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Die Erfolge der GroBhandelsmonopole, der Inhalt der
von ihnen abgeschlossenen Kontingentvertrige, kann
erstdierichtige Stellungeines Landesaufdem Weltmarkt
kldren und bestimmen, eine bewuBte und gewollte An-
passung mit sich bringen. Wo trotz aller Bemiihungen um die An-
passung der Ausfuhr an die notwendige Einfuhr die Arbeitslosenarmee nicht
aufgesogen werden kann, dort wird ein UberschuB an Arbeitsfihigen deutlich
darauf hinweisen, daB ein Strukturfehler vorliegt, daB die Einfuhr eingeschrinkt,
die heimische Produktion gesteigert werden soll®). Und wenn auch durch die
Ungunst der Naturbedingungen die inlindischen Produktionspreise dauernd
hoher bleiben miissen, als der Weltmarktpreis, wird die Steigerung der in-
lindischen Produktion noch immer zweckmiBig sein, wenn sie den inneren
Markt erweitert und die Arbeitslosigkeit zum Verschwinden bringt.

Der Glaube an die Segnungen der Privatwirtschaft ist tief erschiittert. Der
Zusammenbruch der Banken, die Wucherpolitik der Kartelle, die Krise der
Staatsfinanzen, all das hat eine Atmosphidre geschaffen, in der der Ruf nach
einem Ausweg fast schon allgemein wird. Der Bauer, der Héndler, der 6ffent-
liche Beamte spiiren schon die Wirtschaftsstockung in dem Wanken der
eigenen Existenz. Jede Forderung, die die Allmacht des Kapitals beschrinkt,
den inneren Markt erweitert, die Arbeitslosigkeit eindimmt, kann jetzt Unter-
stiitzung finden auch in Kreisen, die sonst dem ,Staatskapitalismus“ wie dem
»otaatssozialismus® gleich abhold waren.

Die Arbeitslosigkeit ist eine Folge der kapitalistischen Produktionsweise.
Sie kann nur iiberwunden werden durch den Einbau eines breiten Sektors
staatlicher Planwirtschaft in das kapitalistische System. Ihr- konkreter Inhalt
muB sicher so bunt sein wie die Landkarte Europas. Aber er muB von Land
zu Land aufgedeckt und als nidchstes Kampfziel der groBen Arbeiterpartei for-
muliert werden. Es ist ein Weg in die Zukunft, der niichtern und miihsam ist
und der freilich unser am Weltgeschehen orientiertes Denken zunichst in die
engen Schranken des Problems ,,Sozialismus in einem Lande* bannt, aber um
es dann auf hoherer Stufe hinauszufiithren ins Freie, in die europidische Wirt-
schaftsgemeinschaft und in die sozialistische Weltwirtschaft.
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Benedikt Kautsky: (Goldwahrung oder Inflation?

I.
Die Kredit- und Wahrungskrise, die, von Osterreich ausgehend, iiber

Deutschland weiterschreitend, heute fast alle Lander ergrifien hat, weckt

iiberall das Interesse an Gold- und Wihrungsproblemen. Vortrige und

Versammlungen, Zeitungen und Zeitschriften, Parteiprogramme, nationale
und internationale Konferenzen beschiftigen sich mit den Fragen des Geldes
— und das Ergebnis ist nicht nur eine immer weitergehende Verwirrung der
Verhiltnisse, sondern auch der Kopfe.

Die Welt ist heute voll von ,Patentlosungen“ der Krise, vom Schwundgeld
Silvio Gesells angefangen bis zur ,Brechung der Zinsknechtschaft® der
Nationalsozialisten mit Hilfe von Staatspapiergeld, das an die Stelle der oifent-
lichen Schuldverschreibungen treten soll. Aber auch ernsthafte Theoretiker, die
sich der Schwere der Probleme durchaus bewuBt bleiben, wie Keynes, er-
hoffen sich von einer Anderung der Wihrungsgesetzgebung eine wesentliche
Milderung der Krise.

®) Adolf Lo we versucht in den ,Neuen Blittern fiir den Sozialismus* 1931, Hefit 2,
unter Hinweis auf die Erfolge der englischen Wendung zum Freihandel vor hundert
Jahren, die Sozialdemokratie vorldufig fiir den wirtschaftlichen Liberalismus zu ge-
winnen. Aber England gab damals seine Landwirtschaft preis — ist dieser Weg fiir
Kontinentaleuropa auch nur politisch denkbar? Vergleiche dazu auch FEduard Hei-
ﬁ&;nn: wo0zialismus und Nationalismus®“. ,Neue Blitter fiir den Sozialismus®, 1931,

eft 5.
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Wiirde man die Verfechter der verschiedenen Vorschlige an einen Tisch
setzen und sie zur Ausarbeitung eines einheitlichen Plans zu zwingen suchen,
so wiirde sich sofort die vollkommen verschiedene Zielsetzung und die ebenso
groe Verschiedenheit in den Mitteln herausstellen. Einig sind sie alle nur in
ihrer Feindschaft gegen die Goldwiadhrung. Der eine wird dazu
bewogen durch seine Feindschaft gegen den Kapitalismus, als dessen Triger er
das Gold betrachtet, der andere ist bestrebt, den Kapitalismus durch die Besei-
tigung der Goldwidhrung zum besseren Funktionieren zu bringen.

