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PROBLEME UND SCHWIERIGKEITEN DER
ENGLISCHEN WIRTSCHAFT

VON F. A. HAYEK

Es ist eine nicht ungewéhnliche Erscheinung, daf} gerade nach
schweren Erschiitterungen, die den Wohlstand eines Landes ver-
ringern, die Anspriiche und Erwartungen auf Steigerung des Lebens-
standards hoher denn je sind und Parteien ans Ruder kommen, welche
ihre Position Versprechungen verdanken, die mit der neuen Lage des
Landes unvereinbar sind. Eine sozialistische Partei, die nach einem
langen Krieg die Regierung tibernimmt, ist versucht, gegeniiber den
groflen Reformen, die sie versprochen hat, die dringlichen Wieder-
auftbaumafinahmen zu vernachlissigen und Aufgaben in Angriff zu
nehmen, die sich die Nation nach den gegebenen Umstinden nicht
leisten kann. Das Dilemma einer solchen Partei in einem Volke, das
drmer geworden ist und dessen Anspriiche gleichzeitig gestiegen sind,
zeigt sich mit aller Deutlichkeit in der Entwicklung der englischen
Wirtschaft seit dem Kriege.

Die Grofde der wirtschaftlichen Derluste, die Grof3britannien im
Kriege erlitten hat, ist zunichst kaum im Lande selbst und gewif3
nicht im Ausland véllig verstanden worden. Seitdem aber die Krise
des vergangenen Sommers der Welt Englands wirkliche Schwierig-
keiten gezeigt hat, ist an die Stelle eines unberechtigten Optimis-
mus ein ebenso iibertriebener Pessimismus getreten. Daf} die Krise
kommen mufite, war lange vorauszusehen. Daf} sie frither gekommen
ist als zu erwarten war, war wahrscheinlich ein Gliick.

Die Wirkungen des Krieges auf Englands Dolkswirtschaft

Es ist notwendig, mit der Betrachtung einiger grundlegender Tat-
sachen zu beginnen, die zwar in ihren Umrissen allgemein bekannt
sind, deren Bedeutung aber in ihrer zahlenmifiigen Grofde liegt, die
selten ganz gewiirdigt wird. Englands Wirtschaft war vor dem Kriege
nicht nur in einem Ausmaf} von eingefiihrten Rohstoffen und Lebens-

24



mitteln abhingig wie die keines andern grofien Landes, sondern sie
bezahlte auch fiir diese unentbehrlichen Erfordernisse zu einem
groflen Teil nicht durch Warenausfuhr. In runden Ziffern stand in
den letzten drei Vorkriegsjahren einer IDareneinfuhr von 900 Mil-
lionen Pfund eine Warenausfuhr von nur 500 Millionen Pfund gegen-
iiber. Die verbleibenden 400 Millionen wurden zur Hilfte durch die
Ertrignisse auswirtiger Kapitalanlagen, zur andern Hilfte durch das
Einkommen aus der Handelsschiffahrt, dem Dersicherungsgeschift
und andern finanziellen Dienstleistungen und zum Teil auch durch
die Aufnahme von Anleihen gedeckt. Was fiir gewaltige Ziffern dies
selbst fiir Grof3britannien sind, sieht man am besten dann, wenn man
sie mit den Schitzungen des gesamten Volkseinkommens vergleicht,
das fir 1938 mit 4600 Millionen Pfund bewertet wurde. (Es mag
gleich hier bemerkt werden, daf die entsprechende Ziffer fiir 1946
rund 8000 Millionen Pfund betrigt, wobei diese Steigerung natiirlich
nur eine Steigerung des Geldeinkommens und nicht des Realein-
kommens darstellt.)

Der Krieg hat grundlegende Umwiilzungen in den wirtschaft-
lichen Beziehungen Englands zur iibrigen Welt gebracht, die nur zum
Teil voriibergehender, zum Teil aber dauernder Natur sind und eine
vollige Anderung der Struktur der englischen Wirtschaft notwendig
machen. Zunichst hat England wihrend des Krieges ganz bewuf3t
durch eine Politik, die — ohne Riicksicht auf die langfristigen Wir-
kungen — auf eine maximale Mobilisierung aller Produktionskrifte
fiir den unmittelbaren Bedarf der Kriegfithrung hinzielte, die Ezx-
portindustrien weitgehend eingeschrinkt, so dafl die Warenausfuhr
zeitweilig auf weniger als 30 Prozent der Vorkriegsmenge verringert
war. Wie weit diese Mobilisierung aller verfiigharen Krifte ging,
zeigt sich am besten daran, daf} gegen Ende des Krieges (Mitte 1944)
von einer Gesamtzahl von 22 Millionen Beschiftigten rticht weniger
als 10 Millionen oder 42 Prozent in den Streitkriften eingeteilt oder
in der Riistungsindustrie beschiftigt waren und nur ca. 2 Prozent
fiir den Export arbeiteten. Die Folge davon war nicht nur eine noch
lange nachwirkende Verminderung der Leistungsfihigkeit der Ex-
portindustrien, sondern z. T. auch ein dauernder Verlust von Absitz-
mirkten. Ernster noch als diese zeitweilige Einschrinkung der Ex-
portindustrien sind die Verluste in den andern Aktivposten der Zah-
lungsbilanz. Die schlimmste und auf absehbare Zeit nicht mehr gut-
zumachende Einbufle ist die Verminderung der auswirtigen Kapital-
anlagen um mehr als die Hilfte. Aber auch die andern Posten haben
schwer gelitten. Etwa die Hilfte der Handelsflotte wurde im Krieg
zerstort, und obwohl durch Neubauten die Gesamttonnage zu Ende
des Krieges noch ungefihr zwei Drittel der Vorkriegsziffer betrug,
so ist das Nettoeinkommen Englands aus dieser Quelle (d. h. der Uber-
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schuf} iiber die Kosten der eigenen Einfuhr und Ausfuhr) heute ganz
unbedeutend. Die Gewinne, die London aus dem internationalen
Bank- und Versicherungsgeschift zog, haben kaum weniger gelitten.

