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ABHANDLUNGEN

Theorie zur Bekimpfung monetirer Krisen °
Prof. Dr. Wilhelm!nl\jgubauer, Wien

g
Es diirfte im Zusammenhang mit den im ,;&irtschaﬁsdienst“ so ausgiebig erdrterten
Vorschligen zur Finanz- und Steuerreform von Interesse sein, auch diese extrem monetire
Theorie zur Krisenbekdmpfung unseren Lesern vorzufiihren. In Fortbildung Keynes’scher
Gedankengdnge wird hier versucht, ein theoretisches System der leichten Geldemission
- gekoppelt mit einer konsequenten Geldabschipfung durch eine verfeinerte Warenumsatz-
steuer zu entwickeln. Es ist das Vorrecht des Theoretikers, ein geschlossenes System ge-
danklich bis ins Extrem zu fiihren. Es wird die Pflicht des Wirtschaftspolitikers sein, in
sorgfiltiger Abwigung der praktischen Méglichkeiten sich die Erkenntnisse theoretischer

Systeme zu eigen zu machen.

oweit Wirtschaftskrisen nicht auf auBerwirtschaft-

liche Verhdltnisse (Kriegszerstérungen, soziale
Spannungen und politische Unruhen, MiBernten u. dgl.)
zuriickzufiihren sind, h&ngen sie vorwiegend mit
Stérungen des normalen Geldumlaufs zusammen. Alle
Wirtschaftskrisen sind bis zu einem gewissen Grade
zugleich auch Geldkrisen und lassen sich als solche
verhéltnismaBig leicht durch geeignete finanzpolitische
MaBnahmen bek&mpfen. Bald ist es Geldmangel, bald
Geldiiberhang, der im Krisenverlauf stdrker hervor-
tritt und das normale Funktionieren der wirtschaft-
lichen Ausgleichskrafte behindert.
Geldmangel kann auf verschiedene Ursachen zuriick-
gehen. Im Beginn der Entwicklung des Geldwesens,
bei noch unausgebildetem Kreditsystem, mufBite mit
Notwendigkeit immer Geldmangel entstehen, wenn
die Produktion der zu Wahrungszwecken verwendeten
Metalle hinter der sonstigen Giitererzeugung zuriick-

blieb. Auch die unentwickelten Verkehrsverhéltnisse
begiinstigen das Entstehen von Geldmangelkrisen.

Mit Geldiiberhang zusammenhdngende Krisen haben
erst mit der Erfindung und Verbreitung des Papier-
geldes gréBere Bedeutung erlangt. UnverhédltnismaBige
Preissteigerungen sind n\ati’lrlich auch bei Metallgeld
méglich, aber doch nicht in dem AusmaB wie bei
einer reinen Papierwdhrung. Eine ,Goldinflation” in
Goldwdhrungsldandern ist keine bedenkliche Ange-
legenheit und kann durch geeignete MaBnahmen sehr
rasch bereinigt werden. Bei einer unfundierten Papier-
wihrung hingegen kommt die Geldvermehrung nur
allzu leicht erst mit einem vollstdndigen Zusammen-

bruch der Wéhrung zum Stillstand.

Gegen die Gefahr einer iiberméBigen Ausgabe von
Banknoten glaubte man-sich frither nicht anders als
durch strenge Deckungsvorschriften schiitzen zu kon-
nen. Hélt man sich daran, so kann in jedem Augen-
blick, schon in den ersten Anfangsstadien einer auf-
steigenden Wirtschaftsentwicklung, die Gefahr einer
unzuldnglichen Versorgung der Wirtschaft mit Zah-
lungsmitteln akut werden. Mit Geldmangel zusam-
menhédngende Krisen sind, so leicht sie sich auch bei
richtiger Einsicht in die wirtschaftlichen Kausalzu-
sammenhédnge verhiiten lassen, heute kaum seltener
geworden.
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Eine wertbestindige Wahrung laBt sich an sich auf
verschiedenem Wege erreichen, Keine der bisher zur
Anwendung gekommenen Methoden hat sich so be-
wéhrt, daB das Wahrungsproblem praktisch als gelost
angesehen werden kénnte.

In einer autoritdr geregelten, streng gebundenen Wirt-
schaft bereitet die Preisstabilisierung gewill keine be-
sonderen Schwierigkeiten. Allerdings hat die gebun-
dene Wirtschaft auch ihre Schattenseiten. Die Wirt-
schaft reagiert nicht mehr selbsttiatig auf das Wech-~
selspiel von Angebot und Nachfrage. Die freie Un-
ternehmerinitiative, der so viele produktionstechnisch
bedeutungsvolle Fortschritte zu verdanken sind, ist
ausgeschaltet. Ein schwerfédlliger biirokratischer Ver-
waltungsapparat iibernimmt die zentrale Leitung der
Produktion. In einer Zeit wirtschaftlichen Aufschwungs
ist es nicht leicht, unter Ausschaltung des freien Wett-
bewerbs die Preise jeweils so festzusetzen, daB sie
den wahren Produktionskosten und dem tatséchlichen
Stand der Wirtschaftsentwicklung entsprechen. Behord-
liche Preisfixierungen kénnen die natlrliche Entwick-
lung unter Umsténden genau so hemmen und unter-
binden wie starre Vorschriften tiber eine entsprechende
Notendeckung.

In der freien Wirtschaft bildet die Stabilisierung des
allgemeinen Preisniveaus ein weit schwierigeres und
ernsteres Problem. Nur ein sich den Fluktuationen von
Angebot und Nachfrage elastisch anpassendes Geld-
system kann den Ausbruch verheerender Wirtschafts-
krisen verhindern.

Wir wollen uns unsere Aufgabe nicht unnétig er-
schweren, nicht alle méglichen Félle eines Absinkens
oder eines Steigens der Kaufkraft des Geldes als
Folge einer unverhédlinismédBigen Zunahme oder Ab-
nahme der als Nachfrage am Warenmarkt auftreten-
den Geldmenge in den Bereich unserer Untersuchun-
gen einbeziehen, Wir kénnen auf die Beibringung
statistischer Daten und historischen Beweismaterials
ganz verzichten, da sich das, worauf es schlieBlich
ankommt, auch rein logisch klarstellen 1dB8t. Es han-
delt sich bei unserem Problem. tatsdchlich nur um
eine reine Mabfrage, die als solche nicht unldsbar
sein kann. Eine verniinftig geregelte Notenvermehrung
wird niemals eine Wirtschaftskrise auslésen, wenn die
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zusitzliche Notenausgabe mit der Steigerung der Gi-
terproduktion gleichen Schritt halt, sei es auch, daB
sie ihr sogar immer einen Schritt vorauseilt.r Es ist
bei zusédtzlicher Notenausgabe und bei Bereitstellung
offentlicher Mittel fiir neugeplante Unternehmungen
‘natiirlich immer nur die Gefahr der Inflation, die wir
zu fiirchten haben und gegen die erforderlichenfalls
besondere Vorkehrungen getroffen werden miissen.
Es 14Bt sich verstehen, daB man, wenn die Inflation
bedrohliche AusmaBe annimmt, zur Deflation seine
Zuflucht nimmt und an der Deflationspolitik noch
festhdlt, wenn sich die Preisverhéltnisse lingst grund-
legend gewandelt haben. Radikale MaBnahmen gegen
eine ungesunde Preisaufbldhung sind unter Umstdnden
unvermeidbar. Eine Geldreform, die nur eine tat-
sdchlich bereits eingetretene Einkommensverschiebung
nachtraglich gesetzlich sanktioniert, alle Hoffnungen
auf eine Wiederherstellung alter Glaubigerrechte ein
fir allemal begrdbt und einen Wirtschaftsaufstieg
auf ganz neuen Grundlagen anbahnt, mag manch-
mal vielleicht der einzige Ausweg aus einer unhalt-
bar gewordenen Situation sein. Aber es heiBt den
Teufel durch Beelzebub austreiben, wenn man, um
Inflation zu verhiiten, zu MaBnahmen greift, die in
ihren letzten Konsequenzen eine Wirtschaftsschrump-
fung und Massenarbeitslosigkeit nach sich ziehen
miissen. Die Lehren der letzten Wirtschaftskrise, die
dem Ausbruch des zweiten Weltkrieges voranging
und ihn letztlich verursachte, sollte die Menschheit nie
vergessen, Nicht im Geldiberflu erstickte die Wirt-
schaft — sie ging an Geldmangel zugrunde. Neue
Geldkrisen koénnten in ihren wirtschaftlichen und so-
zialen Auswirkungen den Boden fiir einen. dritten
Weltkrieg bereiten:,