Und wihrend sich so in den Kopfen vieler Menschen die Feindseligkeit
gegen das Gold festsetzt, wird dieses in der Praxis immer heiBer begehrt. Die
Notenbanken derjenigen Linder, die von der Krise noch nicht in vollem Umfang
ergriffien und von den Waiahrungsschwankungen wverschont geblieben sind,
haufen das Gold in immer groBeren Mengen an, und in Frankreich, dem Lande
des relativ — im Verhiltnis zu seinem Reichtum und zu seiner Wirtschaftskraft
— grofiten Goldschatzes, beginnt der Kleinbiirger Gold zu hamstern, denn nur
das gleilende Gold in seiner holden Leiblichkeit erscheint ihm in der allge-
meinen Unsicherheit sicher genug, um ihn vor Entwertung seines Vermogens
zu bewahren.

Die Verwirrung der Geister steht mit der der Verhiltnisse in einer ver-
hiangnisvollen Wechselwirkung; beide steigern und verschlimmern sich gegen-
seitig, und das Ergebnis ist eine Verschiarfung der fiirchterlichen Krise, die die
ganze Weltwirtschaft ergriffen hat und sie in ihren Grundfesten erbeben liBt.

IL.

Es ist also nicht ein theoretisches, sondern ein eminent praktisches Bediiri-
nis, sich heute mit den Fragen des Geld- und Wahrungswesens zu befassen.

Wenn wir das tun wollen, so miissen wir uns von den iiberlieferten Vor-
stellungen freimachen, die heute noch aus dem Geld einen Fetisch machen und
die in Anlehnung an die vor- und friihkapitalistischen Zeiten die Begrifie des
Geldes und des Wuchers nicht auseinanderhalten. Das Wort ,,Geld regiert die
Welt“ ist — auch nur teilweise — richtig in einer Zeit, in der Gold die wichtigste
Erscheinungsform des Reichtums war. Aber der Kapitalist ist nicht der alte
Wucherer, der freilich sein legitimer Vorfahr war, sondern seine Macht beruht
auf dem Besitz der Produktionsmittel, und wenn wir heute die
Banken als Herren der Wirtschaft ansehen, so eben deshalb, weil sie sich
an die Stelle des einzelnen Industriekapitalisten gesetzt haben; die Grundlage
ihrer Herrschaft ist nicht das Geld, sondern ihr Anteil am Besitz der indu-
striellen Produktionsmittel. Die Entthronung des Kapitalismus und seine Er-
setzung durch den Sozialismus setzt nicht die Abschaffung des Geldes, schon
gar nicht die der Goldwihrung, sondern die Uberfiihrung der Produktions-
mittel in den Besitz der Gesamtheit voraus.

Fiir den Kapitalismus ist freilich das Geld eine notwendige Voraussetzung.
Die kapitalistische Gesellschaft ,,ist aufgelost in voneinander unabhingige Per-
sonen, deren Produktion nicht... als Gesellschafts-, sondern als ihre Privat-
sache erscheint. Sie sind so Privateigentiimer, die durch die Entwicklung der
Arbeitsteilung gezwungen sind, miteinander in Beziehung zu treten; der Akt,
in dem sie dies tun, ist der Austausch ihrer Produkte. Erst durch diesen Akt
wird hier, in der durch Privateigentum und Arbeitsteilung in ihre Atome zer-
schlagenen Gesellschaft, Zusammenhang hergestellt!)“. Zur Vermittlung dieses
Austauschaktes dient das Geld.

Zur Erfiillung seines Zweckes muBl das Geld gleichzeitig zwei Funktionen
vollziehen: die des Wertmessers und diedes Zirkulationsmittels.
In der heutigen Debatte wird Geld fast nur als Zirkulationsmittel betrachtet
und seine Rolle als Wertmesser ganz iibersehen, obwohl sie historisch die
primidre ist und heute noch die Grundlage des gesamten internationalen
Zahlungsverkehrs bildet.

Man darf nicht vergessen, daB Gold frither wie auch heute nicht nur Geld-
material, sondern auch Ware war und im Austausch den anderen Waren als

") Rudolf Hilferding, Das Finanzkapital, Wien 1923, Seite 2.
3#
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Jeder Versuch, langfristige Investitionen durch Ausgabe von Banknoten zu
finanzieren oder die Mittel der Notenbank sonstwie langfristig festzulegen —
seinfrieren® zu lassen —, muB zu Schwierigkeiten fiihren, weil der Notenumlauf
dann nicht mit den oft sehr kurzfristigen Anderungen der Konjunktur und der
Jahreszeit in Einklang zu bringen ist. Dabei brauchen die Storungen durchaus
nicht in der Notenmenge zum Ausdruck zu kommen, sondern ebensogut
in einer Verlangsamung der Umlaufsgeschwindigkeit, die sich in
Anéiéiufungen nutzloser Bargeldbestinde hier und in Zahlungsstockungen dort
aubert.

