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Eine Besinnung iiber Teuerung und Zukunft
Von Dr. Fritz Ebner,
Sekretér der Aargauischen Handelskammer

Mitte Mdrz 1967 wird der Bundesbeschluff iiber die
Bekimpfung der Teuerung durch Malnahmen auf
dem Gebiete des Geld- und Kapitalmarktes und des
Kreditwesens auller Kraft treten, nachdem der Bau-
beschlulff bereits Mitte 1966 hinfdlliz geworden ist.
Wir stellen in diesem Artikel die Frage, ob mit den
beiden eingreifenden Malnahmen vom Mdrz 1964
die Teuerung tatsichlich hat in Schranken gewiesen
werden kinnen und was nun weiter vorzukehren ist.
— Eine Frage, die unser ganzes Volk und unsere Be-
hirden beschiftigt.

W ahrscheinlich wird sich die Bundesversammlung
im kommenden Mdrz oder in einer friiheren auler-
ordentlichen Secssion mit dem vom Finanzdeparte-
ment vorgeschlagenen Anschlulprogramm befassen,
nachdem das Vernehmlassungsverfahren mit den
Kantonen und den Organisationen der Wirtschaft ab-
geschlossen ist. Dic Maoglichkeiten, die in cinem Aus-
bau des Instrumentariums der Nationalbank liegen,
werden dabei zur Sprache kommen. Auch siec werden
in unserem Artikel kurz erliutert. — Es ist zu hoffen,
dall die neue Regelung zeitig erfolgen kann, damit
nicht infolge einer Unterbrechung die Hochkonjunk-

B.H.

mehrt in Flull kommdt.

Dalf alles, oder doch vieles teurer wird, gelangt am
ehesten der Hausfrau zum Bewufitsein, die ihre Ein-
kiufe besorgt. Téglich stellt sie fest, daf sie fiir einen
Fiinfliber im Vergleich zu «friiher» rein nichts mehr
bekommt.

Am ausgeprigtesten sind wohl die Bodenpreise
und die Baukosten angestiegen, was sich in den stark
erhohten Mietpreisen, namentlich fiir neue Wohnun-
gen, niederschlidgt. Ein Blick in die Inserate der Zei-
tungen zeigt, daf in grofen
Stadten und ihren Vorortsge-
meinden Mietzinse von 500
Franken an aufwirts fiir neue
4-Zimmerwohnungen und von
400 Franken an aufwirts fiir
neue 3-Zimmerwohnungen zum
Normalfall werden.

Augenfallig teurer geworden
sind ferner die Dienstleistungen aller Art. Ein Haus-
eigentiimer merkt das an den Rechnungen der Hand-




werker, die er fiir Unterhalts- und Reparaturarbei-
ten zu bezahlen hat. Das gleiche gilt fiir Service- und
Reparaturarbeiten an Automobilen, fiir das Honorar
des Zahnarztes, fiir den Tarif des Coiffeurs. In allen
diesen und dhnlichen Fillen, wo das direkte Entgelt
fiir die Arbeitsleistung ausschlaggebend ist, sind die
Preisaufschlige besonders eindeutig.

Aber auch bei einem sehr grofien Teil der Konsum-
gliter des tdglichen Bedarfs macht sich die Teuerung
bemerkbar. Ein paar Beispiele: Der Liter Vollmilch
kostete im Jahr 1947 44 Rappen, 1964 66 Rappen;
in der gleichen Zeit stieg der Preis fiir 1 Kilo Tafel-
butter bester Qualitit von 9 Fr. 13 auf 11 Fr. 43;
das Kilogramm Rindfleisch zum Braten kostete 1947
5 Fr. 39, 1964 runde 9 Franken; das Kilogramm
Ruchbrot erfuhr eine Verteuerung von 48 auf 79
Rappen, Teigwaren mittlerer Qualitit eine solche von
1 Fr. 09 auf 'l Fr. 75, inldndische Kartoffeln von 39
auf 47 Rappen, und 100 Gramm Schokolade stiegen
im Preis von 45 auf 61 Rappen.

