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248 Hand Oehler: Die Schwetz und dasd Laujanner AUnleiheprotoioll

man ja nidht zufdallig Bundesrat Mujp den Vorji in dem Ausjdyuf iifer-
tragen, der bag Unterdriicfungdwert ausarbeiten jollte!). Die Sdhweiy fieht
und fallt mit dem VBeqrifi der Volfsjreibheit, der feine dynaijtijdhen, oder
hinter jolchen verborgenen ultramontanen Jnterefjen iibergeordmet ‘ein
piirfenr. €3 jdheinen im Bunbdedrat jelbjt jtarte Wiberjtdnde gegen das Ntit-
madjen dber Schivety vorhanden u jein. Diefe Frage der Beteiligung am
Qaujanner Anleiheprotofoll wird denn aud) jum Priifjtein dafiir werten,
ie e3 mit unferer oberjten LRanbdedbehorde heute jteht. Wuf alle Falle
jollte man i) tm Bundesdhausd Redyenjdaft bariiber ablegen, dafy man
in Bolf und Offentlidhfeit Heute genau barauj jieht, was in Bern gejd)eht
unbd fitr mangelndesd politijdhed Sdhamgefithl empfindlid) ift; wie e3 exwa
im Lanbdbe herum aud) lieber gefehen mworden tvdre, wenn die Sdhweiz bei
ber Nejolution, die por der Welt dbas Sdyeitern der Wbriiftungsfonjereny
berjchleiern foll, jid) zum mindeften dber Stimme enthalten und nidht cin-
fach twieder an die Rodjdope Der fiir diefed Sdeitern verantwortlicien
Madthaber bon hHeute gehangt hHatte. Der jo immer tiefer aufflajfende
Widerjprud) zwijden Worten und Taten ijt wenig geeignet, dbad Vertrauen
su unjerer ©taatsfithrung zu jtarfen.

Betradytungen 3ur ,Soldsborough-Bill”.
Bon RAlfred Bofhardt, Uzwil.

1.

@aé amerifanijde Reprdjentantenhaus hHhat bejdylofjen, die RKaufirajt des
Dollard auj der Bajid ber durd)jdnittliden Grophanbdeldpreife der
Sahre 1921 bid 1929 zu jtabilijieren. Die Jeitungsberidhte lajjen leider
nicht ecfennen, toelche Mittel und Wege die hohe gejepgebende Korperidaft
filr 3wedmdpig eradytet, um bdiefed Stabilijierungsmwerf zu bollbringen, jo-
taB man in diefer Hinjidht einjtiveilen auj BVermutungen angetwiejen ift.
Deuten die gleidyzeitigen Meldbungen iiber die gewaltigen bjtridje, bie basd
gleidhe Hausd an den SparmapBnahmen der amerifanijden Regierung ge-
mad)t hat, auf eine Jnflation gany gewodhnlidjter Pragung hin, oder hanbdelt
e3 fid) um einen {pontanen Durd)brud) quantititdtheoretijder Anjdau-
ungen in die Politit? Die Jeitungen geben bdariiber feine Ausfunft. Aber
aud) dad Gejep felbjt jdjeint feinerlei fonfrete Univeijungen zu enthalten,
twie biefem iiberrajdjenden Drang nad)y Neuorientierung ded Geldivefens
&olge zu geben fei. Gbenjo erheiternd al8 im hodhjten Mape beunrubhigend
ift aber bie toeitere WMeldbung, dbap die ufjtellung eined wdahrungdpolitijden
Poftulates, itber defjen theoretijdhe Fundierung und praftijhe Realijierung
fid) dbie Gelebriten und Fadjleute feit minbdejtend jweihundert Jabhren in
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den Haaren liegen, durd) die Bolt3vertretung der Vereinigten Staaten nach
blof 40 miniitiger Distujjion erfolgte! Mit dhnlidem Sdyneid fonnte ettwa
ber {dweizerijche Nationalrat in 40 Minuten bdbie Wbjdafjfung der Gold-
wdhrung und Criepung derjelben jagen ivir beijpielsiveife burd) das ,,Frei-
geld” Silvio Gefell3 zum Gejes erheben: dbad MiBverhdltnid zwijdhen dem
Gedbanfenaufiwand, ber bem Bejdhluf voranginge, und dben Ronjequenzen
besjelben fiir die Wirtjdhajt ded Landed im Falle jeiner BVermwirflihung
fonnte im 3weiten Falle nicdht viel grofer jein ald im erjten. Die Leidht-
fertigfeit, mit twelcher Heute in Wmerifa grundlegende 9Hnberungen bdes
Geldbwejensd provoziert werden, mufy jeden, bder jid) diejem {dymwierigen
Fragenfompler je gendhert hat, in Crjtaunen verfepen.

