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Schweizer Inflation und Verantwortlichkeiten

Unser Jahrhundert — das Zeitalter ungestiimen sozialen Fortschritts —
scheint seinem Ruf, die materielle Existenz des Menschen gefordert und da-
mit der ehedem so elenden Klasse der Besitzlosen zu einem wiirdigen Dasein
verholfen zu haben, nicht in jeder Hinsicht gerecht werden zu wollen. Die
Inflation, ein ausgesprochenes Kind unserer modernen Geldwirtschaft, sorgt
dafiir, dass in ehrlicher Arbeit erworbene Ersparnisse ihren Besitzern unter
den Fingern zerrinnen; sie schanzt das Besitztum jenen zu, welche, in Be-
folgung der Zeichen der Zeit, die dem Sparer entliehenen Mittel zur Mehrung
ihres elgenen Vermogens nutzen.

Die nach dem Ersten Weltkrieg in Deutschland einsetzende Geldentwer-
tung, die zur Verarmung ganzer Bevolkerungsschichten fiithrte und zum
Wegbereiter der spiteren politischen Umwilzungen wurde, ist hiefiir ein be-
redtes Beispiel. Seit dem Zweiten Weltkrieg geht nun in der westlichen Welt
das durch kurze Perioden relativer Stabilitit unterbrochene makabre Schau-
spiel der Inflation erneut iiber die Biithne, wenn auch das Ausmass der Geld-
entwertung in keinem Verhiltnis zur Hyperinflation der beginnenden zwan-
ziger Jahre steht. Inflation und ihre unliebsamen Nebenwirkungen sind heute
zu einem Problem ersten Rangs, die zu ihrer Bekdmpfung ergriffenen Mass-
nahmen zu einem eigentlichen Politikum geworden. lhr zersetzender Ein-
fluss auf die Wirtschaft ist uns durch die unaufhorlichen Preisinderungen der
vergangenen Jahre nachgerade sattsam bekannt; es erscheint uns miissig,
hieriiber viel Worte zu verlieren. Das Ziel unseres Artikels ist vielmehr die
Darstellung der technischen Aspekte des inflationdren Prozesses, ist doch die
Kenntnis der der Inflation innewohnenden Figengesetzlichkeit unbedingte
Voraussetzung fiir eine sachliche Beurteilung unserer heutigen heiss um-
strittenen Wirtschaftspolitik.

Voraussetzungen der Geldentwertung

Inflation ldsst sich in aller Kiirze definieren als Ansteigen des durchschnitt-
lichen Preisniveaus (gewogenes Mittel aller Preise, ausgedriickt in einem
Preisindex, etwa dem Konsumentenpreisindex), hervorgerufen durch eine
Zunahme des Geldangebotes (Gtiternachfrage), dem keine (oder keine gleich
hohe) Vergrosserung des Guterangebots gegeniibersteht. Dabei brauchen
nicht simtliche Preise die gleiche Zuwachsrate aufzuweisen, ja einzelne kon-
nen sogar sinken. Dieses Phidnomen sinkender Preise bei gleichzeitig vor-
herrschender Inflation liess sich in den vergangenen Jahren zu wiederholten
Malen beil (international gehandelten) Giitern wie etwa Kaffee oder Zucker
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feststellen, deren Preise durch einen weltweiten Markt bestimmt werden und
fast vollig unabhdngig von der Entwicklung des Preisniveaus in den Absatz-
lindern sind. Wenn also der Detailhandel unter dem Motto «Kampf der
Teuerung» Preisabstriche auf obgenannten Artikeln vornimmt, so liegen die-
sem Vorgehen in den wenigsten Fillen echte interne Kosteneinsparungen
oder gar eine Verringerung der Gewinninarge zugrunde. Hiefir verantwort-
lich ist vielmehr der Preissturz auf den Weltmirkten infolge einer tenden-
ziell noch zunchmenden Uberproduktion.