Woher es kommt?

Fiir die meisten Menschen ist die Teuerung unter
den heutigen Verhiltnissen einer florierenden Wirt-
schaft etwas ganz und gar Unbegreifbares. Sie ver-
binden die Erscheinung der Teuerung mit der Vor-
stellung von Kriegen, Notlagen, Mangelzeiten, Mif-
ernten, Versorgungskrisen. Davon kann in der
Schweiz gegenwirtig keine Rede sein. Das Giiteran-
gebot aus dem Inland und aus dem Ausland ist reich-
lich. Nicht das zu knappe Angebot, sondern die zu
grofe Nachfrage haben uns diese Teuerung gebracht!

Es ist zuviel Geld, zuviel Kaufkraft in den Héan-
den der Leute, die aktive, zirkulierende Geldmenge,
die als Nachfrage nach Giitern und Dienstleistungen
in Erscheinung tritt, ist zu groff, oder umgekehrt:
Die produzierten und die aus dem Ausland eingefiihr-
ten Giiter zusammen sind nicht in solchen Mengen
vorhanden, daf§ die entsprechende Nachfrage befrie-
digt werden konnte. So besteht kein Gleichgewicht
zwischen Angebot und Nachfrage, und die Preise stei-
gen. Das nennen wir Inflation.

Woher aber kommt der Uberfluff an Geld? —In den
zuriickliegenden Jahren sind sehr umfangreiche Ka-
pitalien vom Ausland her in die Schweiz eingestromt.
Zum Teil gehorten diese Ausldndern, welche sie in
den sicheren Tresor Schweiz fliichteten, zum Teil
Schweizern, die sie in die Heimat heimschafften. Die
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Banken hatten dadurch mehr Mittel zur Verfiigung,
mit denen sie ihre Kredite ausweiten konnten. Gleich-
zeitig war die Exporttitigkeit sehr lebhaft, und es
wurde deshalb vermehrt investiert, Fabriken erwei-
tert und maschinelle Ausriistungen beschafft.

So stieg vorerst die Nachfrage nach Investitions-
giitern und Bauten, zu deren Herstellung vermehrt
Arbeitskrifte beigezogen werden mufiten; und diesen
wurden gute und bessere Lohne ausbezahlt. Demzu-
folge expandierte auch die Nachfrage nach Konsum-
glitern, was wiederum Erweiterungsinvestitionen der
Konsumgiiterindustrien nach sich zog. Und langsam
aber sicher wurden Giiter und Arbeitskrifte immer
gefragter — und deshalb auch teurer.

Dann stellten sich auch der offentlichen Hand
neue Aufgaben: Strassen, Kldranlagen, Schulhéuser,
Spitédler waren neu zu erstellen; die Ausgaben von
Bund, Kantonen und Gemeinden wuchsen rapid an.
Hiefiir mufiten Schulden eingegangen werden — weil
die Steuereinnahmen nicht ausreichten. Die Kon-
junktur wird heute von dieser Seite her zusitzlich
angeheizt.

Die gedéampfte Konjunktur. ..

An Vorschldgen und Versuchen, die Teuerung zu be-
kdmpfen, hat es nicht gefehlt. Man erinnert sich an
die denkwiirdige eidgendssische Volksabstimmung
vom 28. Februar 1965, an der die beiden Konjunktur-
ddmpfungsbeschliisse, der Kreditbeschluf und der
Baubeschluff, von Volk und Stianden angenommen
wurden. Beide Bundesbeschliisse waren bereits ein
Jahr frither, am 17. Mirz 1964, in Kraft getreten.
Der Baubeschluf} ist am 17. Mirz 1966, nach einer
Geltungsdauer von zwei Jahren, hinfillig geworden;
der Kreditbeschluf bleibt bis spitestens am 17. Marz
1967 in Kraft. Die Erlasse, die sich auf die Beschrén-
kung der Zulassung ausldandischer Arbeitskrifte be-
zogen, konnen in unseren Augen nicht als Mafnahme
der Konjunkturdimpfung gelten; sie bezwecken viel-
mehr die Abwehr von Gefahren der Uberfremdung.
Der Kreditbeschluff bildete den Kern des Kon-
junkturdampfungsprogramms. Seine Zielsetzung be-
stand und besteht darin, zu verhindern, dafl ausldndi-
sche Gelder weiterhin in unsere Volkswirtschaft ein-
dringen und so eine Ausdehnung der Kredittdtigkeit
ermoglichen. Ferner schaffte der Kreditbeschlul§ die
Moglichkeit, den Zuwachs der Bankkredite ziffern-
mafig zu beschrianken sowie die Ausgabe 6ffentlicher
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Anleihen am Kapitalmarkt zu iiberwachen und zu
staffeln.