Die Forderung, dbad Geldwejen jo zu organijieren, daf eine fefte Kauf-
fraft der Geldbeinheit gegenitber den Waren garantiert tverden fann, ift
freilich) in Wmerita nidht neuw. Sdion vor dem RKriege hat eine nambajte
NRichtung unter den amerifanijdjen Nationaldfonomen, unter Fithrung Prof.
Srving Fifherd von ber YPale-Univerjity, die Forderung nad) einem fauf-
fraftbejtandigen ©ollar erhoben. Fijherd grundlegended Werf iiber bie
Sauffraft dbes Geldes, 1916 unter Leitung Prof. Stephan Bauersd aud) ber
beutjdhjpradyigen Offentlidhteit jugdnglidy gemadyt, mweldes 3war in Cu-
ropa und namentlidh) in Deutjd)land itbertviegend WUblehnung erfubr, jidh
aber in angeljddyjijchen Ldndern ofne Bweifel einen bebeutenden Cinfluf
bewabhrt hat, enthdlt auch bereitd bie Grundziige einer fauffrajtbeftindigen
Dollartvdhrung.

Wmerita 3ogerte nidht, die Crrungenjdyajten der {og. neuen, bereinigten
Quantitdtdtheorie in die Prarid umzujeBen. Wir entnehmen der inter-
ejjanten Studie Dr. Wlerander Schleidtsd iiber die Rooperation der JNoten-
banfen, dap der Fedberal Rejerve VBoard in den jieben Jahren, die bem Bu-
jammenbruch ded Preidniveaus im Jahre 1929 poraudgingen, eine bewufpte
Bolitif der Stabilijierung der Grofhandeldpreife betrieb. Die Mittel, weldye
bie hochite Wahrungsbehorde der LVereinigten Staaten zu diefem Jmwede
antwanbdte, waren diejelben, mit Denen fjie ihre Goldbejtande verteidigt unbd
ben Notenumlauf reguliert: die Disfontpolitif und die jog. open market
operation3, d.h. Rdufe und Bertdufe von Hanbeldwed)jeln und Staats-
papieren. Bi3 zu weldem Grabe bdie relative Ronjtanz der Grofhandels-
preife in biefen Jahren tatfdcdhlid) auf bdiefe Politif ded Federal RNejerve
Board uritdzufithren toar, bitrfte jehr {dhwer zu entfdeiden jein; Tatjade
ift jedbenfalld, baf diejer erjte Lerjuch einer Wertftabilijierung ded Goldes
per Hodyfonjunttur ded JFahred 1929 und dem darauffolgenden Jujammen-
brud) erlag, nicht zuleBt zufjolge de3d gewaltigen Bufjtromesd europdijdher
Rurzgeldber. Diefed Fiasdfo zeigt jedenfalld dad eine, bap bem Problem
mit den traditionellen Methoben der MNotenbanipolitif allein nidht beizu-
fommen foar.

