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A eutidland febt am Sﬁanhe beﬁ ngranbcﬁ %zt
| femer Politif und nidht mmher mit feiner Wirtidaft. Handel
-‘mzb &Banée{ &egm bamxeﬁ, t. ":ie ‘Saﬁrzf na&; ber anberm i




. whdft. Und fein Tunbder, b3 fie mit Freuden begriifen,
wenn enblidy Parteien und politifde Jiibrer fi ihrer Dot
annehmen. Sie laufden der Heilsbotidaft von der Bredung
der Rinstnedt{daft, die eine grofie deutfde Partei heute auf
ibre Fabnen gefdyrieben Hat und die fie verwivEliden will, ywenn
fie bie Madt im Staate befint. Bis dabin aber {oll nad
bem Antrag bdiefer Partei, dev Natisnalfosialiften, der Jinss
fuf wenigftens gefents und auf einen Hidftfag von 4% fefte
gefest werden, Audy das ift {don eine gewaltige Erleidy
terung. SYeder Schulbner fpart 6% und mebr an Binfen, er
Fann fidy wicber riibren, faft wieder Vertrauen, neuer Unfers
nehmungsgeift Bann fidy augbreiten, die Krife wird allmiblid
gemilbert und iiberwunben, und all bas geht auf Koften ledig-
Tidy jener Eleinen Gruppe von Menfden, bie ofnebhin genug
sum Seben bat, nidts arbeifet und von den Rinstributen der
cigentlidy Sdaffenden lebt.

Na, wird mander fragen, warum ift man da nidt fdon
feiiber drauf gefommen? War diefer Ausweg wirflidy fo
fdwer u entdedfen ober Hat die Bosheit der Seldfiirfien ed
su verbindern verftanden, baf diefe Jbeen ind SBolf dringen?
Ronnte nidyt wenigftens fdon eine Jinsfenfung in Angriff
genomumten werden, wenn oud eine villige Bredung der
Jinstnedtidaft Heute nod nidt miglid ift?




: . Die Solgen ver insfenfung |

Wie wirkt fidy eine Jinsfenfung aus? LWas find ihre Folgen?

Verminbert fie nidit die Gefamtfumnte der fliv Kredite jur
QVerfiigung fiehenden Gelder, weil fie das Sparen unrens
tabler madt und fo den Sparwillen der Menfden bemmt?

Die Bilbung neuer Criparniffe wird von der Senfung des
Qinfes wenig beviihprt, Cine fhadlihe Wirfung ift aljo m
per Tat faum ju beflivdten. ¢ gibt pwar Menfden, die
weniger fparen, wenn fie fiir ibr Spargeld nur mehr ge-
vingeren Jing erbalten. Andere aber bandeln umgebelrt.
WWenn thr Jinseinfommen Eleiner wird, fo verfuden fie orft
redyt, melr ju fparen, um 8 wieder ausgugleiden.

T8 fommt aber nidt nur darauf an, daf neue Erfparnifie ges
" todt werden. Wit miiffen aud wiffen, wie fie verwendet
werben und ebenfo, wag mit den anderen, bereits voerhanbenen
Seldern gefdhieht. Werden fie von den Geldgebern in gleider
TWeife angelegt wie bisher, oder dndert fidy da efwasd? ,

TWer Geld hat, fann damit alles moglihe maden. Er fonn

¢¢ ausgeben und cr fann ¢ anlegen. Cr fann es nidt nuv

in einer, er fann ¢ in den verfdicdenflen LWeifen anlegen,

und er wire cin Norr, wenn er fid nidt die cintriglidfte
- Anlage ausfuden wiirde. Durdy cine Sentung des Darlehng:
~ pinfes wird aljo dag Geld vom Darlehuemartt verjdendst
und anderen eintraglideren Unlagen jugefiihet,

 Bunddft wandert o8 ing Augland ab. Auslondsgelder, die
- bei hiberem Jinsfub ju ung gefommen (ind, werden infolge
~ der Bindfenfung gefiindigt, andere im Ausland uriidgehalten.
- 3war ift gegenwdrtig dev Jinsfuff im Ausland viel niedriger
alg in Deutfdland, ev wive ¢8 vieleidt nod) nady einer Jing.
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_ fenfung bei uns. Aber die Anlage von Geldern in Deutjdy.
land gilt allgemein als unfiderer al8 im vubigeren Ausland,
dag feine Deparationen su sablen bat, Bei gleider Vers
sinfung wiirde alfo die Anlage in Deutfdlond nidt verlodend
erfheinen. Sym Falle einer Sinsfenfung wiirde alfo Kapitol
aus Deutfdland abwandern und Feine neuen Gelber herveins
fommen, Grenyfperre und drafonifde Strafen belfen
hidftens gegen deutie RKapitalfludt, Segen bdie Jueiid,
jiebung frember Gelder, die unter verjdpledyterten Jing.
bedingungen nidt in Deutfdland bleiben wollen, find fie
modtlos. o ~ L

i .

'Xus'[anbéberf duldbung — Borfeil vder Ungliict? ‘

Aber ift nidyt vielleidyt die grofe WVeridhuldung Deutidlands
an bag Uusland cin Ungliid, fo dafi wir nuv froh fein
fonnten, wenn wir auf diefe Weife unfere Auslandejdulden
vereingerst ober dody ihrem weiteren Unwadfen freuern
Fiunten? ©g ift natiivlid gang tlar: Beffer ware e, wenn
wir die RKapitals und Kreditnot dber deutfdhen Wirtidaft aus
“cigener Kraft beheben Eounten, wenn durd) unfere cigenen
‘Erfporniffe die Wirtfdaft belebt und der Jinsfuf gefenlt
wiirde. Aber fparen fann dod) immer nur der, dev efwas hat,
der mebr hat, alg cr unbedingt braudt. Deutjdland aber ift
Beute ¢in blutarmes Sand, und ¢8 wiirbe lange Reit vergehen,
big die deutfdhe Wirtidaft wicder fo viel Kroft hat, bafi fle
aus Eigenem den BVedarf an Kapital decfen Lann, Big dahin
~ aber wird die Keife bei ung eeheblidy gemilbevt durdy einen
Buftrom anglindifder Gelder. Sie furbeln die Produftion
an, finangieven Arbeitsouftrige, eembglidsen Crweiterungs: |
bauten und geben Taufenden und aber Taufenden Arbett und
Beot, Sie niigen nidt nur den grofen, in der gangen MWelt
befannten Unternehmungen, die diefe Kredife erholten, Dev
tleine Handwerfer befommt natirlidy feinen Kredit von den
amerifaniiden Banfen, Aber fie nifen ihu indivett, Wenn
bie grofie Tabrif in feinem Heimatsort wieder arbeiten Yaun,
dann werden bort wicber L6hne und Cehilter ausgesablt,
pann Eonnen fidh Nvbeifer und Angeftellte wieder cinmal
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Stiefel oder etwas mehr yum Effen faufen. Der Landwirts
fhaft niigt librigens der Auslanbdslredit mandmol aud un-
wmittelbar dadurd), daf ibre Groforganifationen bdie Krebite |
aufnebmen und fie auf ibnen angefdloffene mittlere Wire.
fdaften verteilen, Dariiber hinaus bleiben aber vor allem
die deutidhen Gelder fiir die RKreditbediivfniffe des Mitsel:
ftandes frei, wenn bdie grofen Unternehmungen ibre Geld
bebiirfnifle im Auslond deden fonnen. Und nidt nur das,
- aud die Kveditbedingungen werden dadurdy erleidifert, daf
jene grofie und tibermdaditige Gruppe der deutfdhen Kredits
fuder, nimlidy die GroBunternehmungen, fidy um deutide
Kredite nidt mebr ju bewerben brauden. Die Anlage von
auglindijden Geldern in Deutfdland ift daher fiir bdie
eiteften Kreife von grofiem MNusien, Unermefilidh wire der
Sdaden, der durdy die Vertreibung diefer Gelder und durd
die Jernbaltung weiterer Auslandsfredite in Deuntfdland
angeridytet wiirde, )

Kann Kapitalfludt verhinbert werden?

