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GERHARD WINTERBERGER

Gedanken zur schweizerischen Wahrungs-
und Konjunkturpolitik

Es besteht hier nicht die Absicht, eine bis ins einzelne abgewogene Wiirdi-
gung der schweizerischen Wahrungs- und Konjunkturpolitik zu geben;
vielmehr sollen einige Gedanken dargelegt werden zu einzelnen Aspekten
wie der Wahrungspolitik, den dringlichen Bundesbeschliissen zur Inflations-
bekampfung sowie der Schaffung eines Konjunkturartikels in der Bundes-
verfassung.

Inflationsursachen

International betrachtet, stecken wir in einer Inflationsgemeinschaft der In-
dustrie- und der Entwicklungslinder. Nirgendwo ist es gelungen, die Infla-
tionsrate auf 5 Prozent zu senken. Die seit vielen Jahren herrschenden
inflatorischen Tendenzen sind das Ergebnis einer gegeniiber dem Angebot
schneller wachsenden effektiven Nachfrage nach Giitern und Leistungen.
Sie treten nur dann auf, wenn die Kreditausdehnung dermassen stark ist,
dass die Ausweitung der Geldmenge diejenige des Giiterangebots iibersteigt.

Die Triebkrifte der Inflation liegen einmal in der internationalen Wiih-
rungsordnung. Die Weltwahrungsordnung stand seit Jahren unter dem infla-
torischen Einfluss des Dollars beziehungsweise des amerikanischen Zah-
lungsbilanzdefizits. Bei der fritheren Bindung der Wahrungen an das knappe
Metall Gold war eine chronische Weltinflation ausgeschlossen. Der damit
verbundene Mechanismus fiithrte automatisch immer wieder zu einem Aus-
gleich der Zahlungsbilanzen und zu einer gewissen monetiren Disziplin.
Dies ist anders, seitdem der Dollar neben dem Gold die Funktion eines
internationalen Reservemediums iibernommen hat. Die Uberschusslinder,
das heisst jene mit einer aktiven Zahlungsbilanz, sind gehalten, das Zah-
lungsbilanzdefizit der UsA zu finanzieren. Eine expansive amerikanische
Geld- und Kreditpolitik mit dem Effekt einer Zinssenkung fiihrte — u. a.
iiber den Eurodollarmarkt — dazu, dass die Inflationsbekdmpfung in Europa
mit den klassischen Mitteln der Geld- und Kreditpolitik beeintrichtigt,
ja fast verunmdéglicht wurde. Interne Massnahmen der einzelnen Lander
vermochten jedenfalls keine geniigende Abschirmung mehr gegen inflato-
rische Einfliisse zu gewahrleisten.
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Jedesmal wenn das Vertrauen in den Dollar schwindet, setzt dies umfang-
reiche Kapitalien iiber die Landesgrenzen hinweg in Bewegung. Dies er-
zeugt oder erweitert das Inflationspotential in jenen Landern, die eine Politik
der monetiren Disziplin verfolgen und deren Wahrungen daher als «stark»
gelten. Vorerst versuchen jeweils die Notenbanken sich mit ihren ordent-
lichen Interventionsmitteln gegen diese Art der importierten Inflation zu
wehren. Bei der Verteidigung der festen Kurse haben sie zum Teil grosse
Mengen an Dollars zu iibernehmen, was zur Schaffung neuer Notenbank-
gelder fiihrt und die Geldmenge beziehungsweise das Geld- und Kredit-
angebot und damit das Inflationspotential erweitert. Schliesslich besteht
aber dann der Ausweg nur noch in Wechselkursmassnahmen oder in dirigi-
stischen Eingriffen in den internationalen Kapitalverkehr, die sich beide welt-
wirtschaftlich desintegrierend auswirken kénnen. Dies war ausnahmslos der
Weg, den die westlichen Industriestaaten in den letzten zwei Jahren be-
schritten hattenl.

Als weitere Triebkrifte der Inflation sind zu nennen die ausserordentlich
hohe Investitionstdtigkeit und das unheimliche Tempo der technischen Ent-
wicklung?. Durch eine Ausweitung des Geldangebotes konnen dieselben
stimuliert werden. Unter der sogenannten «hausgemachten Inflation» sind
als Quellen der ausgetrocknete Arbeitsmarkt beziehungsweise die Lohnent-
wicklung (u. a. auch als Folge der restriktiven Fremdarbeiterpolitik), der
Jorcierte Ausbau des Sozialstaates sowie die Ausgabenpolitik der iffentlichen
Hand (fiir das Jahr 1973 wird mit einem Budgetdefizit von ca. 2,3 Mil-
liarden Franken gerechnet) zu erwdhnen. Man kann die hausgemachte
Inflation auch mit der Tendenz zur Gefalligkeitsdemokratie und zum Ver-
sorgungsstaat und dem Sekuritits- und Konsumbediirfnis breitester Kreise
sowie der Diskrepanz zwischen Versorgungs- und Anspruchsniveau erkliren.

