der gleichen Wirtschaft die Investitionen iiber die frei-
willigen Ersparnisse hinaus, also aus zusitzlichen Darlehen, finanziert, so
miissen die Produktionsfaktoren, die fiir die zusatzlichen Investitionen not-
wendig sind, erst durch «Zwangssparen» (erzwungener Konsumverzicht durch
Verteuerung der Lebenshaltung) freigesetzt werden.

5 Fr. Liitge, Finfithrung in die Lehre vom Geld. Miinchen 1948, p. 74,
6 Tbid, p. 186.

32



Die Unternehmer verwenden zusitzliche Kredite fur vermehrten Ankauf
von Produktionsmitteln. Dies ruft auf den Produktionsmittelmarkten Preis-
steigerungen hervor. Das Emporschnellen der Preise, das auf dem Produk-
tionsmittelmarkt den Anfang nimmt, pflanzt sich auf dem Konsumgiitermarkt
fort. Die Bevolkerungsschichten, deren Geldeinkommen nicht erhoht worden
sind, sehen sich genétigt, ihren Verbrauch einzuschriinken.

Die kreditare Kaufkraftschopfung entfesselt inflatorische, kumulativ wir-
kende Tendenzen. Die Preise klettern in die Hohe. das Geld entwertet sich,
die Kaufkraft der Konsumenten schrumpft.”

Das dynamische Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage nach
Waren in einer bisher vollbeschiftigten ausgewogenen Wirtschaft wird nach
Verteuerung der Lebenshaltung und Ausweitung des Produktionsapparates
gestort. Ein Ausbau der Produktionsanlagen ist ja nur dann sinnvoll, wenn
der kaufkriftige Zukunftsbedarf vergroflerungsfihig ist. und durchaus nicht,
wenn er im Schrumpfen begriffen ist.

o
D

In einer automatisch vollbeschiftigten Wirtschaft mit angespannten Pro-
duktionsmittelmérkten wiirden indessen kaum viele zusitzliche Kredite von
den Unternehmern beansprucht werden. Wiirden doch die Produktionsmittel
zum Ausbau der Produktionsanlagen nur durch Preisiiberbietungen erhilt-
lich sein.

Die Vollbeschiftigung bildet jedoch im Kapitalismus nicht die Regel,
sondern eine Ausnahme. Auch nur eine annihernde Vollbeschiftigung ist «in
der modernen Wirtschaft eine seltene und kurzlebige Erscheinung» (Keynes).
Und dies nicht ohne Grund.

Da Lohne und Gehilter fiir die Unternehmer ein wichtiges Kostenelement
bilden, besteht stets die Tendenz, sie auf das Existenzminimum herabzudriik-
ken, ganz gleich wie groB3 die Ergiebigkeit der menschlichen Arbeit ist. Die
mangelhafte Ausstattung der arbeitenden Massen mit Kaufkraft beeintrdch-
tigt das wirtschaftliche Gleichgewicht. Dies fiihrt zu periodischen Reduktio-
nen der Erzeugung und zu Arbeiterentlassungen.

In der heutigen monopolistisch gebundenen Verkehrswirtschaft kommt
noch hinzu. dall die Kostenersparungen dank technischen Neuerungen und