Voraussetzung fur das Entstehen einer Inflation ist also definitionsgemiiss eine
Disproportion zwischen Giiterangebot und Giiternachfrage. Der bei einem
bestimmten Niveau der Giiterproduktion pro Zeiteinheit im Umlauf befind-
lichen Geldmenge entspricht dann ein bestimmtes Preisniveau, allerdings
unter der Annahme einer unverdnderlichen Umlaufsgeschwindigkeit des Gel-
des (diese Ziffer zeigt an, wieviele Male eine bestimmte Geldmenge pro Zeit-
einheit die Hand wechselt; halten die Leute zum Beispiel mehr Geld in ihrer
Kasse, so wird die Ziffer kleiner und das Preisniveau sinkt).

Iirhohen wir das Geldvolumen, so werden auch die Giiterpreise entspre-
chend ansteigen. Erldutern wir diesen Vorgang kurz an einem Zahlenbeispiel :
In einer Volkswirtschaft werde — so soll zur Vereinfachung angenommen
werden — nur ein einziges Gut hergestellt. Die Fabrikation betrage 100 Ein-
heiten pro Zeiteinheit (sagen wir innert eines Jahres), die monetire Nach-
frage (Geldbetrag in Handen der Kdufer) 400. In diesem Fall ist der Preis pro
Einheit 4. Steht nun den Kaufern die doppelte Geldmenge — bei unverinder-
tem Warenangebot — zur Verfiigung und wird die ganze Warenmenge von
den Kédufern tibernommen, so wird sich der Preis verdoppeln. — Somit muss
jede Erhohung der Geldmenge bei gleichem Produktionsniveau zu einem
Preisanstieg fithren. Ein konstantes Preisniveau stellt sich nur dann ein,
wenn die Geldmenge in Anpassung an den Produktivititszuwachs einer
Volkswirtschaft (Produktionsanstieg pro Arbeiter) und an die Zunahme der
arbeitsfihigen Bevolkerung erhéht wird.

Es leuchtet ein, dass die Schaffung von Geld bei der enormen Tragweite
dieses Vorgangs nach bestimmten, am Gesamtinteresse einer Volkswirtschaft
ausgerichteten Grundsitzen zu erfolgen hat. Wir gebrauchen hier absichtlich
den Ausdruck «Schaffung», ldsst sich doch das Geldvolumen nicht nur durch
die Ausgabe von Miinzen und Notengeld erhohen; vielmehr ist dazu auch das
Bankensystem auf dem Wege iiber die Kreditgewdhrung in der Lage. Hier-
tber wird spdter noch zu sprechen sein.

Beschrankter Einfluss der Nationalbank

In allen entwickelten Volkswirtschaften ist denn auch die Notenausgabe
monopolisiert, das heisst das entsprechende Privileg ist dem Konkurrenzprin-
zip der Privatwirtschaft entzogen und einer einzigen, offentlich-rechtlichen
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oder zumindest gemischtwirtschaftlichen Charakter aufweisenden Organisa-
tion iibertragen, die in ihrer Geschiftstitigkeit besonders straffen Gesetzes-
bestimmungen unterworfen ist. In der Schweiz wird diese Funktion durch die
Nationalbank ausgelibt (Bundesgesetz tiber die Schweizerische Nationalbauk).
Durch Gewédhrung von Krediten an die Banken, etwa durch Diskontierung erst-
klassiger Wechsel oder Einrdumung von Lombard- (Faustpfand-) Krediten,
sowle durch Offenmarktoperationen (Kauf und Verkauf von Staatsobligatio-
nen) fithrt sie unserer Wirtschaft die fiir ihr Wachstum notwendigen Geld-
mittel zu. Dies bedeutet nun wieder nicht, dass die Nationalbank die Kon-
trolle Uber das Geldvolumen unserer Volkswirtschaft véllig in der IMTand hat;
vielmehr legt ihr die liberale Grundverfassung unserer Wirtschaft empfind-
liche Finschrankungen auf, von denen zu sprechen unsere nichste Aufgabe
sein soll.