Das Gesamtergebnis aller dieser Verinderungen war, dafy Grof3-
britannien zu Ende des Krieges aus den laufenden Einnahmen. die
ihm vom Ausland zuflossen, nicht einmal die Hilfte seiner Vorkriegs-
einfuhr bezahlen konnte. Damit haben wir aber noch kein vollstin-
diges Bild von der Grofle des Problems; denn zu diesen Verlusten
ist noch die Last der neuen auswidrtigen I)erschuldung hinzuzuzihlen,
die England wihrend des Krieges auf sich lud. Die nahezu 3500
Millionen Pfund, die England zu Ende des Krieges, grofitenteils in
kurzfristiger Form, neu schuldete, waren nur zu e'mem beschriankten
Teil Lieferungen von Kriegsmaterial oder Lebensmitteln nach Eng-
land zuzuschreiben, und weniger als ein Zehntel des Betrages be-
stand in Schulden an die Vereinigten Staaten. Bei weitem der grofte
Teil waren Verpflichtungen an Indien, Burma und die Lander des
Nahen Ostens, denen England die Kosten ihrer Verteidigung bar be-
zahlt hat, indem es die hiezu erforderlichen Betrige zum grofien Teil
in diesen Lindern borgen mufite. Das ist der Ursprung jener «sterling
balances», die in der Diskussion der letzten Monate eine so grofle
Rolle gespielt haben.

Zusammengenommen bedeuten der Verlust eines grofien Teils
der alten auswirtigen Kapltalanlagen und die neue Verschuldung
daf} Grof3britannien sich von einem Gliubigerland zu einem Schuld-
nerland verwandelt hat und es nicht nur nicht mehr einen Teil seiner
Einfuhr aus seinem Kapitaleinkommen bestreiten, sondern im Gegen-
teil einen Ausfuhriiberschuf} erzielen muf}, um auch nur den Zinsen-
dienst auf seinen Schulden zu bestreiten.

Welche Steigerung der Ausfuhr wire nun notwendig, um das
Gleichgewicht der Zahlungsbilanz wieder herzustellen? Schon fiir die
Bezahlung der vor dem Kriege eingefithrten Warenmenge miifite die
Ausfuhr um die Hilfte erhoht werden. Wenn wir dazu noch die
neue Schuldenlast, die grofieren Rohstoffmengen, die der grofiere Ex-
port erfordert, die Zunahme der Bevélkerung und schliefflich den
Bedarf fiir die dringlichste Wiederherstellung der Kriegsschiden im
Lande selbst in Betracht ziehen, so scheint eine Steigerung der Waren-
ausfuhr um mindestens 75 Prozent der Vorkriegsmenge unumging-
lich. Das ist an sich schon eine erschreckende Ziffer, die aber immer
noch keine zureichende Vorstellung von der Grofie der Aufgabe gibt,
die der englischen Exportindustrie gestellt ist. Denn fiir eine Anzahl
der Industrien. die in der Vergangenheit einen groflen Anteil der
englischen Ausfuhr bestritten haben, kommt eine namhafte Steige-
rung der Ausfuhr heute nicht in Frage. Das gilt vor allem fiir die
Kohle, wo vorlaufig wenig Aussicht besteht, in absehbarer Zeit auch
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nur die Vorkriegsausfuhr wieder zu erreichen. Auch die englische
Textilindustrie hat ihre ehemalige Bedeutung in diesem Zusammen-
hang wohl fir immer verloren. Das bedeutet aber, dafy die Steige-
rung der Gesamtausfuhr fast ausschliefflich von den zwei grof3en In-
dustrien erzielt werden muf}, die schon vor dem Krieg ungefihr die
Halfte der Exporte herstellten, nidmlich von der Maschinenindustrie und
der Fahrzeugproduktion, die dabei nur auf eine beschrinkte Unter-
stiitzung durch die chemische. elektrische und einige andere kleinere
Industrien ziithlen kénnen. Soll aber die Zunahme der Ausfuhr in
diesen Industrien die notwendige Vergrofierung der Gesamtausfuhr
herbeifiithren, so miissen sie die Ausfuhrmenge ungefihr verdrei-
fachen.

Das ist eine ungeheure, aber doch nicht hoffnungslose Aufgabe.
Und zunichst schien die Entwicklung die Hoffnungen zu rechtfertigen.
daf} diese Ausfuhrsteigerung bald erreicht werden wiirde. Die Zu-
nahme von Produktion und Ausfuhr im Jahre 1946 war iiberaus
giinstig. Das Vorkriegsniveau der Ausfuhr wurde schon in der Mitte
des Jahres erreicht und im Herbst betrichtlich tiberschritten; die
Gesamtziffer betrug 900 an Stelle der erhofften 750 Millionen Plund.
Ein gewisser Optlmnsmus schien gerechtfertigt; er konnte sich denn
auch auf die gesamte Wirtschaftspolitik auswirken. Aber diese Hoff-
nungen sind inzwischen bitter enttiuscht worden.

Wir haben bisher nur eine der Quellen betrachtet, aus denen
England die Kriegskosten bestritt; und so gewaltig die Betrige der
abgestof’enen Auslandsanlagen und der neuen Verschuldung auch sein
mogen, so stellen sie doch nur einen kleinen Beitrag zum Gesamt-
aufwand dar. Ein weiterer grofer, ja sogar der grofite Teil wurde
durch Einschrinkung des laufenden Konsums der Zivilbevilkerung
und durch absolute Produktionssteigerung im Inland aufgebracht und
dieser Teil der Kriegskosten ist der einzige, der ohne Folgen fiir die
Zukunft bestritten worden ist. Dariiber hinaus jedoch wurde noch
in groflem Maf’e das inlindische Realkapital aufgezehrt, d. h. es wur-
den Produktivkrifte, die fiir seine Erhaltung und Erneuerung hitten
aufgewendet werden sollen, fir den laufenden Bedarf des Krieges
verwendet, und dieser Teil der Kriegskosten stellt eine ernste Be-
lastung der Zukunft dar. Dazu kommt noch der Kapitalverlust in-
folge direkter Zerstérung durch Bomben usw., der behoben werden
muf}, wenn England seine Produktionskraft wiedergewinnen soll.