Abweichungen vom Goldwert konnen jedoch erst dann eintreten, wenn die
Goldeinlosung aufgehoben wird und Veridnderungen in der Geldmenge eintreten,
die nicht in der Warenzirkulation begriindet sind.

Das Schulbeispiel ist die Vermehrung des Papiergeldes zur Deckung staat-
licher Ausgaben; es konnen jedoch ebensogut private Anspriiche an die Noten-
bank zur Inflation fithren, wenn sie nicht aus der Warenzirkulation entspringen.
So ist zum Beispiel bekannt, daB wihrend der deutschen Inflation nach dem
Krieg die von Hugo Stinnes mit Hilfe von Finanz- (also nicht Waren-) Wechseln
an die Reichsbank gestellten Anspriiche auf Papiergeld, das er zur Durch-
filhrung seiner Spekulationen brauchte, die Geldentwertung wesentlich ge-
fordert haben. Die Wirkung einer iibermiBigen Ausgabe von Papierzetteln —
iiber das Bediirfnis der Warenzirkulation hinaus — ist nach der vorhin
zitierten Marxschen Formel leicht zu berechnen. ,,Wie immer ihr Nennwert
lauten mag, ihr wirklicher Gesamtwert wird bestimmt durch den Gesamtwert
des Goldes, das ohne sie zur Zirkulation der Waren erforderlich wire').“ Die
Entwertung des Papiergeldes gegeniiber dem Gold oder der goldgleichen
Banknote steht also in direktem Verhiltnis zu ihrer Menge.

IV.

So einfach die Verhiltnisse im Innern eines Landes liegen, so kompliziert ist
der Mechanismus, der die Wihrungsverhiltnisse eines Landes anderen Lindern
gegeniiber regelt. Auch hier sind Abweichungen vom Goldwert ausgeschlossen,
solange die Einlosung der Banknoten in Gold durchgefiihrt wird und die Gold-
versendung im Verkehr mit dem Ausland unbehindert vor sich geht. Freilich
konnen hier aus der Gestaltung der Zahlungsbilanz geringfiigige Schwan-
kungen nach oben oder unten entstehen, die jedoch durch einen automatisch
wirkenden Mechanismus immer wieder ins Gleichgewicht gebracht werden.

Die Zahlungsbilanz eines Landes stellt den Vergleich der Summe aller
Empfinge vom Ausland und aller Zahlungen an das Ausland dar. Der wichtigste
Bestandteil der Zahlungsbilanz ist die Handelsbilanz, das heiBt die Fin- und
Ausfuhr. Dazu kommen noch dem Charakter und der wirtschaftlichen Entwick-
lung des Landes entsprechende Faktoren, die, je nachdem, ob das Land daraus
Einnahmen schopft oder ihm Verpflichtungen erwachsen, auf der Aktiv- oder
Passivseite stehen, wie zum Beispiel Frachten, Handelsgewinne, Zinsen, Pro-
visionen, Dividenden, soweit sie Auslands- oder Durchgangs- (Transit-) Ge-
schiften entstammen. Ein besonders bedeutungsvolles Moment ist der Fremden-
verkehr, der bei uns etwa ein Viertel des Defizits der Handelsbilanz deckt und
der andererseits zum Beispiel die Vereinigten Staaten in den Jahren vor der
Krise ungefihr so viel gekostet hat, wie sie aus den Ertrdgnissen ihrer in
Europa veranlagten Kapitalien erlosten.

Bemerkenswert ist, daB Kredite, die von einem Land in das andere flieBen
— gleichgiiltig, ob sie staatlicher oder privater Natur sind —, bei dem Land,
das sich verschuldet, in Eingang, dagegen bei dem, aus dem das Kapital ab-
flieBt, in Ausgang gestellt werden. Erst die Zins- und Tilgungszahlungen er-
scheinen beim Schuldnerland als Belastung und beim Glaubigerland als Ein-
nahme. Die Zahlungsbilanz ist also nicht eigentlich eine Bilanz, das heiBt ein
Vergleich von Vermogen und Schulden, sondern eine Gegeniiberstellung von
Ertriagnissen und Lasten; sie entspricht daher eher dem privatkapitalistischen
Begriff der Gewinn- und Verlustrechnung.