Das Abftedmen von Auslanbdsgeldern wire aljo ber ciner
Jinsfenfung nidt u  verbindern. Dagegen unterliegen
deutfhe  Spargelder  pweifellod  der Souverdnitit  des
deutfden nationalen Willend, &8 ift  befdimend und
empdrend, immer wieder in der fapitaliftifden Prefie lefen
s miiflen, daB eine Politif der Profitbefdyneidung audy die
deutfden RKapitaliften jur Kapitalfludt veranlaffen swerde.
Al ob dag felbftverftindlid wire! Selbftverfidndlidy it
vielmehr die Hervfdaft des nationalen Willens iiber dic ge-
famte nationale Wirtfhaft. €8 it fein Nedt und feine
Pilidt, fih gegen vorbandene Iiberftdnde durdiyufesen.
Aber wir miiffen fragen, ob er dad aud fann, ob feine
Madt wirklid fo weit veidyt, Mit anderen Worten: Gibs
L¢3 wirtjame Mittel gegen die Kapitalfludt? Die Jab-
lungen, die Tag fiir Tag in abfolut einwandfreier Weife
infolge normaler Danbeldgefdifte ang Auslond ju leiften
find, maden fo viefenbafte Betrdge aus, dad febr Ileidt
Fleinere Kapitalfludtbetrdge mit unterigufen fnnen, Alein
ous dem Wavenbandel, obhne Beriidfidtigung der Jing- und
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Jiatenmcfsal)lungen fiir é)ieparamnen unb Z’{uslanbsfrebm,
werben tiglid im Durdidnitt etwa 40 Millionen Reide-
marf aus Deutidland hinaus beablt. €8¢ ift nun unmdghd),
diefe ungebeuren tigliden regelmdfigen Jablungen in dag
Ausland im cingelnen davaufhin zu priifen, ob fie sur Ab.
widlung des vedtmibigen Gefdifts oder jur Kapitalfludt
dienen. Bor allem, weil jo in der Negel der Warenfdufer,
alfo ber Suduftrielle, der jum Beifpiel ous dem Ausland
Mobftoffe besieht, nidt diveft an den Liefevanten dag Geld
~ {dyidt, fondern die Jahlungen von feiner Bonf an die Banf
~ besd fLieferanten erfolgen I6ft. Cine griindlidhe Kontrolle

ivfirde nidht nue cin nohies Heer von Jinange und Steuer:
beamten erfordern, fondern audy den gefamsen Sejdarts:
verfebr mif dem Ausland ing Stoden bringen. GHervabe tm
Jufammenbang mit der Ausfubr ift jo Kapitalfludt am
(eihteften miglid. Man braudt nur den Betrag, den
bas Ausland dem ‘?abrxfanten oder deutfdhen Kaoufmann -
- fiir feine Ware jduldet, bei ciner auslindifden BVant fiehen
u loffen, ftatt ihn I)ercmgubnlen Der deutfe Auslandg:
epport, der iur Jeit ein Fiinfel des gefamten Waren-
- umfoses ausmadit, muf gber forgfaltiy gefdont werben,
“weil er der Bmwety der deutfden Wirtjdaft ift, der nod am
_beften funBtioniert und wir 8 ung nidt leiften Ednnen,

- unfere wirtfdoftlide Berriittung nod) gu vergrdfern, indem
{ wir unferen Auslandsepport gefibroen.

Der Grundfas von der Herridaft des nationalen QBtlIenﬁ
{iber dag deutide RKapital und bdie abjolute Werwerflidfeit
der Kapitalfludt ift felbftverftindlidy; um ibhn aber lidenlos
burd)z,ufn!)mn, miifte man dag Privateigentum oaufheben.
Damit wire aber dem deutihen Mittelftand und bem
~ deutidyen wamm am aﬂettmmqﬁm gedient.

;"zt't“t_iengefeafa;affe.u‘ und Birfenfpebulation
als Nubniefer der Jingfenfung

3 Der bcutfd;e Sparer over Kapitalift braudt aber fein Geld
feineswens ing Ausland ju fdiden, wenn er einem Perluft
cntqefm will, den cine Senfung bes Bingfufies mit fidy
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bringen wiirbe, Kein Menfdy swingt ihn ja, fein Geld als
Krebit gegen feften Jing anjulegen. Cr fann aud die
mannigfacden Formen bder Befeiligung an einem frembden
- Gefdyift wiblen oder mit feinen eriibrigten @Gelbern ein
- cigenes Gefddft ersffnen. Fiir feine CEntjdeidung find
mafgebend die jeweiligen Vorteile und Madteile der ver:
fdiedenen Anlageformen. Cin Kredit ift durdy das Gefes
gefidert, bie Jinfen miiffen gesablt werden, ehe der Scyuld.
e Gewinn und Cinfommen fiie fid surfictbebalten davf. Auf
- ber anderen Seite ift das Beteiligungégefdaft viel unfiderer.
Gar mandmal fann man dabei leer ausgehen. Bei giinfliger
Entwidlung wirft ¢8 aber héhere Gewinne ab, wibrend die
Jinfen fiir die gange Jeif des Kreditabfommens ouf einen
beftimmten Sap feftgelegt find. Dag Krebitgefddft bringt
 alfo grifere Sidierbeit und Gleidymafigleit, die Beteiligung
swar grifere Verluftgefabr, aber audy grofiere Gewinn:
- miglidfeiten. Wird nun der Kreditzing griindlidy gefentt,
 fo verjdicben fid fiir manden Kapitaliften die Ausfidten
 gugunflen  der Beteiligung ober bdes  ecigenen Gefdifts-
- Detriched. €8 wiirden dann swar Feineswegs alle, wobl aber
- eint mebr oder weniger grofer Teil ber Kredite gefiindigt, um
 einer Iobnenderen Anlage sugefiibre ju werden,

Dasg ware aber cine Kataftrophe fily diejenigen, denen durd
dbie Jinsfenfung gerade gebolfen werden folf, ndmlid fiir
bie mittelftindifdhen Kreditnebmer, Und pwar in doppeltem
Sinne: Einmal wird ihnen felbft der Kredit entyogen, und
jum anderen wird bas ibnen entsogene Geld beniint, um
ihre Konfurreny su férfen. Das braudt nun nidt immer
 fo ausufeben, daf die [abl der Fleinen Gefdrdftgbetriebe
vermebrt wird. Dogu bat nidt jeber RKapitalift Tuft und
- Miglidteit. Aber er wird cinen andeven Weg geben, bder
fiir den felbftindigen Mittelftdndler vielleidt nudy viel ger
fabrlider ift. Der Gelvgeber wird iy mit feinems Geld an
ciner Attiengefel[daft Dbeteiligen, alfo ibre Attien foufen
“und fo der Gefellfdaft neue Geldmittel jufiibren. Dag Geld
 wiitbe alfo nidyt nur den Eleinen Gefddftsleuten entiogen,
fonbern ibren {ddrffien, weil leiftungsftirfften Konfurrenten,
den Grofiunternchmungen, jugeflibret werden. Dag Waren-
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baus Eonnte mut dem (Beld arbeiten, dag fonft dem mittel:

fanbdifden Kaufmann jur Verfilgung frinde, die Abtienbont

mif ben @elbern der Mittelftandsfpartaffe, die Fabrif mit
denen Ddes felbfidndigen Dandwerfers, Die Abtiengefel-
fdaften Fnnten neue Uftien Herausgeben und fo das Gkld
an fidy gichen. Unterlaffen fie das, dann ftréme das Geld sur
Borfe und freibt dort auf dem Wftienmarft die Kurfe in die
Hohe, Die Attiengefelidaften baken davon nidte, dag Geld
fliefit in biefem Falle nidt dev Produftion ju, fondern den
privaten SBerfiufern und bisherigen Snhabern der Afticn.
Es wird cine allgemeine Spefulationswelle anggeldt. Man
fann fogar genau ben Punft angeben, bis 3u weldem bic
fpefulative Bewequng fortfdreiten muf. Der Juftrom jum
Attienmarkt freibt die Kurfe in die Hihe; je hsher aber der
Einfanfopreis fiir einen neuen Yftionde, wm fo gevinger ijt
fiir ibn, gemeffen an feinem Kaufpreis, die Dividende. Yenn
alfo eine Aftic regelmifig cine Dividende jum Beifpiel von
8 Progent trdgt und urfpringlid 1000 RM. foftete und
wenn nun durdy fleatlihe Senfung bdes RKredifyinfes auf
4 Projent Gelder vom Kreditmarft ouf den Aftienmarft
gefrieben werbden, fo fleigt der Kurs auf 200 Progent oder
2000 M., fo dah die Dividende von & Progent fiir den-
jenigen, ber bdas Papier jest mit 2000 NM. bejablt, tat-
fadlidy nur eine 4progentige Verjinfung bringt. So folgt

aljo aug der Jinsermifigung ecine fpefulative BVeseiligungy -

weiter Sciditen am Birfeniviel, die fo lange anbilt, bis die
erbobten Kurfe Feinen Verginfungsvorteil mebr gewdbren,
Nur der RJwifdenbandel und die friiheren Befiger haben
bann -einen Worteil davongetragen, alfo dicjenigen, die im
Laufe des Kurganfticgs verfauften. IJum Sdiuf bliebe als
eingige Wirfung am Kreditmarft ein Mangel an Geld su-
ungunften der Keeditfudyenden guriid.

Jinsfenfung — gu weffen Laften?

Und nun miifien wie aud) einmal fragen, ju weffen Laften

die Aingfentung cigentlidy gebt, SBer find die badurdy ac-

troffenen @laubiger? Gebadit it die Iindfentung alg .eiu
Sdlag gegen die Geldmddite, gegen Vanten, Grofifapita-
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Hiten wud fenjtige Jmsherven, S ymb i ter Tal oie
anmitfelbaren Ausleiber ded Gelves und Cmpfinger bdes
Binfe, an fie Pat der verfduldete Kouimann ober Baner
u gablen. Aber wir dirfen nidt iiberfeben, Saff fie, vor
allem die Banfen, auf der anderen Seite felbft Sredite
nehmen und Iinfen ablen: fe find Rwifdenbindler mit
Geld. Die grofen Krebitinflitute find die Samnuelbeden, n
die gleidfam aus Millionen von Cingelrinnfalen fid all dic
grofen und Fleinen Criparnifie ergiefien; von hier aug werben
fie in midtigen Strimen der Produbtion sugeleitet. Darvin
liegt ja eines ber widtigften Kenngeidhen unjerer modernen
Wirtidaft, daf die Produltion heute in ibrem Umfange nidyt
mebr auf dag eigene Vermdgen ped oder der Produgenten be-
frantt ift, fondern daff die Criparnifie des gangen Wolfes
fie tragen. [riiher, als das Kreditwefen nod unentividelt
war, fonnte nur ein reidher Mann cinen Grofibetrich griin-
ben; jest Fann dad Geld fiiv einen Grofibetried chenfo wie
fiiv viele Fleinere Betriehe dadurd) aufgebradt werben, daf
sablreide fleinere Criparnifie jufammenfliefion. Der Um.
fang bes Betriches ift unabbingin von dem Vermbgen des
Betriebsleiters. Darin egt cin ungebeurer Porteil, denn
dadurd) wird die Produltion gefleigert und dag Volf reid)
lider mit Giitern ausgefattet. Der grifere Teotl der Giiter-
erseugung berubt beute auf den Krediten an die Produgenten.
Das Verbiltnis ywifden Shuldner und Glaubiger frelt fid
infolgedeffen in der beutigen Wirtidaft gans anders dar als
in jeder fritheren. Friiher waren fets die Neiden Sliubiger
und Jinsempfinger. Jn Shuldfnedtidaft Lefanden fidy die
fleinen Leute und ju ihren Gunfien wurden immer wieber
Jingentlaftungen burdygefiibrt. Heute ift e8 vielfad) anderg.
3n der fapitaliftifhen Wirtfdaft find sunidft alle Sparer
Gliubiger, von bden Grofen dber die Mittleren s den
Kleinen und RKleinften, alle Sparer, die ihr Geld bei der
Spyartafle, der lindliden Kreditgensffenfdiaft und Dbei ihrer
Banf sder einem Banfier gegen befdyeidene Jinfen anlegen,
Alle diefe Sparer wiivhen alfo getroffen, wenn der Jinsfuf
Hinjtlidy hevabgefent wird, Die Entlaftung des Mittelftandes
von der Jinsfduld wiirde alfo mit ciner Werminberung
bed Pingeinfommens fiir den gleiden Mittelftand anf.
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gewogen. Was der eine Nhtelftindler gewinng, verliert bev
andere.  Anbererfeits wiirde die Entlaftung nidt nur dem
mittelfiindijden Sduldner sugute fommen, fondern allen
Sduldnern, und swar entfpreiend dem Maf ibrer Ver
fuldbung. s ift eben beute vielfad) fo, taf die Fleinen
Lonte, die Mittelftandler, Beamten ufw., die Gliubiger find
und die grofien Fabritbefiser thre Sduldner. Gevade die
grofien Babrifen find mandmal mebr verfduldet, weil fie
grifere @iderheiten bieten Ednnen und deghald ladfer
Bredite befommen. SYhnen wiirde die Ringdfenfung in erfer
Cinte gugute Fommen, und pvar auf Koften der fleinen und
mittelftandifden Sparer.

Die Banfen nidht getroffen!

Die BVanfen werdben durd) die Jinsfenfung ober iiberbaupt
nidpt geteoffen, weil fie, wic gefogt, Jreifdyenbandler mif
Geld, mit Criparniffien find. Jeden Stoh, bden fie felbft
empfangen, geben fie weiter. TWenn fie felbft niedrigere
RQinfen von den Shuldnern evhbalten, ablen fie entfprediend
niedrigere Qinfen an ihre Einleger weiter. Fiir fie Tommt
¢8 eben nur auf die Swifdenbandelsipanne an, d. b. auf den
Unterfdied pwifden dem Jinsfuf, den fie fiir LKredite ein-
nehmen, und dem Jingfuf, den fie fur pie Cinlagen ge-
wibren. Gibe ¢ unter den BVanken cine wirElide Konfurreny,
fo wiirde bicfe Jinsfpanne hevabgedriidt und wiirde nur nod)
ausreidpen, um den notwendigen ‘Bevwaltungsapparat u
unterbalten und dariiber hinaus ein mifiges Einfommen u
ergiclen. Einer der @riinde fiir dic ungebeuere Madtftelung
der Banfen und ihren Neidhtum liegt in dem Bantenfartell,
“puedy das fie dic Jinspanne vergrifiern und ibren Gewinn
erhihen. DHier mitfite man cinfesen, wenn Man dic Vanten
treffen wollte, Und bhier Edmnte man cinfesien, ohmne nad-
teilige Wirkung fiir die Produlftion oder die Syparer bes
~ fiivdyten ju miiffen. Freilidy ift das Bantenfartel mindeftens
~chenfo fdywer ju freffen, wie alle die midtigen Kactelle dev
Supuftvie. Wer die Privatwirtidaft grundfislih will, hot
fein Mittel, u verhindern, dafi die Werkdufer auf gegen-
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feitige Unterbietung verjidpten und dic Preife gemeinfam
hodybalten.,
Gine mindeftens ebenfo widtige Ouelle fiir den Neidtum
ergibt fich aber audy ous einer anderen Titigheit, Sie ent:
ftebt am Attienmarft, Die Aftien der grofien Gefellihaften
werden namlid dem Sparerpublifum immer erft dann an- ’
geboten, wenn die grofien Steigerungsmiglidfeiten oug.
gefdbpft find, wenn der Kurs alfo entfpredend ber jewetligen |
Dividende fo hody getrieben ift, dafi derjenige, der die Aftien
s Birfenfurs Fauft, nur nod die durdidnittlide Ber-
sinfung evsielt. Dabei haben die Vorbefier und Griinder
ciner Attiengefelfdhaft — unter diefen find in der Megel
immer bdiefelben wenigen Grofibanfen vertreten — durd die
Kursfteigerung einen Kapitalgewinn sen gewaltiger Grifie
erreidit. Diefer Gewinn ift in der Negel dem engften Kreife
ber WBeteiligten vorbehalten, weil Einblid in die Geldifts:
fage und die Gefiftsausfidhten dagu gebiren, wenn man bdie
Kursentwidlung vorausfehen will,