Es liegen Schitzungen vor, wonach England — einschlieflich
der Verluste an auswirtigen Kapitalanlagen — mehr als ein Viertel
seines Vorkriegskapitals eingebiifdt hat. Allein die Wiedergutmachung
der physischen Zerstorung und der unterlassenen Kapitalerneuerung
diirfte einen Betrag von 4000 bis 4500 Millionen Pfund, also mehr
als die Hilfte des gegenwiirtigen jihrlichen Volkseinkommens, er-
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fordern. Die Gréfie und Dringlichkeit dieses Investitionsbedarfs sei
hier besonders betont, da sie die Fehler der Politik der letzten Zeit
wenigstens verstindlich macht, wenn sie diese auch nicht entschul-
digen kann.

Das Problem des Wiederaufbaus

Das erste und dringendste Problem zu Ende des Krieges be-
stand darin, Grofbritanniens Versorgung mit Lebensmitteln und Roh-
stoffen sicherzustellen, bis es gelingen wiirde, die Ausfuhr geniigend
zu steigern und daraus die laufende Einfuhr zu bezahlen. Es war
klar, daf} das eine Reihe von Jahre dauern wiirde, wihrend deren
das Defizit der Zahlungsbilanz nur durch fremde Kredite tiberbriickt
werden kann. Diesem Zweck sollten die amerikanischen und kana-
dischen Kredite von zusammen 1250 Millionen Pfund dienen, die im
Jahre 1946 verfiighar wurden. Mit ihrer Hilfe hoffte man, das Ziel
im Laufe von drei oder vier Jahren zu erreichen. Ob der Betrag aus-
reichend sei, schien vom Anfang an fraglich, aber kaum jemand zwei-
felte daran, daf} er die Erfordernisse auf mindestens drei Jahre decken
wiirde. Eine der Bedingungen des Kredites bestand darin, daf Eng-
land die freie Konvertibilitit der aus den laufenden Geschiiften sich
ergebenden Pfundguthaben wiederherstellen sollte, — ein Versuch, der
am 15. Juli dieses Jahres erstmals gemacht wurde und am 20. August
nach praktischer Erschépfung der Dollarkredite zusammenbrach.

Wie kam es zu dieser Entwicklung, die auch die pessimistisch-
sten Erwartungen tibertraf? Wie war es moglich, dafd nach den ersten
giinstigen Anzeichen die Entwicklung der englischen Ausfuhr so wenig
Fortschritte machte und daf} in den ersten acht Monaten des lau-
fenden Jahres ein Dollarbetrag aufgewendet wurde, der selbst das
unerwartet grofde sichtbare Defizit der Zahlungsbilanz noch um die
Halfte iiberstieg?

Um die doppelte Aufgabe der Steigerung der Ausfuhr und der
Durchfithrung der wichtigsten Investitionen mit Erfolg in Angriff zu
nehmen, war es unvermeidlich, die Befriedigung des Inlandsbedarfes
weitgehend zu drosseln, und die Investitionen auf das allerdring-
lichste zu beschrinken. Inlandskonsum, Ausfuhrsteigerung (die ja zur
blof}en Bezahlung des laufenden Konsums notwendig war, bevor eine
Verbesserung der Versorgung in Frage kam) und Investitionsbedarf
standen in Konkurrenz um die beschrinkten verfiigharen Produktions-
krifte. Jede Steigerung einer dieser Grofden iiber das Mafd der all-
gemeinen Produktionszunahme hinaus mufite auf Kosten der andern
gehen.

Soweit die direkte Kontrolle des Inlandkonsums in Frage steht,
muf} zugegeben werden, daf’ die Regierung ihr bestes tat, um seine
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zu schnelle Zunahme zu verhindern. Die Kriegsrationierung der
Lebensmittel, Textilwaren usw. wurde beibehalten und z.T. sogar
verschiarft. (Die Brotrationierung z.B. wurde erst nach dem Ende
des Krieges eingefiihrt.) Dies wirkte sich jedoch nur bei den wich-
tigsten Bedarfsartikeln aus. Die volle Kontrolle aller Produktion, die
im Kriege bestanden hatte, konnte nicht beibehalten werden. Und
da vom Kriege her noch ein gewaltiger Kaufkraftiiberschuf} in den
Hinden der Bevdlkerung geblieben war und auch die laufend ver-
dienten Geldeinkommen den Wert der verfiigbaren Konsumgiiter-
mengen weit iiberstiegen, iibte diese Inlandsnachfrage eine starke
Saugwirkung auf die Produktion aus, die um so wirksamer war, als
die fortdauernden Preiskontrollen die Preissteigerungen verhinderten,
die ihrerseits die Zunahme der Nachfrage abgebremst hitten.

Wie in fast allen Lindern der Welt bestand also in England
eine zuriickgestaute Inflation und wie tiberall gab man sich der Hoff-
nung hin, ihr bald durch eine Steigerung des Giiterangebots be-
gegnen zu konnen. Sollte aber der Ausfuhr- und der Investitions-
bedarf befriedigt werden, so war eine Steigerung der Inlandsver-
sorgung nur in beschrinktem Mafe moglich. Wenn sowohl eine wirk-
liche Inflation vermieden werden als auch der inlindische Konsum
in jenen Grenzen gehalten werden sollte, die mit den Erfordernissen
der Ausfuhr und der Investitionen vereinbar waren, so erwies es sich
als dringend notwendig, das Geldeinkommen, das der Bevilkerung
zu Konsumausgaben zur Verfiigung stand, dem Betrag der verfiig-
baren Konsumgiitermengen entsprechend zu beschrinken.