Arbeitslosigkeit ist, von welchem Standpunkt aus
immer betrachtet, ohne Zweifel die bedenklichste aller
Krisenerscheinungen. Durch nichts wird der wirtschaft-
liche und soziale Fortschritt stirker gehemmt als
durch erzwungene Untdtigkeit arbeitswilliger Men-
schen. Sind alle Hande vollbeschéftigt, so braucht uns
um die Vollendung des groBen Werkes des wirtschaft-
lichen Wiederaufbaus und um den Ausbau eines so-
zialen Wohlfahrtsstaates nicht bange zu sein. Aber
Vollbeschéftigung werden wir nie erreichen, solange
die bestehenden Deckungsvorschriften einer ausrei-
chenden Versorgung der Wirtschaft mit Zahlungs-
mitteln hinderlich im Wege stehen. Geldmangel und
Arbeitslosigkeit sind untrennbare Begriffe. Die Ent-
stehung und der Verlauf der letzten groSen Deflations-
krise bestdtigt unsere Auffassung in jeder Hinsicht.
Von Arbeitslosigkeit war in der Inflationszeit noch
keine Rede. Die Inflation entwertete das Lohneinkom-
men der Werktéatigen, hatte aber an sich die Tendenz,
die Produktion zu beleben und die Beschiftigung der
Arbeiter zu steigern. Die Arbeitslosigkeit nahm erst
mit der auf Hebung des Geldwertes abzielenden De-
flationspolitik einen erschreckenden Umfang an und
verschwand wieder, als man nach dem politischen
Umsturz und dem Ubergang zur staatlich gelenkten
Wirtschaft ganz ohne Riicksicht auf die Deckungsfrage
soviel Geld in Umlauf setzte, wie die Wirtschaft eben

616

~ brauchte. Dabei ist zu bedenken, daB die Preis- und

Lohnstabilisierung im wesentlichen gelang, obwohl die
ausgegebenen Noten nur zum Teil wirklich produk-
tiven Zwecken zugute kamen,

Im allgemeinen ist die Gefahr, daB es in Léndern mit
reiner Papierwdhrung noch einmal zu einer Defla-
tionskrise groSen AusmaBes kommen kénnte, nicht
sehr groB. Allerdings, gewisse unerfreuliche Erschei-
nungen, die in Deflationszeiten beédngstigende Di-
mensionen annehmen, beschranken sich nicht auf die
heute noch unbeirrt an der Goldwéhrung festhalten-
den Lander. Am Arbeitsmarkt iibersteigt das Ange-
bot noch immer betrdchtlich die Nachfrage. Den Zuzug
und die Beschiftigung auslédndischer Arbeitskréfte
sucht man nach Médglichkeit einzuschrdnken, Der mit
der allgemeinen Geldknappheit zusammenhédngende
hohe ZinsfuB erschwert die Investitionstatigkeit. Ge-
wiB, das alles deutet noch nicht auf eine unmittel-
bar bevorstehende oder allmihliche herannahende
Deflationskrise hin. Ein Preissturz, eine Uberproduk-
tionskrise, ist bis auf weiteres nicht wahrscheinlich.
Im Gegenteil, infolge der unverh&ltnism&Big hohen
Ausgaben fiir militdrische, unproduktive Zwecke iiber-
wiegt heute in den meisten L&ndern eher die stei-
gende Preistendenz. Nicht die Deflation, die Inflation
ist die groBe Sorge unserer Staatsm&nner und Wirt-
schaftsfachleute. :

Durch Drosselung des Notenumlaufs, Krediteinschrén-
kung, &uBerste Sparsamkeit bei der Verwendung
staatlicher Mittel, Steuererhéhungen sucht man der
Inflation vorzubeugen, zu deren Bekdmpfung gege-
benenfalls auch noch wirksamere Waffen aus dem
Arsenal einer autoritdr gelenkten Wirtschaft hervor-
geholt werden: Zwangsbewirtschaftung knapp gewor-
dener Bedarfsgliter, Lohn- und Preisstopp, den Arbei-
ter- und Unternehmerverbédnden aufgezwungene Lohn-
und Preisabkommen, Geldabschopfung durch’ Noten-
umtausch im &uBersten Falle eines drohenden voll-
stindigen Zusammenbruchs der Wahrung. Von allen
diesen Methoden wurde im Laufe der letzten Jahre
ausgiebig Gebrauch gemacht, ohne daB von einer
endgiiltigen Bannung der Inflationsgefahr die Rede
sein koénnte. Von Deflation spricht man heute weniger,
Aber einfluBreiche Finanzkreise ireten schon wieder
fir die Ridkkehr zur Goldwdhrung ein, deren Ein-
fithrung in den goldarmen Landern natilirlich nur bei
einer bedeutend verschéirften Deflationspolitik moglich
wdre. Hoffentlich bleiben wir davon verschont.

Die Zeiten der Goldwahrung sind wohl endgiiltig vor-
bei. Aber es ist auch notwendig, grindlich mit ge-
wissen Vorurteilen aufzurdumen, die noch aus der
Zeit der Goldwahrung stammen, Wir leben und wirt-
schaften trotz fehlender Golddedkung noch immer so,
als ob wir eine Goldwdhrung hétten, Unsinnige
Deckungsvorschriften hemmen die volle Entfaltung
der Wirtschaft. Solange iiber die geeignetste, einfach-
ste, die Unternehmerinitiative am wenigsten behin-
dernde, ihren Zweck mit einem Minimum staatlichen
Zwangs erreichende Methode der Inflationsbekdmpfung
keine Klarheit besteht, wird an der heutigen wirt-
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schaftswiirgenden Deflationspolitik aller Voraussicht
nach auch weiterhin festgehalten werden. Ein krisen-
freies Finanzsystem, das gegen Inflation und Deflation
zugleich schiitzt, kennt die Finanzwissenschaft heute
noch nicht,

BEKAMPFUNG VON DEFLATIONSKRISEN
Ursachen und Wirkungen der Deflation
Abnormen marktwirtschaftlichen Vorgdngen liegt
letztlich immer ein MiBverhdltnis zwischen angebo-
tener Warenmenge und nachfragendem Geldnominal
zugrunde. Bei den schwersten und bedenklichsten aller
Krisen, den in der unkontrollierten Kkapitalistischen
Wirtschaft mit periodischer RegelméBigkeit wieder-
kehrenden, durch fallende Preise und Massenarbeits-
losigkeit gekennzeichneten Deflationskrisen (Uberpro-
duktionskrisen) ist- das Warenangebot weit groBer
als die kaufkrédftige Nachfrage. Die Giiterproduktion
steigt in Zeiten der Hochkonjunktur rascher an als
das Lohneinkommen und die Kaufkraft der breiten
Massen der arbeitenden Bevélkerung, woraus mit
Notwendigkeit Absatzschwierigkeiten entstehen miis-
sen, wenn die Wirtschaft ungeniigend mit Zahlungs-
mitteln versorgt wird, Die Krise bricht nach einer
langer oder kirzer dauernden Periode wirtschaftlichen
Aufschwungs oft jah und unvermittelt aus, wenn die
Banken bei den ersten Anzeichen der Moglichkeit
eines Tendenzumschwungs die frither reichlich ge-
wihrten Kredite vorbeugend einschrdnken, was mit
der weiteren Ausbreitung der Krise in wachsendem
MaBe Zusammenbriiche der Grenzunternehmer, Be-
triebsstillegungen, Arbeiterentlassungen, Lohnkiirzun-
gen und einen allgemeinen Preissturz nach sich zieht.
Statt sich zu steigern, schrumpft der Geldumlauf kata-
strophal zusammen, mit ihm die ganze Wirtschaft. Die
Wirtschaftserholung setzt erst ein, wenn das Gleich-
gewicht zwischen Angebot und Nachfrage wiederher-
gestellt ist und die oft weit unter das Niveau der
normalen Produktionskosten gesunkenen Preise nach
Riumung der Lager und Beseitigung des Warentiiber-

schusses wieder anzuziehen beginnen.

Die im Verlauf der Deflationskrise eintretende
Schrumpfung des Gesamtprodukts geht natiirlich nicht
gleichmdBig vor sich., Es gibt wohl kaum einen einzi-
gen Menschen, der durch die Krise nicht irgendwie
benachteiligt wére. Aber es gibt Unterschiede im Grad
der Benachteiligung.

In Deflationszeiten sinken mit den Warenpreisen auch
die Arbeitslohne. Der unverkaufte WareniiberschuB
drickt auf die Preise und gleichzeitig auf die Lohne.
Die Unternehmer haben bei sinkenden Preisen nicht
genug Geld, die bisherigen Léhne weiterzuzahlen, ge-
schweige denn sie zu erhéhen. Je tiefer die Loéhne
sinken, je mehr Arbeiter entlassen werden, desto
schwieriger wird es, die in der Zeit der Hochkonjunk-
tur in Erwartung steigender Preise erzeugten Waren
abzusetzen.

Einer solchen unheilvollen Entwicklung sehen die Un-
ternehmer nicht tatenlos zu, Durch Produktionsein-
schrénkung und Verringerung des Warenangebots
suchen sie dem drohenden Preissturz vorzubeugen.
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Unternehmerkartelle, deren Zustandekommen durch
hohe Schutzzélle staatlicherseits nicht selten sogar
noch geférdert wird, diktieren die Preise, treiben sie
oft weit iiber die wahren Produktionskosten empor.
Mit den Grundsdtzen der freien Wirtschaft ist eine
derartige monopolistische Preispolitik gewiB unver-
einbar. Die Vertreter der Unternehmerinteressen
machen dagegen geltend, daB eine Regulierung der
Produktion und des Absatzes zur Sicherung eines an-
gemessenen Unternehmergewinns unerlaBlich sei. Un-
ternehmergewinn und Gesamtinteresse sind verschie-
dene Dinge. Es liegt auf der Hand, daB sich bei dieser
Art von Planwirtschaft der Anteil der Unternehmer
am Sozialprodukt auf Kosten des Anteils der breiten
Massen der Verbraucher und der arbeitenden Bevél-
kerung unverhéltnismaBig vergrofiert. Der Gefahr einer
Deflationskrise kann auch auf andere Weise als durch
Produktionseinschrdnkung begegnet werden.