Dem Baubeschlufl kam nur ergidnzender Charakter
zu. Durch das Mittel der Baubewilligungspflicht
wurden Baulustige dazu bewegt, ihre Plane wenn nicht
aufzugeben, so doch etwas hinauszuschieben. Nicht
beabsichtigt war mit diesem ErlaB, die Bautitigkeit
schlechthin zu vermindern.

Es lag hier die Erkenntnis zugrunde, daf das Bau-
gewerbe {iberfordert und deshalb die Kostensteige-
rung im Bauwesen besonders ausgeprigt sei, und es
wurde die Absicht verfolgt, auch jene Investitionen
zu erfassen, die durch Eingriffe in die Geldwirtschaft
nicht getroffen werden konnen — weil die Bauherren
sie mit eigenen Mitteln zu finanzieren in der Lage
sind.

Der Baubeschluf war am heftigsten angefochten,
und iiber die Frage, ob mit ihm die richtige Wirkung
erzielt wurde, besteht keine Ubereinstimmung. Die
Nachfrage nach Bauleistungen ging zwar zu-
ruck, aber welches die Ursache hiefiir war, ob die
Kreditverknappung, die weniger optimistischen Kon-
junkturerwartungen der Unternehmer oder der Man-
gel an Arbeitskriften — das 146t sich wohl nicht
einwandfrei ermitteln.

... und der Erfolg?

DaB eine Beruhigung der Konjunkturlage eingetreten
ist, kann nicht bestritten werden. Ein sicheres An-
zeichen hiefiir ist die Entwicklung der Ertragsbilanz,
der Einnahmen und Ausgaben unseres Landes im
Wirtschaftsverkehr mit dem Ausland, die wihrend
mehreren Jahren stark defizitir war, im laufenden
Jahr aber vermutlich ausgeglichen abschliefen wird.
Auf die Kreditverknappung diirfte es zuriickzu-
filhren sein, dafl die Aufwirtsbewegung der Preise
fiir Boden und fiir Liegenschaften zum Stillstand ge-
kommen ist oder sich doch stark abgeschwicht hat.
Und als besonders wichtig ist es zu werten, daf durch
die offentliche Auseinandersetzung um die Konjunk-
turdimpfungsbeschliisse die Probleme der Teuerung
breiten Volkskreisen zum Bewuflitsein gekommen
sind, was eine kritischere Einstellung der Konsumen-
ten in ihrem Wirtschaftsverhalten bewirkte.
Bedauerlicherweise schreitet jedoch die Teuerung
fort. Man wird deshalb den Konjunkturdimpfungs-
beschliissen hochstens einen Teilerfolg zugestehen
diirfen. Mit grofler Sicherheit hitte sich eine breitere

Wirkung erzielen lassen, wenn beide Beschliisse kon-
sequenter und einschneidender durchgefiihrt, wenn
vor allem der Kreditbeschluf8 durch weitere Vorkeh-
ren zur Geld- und Kreditverknappung ergianzt wor-
den wire. Man hat diesem Beschluf} sogar zeitweise
direkt zuwidergehandelt, indem Gelder, die bei der
Nationalbank stillgelegt, «sterilisiert», worden waren,
wieder freigegeben wurden. Und leider haben Bund,
Kantone und Gemeinden den von ihnen geforderten
und auch versprochenen Beitrag in der Form grifle-
rer Zuriickhaltung in ihren Ausgaben nur sehr unge-
niigend geleistet. — Wir stehen heute vor der depri-
mierenden Erkenntnis, dafl die Teuerung nicht gebén-
digt ist, die Probleme, die sie stellt, nicht gelost sind.