Zur Kontrolle dieses Verhiltnisses standen der Regierung im
wesentlichen zwei Mittel zur Verfiigung: ihre Budgetpolitik und ihre
Investitionspolitik. Ein Budgetdefizit, das durch Bankkredite gedeckt
wird, fithrt zu einer weiteren Steigerung der Geldeinkommen und des
Konsumbedarfs. Ein Budgetiiberschufy dagegen bedeutet, dafy das zu
Konsumzwecken verfiighare Einkommen entsprechend gekiirzt wird.
Dies gilt ganz allgemein, aber in einem besonderen Sinn gilt es in
der augenblicklichen Lage Englands, da ein nicht unbetrichtlicher
Teil der Budgetlast in der Form von Lebensmittelzuschiissen dazu
dient, die Lebenskosten niedrig zu halten und so indirekt den Kon-
sum zu férdern. Eine Reduktion der Staatsausgaben durch Kiirzung
oder Streichung der Lebensmittelzuschiisse wiirde sofort eine Sen-
kung der Konsumnachfrage herbeifithren, sofern die unvermeidliche
Preissteigerung der Lebensmittel nicht durch entsprechende Lohn-
steigerungen ausgeglichen wiirde. Es war die Furcht, auf diese Weise
eine Inflationsspirale in Bewegung zu setzen, die bisher nicht nur
eine Beseitigung der Lebensmittelzuschiisse verunméglicht, sondern
sogar das fortgesetzte Ansteigen des Gesamtbetrages dieser Zu-
schiisse verursacht hat.
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Nicht so leicht zu durchblicken, aber in mancher Hinsicht noch
entscheidender ist der Zusammenhang zwischen Investitionspolitik
und der Befriedigung des Ausfuhr- und Konsumbedarfs. In einem
Zustand allgemeiner Knappheit von Arbeitern und Produktionsmitteln
vermindert natiirlich zunichst jede Steigerung der Investitionen die
laufende Erzeugung von Fertigprodukten, die entweder fiir die Aus-
fuhr oder fiir den Inlandskonsum zur Verfigung stehen, so sehr sie
auch in der Zukunft jene Produktion steigern moégen. Auflerdem
aber bedeutet eine Steigerung der Investitionen iiber das Ausmaf}
hinaus, das durch die laufenden Ersparnisse finanziert werden kann,
daf’ das zu Konsumausgaben verfiighare Geldeinkommen der Be-
volkerung weiter erhoht, also der inflationistische Druck auf dem
Konsumgiitermarkt noch weiter gesteigert wird. In der gegebenen
Lage war es darum von der allergrofiten Wichtigkeit, den Gesamt-
betrag der Investitionen in den Grenzen zu halten, die mit den Be-
diirfnissen des Konsums und der Ausfuhr vereinbar waren, und die
einzelnen Investitionen in der Form vorzunehmen, daf} sie nicht nur
den groften, sondern auch den schnellsten Beitrag zur Steigerung
der Fertigproduktion leisteten, der zu erzielen war.

Hier ist es notwendig, kurz aul den Zusammenhang zwischen
den Auslandsanleihen und der Befriedigung des Kapitalbedarfs der
englischen Industrie einzugehen, da in diesem Punkt ganz mifdver-
stindliche Vorstellungen zu unbegriindeten Vorwiirfen gefiihrt haben.
Besonders in Amerika ist vielfach Kritik daran geiibt worden. daf}
Grofdbritannien die Kredite fast ausschliefflich zu Lebensmittelkdufen
und nur in sehr geringem Umfang zum Bezug von Maschinen und
dergleichen verwendet hat. Dies ist richtig, bedeutet aber keines-
wegs, daf’ die Kredite falsch verwendet wurden. Kapitalimporte
miissen keineswegs die Form der Einfuhr von Kapitalgiitern annehmen
und in industriell hochentwickelten Lindern ist es meist gar nicht
zweckmifdig, daf} sie diese Form nehmen. Wo ein Land in der Lage
ist, die Kapitalgiiter selbst zu erzeugen, ist es meist vorteilhafter,
dies auf Kosten der Konsumgiiterproduktion zu tun und die fremden
Anleihen dazu zu verwenden, das Konsumgiiterdefizit zu decken, das
dadurch zeitweilig entsteht. Abgesehen vom Bezug von Spezial-
maschinen, die Amerika besser bieten kann, bestand also gar kein
Anlaf}, vor allem Kapitalgiiter nach England einzufiihren. Die einzige
Frage, die mit Grund aufgeworfen werden kann, ist die, ob Grof3-
britannien die Atempause, die ihm die Anleihe geboten hat, dazu
verwendet hat, sich selbst in die Lage zu versetzen. in Zukunft seinen
Bedarf selbst zu decken, oder ob die Betrige dazu dienten, den
Lebensstandard auf einem Niveau zu erhalten, das nicht erhalten
werden konnte, nachdem die Anleihe erschopft war. Leider ist das
letztere der Fall.
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Die Politik, die hitte verfolgt werden miissen, um die Schwie-
rigkeiten moglichst schnell zu iiberwinden, ist in ihren Grundzigen
leicht zu umreifien. In erster Linie war eine duflerst straffe Finanz-
politik; angezeigt, die schnell auf einen betrichtlichen Budgetiiber-
schufd hinarbeitete, in der bestimmten Absicht, nicht nur den an-
gesammelten Kaufkraftiiberschufd abzuschépfen. sondern auch das
laufend der Bevélkerung zu Konsumausgaben verfiighare Einkommen
auf das zuldssige Mafl zu beschriinken. Das hiitte eine Senkung der
Ausgaben, insbesondere eine Beseitigung der Lebensmittelzuschiisse
und eine drastische Erhohung der indirekten Steuern erfordert. da
die direkten Steuern bereits ein Niveau erreicht hatten, das den An-
reiz zu groflerer Leistung schon bedrohlich verminderte. Ebenso
wichtig aber war es, den Umfang der Investitionstitigkeit auf jenes
Gesamtausmafl zu beschrinken, das mit der notwendigen raschen
Steigerung der Ausfuhr und der Versorgung des Inlandskonsums ver-
einbar war. Nichts war wichtiger als die grofdite Sparsamkeit in der
Kapitalverwendung, die grofite Sorgfalt in der Auswahl der Investi-
tionen und ihrer Beschriankung auf jene, die den hichsten Ertrag
versprachen.