Seit der Einfihrung der vollen Konvertibilitdt des Schweizer Frankens be-
steht fir die Nationalbank unter anderem auch eine uneingeschrinkte Kin-
losungspilicht fiir Devisen (=auslindische Valuta) gegen unsere eigene
Wihrung. Strémen nun auf Grund eines Uberschusses in unserer Zahlungs-
bilanz (Ausdruck fiir den gesamten Waren-, Dienstleistungs- und Kapitalver-
kehr einer Volkswirtschaft mit dem Ausland) Devisen in unser Land, so wer-
den diese an den Schaltern unserer Bank in Schweizer IFranken uigewechselt,
die Banken ihrerseits werden die erworbene auslindische Valuta bei der Na-
tionalbank vorweisen, um wiederum Schweizer Franken zu erhalten. Auf
diese:n Wege gelangen flussige Mittel in den Geldkreislauf, ohne dass unsere
Notenbank mit den ihr heute zur Verfiigung stehenden Mitteln die Mdoglichi-
Keit hitte, dagegen einzuschreiten. Die inflationdren Auswiichse der letzten
Jahre in der Schweiz missen teilweise dem Auftreten des hier skizzierten Vor-
gangs zugeschrieben werden, wies doch die Schweiz in dieser Periode sehr
beachtliche, eine ungesunde Verfliissigung unseres Geld- und Kapitalmarkts
hervorrufende Zahlungsbilanziiberschiisse auf. Die iin Frithling dieses Jahres
ausgelaufenen Konjunkturbeschliisse dienten denn auch weitgehend der Ab-
wehr dieser «importierten Inflation». Es musste jedoch von allem Anfang an
klar sein, dass diesen Massnahmen kein voller Erfolg beschieden sein wiirde,
weil damit eben nur eines jener Ubel behoben werden konnte, welche an der
Substanz unserer Wiahrung zehren. Andere Inflationsherde wie die beriich-
tigte Sparliicke (die Investitionsgiiterproduktion wird durch das Sparen nicht
voll gedeckt) oder die wachsenden Budgetdefizite der Kantone und wohl nich-
stens auch des Bundes blieben unberiicksichtigt. Mehr als eine Verlangsamung
des Lebenskostenanstieges konnte somit verniinftigerweise niemand erwarten,
doch ist mit diesen Massnahmen zweifelsohne ein Schritt in der richtigen
Richtung unternommen worden. In Anbetracht dieser Tatsachen muss die
demagogische Propaganda gewisser Wirtschaftskreise, die den Konjunkturbe-
schliissen die eigentliche Schuld an der Geldentwertung der vergangenen drei
Jahre zuschieben wollen, hochst unangenehm bertihren.
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Geldschopfung des Bankensystems

Noch weit empfindlicher aber wird der Aktionsradius unserer Notenbank
durch die bereits angetonte Moglichkeit des Bankensystems, selbstindig Geld
zu schaffen, eingeschrdnkt. Eine umfassende Analyse dieses Vorgangs wiirde
den Rahmen dieser Darstellung sprengen; trotzdem méchten wir — in Anbe-
tracht der Bedeutung, der ihm in einer hochentwickelten Wirtschaft zukommt—
auf die wesentlichsten Punkte kurz eingehen:

Eine Bank wird die kurzfristig (auf Abruf) bei ihr deponierten Gelder nicht
in ihrem vollen Umfang zur Deckung der gegeniiber den Einlegern einge-
gangenen Riickzahlungsverpflichtungen verwenden. Von der Barreserve fiir
eventuelle Riickziige der Kontoinhaber abgesehen (diese Reserve bewegt sich
normalerweise zwischen 10 und 20 Prozent), verwendet die Bank den iiber-
wiegenden Teil im kurzfristigen Kreditgeschift. Diese Kredite erlauben ihren
Nutzniessern die Hrfillung finanzieller Verpflichtungen gegeniiber ihren
Glaubigern. Zahlen diese das erhaltene Geld ebenfalls kurzfristig auf ihr
Bankkonto ein (eine Annahme, die grosse Wahrscheinlichkeit besitzt), so
werden diese Banken ebenfalls in die Lage versetzt, unter Beachtung eines
bestimmten Deckungssatzes ihre Kredite auszudehnen. Dieser Prozess ldsst
sich beliebig weit fortsetzen, wobei bei jeder neuen Phase die Kreditauswei-
tung der jeweiligen Banken um den Betrag der zuriickbehaltenen Barreserve
zu kiirzen ist. Geht zum Beispiel einer Bank seitens eines Kunden eine Ein-
lage von Fr. 100.— zu, so kann das ganze Bankensystem bei einem angenomme-
nen Deckungssatz von 20 Prozent Kredite in der IHdhe von Fr. 400.— gewdh-
ren (1. Bank = 80.—, 2. Bank 80.— weniger 20 Prozent = 64.— usw.). Vor-
aussetzung fiir diesen Kreditschopfungsprozess ist natiirlich, dass das Geld bei
den verschiedenen Stellen, die es durchlaufen muss, nicht hangenbleibt, son-
dern immer wieder ins Bankensystem zuriickstromt. Erfahrungsgemiss ver-
bleibt von der Notengeldmenge in einer Volkswirtschaft ein bestimmter, auf
die Dauer ziemlich konstant bleibender Prozentsatz innerhalb des Banken-
systems, wihrend der Rest Zwecken ausserhalb der Bankensphdre dient. —
Die den Einlegern erdffneten Konti sind nun identisch mit dem von den
Banken geschaffenen Geld, welches deshalb auch Buchgeld genannt wird (in
unserem Zahlenbeispiel wurde insgesamt fur Fr. 500.— [100.— 4 80.— - 64.—
usw.| Buchgeld geschaffen). Will ndmlich der Inhaber eines Bankguthabens
zur Bezahlung einer Anschaffung auf sein Konto zuriickgreifen, so zieht er
einen Check auf seine Bank A. Der Empfanger des Checks iibergibt diesen
seiner eigenen Bank B zur Gutschrift, die ihn der Bank A zur Zahlung vorlegt.
Ist nun die Bank A ebenfalls im Besitz von Checks, die auf die Bank B gezo-
gen sind, so werden die Checks gegeneinander verrechnet (Bankenclearing),
ohne dass dazu Notengeld notwendig wire. Lediglich Uberschiisse sind mit
Notengeld zu begleichen ; normalerweise ziehen es die Gliubigerbanken kurz-
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fristig aber vor, den ihnen zustehenden Betrag als Guthaben bei der Schuld-
nerbank stehen zu lassen.