Aber was heifit denn {iberhaupt «Teuerung»? Man
spricht von ihr und von der Geldentwertung. — Nun:
Das Geld verliert an Kaufkraft, es entwertet sich.

Es ist eine durchaus normale Erscheinung, daf sich
die Preise im Wirtschaftsleben dndern. Gemiise ist
im Winter und im Friihjahr teurer als im Sommer
oder im Herbst. Auch zeigt die Erfahrung, dafl neu-
artige Erzeugnisse wie etwa Kugelschreiber oder
Nylonstriimpfe anfinglich stets viel teurer waren,
mit der Zeit aber, wenn der Markt gesattigt, die erste
grofle Nachfrage befriedigt oder die Produktion ratio-
neller gestaltet worden ist, im Preis stark zuriickgin-
gen. Die Kosten fiir Forschung und Entwicklung sind
jetzt amortisiert. Das Produkt hat sich durchgesetzt
und wird Allgemeingut.

Wenn nur einzelne Giiter teurer sind oder teurer
werden, kann man noch nicht von «Teuerung» spre-
chen. Andere Erzeugnisse werden ja gleichzeitig billi-
ger, und dadurch kommt ein Ausgleich zustande. Erst
dann, wenn bei einem sehr erheblichen Teil der Gii-
ter und Dienstleistungen Preiserhdhungen eintreten,
die nicht durch ebenso grofle Preisabschldge auf an-
deren Erzeugnissen kompensiert werden, ist die Be-
zeichnung «Teuerung» gerechtfertigt. In diesem Fall
hebt sich dann das ganze Preisniveau, dhnlich wie der
Spiegel eines Sees bei Hochwasser ansteigt.

Diesen Tatbestand bringt der Index der Konsu-
mentenpreise zum Ausdruck, der monatlich durch
das Bundesamt fiir Industrie, Gewerbe und Arbeit
berechnet und publiziert wird. Er «gibt die Preisent-
wicklung jener Konsumgiiter und Dienstleistungen
wieder, die im Haushalt von Arbeiter- und Angestell-
tenfamilien von Bedeutung sind», wie es in der Pu-
blikation jeweils heift. Hier werden jene Giiter und
Dienstleistungen erfafit, die eine durchschnittliche
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Arbeiter- und Angestelltenfamilie braucht — der so-
genannte «Warenkorb», der im kiirzlich revidierten
Index folgendes umfafit: Nahrungsmittel, Getrdnke
und Tabakwaren, Bekleidung, Miete, Heizung und
Beleuchtung, Haushalteinrichtung und -unterhalt,
Verkehr, Korper- und Gesundheitspflege, Bildung
und Unterhaltung. Dabei werden die einzelnen Preis-
dnderungen gewichtet nach Mafgabe der Ausgaben,
die fiir die betreffenden Giiter und Dienstleistungen
von der Durchschnittsfamilie getédtigt werden. Eine
Preiserh6hung bei der Milch wirkt sich daher auf die
Gesamtziffer stirker aus, als etwa eine prozentual
gleich grofle Preiserhohung bei Maisgrief}, weil man
mehr Milch trinkt als Maisgrief iit.