Die Einsicht, daf} eine richtige Politik nach diesen Grundsiitzen
hitte vorgehen miissen, bedeutet freilich noch nicht, daf} sie politisch
moglich gewesen wire, oder gar, daf3 eine konservative Regierung
eine solche Politik verfolgt hitte. Das dndert aber nichts daran, daf
die sozialistische Regierung, die 1945 an die Macht kam, in noch
viel hoherem Mafde als eine andere Regierung die Gefangene von
Uberzeugungen und Vorurteilen war. die sie den Notwendigkeiten
gegeniiber blind machte und sie in vieler Hinsicht dazu fiihrte, ge-
rade das Gegenteil von dem zu tun, was die Umstinde verlangten.
Wihrend es wahrscheinlich richtig ist, daf} die Labourregierung besser
in der Lage war, mit Erfolg Opfer von der Bevélkerung zu ver-
langen, so war es doch viel schwieriger fiir sie, ihre eigenen Prin-
zipien diesen Notwendigkeiten unterzuordnen.

Offentliche Meinung und Wirtschaftspolitik

Hinsichtlich der meisten entscheidenden Punkte muf} freilich zu-
gegeben werden, daf} die Wirtschaftspolitik der gegenwirtigen bri-
tischen Regierung von Ideen geleitet wird, die, wenn auch in eher
gemifligter Form, von einem grofen Teil der 6ffentlichen Meinung
geteilt werden. Ebenso ist kaum zu bestreiten, daf} selbst die Mehr-
zahl der Fachleute lange gebraucht haben, bis sie einsahen, daf} die
besonderen Umstinde, die vor dem Kriege jenen Ideen in England
besonderen Einfluf verliehen und ihnen vielleicht eine gewisse Recht-
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fertigung geben, heute nicht mehr bestehen, sondern dafy nun viel-
fach das Gegenteil von den Voraussetzungen zutrifft, unter denen
sie eine gewisse Giiltigkeit haben mochten. Es scheint, daf} in diesem
Punkte auch die Nationalokonomen nicht iiber eine gewdhnliche
menschliche Schwiiche erhaben sind, deren insbesondere die Generiile
so oft geziechen werden, denen man vorwirft, daf} sie sich immer fir
den letzten, und nie fiir den nichsten Krieg vorbereiten. Zweifellos
ist England an seine wirtschaftlichen Nachkriegsprobleme mit Vor-
stellungen herangegangen, die vielleicht seiner Situation vor dem
Kriege, sicher aber nicht seiner gegenwirtigen Situation angemessen
waren.

Wenn man die Fehler der englischen Wirtschaftspolitik ver-
stehen will, so muf} man sich vor allem daran erinnern, daf} fast die
ganzen Jahre zwischen den heiden Kriegen hier unter dem Schatten
grofier Arbeitslosigkeit standen, daf’ zumindest eine Zeit lang De-
flationsvorgiinge tatsichlich fiir einen Teil dieser Arbeitslosigkeit ver-
antwortlich waren und daf} es damals einigermafien plausibel schien,
eine Kapitaliiberfiille und die Erschépfung der Investitionsgelegen-
heiten zu fiirchten. Es war in diesen Jahren, wo die Theorien Lord
Keynes’ den allergrofiten Einflufd gewannen, die, zumindest in ihrer
populiren Auslegung, Budgetdefizite als wiinschenswert, gewaltige
offentliche Investitionen als notwendig, Deflation als die einzige wirk-
liche Gefahr, Kreditexpansion als das Universalheilmittel und eine
Politik niederer Zinssiitze als die unerlifiliche Voraussetzung zur Be-
kiampfung der Arbeitslosigkeit erscheinen lieflen. Es braucht kaum
betont zu werden, dafy heute die Lage in allen wesentlichen Punkten
das genaue Gegenteil von dem ist, was sie damals war, und daf} Lord
Keynes, wenn er noch lebte, heute wahrscheinlich einer der ersten
wire, der energisch gegen die Fehlanwendung jener Mafinahmen in
der heutigen Lage Stellung nehmen wiirde. Das dndert aber nichts
daran, daf} es in groflem Mafle seinem Einfluf3 zuzuschreiben ist,
wenn viele wichtige Einsichten, die auf die gegenwirtige Situation
Anwendung finden und die einst der 6ffentlichen Meinung vertraut
waren, heute vergessen sind, und daf} viele der Mafinahmen, die er
heute wahrscheinlich befiirworten wiirde, dank seinem Einfluf3 als
«altmodisch» und «orthodox» diskreditiert sind.

Sicher ist, da} die Wirtschaftspolitik der gegenwirtigen Regie-
rung zu Beginn von nichts so sehr als von der Furcht vor einer 1Uie-
derkehr der Arbeitslosigkeit geleitet wurde, dafy diese Furcht sie so-
gar bestimmte, die Demobilisierung iibermifig hinauszuziehen; —
daf} ferner sowohl die Fortsetzung der Politik des billigen Geldes als
die allgemein inflationistische Tendenz der Finanzpolitik, die allge-
meine Unterschitzung aller «blof3» finanziellen Erwéigungen sowie die
Vorstellung, daf® die Investitionen kaum hoch genug sein kénnen,
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alle die Folge einer geistigen Einstellung sind, die zwar historisch
leicht erklirbar, aber den heutigen Verhiltnissen véllig unange-
messen ist.

Die Auswirkungen dieser Einstellung auf die Politik in ihren
Einzelmafinahmen reichen viel weiter als man vielleicht zuniichst er-
warten wiirde. Gemaéfd ihrer sozialistischen Uberzeugung hat die
gegenwirtige Regierung ihr Wirtschaftsprogramm planwirtschaftlich
orientiert: die Zahl der Kontrollen und Eingriffe, welche die wirt-
schaftliche Tatigkeit beschrinken und sie oft lihmen, ist Legion. Die
tragische Ironie dieser Lage liegt aber darin, daf® der charakte-
ristischste Zug der gegenwirtigen Wirtschaft nicht in dem Ubermaf}
von Planung im Einzelnen, sondern in dem Fehlen jenes Elementes
von Ordnung und Planung besteht, das die Wirtschaft friither besaf}, —
und daf} ferner die Kontrollmaf3nahmen zum grofien Teil nicht Glie-
der eines einheitlichen Planes sind, sondern den Planern unerwartet
jeweils als Folge ihrer eigenen Politik aufgezwungen wurden. Viel-
leicht der erste und jedenfalls der entscheidende Schritt auf dem
Wege zu einer sogenannten Planwirtschaft war namlich der, daf} die
Planer gewisse automatische Kontrollen, von denen die Ordnung einer
Verkehrswirtschaft abhiingt, wegplanten, ohne etwas anderes an ihre
Stelle zu setzen.