7 Die Quantititstheorie, welche den Geldwert aus der Menge und der Umlauf-
geschwindigkeit des Geldes zu erkldren sucht, ist nur mit Vorbehalten giiltig. Die Preise
steigen namlich nicht proportional zu der vermehrten Geldmenge. Auch dndern sich in
den Inflationszeiten nicht alle Preise gleichmiBlig und gleichzeitig. Es kann Verschiecbun-
gen im Preisgefiige geben. Denn die Preise sind auch noch anderen Einfliissen ausge-
setzt. Dennoch ist die Quantitdtstheorie nicht ganz ungiiltig und nicht ohne theoretisches
Interesse. Denn die zirkulierende Geldmenge hat zweifellos Einflufl auf den Preisstand.
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mannigfachen RationalisierungsmaBnahmen nicht oder nicht entsprechend
in den Preisen zum Ausdruck kommen. Die technischen Neuerungen bringen
haufig statt den Konsumenten den Unternehmern Vorteile. Indem die Spanne
zwischen Ertrag und Kosten wichst, erhéht sich die Gewinnrate. Wenn die
Preisreduktionen nach Einfilhrung arbeitssparender Verfahren ausbleiben,
was ja fiir die Zunahme des Verbrauches ein Hindernis bildet, miissen Arbei-
ter freigesetzt werden. Das hat eine kontraktive wirtschaftliche Entwicklung
zur Folge.

Wegen dieser dem Kapitalismus anhaftenden Strukturfehler ist es
schwer, die Konsum- und die Produktivkraft in Ubereinstimmung miteinan-
der zu bringen. Und so ist die kapitalistische Wirtschaft in der Regel durch
Unterbeschiftigung und Uberschull an Produktionskapazitit gekennzeichnet.

In einer unterbeschiftigten Volkswirtschaft brauchten eigentlich die Pro-
duktionsfaktoren fiir Ausweitung der Erzeugung kaum durch Zwangssparen
freigesetzt zu werden. Gibt es doch unbeanspruchte Kapazitit der Produk-
tionsanlagen, die der Beschaftigung harren und nur mobilisiert werden miis-
sen. Dennoch bewirkt die Neuschopfung der Kaufkraft durch zusitzliche Kre-
dite ein Anziehen der Preise — wenn auch nicht in dem Mafle wie in einer
vollbeschéftigten Wirtschaft —, und so bleibt das Zwangssparen nicht aus?®.
Die Quote des Sozialproduktes pro Kopf der Bevélkerung mit unelastischem
Geldeinkommen verringert sich trotz abnehmender Erwerbslosigkeit. Es wer-
den zwar mehr Arbeiter in den ProduktionsprozeB3 eingegliedert, wodurch
das gesamte Nominaleinkommen der Arbeiterschaft steigt. Da aber auch das
Sozialprodukt wéchst, und zwar bei der hohen Schaffenskraft der mensch-
lichen Arbeit unverhiltnismifBig rasch wichst, nimmt die bisherige Diskre-
panz zwischen dem Produktionsvolumen und der Aufnahmefihigkeit des
Marktes weiter zu.

Das Zwangssparen, diese unsoziale Erscheinung, wirkt sich um so schad-
licher aus, als im Spatkapitalismus, wo Monopolpreise iiberwiegen, das ein-
mal aus irgendeinem Grunde (zum Beispiel bei Verknappung der Waren im
Kriege) in die Hohe geschraubte Preisniveau in einem spiteren, giinstigeren
Zeitpunkt (bei vermehrtem Warenangebot) nicht oder nicht entsprechend
herabgesetzt wird. Man hélt zih an den erhohten Preisen fest®. Die unfrei-

8 Realinvestierungen konnen «grundsitzlich nicht mit Hilfe zusitzlicher Kredite
finanziert werden, wenn eine inflatorische Entwicklung vermieden werden solly. (Forst-
mann, a.a. 0., p.242.)

? Die Kartelle und die sonstigen monopolistischen Unternehmungen beantworten
selbst in der Krise «Nachfrageriickginge in erster Linie mit Einschrinkungen der Pro-
duktion und nur zum kleinsten Teil mit Preissenkungens. (Alexander Mahr, Volkswirt-
schaftslehre. Wien 1948, p. 338.)
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willige Einschrinkung des Verbrauches ist daher nicht tempordren, sondern
meist endgiiltigen Charakters.