Ein krisenhaftes Sinken der Warenpreise 186t sich nicht
bloB durch Produktionseinschrénkung, sondern eben-

-s0 gut und so gar noch weit besser durch eine Ver-

mehrung des nachfragenden Geldnominals verhiiten.
Die Unzuldnglichkeit der heutigen Organisation des
Geldwesens hat sich in der Vergangenheit oft genug
erwiesen. Hier sind im Interesse des Allgemeinwohls
durchgreifende Reformen unumgénglich notwendig.

Bekdmpfung der Deflation
durch zusdtzliche Notenausgabe *

Geldmangel ist ohne Zweifel die Hauptursache der
Deflationskrisen. Die natiirliche Abhilfe gegen Geld-
mangel, Preis- und Wirtschaftsverfall, gegen Deflation
bildet eine ganz konsequent auf Hebung der Kauf-
kraft der breiten Masse, Beseitigung der Arbeitslosig-
keit und Erhéhung des Lohnniveaus ausgerichtete zu-
sdtzliche Notenausgabe.

Die Notenemission ist heute in den kapitalistischen
Landern Notenbanken anvertraut, die im wesentlichen
vom Staat unabhéngig sind und sich bei der Notenaus-
gabe von rein kaufmaénnischen Gesichtspunkten lei-
ten lassen, Dieses System stammt noch aus einer Zeit,
die die staatliche Initiative in wirtschaftlichen An-
gelegenheiten grundsatzlich ablehnte. Das Argument,
daB eine Verstaatlichung der Notenbank der Infla-
tion Tiir und Tor 6ifnen konnte, verdient kaum mehr
eine ernsthafte Widerlegung. Die Erfahrung lehrt,
daB eine Inflation auch bei dem heutigen Wahrungs-
system nicht vermieden wird, da der Staat iiber ge-
niigend Druckmittel verfiigt, die Notenpresse in kri-
tischen Zeiten fiir seine Zwecke in Anspruch zu neh-
men. Weit schwerer fallt ins Gewicht, daB das heu-
tige System die Deflationsgefahr bedeutend steigert,
Man kann einem privaten Geldinstitut nicht gut zu-
muten, seine Kreditpolitik statt auf Profit und Divi-
denden in allem und jedem auf das Allgemeinwohl
auszurichten. Eine private Notenbank setzt sich ge-
gebenenfalls mit den Unternehmern iiber die Héhe
des Wechseldiskonts auseinander, aber sie verhandelt
nicht mit Arbeitern {iber die Hoéhe des wirtschaft-
lich gerechtfertigten Arbeitslohns. Die Hebung der
Kaufkraft der breiten Massen fdllt nicht in ihren Auf-
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gabenbereich. Die Finanzierung von Notstandsarbei-

ten zur Beschidftigung Arbeitsloser iiberldBit sie dem-

_ Staat und o6ffentlichen Korperschaften, deren finan-
zielle Mittel in Zeiten allgemeiner Geldknappheit und
Wirtschaftsschrumpfung allerdings sehr beschrénkt
sind. Durch eine richtig gehandhabte zusatzliche
Notenausgabe 186t sich ohne Frage der die Krise ver-
ursachende Geldmangel unschwer beheben.

Wird der Geldmangel und die mangelnde Nachfrage

nach Waren durch zusitzliche Notenausgabe behoben,

so verschwindet das Uberangebot an Waren, und es
bleibt bei fortdauernder Zunahme der Produktion
nur eine sinkende Preistendenz iibrig, die es er-
méglicht, von der die Wirtschaft im Gegensatz zu
Steuern {iberhaupt nicht belastenden zusétzlichen
Notenausgabe weiterhin solange Gebrauch zu machen,
als die sinkende Preistendenz nicht in das Gegenteil
umschldgt. Solange die sinkende Preistendenz anhilt,
kdénnen wir unbesorgt produktive Arbeitsvorhaben
statt aus Steuergeldern durch zusédtzliche Notenausgabe
finanzieren. Wir kénnen zur sofortigen Besserung der
Lage der Werktdtigen die Lohne erhéhen, woraus sich
ebenfalls eine Ausweitung des Geldumlaufs ergibt.
Die Bekdmpfung von Deflationskrisen ist verhiltnis-
méBig einfach, weit einfacher als die Bekdmpfung von
Inflationskrisen.

Es sind Zeiten relativen Wareniiberflusses, die die
Arbeitslosigkeit férdern, sie in einer auf Gewinn und
Gelderwerb eingestellten Wirtschaft mit Notwendigkeit
hervorrufen miissen. Man spricht von Uberproduktions-
krisen, ohne sich immer dartber klar zu vsein, dall es
nicht ein Zuviel an Giitern, sondern ein Zuwenig an
Geld ist, das die Krise erzeugt und néhrt. Die schwer-
sten sozialen Erschiitterungen sind unausbleiblich, wenn
die im Uberfluf vorhandenen Waren wegen mangeln-
der Kaufkraft der breiten Massen keinen Absatz
finden und die Fabriken stillstehen, weil die Banken
die Kredite sperren und kein Geld zur Auszahlung
der Arbeiter vorhanden ist.

DaB die Uberproduktion mit der mangelnden Kauf-
kraft der Verbraucher zusammenhdngt, bezweifelt nie-
mand, ebensowenig, daB die mangelnde Kaufkraft der
Verbraucher in der Hauptsache auf die unzuldngliche
Entlohnung der Arbeiter zuriickgeht, Schwieriger ist
es schon klarzustellen, warum eigentlich die Arbeits-
16hne so niedrig sind. Die iibliche Erkldrung ist der
Hinweis auf den Druck, den die ,industrielle Reserve-
armee” auf den Arbeitslohn ausilibt. Die Antwort auf
jede Frage wirft neue Fragen auf. Woher stammt die
industrielle Reservearmee? Die Monopolisierung der
Produktionsmittel, im besonderen des wichtigstén
Produktionsmittels, des Grund und Bodens, spielte —
rein historisch betrachtet-—bei der Entstehung der
‘industriellen Reservearmee gewiB eine bedeutende
Rolle. Reicht die Monopoltheorie des Lohnes aber
auch zur Erkldarung der heutigen Uberproduktions-
und Arbeitslosigkeitskrisen aus? Woht beglinstigt die
ungleichméBige Besitzverteilung, die Konzentration
des Besitzes in den Hénden einer verhaltnismaBig
kleinen Minderheit, das Entstehen der Arbeitlosigkeit.
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Aber Besitzlosigkeit bedeutet noch nicht Arbeitslosig-
keit. Es miiBite auch bei einer sehr weitgehenden Klas-
sendifferenzierung und Monopolisierung der Produk-
tionsmittel nicht unbedingt Arbeitslosigkeit geben.
Der technische Fortschritt begiinstigt als solcher ohne
Frage die Arbeitslosigkeit. Gleichwohl miifite es
keine Arbeitslosigkeit geben, wenn mit der Ver-
mehrung des Warenangebots gleichzeitig auch die
Nachfrage nach Waren stiege und kein Unternehmer
AnlaBl hédtte, wegen mangelnder Nachfrage die Pro-
duktion einzuschrinken. Angebot und Nachfrage ha-
ben allerdings ihre eigenen Entwicklungsgesetze. Von
Zeit zu Zeit eilen Produktion und Angebot der Nach-
frage weit voraus, Dann muB} es in einer sich selbst
iiberlassenen Wirtschaft zu krisenhaften Erscheinun-
gen: Absatzschwierigkeiten, Produktionseinschrén-
kungen, Arbeiterentlassungen kommen., Waren sind
in der Zeit der Krise im UberfluB vorhanden. Aber es
mangelt an kaufkréftigen K&dufern, anders gesagt an
Geld.

Was konnen wir zur Erzielimg eines Zustandes dau-
ernder Vollbeschdftigung tun? Gentligt eine einfache
radikale Beseitigung der Monopole im Wege staat-
licher ZwangsmafBnahmen — auch progressive Besitz-
steuern kommen hier in Frage — und werden mit der
Herstellung einer gleichméBigeren Besitz- und Ein-
kommensverteilung die Krisen verschwinden? Den
Optimismus der alten liberalen Schule, daB bei einem
vollkommen freien Spiel der wirtschaftlichen Kréfte
die bestehenden Monopole mit der Zeit der Selbst-
auflésung verfallen miBten, teilen wir nicht. Gibt es
Tendenzen, die in dieser Ricatung wirken, so gibt es
auch Gegentendenzen. Jede Wirtschaftskrise ver-
schlimmert die sozialen MiBstande. Nur wenn es
durch planvolles Eingreifen der Staatsgewalt, sei es
auch durch rein monetdre MaSnahmen, gelingen sollte,
die Wirtschaftskrisen ganz auszuschalten, besteht
einige Hoffnung, daf die freie Konkurrenz schlieBblich
auch das soziale Besitzmonopol beseitigen konnte.
Eine unmittelbar auf Hebung des Arbeitslohns und
der allgemeinen Kaufkraft abzielende Emissionspo-
litik einer staatlichen Notenbank koénnte die Ent-
widklung in dieser Richtung sicherlich beschleunigen.
Gibt es eine Mdglichkeit, die soziale Frage ohne Ge-
walt zu ldsen, so sollten wir sie nicht ungeniitzt
lassen!

