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Die internationale Wirtschaft zwischen Inflation

Die Problematik der Inflationsbekémpiung

Wihtend in den meisten Lindern die Um-
stellurig der Produktion von der Kriegswirtschaft
auf die besonderen Bediirfnisse des Wiederaufbaues
wenigstens in wichtigen Belangen bereits duich-
gefithrt werden konnte, waren die Bemithungen um
eine Beseitigung oder doch Verringerung des aus de:
Kriegszeit herrihrenden inflationistischen Druckes
weniger erfolgreich Wohl haben fast alle curopé-
ischen Linder im Laufe der letzten zwei Jahie
ibre Geldverhiltnisse durch Wahrungsreformen zu
otdnen get:achtet; daneben versuchte man auch, die

_ Inflation durch eine Beeinflussung der Symptome
zu bekdmpfen, indem man die Preise herabzusetzen
versuchte (USA, Frankieich, Holland, Italien,
"I'schechoslowakei, Ruflland), die Diskontsitze
ethihte (Belgien, Italien, Frankreich, Spanien),
Kredite 1estringierte (ltalien) und Budgetein-
spartngeén durchsetzte (Frankreich, England u a)
Eine hervorragende Rolle bei der Bekdmpfung det
Inflation spielten wvor allem auch auslandische
Anleihen Trotzdem ist die Aunfwirtsbewegung der
Preise, von kurzen DPerioden abgesehen, in fast
keinem Tand zum Stillstand gekommen, wenn
auch das Tempo dieser Bewegung in den einzelnen
Landern schr wverschieden ist?).

Der Grund, warum der Inflationsbekimpfung
bisher trotz vielfacher Bemithungen noch kein
durchschlagender Erfolg beschieden wai, liegt nicht
so seht in der Gi5Be des Inflationspotentials wie
in der Befiirchtung, dafl durch allzu radikaie Maf-
nabmen die gegenwdirtigen Nachteile der Inflation
in mindestens gleich grofle einér Deflation ver-
wandelt werden konnten ‘Tatsichlich ist diese
Gefahr nicht von der Hand zu weisen. Vielleicht
ist es kein Zufall, daB unsere Sprache wohl fiir die
zwel Fille; in denen der Geldkreislauf und der
Gitterkreislauf in einem Mifiverhilinis zueinander
stehen, die beiden prignanten Ausdriicke — . Infla-
tion” und ,,Deflation” -— gefunden hat, dafl jedoch
fiir den ,,Normalzustand” zwischen diesen beiden
Extremen eine entsprechende Bezeichnung fehlt. Es

1) So stiegen die CroBhandeispreisc zwischen Jinner
und September 1947 in der Schweiz um 3%, in Norwegen
um 4%, in GroBbritannien um 7%, in den Vereinigten
Staaten um 11%, in Frankreich sogar um 25%

und Defiation

scheint, daB man mit dem Versuch, das eine Ubel
zu  bekdmpfen, leicht Gefahr lduft, von einem
Extrem in das andere fallen, und es schwierig
ist, den goldenen Mittelweg zu finden.

Im Kampfe gegen die Inflation die Grenze zu
wahren, an der Deflationserscheinungen aufzu-
tauchen beginnen, bildet deshalb ein Problem, weil
die Inflation von heute nicht einfach in einem Ail-
vethiltnis  zwischen gesamter Giitermenge und
gesamter Geldmenge besteht Wire dies der Fall.
so hiitte die Steigerung der industtielien Produk-
tion der letzten zwel Jahre, die vielfach selbst in
den vom Krieg unmittelbar hetroffenen Lindern
das Vorkriegsniveau bereits erreicht oder iiher-
schritten hat!) (Bulgarien, Frankreich?), Holland,
Dinemark, Noiwegen, Polen, Ruflland), genfigt, das
erhdhte Geld- und Kreditvolumen weitgehend aus-
zufiillen, da die wahrend des Kiieges angewach-
senen Geldmittel durch die betrichtlichen Preis-
steigerungen der letzten acht Jahre grofiteils
absoibiert wirden Dafl die Virulenz der Inflation
nicht nu: von der vorhandenen Geldmenge abhingt,
zeigt sich darin, daB in zahlreichen Iiandern, in
denen die Sparquote verhilinismiflig hoch ist, wie
in USA, Kanada und GroBibritannien, selbst ein
sehr grofler Geldiiberhang voun geiingerer Bedeutung
ist, wihtend in Lindern, in denen das Vertrauen
zum Geld fehlt und die Umlaufgeschwindigkeit des
Geldes groB ist, wie in den meisten europiischen
Staaten, auch schon ein relativ geringer Geld-
tibethang starke inflationistische Wirkungen hervor-
ruft