Es bedarf jeweils neuer Lohnkdmpfe, damit die Arbeiter und die sonsti-
gen Festbesoldeten die bisherige Lebenshaltung zuriickgewinnen kénnen. Und
werden die Geldlohne erhoht — was durchaus nicht immer der Fall ist —, so
steigen die Preise abermals. Es entsteht eine inflatorische Spirale. Bei dem
Wettlauf zwischen Lohnen und Preisen erweisen sich die Preise «als die
schnelleren Liaufer» (O. Kraus).

Findet eine Belebung der stagnierenden Wirtschaft durch die zusétzlichen
Kredite statt, so ist sie nicht von langer Dauer. Die «gute» Konjunktur muf
iiber kurz oder lang einen Riickschlag erfahren.

Die Verschiebung in der Einkommensverteilung und Vermégensstreuung,
die Zusammenballung der wirtschaftlichen Macht in wenigen Hénden und die
Vertiefung der sozialen Gegensitze als Folge der Kreditexpansion und der
inflatorischen Preisgestaltung steigern die dem Kapitalismus innewohnende
Tendenz zum Ungleichgewicht und damit die Krisenanfilligkeit der Volks-
wirtschaft '°.

4.

«Ireiwillige Ersparnisse», wenn sie sich in gewissen Grenzen halten und
produktiver Verwendung zugefithrt werden, miissen keinen Absatzmangel be-
wirken. Im Gegenteil, sie sind fiir eine in Entwicklung begriffene Wirtschaft
in gewissem Ausmalle unerldBlich. Das «unfreiwillige Sparen» infolge der
zusitzlichen Kredite hingegen muf} meist einen Nachfrageausfall herbeifiih-
ren. Und dies ist begreiflich. Man vergegenwirtige sich bloB, aus welchen
Quellen die «Sparmittel» bei freiwilligem und bei erzeugendem Sparen
flieBen.

Die «freiwilligen Ersparungen» werden zum grofiten Teil aus den Pro-
fiten der Unternehmer und Aktionare abgezweigt, die in der monopolkapita-
listischen Ara in raschem Wachstum begriffen sind. Die GroBe der «Erspar-
nisse» hingt von der Hohe der Finkommen ab. Je hoher die Einkommen,
eine um so groflere Quote derselben wird zum Kapital geschlagen. Die Lohn-
und Gehaltsempfinger wie auch die kleinen Mittelstiindler konnen nicht viel
von ihrem schmalen Einkommen eriibrigen. Thre Ersparnisse sind meist ge-
ring und stellen kein endgiiltiges Sparkapital dar. Die Spargelder der einkom-
mensschwachen Schichten bilden vielmehr bloB Notstandsriicklagen, Reser-
ven fiir das Alter, also einen aufgeschobenen Verbrauch.

10 Vgl hiezu meine Schriften: Das Marxsche System. Berlin 1929; Zur Kritik moder-
ner Krisentheorien, Prag 1935; Zur Dynamik des Spatkapitalismus. Ziirich (Europa-Ver-

lag) 1943.
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«Sparen» — Konsumenthaltung als Voraussetzung der Kapitalbildung —
ist ein irrefithrender Ausdruck. Denn bei freiwilligem «Sparen» handelt es
sich nicht so sehr um die Spartitigkeit der breiten Bevolkerungsschichten,
deren Lebenshaltung ohnehin nicht iippig ist, als vielmehr um Zuriickstellung
grofler Quoten von hohen Reinertrigen der Unternehmungen (besonders im
Konjunkturaufschwung), die fiir eine Nachfrage nach Konsumgiitern nicht
in Frage kommen. Man kann also hier weder vom Sparen noch von einer
Einschrankung des laufenden Konsums reden.

Die «freiwilligen Ersparungen» rithren zum grofSten Teil aus den Gewin-
nen und Ubergewinnen der GroBunternehmungen her. Die «Zwangserspar-
nisse» stammen hingegen aus der Kiirzung der Realeinkommen der Arbeiter,
Angestellten, Rentenempfénger, wie auch aller Leute mit festem Nominalein-
kommen, als Folge des inflatorischen Preisauftriebes und der Verteuerung der
Lebenshaltung.