Ende August 1966 war der Index der Konsumen-
tenpreise auf einem Stand von 225,7. Als Ausgangs-
basis mit 100 gilt der August 1939. Somit sind die
Preise der vom Index erfaften Konsumgiiter und
Dienstleistungen in den zuriickliegenden 27 Jahren
(von Ende August 1939 bis Ende August 1966)
durchschnittlich um rund 125 Prozent, also um mehr
als das doppelte, gestiegen. Anders ausgedriickt: Eine
Arbeiter- oder Angestelltenfamilie hat heute fiir ihren
Lebensunterhalt einen um 125 Prozent hoheren Be-
trag auszugeben als 1939, und zwar unter der An-
nahme, dafl in beiden verglichenen Zeitpunkten das,
was zum «Lebensunterhalt» gehort, ungefdhr gleich
ist, der «Warenkorb» somit den gleichen Inhalt auf-
weist.

Die Hélfte fiir die Teuerung

Dieser Entwicklung auf der Ausgabenseite ist nun
aber auch diejenige der Einkommen gegeniiberzu-
stellen: Damit unsere Durchschnittsfamilie heute
gleich gut leben kann wie 1939, muf ihr Nominal-
einkommen in Franken und Rappen seither um 125
Prozent gestiegen sein. Sofern das zutrifft, ist das
Realeinkommen gleich geblieben, das heifit man kann
sich damit die gleichen Dinge in gleicher Menge lei-
sten wie 1939. Kurz: Ein verheirateter Angestellter,
der 1939 ein Jahreseinkommen von 8000 Franken
bezog, muB heute ein solches von 18 000 Franken er-
reichen, damit sein Lebensstandard der gleiche ist wie
damals.

Viele Gegenstinde des tiglichen Bedarfs und na-
mentlich dauerhafte Konsumgiiter wie etwa Woh-
nungseinrichtungen sind deshalb teurer geworden,
weil sie qualitativ verbessert wurden. Der Index ver-

gleicht aber nur zeitlich die Preise von Giitern in
gleicher Ausstattung. Die Erh6hung der Ausgaben, die
auf Qualititsverbesserungen oder auf Anderungen in
den Konsumgewohnheiten zuriickzufiithren sind, sind
also nicht beriicksichtigt. Sie bedeuten ja, jedenfalls
was die Qualitdtsverbesserungen betrifft, auch nicht
eine «Teuerung» im eigentlichen Sinn.

Erfreulicherweise 146t sich nun feststellen, dafl das
Einkommen, der Erwerb von Arbeitern und Angestell-
ten seit 1939 stirker gestiegen ist als dies dem Teue-
rungsausgleich entsprechen wiirde: Das Lohnniveau
der Arbeiter hat sich in der Zeit von 1939 bis 1965
nominell um 309 Prozent, jenes der Angestellten um
238 Prozent gehoben. Beriicksichtigt man die Teue-
rung, wie sie im Index zum Ausdruck kommt, so
ergibt sich daraus bei den Arbeitern eine reale Ein-
kommenserhhung von 88 Prozent, bei den Ange-
stellten eine solche von 55 Prozent gegeniiber 1939.
Der Angestellte, der somit 1939 ein Jahresgehalt von
8000 Franken bezog, verdiente im Jahr 1965, unter
der Fiktion, dafl keine Teuerung eingetreten und
die Preise also stabil geblieben wiren, 12 400 Fran-
ken. Die Differenz von 4400 Franken stellt den re-
alen Einkommenszuwachs dar: in diesem Ausmafl
kann der Angestellte heute tatsichlich besser leben
als 1939 — sein «Lebensstandard» hat sich gehoben. —
In Wirklichkeit aber betrdgt das nominelle Einkom-
men des Angestellten, der 1939 8000 Franken ver-
dient hat, heute 27 040 Franken. Die Differenz von
14 640 Franken verfliichtigt sich in der Teuerung.
Ein recht respektabler Betrag — etwa die Hilfte von
dem, was ein Angestellter heute verdient, geht in der
Teuerung auf!