Das Mifiverhiltnis zwischen Produktions- und
Nachfragestruktur

Das Hauptproblem der gegenwirtigen inter-
nationalen Inflationserscheinungen liegt, wie er-
withnt, nicht so sehr in dem MiBverhiltnis zwischen
Geld- und Giitermenge®) wie in der mangeinden

1) Wobei allerdings die Zusammensetzung dieser Pro-
duktion gewdhnlich sehr verindert ist und auch Qualitits-
verschiechterungen vorliegen, die in den Produktionsindizes
nicht berticksichiigt sind

2} Vor der groflen Streikweile

3) Selbst unter Reriicksichtigung der gesteigerten Um-

laufsgeschwindigkeit des Geldes
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Zanghie des Geldbedarfes der Produbtion und des Geld-

rolumens bis Tuli 1947

(a) (b} (c) (d)
lodex der Tndex der  Geldver-  Index
Loand industrie].  Lebens-  brauch der dee
len Produk.  haltungs:  Produktion  Geld-
tion kosten  [(a)} mal (b)) vommcns
1937 == 100
Bulgariea!} . . 143 645 919 0977%)
Dinemark 102 166 16y 351
Frankreich3) . . ; g4 o714} 913 750
Hoiland . . . . o5 20z 192 319
Kanada . 159 134 213 487
Schweden - . . 109 160 174 260
USAa-- . . 138 154 243 447
1Y 1939 == 100
2y Februar 1047
%) 1938 = 100

#) Nur Nahrungsmittel

Ubereinstimmung zwischen Produktions- und Nach-
fragestruktur. Beide haben gegenitber der Vor-
kriegszeit betrdchtliche Wandlungen erfahten Die
Produktion wurde im Krieg einseitig auf einen rela-
tiv kleinen Sektor der Schwerindustrie konzentriest,
wihrend die Konsumgitterindustrien, aber auch viele
fiin den Investitionshedari arbeitende Industrien,
stark vernachlissigt wurden AuBerdem brachte die
ntit dem Krieg verbundene Zerstdrung und Des-
organisation starke Stérungen der landwirtschaft-
lichen und mineralischen Urproduktion in Europa
and Asien mit sich

Diese durch Verschiebungen in der Produktions-
struktur entstandenen Spannungen werden noch
dadurch zerschdrft, daff sich auf der Einkomisen-
seite die gestaute Nachfrage gerade auf die knapp-
sten Mangelgiiter konzentriert Das Steigen des
Nationaleinkommens, vetursacht durch Vollbeschif-
tigung und . Bevélkerungszuwachs, wizde bei einem
freien Spiel der Kiidfte die Nachirage vergroflern
und vor niederwertigen zu héherwertigen Nahrungs-
mitteln umschichten und verschieben!) Tatsichlich
jedoch erzwingt der Riickgang der landwirtschaft-
Jichen Produktion einen umgekehrten Prozef, nim-
lich die Umstellung auf eine primitive und in
manchen Léndern auflerdem noch kalorisch unzu-
iingliche Versoiguung Selbst in der wirtschaftlich
gut fundierten Schweixz macht sich diese Tendenxz
deutlich bemerkbar.