Mindestreserven —
ein unentbehrliches Instrument der Notenbankpolitik

Wenn man bedenkt, dass inde 1966 von Fr. 29 Milliarden 1im Umnlauf sich
befindenden Geldmitteln nur deren 10 Milliarden Notengeld waren, wihrend
15 Milliarden auf dem Geldschopfungsprozess der Banken beruhten, so er-
kennt man unschwer die hervorragende Rolle, welche die Banken bei der
Geldversorgung unseres Landes spielen. Fine antiinflationistische Geldpolitik
muss somit, sollen ihre Ziele nicht von allemm Anfang an in Frage gestellt
werden, auf die bedingungslose Unterstiitzung der Banken zidhlen konnen.
Diese Voraussetzung besteht in der Schweiz leider nicht; immerhin ist in
letzter Zeit — 1 Rahmen der Revision des Nationalbankgesetzes — in
dieser Angelegenheit viel diskutiert und geschrieben worden. Unsere eigene
Meinung geht dahin, dass eine freiwillige Mitwirkung der Banken, etwa in
Form der in der Vergangenheit bereits praktizierten «Gentlemen’s Agree-
ment», die fiir eine erfolgreiche Geldpolitik notwendige Disziplin nicht zu
schaffen vermag, sondern dass sich diese nur durch eine gesetzliche Regelung
erreichen ldsst. s widre doch wohl falsch anzunehmen, dass eine Bank ihre
Tdtigkeit in erster Linie nach dem Wohl der gesamten Wirtschaft ausrichtet
und ihre Eigeninteressen auf den zweiten Platz verweist. So ist es in einer In-
flation im Interesse der Gesamtheit wiinschenswert, dass die Banken sich bei
der Ausdehnung ihrer Kredite nach strengen Regeln richten; anderseits ist
ungenutzte Liquiditit gleichbedeutend einer Schmadlerung der aus dem Kre-
ditgeschift effektiv erzielbaren Zinseinnahmen. Es wird deshalb jeder gewinn-
strebige Bankier (und wer ist dies nicht?) versuchen, fiir eventuelle brach-
liegende Gelder Verwendung zu finden. — Diese Erkenntnis hat sich im Aus-
land schon seit Jahrzehnten durchgesetzt, hat man doch in den meisten west-
lichen Staaten Mittel und Wege gefunden, der Fxpansionslust der Banken,
die sich eben in Zeiten der Inflation dusserst schidlich fir eine Volkswirt-
schaft auswirken kann, die nétigen Ziigel anzulegen. Durch das Mittel der
Mindestreservenpolitik werden den Banken Deckungsvorschriften gemacht,
die sie unter Umstinden zur Kiundigung gewadhrter Kredite und so zur Ver-
nichtung von Buchgeld zwingen kénnen. Nehmen wir zur ndheren Erlaute-
rung unser voriges Zahlenbeispiel: Unter der Annahme, dass der nunmehr
durch die Notenbank vorgeschriebene Reservesatz von 20 Prozent auf 40 Pro-
zent erhoht werde, schmilzt die Geldschaffungskraft bei einer Neueinlage von
100 auf die Hilfte, die Kreditschopfungsmoglichkeit auf dret Achtel (150) der
vorigen Werte zusammen. Bestehen zudem bel einer Erhéhung des Dckungs-
satzes durch die Notenbank bei den Banken keine Uberschussreserven, das
heisst waren die Kundeneinlagen gerade noch zum vorgeschriebenen Satz
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gedeckt, so werden die Banken die von ihnen gewdhrten Kredite kiirzen und
m entsprechendem Umfang durch sie geschaffenes Geld vernichten miissen.
Das Mittel der Mindestreservenpolitik steht heute —im Rahmen der Revision des
Nationalbankgesetzes — auch in der Schweiz zur Diskussion. Iis wire dies eine
langst fillige Iirgdnzung des Instrumentariums unserer Notenbank, die damit
zum ersten Male seit threm Bestehen tiber ein wirksames Mittel zur Kontrolle
des Geldvolumens unserer Volkswirtschaft verfiigen wiirde. Der erbitterte
Widerstand, den die Banken diesem Projekt entgegensetzen, ist zwar aus der
richtigen Hrkenntnis heraus, dass ihre Dispositionsfreiheit durch diese Mass-
nahme empfindlich eingeschriankt wiirde, durchaus begreiflich. Thr Haupt-
einwand, dass das einwandfreie Funktionieren einer Wirtschaft durch ein
liberales System immer noch am besten gewihrleistet sei, wirkt aber bei einer
an den Grenzen ihrer Kapazitit arbeitenden Wirtschaft, deren Anfalligkeit
durch die hochgradige Verflechtung mit dem Ausland noch verstirkt wird,
wenig liberzeugend.