In der Verkehrswirtschaft der Vergangenheit wurde die Uber-
einstimmung zwischen Produktion und Verbrauch, zwischen Sparen
und Investieren und zwischen Giitereinfuhr und Giiterausfuhr — un-
vollkommen zwar, aber doch annihernd — durch gewisse halbauto-
matische Kontrollen des Geldumlaufes erzielt, deren Funktionieren
wieder von der Befolgung gewisser Erfahrungsregeln in der Finanz-
und Wihrungspolitik abhingig war. Jihrliche Balanzierung des Bud-
gets und die traditionellen Regeln der Wihrungs- und Kreditpolitik,
zusammen mit dem Mechanismus der Goldwihrung, mégen sehr un-
vollkommene und in hohem Mafle verbesserungsfihige Methoden ge-
wesen sein, um dieses Ziel zu erreichen; aber sie brachten es wenig-
stens mit sich, daf die Geldeinkommen annihernd den verfiigbaren
Giitermengen entsprachen, daf nicht mehr Produktionskrifte In-
vestitionszwecken gewidmet wurden als bei der Befriedigung der lau-
fenden Bediirfnisse entbehrt werden konnten, und daf} die Zahlungs-
bilanz eines Landes nicht auf lingere Zeit aus dem Gleichgewicht
geraten konnte. Daf} diese automatischen Kontrollen manchmal auch
die volle Ausniitzung der vorhandenen Produktionskrifte verhin-
derten, ist zuzugeben. Aber das bedeutet doch nur, dafl es wiin-
schenswert war, bessere, angemessenere Kontrollen des gesamten
Geldeinkommens an Stelle der alten zu setzen, nicht aber, da® man
sie einfach beseitigen konnte, ohne dadurch schwere Stérungen her-
vorzurufen.
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Tatsichlich sind wir jedoch so weit, dafl weder ein automati-
scher Mechanismus noch bewuf3te Planung das gesamte zu Kon-
sumtionszwecken verfiighare Geldeinkommen in den Grenzen hilt.
die den fiir den Inlandkonsum verfiigbaren Giitermengen entsprechen.
Wiirde man den Menschen heute erlauben, ihr Einkommen so anzu-
geben, wie sie es wiinschen, so wiirde das zunichst zu einer starken
Preissteigerung und dann immer mehr dazu fithren, daf} Produk-
tionskrifte, die fiir die Ausfuhr oder fiir Investitionszwecke benétigt
werden, statt dessen dem heimischen Konsum zugefiihrt wiirden. So-
lange dieser inflationistische Druck fortdauert, kann eine solche Ent-
wicklung nur durch direkte mengenmifiige Beschrinkungen, wie Ra-
tionierung, Zuteilungen u. dgl. verhindert werden. Das Fehlen der
Begrenzung der Gesamteinkommen macht so unzihlige Kontrollen
im Einzelnen notwendig. Aber diese konnen nie umfassend genug
sein, um die inflationistischen Wirkungen zu unterbinden. Solange
iiberhaupt irgendwo ein freier Markt und eine Moglichkeit freier Ent-
scheidung iiber die Produktion besteht, wird dieser Nachfrageiiber-
schuf} unvermeidlich Mittel in Anspruch nehmen, die anderswo fehlen
werden. So verdanken wir diesem fortbestehenden Inflationsdruck
nicht nur die notwendige Beibehaltung und Ausdehnung der direkten
Kontrollen, die ihrerseits die Produktion hemmen, sondern auch die
allgemeine Knappheit an Arbeitern, Rohstoffen und Maschinen und
all’ die sogenannten «bottlenecks», die iiberall das grof’e Hindernis
einer Produktionssteigerung sind.

Wahrscheinlich ist es fiir eine sozialistische Regierung, in An-
betracht all’ der Versprechungen, die sie gemacht hat, besonders
schwierig, sich durch freiwilligen Entschluf} jene Beschrinkungen
aufzulegen, die ihr kein automatischer Mechanismus mehr aufzwingt.
Jedenfalls gibt es aber kaum ein besseres Schulbeispiel als die Politik
Englands der letzten zwei Jahre, um zu zeigen, wie wenig reif wir
noch sind, um durch bewuf’te Entscheidung eine bessere Anpassung
unserer Pline an die Méglichkeiten herbeizufiihren, als dies die auto-
matischen Methoden der Vergangenheit taten. Keine andere Regie-
rung hat wahrscheinlich je eine so vollkommene statistische Infor-
mation {iber alle relevanten Faktoren besessen, die in der Bestimmung
der zulidssigen Informationen in Betracht zu ziehen waren, als die
gegenwirtige englische Regierung. Trotzdem hat sie ein Investitions-
programm in Angriff genommen, iiber dessen Undurchfiihrbarkeit
man sich sofort im klaren sein mufte, wie auch dariiber, daf} ein
Versuch, es durchzufiihren, sowohl die Steigerung des Exports als
die Inlandsversorgung aufs schwerste beeintrichtigen miif3te. Die
Schwierigkeiten der letzten zehn Monate und die Krise vom August
sind eine direkte Folge dieser Politik.

Die Entwicklung der letzten zwei Jahre hitte eigentlich nie-
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manden tiberraschen sollen, der mit den groben Umrissen der eng-
lischen Finanzpolitik vertraut war. Im thl(‘, 1946 hielt sich der Bc