Trop diefed eflatanten Miferfolges hat die Jbee einesd twertbeftdndigen
Melded in den angeljddjijdhen Landern jeither nod) mddhtig an Boben ge-
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wonnen. Die eindriidlid)jte Dofumentierung dafiir, zugleid) die eingehenbdite
Unterfudyung der banttednijden Borausjepungen finbet jid) im Macmillan-
Bericht, in weldjem bie Stabilijierung ber Rauffrajt ded Geldesd geradezu
al3 bas wdhrungdpolitijdhe Grundproblem bder Bufunft aufgefapt wirdb.
Gine RQommifjion von Politifern, Gelehrien und Banidirettoren, unter denen
jid) einige dber bejten K0pfe ber englijden Finanzwelt bejinden, befennt {id)
hier zum erjten MWal zur Jdee ded fauffraftitabilen Gelbed, nidh)t obhne
Widerfprud) einer gewidhtigen Minderheit allerdings. ©3 ift fein Jmweifel,
daf bie Uufgabe bed Goldjtandbardd der Jdee de3d wertftabilen Gelded ge-
rabe in CEngland felbit jeither gewaltigen neuen uftrieb verjdafft Hat.

Wir gehen daher wofhl faum fehl, wenn twir in der , Goldsborough-
Bill” lepten Cnbesd ebenfalld eine Wusmwirtung Fijher'jdher Gedbanfengdinge
erbliden. Das pringipiell Neue und Jnterefjante diejer Bill ift nun aber
gerabe, dap zum erften Mal eine gefepgebende Behdrbe eined fithrenden
Staated zu einem fundamentalen Pojtulat der neueren Wahrungstheorie
Stellung nimmt, und zwar in pofjitivem Sinne, und bdiefed bamit aus ber
Gphiare rein afabemifdjer (und bemagogifder) Disfujjion in den Bereidh
politijcher WAftion Heraushebt. Died bverdient immerhin feftgehalten zu
tverben, aud) wenn, wie und aud Wmerita iibereinjtimmend verjidjert wirb,
die Bill feinerlei usdfidt auf praftijde BVerwirflidhung haben jollte.

Anbderjeitd wdre ed aber zweifellod falid), die prinzipielle Bebeutung
biefer Gejinnungsdduperung bed amerifanijden Parlamentes zu itberjd)dpen.
©3 liegt ja auf ber Hand, dbah dexr Gedante der Raufirajtitabilifierung besd
Dollard in diefem Falle nur Geje werden fonnte, weil Stabilifierung hier
gleichbebeutend ijt mit erhebliher Senfung ber Rauffraft, d.h. aljo eine
bebeutende Crhohung ded allgemeinen Preidjtanbesd bedeutet. Nidht das
®eldefen joll im Grunde auf eine neue Bajid gejtellt, jondbern bad Preis-
rad, dad jeit 1929 die Bolfdwirtjdaft ber Staaten 3u zermalmen broht,
ritdwdrtd gedbreht werden. Hinter der Forderung auf RKaufiraftijtabilijierung
fehen mwir dbie groe Maffe der Farmer und Robhjtoffprodbuzenten, die alle
bon einer allgemeinen Preiderhohung nur Vorteile ju erivarten haben.
Bu ihnen gefellen {ich Taufende bon Banfen, deren Wftiven eingefroren
find, und tweldje ebenfalld nur bon einer Rebeflation eine griindliche Aufj-
tauung ihrer RKrebite ertvarten fonnen. fFiir jie alle biirfte die Forberung
eined mertjtabilen Dollard im wefentlichen BVorwand fein. Stabilijierung
der Rauffraft, jatvohl, aber nur nad) vorheriger Senfung derfelben auf das
RNiveau ber Projperity-Periobde!

2.

Weldpe Mittel und Wege ftehen nun dem amerifanijden Parlament:
sur Crreichung jeiner Jiele zur BVerfiigung?