1) Karl Kautsky, a. a. O., Seite 123.
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Die Zahlungsbilanz schafft jeden Augenblick eine Fiille von Verpilichtungen
und Anspriichen. Wenn nun die Verpflichtungen die Anspriiche iibersteigen und
daher ein Passivum entsteht, so wird in dem Lande mit passiver Zahlungs-
bilanz das Angebot an fremden Zahlungsmitteln — Wechseln, Schecks, Bank-
noten usw. — knapp werden, wahrend Zahlungsmittel dieses Landes im Aus-
land iiberreichlich angeboten werden. Der internationale Waren- und Zahlungs-
verkehr vollzieht sich niAmlich in der Weise, daB in den meisten Fillen der
Kiufer den Verkiaufer mit einem Wechsel zahlt, der entweder auf die Wahrung
des Landes, in dem der Kiufer, oder des Landes, in dem der Verkiufer lebt,
oder schlieBlich auf eine international anerkannte Wahrung — bis vor kurzem
vor allem Pfund Sterling — lautet. Zahlen die 6sterreichischen Importeure zum
Beispiel mit Schillingwechseln und verkaufen die &sterreichischen Exporteure
in Wechseln auf auslindische Wahrungen, so sind bei passiver Bilanz mehr
Schillingwechsel im Ausland als auslindische Zahlungsmittel im Inland; das
gleiche gilt fiir Verpilichtungen und Guthaben, die nicht aus dem Handels-,
sondern aus dem internationalen Kapitalverkehr entstehen.

In diesem Falle wird ein Uberangebot an Schillingen im Ausland und
ein Unterangebot an fremden Devisen im Inland vorhanden sein und infolge-
dessen der Schillingkurs sinken, die Devisenkurse in Osterreich steigen.
Solange die Goldwidhrung existiert, konnen diese Schwankungen aber
iiber ein gewisses, eng begrenztes MaB nicht hinaussteigen. Wenn ndmlich
die Entwertung des Schillings einen bestimmten, jederzeit rechnerisch
ermittelnden Punkt erreicht hat, so wird es vorteilhafter, Gold zu ver-
senden, statt Devisen zu kaufen. Wohl sind mit dem Verkauf und der Ver-
schickung von Gold gewisse Fracht- und Versicherungsspesen, Zinsver-
luste usw. verbunden, die beim Kauf von Devisen nicht oder nicht in gleichem
MaBe in Betracht kommen, aber bei fortdauernder Passivitit der Zahlungsbilanz
muB der Devisenkurs so hoch steigen, daB es billiger ist, Gold statt fremde
Zahlungsmittel zu kaufen.

Hier lernen wir die wirkliche Aufgabe der ,Deckungsbestidnde” der
Notenbanken kennen. Nicht die ,,Deckung® der Banknoten haben sie zu besorgen,
denn deren Wert hingt einzig von der Einlosbarkeit in Gold ab, und es ist
gleichgiiltig, ob sie mit 25, 50, 100 oder gar — wie jetzt der Schweizer Franken
— mit mehr als 100 Prozent durch Gold gedeckt sind. Der Goldbestand ist viel-
mehr die eiserne Reserve eines Landes zur Ausgleichung von plotzlich auf-
tauchenden Passiven in der Zahlungsbilanz.

Freilich kann diese Reserve nur verhiltnismaBig schwache St6Be auffangen,
und es zeigt sich in den meisten Fillen, daB noch andere Mittel zu ihrer Unter-
stiitzung herangezogen werden miissen. Das wirksamste unter diesen ist die
Disk ontpolitik der Notenbank.

Wir haben schon vorhin erwihnt, daf die Notenbank Banknoten nur gegen
Einlieferung von Gold oder guten Warenwechseln ausgeben kann. Einen
Wechsel diskontieren, heiBt, ihn vor Filligkeit vom Gliubiger ankaufen und
zum Filligkeitstermin beim Schuldner einkassieren. Als Entschddigung nimmt
der Diskonteur einen Abzug von der Wechselsumme vor, indem er demjenigen,
der den Wechsel bei ihm diskontieren 148t, nicht den vollen Betrag, sondern
den um den ,,Diskont“ gekiirzten auszahlt. Der Diskont ist nichts anderes als
eine in besonderer Form berechnete Art des Zinses. Die Notenbank ist in fast
allen Lindern der groBte Diskonteur und sie bestimmt durch ihren Diskontsatz
glaﬁgeblich, wenn auch keineswegs selbstherrlich, das Zinsniveau des ganzen

andes.

Wenn nun ein starkes Bediirfnis nach Gold zur Versendung ins Ausland
eintritt, so suchen sich die Kapitalisten, die ans Ausland Zahlungen zu leisten
haben, die zur Beschaffung von Gold notwendigen Mittel durch vermehrte
Diskontierung von Wechseln zu beschaffen. Innerhalb der Deckung vollzieht
sich also eine Verschiebung: Gold flieBt ab und an seine Stelle treten Wechsel,
so daB die Menge der umlaufenden Noten keine Verinderung erfihrt.

Die Notenbank kann dem AbifluB ihres Goldschatzes nicht tatenlos zusehen,
denn sie riskiert sonst, daR sie eines Tages nicht mehr in der Lage ist, die
Banknoten in Gold einzuldsen, und auf diese Weise in die Geldentwertung
hineingerit, wie das jiingst bei der Bank von England der Fall war. Sie wird
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also den Zugrifi auf ihr Gold erschweren, indem sie die Wechseldiskontierung
verteuert und ihren Zinssatz erhoht. Gleichzeitig wird sie zumeist die ihr einge-
reichten Wechsel schirfer unter die Lupe nehmen und nicht ganz einwandireies
Material zuriickweisen.