Unsere bisherigen Ausfiilirungen waren dem Gelde und seinen Beziehun-
gen zur Inflation gewidmet. In einem weiteren Abschnitt sei noch der Vor-
gang der Geldentwertung als solcher behandelt, wobel weniger modelltheoreti-
sche Uberlegungen angestellt, sondern vielmehr die bewegenden Krifte die-
ses Prozesses ndher beleuchtet werden sollen.

Kosten- und Nachfrageinflation

Der Anstoss zu einemn Preisauftrieb kann von der Kostenseite her erfolgen,
ist aber auch auf dem Wege iiber eine direkte Beeinflussung der Gliterpreise
durch die Nachfrageseite moglich. Untersuchen wir zuerst die erste der bei-
den hier beschriebenen Moglichkeiten, diejenige der Kosteninflation:

Line Lohnerhdhung, der kein oder zumindest kein gleich hoher Produk-
tivitatsfortschritt zugrunde liegt, vergrossert die Gestehungskosten des Unter-
nehmers und hat so eine Schmilerung seiner Gewinnmarge zur Folge. Der
Unternehmer wird versuchen, seinen Gewinn durch eine Anpassung der Ver-
kaufspreise an die gestiegenen Kosten auf den alten Stand zu bringen. Ein
hoheres Preisniveau setzt aber — wie beschrieben — eine Vergrosserung des
Geldvolumens voraus. Bei knapper Liquiditdt der Banken liegt der in jeder
Hinsicht unangenehme Entscheid bei der Notenbank, ob sie dem Dringen der
Wirtschaft nach hoheren Krediten stattgeben und somit einer Preissteigerung
Vorschub leisten oder die Inflation durch eine restriktive Geldpolitik verhin-
dern soll. Tn diesem Fall wiirden aber die Unternehmer durch ihre reduzier-
ten Gewinne zur Einschrankung ihrer Produktion und zur Entlassung von
Arbeitern veranlasst. Iis sind dies sehr schwerwiegende Konsequenzen, denen
sich in der Vergangenheit die meisten Notenbanken durch eine large Geld-
politik zu entziehen suchten. Gelingt dem Unternehmer eine Uberwilzung
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der gestiegenen lLohnkosten auf die Preise, so wird der voriubergehend ge-
stiegene Reallohn der Arbeiter wiederum auf das Niveau vor der Lohnerhé-
hung heruntergedriickt. Solange beim Unternehmer der Wille und die
Mboglichkeit der Weiterwilzung hoherer Kosten auf die Produktpreise be-
stehen, dricken sich Lohnerhohungen auf die Dauer lediglich in nominalen
Einkommenssteigerungen aus ; die reale Kaufkraft jedoch bleibt sich gleich.

Grundsitzlich verschieden sind die Voraussetzungen bei der Nachfragein-
Sflation, wo das Preisniveau nicht von der Kosten- sondern direkt von der
Nachfrageseite her in Bewegung gerdt. Durch eine autonome Ausdehnung
des Geldvolumens (respektive Erhéhung der Kredite) seitens der Notenbank
oder des Bankensystems wird einem unverdnderten Warenangebot eine ge-
stiegene (monetidre) Nachfrage gegeniibergestellt, was — gemiss unseren
fritheren Darlegungen — zu steigenden Preisen fithren muss. Die Anpassung
der I.ohne an das gestiegene Preisniveau erfolgt hier erst nach einer gewissen
Frist, etwa im Zeitpunkt einer vertraglich vereinbarten Lohnrunde zwischen
Arbeitgebern und Gewerkschaften. Die verzogerte Angleichung der Lohne an
die gestiegenen Preise schldgt sich beim Unternehmer in Form héherer Ge-
winne nieder; auf der anderen Seite verringert sich der Reallohn des Arbeiters
entsprechend.