All dies fithrt zum Phdnomen der Anspruchsinflation, die sich als weitere
Konsequenz zu einem Kampf um das Sozialprodukt akzentuiert. Auf dem
Arbeitsmarkt werden Anspriiche an das Sozialprodukt ausgehandelt, die
dann effektiv aus dem Sozialprodukt bestritten werden miissen, auch wenn
ihre Honorierung nur auf Kosten einer inflatorischen Preissteigerung mog-
lich ist, weil die Produktion nicht entsprechend gestiegen ist und keine ent-
sprechenden Produktivitdtsfortschritte erzielt worden sind. Die Anspruchs-
inflation, das heisst nach Emil Kiing «der Tatbestand, dass die Summe der
von den Konsumenten, der 6ffentlichen Hand, den Unternehmern und der
Aussenwirtschaft geltend gemachten Anspriiche iiber das hinausgeht, was
die Wirtschaft insgesamt anzubieten hat»2a, fithrt zwangsldufig zu Nach-
frageiiberschiissen und zu Preissteigerungen.

Auf diese Zusammenhinge ist am Schluss nochmals zuriickzukommen.
Nun muss aber sogleich festgehalten werden, dass auch die hausgemachte
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Inflation durch eine starke Vermehrung der Geldmenge beziehungsweise
des Geld- und Kreditangebotes ermdéglicht, beziehungsweise im wesent-
lichen Ausmass induziert wird, das heisst, die hausgemachte Inflation setzt
ihrerseits eine entsprechende Elastizitit des Geldvolumens durch importierte
Inflation oder Geld- und Kreditschépfung im Bankensystem oder durch den
Staat voraus.

Folgen der Wihrungskrise

Im Januar 1973 hat das System von Bretton Woods der allgemein festen
Wechselkurse und des Realignments vom Dezember 1971 erneut Schiff-
bruch erlitten. Die Schweizerische Nationalbank gab am 23. Januar 1973
den Dollarkurs frei. Durch den Ubergang zum Floating wollte sie eine
massive Vermehrung des internen Geldvolumens vermeiden. Andernfalls
wire sie gezwungen gewesen, in unbegrenztem Umfang Dollars zu iiber-
nehmen. Dies hitte ein grosses Inflationspotential geschaffen und die Wirt-
schaft in eine Kostenklemme getrieben, wodurch die soeben angelaufenen
dringlichen Bundesbeschliisse zur Inflationsbekimpfung zum vornherein
zum Scheitern verurteilt gewesen wiren. Es wire kaum moglich gewesen,
die Mittelzufliisse durch den Einsatz der Mindestreservepflicht vom internen
Kreislauf festzuhalten. Auch erwiesen sich die 1972 getroffenen Vorkehren
zur Abwehr von Auslandgeldern ebenfalls als zu wenig wirksam, unter an-
derem deshalb, weil die Repatriierungen schweizerischer Anlagen aus dem
Ausland davon nicht erfasst werden. In diesem Zusammenhang ist fest-
zuhalten, dass die Diskussionen um Exportdepot, Exportsteuer, Aufwer-
tung und Freigabe des Wechselkurses wihrend den Beratungen iiber die
dringlichen Konjunkturbeschliisse in den Eidgendssischen Réten vom De-
zember 1972 den Schweizerfranken im Ausland aufwertungsverdichtig
gemacht hatten.

Die vorerst auf die Schweiz begrenzte Unruhe griff bald auf andere
Léander iiber und weitete sich zu einer allgemeinen Dollarkrise aus. Nach
der Abwertung des Dollars um 10 Prozent am 12. Februar 1973 war die
Nationalbank bestrebt, bald wieder zu einem festen Wechselkurs zu kom-
men. Mit gezielten Interventionen suchte sie ein Abgleiten des Dollarkurses
zu verhindern. Das Noteninstitut hatte an einem einzigen Tag — am 21. Fe-
bruar 1973 — innert weniger Stunden mit insgesamt 725 Millionen Dollars
am Markt interveniert. Die Dollarflut erwies sich als uferlos. Bezogen auf
die Bevolkerungszahl musste die Schweiz an einem einzigen Tag soviel
Dollars schlucken, wie die Bundesrepublik Deutschland wihrend zwei
Wochen. Die Notenbank wurde regelrecht aus dem Markt gedringt. Der
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Kurs bréckelte weiter ab; die Nationalbank war gezwungen, das Floating
fortzusetzen. Derart massive kurzfristige Kapitalbewegungen kénnen den
Wechselkurs verfilschen und fiihren zu einer Bewertung des Frankens, die
den realen 6konomischen aussenwirtschaftlichen Verhiltnissen beziehungs-
weise dem Giiter- und Leistungsaustausch mit dem Ausland nicht gerecht
wird. Der Kurs des Frankens kann deshalb kiinstlich allzu hoch getrieben
werden. Den Folgen der destabilisierend wirkenden kurzfristigen Kapital-
bewegungen ist der « Finanzplatz Schweiz» anders ausgesetzt als beispiels-
weise die skandinavischen Lander und Osterreich. Hier zeigen sich gewisse
Auswirkungen der im Verhiltnis zur realen Volkswirtschaft iiberdimensi-
onierten finanziellen Potenz der Schweiz, welche unserem Land sonst
viele Vorteile gebracht hat.

Bei der Niederschrift dieses Aufsatzes (anfangs Juni 1973) floaten der
Schweizerfranken, der japanische Yen, das englische Pfund und die italie-
nische Lira individuell. Eine Gruppe von neun européischen Lindern (Bun-
desrepublik Deutschland, Frankreich, Benelux-Staaten, Danemark, Schwe-
den, Norwegen und Osterreich) haben sich zu einer Floatergemeinschaft
zusammengeschlossen, indem sie gegeniiber dem Dollar gemeinsam fioaten
und ihre Wechselkurse gegenseitig fixiert halten, wobei die Deutsche Mark
gleichzeitig um 3 Prozent aufgewertet wurde.