@3 ijt in bdiefem Jufjammenbang interefjant, mwie bdie Wdhrungs-
theoretifer ber Borfriegsdzeit {id) eine Dollarwdhrung mit jtabiler Kauf-
frajt vorjtellten. Jrving Fijher jelbjt faBt bie Grunbdidee jeined Reform-
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projeftes in einem Sap wie folgt sujammen: ,Wic haben jest einen Dollax
mit fejftem Gewidt (25,8 Gran), aber verdnderlidher Raujfraft; nady bem
pon mir porgejd)lagenen Plan erhielten wir einen jold)en von berdnderlidhem
Gemwicht, aber von fejtjtehender Kaujfraft.”” Wljo Goldwdhrung mit ver-
dnderflichem Miinzfup! Wnjtelle der Betweglichteit ded allgemeinen Preid-
ftanbed Beweglichieit de3 LWertmagesd, in weldem die Preife ausgedriictt
find. Beigt aljo zum Beijpiel dbie Jnberbered)nung, dbaf bie Groihandel3-
preije um einen getwifjen Prozentjah angezogen Haben, wad nichtd anderes
bebeutet, ald dbaf die Kauffraft bed Goldes, in Waren audgedriictt, im jelben
PVerhdltnid guriidgegangen ijt, jo exfolgt al3 Gegendrud unverziiglich eine
proportionale Herabjepung ded Goldbpreijes. WAnbders ausdgebdriidt: dbasd pir-
tuelle Goldbmiinggewid)t des Dollar3 wird erhoht, und war jolange, al3
bie Preije jteigende Tenbeny zeigen.

Das ©yjtem fetst jelbjtverftandlid) voraus, baf das Gold aujhort, in
Miingform zu zirfulieren, jondern ald Barrengold in ben Rellern der Noten-
banfen zentralifiert und damit feiner eigentlidien IJwedbeftimmung als
internationaled Jahlungsmittel uriicgegeben wird. Der Plan jeht alfjo
libergang von ber in ben Bereinigten Staaten heute, twenigjtensd de iure
nod) Herrfdjendben Goldbaumlaujdwdhrung zur Goldbarrenmwdbhrung, von
Fifper faljdliderweife Golbbevijenwdhrung bezeidhnet, voraus.

&3 fann nun aber natiizrlid) feine Rede bavon jein, daf Verdnderungen
im Miinzgewid)t der Dollareineit automatijch eine preisrequlierende Wir-
fung ausiiben fonnten. Bielmehr fann der dabon ausgehende Preidgegen-
prud nur auf dem Umivege Der Kreditausweitung oder Rreditfontraftion
borgejte(lt mwerden. Die Goldbpreidjenfung, um bei unferem Beijpiel 3u
bleiben, entwertet die Golbreferven der Notenbanten im Berhdltnid jum
RNotenumlauf; jie ijt aljo dad Signal fiir eine Redbuftion diejes lehteren und
pamit des gefamten Rreditbolumens, und bieje ijt e3, welcdhe leten Enbdes
die erjtrebte Gegenbetwvegung der Preife ausdldfen mup.

Anbderjeitd d)liet bad Prinzip eined verdnberliden Goldmiingjufesd
eo ipfo die Preidgabe einer fejten Paritdt gegeniiber ben Valuten der anderen
Golbwdhrungslinder in jid). Cine einjeitige Herabjepung ded Golbpreifesd
in Amerifa bedbeutet alfo ohne mweitered eine entipredjende Crhohung ber
intervalutarijhen Paritdt des Dollars und dbamit der Goldbpunitte, weldjer
Betwegung fich die tatfad)lide KQursgejtaltung zwangsldujig aldbafld an-
pajfen mup. Objdon Fifher auf diefe Seite der Frage nid)t weiter ein-
tritt, ergibt {ich) dieje Wusdbeutung mit jwingender Notwendigteit ausd dbem
®rundgedanfen jeined Planed. Vom Standpuntt der nidht fauffraftftabili-
fierten Goldwdhrungsdlinder ausd gejehen, wiirbe darnad) alfo die Dollar-
Paritdt ungefahr mit ber Bewequng der eigenen Grofhandeldpreije paraflel
berlaufen.