trag der Investititionen mit rund 700 Millionen Pfund annihernd im
Bereu'h der verfiigharen Ersparnisse. aber das Gleichgewicht zwischen
Giiternachfrage und Angebot war noch durch ein Sl(]ltbdreb Budget-
defizit von etwa 400 \Illlmncn Pfund gestirt. das sich denn amh
in einem entsprechenden Lmluhrubelschuia widerspiegelte. Immerhin
bestand gute Aussicht, dafd mit dem Ausgleich des Budgets und der
entsprechenden Kiirzung der hlldndSIldLllfld“c auch frcnu(fend Giiter
fiir den Export freigesetzt wiirden, um das Defizit der Handelshilanz
auf einen kleinen Betrag zu reduzieren. Das wire wohl auch ge-
schehen, wenn die Reglel ung nicht durch eine starke weitere \us-
dchnung der Investitionen (]Le Produktivkrifte gebunden hitte, die
der Steigerung des Exportes dienen sollten. Da wir noch nicht jene
eingehenden Daten iiber diese Entwicklung besitzen, die uns fiir das
abgelaufene Jahr jeweils das mit dem Budget erscheinende «White
Paper on National Income and Expenditure» gibt, ist es noch nicht
moglich, genauere Angaben iiber das Ausmaf} jener Zunahme der In-
vestitionen zu machen. Aber nach den in der «Economic Survey for
1947» gemachten Ankiindigungen muf} man annehmen, dafy die jahr-
lichen Investitionen um etwa 400 Millionen Pfund auf etwa 1100 Mil-
lionen gesteigert wurden, das heif3t also, daf} die ganze Wirkung einer
Beseitigung des Budgetdeﬁmts durch eine ﬂlewh grofde Stelo‘erunO‘
der Investltlonen wettgemacht wurde. Das 1nuﬂte zur Folge haben‘
daf} keine weitere Steigerung des fiir den Export \erfugbaren Uber-
schusses eintreten konnte und keine weitere Verminderung des Ein-
fuhriiberschusses zu erwarten war. Die Entwicklung der letzten zehn
Monate hat diese Erwartung voll bestitigt.

Die Unerfillbarkeit des Investitionsprogrammes und die Folgen
eines Versuches, es durchzufithren, waren nicht nur vorauszusehen;
sie sind auch vorausgesagt worden. Warum hat die Regierung trotz-
dem auf seiner Durchfithrung beharrt? Die Antwort liegt wohl darin,
daf} hier zwei ihrer wichtigsten Versprechen an die Massen auf dem
Spiele standen: das Wohnbauprogramm und der Erfolg ihrer So-
zialisierungspolitik. Daneben schien auch die Dollbeschiiftigungs-
politik, auf die sie sich festgelegt hatte, die hohen Investitionen zu
fordern.

Das Wohnbauprogramm stellt natiirlich den gréfiten einzelnen
Posten unter den Investitionen dar und der politische Druck. der
hier eine Beschriankung schwierig machte, braucht kaum weiter er-
ortert werden. Dasselbe gilt fiir die grofien Bauten von Schulen und
Spitilern, welche die Hinaufsetzung des schulpflichtigen Alters und
die neue Krankenversicherung notwendig machten. Aber auch das in-
dustrielle Investitionsprogramm hingt aufs engste mit den politischen
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Plinen der Regierung zusammen. Denn die Industrien, die hier die
grofiten Mittel in Anspruch nehmen, Kohle, Elektrizitit, Eisen-
bahnen und Eisen- und Stahlerzeugung, sind entweder schon na-
tionalisiert oder sollten nationalisiert werden. Und der Erfolg der
Sozialisierung sollte sich ja eben darin zeigen, daf} grofle technische
Verbesserungen, die das Privatkapital nicht durchgefiihrt hatte. in
der sozialisierten Industrie sogleich zur Durchfiithrung gelangen
wiirden.

Der Zusammenhang der Investitionspolitik mit der Vollbeschif-
tigungspolitik ist vielleicht etwas indirekter, aber nicht weniger wich-
tig. Vor allem ist das starre Festhalten an den niederen Zinssitzen
vorwiegend auf die theoretischen Auffassungen zuriickzufiihren, die
der Vollbeschiftigungstheorie zu Grunde liegen. Ohne eine betricht-
liche Steigerung der Zinssitze ist aber eine wirksame Auswahl der
ertragreichsten Investitionen kaum méglich. Wahrscheinlich ist es
auch richtig, dafy heute die notwendige Beschrinkung der Investi-
tionen nicht durchzufiihren ist, ohne voriibergehend Arbeitslosigkeit
in gewissen Industrien zu verursachen. Die Uberleitung von Arbeitern
aus der Bauindustrie in den Kohlenbergbau, oder allgemein aus den
Kapitalgiiterindustrien in die Fertigwarenindustrien wird kaum ge-
lingen, ohne in den Industrien, deren Umfang eingeschrinkt werden
muf}, voriibergehend Arbeitslosigkeit zu schaffen. Dieses Risiko zu
laufen, war die Regierung aber noch nicht bereit.

Die Augustkrise und die ersten NotmafSnahmen

Die unbefriedigende Entwicklung des englischen Exports im
Jahre 1947 wurde zuniichst ganz den Auswirkungen der Kohlenkrise
des letzten Winters zugeschrieben. Zweifellos hat diese viel zur Er-
schwerung der Situation beigetragen. Und nichts wiire irrefiihrender,
als die Wichtigkeit, ja die Schliisselstellung, welche die Kohlen-
forderung fiur die wirtschaftliche Zukunft Englands hat, irgendwie
anzweifeln zu wollen. Indessen muf} gesagt werden, daf’ dem unge-
wohnlich kalten Winter doch eine viel zu grof’e Schuld an der Ent-
wicklung beigemessen wird. Die Kohlenkrise war vorauszusehen, und
die Kohlenknappheit im allgemeinen ist als ein Teil der allgemeinen
Produktionskrise zu betrachten.

Gegen Mitte des Jahres wurde es jedenfalls immer klarer, daf}
tieferliegende Griinde, die wir nun schon kennen, fiir die andauernd
schlechte, ja sogar schlechter werdende Auf}enhandelsposition verant-
wortlich sein mufiten. Fiir das ganze Jahr war ein Auflenhandels-
defizit von fast 600—700 Millionen Pfund zu erwarten, das aus den
Dollarkrediten gedeckt werden muf3te. Deren Erschépfung im Laufe
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des Jahres 1948 war also mit Sicherheit vorauszusehen und es schien
wenig Aussicht zu bestehen, daf} sich die Lage bis dahin wesentlich
geindert haben wiirde. Wenn aber tatsichlich jene Kredite schon
Ende August dieses Jahres zum grifiten Teil aufgebraucht waren.
so ist das héchstens indirekt dem laufenden Defizit der britischen
Handelsbilanz zuzuschreiben. Andere Ursachen kamen hinzu.