Die Schweiz konnte sich bis jetzt diesem Blockfloating nicht anschliessen,
da sie sonst zum Ablagerungsplatz fiir die Deutsche Mark wiirde, mit ent-
sprechender zusitzlicher Vermehrung der Geld- und Kreditmenge und da-
mit des Inflationspotentials. Auch hitten wir schwiachere Wahrungen durch
den Einsatz eigener Mittel zu stiitzen und gegeniiber diesen eine Aufwertung
vorzunehmen. Bis heute bewegt sich der Schweizerfranken dhnlich wie die
«Schlange im Tunnel», jedoch mit stirkeren Ausschligen. Ende Mai 1973
betrug der Aufwertungseffekt gesamthaft 22 Prozent, verglichen mit Mai
1971. Gegeniiber den Usa stellte sich der Aufwertungseffekt auf 39 Pro-
zent. Die Zahlen gegeniiber den andern Lindern lauten wie folgt: Deutsch-
land 5 Prozent, Frankreich 11, Italien 32, England 31, Osterreich 7, Schweden
17, Japan 2, Spanien 15, Niederlande 10, Belgien 8, Ddanemark 12, Kanada
37, Norwegen 11, Portugal 20, iibrige Lander 33 Prozent.

Aus den genannten Zahlen erhellt, dass der Aufwertungseffekt bedeutend
grosser ist als der vollige Zollabbau im Rahmen des Freihandelsvertrages
Schweiz/EwWG, der fiir unser Land in bezug auf die Ausfuhr bei 8,6 Prozent
und in bezug auf die Einfuhr bei 4 Prozent liegt. Dass man sich in Kreisen
der schweizerischen Exportindustrie Sorge iiber die Entwicklung macht, liegt
auf der Hand. Die einzelnen Branchen und Unternehmungen werden vorder-
hand unterschiedlich tangiert. Betroffen sind nicht nur die Exportindustrie
und ihre Zulieferfirmen, sondern auch jene Produzenten und Lieferanten,
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deren Erzeugnisse mit Importprodukten auf dem Inlandmarkt im Wett-
bewerb stehen. Ferner ist nicht allein an den Warenverkehr — Export und
Import — zu denken, sondern auch an die im Zusammenhang mit Dienst-
leistungen stehenden Transaktionen wie etwa Lizenzgebiihren, den Tou-
rismus, im weiteren an den Transfer von Kapitalertrignissen sowie von
Dividenden von Tochtergesellschaften schweizerischer Unternehmungen im
Ausland. Da jedoch die Konjunkturlage in den Absatzlindern wesentlich
angezogen hat, erreichen gewisse Sparten und Unternehmungen fiir beson-
ders gesuchte Produkte einen guten Bestellungseingang und erhalten trotz
Aufwertungseffekt wieder vermehrten Spielraum fiir Preiserh6hungen.

Es ist deshalb schwierig, zum heutigen Zeitpunkt bereits eine sichere
Bilanz der konjunkturellen Konsequenzen der gegenwirtigen Wahrungskrise
zu ziehen. Sicher ist, dass sich die seit Ausbruch der Wahrungskrise er-
folgte Politik des individuellen Floatens bisher als richtig erwiesen hat. Eine
sinnvolle wirtschaftspolitische Alternative hat aber nicht bestanden und wire
nicht zu verantworten gewesen.

Am dringendsten notwendig ist die Schaffung einer stabilen internationalen
Wiihrungsordnung. Dieselbe ist nur méglich bei einer wesentlichen Verbes-
serung der amerikanischen Zahlungsbilanzsituation.

Die permanente Wéahrungskrise kann die Friichte gefahrden, die uns eine
geschmeidige multilaterale Handelspolitik mit dem Ziel eines hohen zwi-
schenstaatlichen Liberalisierungsgrades im Welthandel gebracht hat und nun
mit dem Abschluss des Freihandelsvertrages mit der EWG erneut bringen
wird. Die Gefahr eines Riickfalles in den Bilateralismus und in eine teil-
weise Devisenbewirtschaftung ist nicht von der Hand zu weisen. Nicht nur
im Rahmen der EwG und der Rest-EFTA, sondern zwischen den Industrie-
staaten ganz allgemein, unter Einbezug von Amerika und Japan, wird eine
vermehrte und intensivere wirtschafts- und wahrungspolitische Zusammen-
arbeit notwendig sein, wobei der Dollar als Leitwihrung entlastet und die
inflatorischen Gefahren der kurzfristigen, destabilisierend wirkenden, inter-
nationalen Kapitalbewegungen eingedimmt werden miissen. Dazu ist vor
allem auch ein Abbau beziehungsweise eine Konsolidierung des internatio-
nalen Dollariiberhangs notwendig, welcher in den letzten drei Jahren auf das
Dreifache gestiegen ist. Eine stabile Weltwahrungsordnung setzt jedoch
ihrerseits monetire Disziplin, eine straffe Budget- und Kreditpolitik und ein
entsprechendes Verhalten der Sozialpartner in den westlichen Industrie-
staaten, beziehungsweise einen erfolgreichen Kampf gegen die Inflation auf
allen Stufen voraus. Solange dies nicht gelingt und gleichzeitig die einzelnen
nationalen Volkswirtschaften durch eine disziplinierte, freiheitliche Politik
nicht in Ordnung gebracht worden sind, gibt es keine Beruhigung an der
internationalen Wahrungsfront. Solange werden wir uns auch mit dem Pro-
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blem der importierten Inflation durch Dollarzufliisse konfrontiert sehen.
Auf die Dauer setzen stabile Wechselkurse (im Rahmen einer gewissen
Bandbreite) eine feste internationale Wahrungsordnung und méglichst ge-
ringe Inflationsraten bei den wichtigsten Handelspartnern voraus.