Wir vertweilten abjidhtlich (dnger bei diefem interejjanten Plane einer
bemweglidhen Goldwdhrung, nidt tveil wir glauben, daf etwa WUmerifa in
nidyjter Bufunit dieje Wege bejdyreiten fdnnte, jondern um anzudbeuten,
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in was fitr heillofje Schlingen jich) die Politif des NReprdfentantenhaujes,
wenn man fjie bid ju ihren lepten Konjequengen durd)dentt, 3u verfangen
broft. Denn es fann ja nicht zweifelhajt fein, daff bei Aufgabe ded Prin-
3ips Der fejten Paritdt ber amerifanijdhe Dollar ein- fiir allemal al3 inter-
nationalesd Sahlungdmittel ausjcdpaltet und zum Spielbail der Spefulation
werden muf. Objdhon hier an dem Grundjap der Goldbeinléjung an und
fitr fich fejtgehalten wird, jo ift doch flar, dbaf bie Golbpreidpolitif des
Federal NRejerve Board in Hhodjtem Mape Gegenjtand jpefulativer Er-
wdgungen werben miite. Damit miifte aber ber Dollarwdhrung eine Ge-
fahr ermwadjen, welde jidh in Anbetradht des gewaltigen Umfangs, den in
ber Nadhfriegszeit internationale und jelbjt interfontinentale Fluftuationen
bon Kurzgelbern angenommen Haben, jid) leicht al3 untragbar eriveifen
und dbem gangen Plane der Raujfraftjtabilijierung jum Berhangnis twerben
fonnte.

3.

Die Stabilijierung ded Dollard auf die mittlere Kauffraft der Jahre
1921/29 toiirbe nac) dbem Plane Jrbing Fijhers eine Rreditausieitung,
berbunden mit einer jufzejjiven Abmwertung feinesd virtuellen Goldgehaltes
um {dydgungsmeije 20—30 oo, bedingen, entjpredjend ber jeitherigen Sen-
fung der Welthandelspreife. Ob Fifher jelbjt einem folden Projeft Fu-
ftimmen mwiirbe, muf dabhingejtellt bleiben. Deun ohne Jmweifel ift e3 nicht
badfelbe, die Rauffraft einer Gelbeinheit auj einem bejtehenden Niveau zu
jtabilifieren, ober auf einem vergangenen, verflorenen, juriidgemwiinjdten,
toie e3 hier der Fall ijt, bejonbers wenn die allgemeine Richtung dber Preife
ber Stabilifierungstendens entgegeniteht. Aus demjelben Grunbde muf es
aud) 3mweifelhaft exjcheinen, ob unter den heutigen Umitdnden ein derartiges
Unternehmen iiberhaupt mit einigem Crfolg durdygefithrt werben fonnte.
Die bisherigen Criahrungen ded Federal Rejerve Board und ber Recon-
ftruction Finance Corporation deuten jedenfalld nidht barauf hin, daf auf
bem Wege einer Rrediterpanfion eine Stabilifierung der Grofhanbels-
preife auf einem 20—30 0 Hoheren al8 dem jepigen Niveau errveichbar wdre.