1) 8o zeipt eine Vorkriegsuntersuchung schweizerigcher
Haushaltsrechnungen, daB eine Erhdhung des Einkommens
einer Arbeiterfamilie um 1000 Fr per Jahr zu Mehraus-
gaben von 214 Fr o fiic Butter, 2: 2 Fr  fir Fleisch, 75 Fr
fiir Eler, 10 Fr. {fiir Kaffee fiihrte, die Ausgahcen fiir
Nartoffeln jedech unverdndert lieB und die Ausgaben fiir
Brot sogar um 87 Fr verringerte (, Haushaltungsrech-
nungen von Familier unselbstindig Erwerbstitiger, 1036/37
nand 1037/38 Sonderheft 42 der ,,Volkswirtschaft, S 81)

Nahrungsmittelverbrauch je Fawilie in Haushalten usnselb-
standig Erwerbsidtiger in der Schweigl)

1936737 1946
Nahrungsimittel kg
Butter . 240 440
Eier (Stick) . . 14 397
. Tierische Fette . . . . . 39 313
Rind-, Kalb- und Schweine-
fleisch - ‘ . .04 333
Kaffee (und Suriegate) . . 88 83
Tee (und Surrogate) ‘ B a4
Brot ., . . . R 2410 275 4
Kartoffeln . o . 1973 3134

_1) sHaushaltungsrechnungen von  Familien unselb-
stindig Erwerbstitiger, 1936/37 und 1937/38“, Bern 1042
S 208 und ,Die Volkswirtschaft', November rga7, § 417

Ahnliche Verschicbungen wie bei den Nah-
rungsmitteln zeigen sich auch bei andeten lebens-
wichtigen Giltern, wie Brennmaterial, Bekleidung
und insbesondere Wohnraum (In den meisten
europdischen Lindein steht einer starken Zunahme
neuer Familiengriindungen ein durch Zerstdrungen
und Baueinschrinkungen statk vermindertes Woh-
nungsangehot gegeniber) Bei den dauerhaften
Konsumgiitern kommt zu dem durch Vollbeschif-
tigung und Bevdlkerungszuwachs gesteigerten lau-
fenden Bedarf auch noch ein wihrend der Kriegs-
jahre aufgestauter Nachholbedarf, dessen Deckung
gegenwiitig in allen Lindetn nicht nur aus den
lanfenden Einkommen, sondetn vielfach auch aus
den angesammelten Ersparnissen gesucht wird

Ahniich wie hei den Konsumgiitetn konzen-
triert sich auch Dbei den Produktionsgiitern det
laufende und der Nachholbedarf vielfach gerade auf
splche Wazten, die gegeniiber der Vorkriegszeit
knapp sind oder deren Produktion ™ bisher nicht
geniigend erhoht werden konnte Kohle und Stahl
sind dafiir zwei der wichtigsten Beispiele
- Da die Nachfrage nach diesen lebensnot-
wendigen und produktionswichtigen Giitern AuBerst
unelastisch ist, fithrt thre Knappheit aucl schon bei
einer telativ geringen monetiren Inflation zu star-
ken Preissteigerungen. Ein Beispiel hiefiir bieten die
Vereinigten Staaten von Amerika, wo die Nahrungs-
mittelpreise, trotz reichlicherer Versorgungals in den
Vorkriegsjahren, in der Zeit von der Aufhebung der
Preiskontrolle Mitte 1946 bis Tuli 1947 um 33%.
stiegen, wahrend sich der gesamte I.ebenshaltungs-
kostenindex (einschiieBlich Nahrungsmittel) nur
um 19% erhdhte!) In allen Lindern jedocl, in

1) Allerdings wurde der ailgemeine Lebeushaltungs-
kostenindex durch die Beibehaltung vor Mietzins-
beschriinkungen niedrig gehialten, wibrend andererseits duwe
auslandische Nachfrage zur Steigerung der Nahrungs-
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‘denen die Warenknappheit viel gréBer -ist als in
Amerika, wilrden die Pieise dieser begehrtesten
Giter noch viel mehr in die H6he geschnellt sein
(wie die Schwarzmarktpreise In den meisten euro-
piischen Liandern beweisen). wenn die Regierungen
nicht durch Rationierungsmaflnahmen, Preiskon
“ trollen und Subventionen die Preisbildung bei den
" lebenswichtigeren Waren heeinflubt hitten Dies
erwies sich deshalb als notwendig, weil bei einer

frefen Preisbildung infolge der groBen Ungleichheit”

der Einkommen und der Knappheit dieser Waten
die unteren Einkommensschichien auBerstande
witen, sich auch nur das bescheidenste I.ebens-
minimum an  Kleidung, Wohnung und Essen zu
sichern. ]