Durch die Kreditexpansion, die ein Zwangssparen zur Folge hat, wird die
in einer Volkswirtschaft vorhandene Kaufkraft anders als bisher verteilt. Sie
steigt bei den Unternehmern, welche die zusitzlichen Kredite empfangen und
nachher in den Besitz der Gewinne aus der erweiterten und vervollkommne-
ten Produktion kommen, und sinkt bei den Werktitigen, die fiir ihr Geld-
einkommen sich weniger leisten konnen.

Man darf auch nicht vergessen, dall die Unternehmer als Sachwertbesit-
zer durch die Kreditinflation gewinnen, die Bezieher der unelastischen Geld-
einkommen hingegen eine teilweise Enteignung erfahren.

2.

Neutrales indifferentes Geld iibt keinen selbstindigen Einflull auf den
wirtschaftlichen Ablauf aus. Es bringt nur die jeweiligen Verdnderungen auf
der Warenseite getreu zum Ausdruck. Preiserh6hungen oder Preissenkungen
finden nur dann statt, wenn die Produktionskosten der Waren steigen oder
fallen, beziehungsweise wenn sich das Verhiltnis zwischen Angebot und Nach-
frage auf dem Markt verdndert. Wenn das Geld neutral ist, variiert «das Preis-
niveau umgekehrt proportional zur Verdnderung der technischen Produkti-
vitit» (Forstmann). Fiir die kapitalistische Wirtschaft, die nicht in ruhigen
Bahnen verlduft, zu Depressionen neigt und immer wieder kunstlich belebt
werden mul}, erweist sich ein neutrales inaktives Geld als «nicht zweck-
malig».

Ein inflatorisches Ansteigen der Preise und Fallen des Geldwertes be-
deutet in der kapitalistischen Wirtschaft einen Aufschwung; ein deflatori-
sches Fallen der Preise und Steigen des Geldwertes dagegen einen konjunk-
turellen Riickschlag. In der Inflationszeit sinkt der Arbeitslohn. das Haupt-
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kostenelement; in der Deflation steigt er. Auch die anderen Produktions-
kosten bleiben in der Inflation hinter den Preisen zuriick; in der Deflation
umgekehrt. Sinkende Preise bedeuten iiberdies Verluste fiir die Industriellen
und Handler, die die Rohstoffe, Produktionsmittel und sonstige Waren noch
zu den bisherigen hoheren Preisen eingekauft haben und nun zu niedrigeren
Preisen absetzen miissen. Die Unternehmer sind daher an einer Inflation
(gemiBigten) und nicht an einer Deflation interessiert.

Und so wird von Wirtschaftshistorikern nicht ohne Grund behauptet, daf3
der stirmische Fortschritt der kapitalistischen Wirtschaft «<im Zusammen-
hang mit einer grundsitzlich inflatorischen Entwicklung gestanden hat», daf3
«Inflation ein wichtiger Faktor in der Geschichte des Kapitalismus war».
Besonders ist der Spitkapitalismus durch die Neigung zur <wirtschafts-
belebenden Inflation» und durch den Widerstand gegen <léhmende Defla-

tion» gekennzeichnet.

Im Gegensatz zu einer Inflation groBen Stils, wenn der Staat in der Not
(Kriege) sich der Notenpresse bedient, um sich Einnahmen zu verschaffen,
oder wenn er zur Abwertung greift, um den Export zu fordern, ist die Kredit-
inflation eine milde. Sie ist jedoch nicht eine einmalige oder mehrmalige,
sondern fortlaufende, permanente. Es wird hier, was den Geldwert anbelangt,
«gleichsam in ein Fal} mit Wein standig Wasser nachgefiillt und so der Inhalt
immer mehr verdiinnt> (Alb. Hesse).