Bleibt nodh al3 lepter Ausweg derjenige der Hafjifden Jnjlation, wie
ihn alle europdijchen friegfiithrenden Ldnder mehr ober weniger gegangen
jind: Beniipung der Notenprefje sur Dedung desd Jweimilliarden-Defizites,
Berzidht auf neue Steuern, wenn nidht Herabjepung der alten. €8 ijt dies
ohne Seifel der fidherjte Weg, den Preidjtand eined Lanbded in furzer Beit
wejentlid) zu erhohen. Gbenjo jidjer ift, bap iiber furz odber lang bie intex-
palutarifhe Paritit ded Dollard der neuen Preislage angepafit werben
miifgte. Der Weg bdber Noteninflation unterjcheidet fid) bon ben oben erx-
orterten Moglichfeiten nur in den Methoben: anjtelle einer planvoll ge-
badten, wenngleich im Grfolg fragiviirdigen jdrittveifen Preid- und Qurs-
geftaltung jesst er dbad Chaos einer entfefjelten Ordnung mit aller Ungetwif-
heit, wie und wann bder Bewegung einmal tvieder Halt geboten mwerden
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fann. §m einen ober anderen jall wiirdbe aber der Dollar, wenigjtens vor-
{ibergehend, ausd ber Gemeinjd)ait des internationalen Goldjtandards aus-
jdheiben. Es zeigt jid) hier eben, was dev Mehrheit der die , Goldbsborouglh:-
Bill” bejdhliegenden Parlamentarier jicher nicht gegenwdrtig war, daf die
Crhaltung einer fejten Kaujirajt und die Crhaltung fejter intervalutarijcder
Qurfe fiir bie Wabhrung eines eingelnen Lanbes unvereinbare Gejid)tspunite
jind. Cine BVereinigung beider Grundjdbe [dft jicdh nur auf internationalem
Boden verwirflidhen, durd) eine gemeinjamme, an den Grofhandelspreifen
orientierte Goldpreispolitit jamtlidher dem Goldjtandbard angejd)lojjenen
Staaten, bei gleichzeitiger Crhaltung fefter intervalutarijher Parvitaten
untereinander. E3 ijt vielleicht die Wujgabe dbesd 20. Jahrhundberts, dem
Geldwejen in diefemt Sinne eine neue, Hohere und umfajjendere Trdnung
zu geben. Bis dabin bleibt dem cinzelnen Golbwdhrungsland nid)ts anberes
iibrig, ald entweder auf etne fejte Kauffraft jeiner Gelbeinheit ju verzicdhten,
ober aber aud der Gemeinjhait der Goldwdahrungslander auszujcheiden.

Dic grofalemannifdye Bewegung.
Bon Morits §ilfer, Augaburg.

@ieie Bewegung Hat natiirlich nidhts ju tun mit den rein literarijchen
und jchdngeijtigen Kreifen, die fid) um die Alemannenmwode in Frei-
burg im Breidgau jammeln. Die groBalemannijche oder grofjdymwdbijdye
Bewegung ijt eine durdjausd politijde Bemwegung, welde jicdh) dem SBwed
gejest hat, aflle alemannijhen Ldander bed Deutjdhen Neiches bet einer
Hinftigen Meidhdreform innerhalb derfe(ben Grenzen ujammenzujajjen,
wozu dbann jpdter nod) Borarlberg und der alemannijdhe Wejten von Tirol
treten mwiitben. Gerade in LVorarlberg ijt das alemannijhe Stammes-
empfinden jehr lebhajt. Bei einer Tagung desd Wirtjdaftdverbandes Schma-
ben-Vorarlberg im Herbjt 1927 zu Dornbirn fagte der Lanbdesjtatthalter
Dr. Rebdler in etnem Trinfjprudy: ,,Jch trinfe auf ein Grof-Scdhwaben, bas
innecrhalb eine3d geeinigten Deutiden Reidjesd bid jum Arlberg und zu ber
Siloretta reidht.” Jebenfalls ijt die Wuffajjung baprijdher Stellen, ber
Weg Ojterreid)3 ind Reid) fiihre, wie Hirzlid) eine Miindhner Jeitung jdyried,
itber Miinchen, dburcdhausd irrig. Jn Tirol und BVorarlberg ijt Bapern nidht
beliebt. Die zehn Jahre, in welden Vapern im Bunde mit Frantreid)
Tirol und BVorarlberg in Bejis Dhatte, Haben unausdldjdlide Cinbriide
hinterlajfen, die allerortd nod) tm Volte lebendig jind.

Der Hauptherd der grofalemannijden Bewegung im Deutjden Reide
ift Baprijdh-Sdhwaben, und thre Unhinger behaupten, jdhon Heute jet ibhr
bie Mehrheit ber bortigen Bevdlferung gewonnen. Schon mehriac), be-
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