Das Bremsen der Preissteigerung lebenswich
tiger Giiter — im Falle des Mietzinses meist mit
groBerer Schirfe, auf anderen Gebiefen mit vielen
Durchbrechungen durchgefithrt — hatte zur Folge,
dafl. die Geldmengen, die fiir die meisten begehiten
Waren nicht ausgegeben werden konnten, soweit sie
nicht zu héheren Spareinlagen fithiten, fiir andere
Zwecke ausgegeben wuiden Die englische Bevil-
kerung zum Beispiel, die im Jahre 1946 ihren Vei-
brauch an Kleidungsstiicken gegeniiber 1938 um
26%, an Haushaltsgiitern um 20% und an andesen
dauerhaften Verhrauchsgiitern um 37% verringern
mufite?), erhéhte gleichzeitig ihren Verbrauch an
Tabakwaren um 33%, an Biichern und Zeitschriften
um 38%, an Reisen um 41% und an ahderen Ver-
gnligungen um 59%

Die in den vergangenen Jahien zu beobachten-
den Verschiebungen in der Produktionsgiiterstruk-
tur ergaben sich also nicht nur aus den besonderen
Erfotdernissen der Kriegswirtschaft, sondern teil-
weise auch daraus, dafl relativ minder wichtige
Industriezweige erstanden, die ihre Existenz viel-
fach nur der erzwungenen Ausgabenumstellung der
Bevolkerung  verdanken In  dieser  Entwicklung
liegt eine der bedenklichsten Folgen der inflationi-
stischen Stromung der letzten Jahre Da ein groBie
Teil der. Produktionssteigerungen in falsche Kanile
flofl, wurden wertvolle Kirifte vergeudet, die fiut

mittelpreise beitrug Dali letzteres aber nicht der ent-
scheidende Faktor war, ergibt sich daraus, daf die Preise
fir Fleisch, fiir das die auslindische Nachfrage nur eine
geringe Rolle spielt, um nicht weniger als 649% stiegen
Dieses Beispiel verdeutiicht «ielmehr dic obenerwihnte
Tendenz der Nachfrage sich auf hdherwertige Nahkrungs-
mitfe] umzustellen . )

) Dabei hatte das Jabr 1938 keineswegs eine beson-
ders gihnstige Konjunktur; die Konsumkraft war im Gegen-
teil durch Arbeitslogigkeit und niedrige Einkommen stark
vermindert '

Erhshung der Kleinhandelspreise in den USA (,]uﬁ 1047

gegen ©1035/39)
{Normaler Mafistab; & 193539 = 10070)
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Die Aufhebung dev Preiskontrolle in den USA iwm
Tuli 7946 f@hrte unmittelbar zu starken Preissicigerunges
Dabei ergab sich, daf die héheren Einkommen eine Umi-
schichtung des Bedavfes oauf hoherwertige Lebenyinitiel
(Eleisch, Obst, Molkereiprodukte) bewirkten, deien Preise
daher viel stirker stiegen als etwa der Brotpreis. Gleich-
seitig fihrte die gestaute Nachfrage ons der Kriegszeit
anch zu stivkeres Preiserkdhungen bei Mobeln, Hausral
u dgl

die Erzeugung lebenswichtiger Waren und fir
die Uberwindung produktionshemmender Engpisse
dringender bendtigt worden wiren

SchiieBlich wurde die Wirtschafisstruktur in
allen Lindern daich das unverhaltnismiaBig starke,
nur teilweise durch die Ubernahme neuer Aufgaben
perechifertigte Anwachsen des staatlichen und
wirtschaftlichen Verwaltungsapparates nachteilig,
d h im Sinne einer allgemeinen Produktivitiis-
minderung, beeinfluBt

Zahl der Gffentlichen Angestellien im TVergleich suv

Vorkriegsseit
© Zunahwme Zunahme
in % . in 9/
GroBbritannien C8R {(Juli 1947) . 46