Diese Angaben stellen Durchschnittszahlen dar.
Im konkreten Fall kénnen sich natiirlich Abweichun-
gen nach oben oder nach unten ergeben. Wir moch-
ten jedoch eine andere Fragwiirdigkeit unserer Ver-
gleiche besonders hervorheben: Im Index der Konsu-
mentenpreise sind die Landpreise und die Baukosten
nicht beriicksichtigt; es ist aber eine bekannte Tat-
sache, dafl in diesem Bereich eine besonders hohe
Teuerung gegeniiber der Vorkriegszeit zu verzeich-
nen ist! Deshalb ist es heute vielen Bevolkerungs-
kreisen mit dem gleichen oder einem hdheren Real-
einkommen als 1939 nicht mehr mdglich, ein eigenes
Haus zu erwerben oder zu bauen. Wir halten das fiir
eine sehr bedauerliche Entwicklung und ganz und
gar nicht fiir einen Fortschritt. Auch ist das Real-
einkommen von Mietern, die gezwungen sind, in den
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neuen, teuren Wohnungen zu leben, nicht in diesem
Durchschnitt von 55 Prozent bei Angestellten und 88
Prozent bei Arbeitern gestiegen. Der Index der Kon-
sumentenpreise basiert ndmlich auf Durchschnitts-
mieten von alten und neuen Wohnungen und spie-
gelt daher die stark erhdhten, teuren Mieten von Neu-
wohnungen nur sehr begrenzt.

«Durchaus erwiinscht»?

Trotzdem sehen wir, dafl es den meisten Schweizern
im Vergleich zur Vorkriegszeit, auch mit der Teue-
rung, wesentlich besser geht, und zwar nicht nur den
Erwerbstitigen, sondern dank dem Ausbau des So-
zialstaates auch vielen weiteren Bevolkerungsgrup-
pen und dank der agrarpolitischen Schutz- und Hil{s-
mafnahmen des Bundes sogar den in der Landwirt-
schaft Tatigen.

Die Wirtschaft ist in der Nachkriegszeit stark
gewachsen; die Produktion hat zugenommen, nicht
nur insgesamt, sondern auch pro Erwerbstitigen.
Man begegnet deshalb nicht selten der Auffassung,
unter diesen Umstdnden konne man die Teuerung
oder Geldentwertung ohne weiteres hinnehmen, es
sei damit nicht halb so schlimm bestellt. Hiufig wird
sogar die These vertreten, eine leichte Teuerung,
eine «Inflation auf kleinem Feuer», sei die Voraus-
setzung fiir einen guten Gang der Wirtschaft, fiir
deren Wachstum, fiir Vollbeschiftigung und Fort-
schritt — und deshalb «durchaus erwiinscht».

Einer solchen Haltung mochten wir mit Nach-
druck entgegentreten; sie basiert auf unsicheren und
falschen Voraussetzungen. Das Gegenteil ist unseres
Erachtens zutreffend: Ohne gesundes Geld gibt es
keine gesunde Wirtschaft, und eine langandauernde
Teuerung wird nicht ohne schwerwiegende Schiden
am Wirtschaftskorper bleiben.

Die Teuerung hat eine ungerechtfertigte Umvertei-
lung der Einkommen und Vermdgen zur Folge: Stei-
gen die Preise, so miissen jene Personen, die ein un-
verdnderliches Einkommen beziehen, also namentlich
die Rentner, ihre Lebenshaltung einschrinken, weil
ihr Realeinkommen eben sinkt. Den Arbeitnehmern
werden dagegen die Lohne regelmifig erhoht; als
Einkommensheziiger werden sie durch die Teuerung
weniger benachteiligt.

Alle diejenigen, die Ersparnisse angelegt haben in
Form von Sparheften, Obligationen, Lebensversiche-
rungen, oder die Beitrdge an eine Pensionskasse ent-

richten, werden von der Geldentwertung betroffen.
Ein Betrag von 10000 Franken, der 1939 auf ein
Sparheft angelegt und seither nicht angetastet wurde,
lautet zwar heute «nominell» immer noch auf 10 000
Franken, sofern die Zinsen nicht dazugeschlagen wur-
den, real aber ist er weniger als die Halfte von damals
wert! Hétte der betreffende Eigentiimer damals mit
dieser Summe vielleicht zwei Jahre leben konnen, so
reicht sie ihm heute nicht einmal mehr fiir ein Jahr
aus.