Diese Krediteinschrankung und -verteuerung wird auf den Inland- und
Auslandmirkten starke Wirkungen hervorrufen, indem sie im Inland die
Spekulation bekidmpft und vor allem die Lagerhaltung erschwert, die bei
niedrigerem Zinssatz leichter moglich ist als bei hohem. Die erzwungene Ab-
stofung von Lagern wirkt preisdriickend und dadurch gleichzeitig import-
hemmend und exportiordernd; denn das Land mit niedrigerem Preisniveau ist
fiir den fremden Importeur nicht anziehend, weil niedrige Preise niedrigere
Profite bedeuten, wihrend es umgekehrt in seiner Exportfihigkeit gefordert
wird, weil es mit niedrigen Produktionskosten rechnen kann und im Ausland
hohe Preise zu erzielen sind. Verstirkt wird diese Tendenz noch dadurch, daB
der GoldabfluB ins Ausland bei der dortigen Notenbank die umgekehrte Wirkung
wie im Inland hervorgerufen hat, nimlich GoldiiberfluB, Zinssenkung und Preis-
erhohung mit den entsprechenden Folgen. Der Mechanismus der Diskontpolitik
erzielt also Wirkungen, die die Passivitit der Zahlungsbilanz zu beseitigen,
mindestens aber zu vermindern vermogen, da die Handelsbilanz, der weitaus
Wil;:hltigste Faktor der Zahlungsbilanz, einen starken Antrieb zur Aktivierung
erhalt.

Gefordert wird diese Wirkung noch durch die Beeinflussung des Kapital-
marktes. Auf die Dauer wird der hohere Diskontsatz die Kapitalisten in den
Léndern, die niedrigere Sitze verzeichnen, nicht ungeriihrt lassen. Sie trachten
stets danach, das Kapital zu moéglichst hohen Zinsen zu veranlagen, und werden
es deshalb in das Land mit passiver Zahlungsbilanz exportieren. Diese wird
dadurch eine Ausgleichung erfahren; damit werden die Anspriiche an die
Notenbank zuriickgehen, Gold wird einstromen, das Zins- und damit das Preis-
ni\lrleau wieder auf das mit dem internationalen in Einklang stehende zuriick-
gehen.

Dieser Mechanismus ist fiir das Funktionieren des internationalen Waren-
und Kapitalverkehrs von ausschlaggebender Bedeutung'®). Der Kapitalismus ist
deshalb immer wieder zu diesem System zuriickgekehrt, sooft er durch Perio-
den der Geldentwertung hindurchgegangen ist, weil nur dieses System ein
gleichzeitiges ungestortes Funktionieren des Geldes als Wertmesser und als
Zirkulationsmittel verbiirgt.

GewiB ist dieses System nicht fehlerfrei, denn die Korrekturen, mit deren
Hilfe es die Zahlungsbilanz und damit die Wihrung in Ordnung hilt, sind oft
recht schmerzhafte Eingriffe in die Konjunktur, und es bekdmpft die Krise viel-
fach nur dadurch, daB es kiinstlich Teilkrisen hervorruft. Vor allem aber ist
es kostspielig, denn es legt groBe Reichtiimer in Form von Gold brach. Fiir
1930 schitzt der zitierte Bericht der Volkerbundkommission den Weltvorrat an
Miinzgold auf etwa 112 Milliarden Dollar®®).

Der Gedanke an eine Ersetzung der Goldwihrung ist deshalb recht nahe-
liegend, und gerade im gegenwirtigen Zeitpunkt schwirren die Projekte neuer
Wihrungen nur so in der Luft. Eines der ernstesten ist zweifellos die mani-
pulierte oder Indexwidhrung von Keynes. Diese geht von dem
Gedanken aus, man miisse die Stabilitit nicht der Wihrung, sondern der
Preise anstreben. Zu diesem Zweck soll ein Index des Preisniveaus errechnet
und Schwankungen durch DiskontmaBnahmen und Verdnderungen in der
Menge des umlaufenden Papiergeldes — Gold wiirde ja als Geld nicht mehr
in Frage kommen — bekimpft werden.

Als Voraussetzung fiir das Gelingen dieses Planes sieht Keynes die inter-
nationale Zusammenarbeit der Notenbanken an. Nun muB er selbst zugeben,
daBl heute noch kein hinreichender Index fiir die Messung der »Kaufkraft des
Geldes“ vorhanden ist'*); es fehlt uns also das notwendige Instrument zur

*?) Ich habe darauf in meinem Beitrag zu ,Der lebendige Marxismus®, Jena 1924,
Seite 107, hingewiesen.

%) A. a. O., Seite 13.