Wudy Eeine nod fo vadifale Jinsjentung Lann alio dic Banten
treffen. Denn die Hihe der Jinsipanne und die Gewinne
aus der Griindbung voun Atiengefelidaften werden durd fie
nidhs beriibrt,

Meben den Sparern wird aber nod cine andere Gruppe von
Gliubigern befonders {dwer durd) die Sinsfenfung getrofien,
die Werfidherungsgefelidaften. Und gwar fowobl bie ftant: |
liden, die verfhicdenen Arten Dder Sosialverfiderung,
fie audy die privaten, die Lebenss, Unfalls ufw. Berfidye-
rungen., Oenn fie legen die Eingablungen ber Berfiderten
als Kapital an, in Form von Krediten an die Wirtjdaft,
und beftreiten aus ben Rinfen ihre Ausjahlungen im Ve
fiherungefalle. Die grifte Molle unter thnen fpielen Bie
Anftalten der Bifentlipen Jnvalivenverficherung, mit den
Milliarden-Betrdgen der von ihnen verwalteten Gelder, Es
ift flar, wie farf an dem Sdidial biefer Eelder der grifiere
und drmere Teil des deut{den Soles intereffiert ift. — Eg
gibt aber audy DMillionen Ddeutidyer Polfagenoffen, bie der
Sojinloerfiderung nidyt unterfteben und die beftimmt fein
nennenswertes Wermbaen baben, auf vas fie fid im Alter
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fHisen fonnten. Deshald fuden fie fid bdurd freimilligen
Einfauf in eine Lebensverfiherung ju fdiigen. Die jabrs
fiden Gingablungen werden nun von den Perfiherungs
gejelffdaften langfriftig ouf Jinfen ausgeliehen, wm die
Berfiderungsleiftungen miglid s maden. Das gonge
Gcbande der deutiden Berfiderungswirtidhaft miifite daher
purdy cine Jinsbeidmeidung fiber den Haufen geworfen
werden, Der gréfte Teil des deutfdyen BVolfes, felbftdndiger
Mittelftand, Angeftelite, Kleinventner und Arbeiter, wiirde
ju feinem Sdaden in feinem NRedyt und verbrieften Anfprudy
verlent. s ift Gefdhmadfade, ob man dag fdlimmer finden
will im Fall einer freiwilligen Lebengverfiderung oder im
Galle der fantlidy erpwungenen Beitragszablung aus Lobn
und Gebalt jur fosialen Berfiherung. Jedenfalls fann das
nidyt ber Sinn und dag Jiel einer Hinfiliden Jinsfenfungs-
aftion fein. €3 ift aber untrennbar, wie wir gefehen haben,
mit ibr verbunben,

Weldpe Folgen ciner Eitnftliden, durdy politiide Sewalt be-
witbten Jinsjentung baben wir mun Fennengelernt?

1. Die Kapitalien werden von Kredifmarfs vertvichen, teils
ing Ausland, teild auf den Aftienmarft juguniten entiveder
der GroBunternchmungen obder der Birfenfpefulation, in
MWirtlidbeit alfo vermutlidy mit vorteilbaften Bolgen fiir
beive Gruppen,

2. Die Banken werden daduedy nidyt getroffen, weil fie Feines:
wegs an der abfoluten Hibe deg Jinsfufes, fondern aus-
[diliefiliy an der Jinsfpanne und an dem Kapitalgewinn
bei der Aftienausgabe intereffiert find.

3. Getroffen werden viclmebe alle grofen und Fleinen Sparer,
vor affem die fleinen, und gang befonders die, die in ber

 Gorm der Verfidherung, teils freiwillig, teilg gegroungen,
fparen. )

4, Di¢ Kleinen und Wehelofen wiicden alfo getrofien, ywiih-

Crend die Grofien den Stof entweder weitergeben ober
— die Attiengefellfdhaften — ben DMusen davon haben.

Das ﬁeyb’k dody tan gang anbers aus alg bie Ber-
ipredoungen, mit denen wirtidaftlidy ungefdulte Krifte

14



ibren Jinsfenfungsplan in die Maffen binauﬁpﬁaun&nm

Die Finftlide Jinsfenfung {ollte angeblidy die Wirte
fdaft beleben und die Mot der Maffen Tinbern, Jn
WirklidTeit veriddcft fie die Krife, weil fie das gange
Wirtidaftsleben ing Stoden bringt und weil fie gerade
die Maflen und die minderbemittelte Bevdlterung in
ithrem Einfommen feifft.

Wihkrend die Grofbanfen von der Jinsjenfung nidyt

getroffen werden und ungeftéve weiter verdienen Ednnen,
wiitbe fie fiie die grofe Maffe des deutidhen Woltes

lediglidy die Wirfung Daben, dah vicle bden Hunger:

viemen nodh um ein Lod enger fhuallen miiften.

Kiinftlide und natiirliche Iinsfenfung

DMatiielid wird fein verniinftiger Menfdy beftreiten, daf eine
Jinsfenfung eine entfdiedens Wohltat fiir die deutde VWolfs.
wirtfdaft bedeuten wiirde. Sie muf mit allen jadhgemdfen

Mitteln angeftrebt werden, Aber cben mit fadgemifen und

nidyt mit uniiberlegten und [didliden. nd teshalb miiffen
wir fragen: Gibt ¢8 jacdhgemifie Wege, um ju ciner Jings

fenfung su gelangen? €3 gibt nur cinen, nimlicdy sunchmende

Cpartitigleit ober, was gleidbedeutend ift, Junahme ded

ber Wirtfdaft jur WVerfiigung fehenden Kopitals, Dog ift

audy der grundfiaslidhe Unferidied swifden ciner Hinftliden

und einer wirtidaftlid natlicliden Jinsjentung. Cine natiivs

lie Qingfenfung wird dadurd) berbeigefiihrt, daf Kapital

reidlidper gebilbet, Kredit fomit reidlider angeboten wird. |
Die Jinsfentung ift dann der Ausbrud bder wadfenden

Kaypitalverforgung, ber wadfenden Leiftungsfibigleit ber

- Bolfswirtfdeft. Wer den Jing mit politifden Mitteln
- Jenfen will, handelt wie ein Kurpfujder, der bie eingelnen
Symptome behandelt, aber nidit die Kranfheit felbft. Die

Biinftlie Jinsfenfung doftert am Jinsfufi herum, ohne anf

die Urfade des Poben Rinsfubes, die Kapitalarmut und dag |
gevinge Angebot an Krediten, cinjugehen. Und deswegen
fiibre fie audy nidt jum Jiel, genau fo wenig, wie man ¢ben
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cinte Lungenentsiindung mit Hufrenbonbons aushetlen fann,
Degwegen fibrt fie audy bas Gegenteil beffen berbei, wos
fie cigentlih bewirfen wollte. Die EHinfilide Ringfenfung
werfleinert das RKreditangebst nody wweiter, wibrend s dody
an fidy fdon fo Flein ift, daf cben cin bober Rinsfuf fid
!)erayﬁbiljaet. Die natiivlide Jinsfenfung ift durdy vermehrie
$amﬁal¥nlbung, dburdy gefteigerte Spartitigleit, durd reidys
lidperes Kreditangebot herbeigefiibre. Die Jahl der ®parer,
*die ibr Geld auf Jins sugleihen will und fann, wicd grifier,
bie Summen, die der einjelne Syparer ausleiht, fteigen, dic
Sparer maden fidy gewiffermaben gegenfeitig SKonfurreny,
benn feder will sunddft natiilidy fein Sypargeld jingbringend
anlegen. Wir wiffen aber aus Crfahrung, daf jeder Kon
furvensfampf die Preife driidt. Der Preid fiir geliehenes
Geld ift der Ring, Verftdrtter Konturrenyfampf der Geld.
ausleiber, ndmlidy der Sparer, fiibrt alfo naturnstroendig
baju, baf ber Preis des Gelves, der Jing, allmiblid finkt.