Die dringlichen Bundesbeschliisse zur Inflationsbekdmpfung

Die Massnahmen, worunter die Verstirkung der Restriktionen im Kredit-
sektor, die Einschrinkung der steuerwirksamen Abschreibungen bei den
Einkommenssteuern von Bund, Kantonen und Gemeinden, solche zur Stabi-
lisierung des Baumarktes sowie die Preis-, Lohn- und Gewinniiberwachung
fallen, stiitzen sich auf das Dringlichkeitsrecht, das heisst auf Artikel 89 bis,
Absatz 3/Bv. Sie werden im Dezember dieses Jahres Volk und Stinden zur
Abstimmung unterbreitet. Hinzu tritt der Bundesbeschluss iiber das Export-
depot, welcher um drei Jahre verlingert wurde. Dieser beruht nicht auf
dem Dringlichkeitsrecht.

Der Massnahmenkatalog wurde in kiirzester Zeit zusammengestellt. Der
Bundesrat wurde seitens der Parteien und Fraktionen gedrangt, in Anbe-
tracht der fortschreitenden Teuerung mdoglichst wirksame Vorkehren ein-
zuleiten. Als Riickgrat der Massnahmen kénnen diejenigen auf dem Gebiete
des Kreditwesens bezeichnet werden. Es handelt sich hier um die Kredit-
begrenzung, die Mindestguthaben auf dem Bestand der Passiven und die
Emissionskontrolle. Damit sollen allgemein die Investitionstétigkeit und die
Finanzierung offentlicher Ausgaben, insbesondere der Kantone und Ge-
meinden, durch Kredite und deren Konsolidierung durch Anleihen einge-
schriankt werden. Es sind dies Globalmassnahmen, welche die gesamte Wirt-
schaft treffen, nimlich simtliche Kunden der Banken. Im Bankensystem mit
seiner Geld- und Kreditschépfung und seiner Uberliquiditit lag die haupt-
sachlichste Inflationsursache. Im dritten Quartal 1972 betrug der Kredit-
zuwachs iiber 2 Milliarden Franken, also 1 Milliarde mehr als der Kredit-
richtlinie der Nationalbank entsprochen hitte. Die Baukreditzusagen diirften
in dhnlichem Umfang zugenommen haben. Der Kreditbeschluss ist positiv zu
beurteilen. Ordnungspolitisch ist allerdings zu beachten, dass eine an-
dauernde Kreditbegrenzung zu Wettbewerbsverzerrungen im Bankgewerbe
fiihrt und dass eine Emissionskontrolle faktisch zu einer solchen von In-
vestitionen fiihrt.

Die Einschrinkung der steuerlichen Abschreibungssdtze soll ebenfalls die
Investitionen beeinflussen, beziehungsweise die Investitionsneigung der
Unternehmer ddmpfen. Damit werden erstmals in der Schweiz die steuer-
lichen Abschreibungssitze unter konjunkturpolitischen Gesichtspunkten
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reduziert. Von seiten der Wirtschaft wurde darauf aufmerksam gemacht,
dass die hohere Steuerleistung als Ergebnis der geringeren Abschreibungs-
moglichkeiten mit grosser zeitlicher Verspatung zu erbringen ist. Ferner
wurde beanstandet, dass die dadurch erzielten vermehrten Einnahmen der
offentlichen Hand nicht sterilisiert werden. Im Entwurf des Bundesrates
wurde auf die zum Teil erheblichen Unterschiede in den kantonalen Ab-
schreibungsregelungen keine Riicksicht genommen. Bei der Bereinigung des
Beschlusses konnte eine gewisse Flexibilitat eingebaut werden, womit die
ungleichméssigen Auswirkungen gemildert werden kénnen.

Der neue Baubeschluss will eine Kanalisierung der Baunachfrage nach
Dringlichkeiten erreichen. Im Gegensatz zum sistierten Beschluss von 1971,
welcher die Beschrinkungen nur in Regionen mit iiberforderter Baukapazitit
einfithrte, wird diesem Beschluss die ganze Schweiz unterstellt. Ausgenom-
men werden nur Gebiete mit ausgeglichener Bautitigkeit. Diese unterliegen
einer Meldepflicht, welche auf gréssere Bauvorhaben begrenzt werden soll.
Es handelt sich hier um einen problematischen sektoriellen Eingriff. Der An-
stieg der Baukosten ist alarmierend. Auf diesem Gebiet liegt einiger poli-
tischer Ziindstoff. Man kann sich allerdings fragen, ob nicht eine straffere
Handhabung des alten Erlasses angezeigt gewesen wire, um so mehr, als
dieser sechs Monate frither von Volk und Stinden angenommen worden
war. In ordnungspolitischer Sicht sind die Interventionen auf dem Baumarkt
bedenklich, indem sie eine partielle Investitionskontrolle darstellen. Auch
liegt die Frage nahe, wie sich die schweizerische Industrie auf die neue
Situation in der Aussenwirtschaft ausrichten soll, wenn man den indu-
striell-gewerblichen Bau einer straffen administrativen Kontrolle unterwirft.