{I8A (Dezember 1046) 48
Osterreich (1047) 35

{Dezembet 1046)
Schweiz (1945)

. 45
26

Das Hauptproblem bei der Bekdmpfung der
Inflation besteht filr die Wirtschaftspolitik darin,
die in den vurgangenen Jahren grofiteils verloren-
gegangene Ubereinstimmung zwischen der Produk-

- 4%
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tionsstruktur und einer  ,natiirlichen” Nachfrage-
struktur wieder herzustetlen. Die bisher in den
verschiedenen Lindern untetnommenen L&sungs-
versuche haben gezeigt, dafi das angestrebte Ziel

durch globale monetaze MaBnahinen nicht oder doch .

ers{ nach langen schmerzhaften Umwegen etreicht
werden kann

Bemﬁhungen um die Wiederhersteliung eines wirtschaft-
lichen Gleichgewichtes

Die Wiederhersteilung ,normaler” wirtschaft-
licher Verhiltnisse wurde in den einzelnen Lindern
seit Kriegsende auf verschiedene Weise, sowchl cin-
seitig von der Geldseite her als auch durch eine
Steigerung der Gesamiproduktion (ohne Riicksicht
auf ihre Zusammensetzung) versucht In den Ver-
einigten Staaten von Amerika, wo die Friedens-
produktion bereits stark angelaufen und der Ab
stand zwischen der Geld- und der Giitermenge ver-
hilltnismiBig gering ist, mag es naheliegend er
schienen sein, Produktion und Nachfrage dutch die
Aufhebung simtlicher Kontrollen wiederum in Ein-
klang zu bringen und auf diese Weise der Infla-
tionsgefahr an der Wurzel zu begegnen Die im
Juli 1946 verfiigte Aufhebung der meisten Preis-
und Warenkontrollen fithrte jedoch bekanntlich zu
einer unverhiltnismafigen ErhShung der Preise
gerade jener Waren, wie zum Beispie! der land-
wirtschaftlichen Produkte, fiir die eine besonders
starke, unelastische Nachfrage, aber nicht die Mog-
lichkeit einer entsprechend sprunghaften Erhéhung
der Produktion bestehit

Das Endergebnis dieses Versuches war nicht
eine bessere Versorgung der Aligemeinheit mit den
wichtigsten Giitern, sondetn nur eine Neuverteilung
dieset Waren zugunsten der htheren Einkommens-
gruppen Die daraus unvermeidlich folgende Ves-
schiechterung des Realeinkommens breiter Schich-
ten zeitigte L.ohnforderungen in Verbindung mit
der Drohung von Massenstreiks Daraus wiederum
entstand ein neues Dilemma: Lohnzugestindnisse
lassen die Gefahr einer Lohn-Preis-Dynamik uynd
damit die einer weiteren Ausdehnung der Inflation
aufkommen, eine Abweisung der Lohnforderungen
jedoch kann zu Massenstreiks fithren und die Pro-
duktionssteigerung, das wirksamste Mittel der 'In-
flationsbekampiung, hinfillig machen In Amerika
und Frankreich finden sich fiir diesen Zwiespalt die
praktischen Beispiele Prisident Truman, der noch
146 Preiskontrollen als ,,Methoden eines Polizei-
staates” brandmarkte, verlangte im Dezember 194y
vom KongreB die Wiedereinfithrung von Preis-,
TRohstoff- und Exportkontrollen und bezeichnete