Bei natielider Jingfenfung wird audy der ttienmarkt nidyt
auf Koften des Datlehusntarties belebt; der Juwads an
Spargeldern, der die natiirlide Jinsfentung ausldf, vevteilt
fidy gleihmdfig auf beide Mackte. Junidft swar wiivde der
Qingfuf auf dem Rrebitmarkt durd reidlideres Kredit:
angebot gefentt, o dafi man vermuten miiffe, die Syarver
wiitben fidh nun body mit ifren Gelbern dem AFtienmarkt
juwenden, wo die Profitausfidten beffer find. Da aber dasd
reidylichere RKreditangebot dazy fiibren wiitde, dab nunmehr
audy die Wftiengefelidaften und die Einyelunternehmer ihre
Produftion vergrifern Fonnten, wiirde bald die Fiille der
fidy baufenden Produfte 3u Ronfurcensfimpfen auf bem
QBarvenmarft- und dbamit 3u cinem Preigabbay filhren. e
mehr TWare angeboten wird, defto vafder finfen bie Preife.
Ne ftérvter ber Preisabbau fid angwittt, defto gevinger ift
per progentuelle Gewinn per UBarencrjeuger, alfo vor allem
per Uttiengefellfdaften, pie in unjerer inbuftrielen Giiter-
ereugung vorherefden. Dag Crivdignis ber Attiengefell-
[dhaften wilirde qurfiggehen, mit ihm sie Dividende, unbd
damit wdre bdem verringerien Kredifying entipredend dev
Wetienerivag crmifiigt und dev Ausgleidy wieder hergeftellt.
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Die Gefamtheit der Empfanger von Jinfen und Dividenbde
wiiede durdy diefe natiirlide Senfung der Kredifyinfen und
Dividendenertrdgnific aud nidt drmer, weil fih ehen die
vorbandenen RKapitalien vermebrt BHaben. Das  Gefamt
singeinfommen aus dem fteigenden Gefomivermigen bleibt
gleidy ober fleigt vielleidt nody, obwobl der Projentfat fallt,
3u Teiden bdtte lediglidy devjenige, der nidt durdy Spar-
titigheit fein Vermbgen entfpredyend vermebrt bat und nun
weniger Jinfen empidngt,

MNun Fonnte jwar wieder dag Uugland die niedrigere ins
[indifdye Beryinfung jum Anlaf nebmen, um Gelder juriid-
susichen, Aber audy diefer Fall ift jest gany anders ju
werten alg bei Finftlider Rinsfenfung, weil der auslindijde
RKapitalentjug leidpter gu tragen ift, wenn bdie inlinbdijde
RKapitalbildbung widft. Diefe vermehrte inlindifde Kavitals
bildung aber ift ja die Urfade der natiivliden Rinsfenfung.

Bon all demn ift bei Finfilidher Jinsfenfung Ffeine NRede.
Denn fie foll ja gerade in Jeiten der Kapitalormut und bes
baburdy Dbedingten Bbheren Sinsfufes ecintreten. Aber fie
freigert durdy ihee eigenen TWirfungen nody die Kapitalormut
und fdwidt dag RKreditangebot, weil fie, wie wir gefehen
paben, das Rapital vom RKreditmarft regelredt verfreibt.
Darin liegt jugleid) die entfdeidende Fefttellung binfidtlid
ded Sdidfals der Kreditnehmer, vor allem der Sdwideren
unter ihnen. Sie follen gwar die Ware ,, Kredit' su billige-
ven Preifen befommen. Aber wibrend mit den Dbilliperen
Preifen fonft ein veidlideres Angebot verbunden if, ftebt
von bem Eiinftlih verbilligten Kredit nun nod weniger afg
bigher sur Werfiigung, Wer von bden perringerten Kredit
mengen efwas erhdlt, mag Vorteile paben, Den Sdaden
bat die grofie Maffe der anbderen Krevitfudyer, die nidis
erbalt ober weniger, als fie bet reidliderem Kreditangebot
erhalten Ednnten, o '

Das ift aber nur der erfte Sdyritt, Wil dev neue Jinsfup
Einftlidy feftgefent ift, Elaffen mmmehr Angebot und Nady-
frage ouf bdem Keeditmarft obne Huggleidy auscinander.
Neber freie, natiirlidye, nidt duvdy yolitifde Mittel er-
woungene Preis gleidt Angebot und Nadfrage aud. Nun
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witd durdy Hiinftlide BVerbilligung des Jinsfuhes aber nidyt
nir bag RKreditangebot verEleinert, fondern jugleidy der Kreis
der RKreditfuder vergrsfiert. Denn wenn cine Ware tewer
tft, fo Fénnen nur wenige fie faufen. Und alle, die fle nidt
besablen Ednnen, vidten {id auf die Tatfade ecin, dah fic
nidyts abbefommen werden. Bei dem hoheren Jinsfuf feblte
flir viele der Anreis, Gelder aufyunehmen, weil fie fie dod
nidt bitten verginfen Ednnen. Vet nicdrigerem Jinsfufi be-
Fommen fie Suft und Maglidfeif, Kredite aufjunehmen. Die
Liinftlide Bingverbilligung verflelnert olfo das Angebot und
vergrofert die Nadfrage anmt Kreditmarkt, Wie wirft fid)
bag aug?

Da das Kreditangebot su Enapy ift, um alle bei diefem Jinds
fuf Kreditfudienden su befriedigen, fo muf es, wie man in
ber Kriegdseit fo fdhin fagte, vationiert werden. &g gibt alfo
nur Portionen aug dem Kreditangebot, genau nad) dem Vor-
Bild der Lebensmittelverteifung im RKriege — und mit den
entfpredrenden Folgen. Ja, man fann pwar die Brof- und
Mildyration fifr den Kopf der Bevdlferung grundfislid und
Finftli feftftellen, aber nidht die Kreditration. Denn jeder
Betrieh ift in verfdiedenem Grad Freditbediivftig und Eredif-
wiirdig. Man fann audy nidt feffesen, daff alle angemelde-
ten Kveditanfpriidye in gleidem Projentverbilinis befriedige
werben follen. Denn dann wiirde mehr Kredit angeforbert,
als tatfadlid gebraudt wird, damit die progentuale Ju-
teilung auf den angemeldeten BVedarf den tatfddlidien Be-
barf vollftindig dedt. Natiivlidy wiirde die Uberforderung
verfdieden grof fein, und die Juriidhaltenden, Anftandigen
und Wabrheitslichenden bitten wicder cinmal den Sdabden,
SBor allem aber cing: Wer will die Kreditrationicrung hand:

baben?