Die Preis-, Lohn- und Gewinniiberwachung als Massnahme der Einkom-
menspolitik ist ordnungspolitisch am fragwiirdigsten, obschon mit der Preis-
iiberwachung da und dort iibersetzten Preissteigerungen, die mit der Speku-
lation auf die herrschende Inflationsmentalitit vorgenommen werden, etwas
vorgebeugt werden kdnnte. Es ist jedoch zu bezweifeln, ob die Uberwachung
sachgerecht und ohne Willkiir im Einzelfall durchgefiihrt werden kann. Mit
der Einrichtung einer sogenannten Meldestelle, welcher die Konsumenten
Preissteigerungen zur Kenntnis bringen kénnen, hat man sich auf spektakulére
Weise auf ein tiefes Niveau begeben. Ein Rechtsstaat sollte sich hiiten, das
Denunziantentum zu férdern. Die in die Preisiiberwachung gesetzten Hoff-
nungen werden auch bei bestem Willen der Sozialpartner nicht zu honorieren
sein, weil die Marktkrafte zu stark sind. Die Gefahr ist nicht von der Hand zu
weisen, dass diese Massnahmen der Symptomtherapie unter politischem Druck
in eine Preis- und Lohnkontrolle ausmiinden kénnen. Hier iiberwiegen die
Nachteile gewaltig. Der Preis wiirde seiner Funktion als Steuerungsfaktor
der Wirtschaft enthoben. Wir kimen zum unhaltbaren Zustand der zurtick-
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gestauten Inflation, wie man sie in der Nachkriegszeit in manchen Lindern
kannte. Die Preiskontrolle setzt eine Warenbewirtschaftung voraus. Eine
solche ist jedoch nur bei Versorgungsmangel denkbar, was heute nicht der
Fall ist. Eine Preis- und Lohnkontrolle wiirde zu grauen Mérkten fiihren.
Die Lohnentwicklung kann durch eine Lohnkontrolle bei angespanntem
Arbeitsmarkt kaum wirksam gebremst werden. Man weicht iiber admini-
strativ nicht erfassbare Nebenleistungen aus. Der moralische Schaden wire
enorm. Es gibe Verzerrungen im wirtschaftlichen Gefiige, wobei die pro-
duktivsten Branchen benachteiligt wiaren. Hinzu tritt der Umstand, dass die
Schweiz weltwirtschaftlich verflochten ist und die Preise fiir Importgiiter
kaum unter Kontrolle gebracht werden konnen.

Meines Erachtens bestehen nur dann Aussichten auf eine Stabilisierung
und eine Verlangsamung der Lohn- und Preisspirale, wenn es der Markt
erlaubt. Zuerst muss die Uberliquiditit, der Nachfrageiiberhang abge-
schopft werden. Die Marktkrifte sind sonst stiarker als alle Vereinbarungen
und Kontrollen. Dies zeigen die Erfahrungen mit der Selbstdisziplinierungs-
aktion der Spitzenverbande der Wirtschaft vom Jahre 1962. Nachdem rund
33 Preisstillhalteversprechen vorlagen, setzte sukzessive ein Abbrockelungs-
prozess ein, weil die Marktkrifte sich als stirker erwiesen als alle Preis-
vereinbarungen und guten Absichten.

Wir hétten die grosste Miihe, die Preiskontrolle wieder abzubauen. Man
wiirde sie wahrscheinlich nur loswerden um den Preis einer massiven Auf-
wertung und einer internen steuerlichen Abschopfung, damit die zuriick-
gestaute Inflation nicht offen durchbricht. Eine ins Gewicht fallende steuer-
liche Abschépfung und voriibergehende Sterilisierung von Kaufkraft diirfte
jedoch politisch nicht méglich sein. Die Erfahrungen des Auslandes mit
Preis- und Lohnstopps sind negativ. Sie scheiterten vor allem in Ddnemark,
Norwegen, Finnland, Schweden, Frankreich und den Niederlanden deshalb,

— weil die Lohnentwicklung nicht gebandigt werden konnte — eine Lohn-
iiberwachung und -kontrolle erwies sich als undurchfiihrbar;
— weil keine geniigend straffe Geld-, Kredit- und Budgetpolitik erfolgt.

Einen gewissen Erfolg brachte die Preiskontrolle voriibergehend in den
Vereinigten Staaten. Dieser Erfolg ist auf die Geldpolitik, die Zahl der
Arbeitslosen beziechungsweise die damit verbundenen Kapazitatsreserven so-
wie die geringe Auslandabhéngigkeit zuriickzufiihren.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass Preis- und Mengenkontrollen
mit einem freiheitlichen Wirtschaftssystem nicht vereinbar sind. Kontrollen
sind stets willkiirlich, und sie lassen sich nicht so durchfiihren, dass der
Markt richtig funktionieren kann.
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Beachtenswert sind die Darlegungen von Prof. Friedrich August von
Hayek zu diesem Thema. Er schreibt:

«Aus verschiedenen Griinden ist jede direkte staatliche Preiskontrolle mit dem Funk-
tionieren eines freien Systems unvereinbar, ob nun die Regierung tatsichlich Preise
festsetzt oder bloss Regeln aufstellt, nach denen die zuldssigen Preise zu bestimmen
sind. Zunédchst ist es unmdglich, Preise, die die Produktion wirkungsvoll lenken sollen,
nach langfristigen Regeln festzusetzen. Angemessene Preise hingen von Umstinden ab,
die sich stindig 4ndern und an die sie stindig angepasst werden miissen. Anderseits
werden Preise, die nicht direkt festgesetzt, sondern durch irgend eine Regel bestimmt
werden (etwa, dass sie in einem bestimmten Verhiltnis zu den Kosten stehen miissen),
nicht fiir alle Verkidufer dieselben sein und daher die Funktion des Marktes behindern.
Noch wichtiger ist die Uberlegung, dass bei anderen als den Preisen, die sich auf dem
freien Markt bilden wiirden, Angebot und Nachfrage nicht gleich sein werden, und wenn
die Preiskontrolle wirksam sein soll, eine Methode gefunden werden muss, zu entschei-
den, wer kaufen oder verkaufen darf. Das miisste einem Ermessen iiberlassen sein und
in ad-hoc-Entscheidungen bestehen, die zwischen Personen aus durchaus willkiirlichen
Griinden Unterschiede machen miissen. Wie die Erfahrung reichlich bestitig hat, kon-
nen Preiskontrollen nur durch quantitative Kontrollen durchgefiihrt werden, durch Ent-
scheidungen von seiten der Behorden, wieviel einzelne Personen oder Firmen kaufen
oder verkaufen diirfen. Alle mengenmissigen Kontrollen miissen notwendig dem Er-
messen anheim gestellt sein, kénnen nicht nach einer Regel, sondern nur nach dem
Urteil einer Behorde beziiglich der relativen Wichtigkeit einzelner Zwecke durchgefiihrt
werden3.»

Bisher ist es der aus Vertretern der Sozialpartner zusammengesetzten
Kommission fiir die Preis-, Lohn- und Gewinniiberwachung noch nicht
gelungen, wirksame und realistische Mechanismen zur Méssigung der Preis-
und Lohnentwicklung zu konzipieren.

Infolge des durch das Floating bewirkten Aufwertungseffekts steht die
Inkraftsetzung des Exportdepots nicht zur Diskussion. Ein solches wiirde
gleich wie eine Exportsteuer faktisch als Vorstufe fiir eine Aufwertung
betrachtet. Es erfasst nur den Warenverkehr und nicht die Dienst-
leistungen und benachteiligt damit die Produktion beziehungsweise den
Warenexport gegeniiber dem ohnehin stark expandierenden tertidren Sek-
tor im Bereich der Aussenwirtschaft. Diese monetar wirkende Massnahme
kam als Folge der labilen 6ffentlichen Meinung und unter starkem poli-
tischem Druck in der Dezembersession 1972 wieder ins Gesprach, «um die
Symmetrie der getroffenen Vorkehren zu gewihrleisten». Das Exportdepot
sollte als konjunkturpolitisches Instrument aus dem Arsenal gestrichen
werden.

Schaffung eines neuen Konjunkturartikels in der Bundesverfassung

Hinsichtlich eines Ausbaus des Instrumentariums der Schweizerischen Natio-
nalbank war der Vorort des Schweizerischen Handels- und Industrie-Vereins



242 WAHRUNGS- UND KONJUNKTURPOLITIK

im Jahre 1966 positiv eingestellt. Er hat jedoch die verfassungsmaissige
Grundlage in Zweifel gezogen4 und im weiteren die Schaffung eines ent-
sprechenden Verfassungsartikels postuliert. Gegeniiber einer generellen
Kompetenz zur Konjunkturpolitik oder einem Programmartikel war er mehr
als nur skeptisch eingestellt; es wurde die Ansicht vertreten, dass ein solcher
Artikel die Mdéglichkeiten des Staates iibersteigen wiirde.

Hier hat sich in den letzten Jahren eine gewisse Wandlung vollzogen.
Bereits 1970 wurde intern im Kollegium des Vororts ein Konzept fiir einen
konjunkturpolitischen Verfassungsartikel entwickelt. Der Vorort tritt heute
fiir einen entsprechenden Verfassungsartikel ein; doch sollte dieser gewisse
sachliche Bedingungen erfiillen, denen der gegenwirtig vorliegende Ent-
wurf noch nicht voll entspricht. Es wiirde den Rahmen dieses Aufsatzes
sprengen, im einzelnen auf diesen Vorschlag einzutreten.

Die Schaffung eines Verfassungsartikels erweist sich auch deshalb als not-
wendig, weil nicht immer wieder auf das Dringlichkeitsrecht abgestellt wer-
den sollte. Die stindige Anwendung von Notrecht schadet dem Ansehen
der Behorden, dem Bundesrat und dem Parlament. Bei dringlichen Erlassen
besteht auch die Gefahr, dass allzu starke Riicksicht auf die labile 6ffent-
liche Meinung, die rasch umschlagen kann, genommen wird. Rechts- und
staatspolitisch ist die Hast, mit welcher im letzten Dezember die dring-
lichen Bundesbeschliisse zur Inflationsbekdmpfung im Parlament durchge-
peitscht worden sind, bedenklich. Die Uberforderung des Parlaments und
der Verwaltung war unverkennbar. Es war auch nicht mdéglich, bei den Orga-
nisationen der Wirtschaft ein kurzes Vernehmlassungsverfahren durchzu-
fiihren. Haufen sich solche Dringlichkeitsvorlagen, so kann der seridse parla-
mentarische Betrieb fast zum Erliegen kommen. Die Stellung des Parla-
ments und seine Kontrollfunktion werden geschwicht zugunsten der Exeku-
tive und der Verwaltung. Der Respekt vor Recht, Verfassung und Gesetz
diirfte ebenfalls erheblich geschwicht werden. Natiirlich hatte man es mit
einer ausserordentlichen Situation zu tun; nichts zu unternehmen wire mehr
als unverantwortlich gewesen.