*) So zum Beispiel: A Treatise on Money, London 1930, Seite 57.
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Handhabung (Manipulation) der Wihrung. Aber selbst wenn wir heute eines
besidBen, so wiirden wir uns seiner nicht lange erfreuen konnen; denn der
Fortschritt der Technik wiirde den Index bald iiber den Haufen werfen, weil
heute wichtige Waren morgen unwichtig und heute nicht existierende Waren
morgen von ausschlaggebender Bedeutung sein konnen. Dabei erfahren solche
Waren — es sei hier nur an Kunstseide, Aluminium, Gummi, Kunstdiinger, das
Automobil erinnert — tiefgreifende Verinderungen in ihren Produktions-
bedingun gen, namentlich in ihren Kosten, so da schon dadurch der Index
stindig geidndert werden miiBte. Wollte man den Index und damit die Wih-
rungsmanipulation zum Funktionieren bringen, so wire die Voraussetzung
eine planmiBige Regelung der Produktion. Habe ich aber eine
solche durchgefiihrt, dann ist die des Geldes kein Problem mehr.

Wegen seines planwirtschaftlichen Einschlages ist das Keynessche Projekt
fiir den Kapitalismus undurchfiihrbar, denn fiir ihn ist Steigen und Sinken der
Preise der einzige Regulator der Produktion. In der Warenproduktion muB
jeder Versuch, die Preise zu stabilisieren, wie ihn zum Beispiel die Kartelle
unternehmen, zu zeitweiliger Uberproduktion fiihren, also Krisen férdern, nicht
verhindern. £

Wenn daher auch anzunehmen ist, daf der Kapitalismus immer wieder zur
Goldwahrung zuriickstreben wird, so ist damit keineswegs gesagt, dall unter
seiner Herrschaft auch immer die Vorbedingungen zu ihrer Aufrechterhaltung
gegeben sind. Gerade die Gegenwart zeigt, daB das internationale Gold-
wihrungssystem nahezu vollstindig auBer Funktion gesetzt worden ist, weil
ihm die wichtigste Vorausetzung fehlt: das Vertrauen.

Normalerweise rechnet der Kapitalist damit, daB sein Geschéftspartner in
einem fremden Land Zahlung leisten und daB ihn der Staat daran nicht hindern
wird. Die Entwicklung des letzten halben Jahres hat den Kapitalisten die
Fehlerhaftigkeit dieser Rechnung unter den heutigen Verhiltnissen in besonders
krasser Weise gezeigt. Der Zusammenbruch der Credit-Anstalt ist unter Um-
stinden erfolgt, die eine grobliche Tduschung nicht nur des aullenstehenden
Publikums, sondern auch sonst gut informierter Finanziers enthiillte. Gewil} ist
dieser Zusammenbruch nur das letzte Glied einer langen Kette, aber eben die
Tatsache, daB er der letzte mogliche grofe Zusammenbruch in bsterreich war,
daB er den Reichtum und den Ruf des Wiener Hauses Rothschild erschiitterte
und daB die Londoner und Pariser Verwandten dieses Hauses den 0Oster-
reichischen Staat einspringen lieBen, statt selbst zu helfen —, das alles machte
auf die Finanzwelt einen tiefen und nachhaltigen Eindruck. Dieser wirkte um so
stirker, als der Zusammenbruch wie aus heiterem Himmel kam; die Bank hatte
iiberall den Eindruck zu erwecken verstanden, sie sei vollkommen solvent, und
konnte deswegen Kredite zu giinstigeren Bedingungen erhalten als irgendeine
andere Bank Mittel- oder Osteuropas. Als man im Ausland erkannte, daB hinter
der glinzenden Fassade des Namens Rothschild verbrecherische Leichtfertig-
keit und grenzenlose Unfidhigkeit Hunderte von Millionen Schilling verwirt-
schaftet hatten, da ging eine Welle des MiBtrauens gegen die Soliditdt von all
und jedem durch die Welt.

Vielleicht hitte sich manches gutmachen lassen, wenn die Regierung scharf
zugepackt und die Verantwortlichkeiten festgestellt hdtte. So aber lieB man die-
selben Leute weiterwirtschaften, die die Bank zugrunde gerichtet hatten, und
lieferte der staunenden Mitwelt ein Beispiel dafiir, daB die Grundlage des
Kapitalismus, die Heiligkeit und die Selbstverantwortlichkeit des Eigentums
erschiittert ist, und als gar Prisident Reisch, der in Interviews und Artikeln
schon immer eine bemerkenswert gliickliche Hand bewiesen hat, in aller
Offentlichkeit — in der Generalversammlung der Nationalbank im Juni dieses
Jahres — verkiindete, er habe schon seit Jahren von den Schwierigkeiten der
Bank gewuBt — da kannte das Staunen der Welt keine Grenzen mehr iiber eine
Staatsregierung, die es zuliBt, daB ein paar Schieber und Spekulanten ihren
Mitmenschen das Vermogen konfiszieren, und iiber eine Notenbankleitung, die
um diese Verhiltnisse wei und sie schweigend duldet.

Instinktiv empfand die Osterreichische Bevolkerung die Andersartigkeit
dieser Katastrophe gegeniiber allen anderen, die iiber Osterreich herein-
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gebrochen sind, und sie konnte auch durch die Einsetzung der Staatsautoritiit
und des Staatskredits nicht von dieser Meinung abgebracht werden. Zuriick-
ziehung von Einlagen, AbstoBung Osterreichischer Wertpapiere und vor allem
Kapitalflucht ins Ausland waren die Folge.