Die Verteilung der Kredife

Dafiic Fonmen entiveder die bigherigen grofen Kreditinftitute
in Grage, alfo dic Baunlen, oder nen s {daffende Bebﬁrqid)e
Gtellen. S§n dem nationalfosialiftiidhen Antrag jue Hinft:
licgen Binsfentung ift dbee diefe Frage nid)tsrgeiagt, weil
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cher div Untvagfleller gov nidt o wert gedaht und die W
axz‘sbleiblid)e Krebviteationieruny nidt vorausgeijehen haben.
Binge ¢z nody diefem Untrag, fo wiirde es bei der baberigen
Drganifation der Kreditverteilung bleiben, o, b, die Banken
wiirben entideiden, wer und wieviel einer von Dbem ver
ringerten Rreditangebot erbalten foll. Jbre Madyt wiirde
dadurd) nur nod weifer fleigen, Soll dagd verbindert werden,
fo niiifiten neue behordliche Stellen, miifite ¢in neuer grofer
Beamtenapparat gefhaffen werden, der dann die Madt hat,
fiber Woblfabrt ober Jerfidrung jabllojer Eleiner Crifiensen
su entideidben. n jedem der Deiden Falle wiirben bald die
Berbindungen’” und Proteftionen cine ausfdiaggebende
Nolle bei der Kreditverteilung fpielen. Unfere gange Geld:
wirtichaft wiivde su einer Proteftionswirtidaft entarten, und
Proteftionswirtidait ift immer die BVorftufe der Korruptions:
wirtidaft. Kreditidleidhandler wiirden dag Land bergichen,
und fo, wie fie im Kriege binten berum mit Fleifd und
Butter hanbdelten, fo wiirden fie jetsr die ,Ware" Kredit
ousbieten, aber wie jeder Sdyleidhanbdel su einem biberen
alg dem gefeslidhen Preis, s biberem Iingfuf alfo. lnbd
wie e8 im RKrieg genuy Menfhen gegeben hat, die bas {iber:
teuerte Sdleihbandelsfleifdy fauften, wird ez genug geben,
bie heimlidy dem Geldfdleidhindler den bbberen Bing be-
sablen, um diberbaupt nur Kredit gu befommen. Das gamye
Jinsfenfungsipfrem whve bamit durdiddhert,

Daneben miiffen wir uns nod eine andere Frage vorlegen.
MWer foll und wird in ciner gut funftionierenden Volfs:
wirtfdaft die vorbandenen Kredite defommen, vor allen in
Reiten, in benen dag Kreditangebot geving .ift? €8¢ ift ja fir
die Allgemeinheit fdlieflid nidyt gleichgiiltig, ob ein Sabris
Fant, der gute und billige Waren Derftellt, deffen Betrich
gefund ift, die Kredite befommt, ober ob fie irgendetnem
Deutelfdyneider gegeben werden, an defien wivtfdaftlider
Tovterifteny die Algemeinbeit fein Jntercfie bat.

Hente werden in Deutfdland nun verbiltniemifig wenige
Kredite angeboten. Daber fonnen aud nur wenig Kredit:
bebiirfnifie befriedigt werden, Der freie, dburd) Feine politifde
Gewalt beeinflufite Jinsfuf fteht bei geringem Kreditangebot
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bober- unb e Kredife Eonnmen nur demjenigen jugeteilt
werden, bder den Doben Jing besablen Yann, Das ift ¢in
graufomes Auswablpringiy, aber gerade diefe Huswahl unter
den Produgenten ift vielfad) finnvoll vom Standpunft der
Bolfswivtfdaft aus. Denn wer fann den bhobhen Jing fiiv
bag Darlehbn begablen? Derjenige, der durdy bdie LVer-
wendung bdes Darlehngd in feinem Betrieh cinen boben
Gewinn eryielt, Und wer erytelt cinen boben Gevwinn? Der-
jenige, beflen Crieugnifie ftarf Deqebrt werden, Drei ver:
fdiedene MoglidEeiten finuen unterfdyieden werden: Cnt.
weder Dandelt es fid um eine Ware, die gerade der Kredit-
- fudyer in befonders guter Qualitdt herflellt, fo daf cr fiarfen
Abjats  bat und viel verdient. Obder cine Dbeflimmie
Warenforte erweift fidh als gang befonders ywedmipig fiir
die Bediirfnifle der Verbrauder. Dies flellt fid aber erft
allmdblidy beraus, Und fo wird dicfe Warenforte bigher in
su geringer Menge produgiert. Jnfolgedefen fteht der Preis
dicfer Ware hody, und wer einen Betvieh, der diefe Ware
berftellt, erweitern ober neu eriffnen will, fann viel ver
dbienen und daber audy die teueren Darlehn pufnehmen.
Wieder ift ¢¢ beredtigt, den Kredif demjenigen ju gewabren,
per boben Jing tragen Fann,

Der dritte Jall liegt entgegengefent. Jwar ift aud },}ier bas
Verlangen nady einer Ware ftark und der hobe Preis bringt
pem Produenten Gewinn, Aber der %})teﬁé Mt bedwegen
od), der Vedarf ift deswegen fo flart, wetl die Produltion
burdy Fiinftlie TMittel cingefdrantt wird, Dev S})rcbugent
bringt alfo abfidtlidy weniger Woven auf den SJJlarEg, als
cigentlidy gebraudyt werbden und ald er produgieren Ednnte.
Das ift der befannte Jall der Ausbeutung ter Werbraudyer
dburd) die monopoliftiidhen Kartelle oder Trufis der Grofi-
induftrie. Diefer Shadven befdyrintt fidy ibrigens nidyt auf
Fnappe und feure BVerforgung der Werbrauder, Denn andy
diefe Betriche gehiren ju denen, die infolge ihres hoben Gge-
winng Kredit s hoben Jinfen aufnehmen Edunen und audy
aufnehmen. ie giehen cinen Teil des gefamten Kredit:
angebots an fich, mit- der Folge, dafi filr die anberen nur
nod weniger Gelder {ibrighleiben. Wenn nun wenigftens die
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Monvpslwaren veidlider hevgefielli und angeboien wiirben,

fo baf ber Preid finft und der Monopolgeminn in Wegfall
fgme: Aber die Unfinnigleit des Spflems fiberidlagt fidy,
&3 werden gus den new Derangesogenen Geldern ywar neue

Betriebe erdffnet und die beflebenden erweitert, Aber bdie
Produftion foll ja binter dem Wedarf uriickbleiben, weil
fonft die Pretfe und Sewinne fallen wiirden, Und fo bleibt
die vergrifierte Produftionsmiglidfeit einfady unaunggenust.
Das Kapital ift alfo in eine voltsmirtihaftlidy falfde Bahn
gelenft worden: Man bat ¢ verwandt, um mit Arbeit und
NRobftoff produftive Anlagen u evriditen, die nun filliegen.
Wenn alfo Geld Enapp und teuer ift, fo Fnnen gerade and
Kartell: und TJruftmitalicder den doben Rinsfufi beyablen.

AWo frectt der Fehler?

Ein Vergleidy ywifden den beiden erften Fdllen und dem
dritten Fall lehrt aber, daf der Febler nidht in der Hibe des
Rinsfufies liegt, fondern im Monopol. Und deshald darf
man nidt die Hobe des Jinefufes angreifen, fondern mufp
fiy gegen das Mionopol wenden. Greift man aber die Hibe
des Rinsfufies an, fo wird jwar aud) die Kreditgewdbrung
an das Monopol getroffen, weil gu dem niedrigen Jing nun
audy andere Produgenten lobnend arbeiten Ednnen, Kredite
aufnehmen und mit ibnen ibre Produftion erweitern, Aber
die leiftungsfibigen und Ereditwiirdigen Untermehmer be
fommen oudy weniger RKredite, obwobl fie im volfswirt:
{daftliden Suterefle groficren Anfprudy davouf haben alg
bie volfswirtfdaftlidy fdiadliden Monopolunternehmen, Dag
ift fo gerade cine der Folgen ber Hinftliden Jingfenfung, daf
fie and) fdledyter geleiteten Unternehmungen Kredite befdafft
und baber filr die guten weniger iibrig (Eft. Den Sdaden
bat die Voltswirtihaft, dic nun fdhledter verforgt wird, i
mal oudy die guten Unternchmungen fid nidyt mebr fo wie
friiber anftrengen werden, da o8 ibnen ja dody nidt viel niist.
Wir baben jest jamtliche Jolgen der Hinftlichen Jinsjenfung
erbrtert und wollen fie nod einmal jufammenfafien:

Das Angebot an Krediten wird Heiner, die Gelber firdnten
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o Ubtionmaets, pon Dlwgen ber  Udtiengeiclidafion wnd
der Spefulation, Die Huslandsgelder werben juriidgesogen,
e bidher mit ihren verforgten Unternehmnngen mifien nun
audy deutiche Kredite beanipruden, io daf fiiv die anderen
nody tveniger fibeig Bleibt,  Uubdeverieits merden duedy die
Hinftlide Jindfenfung mebr Unternchmen inflond gejest, fih
um Kredite yu bowerben. Dem verfleinerten Angebot tritt
alfo cine vergroferte Madfrage gegeniiber. Mationicrung
per Kredife wird erforderlidy. Jynfolgedeffen widft die Madyt
per Banfen oder der new cingevidhteten behdrdlichen Kvedit:
verfeilungsftellen, die die Kvedite willtiivlidy verteilen, weil
ja nun nidt alle Gefude befriedigt werden onnen, Die Wer:
forgung mit den Enappen Kredbiten bejdrdntt fidy nicht ouf
die Gruppe Unternchmungen, die einen bhheren Jing 3ablen
ténnten; audy fhledhtere Unternehmungen erhalten Anteil an
pen Krebiten, die guten erbalten bdaber weniger und bdie
Giiterverforgung wird infolgedefien weiter veridledtert, Die
Banken aber werden berhaupt nidit getroffen, fie geben den
Stof, ben fie empfangen, weiter, ,



. Bredyung der Jinstnedtidaft
— nete nflaton!

Die Hinftlide Jinefentung joll aber nuv cine unvollffdndige
Notmafregel fein, die die Dationalfoesialiften fogar bdem
jesigen Neidstag glauben sumuten u tonnen, Endgiiltiges
Qiel ift natiirlidy die vollftdndige Bredumg der Jinsinedhts
fhaft, Sie ift das ,Hersftid bdes nationaljosialiftijdyen

. Programms, die fihlerne AUdsie, um pie fidh alles dreht’,

Qiel ift nady Gottfried Feder die ,Defreiung des Staates
und vamit des Volfes aus feiner yinspflidtigen PWerfdyuldung
gegeniiber dem Grofifapital’’. Das foll erreidt werden das
durdy, dafi der Staat ,die Seldbejdaffung fiie alle grofien
sffentlidgen Aufgaben (Ausbau ber Wafferbrafte, Verfebrds
wege) unter SBermeidung bded Anleiheweges durd) die Aus-
gabe ginglofer Staatefaffengutiheine byw. ouf bargelblofe
Weife durdfibre’.

Fiiv den Bau folder probuftiven LWerke foll alfo ,bie bes
treffende Deidhys. oder Stoatsbant cine MReibe von neuen
Ranknoten ausgeben, mit dem befonbderen PVermert, bafl biefe
neuen MNoten ibre Dectung — und poar ihre volle Decung —
in dem Rug um Jug neu entfichenden IWerf finden. . . .
Mit diefem Jufakgeld wird gebaut, die Moten find, wie bie
anberen, gefeslidre Sahlungsmittel. it dann dag Werf voli-
endef, dann wird gegen diefes Gelp Stidfoff oder Eleftrizitat
geliefert und in wenigen Nahren finnen bie verausgabten
Moten wieder vereinmahme fein und sernichtet wevden’!

Veders Ausrede

Teder wifl fidy fo vom Berwurf der Snflaticnsmaderet
veinigen. Er fagt: ,Das feidtfertige Papiergelddruden obne
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Sdaffung newer Werte bedeutet — wir haben es alle ers
lebt — Jnflation. Das 14t aber den folgeridytigen Sdyluf
i, bafi eine Ausgabe von Staatefaffengutfdeinen Feine
Snf;ati?,n bervoreufen Fann, wenn neue Werte gefdhaffen
werbden,

Demgegeniiber muf junidft einmal feftgeftellt werden, dafi
einige Jabre bindurd) ber Vau des Yerfes durds immer
weiteven Notendeud finangiert wird, Die BVaukoften werden
alfo mit neuen Noten begablt, Nadydem das Werk in Be.
trieh genommen ift, dawert e8 nur nod penige Jabre!! big
sum Ridflug und jur BVernidtung der neuen Noten,

nBenige Jabre’ bindurdy werden filr don Bay bdes neuen
Wertes neue Noten aunsgegeben, obne dah whbrend diejer
pwvenigen’ Jabre mit dicjem newen Geld bereits neue Giter
besablt werden!

Denn die Begahlung erfolgt doch an die Arbeiter und an die
Befiter der NRobfioffe. Beide wiirden aber nady Uberwindung
der Arbeitslofigeit audy mit dem beveits vorbandenen Geld
befdaftigt. Drudt mon fir ibre Besablung neues Geld,
fo ift dbas der Unfang ciuer Snflation. E¢ ift audy falfdh,
dagegen cinguwwenden, daff bdiefe Arbeiter dody newe TWerte
berftellen, Denn jeber Arbeiter ftellt in feder Arbeitsfunde
immer neue Werte her, obne dah dadurdy die Ausgabe nenen
Geldes geredytfertigt wiivde. Und bdie Bertriftung darauf,
baf nady ,wenigen Nabren” aug dem fo ervidteten Werf
neue Crieugniffe gewonnen werben, die nun mit dem neuen
Geld beyablt werden, gebt fillfdroeigend fiber die libergangs-
jeit Dimwveg, Bis dahin vergeben cben einige Jabre. Die
ganze deutiche JJnflation der NadEricgsseit hat dody audy nue
pwenige Jabres gedauert, War fie dedwegen nidt
audy Jynflation? , -

Dem verfeblten Plan liegt eine ridtige Vorftelung ju-
grunde,  Wenn  der Sdaffung des nemen Geldes die
Sdaffung entfpredend vieler newer Giiter gegeniiberfteht,
o ift gewiffermafion dad newe Geld mit der Begablung der
neuen Giiter befdaftigt und fann daher die Preife der alten
Giiter nidyt in die Hibe treiben. Umgefebre, wenn nur neues
Gseld, aber Feine newen @iiter gefdnffen werden, fo ift im
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gamgen  mehr Geld vorhanbden, um ciue  gleidgeblichene
Menge vou Biitern su Laufen. Eo wird alfo fiir jebes Gut
mebr Gelb angeboten. Die Preife fleigen, So aber fehen
die Dinge wibrend der ,wenigen Jabre’, in denen dor Bau
des neuen Werkes im Gang it. Der Nobbau widf jwar,
aber neue Giiter liefert er orft in ,,wenigen Sabren”, wihrend
dag Geld fdon beute die Preife in die Hibe treibt. Denn
bag neue GBeld gebt fofort an bdie Lieferanten und an bdie
Arbeiter, die e8 beute und jedben Tag jum Kauf von Giitern
bendiien unbd benifigen miiflen, weil fie nidt damit warten
fdnnen, big das neue Werf neue Giter liefert.