Infolge der technischen Vervollkommnungen, der arbeitssparenden Ma-
schinen und Verfahren miilte der Preisspiegel eigentlich fortlaufend sinken
und der Geldwert steigen. Es miillte eine fortschrittbedingte «Deflation»
geben. Wegen der monopolistischen Abmachungen, der zusitzliche Kredite,
des Riistungswettlaufs und der kriegerischen Verwicklungen bleiben jedoch
der Preisspiegel hoch und der Geldwert niedrig.

6.

Von Nationalokonomen, die den zusitzlichen Krediten grofle konjunktur-
politische Bedeutung beimessen, wurde eine <neue» Theorie der Kapital-
bildung konzipiert.

Nach der traditionellen Lehre, die grundsatzlich richtig ist, ist die Real-
kapitalbildung von Sparen unabhingig. Nach der neuen Theorie ist fiir die
Kapitalbildung nicht das Sparen, sondern das Investieren entscheidend.
Sparen respektive Bildung von Realkapital braucht nach der neuen Auffas-
sung der Investierung nicht vorauszugehen. Bestehe eine Investitionsmoglich-
keit, so stellen sich die Ersparnisse «von selbst» ein; sie entstehen <aus dem

Nichts».
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Die Klassiker, die Schopfer der traditionellen Theorie, setzten bei ihren
Analysen eine vollbeschiftigte, sich in Gleichgewicht befindende Volkswirt-
schaft voraus, also eine Wirtschaft, in welcher es an Investionsmaglichkeiten
nicht fehlte und die Spargelder jeweils einer produktiven Verwendung zu-
gefiihrt werden konnten. Waren Ersparnisse vorhanden, so war deren pro-
duktive Anlage kein Problem. Anders nach der modernen Theorie, die mit
Hinsicht auf die Unterbeschéaftigung konzipiert wurde.

Nach dieser Theorie besteht die Problematik nicht darin, wie Ersparnisse
respektive Realkapital, sondern wie ertragsreiche Investitionsmoglichkeiten
zu beschaffen seien. Daher kommt es nicht auf vermittelnde Kredite an,
denen entsprechende Giitermengen gegeniiberstehen, sondern auf zusétzliche
Kredite.

Die zusitzlichen Kredite in einer an Uberproduktion chronisch leidenden
Wirtschaft sind nicht zuletzt gerade deshalb konjunkturpolitisch wichtig,
weil ihnen kein Aquivalent auf der Giiterseite gegeniibersteht und sie daher
die brachliegenden Produktionsfaktoren absorbieren konnen.

Bei vermittelnden Krediten findet zuerst ein Sparen und sodann ein In-
vestieren statt. Anders bei zusitzlichen Krediten. Hier braucht ein Sparen
dem Investieren weder vorauszugehen noch nachzufolgen. Die Investie-
rungen sind hier «autonom» (Preiser), «vom Sparen unabhdngig». Man ver-
mag hier doch auf die vorhandenen brachliegenden Produktionsanlagen zu-
riickzugreifen.

In einer automatisch vollbeschiftigten Wirtschaft wiirde es vornehmlich
vermittelnde Kredite geben, und das Sparen miilte dem Investieren voraus-
gehen. Denn den vermittelnden Krediten auf der Geldseite entspricht das
Realkapital auf der Giiterseite, und ohne neues Realkapital kann die Pro-
duktion in einer vollbeschiftigten Wirtschaft nicht ausgeweitet werden. In
einer unterbeschiftigten Wirtschaft hingegen, in welcher es einen unausge-
nutzten Produktionsspielraum gibt, vermag die Ausweitung der Erzeugung
mit Hilfe der zusitzlichen Kredite, die keinen Gegenposten auf der Giiter-
seite haben, vollbracht zu werden.

Man behauptet, dal die Erweiterung der Wirtschaft mit Hilfe der zu-
sitzlichen Kredite «durch Antizipierung (Vorwegnahme) kiinftiger Produk-
tionserfolge», «durch Vorverlegung kiinftiger Kaufkraft> geschieht. Waren
die brachliegenden Produktionsmittel nicht vorhanden, so wire die Vor-
finanzierung, die Vorverlegung kiinftiger Kaufkraft nicht moglich.