Demgegeniiber gibt es auch eigentliche Profiteure
der Geldentwertung: In erster Linie sind es die
Schuldner. Wer 1939 ein Haus baute, darauf eine
Hypothek von 20 000 Franken aufnahm und ein Jah-
resgehalt von 10000 Franken bezog, brauchte in
jener Zeit das Einkommen von zwei Jahren, um seine
Schuld zuriickzuzahlen. Nehmen wir an, er habe
keine Riickzahlung vorgenommen, und sein Einkom-
men sei genau der Teuerung entsprechend um 125
Prozent auf heute 22 500 Franken gestiegen. — Er
braucht, wenn er heute die Hypothek zuriickzahlen
will, dafiir nicht einmal mehr den ganzen Lohn eines
Jahres aufzuwenden! Die Geldentwertung hat ihm
die Schuld mehr als zur Halfte getilgt, ohne daf} er
auch nur einen Finger zu rithren hatte.

Es ist eine ernste Frage, ob man dieser Entwick-
lung den Lauf lassen und so noch mehr Leute zum
Investieren mit geborgtem Geld ermuntern will.

‘Was nun?

Die Inflation mit Aussicht auf Erfolg bekdmpfen,
heifit ihre Ursachen beseitigen. Eine Inflation hat
ihre Ursache in einem zu groflen Geldumlauf. Der
Geldhahn muff zugedreht werden!

Als hauptsidchlichste Mittel hiefiir kommen die
Geld- und Kreditpolitik einerseits und die Finanz-
politik anderseits in Frage. Der Kreditbeschluff hat
an der richtigen Stelle angesetzt, er weist aber Liik-
ken auf, indem er zur Hauptsache nur die Auslands-
gelder, nicht aber andere Geldzufliisse erfafit.

Aus diesem Grund ist jetzt eine Gesetzesvorlage
in Vorbereitung, mit welcher der Nationalbank ver-
mehrte dauernde Kompetenzen zur Regulierung der
Geld- und Kreditmenge eingerdumt werden sollen.
So soll sie unter anderem die Moglichkeit haben, von
den Banken Mindestguthaben einzufordern, das heifit
von ihnen zu verlangen, daf sie einen Teil der Kun-
dengelder, die ihnen seit einem bestimmten Datum



zugeflossen sind, bei ihr einzahlen. Und diese Gelder
wiirden bei der Nationalbank dann stillgelegt, was
bedeutet, daff die Banken sie nicht dazu verwenden
konnen, neue Kredite zu gewidhren.

Damit werden die Kredittatigkeit der Banken und
ebenso die Investitionstitigkeit beschrankt. Ausldn-
dische Gelder konnen mit dem vorgeschlagenen Sy-
stem stirker erfaft werden als inldndische. Mit dem
neuen Instrumentarium kann aber der Geldstrom in
seiner ganzen Breite beeinflullt werden, nicht nur
teilweise wie beim Kreditbeschlul3.

Eine solche Erweiterung der Eingriffsmdglichkei-
ten der Nationalbank — die Verstarkung des «noten-
bankpolitischen Instrumentariums» — ist meines Er-
achtens sinnvoll und zu begriilen. Doch diirfen die
einschldgigen Bestimmungen nicht weiter verwassert
werden. Es hat keinen Sinn, der Nationalbank eine
stumpfe Waffe in die Hand zu geben.