DaB Vollbeschéftigung im Rahmen einer den Arbeits-
einsatz autoritdr regelnden Zwangswirtschait maoglich
ist, darliber besteht kein Zweifel. Die heutigen
Volksdemokratien, in denen der private -Unter-
nehmerbetrieb fast véllig durch gemeinwirtschaftliche
Organisationsformen verdrédngt ist, sind ein Beweis
daflir. Zwang gehért an sich gewiB nicht zum Wesen
der Gemeinwirtschaft, die im Vergleich zur unter-
nehmungsweisen Produktion immerhin eine héhere
Form der Organisation menschlicher Arbeit darstellt.
In einer rationell organisierten Gemeinwirtschaft gibt
es keine Arbeitslosigkeit als Dauererscheinung, Pro-
duktionseinschrankungen zur Erzielung héherer Preise
sind im Gegensatz zur kapitalistischen Produktion der
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Gemeinwirtschaft fremd. Die Frage ist nur die, ob sich
eine krisenfeste Wirtschaft, dauernde Vollbeschafti-
gung und allgemeiner Wohlstand nicht auch bei Auf-
rechterhaltung des Selbstbestimmungsrechts des Indi-
viduums erreichen lieBen.

Unser Vorschlag zeigt einen gangbaren Weg, wie es
auch bei voller Aufrechterhaltung des Freiziigigkeits-
rechtes und freier Lohnbildung mdglich ist, allen

Arbeitswilligen zu einem ihren Fihigkeiten entspre--

chenden Arbeitsplatz zu verhelfen, Mogen auch arbeits-
sparende Produktionsmethoden in manchen Produk-
tionszweigen den Bedarf an menschlichen Arbeits-
kréften voriibergehend oder auch dauernd verringern,
umwilzende Erfindungen rufen immer wieder neue,
viele Tausende und Hunderttausende beschiftigende
Industrien ins Leben. Wenn die Finanzierung solcher
neuer Unternehmen die Kréafte der privaten Wirt-
schaft ibersteigt, muBl eben der Staat diese Aufgabe
auf sich nehmen. Er kann dies in einem Umfang tun,
daB jeder, der arbeiten will, Arbeit findet, Wir diirfen
und werden uns nicht darauf beschrédnken, die Arbeits-~
losigkeit zu beseitigen. Ein -wirklich groBziigiger Aus-
bau der sozialen Fiirsorge ist kaum weniger wichtig
und muB, wenn die soziale Frage auf friedlich-evo-
Iutiondrem Wege gelost werden soll, unter allen Um-
stinden ernstlich ins Auge gefaBt werden. '
Vorschldge, auf rein monetdrem Wege Krisen, ins-
besondere Deflationskrisen zu verhiiten und damit
gleichzeitig auch diesozialeFrage zulésen, gibt esgenug.
Aber Krisen gibt es weiterhin, und von einer Lésung
der sozialen Frage sind wir noch weit entfernt. Hier
soll nur ganz kurz auf eine neuere Theorie Bezug
genommen werden, die wegen des hohen Ansehens,
das ihr Autor in der Finanzwissenschaft und in den
Kreisen der Finanzwelt genieBt, wohl besondere Be-
achtung verdient.

Keynes hat eine interessante Theorie der Arbeitslosig-
keit entwickelt, nach der die Ursache der mangelnden
Beschédftigung der Arbeiter in dem MiBverhéltnis
zwischen Sparen und Ausgeben liegt. Wird mehr ge-
spart als ausgegeben, steigt die Arbeitslosigkeit. Ist
das Gegenteil der Fall, sinkt sie, Der Grund, warum
im allgemeinen mehr gespart als ausgegeben werde,
ist nach Keynes die unregelméBige Besitz- und Ein-
kommensverteilung. Die Abhilfe liege in einer stirkeren
Besteuerung des Besitzeinkommens und einer groB-
zligigen, den breiten Massen der Bevdlkerung zugute
kommenden staatlichen Investitionstdtigkeit. Keynes
scheut. sich nicht, zur Sicherung der Vollbeschaftigung
auch das verponte Mittel der Notenpresse zu emp-
fehlen.

Die Theorie kommt der Wahrheit sehr nahe, ist aber
doch in mancher Hinsicht unbefriedigend. Wird mehr
gespart als ausgegeben, so sinkt der ZinsfuBl, was die
Produktion verbilligt, die Produktion und Beschafti-
gung der Arbeiter fordert. Im Gegenfall steigt der
ZinsfuB, was die Produktionskosten der Unternehmer
erhoht und der Beschdftigung der Arbeiter abtrdglich
ist. Auch die zur Behebung der Arbeitslosigkeit vor-
geschlagene Wirtschafts- und Finanzpolitik ist nicht
in jeder Hinsicht {iberzeugend. :
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Die stdrkere Besteuerung des Besitzeinkommens be-
eintrachtigt die Kapitalakkumulation, erhéht den Zins-
fuB und kann sich bei nachlassender privater In-
vestitionstatigkeit auch gegen die Arbeiterschaft wen-
den. Dafl hingegen eine verstdrkte staatliche Investi-
tionstdtigkeit die Beschdftigung der Arbeiter und den
Arbeitslohn steigern mu8, bedarf keiner ausfiihrlicheren
Begriindung. Soweit das Mittel der Banknotenpresse
zur Sicherung der Vollbeschédftigung in Frage kommt,
héngt alles davon ab, ob es gelingt, trotz erhoéhter
Notenemission das allgemeine Preisniveau durch ent-
sprechende steuerpolitische MaBnahmen stabil zu
erhalten, Die Steuerreform, die es ermdéglicht, von dem
Mittel der Banknotenpresse zur Férderung des wirt-
schaftlichen und sozialen Fortschritts in gréBtem Aus-
maB Gebrauch zu machen, liegt allerdings, wie ich
meine, in einer anderen Richtung, als Keynes annimmt.
Hingt die Arbeitslosigkeit mit Geldmangel zusammen,
so darf eine zwangsldufig den Geldumlauf vermehrende
Finanzierungsmethode der Arbeitsbeschaffung nicht
allein deswegen abgelehnt werden, weil die Geld-
vermehrung als solche preissteigernd wirkt und ge-
gebenenfalls auch eine Inflationskrise erzeugen kann.
Selbstversténdlich muBl bei verstdrkter Notenemission
auch immer rechtzeitig fiir die Abschépfung der durch
Geldvermehrung entstehenden iiberschiissigen Kauf-
kraft vorgesorgt werden. Das aber ist ein ganz anderes
Problem, :

BEKAMPFUNG VON INFLATIONSKRISEN
Ursachen und Wirkungen der Inflation
Die zusitzliche Notenausgabe hat als solche die Ten-
denz, die Warenpreise in die Hohe zu treiben, und
erzeugt, unkontrolliert und im UbermaB gehandhabt,
Inflation.

Nur eine ilibermaBige Notenemission erzeugt Inflation.
Wenn die ausgegebene Notenmenge den tatsdchlichen
Zahlungsbedarf der Wirtschaft iibersteigt, muB die
Uberschiissige Kaufkraft die Warenpreise erhéhen. Die
Preise steigen zum Vorteil der Produzenten und zum
Nachteil der Verbraucher oft weit iiber das normale
Niveau. Die Nachteile der Inflation liegen im Gegen-
satz zur Deflation weniger auf dem Gebiet der Pro-
duktion als vielmehr auf dem der Einkommensver-
teilung. ‘

Die Inflation verringert den Geldwert, vernichtet ihn
oft vollstindig, was nicht ausschlieBt, daB unterneh-
mende Elemente unter geschickter Ausniitzung der
Anderungen in der Kaufkraft des Geldes zu Macht
und Wohlstand gelangen. Weit groBer ist jedoch die

-Zahl derer, die durch die Geldentwertung so gut wie

alles verlieren. Nur ausreichender Sachbesitz schiitzt
vor dem jdhen Sturz in die Tiefe. Am bedauerlichsten *
ist wohl die Lage der von den Friichten friiherer
Arbeit lebenden Kleinrentner. Die Verarmung so vieler
fleiBiger und sparsamer Menschen auf der einen Seite,
die maBlose Bereicherung geriebener. Schieber und
Spekulanten auf der anderen sind gewiB hochst uner-
freuliche Begleiterscheinungen dieser Art von Krisen.
Die in weiten Kreisen verbreitete Angst vor der In-
flation ist verstdndlich. Objektiv betrachtet ist jedoch
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die verheerende Auswirkung der Deflation auf die
Produktion ein weit gréBeres Ubel, als es die im Ge-
folge der Inflation beim Versagen der sozialen Ge-
setzgebung eintretenden Einkommensverschiebungen

sind. Die bei der Inflation sofort einsetzende Flucht

in die Sachwerte wirkt auf die Giiterproduktion und
die Beschiftigung der Arbeiter im allgemeinen nicht
ungiinstig.