11 «Je weiter man von der allgemeinen Vollbeschdfticung entfernt ist, um so mehr
ist... der These von der Notwendigkeit einer nachtrdglichen Untermauerung der Geld-
schopfung durch das Sparen der Boden entzogen.s (Herbert Timm, Geldschépfung oder
Sparen. In Jahrbuch fiir Nationalokonomie und Stat., Bd. 163, Stuttgart 1951, p. 10.)
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In einer unterbeschiftigten Wirtschaft ermoglichen die Produktions-
reserven neue Investitionen, und das Zwangssparen — die Quoten, um die die
Festbesoldeten durch inflatorische Geldentwertung geprellt werden — machen
Ubergewinne moglich.

Die Unternehmer, die die zusitzlichen Kredite bekommen, schaffen sich
weder die Ersparnisse noch die hohen Geéwinne «aus dem Nichts».

1

Eine Volkswirtschaft, die keinen chronischen Absatzmangel kennt, braucht
keinen inflatorischen Anreiz, um sich zu entfalten und die technischen Mog-
lichkeiten auszunutzen. Nur in einer Wirtschaft, in welcher die breiten
Volksschichten nicht mit geniigender Kaufkraft ausgestattet sind und es an
Absatz stets mangelt, bedarf es (auller dem Wettriisten) immer neuer Reiz-
mittel in Form von inflatorisch steigenden Preisen, um die Unternehmer zu
neuen [nvestitionen anzuregen.

Fehlt es an inflatorischem Anreiz, so droht Erwerbslosigkeit. Frmangelt
es nicht an inflatorischem Anreiz, so gibt es Teuerung. Und so werden die
arbeitenden Menschen als Produzenten und Konsumenten exploitiert. Weder
Deflation noch Inflation vermag ihnen zu helfen. Wenn sie die Inflation
der Deflation dennoch vorziehen, so bedeutet dies blofi: «Besser Teuerung
(sinkende Lebenshaltung) als Erwerbslosigkeits.

Von verschiedenen modernen Nationalokonomen wird — wie erwihnt —
den zusitzlichen Krediten groBle konjunkturpolitische Bedeutung beigemes-
sen. Diese Auffassung stellt im Grunde genommen nichts anderes dar als —
um den Ausdruck von Carl Brinkmann zu beniitzen — eine «Umkehrung der
Kaufkrafitheorie des Lohnes». Die Kaufkrafttheorie zeigt die volkswirt-
schaftliche Notwendigkeit der Lohnerhdhungen. Die Umkehrung der Theorie
befiirwortet Reallohnreduktionen. So richtig die von den Gewerkschaften
vertretene Lohnkaufkrafttheorie ist, so falsch ist ihre Umkehrung.