Im internationalen Wirtschaftsleben nach dem Krieg waren diese Erschei-
nungen nicht unbekannt; aber sonst waren sie fast immer im Gefolge politischer
Ereignisse aufgetreten, wihrend sie sich diesmal in Osterreich ohne politischen
Anla entwickelten. Um so tiefergehend wirkten sie im Lande, in dem die
politischen Voraussetzungen fiir eine schwere Krise des Staats- und Wirt-
schaftsgefiiges in weit hoherem MaBe gegeben waren, in Deutschland.

Die Wahlen des ungliickseligen 14. September hatten Deutschlands Situation
innen- und auBenpolitisch von Grund auf geindert. Frankreich traute dem Nach-
bar nicht mehr, und die Verstindigungspolitik stockte; die Art, wie man dann
in Berlin und Wien den Plan der Zollunion propagierte, um den Nationalisten
den Wind aus den Segeln zu nehmen, vollendete Deutschlands Isolierung. All
das lieB den Kapitalzustrom nach Deutschland versiegen und den Abstrom
fremden und eigenen Kapitals anschwellen.

Als jetzt die Welle des MiBtrauens von Osterreich nach Deutschland,
hiniiberschlug, traten zu den wihrungspolitischen Schwierigkeiten der Reichs-
bank die Schwierigkeiten der Danat- und der Dresdner Bank, es kam zum
Moratorium und zur Sperrung der Borsen und schlieBlich zum Stillhalte-
konsortium der Auslandgldubiger fiir die Deutschland gewihrten Privatkredite.
Auch das Hoover-Moratorium vermochte nichts mehr zu retten; wohl brachte
es Deutschlands Staatsfinanzen eine willkommene Erleichterung, aber es zeigte
gleichzeitig die maBlose Ubertreibung der nationalistischen Agitation, die in
den Reparationen die Ursache der Weltkrise sieht.

Deutschlands Auslandsmoratorium bedeutete eine schwere Bedrohung
Englands. Es ist eine historische Tragik, daB gerade dieses Land, das unter
der Herrschaft der Arbeiterpartei die wirtschaftliche und politische Vernunft
als einziges groBes Land aufrechterhalten hatte, das Osterreichs Demokratie
vor der franzosischen Erpressung, das Deutschland vor dem wirtschaftlichen
Zusammenbruch und damit vor dem Sieg des Faschismus gerettet hatte — daB
dieses Land durch eben diese MaBnahmen in die Enge getrieben wurde.
Es hatte sich verausgabt, um die Weltkrise nicht zu verschirfen, und es konnte
jetzt seine in Deutschland und Osterreich, aber auch in den baltischen Lindern
und Polen, in Australien und Siidamerika festgelegten Gelder nicht zuriickziehen,
wihrend seine Glaubiger die prompte Riickzahlung der kurzfristigen Kredite
forderten. Trotz der Goldexporte, trotz der Erhohung der Zinssitze, trotz der
Englands SelbstbewuBtsein empfindlich stérenden groBen amerikanisch-fran-
zOsischen Kredite, trotz Macdonalds verhidngnisvollem Zuriickweichen vor der
Macht der englischen Hochfinanz, kam es zum Zusammenbruch der englischen
Wihrung. Es ist eine Ironie des Schicksals, daB es eine MaBnahme von Mac-
donalds ,nationaler” Regierung war, die den letzten AnstoB gab; der durch die
Soldkiirzung hervorgerufene Streik der Flotte jagte dem englischen Biirger, der
die Flotte als die selbstverstindliche Grundlage des Britischen Reiches ansieht
und eher die Zerstorung Londons durch ein Erdbeben als eine Meuterei der
Flotte erwartet, einen solchen Schreck ein, daB die Kapitalflucht iiberwiltigende
Dimensionén annahm. Da die englische Wihrungsgesetzgebung viel weniger
elastisch ist als die Deutschlands und Osterreichs, war der hier gewihlte Aus-
weg der Ausweitung des Notenumlaufes auf der Grundlage diskontierter Finanz-
wechsel nicht moglich, sondern es blieb nur die Aufhebung der Gold-
wadhrung iibrig, da weitere Kredite infolge der Weigerung der Vereinigten
Staaten nicht zu erhalten und englische Wertpapiere in groBem Umfang im
Ausland nicht abzusetzen waren.

Die sofort eintretende Entwertung des Pfundes um 20 Prozent hatte weit-
reichende Folgen auf dem Weltmarkt, wihrend die auf dem englischen Inlands-
markt nicht so stark waren, wie man erwartet hatte. Die bisher eriolgte
Belebung hilt sich in sehr engen Grenzen und ist eher psychologischer Natur:
sie wirkt sich also mehr auf den Borsen als in der Produktion aus. Gewil ist
Englands Stellung als Exporteur stirker geworden, da seine Produktionskosten
in Gold gerechnet, so lange niedriger als die der anderen Linder sind, als nicht
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eine Anpassung der Preise an die Geldentwertung erfolgt ist. Der Staatshaushalt
ist vorlidufig nur insofern entlastet, als englische Staatsanleihen in ausldndischem
Besitz sind; der groBte Teil davon, die Kriegsschuld an die Vereinigten Staaten,
lautet jedoch auf Dollar, wird also durch eine Entwertung des Pfundes nicht
verringert. Sonst bleibt alles unverindert, allerdings immer unter der Voraus-
setzung, daB die Preise unverindert bleiben.