Wohl kommt es bei jéhem Preisanstieg leicht zu Waren-
zuriickhaltungen, wenn die Nachschaffung von Mangel-
waren auf Schwierigkeiten st68t. Doch muBl der Produ-
zent schlieBlich doch verkaufen, wenn ihm an der Er-
haltung seiner alten Kundschaft liegt und er seinen
Konkurrenten nicht kampflos das Feld iiberlassen will.
Ein Unternchmer, der die sich ihm in Inflationszeiten
bietenden GeWinnmiiglichkeiten nicht ausntitzt, ist ein
schlechter Geschédftmann.

GewiB werden in Inflationszeiten die gesellschaftlichen
Produktionskrifte infolge von Fehlspekulationen und

Fehlinvestitionen hdufig nicht so ausgeniitzt, wie es’

sein sollte und sein konnte. Viele auf unsoliden
Grundlagen aufgebaute Unternehmungen verschwin-
den mit der Wiederkehr normaler Verhdltnisse. Dauern-
der Schaden, volkswirtschaftlicher Raubbau ist damit
wohl nur ausnahmsweise verbunden. Es ist besser,
wenn Arbeit und Kapital falsch beschidftigt sind, als
wenn sie iiberhaupt unbeschiftigt sind. Die wirtschaft-
liche ,Scheinbliite* der Inflation ist dem Wirtschafts-
verfall und Wirtschaftssterben der Deflation noch
immer weit vorzuziehen,

Es ist nicht immer leicht zu sagen, wann und unter
welchen Umstdnden ein Preisanstieg, der langere Zeit
anhélt, krisenhaften Charakter annimmt, Zeiten wirt-
schaftlichen Aufschwungs sind in der Regel Zeiten
steigender Preistendenz. Wenn nach einer Periode
wirtschaftlicher Stagnation, nach einer durch sinkende
Preise, wirtschaftliche Zusammenbriiche und Arbeits-
losigkeit gekennzeichneten Deflationskrise die Waren-
preise wieder anzuziehen beginnen, so gibt das gewi}
zu keinen Besorgnissen Anla8. Die Preise steigen, die
Fabriken sind mit Auftrdgen tiberhduft. Entlassene
Arbeiter werden neu eingestellt. Mit der vergroBerten
Nachfrage nach Arbeitskraften bessert sich die Ent.
lohnung der Arbeit. Auch die Staatswirtschaft nimmt
am allgemeinen wirtschaftlichen Aufschwung teil. Das
zunehmende Steueraufkommen ermoéglicht die Bereit-
stellung gréBerer Geldmittel fiir Zwedke der Wirt-
schaftsférderung und der sozialen Fiirsorge. Die ganze
Wirtschaft steht im Zeichen von Geldfiille. Die Banken
tragen dem wachsenden Kreditbedarf der Wirtschaft
groBziigig Rechnung. Es ist kein Zweifel, dal die Wirt-
schaftsbliite hauptsdchlich mit der erleichterten Geld-
beschaffung zusammenhdngt und solange andauert, als
die optimistische Beurteilung der wirtschaftlichen Si-
tuation vorherrscht. Eine solche Zeit wirtschaftlicher
Prosperitdt und starker Zunahme der Warenproduk-
tion wird nicht leicht in einer Inflationskrise enden,
sondern nach den inneren Gesetzen der (unkontrol-
lierten) kapitalistischen Wirtschaft frither oder spéater
durch eine Deflationskrise abgeldst.
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In Zeiten wirtschaftlichen Aufschwungs steigen die’
Arbeitslohne, wodurch die steigende Preistendenz
zweifellos verstdrkt wird, Die Lage des Arbeiters
bessert sich nur dann, wenn die Léhne rascher steigen
als die Preise. Das kann in den Anfangsstadien der
Wirtschaftsbelebung sehr wohl der Fall sein, Spiter,
wenn die Gefahr einer Abschwéchung oder eines Um-
schwungs der Wirtschaftskonjunktur die Unternehmer
zur genauesten Kostenkalkulation zwingt, lassen sich
Lohnerhéhungen meist durch Anwendung scharfer ge-
werkschaftlicher Methoden durchsetzen. Das Gegen--
stiick zu einer monopolistischen Preispolitik der Unter-
nehmer ist eine monopolistische Lohnpolitik der orga-
nisierten Arbeiterschaft. Die Gewerkschaften kennen
die Gefahren der Inflation. Die Unzufriedenheit der
Arbeiter und das Drdngen umstiirzlerischer Elemente
siegen aber nur zu oft iiber die bessere Einsicht. Ein
jdhes Hinaufschnellen der Preise ist nicht selten die -
Folge iibermdfiger Lohnerhohungen, die, wenn sie
unter MiBachtung wirtschaftlicher Médglichkeiten in
produktionsléhmenden Lohnk&mpfen durchgesetzt wer-
den, nur allzu leicht die gefiirchtete Lohn- und Preis-
spirale in Bewegung setzen,. Ist die Inflation erst ein-
mal im Gange, dann ist im Wettlauf von Léhnen und
Preisen eine  Verringerung des Reallohnes trotz stark
steigender Nominalléhne die unvermeidliche Folge
einer unbesonnenen, verantwortungslosen Lohnpolitik.
UbermdBige Preissteigerungen zu verhiiten und in die
Lohnkémpfe vermittelnd einzugreifen, wére eigentlich
Aufgabe der Regierungen, die in dieser Hinsicht aller-
dings oft versagen. Die Regierungen tragen hiufig
genug sogar die Hauptschuld am Ausbruci von In-
flationskrisen, wenn sie in schwierigen finanzpoliti-
schen Lagen einfach zur Notenpresse ihre Zuflucht
nehmen. Ein unausgeglichener Staatshaushalt ist an
sich noch nicht gleichbedeutend mit staatlicher MiB-
wirtschaft, Die Deckung eines Defizits durch zusétzliche
Notenausgabe kann je nach den Umstdnden téricht
und leichtfertig oder klug und weise sein. Es ist ein
Unterschied, ob die Notenpresse bei steigender oder
bei sinkender Preistendenz zur Anwendung kommt,
ob unproduktive Ausgaben oder produktive Arbeits-
vorhaben durch zusétzliche Notenausgabe finanziert
werden, ob man sich bei steigendem Defizit ganz aus-
schlieflich auf die Notenpresse verldfit oder ob zur
Abschépfung der durch zusétzliche Notenausgabe ent-

- stehenden uberschiissigen Kaufkraft gleichzeitig auch

die Steuerschraube kraftiger angezogen wird.

Alles, was zur Behebung des Giitermangels beitragt
und die Giterproduktion férdert, wirkt der Inflation
entgegen, Solange allerdings die nachfragende Geld-
menge rascher wachst als die angebotene Warenmenge,
kann der Preisanstieg nicht zum Stillstand kommen.
Letzten Endes ist die Inflation doch immer durch eine
tiberméBige . Vermehrung des nachfragenden Geld-
nominals bedingt, und es unterliegt keinem Zweifel,
daB sie sich von der Geldseite her einfacher und
rascher bekdmpfen 1&6t als von der Giiterseite her.
Im Laufe der Zeit sind. verschiedene Methoden zur
Beseitigung des Geldiberhangs und zur Abschépfung
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preistreibender iiberschiissiger Kaufkraft ausgebildet
worden. Zu solchen deflatorischen WahrungsmaBnah-
men entschlieBt man sich meist erst dann, wenn die In-
flation schon weit fortgeschritten ist, Die Unsicherheit,
ob und wann es zu diesen oft tief in die Vermdgens-
verhdltnisse eingreifenden MaBnahmen kommt, er-
schwert die Kalkulation und férdert keineswegs die
Unternehmungslust. Die Wirkung auf die Vermdgens-
verhdltnisse ist sehr ungleichmdBig, von Zufalligkeiten
abhingig. AuBerdem lehrt die Erfahrung, daB in Zeiten
von Gilitermangel selbst radikalen Eingriffen in die
Geldzirkulation oft nur ein voriibergehender Erfolg
beschieden ist und daB die Operation frither oder
spiter wiederholt werden muB.

Es entsteht nun die Frage, ob es nicht eine Methode
der Geldabschopfung gibt, die die Nachteile der bisher
zur Anwendung gekommenen DeflationsmaBnahmen
vermeidet. Es gibt in der Tat eine solche Methode,
die ihren Zweck mit einem Minimum an freiheitswid-
rigem Zwang, ohne schwere Erschiitterungen des Wirt-
schaftslebens und der Einkommensverteilung erreicht
und zu der wir schon aus dem Grunde Vertrauen
haben kénnen, weil sie eine ganz normale Methode
der staatlichen Geldbeschaffung ist oder doch sein
kénnte.

Geldabschdépfung durch
die preisgebundene Warenumsatzsteuer

Nehmen wir an, die Inflation wéchst uns iiber den
Kopf, weil wir es versdumt haben, rechtzeitig Gegen-
maBnahmen zu ergreifen. Wir setzen unsere ganze
Hoffnung auf ausgiebige Steuererhéhungen. Auf welche
Steuer sollen wir uns konzentrieren? Die von vielen
als Ideal einer sozial gerechten Steuer angesehene
progressive Einkommensteuer scheidet hier wegen
ihrer produktionsldhmenden- Wirkung von vornher-
ein aus. Der auf dem Unternehmergewinn lastende
Steuerdruck vertrdgt keine Steigerung mehr. Gegen
eine Erhéhung der heute in die Einkommensteuer ein-
gebauten Lohnsteuer wiirden sich die Arbeiter mit
Recht energisch zur Wehr setzen, Eine Steuer, die in
normalen Zeiten zwar wie jede andere Steuer die
Preise erhoht, die aber sicherer als alle anderen Steu-
ern einer abnormen, durch Zuvielausgabe von Bank-
noten veranlaBten Preistiberh6hung entgegenwirkt, wer-
den sie vernilinftigerweise mnicht ablehnen, am aller-
wenigsten bei gleichzeitigem Abbau der Lohnsteuer.