J.W.BRUGEL
Neue Nazi-Akten iliber die Schweiz

Wir haben kiirzlich an dieser Stelle ausfiihrlich besprochen, was durch
die anglo-amerikanisch-franzosische Ver6ffentlichung von Akten des deut-
schen Auswirtigen Amtes iiber die Haltung des Schweizer Bundesrates und
gewisser Schweizer Diplomaten den Drohungen und Erpressungen der
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schen «degmatischer Intoleranzs und «ziviler Toleranzy auf sich hat, kann man im ibri-
gen in Tialien, Spanien und Kolumbien feststellen. Die Ausfiihrungen Dr. Vogelsangers
sind deshalb nicht tberzeugend, und fast peinlich mutet sein begeistertes Loblied auf
die Vorziiglichkeit des Jesuitenordens an, wenn man daneben das Urteil von Kurt
Pursch hilt, eines ehemaligen Jesuiten und jetzigen christkatholischen Plarrers in
Deutschland, das Prof. Fritz Blanke in der gleichen Sondernummer der «Reformatioy
in seiner Arbeit iiher den «Charakter des Jesuitenordensy zitiert und das dahin lautet,
dal} die Gesellschaft Jesu nicht mehr als Elite betrachtet werden kénne, weil ihre Gei-
stigkeit verfilscht und ihr Niveau herabgesetzt worden sei. Wenn der Orden dennoch
cine gewisse Stirke verkorpere, so nicht wegen der ihm innewohnenden geistigen Po-
tenzen, sondern wegen des Nymbus, mit dem er von Aullenstehenden umgeben werde.
Prof. Blanke begriindet denn auch in seinem Aufsatz die Aufhebung des Jesuitenverbotes
zur Hauptsache damit, daf} die theologischen und moralischen Lehren des Jesuitismus
sich cowieso schon mit denjenigen der rémischen Gesamtkirche decken und das Jesuiten-
verbot aus einer heute iberholten Zeit des Jesuitenschauers stamme und ein untaug-
liches Requisit einer veralteten Polemik sei.

Zum gleichen Thema #duflern sich noch Prof. Albert Schéidelin, Dern, der eingehen-
der die Toleranz als theologisches Problem erGrtert, und Chefredaktor Peter Diirrenmats
von den liberalkonservativen «Basler Nachrichteny, der von seinem politischen Standort
us fur dic Aufhebung des Jesuitenverbotes pliadiert. Das Sonderheft schlieBt ab mit
inem Bericht von Pfarrer Karl Fueter tiber die konfessionellen Auseinandersetzungen
im Kanton Zirich, Dieser Bericht ist in der ganzen Jesuitenfraze wesentlich zuriick-
haltender und kritischer als die iibrigen Artikel der Zeitschrift. Hat man ihn deshalb
vielleicht an den Schluf} und in Kleindruck gesetzt?

So verdienstvoll es ist, dall die «Reformatioy dem Jesuitenproblem cine Sonder-
nummer widmele, so sehr mul} man es bedauern, dal} sie nur den Kieis jener Prote-
stanten positiv-konservativer Richtung zu Worte kommen lie}, die zu den Gegnern der
Art. 51 und 52 BV gehoren. Man tdusche sich jedoch nicht. Die hier geduflerten Auf-
fassungen sind nicht ohne weiteres auch die Meinung des reformierten Schweizervolkes.
Allen Beschwichtigungs- und Verharmlosungsversuchen gewisser protestantischer Pfarrer
zum Trotz wird ein starker Widerstand gegen die Wiederzulassung der Jesuiten und
gegen dic Neugriindung von Klistern zu erwarten secin, weil der nicht konservative Teil
unseres Volkes nicht bereit sein wird, sich mit den damit verbundenen unabsehbaren
Konsequenzen fiir Kirche, Schule und Staat einfach abzufinden. So wird es ganz un-
vermeidlich zu schweren Auscinandersetzungen kommen, und die katholischen und
protestantischen Gegner der Art. 51 und 52 erweisen mit ihren Aktionen unserem Lande
cinen schlechten Dienst, weil sie tatsichlich den konfessionellen Frieden aufs Spiel
setzen, der in den letzten achizig Jahren gerade durch die konfessionellen Bestimmungen
der Bundesverfassung erhalien worden war. P. Sch.

o, 8

Berichtigung

Im Heft Nr. 1/2 vom Januar/Februar der «Roten Revues haben sich im Artikel
von Natalie Moszkowska zwei sinnstorende Fehler eingeschlichen. Auf Seite 35, 4. Absatz,
zweitletzte Zeile, scllte es an Stelle «bei erzeugendem Sparens «bel erzwungenem Spareny
heillen, auf Seite 37, unterster Absatz, 2. Zeile, statt «vom Sparen unabhingigy «vom
Sparen abhdngigs.

110



	Kreditinflation und Teuerung
	Anhang