ilre nur ungeniigende Frteilung als eine grofe Ge-
falir fitr die Wirtschaft

In Landern mit einer ungleich geringeren Pro-
duktionskraft, als sie die Vereinigten Staaten be-
sitzen, wiirde eine Beseitigung aller Kontiollen
voraussichtliclh Preissteigerungen bewitken, die die
Existenz breiter Volksschichten bedrohen wiirden
Aber selbst wenn die Preise nut auf ein Niveau
gehoben wiirden, das noch unter dem freien Markt-
preis liegt, miifiten unglnstige Wirkungen erwar-
tet werden. Denn entweder wiirden die Preiserho-
hungen eine Lohn-Preis-Dynamik mit ihren be-
kannten Folgen ausldsen oder es wiirden auf weiten
Gebieten der Wirtschaft Stockungen eintieten, in-
dem die erhdhten Ausgaben fiir die lebenswichtigeren
Waren nun einen groferen Tell der Kautkraft der
Bevolkerung aufsaugten, wihrend jene Industrie-
zweige, die bisher auf Grund der iiberschiissigen
Kaufkraft de: Bevolkerung zu florieren vérmochten
einen Riickschlag erjitten Eine solche Entwicklung
wire gewifl ciwinscht, wenn erwartet werden
kénnte, daB die in den minder wichtigen Zweigen
freigesetzten Arbeitskrifte ohne gréfere Unter-
Lrechung in den lebenswichtigeren Produktions-
zweigen untergebracht wetden konmten, In diesem
Falle wiirde sowohl ¢ine Verbesserung der Pro-
duktionsstruktur als auch eine Veérringerung des
inflationistischen Druckes erteicht werden. Die bis-
herigen Erfahrungen haben jedoch gezeigt, dahl
weder die’, Arbeit” noch das , Kapital” sehr mobil
sind, und daf es absolut nicht von der Hand zu
weisen ist, daB der Geschaftsriickgang bei den ,,un-
wichtigeren' Industrien nur zu Arbeitslosigkeit und
Bankrotten und schliefilich zu deprimierenden
Witkungen auf die Gesamtwirtschaft fahet!), ohne
dafl es dabei zu der erwiinschten Produktionsaus
weitung in den wichtigen Zweigen kime

Ahnliche Wirkungen miissen von allen reiu
deflationistischen Mafinahmen erwartet werden Die
Politik einer aliseiiigen Kreditrestriktion, wie sie
seit einigen Monaten in Ttalien angewandt wird?},
hat zwar zu einigen iiberraschenden Preisreduk-
tionen gefithrt, gleichzeitiz aber auch eine Ver-
schirfung der Arbeitslosigkeit verursacht. Zwar ist
die Gesamtzahl der Arbeitslosen, die sich knapp
unter dem Zweimillionenstand hewegt, gegenibet

1) Die Banken- und Geschiftskrise in Osterreich in
der Zeit nach der Inflation von 1ozz bildet ein gutes Bei-
spiel fiir eine solche Entwicklung

2y Aljerdings bei einem Weiterbestand eines betrichi-
lichen Budgetdefizits und einem weiteren Anwachsen des
Notenumlaufes, der allein zwischen dem 2o, November und
31 Dezember ig47 von 685 auf 750 Mrd Lire anstieg
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dem letzten Winter etwas zuriickgegangen Dieser
bescheidene Fifolg ist jedoch wenig befriedigend,

wenn bedacht wird, daf sich die Kohlenversorgung,

die im vorigen Jaht d{s Haupthindetnis fiir eine
hohere Beschaftigung war, seither wesentlich ver-
bessert hat?). Auch der Beschiufi der franzdsischen
Regierung, 150 0oo Staatsangestellte zu entlassen,
wird sicherlich gleichzeitig mit einer Miiderung des
Inflationsdruckes neues Arbeitslosenproblem
schaffen.

el

Zusammenfassung

Es liegt in der Eigenart der gegenwirtigen
Produlktionsstruktur in den einzelnen Lindern, dafl
cine Herabsetzung der Einkommen, wie sie eine
Deflation mit sich bringt, unvermeidlich zu einer
groferen Konzentration der ve:ibleibenden Kauf-
kraft auf die ungeniigend vothandenen lebenswich-
tigen Giiter fithit und fiir die ,unwichtigeren®,
bisher von der Inflation begiinstigt gewesenen
Zweige, nichts mehr {ibrig bliebe Die hier ent-
stehende Arbeitslosigkeit und Zahlungsunfihiglkeit
muf aber nicht notwendigerweise zu einer Ver-
lagerung des freiwerdenden Wirschaftspotentials in
wichtigere Produktionssphiten fihren, sondern kann
ebensogut zu einem Geschwiir werden, das die
ganze wirischaftliche Erholung hemmt Liegt die
Verschwendung hei Inflation in einer nicht zu recht-
fertigenden Entwicklung unwichtiger Wirtschafts-
zweige bei - gleichzeitigem Arbeitermangel in
Schlitsselindustrien, so droht bei Deflation eine
Verschwendung, die darin besteht, daff ein Grofi-
teil dieser unwichtigen Betriebe einfach brachliegt
und ausschliefilich zu einer Belastung wird