Die Inflation hat gewaltige Einkommenverschiebungen
zur Folge. Schon dieser Umstand allein kompliziert die
Aufgabe, auf die Preisentwicklung im Wege der Ein-
kommensteuer EinfluB zu nehmen, ganz auBerordent-
lich, Dazu kommt, daB die Einkommensteuer steuer-
technisch zu einer raschen Abschépfung der von den
Preisen . abhingigen Gewinne wenig geeignet ist —
zumal nicht in ihrer heutigen Form, an der man kaum
viel &ndern wird, weil die Verschdrfung der Ein-
hebungsmethode aus leicht verstédndlichen Griinden
sehr bald auf den heftigsten Widerstand der Steuer-
zahler stofen miiite. Es vergeht eine geraume Zeit,
bis diese auf Grund der Einkommensverhdltnisse im
letztvergangenen Jahr veranlagte Steuer im Wege von
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Vorauszahlungen und endgiiltig durch die AbschluB-
zahlung eingehoben ist. Soll die steigende Tendenz
der Preisentwicklung méglichst schon im Keime er-
stickt werden, muB die Besteuerung direkt bei der
Preisbildung, also beim Warenumsatz einsetzen.,

Je héher die Preise klettern, desto griindlicher sorgt
die Warenumsatzsteuer fir die Abschépfung der iiber-
schiissigen und schddlichen Kaufkraft bis zum wvoll-
stdndigen Verschwinden des Geldiiberflusses. Eine Er-
héhung des Steuersatzes wird den ProzeB der Geld-
abschépfung beschleunigen und die Inflation rascher
beenden. 'Allzu &ngstlich braucht man in dieser Hin-

" sicht nicht zu sein. Es ist nicht notwendig, gleich das

schwerste Geschiitz aufzufahren, die Erhéhung der
Steuer bis zum kritischen Punkt zu treiben, an dem
der Ertrag der Steuer zwar ein Maximum erreicht, der
Umsatz selbst aber zu sinken beginnt. Die Wirkung
der Steuer auf den Warenpreis wird auch bei einem
beddchtigeren Vorgehen nicht ausbleiben.

Infolge ihres unmittelbaren Zusammenhangs mit dem
Warenpreis eignet sich von allen Steuern gerade die
Warenumsatzsteuer am besten zur Preislenkung und
Preisstabilisierung. Nicht in ihrer heutigen Form
und fiskalischen Ausgestaltung! Aber die Umsatzsteuer
kann reformiert werden, sie kann, was die Hauptsache
ist, so gehandhabt werden, daB ihre preissteigernde
Wirkung iiberhaupt nicht zur Geltung kommen kann
und daB bei der Festsetzung ihres Steuersatzes ganz
ausschlieBlich der Zweck der Stabilisierung des allge-
meinen Preisgefliges mafigebend ist. Das Aufkommen
unserer Steuer hé&ngt nicht allein von der Hohe des
Steuersatzes, sondern gleichzeitig auch vom Waren-
umsatz, mit anderen Worten vom Geldumlauf ab., Im
Zusammenspiel mit einer klug gelenkten Emissions-
politik des zentralen Noteninstituts konnte uns die
Warenumsatzsteuer ganz wesentlich die Aufbringung
der gewaltigen Geldsummen erleichtern, die-zum wirt-
schaftlichen Wiederaufbau und zum Ausbau eines so-
zialen Wohlfahrtsstaates erforderlich sind. Wir kénnten
die Notenemission ganz bedeutend verstirken, ohne
die Gefahr einer Inflation heraufzubeschworen.

Die sanfte indirekte Methode der Warenumsatzsteuer
wirkt nicht von einem Tag zum anderen., Aber die
Abschépfung der tiberschiissigen Kaufkraft setzt keinen
Tag aus, an dem die Kaufldden gedffnet sind. Das Auf-
kommen der Umsatzsteuer (einer entsprechend refor-
mierten Warenumsatzsteuer) wédchst automatisch von
Tag zu Tag, es hdlt gleichen Schritt mit der Steigerung
der Produktion und des Warenumsatzes, aber auch mit
dem Steigen der Warenpreise. Keine andere Steuer
paBt sich dem wachsenden Warenvolumen und dem
steigenden Preisniveau so elastisch an wie die Waren- -
umsatzsteuer.

Die Wirkung der Steuer auf den Warenpreis, die sehr
verschieden sein kann, je nachdem, ob das Waren-
angebot die Nachirage tiberwiegt oder umgekehrt die
Nachfrage das Angebot, tritt bei einer unmittelbar
mit dem Warenpreis zusammenhdngenden Steuer na-
turgemdB am raschesten in Erscheinung. Das ist kein
Nachteil, soweit wir durch SteuermaBnahmen direkt
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auf das allgemeine Preisgefiige einwirken wollen, son-
dern ein unbestreitbarer Vorteil, Versagen in Krisen-
zeiten lohnpolitische MaBnahmen, um die Lebenshal-
tung der Arbeiterschaft trotz der Krise soweit wie
méglich aufrecht zu erhalten, so kénnen unter Um-
stinden steuerpolitische MaBnahmen weit wirksamer
zur Krisenbekdmpfung herangezogen werden. Ein
starkeres Anziehen der Steuerschraube wird in Infla-
tionszeiten seine Wirkung auch dann nicht verfehlen,

wenn im iibrigen das freie Spiel der wirtschaftlichen

Krifte vielleicht sogar verstarkt weitergeht.

Die Umsatzsteuer lieBe sich sehr wohl so ausgestalten,
daB die Einhebung des staatlichen Anteils am Ver-
kaufserlés der Zahlung des K&ufers unmittelbar folgt.
Das liegt im Wesen der Sache, und die Verbraucher,
die wahren Steuertirdger, haben nicht den mindesten
Grund, sich dagegen aufzulehnen, weil sie ja mit der
. Einhebung der Steuer iberhaupt nichts zu tun haben.
Die Umsatzsteuer fallt unmittelbar auf den Verbrauch
und die Verbraucher. Gerade das, was in Wahrheit
ein Vorzug ist, weil bei dieser Steuer die Wirkung
auf den Verbrauch am leichtesten erkannt und beriick-
sichtigt werden kann, hat sie in MiBkredit gebracht.
Bedenken wir doch, daB eine zur Preisstabilisierung
benutzte Steuer, die sich wie keine andere zur Ab-
schépfung tiberschiissiger Kaufkraft eignet, richtig ge-
handhabt unmdéglich preistreibend wirken kann! Wird
die Steuer erhoht, geschieht dies, um ein Ansteigen
der Preise zu verhindern. Von einer Benachteiligung
der Verbraucher kann unter diesen Umstdnden gewiB
keine Rede sein, Die Verbraucher haben von einer
Steuer, deren Hauptzweck die Stabilisierung des all-
gemeinen Preisgefiliges ist, nichts zu firchten. Wie
steht es mit den Produzenten?

Es unterliegt wohl keinem Zweifel, dal zum mindesten
die auBergewdohnlichen Gewinne, die die Unternehmer
in Inflationszeiten bisher mangels eines wohlfunk-
tionierenden Steuersystems eingeheimst haben, bei
Durchfiihrung unseres Vorschlages aufhéren werden.
Je hoher der Warenpreis, desto groBer — zumal bei
einer gleitenden Steuerskala — die vom Unternehmer
abzufiihrende Steuer. Verliert der Kaufmann das Inter-
esse am Hochtreiben der Preise, so wird er auch
rascher zu reelleren kaufmidnnischen Methoden zu-
rickfinden. Er wird die Waren, wenn sich die Kédufer
in den Verkaufsldden dréngen, nicht mehrzuriickhalten,
um sie spdter mit hdéherem Gewinn loszuschlagen.
Denn auf die hoheren Preise hat jetzt auch der Staat
seine Hand gelegt, indem er eine entsprechend héhere
‘Quote fir sich beansprucht.

Die Kaufldden werden gar oft ganz leer sein. Aber die
Produktion wird nicht aufhéren, wenn der geltende
Steuersatz dem Produzenten seinen biirgerlichen Ge-
winn beldBt, Nur der systematischen Auspliinderung
der Verbraucher durch die Produzenten wird ein
Riegel vorgeschoben. Der Staat ist, wenn das Auf-
kommen der Umsatzsteuer entsprechend steigt, nicht
mehr auf die Notenpresse angewiesen. Die Inflation
wird, von unserer Steuer an der Wurzel erfalit, frither
oder spédter in sich selbst zusammenbrechen,
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Das allgemeine Preisniveau mulB stabilisiert werden,
ohne daBl die Produktion durch eine zu hohe Abgabe
vom Warenumsatz an ihrer vollen Entfaltung gehemmt
wird. Von der richtigen Wahl des Steuersatzes héngt
speziell in Inflationszeiten sehr viel ab. Je stdrker
die Preise steigen, desto héher kann der Steuersatz
sein, Unvermittelte Anderungen des Steuersatzes
miissen natiirlich .im Interesse einer ruhigen Entwick-
lung der Wirtschaft nach Méglichkeit vermieden wer-
den. Noch fehlerhafter wére aber ein starres Festhalten
an einem Steuersatz, der mit den gegebenen Entwick-
lungstendenzen der Wirtschaft nicht im Einklang steht,
Mit einem Herumprobieren und Abwarten, wie die
Wirtschaft auf Anderungen des Steuersatzes reagiert,
ist uns natiirlich auch nicht gedient. Wir miissen uns
bemiihen, méglichst methodisch vorzugehen.