Die rechtzeitige Anwendung eines konjunkturpolitischen Instrumentari-
ums setzt jedoch eine hervorragende Fachkunde der zustindigen Stellen
und eine vertiefte Zusammenarbeit mit der Wissenschaft und den Spitzen-
verbdnden der Wirtschaft voraus.

Warnung vor Illusionen

Die Marktwirtschaft, eine freiheitliche Wirtschafts- und Gesellschaftsord-
nung wird seitens der Inflation hauptsachlich iiber folgende Gebiete aus-
gehohlt:
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— iiber die Bodenpolitik

— iiber die Sozialpolitik

— iiber die Investitionskontrolle

— iiber die Einkommenspolitik

— allenfalls auch iiber die Strukturpolitik des Staates 6

Bedeutende National6konomen — wie Friedrich A. von Hayek und Wil-
helm Ropke — haben immer wieder dargelegt, dass die Nachkriegsinflation
und die Dammbriiche auf geistig-moralischem Gebiet betreffend die Ein-
stellung zum Geldwert und zum Sparen vor allem auf das Werk von Lord
Keynes und seiner Epigonen zuriickzufiihren sei.

Dass die Gefdahrdung der Marktwirtschaft auch in der Schweiz als hoch
veranschlagt werden muss, diirfte jedem Einsichtigen klar sein. Es ist jedoch
vor der Illusion zu warnen, als ob es aufgrund vermehrter konjunktur-
politischer Kompetenzen gelingen konnte, kiinftige inflatorische Erscheinun-
gen zu verhindern. Man sollte jedoch alles daran setzen, dieselben abzu-
schwichen. Es wire verfehlt, gegeniiber der Inflation in fatalistischer Gei-
steshaltung zu verharren. Die Bestrebungen zur Erhaltung des Geldwertes
unserer Wahrung miissen weiter vorangetrieben werden.

Um preistreibende und die Konjunktur iibersteigernde Einfliisse von der
Geldseite her auszuschalten, ist seitens der Notenbank eine Politik der
Knapphaltung der Geldmenge beziechungsweise des Geld- und Kredit-
angebots erforderlich. Es ist jedoch immer daran zu erinnern, dass allein
von der Nationalbank aus eine annidhernde Stabilisierung des Geldwertes
nicht erreicht werden kann. Dies wire selbst in einem grossen geschlos-
senen Wirtschaftsraum kaum moéglich, in welchem die aussenwirtschaft-
lichen Komponenten nicht mehr entscheidend ins Gewicht fallen. Die starke
wirtschaftliche Verflechtung der Schweiz mit dem Ausland bringt es mit sich,
dass die schweizerische Wirtschaft Einflilssen von aussen ausgesetzt ist.
Dies zeigt sich sowohl in der Versorgung mit Nahrungsmitteln und Roh-
stoffen, in der Preisentwicklung, wo die Weltmarktpreise unser inlindisches
Preisniveau beeinflussen, und in den zwischenstaatlichen Kapitalbewegun-
gen, deren in gewissen Fillen marktstérender Einfluss mit den Mindest-
reserven und dem Ubergang zur freien Kursbildung aufgefangen werden
soll. Die Stellung unseres Landes in der Weltwirtschaft, die hohe Bedeutung
der Aussenwirtschaft bei der Bildung des Volkseinkommens haben zur Folge,
dass sich die schweizerische Volkswirtschaft allfalligen, von aussen kommen-
den inflatorischen Tendenzen nur in begrenztem Masse entziehen kann. Eine
vollige Stabilisierung des Preisniveaus ist in einer freien, weltverbundenen
und wachstumsorientierten Wirtschaft nicht méglich. Die Grenzen der Kon-
junkturpolitik und der Teuerungsbekampfung werden uns auch vom Ausland
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her auferlegt. Vollige Kaufkraftstabilitit einerseits und Voll- beziehungs-
weise Uberbeschiftigung, Wirtschaftswachstum, stabile Wechselkurse und
forcierten Ausbau des Sozial- und Wohlfahrtsstaates anderseits kann man
nicht gleichzeitig haben. Ohne Teilarbeitslosigkeit, ohne eine fluktuierende
Zahl von Arbeitslosen gibt es wohl keine véllige Stabilitat des Geldwertes.
Es wire deshalb wenig realistisch, unter den gegebenen Bedingungen fiir
die Zukunft mit einem stabilen'Preisniveau zu rechnen.