Die Inflation im Dienste staatlicher Konjunkturpolitik

Die Nachfrage-Inflation ist heute ein beliebtes Mittel staatlicher Konjunk-
turpolitik. Durch Schaffung von Geld in einem Ausmasse, das den jahrlichen
Produktivititszuwachs bei weitem tibersteigt, wird das Zinsniveau kiinstlich
gesenkt und damit der Unternehmerkredit verbilligt (Billiggeldpolitik). Diese
Begiinstigung seitens des Staates wie auch der nun einsetzende Preisanstieg
sind dazu angetan, die Gewinnerwartungen des Unternehmers zu steigern
und ihn zu zusatzlichen Investitionen zu veranlassen. 1)as Ziel dieser Politik
ist die Vollbeschaftigung, ein durchaus wiimschenswerter Zustand. Der dafiir
zu zahlende Preis ist jedoch derart hoch und fiir einzelne Bevélkerungsschich-
ten mit so schwerwiegenden Nachteilen verbunden, dass es das Bestreben je-
der verantwortungsbewussten Regierung sein muss, dieses Ziel mit seridseren
wirtschaftspolitischen Mitteln zu erreichen, ganz abgesehen davon, dass die
Inflation das Ideal der Vollbeschiftigung auf die Dauer auch nicht zu sichern
vermag. Der stimulierende Effekt auf die Unternehmer ist namlich nur so
lange wirksam, als die Preise einen Vorsprung auf die Lohne aufweisen, das
heisst die Profitrate des Unternehmers muss sich auf Kosten der Reallohne
erhohen.

Gelingt jedoch den Gewerkschaften — des dauernden Kampfes um den
Teuerungsausgleich miide — die Durchsetzung einer gleitenden Lohnskala
(wie dies etwa in Italien der Fall ist), die jeder Erhohung der Lebenskosten
automatisch eine Lohnanpassung folgen ldsst, so ist die Benutzung des In-
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flationsprozesses zur «Korrektur von Lohnvereinbarungen» (Lutz) nicht
mehr moglich.

Es wire interessant, noch einen kurzen Blick auf die Geldentwertung in
der Schweiz zu werfen und insbesondere einige Uberlegungen hinsichtlich
der Verteilung der Verantwortlichkeiten anzustellen.

Schweizer Inflation iuberwiegend nachfragebedingt

Die Arbeitgeberkreisen nahestehende Tagespresse vertritt in der Regel die
Meinung, die Preiserhohungen wiirden eindeutig in Anpassung an die vorher
gestiegenen Lohne vorgenommen, es handle sich also in unserem Falle um
eine typische Kosteninflation. Dieser Inflationstypus setzt definitionsgemaiss
eine den Produktivitdtsfortschritt iibersteigende Verbesserung des Reallohns
der Arbeitnehmer voraus. So war etwa die Geldentwertung der finfziger
Jahre in den USA, begleitet von einer relativ hohen Unterbeschaftigung, das
Resultat eines von den Gewerkschaften kiinstlich hochgehaltenen Lohn-
niveaus, also eine typische Lohninflation. Die erhohten Kosten (gesunkenen
Gewinne) veranlassten namlich damals die Unternehmer zur Entlassung von
Arbeitern.

Hievon gdnzlich verschieden ist die heutige Situation in der Schweiz. s
ist eine Tatsache, dass die zwischen Arbeitgebern und Gewerkschaften ver-
einbarten Tariflchne, welche immerhin auf Berechnungen der in einer be-
stimmten Zeitspanne erfolgten Produktivitatsfortschritte sowie des Lebens-
kostenanstiegs abstellen, in der Praxis immer wieder iiberboten werden. Nun
ist zwar der Unternehmer bei der heutigen angespannten Situation auf dem
Arbeitsmarkt zu dieser Lohnpolitik formlich gezwungen, will er nicht seiner
Arbeitskrifte teilweise verlustig gehen. Diese Bereitwilligkeit der Unter-
nehmer zur Uberbietung der Mindestsitze, dieser Wille zur Produktion um
jeden Preis ist nun aber nichts anderes als das Resultat der in der Vergangen-
heit erzielten, dusserst vorteilhaften Geschiftsergebnisse, die den Unterneh-
mer auch die Zukunftsaussichten optimistisch beurteilen lassen. Allein die
Aussicht auf Ubergewinne vermag jenen ungestiimen FExpansionsdrang zu
erzeugen, wie er unserer Wirtschaft im letzten Jahrzehnt eigen war. Nur
unter diesen Voraussetzungen ldsst sich zudem dieser ungeheure Bedarf an
auslandischen Arbeitskriften erkldren, deren Produktivitat hdufig, infolge
mangelnder fachlicher Qualifikation und steten Wechsels des Arbeitsplatzes,
gering war und der strafferen Kalkulation einer durch die Inflation weniger
geprigten Konjunktur kaum hitte standhalten kénnen.