Grobe Fehler lassen sich bei einem System gleitender
Umsatzbesteuerung vermeiden. Ein solches System,
das speziell in Inflationszeiten den Preisanstieg wirk-
sam abbremsen koénnte, setzt natiirlich die amtliche
Ermittlung und Notierung der erzielten Durchschnitts--
preise der Waren voraus, die bei der duich unser
Steuersystem bedingten Kontrolle der Wirtschaft ja
keinerlei Schwierigkeiten bereitet.

Behebung des Gitermangels

Ein Einwand liegt nahe: Inflation ist oder war wenig-
stens bisher eine fast regelméBige Begleiterscheinung
eines Absinkens der Giitererzeugung. Bei Giitermangel
ist der Umsatz gering. Ein erheblicher Teil der vor-
handenen Giitervorrate versickert auf dem illegalen
Markt. Die Preise der kontrollierten bewirtschafteten
Giiter werden kiinstlich niedrig gehalten, Der Ertrag
der Umsatzsteuer ist unter diesen Umstdnden unbe-
deutend, und es kann fraglich erscheinen, ob er durch
eine entsprechende Erhéhung des Steuersatzes so ge-
hoben werden kann, daB der Geldiiberhang auf diesem
Wege in absehbarer Zeit beseitigt wird.

Wir haben bei unseren Deduktionen die freie Wirt-
schaft im Auge. Es soll nicht geleugnet werden, daB
in ganz besonderen Ausnahmefédllen, in der Zeit aller-
argsten Giltermangels, eine planvolle Bewirtschaftung
lebenswichtiger Bedarfsgiiter nicht zu umgehen ist,
um einen volligen Zusammenbruch der menschlichen
Kulturgemeinschaft zu verhiiten. Solche planvollen
MaBnahmen sind recht wohl auch im Rahmen der
freien Wirtschaft méglich. Seit Kriegsende haben sich
die Verhaltnisse einigermaBen normalisiert. Kein ver-
niinftiger Mensch denkt heute mehr an eine Riickkehr
zu den aus der ersten Nachkriegszeit noch in iibelster
Erinnerung stehenden Zwangsmethoden der autori-
tdren Wirtschaft. Um gewisse Reformen wird man
allerdings nicht herumkommen, wenn Nachteile, die
die freie Wirtschaft bei unzulanglichem Warenangebot,
aber auch in normalen Zeiten fir die &rmere Bevolke-
rung hat, nicht unliebsam in Erscheinung treten sollen,
Nichts wird die Unternehmerlust und damit auch
die Giiterproduktion mehr f6rdern als der Abbau der
produktionsldhmenden direkten Steuern und ihre Er-
setzung durch die preisregelnde, inflationshemmende
Warenumsatzsteuer.
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Wir wollen im folgenden den die gré8ten Schwierig-
keiten bereitenden Hauptfall einer nach einer Periode
relativen Wohlstandes durch ausgedehnte Kriegszer-
storungen hervorgerufenen Inflation etwas schérfer
ins Auge fassen, um zu zeigen, daB selbst in den kri-
tischsten Zeiten grofSten Giitermangels die Vorziige
unseres reformierten Finanzsystems auch bei Aufrecht-
erhaltung der Grundsédtze der freien Wirtschaft nicht
ganz verloren gehen konnen.

In unserem reformierten Finanzsystem konnte die
Preisbildung im wesentlichen sich selbst iiberlassen
bleiben. Das schlieft eine Uberwachung des Preis-
wuchers und allzu hoch bemessener Handelsspannen
nicht aus. Wenn gleichzeitig die Kaufkraft der besitz-
losen Gesellschaftsklassen durch eine energisch und
klug alle gegebenen Moglichkeiten ausniitzende Lohn-
und Sozialpolitik entsprechend erhoht wird, wird die
Giiterproduktion rasch zunehmen und die Inflations-
krise verhdltnisméBig bald {iberwunden werden. Der
ungiinstige EinfluB der Inflation auf die Einkommens-
verteilung wird sich in engen Grenzen halten.

‘Wir wollen zugeben: Bei Giitermangel muB es in der
freien Wirtschaft zu einer Inflation kommen, wenn der
Staat mehr Geld ausgibt, als er einnimmt. Die Preise
steigen, solange der Giitermangel anhilt, trotz der
Umsatzsteuer. Das beweist gar nichts gegen die in-
flationshemmende Wirkung der Umsatzsteuer. Die
Preise steigen — aber langsamer als es ohne Umsatz-
steuer der Fall wére, Der Preisanstieg wird frilher
zum Stillstand kommen.

GewiB, die Preise werden steigen, solange der Staat
sein Defizit durch zusitzliche Notenausgabe deckt.
Aber das Defizit wird sich bald verkleinern. Die Zu-
nahme des Notenumlaufs belebt die Produktion und
den Warenumsatz. Mit dem Umsatz und den Preisen
steigt auch das Aufkommen der Umsatzsteuer, deren
Steuersatz im Zuge der Durchfilhrung einer umfassen-
den Steuerreform, bei Fortfall der direkten Besteue-

rung des Einkommens und wachsender Kaufkraft der .

Bevolkerung, auch eine starke Steigerung vertrdgt,
wenn nur dafiir gesorgt wird, daB alle Hénde vollbe-
schiftigt sind und die Arbeit auch entsprechend ent-
lohnt wird. Sind alle Arbeitswilligen in den Produk-
tionsprozeB eingeschaltet, was allerdings ein gewisses
MabB staatlicher Planung voraussetzt, sich aber im Wege
der zusétzlichen Notenausgabe auch ohne staatlichen
Zwang erreichen 148t, wird auch der Giitermangel ver-
hé&ltnism&Big rasch schwinden,

Die Hauptfrage bleibt jedenfalls immer die, wie der
Gitermangel am raschesten iiberwunden werden kann
- und welches Finanzsystem in dieser Hinsicht am wir-
kungsvollsten ist. Die beliebte Forderung des Exports
durch Wahrungsabwertung ist nicht gerade das ge-
eignetste Mittel, dem Giitermangel im Inland in der
raschesten Art ein Ende zu bereiten. Es besteht die
Gefahr, daB andere Lander aus Konkurrenzgriinden die
gleichen MaBnahmen ergreifen. Ein Weg, der direkt in
die Inflation fiithrt, die alle gern vermeiden mochten!
Um die unheilvollen Wirkungen der Inflation auf die
Versorgungslage der drmeren Gesellschaftsschichten
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nach Méglichkeit zu mildern, werden von allem An-
fang an alle Bemiihungen darauf konzentriert werden
miissen, den korrumpierenden, die ganze Wirtschaft
vergiftenden, die o6ffentliche Moral untergrabenden
schwarzen Markt bis auf den letzten Rest auszuschalten.
Das erfordert wohl einen entsprechenden Mehraufwand
an staatlichen Mitteln, deren Aufbringung unter unse-
ren Voraussetzungen aber nicht allzu schwer sein
diirfte.

Geldabschopfung durch Notenumtausch

Die Umsatzsteuer ist nicht die einzig mégliche Form
der Inflationsbekd@mpfung von der Geldseite her. Es
gibt Geldabschopfungsmethoden, die den sich in ge-
wissen Hénden anh&dufenden GeldiiberfluB rascher und
radikaler beseitigen als eine beim Warenumsatz ein-
gehobene Steuer. Die Warenumsatzsteuer ist eine
Methode der Wéhrungsstabilisierung, aber keineswegs
die einzige wahrungspolitisch 'in -Frage kommende
Steuer. Ein Notenumtausch, der hdufig in der einfach-
sten Form einer Notenabstempelung erfolgt und wobei
in allen Fallen nicht nur das umlaufende Geld, sondern
auch gehortete Geldbesténde und Bankguthaben das
Ziel des staatlichen Zugriffes sind, ist ja im gewissen
Sinne auch eine Steuer — eine direkt den Geldbesitz
treffende Abgabe, die sehr wohl geeignet ist, die’
durch eine iiberméBige Notenemission verursachte
Geldiiberfiille mit einem Schlag zu beseitigen. Mit dem
Grundgedanken unseres finanzpolitischen Reformvor-
schlages sind solche Wahrungsmanipulationen an sich
nicht unvereinbar.

« Wiahrungsreformen” hat es in der letzten Zeit genug
gegeben, aber bei keiner ist es ohne eine schwere
Benachteiligung einzelner und ganzer Bevolkerungs-
gruppen abgegangen. Man hat die Methoden verfei-
nert, aber dariiber, worauf es eigentlich ankommt, ist.
man sich offenbar doch nicht ganz im klaren.