Diese Gefahr und die Schwierigkeit, dusch
bloB - monetire MaBnahmen grofie Strukturinde-
rungen in der Wirtschaft hetvorzurafen, hat die
meisten Staaten bisher vor rigorosen Deflations-
mafnahmen zuriickgehalten So erkldrt es sich auch,
watum die Regierung der Vereinigten Staaten es
vorzieht, Kontrollen einzufithren, statt den Infla-
tionsdruck durch Einstellung von Auslandsanleihen
zu béseif-igen. Sie ist sich dessen bewulit, daBl sie

1) Die italienische Eianfuhr von Kohle und Xoks
betrug im Monatsdurchschaitt des Jahtes 1046 4798371,
in den ersten acht Monaten von 1047 aber bereits 804 3351

dadurch in der Landwirtschaft und in gewissen
Exportindustrien eine konzentrierte Krise hetvor-
rufen wittde?). So verstchen wir auch, warum das
Programm einer Krediteinschrinkung, wie es der
PPrasident des Fedeial Reserve Board vorgeschlagen
hat, heim Schatzsekretir auf starken Widerspruch
=t0fit3)

Die gegenwittigen Schwierigkeiten sind also
mu zumn Teil auf das MiBverhiltnis zwischen Geld-
wid Produktionsvolumen zurtickzufihren, wobei auf
der Geldseite nicht nur an die neu sich bildenden
Einkommen, sondern auch an die wihrend des
Krieges aufgestaute kaufkriftige Nachfrage zu
denken ist Abgesehen von diesem Millverhiltnis be-
stehen starke Spannungen, solange zwischen der Zu-
sammensetzung der Gitterproduktion und der Nach-
fragegtiederung keine Ubereinstimmung besteht.
Angesichts der ungeniigenden Flastizitit des Pro-
duktionsapparates und des Arbeitsmarktes kann
durch glebale Finanzmafnahmen auf diesem Ge-
biet nur telativ wenig erreicht werden Die Staaten
wetden daher nur dann ghicklich 2wischen den Klip-
pen der Inflation wnd Deflation hindurchkommen,
wenn es ihnen gelingt, bei vorliufiger Weiterfiih-
rung der Kontrollen und einer eventuellen MABI-
gung des Inflationsdiuckes die nétigen Anderungen
in ihrer Produktionsstruktur durchzufithren nnd
schrittweise mit diesen realen Andetungen auch die
ndtigen fnanzieilen Anpassungen vorzunehmen?).

?) Andete Mlotive spielen hier natiirlich auch eine
zr1ofe Rolie

% Die Frage des Einflusses der Federal Reserve Bank
auf die anderen Banken ist hier auch von Bedeutung

%) Die obigen Ausfiibrnngen beziehen sich hauptsich-
lich auf die Inflationsprobleme jener Ldnder, in denen die
Wirtschaft vorwiegend auf privatwirtschaftlichen Grund-
lagen aufgebaut ist In der Sowjetunion und zu einem
geringeren MaBe auch in den anderen osteuropiischen
Staaten liegen die Dinge insofern . anders, als dost  die
Struktur der Produoktion sowieso direkt geplant wird, so
dab die Gefahs ihrer Verzerrung durch Inflationsdruck oder
einer Arbeitslosigkeit durch Deflationsdruck relativ gering
ist. Wiahrungsreformen haben dort tatsiichlich nur den
Zweck, das MiBverhiltnis zwischen Geldvolumen und Pro-
duktionsvolumen zu verringern und so die Wiederher-
stellurtg des- Marktmechanismus flir die Verteilung der Ver-
brauchsgiiter zu ermoglichen Awns diesem Grunde wurde
auch in der Sowjetunion die Aufhebung der Rationierung
mit einer- Geldabschépfung gekoppelt
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