Aus obigen Grinden ist es unseres Erachtens falsch, die Urheber der Preis-
hausse der vergangenen Jahre auf der Kostenseite suchen zu wollen. Bei der
Kosteninflation hinken definitionsgemass die Preise hinter den I.chnen her
und muss der Unternehmer auf die Erhaltung seines Gewinnanteils bedacht
sein. Also eine Situation, die ihm jede Investition als risikoreicher erscheinen
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lasst und somit einen ddmpfenden Einfluss auf seine Expansionslust ausiibt.
Gerade die Investitionsfreudigkeit der vergangenen Jahre zeigt aber, wie
wenig die Diagnose der Lohninflation angebracht ist. — Damit soll nun wie-
derum nicht gesagt sein, dass der Preisauftrieb lediglich von der Nachfrage-
seite her erfolgte. Es ist ohne weiteres moglich, dass die Arbeitnehmerseite bei
ihren Lohnverhandlungen nicht nur eine Kompensation der gestiegenen
Lebenshaltungskosten und des Produktivitidtsfortschritts fordern, sondern
auch die zukiinftig zu erwartende Geldentwertung schon heute berticksichtigt
sehen wollen. Dies fiihirt dann in der Tat zu Preiserhéhungen, die teilweise
durch die den Produktivitdtsfortschritt iiberschreitenden Reallohnverbesse-
rungen induziert sind. Es ist anderseits offensichtlich, dass die Symptome,
die heute auf eine Nachfrage-Inflation hinweisen, bei weitemn itherwiegen.

Karl Grobe

Vietnam in den Kordilleren?

Ganz lateinamerika hort auf Ilavana — mit diesem Satz lisst sich das
erwiinschte lirgebnis der Konferenz in der kubanischen Hauptstadt am ehe-
sten. umschreiben. Teils gedingstigt und besorgt, teils auch zu neuen Taten
angespornl, heobachtete der Kontinent zwischen Mexiko und [Feuerland in
der Tat in der Woche vom 51, Juli bis 5. August die Konferenz.

Wenn es sich um bedeutende politische Krifte gehandelt hiitte, die sich
unter I'idel Castros wachsamen Augen versammelten, wire diese Aufmerk-
samkeit noch eher berechtigt gewesen, denn die OLAS (Organizaton
Latino- Americana de Solidaridad) forderte nichts weniger als die Revolu-
lion auf dem ganzen Kontinent. «In Siidamerika miissen viele neue Viet-
nams entstehen!» So beschwor Ifidel Castros ehemals engster Mitarbeiter,
der argentinische Arzt und Revolutionir Frnesto («Che») Guevara Serna,
von seinem Versteck in den Anden aus die OLLAS-Konferenz. Sein Wort
wurde zum Motto der Tagung. Auch wenn Moskau zu bremsen versuchte
und dabei taktische Siege in einzelnen Resolutionen erringen konnte —
eine gewisse Zahl von Moskau zuneigenden Kommunisten war auch dies-
mal dabei —, so waren doch die fidelistischen Bestrehungen zur Unabhén-
gigkeit von allen anderen Zentren der Revolution unverkennbar.

Die Verbindung zwischen den Revolutionen im Norden und im Siiden
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