Im einzelnen ist es, auch nach den letzten Erklirungen des
Schatzkanzlers im Parlament, noch immer nicht ganz klar, wie sich
die grof3en Dollarverluste im Laufe der ersten acht Monate des Jahres
auf die verschiedenen Ursachen aufteilen lassen. Aber in groflen Ziigen
laf3t sich nun erkliren, wie es kam, daf} wiihrend dieser Periode die
Dollarabziige so viel grofier waren als sich durch das sichtbare Defizit
in der britischen Aufienbilanz erkliren lifdt. Insbesondere ist es nun
sicher, daf} die Schwierigkeiten nicht erst ein Ergebnis des am 15. Juli
begonnenen Versuches waren, das Pfund frei in andere Wihrungen
konvertierbar zu machen, sondern dafl die Inanspruchnahme der
Dollarkredite schon vor diesem Datum in einem beunruhigenden Um-
fang vor sich ging. Um so iiberraschender muf} es freilich erscheinen,
daf} jenes Experiment in diesem Augenblick doch noch versucht
wurde.

Es ist inzwischen klar geworden, dafy Grofibritannien die Kredite
nicht allein zur Deckung seines Einfuhriiberschusses verwendete,
sondern den Versuch machte, mit ihrer Hilfe wieder die Stellung
eines Bankiers fiir die ganze «Sterling Area» zu erringen und daf} es
in der Folge nicht nur sein eigenes Dollardefizit, sondern auch das
des iibrigen Sterlinggebietes aus seinen Guthaben bestreiten mufite.
Das mag eine Folge des Bestrebens gewesen sein, den Bestand des
«Sterling Clubs» und die finanzielle Stellung Englands im Bereich
der Sterlinglinder zu sichern. Aber es war zweifellos nicht die ur-
spriingliche Bestimmung der Anleihe, deren Bedingungen eine solche
Verwendung sogar ausdriicklich auszuschlieffen schienen, und es kann
auch bezweifelt werden, ob der britische Steuerzahler bereit gewesen
wire, die schwere Belastung der Anleihe auf sich zu nehmen, wenn
er gewufdt hiitte, daf} sie nicht nur zur Deckung seines eigenen Lebens-
bedarfs wihrend einer Ubergangsperiode dienen sollte, sondern daf3
daraus auch eine Art gemeinsame Wihrungsreserve fiir alle Lander
des «Sterling Clubs» geschaffen werden wiirde, dessen andere Mit-
glieder nichts zu den Kosten der Anleihe beitrugen. Etwa ein Drittel
von den tiber 700 Millionen Pfund aus den Dollaranleihen, die in
den ersten acht Monaten des Jahres verbraucht wurden, scheint auf
diese Weise andern Mltghedern der Sterlinggruppe zugute gekommen
zu sein.

Eine ganz andere Frage ist die, ob die britischen Finanzbehorden
und die Bank von England unter den gegebenen Umstinden diese

37



Entwicklung hitten verhindern kénnen. und wie weit insbesondere
das Zogern dieser Stellen, die aus dem Krieg herrithrenden, schon
frither erwihnten Sterlingguthaben jener Lander formell zu blockieren,
dafiir verantwortlich ist. Daf} in gewissem Ausmaf}, ebenso sehr gegen
die Bestimmungen der Anleihe als gegen das Interesse Grofibritan-
niens, solche Umwandlungen alter Sterlingguthaben gegen Dollars
stattgefunden haben, scheint sicher zu sein. Es wire wichtig zu wissen,
wie das geschehen konnte, nicht so sehr wegen der Frage einer even-
tuellen Verantwortlichkeit, sondern wegen der Gefahr einer Wiader-
holung solcher Vorginge. Denn Grofibritannien kann es sich jetzt
natiirlich noch weniger leisten, daff die verbleibenden Gold- und
Dollarreserven, auf die es nun allein angewiesen ist, in &hnlicher
Weise in Anspruch genommen werden.

Solche Reserven, hauptsiachlich Gold und international verkauf-
liche Wertpapiere, sind natiirlich vorhanden und die Erschépfung
der Dollarkredite bedeutet nicht, dafd Grofibritannien sofort seine
Warenbeziige auf den Umfang seiner laufenden Einnahmen ein-
schrinken muf}. Sie bedeutet aber, daf} die Atempause, die dem
Lande gegeben schien, sehr wesentlich verkiirzt ist. Im gegenwirtigen
Umfang kénnte Grofibritannien kaum viel mehr als ein Jahr lang den
Einfuhriiberschufy aus seinen Reserven bestreiten. Selbst wenn mit
weiterer amerikanischer Hilfe diese Galgenfrist etwas verlingert wer-
den sollte, ist das Problem von einer Dringlichkeit, daf} es nicht mehr
vernachlissigt werden kann. Daf} das nun voll erkannt wird, ist ein
Gewinn aus dem Schock, den die unerwartete Krise der 6ffentlichen
Meinung versetzt hat.

Es fehlt im Augenblick nicht an Entschlossenheit und Energie.
Aber wird die Losung mit tauglichen Mitteln versucht werden? Wird
die Regierung sich von ihren Vorurteilen und den Fehlern der Ver-
gangenheit geniigend frei machen kénnen, und wird sie vor allem —
selbst wenn sie erkennt, was notwendig ist — geniigend Handlungs-
freiheit besitzen, um nach dieser Erkenntnis zu handeln? Vorlaufig
lafit sich nur sagen, daf} sie in manchen Punkten beginnt, wenn auch
nur langsam und verspitet, sich in der richtigen Bahn zu bewegen,
daf} aber in anderen noch keine Zeichen der Einkehr zu bemerken
sind. Vor allem scheint eine betrichtliche — wenn auch noch unzu-
reichende — Beschrinkung der Investitionstitigkeit beschlossene
Sache zu sein. Aber nicht blof} die zweihundert Millionen, von denen
Sir Stafford Cripps bisher sprach, sondern mehr als das doppelte
miif’te wahrscheinlich vom jihrlichen Investitionsprogramm abge-
strichen werden, um den notwendigen Spielraum fiir die Ausdehnung
der