" Die groBte Gefahr fiir England besteht jedoch darin, daB die mit Sicherheit
zu erwartende Preissteigerung den AnlaB zu einer Ausweitung des Papier-
geldumlaufes, das heiBt zu einer Inflation im engeren Sinne des Wortes, bieten
wird. Dem kann England nur entgehen, wenn es rasch auf der neuen Basis
stabilisiert und die Goldwihrung wieder in Kraft setzt. Es erscheint zweifel-
haft, ob das geschehen wird, denn ein Teil der heute tonangebenden konser-
vativen Partei diirfte aus den spater noch darzulegenden Interessen der
industriellen Kreise aller Linder eine weitergehende Geldentwertung nicht
ungern sehen. Fiir Englands fernere Zukunft wire ein solcher EntschluBl ver-
hingnisvoll, denn heute erleidet London als internationaler Bank- und Handels-
platz enorme, nie wieder gutzumachende Verluste durch die Unsicherheit des
Pfundkurses, die anderen Wihrungen internationale Geltung verschafit.

Die grofe Bedeutung des Pfundes auf dem Weltmarkt zeigt sich darin, daB
eine Reihe von Staaten dem Beispiel Englands gefolgt sind, und ihre Wahrungen
an das Pfund statt an das Gold angeschlossen haben. Es sind vornehmlich solche
Linder, die auf den englischen Markt angewiesen sind, wie die skandinavischen,
die von der Aufrechterhaltung der Goldwidhrung die Verdrangung vom eng-
lischen Markt befiirchten, oder englische Kolonien, wie Indien, Australien usw.

Die Pfundentwertung hat der Welt die Schwere der Vertrauenskrise in
grellstem Licht gezeigt, und nunmehr beginnt sie auch im Kernland des Kapita-
lismus, in den Vereinigten Staaten, ihren Einzug zu halten. Der Boden
war hier schon vorbereitet, und es war auffallend, daB sich Amerika als das
reichere und stirkere Land bei den Kreditgewihrungen an England viel zuriick-
haltender zeigte als Frankreich. Der Grund ist darin zu suchen, daB grole
Kapitalien im Abzahlungs- und Grundstiickgeschift festgerannt sind, und daB
sich die Krise auf diesen Gebieten erst jetzt mit voller Wucht durchzusetzen
beginnt. Die amerikanischen Banken sind Abziehungen von zwei Seiten aus-
gesetzt, vom inlindischen Depotinhaber, der aus Angst vor Insolvenzen seine
Einlagen abhebt, und von den auslindischen Banken, die aus Angst vor einem
Dollarsturz ihre Guthaben in Gold umwandeln. Wieder bleiben alle normalen
MaBnahmen der Diskontpolitik wirkungslos, besonders die Zinsfullerhohungen
— unerhort in einer Zeit schwerster Krise —, und so sehen sich die Vereinigten
Staaten genétigt, ihre strenge Bankpolitik zu mildern oder, besser gesagt, zu
umgehen, indem sie — dhnlich wie Deutschland — eine groBe Akzeptbank unter
Mithilfe der groBen Bankhiuser griinden, die bisher nicht von den Notenbanken
diskontierbare Wechsel durch ihre Unterschrift so ,,gut* machen soll, dal}l sie
zur Unterlage einer Notenausgabe dienen kénnen. Auf diese Weise will man den
beengt gewordenen Geldinstituten neue fliissige Mittel zufiihren und sie vor
dem Zusammenbruch retten.

Selbst in Frankreich, in Holland und der Schweiz verspiirt man die Wir-
kungen der Krise; aber statt ihrer Ausbreitung dadurch entgegenzuarbeiten, dal
man durch Kreditgewidhrung ans Ausland die allgemeine Krise abschwicht,
sucht man sich selbst zu retten, indem man ohne Riicksicht auf die anderen
Linder seine Auslandguthaben in Gold umwandelt und dieses ins eigene Land
zuriickzieht. Keiner sieht oder will vielmehr sehen, daB er sich auf diesem Wege
unrettbar selbst in die Krise verstrickt.

So ist der feine Mechanismus des internationalen Zahlungsausgleiches aus
den Fugen geraten.

,Eben noch erklirte der Biirger in seinem prosperititstrunkenen Aufklarungsdiinkel
das Geld fiir leeren Wahn. Nur die Ware ist Geld. Nur das Geld ist Ware! gellt’s jetzt
iiber den Weltmarkt. Wie der Hirsch schreit nach frischem Wasser, so schreit seine Seele
nach Geld. In der Krise wird der Gegensatz zwischen der Ware und ihrer Wertgestalt,
dem Geld, bis zum absoluten Widerspruch gesteigert'®).*

15) Marx, A. a. O., Seite 96.