Die Verknappung nicht vermehrbarer Ressourcen (Rohstoffe und Ener-
gietrdger) wird ebenfalls zu stark steigenden Preisen fithren, die mit wechsel-
kurspolitischen Massnahmen nicht aufgefangen werden konnen. Auch der
Umweltschutz sowie der Trend nach vermehrten Dienstleistungen und dem
damit verbundenen Anwachsen des tertidren Sektors bei wachsendem Wohl-
stand ohne entsprechende Produktivititssteigerungen werden immer mehr
zu Inflations- und Teuerungsfaktoren. Dieser Teuerungsfaktor ist nicht mo-
netdr, sondern strukturell bedingt. Er beruht auf dem Umstand, dass der
tertidre Sektor, der eine geringere Produktivitit aufweist als der primdre
oder der sekundire, seine «Verkaufspreise» ohne Absatzschmilerung er-
h6hen und auf dem Arbeitsmarkt als starker Konkurrent auftreten kann,
weil der Bedarf an Dienstleistungen in ausgeprédgter Weise zunimmt. Und
schliesslich ist zu beachten, dass der forcierte Ausbau des Wohlfahrtsstaats
die Inflation begiinstigt und dass die Folgen der Inflation nach mehr Wohl-
fahrtsstaat verlangen. Die Diskrepanz zwischen Versorgungs- und Anspruchs-
niveau und die Uberbetonung materieller Werte, die auch in Fiihrungs-
schichten feststellbare Abkehr von geistiger Tradition und Geschichtsbe-
wusstsein wirken in gleicher Richtung. Die sogenannten Sozialrechte haben
einen radikal-egalitiren Demokratisierungsprozess eingeleitet, der aufgrund
der ihm innewohnenden Dynamik weitergeht und zu einer Bedrohung der
Freiheitsrechte fithren wird. Wir stehen mitten in diesem Prozess und haben
einen Ausgleich zwischen diesen Sozialrechten und den Freiheitsrechten zu
suchen. Dieser Prozess fiihrt jedoch zu einer Anspruchsinflation, zu einer
Uberbeanspruchung des Staates und seiner Institutionen und zu einer starken
Belastung der Wirtschaft. Er wird die Gesellschaft und unseren Staat auf
die Dauer veriandern.

Innenpolitisch wird es die dringendste Aufgabe sein, dass wir zu einer
finanzpolitischen Prioritatsordnung gelangen, wodurch verhindert werden
sollte, dass Staat, Wirtschaft und Politik sich einer stindigen Uberlastung
gegeniibersehen und alle Ziele (Sozialversicherung, Verkehrspolitik, Bil-
dungspolitik, Entwicklungskonzept zugunsten des Berggebietes usw.) gleich-
zeitig verwirklicht werden.

In diesem Sinne sind die Arbeiten der Direktion der Eidgendssischen
Finanzverwaltung auf diesem Gebiet ein kleiner Hoffnungsschimmer. Es wird
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aber viel Einsicht und Ausdauer nétig sein, um in der schweizerischen
Politik zu einer effektiven Priorititsordnung zu gelangen.

1Vgl. in diesem Zusammenhang: Ger-
hard Winterberger, Die wihrungs- und
handelspolitische Lage nach den amerika-
nischen Restriktionsmassnahmen. Sonder-
abdruck aus dem Protokoll iiber die 251.
Sitzung der Schweizerischen Handelskam-
mer vom 16. September 1971. — 2Was diese
beiden Faktoren anbelangt, so sei auf die
ausfithrliche Darstellung von Bernhard
Wehrli, Uber die Triebkrifte der Infla-
tion. Stimmen zur Staats- und Wirtschafts-
politik, 1967, Nr. 40, S. 5, hingewiesen. —
2a Emil Kiing, «Wirtschaft und Politik in
der Welt von morgen», in: Schweizer Mo-
natshefte, Heft 3, 1973, S. 167. - 3F. A.
von Hayek, Die Verfassung der Frei-
heit, Tibingen 1971, S. 293/4. — 4Vgl.
Gerhard Winterberger, Der Ausbau des In-
strumentariums der Schweizerischen Natio-
nalbank, in: Schweizer Monatshefte 1967,
Heft 10, S. 881ff. — 5Vgl. auch die Stel-
lungnahme des Vororts zur Totalrevision
der Bundesverfassung, Ziirich 1969, S. 14;
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ferner Gerhard Winterberger, Aspekte einer
Totalrevision der Bundesverfassung, in:
Schweizer Monatshefte, Heft 7, 1969, S.
633. — 8Die Gefdhrdung der freiheitlichen
Wirtschaftsordnung durch die Inflation ist
besonders eindriicklich herausgearbeitet
worden von Wilhelm Répke, Der Kampf
gegen die Inflation unserer Zeit, in: In-
flation und Weltwidhrungsordnung, Ziirich
1963, S. 211f., sowie in seinem Werk «Jen-
seits von Angebot und Nachfrage», Zii-
rich 1958, S. 210ff.; ferner von F. A. von
Hayek, Die Verfassung der Freiheit, Ti-
bingen 1971. In jingster Zeit ist vor allem
Hugo Sieber zu erwidhnen: Inflation und
freiheitliche Wirtschaftsordoung, in: H.
Sieber und E. Tuchtfeldt, Probleme der
schweizerischen Geldpolitik, Bern 1959, S.
33ff. Aufriittelnd ist vor allem auch der
Aufsatz von Sieber, Die Zerstorung der
freien Wirtschaft durch ihre Anhinger.
Wirtschaft und Recht, Nr. 3, 1972,

Philosophische Probleme der modernen Physik an
Fragestellung und Literaturiibersicht (Fortsetzung von Heft 2/1973)

Die Materie

Quantenphysik

An der Sitzung der Berliner Physikalischen Gesellschaft vom 19. Oktober
1900 versprach Max Planck, bis zur nichsten Sitzung am 14. Dezember
iiber den physikalischen Sinn einer zum Teil empirisch gewonnenen Strah-
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