EntschlieBt man sich zwedks Festigung der Kaufkraft des
Geldes zu einer radikalen Geldabschépfung, so wird
heute nach Maglichkeit auf die Interessen der kleinen
Leute Riicksicht genommen. Man billigt etwa bei einem
Notenumtausch einem jeden die gleiche verlustfrei
umzutauschende Kopfquote zu und 148t nur die Wohl-
habenderen die ganze Wucht der Reduktion des Geld-
nominals fithlen. Auch die Interessen der Kleinsparer
werden gewahrt, die Spareinlagen differenziert behan-
delt. Man kann auf diese Weise den unheilvollen Ein-
fluB der Inflation auf die Einkommensverteilung
einigermaBen abschwéchen; eine endgiiltige Bannung
der Inflationsgefahr und der Gefahr von Geldkrisen
liberhaupt wird hierdurch natiirlich nicht erreicht.
Eine so radikale Geldreform birgt immer die Gefahr
in sich, daB an Stelle der fritheren Geldiberfille Geld-
mangel eintritt und daB die in Zeiten von Giitermangel
so wichtige Steigerung der Giiterproduktion dadurch
schwer beeintrdchtigt wird. Ein einfacher Notenum-
tausch &ndert nicht viel an der wirtschaftlichen Situa-
tion. Aber natiirlich ist der Notenumtausch meist nur
ein Glied in der Kette der MaBnahmen, durch die man
der Inflation energisch zu Leibe riickt. Die iiblichen
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Deflationsmethoden retten vielleicht die W&hrung, aber
die mit hochst bedenklichen Mitteln forcierte Rettungs-
aktion bringt die Wirtschaft unter Umstdnden in
schwere Bedrédngnis. )

Man kann die Wéahrung und das ganze Finanzsystem
sanieren, ohne der Wirtschaft die notwendigen Geld-
mittel zu entziehen und den Steuerdruck ins Unertrag-
liche zu steigern. Man kann die Wirtschaft ins Gleich-
gewicht bringen ohne Konfiskation von Bankguthaben,
ohne offenen oder versteckten Staatsbankrott. Der
Ubergang zu einem in jeder Einzelheit auf freiheit-
lichen Grundlagen ruhenden Finanzsystem wird in
jeder Hinsicht Erleichterung schaffen und kaum irgend-
wen auch nur voriibergehend schédigen, selbst dann
nicht, wenn das neue System als Ganzes ohne jede
Verzégerung sofort in Kraft gesetzt wird. Was wirk-
lich nottut und im Rahmen einer planvoll gelenkten
Wirtschaft auch ganz sicher erreicht werden kann, 148t
sich in wenigen Worten sagen:

Das Wichtigste ist ohne Zweifel die vollstdndige Ab-
schaffung aller das Arbeitseinkommen und den Ertrag
der wirtschaftlichen Unternehmungen belastenden
direkten Steuern und die Ausrichtung des ganzen
Steuersystems auf die preisgebundene, preisregelnde
Umsatzsteuer. ‘

Der Steuersatz dieser entsprechend reformierten Steuer
wird so festgesetzt, daB ihr Aufkommen bei dem ge-
gebenen Warenvolumen und bei ungestért fortlaufen-
der Produktion zur Beseitigung des staatlichen Fehl-
betrages in einer angemessenen Zeit gerade ausreicht.
Wir werden- den Steuersatz zundchst lieber etwas
niedriger festsetzen, da eine zu hohe Steuer den
Warenumsatz ungilinstig beeinflussen koénnte. Nur
‘wenn die Preise trotz zunehmender Produktion bei
dem gegebenen Steuersatz besorgniserregend weiter
steigen, muB die Steuer zur Abbremsung des Preis-
anstiegs entsprechend erhoht werden.

Bei weit fortgeschrittener Inflation 148t sich eine Her-
absetzung des Geldnominals nicht umgehen. Das Rech-
nen mit groBen Zahlen ist unbequem, und die hohen
Preise konnten beim Vergleich mit dem fritheren Preis-
niveau leicht den Eindruck einer noch fortdauernden
Inflation erwecken. Wir werden also im Wege einer
einfachen Umtauschaktion das Geldnominal ent-
sprechend herabsetzen und hé&tten nur darauf zu
achten, daB aus einer solchen MaBnahme niemandem
ein Nachteil erwachse. :

‘Wiéhrend bei allen bisherigen Wahrungsreformen, so-

.weit sie sich im wesentlichen auf eine einfache Geld-

abschopfung beschrénkten, das grote Gewicht darauf
gelegt wurde, iiber den Zeitpunkt und die Modalitédten
der geplanten Reform ja nichts vorzeitig zu verlaut-
baren, um GegenmaBnahmen der Betroffenen zu ver-
hindern, ist in unserem Falle eine Geheimhaltung
ganz iberfliissig. Es wird auch dann, wenn iiber diese
gewill radikale Neuordnung des Geldwesens und der
ganzen Wirtschaft in aller Offentlichkeit diskutiert
wird, zu keinen Panikerscheinungen und Wirtschafts-
erschiitterungen kommen, Wir miissen uns nur dariiber
im klaren sein, daB das wahre Heilmittel gegen eine
Noteninflation nicht eine noch so radikale Geldab-
schépfung ist, sondern eine Reform des Steuerwesens,
die recht wohl auch mit einer weitherzigeren Noten-
emissionspolitik Hand in Hand gehen kann. Ist das
Preisgefiige erst einmal durch eine krisenverhiitende,
inflationshemmende Steuermethode -gegen jede Er-
schiitterung gesichert, so ist auch die Bahn frei fiir eine
zusdtzliche Notenausgabe und immer neue Notenemis-
sionen, wie sie der Stand der Wirtschaft jeweils er-
fordert. .

Zu erginzenden Ausfithrungen iiber das vorgeschlagene System
einerpreisgebundenen Warenumsatzsteuerverweisen wir aufeine
Abhandlung des Verfassers im Wirtschaftsdienst, Juli 1952:
»Vorschlige zu einer umfassenden Steuer- und Finanzreform®.

Summary: Monetary Crises

Résumé: Crises monétaires —

Resumen: Las crisis moneta-

and How to Avoid them. The
author begins with an analysis of the
causes of trade crises which he traces
back essentially to monetary dispro-
portions and which he consequently
divides into deflationary and inflation-
ary crises. He bases his theory on the
assumption that all trade crises can be
prevented or overcome by monetary
measures, i. e. by a “right" volume of
money in circulation, and by way of
logical deduction he sets out a system
of measures to counter-act deflationary
or inflationary crises. The basic idea
in his reflections .is that deflation can
safely be countered by generous gov-
ernment note issue if the tax system
has first been reformed so as to place
the main emphasis on a gliding-scale
tax on the turnover of goods, whereby
it would be possible to withdraw sur-
plus money from circulation immedi-
ately after it has passed the produc-
tion process, i. e. when the goods are
sold. Surplus money would thus flow
back to the State, and inflation would
be avoided.
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prophylaxieetremédes. Dans
son exposé sur les causes des crises
conjoncturelles l'auteur regroupe cel-
les-ci en crises inflationnistes et défla-
tionnistes provoquées, toutes les deux,
par des facteurs de détraquement
monétaire. Il part de l'idée que les
crises conjoncturelles peuvent étre em-
péchées ou supprimées par des mesures
monétaires, i. e. par un approvisionne-
ment en argent ,approprié” de l'écono-
mie. L'auteur se sert de déductions lo-
giques pour établir un systéme de me-
sures pour la lutte contre les crises in-
flationnistes et déflationnistes. I1 n'hé-
site pas a offrir le reméde suivant:
L'état devait combattre les crises défla-
tionnistes par une émission de billets de
banque & grande échelle, a condi-
tion d’avoir procédé, préalablement, a
une réforme fiscale, définie ainsi: Cette
réforme devrait mettre l'accent sur
I'impot sur le chiffre d'affaires en tant
que faisant l'object d'une stipulation
portant sur les prix. Alors il serait
possible d'absorber l'argent excéden-
taire directement aprés son passage
par le procédé de production, i. e. lors
de la vente. De cette fagon l'inflation
serait empéchée.

rias y suprevencion A modo
de introduccién el autor hace una des-
cripcion de las causas de las crisis
coyunturales, que segin su opinién,
estriban principalmente en factores de
trastorno de moneda y divide esos
trastornos en crisis de deflacién y cri-
sis de inflacion. Parte de la suposicion
de que todas las crisis coyunturales
podrian ser evitadas por medidas mo-
netarias, vy por un ,justo” abastecimi-
ento de la economia de dinero. El autor
desarrolla, en una deduccion 16gica, un |
sistema de medidas para combatir las’
crisis de deflaciéon e inflacién. El nuc-
leo de sus explicaciones es el pensa-
miento de que se podria combatir las
crisis de deflaciéon por una generosa
emision de billetes de Banco por el
Gobierno, después de haber creado pre-
viamente, por una reforma del sistema
tributario basado principalmente en el
impuesto sobre las ventas ligado a los
precios, la posibilidad de retirar el
dinero sobrante de la circulacién, es
decir a la venta de la mercancia, y de
devolverlo al fisco, después de su cir-
culacion através del proceso produc-
tivo, evitando asi una inflacién.
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