Ferner miissen wir eine konjunkturpolitisch wirk-
samere Finanzpolitik erreichen — in freiwilliger Zu-
sammenarbeit von Bund und Kantonen, denn das
kann den Kantonen nicht vorgeschrieben werden. Die
offentliche Hand muf} in Zeiten der Uberkonjunktur
ihre Ausgaben einschrianken, Einnahmeniiberschiisse
erzielen und diese bei der Notenbank sterilisieren
oder im Ausland anlegen. Sie darf auch nicht vor
Steuererhchungen, vor allem vor der stirkeren Be-
steuerung von Konsumgiitern, zuriickschrecken, um
der Volkswirtschaft Geld zu entziehen und die Nach-
frage nach Konsumgiitern zu mindern. Dem privaten
Kapitalexport sollten keine Hindernisse in den Weg
gelegt werden. Mit diesen Malnahmen kann die
Nachfrage im Inland eingeschrinkt werden. Wenn
so eine Beruhigung der Konjunkturlage erreicht wird,
wird auch der Bedarf nach Arbeitskriften zuriick-
gehen und der Lohnauftrieb sich abschwichen.

In der Praxis ist dies alles natiirlich nicht so ein-
fach, wie es hier auf dem Papier steht. Vor allem ist
es nicht ausgeschlossen, daf durch eine starke Aus-
dehnung der Exporte zuviel Geld ins Land kommt
und einen zusitzlichen Herd der Inflation bildet.
Aber es gibt eben keine andern Mafinahmen, die ge-
nug wirksam sind, als die Geld- und Kreditpolitik
einerseits und die Finanzpolitik anderseits. Ein Preis-
und Lohnstop vermdchte die eigentliche Krankheit
am Wirtschaftskorper nicht zu heilen. Die Preis- und
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Lohnsteigerungen sind nur duflere Auswirkungen des
bestehenden Ungleichgewichts, gleichsam das, was
das Fieber beim Patienten ist.

Daneben gibt es gewill eine Reihe weiterer niitzli-
cher Vorkehren, welche ergianzend hinzutreten kon-
nen, aber doch nur eine bescheidene Wirkung zu ent-
falten vermogen: Die Forderung des Sparens, Inten-
sivierung des Wettbewerbs durch sinnvolle Kartell-
politik, Zollreduktionen in bestimmten Fallen. — Und
vieles hidngt auch vom Verhalten des Konsumenten
ab, der preisbewufiter, kritischer und wihlerischer
einkauft. Aufler den Konjunkturdimpfungsbeschliis-
sen haben die Diskussionen um die Preisbindung der
zweiten Hand bei Markenartikeln in dieser Bezie-
hung bereits einige Wirkung ausgetibt.

Nicht einfach «Schicksal»

Es ist verstindlich, dafl die andauernde Teuerung in
unserem Land viele Menschen mit Sorge erfiillt und
sich da und dort eine Resignation breitmacht. Die
Auffassung gewinnt an Boden, daf wir dieses Krebs-
iibels der modernen dynamischen Wirtschaft nicht
Herr werden konnen.

Das darf nicht sein! Gewil}, der einzelne Konsu-
ment, Arbeitnehmer, Gewerbetreibende, Landwirt,
Unternehmer verspiirt ein Gefithl der Ohnmacht die-
ser von ihm als ungesund empfundenen Entwicklung
gegeniiber. Aber die Inflation ist nicht ein unabin-
derliches Schicksal, dem wir blindlings ausgeliefert
wiren! Sie wird von Menschen entweder bewufit ge-
macht oder bewufit zugelassen. Und ihre Bekdmp-
fung durch die Behorden st6ft selbstverstdndlich
auf den Widerstand ihrer Nutzniefer und der-
jenigen, die sie als Wundermittel des Fortschritts
anpreisen.

Als Glied der Volkswirtschaft hat der einzelne nur
geringe Moglichkeiten, auf die Gesundung der Wirt-
schaftslage hinzuwirken. Als Biirger eines demokra-
tischen Landes, welcher an der staatlichen Willensbil-
dung teilnehmen darf, kann er aber seinen Beitrag
leisten, damit die nétigen Mafnahmen zur Erhaltung
der Kaufkraft des Geldes getroffen werden kénnen,
indem er nicht mithilft, immer neue Forderungen an
Bund und Kantone zu stellen, indem er notwendig
werdenden Steuererhdhungen zustimmt oder indem
er den Behorden jene Waffen in die Hand gibt, die
sie benotigen, um den Kampf gegen die Inflation zu

fiihren.
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