Wasg Feder vergeffen hat!
Dag neue Geld ift nad) dbem Jederfhen Plan durd das Jug
um Jug nen entfichende Wert voll gedeft. Dasd ift aber
Jwieber Tein Einwand gegen den Jnflationsdavafter des
neuen Geldes, Wir miiffen bicr febr genau und forgfiltiy
beadpten: E¢ geniigt nidt, neue Gliter im gleidhen Betrage
mit dem neuen Geld ju fdaffen, vielmehr muf die Giiter-
menge im gleidben Werhilinis wie die Gelomenge vermedrt
werben, wenn eine Preisficigerung vermicden werden foll.
Ein Gelbftiief Fauft nidt bloh eine Ware, fonbern ein Geld:
frid Fouft bald eine pveife und doun eine drifte und immer
weitere Waren, Der Fabrifant begahlt bamit die Avbeits:
Fraft feines rbeiters, der Arbeiter gebht mit dem gleidyen
Gseldftiid sum Bader und Fauft Brot. Der BVader nimnut
wieder dag gleiche Geldftiick, frigt o8 jum Sdubmader und
Begallt feine Sdube. Diefer nimmt dag Geldftiid endlidy,
um ¢8 bem Sdneider fiiv feine RKleidung ju geben, Tebes-
mal besablt dbas Geldftiict benfelben Detrag. Jm Laufe feiner
Wanderung durdy die vielen Hinde besablt e8 alfo ein viel
fadies feines eigenen LWertbetrages. TWenn in einer gewiffen
Reitfpanne Giiter im Betrage von 100 Millionen Mark yumn
WBerfauf frehen und jedes Seldftiick in diefer Jeitivanne gebn-
mol benust wird, fo braudt man cine Geldbmenge von ing-
gefamt 10 Millionen Mark, um nadeinander 100 Millionen
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Mavk u bepablen. Die Gelomenge darf alfe mmes awre
einen Lrudpteil der vorbandenen Giitermenge betragen, je
nad) der Hiufigheit der Geldbenusung, Audy das bier ge
ibaffene neue Geld Fauft nidt nur eine Ware, fondern der
Staat gibt ¢8 an den Arbeiter, und bder wieder an den
Sleifdrer, und der etwa an den Sdufter njw, Cs geniigt
alfo nidyt, daf neue Giiter im gleiden Wertbetrag mit dem
neuen Geld gefdaffen werden, denn diefe Giiter werben nur
einmal verfauft, das Geld aber fauft hiufig immer wicher
Giiter im gleiden Betrage. Die Giitervermebrung miifite
alfo cin Wielfades der Geldvermebrung ausmaden, damit
bag alfte Werbaltnis swijhen Geldmenge und Siiser-
menge ungeftdre bleibs, Sonft fteigen dle Preife.

Wir Dhaben gefeben, daf bei jebnmaliger Nadyeinander-
benusung in einer beftimmten Jeiffpanne 10 Millionen
Mart fir 100 Millionen Marf Giiter Faufen, Wiirden
nun fiir 50 Millionen neue Giiter gefdaffen und dafiir
ehenfoviel neues Geld Hergetellt, fo wiirdben fidy die Preife
vervierfaden. Denn ed gibt nun inggefamt fiix 150 Ml
lionen Mark Giiter und 60 Millionen Marf Geld mit jebhn-
fadyer Venusung, Darviiber binaus iff ¢s eine alie Crfah:
tang, dafi gevabe in Zeiten der Preisfteigeruny das Held
viel fdmeller vou Hand ju Hand gebt. Die Preisfieigecung
wiirde alfo audy nod dadurdy veefdhdrft. Gevade weil man
nur ¢henfoviel neue Giiter wie neues Geld gefdaffen bat, -
wire die Snflation da.

Und wie wire ¢8 nun mit der Golbwihrung? Jede BVer-
anderwtg der Giterpreife beeinfluft unferen Anfenhandel.
Wenn in Deutfdlond tie Preife fleigen, wibrend fie im
Ausland gleidhbleiben, -dann Faujt das Ausland weniger
Gfiiter bei- ung unbd anbdeverfeits widft die Meigung tn
Deutfdyland, die billigeren Giiter des Auslonded ju begiehen.
Die Angfubr bleibt geving, die Cinfubr widf, und der
Cinfubriiberfoup fann nur durd Abgake von old an dos
Augland beyablt werben, Wenn diefe Bewegung ,wenige
Jabre’ anbdlt, fo it unfere gange Giolodeduny linaft dabin,
bevor die neuen Werfe in Befrieh Fommen,
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Der grofie Jrrfum

Aber der Feber-Plan felbft bevuft fid) gar nidyt auf die Gold-
becfung, fondern auf die Dedung der neuen Moten durdy die
neuen Werke, die gleidyzeitig emporwadfen. Hier fpubt eine
falidse BWorftellung von der Aufgabe einer Dedung.

Jmumer wieder glauben die Menfdyen, bei der Goldwibrung
feien die Dloten dadburdy gefidhert, dafi irgendwo ein Haufen
Gold liegt, Haben docy audy die Minner der Franydfifdien
Devolution gegloubt, fie tonnten neues Papiergeld ausgeben,
weil als Dedung dafiir die Fonfissicrten Vefibungen bder
Kirdse und des Adels bereitfranden. Aber diefe Dedung hat
nidt verhinbert, dag fidy dbas NRevolutionzgeld auf den gwei-
hunbertfien Teil entwertete. Unud in der gleiden Weife foll
mitn auf neue Reoftwerfe neued Geld ausgegeben werben.
Aber bag Wefen der Goldwdbrung legt nidyt darin, daf
irgendwo ein Haufen Gold rubt, fondern in tem NRedt des
Noteninhabers, fidy jederseit von defem Daufen Gold ent.
fpredend fetnmem Oiofenbefib einen Teil weggubelen. Midt
pas Vorbaudenjein bes Goldes, fondern dag Jugrifisredyt
pes Moteninhabers gegentiber jenem Gold, bos ift das Eut-
fdeidbonde, Wenn der Noteninbaber an der WVollwertigleit
feiner MNofen pweifelt, fo Tann cr ibre Cinldfung in Gold
verlangen. Er gibt alfo DNoten juriik. Daburd) verringert
fidy die Angahl der Nosen und ihr Wert fleigt. Die Jnbaber
deg framydfifdben Mevolutionsgeldes Fonnten thre Geldfdyeine
- nidt guriidgeben, um dafiic Landbefitungen in Cmyfang sn
nehmen, und die Jnbhaber bes neuen Feber:Gleldes find nidyt
in ber Lage, es in cin Stid Kanal ober in cin Stiid Strafic
cinguldfen, §eder Baf alfo dte befendere Hnfaabe der GHeld.
wabrung nidt erfannt,

Der Umfang der verfdietencn Wirfungen hingt natirltd
vor demt Umfang der verfdicdenen WBauten ab, die durd) den
Drnd des sufdsliden Feder-Geldes finangiort werben follfen.
Man Tonnte fagen, daf e8 {o {dlmm nidt werden Fann,
wenn o fidh nur um etn nees Kvaftreert bandels. Aber
ner BVorgang it ded nidt alg ein efnmaliger gedadi, foudern
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foll fidy in breiter Front immer wiederholen. Wenn nad
pwenigen Yabren’ endlid neuer eleftrifher Strom ober
neuer Stidfoff dem fdyon lange benusten neuen Geld gegen:
iiberftebt, o ift ingwifden der Vay weiterer Grofunterned.
mungen mif den gleiden Finangierungdmethoden in Angriff
genommen. So ¢ilt die Geldjdaffung der Giiterfdaffung
dauernd woraus. Feber hat ja aud) ausbriictlid verfiindet,
bafi mit den gleidyen Methoden der Wobnbausbau damernd
finangiert werden foll, ndmlidy durd Ausgabe von Bau-
markideinen, ,bie ihbre Decfung in den new gebauten
Haufern finden follen’’,

MNody ein Einwand!

Alle diefe Cimvinde finden fidy beveits bei der erften BVe-
tradtung.  Wir wollen aber nun nod eine andere, etwas
ticfere Uberlegung anflellen, dic nidt den cingelnen Wirts
idaftspweig filr fid) betradtet, fondern den Sufammenbang
aller in den gemeinfamen Grengen der Voltswirtidaft,
Diefe Grengen werden durd) dag Gefamtangebot von Webeits:
Eedffen und vou Nobfioffen in der Bolfswirtidaft gebildet.
An diefen Grengen wird durd den BJau von Wobnbiufern
ober Kraftwerfen aud jinslofem Darlehn nidts gedndert,
geandert wirh immer nur dog Maf, nad dem eingelne Ges
biete der Giitererjeugung mit Nobftoffen und Arbeitstriften
aus dem gemeinfamen Vorrat bedadyt werden, Wenn jum
Beifpiel der Wobnungslau durdy sinslofe Darlebn in
Sdpvung gebradt wird, fo Hat das die Folge, bak ev Arbeits-
teaft und Dobftoffe i Anfprud) nimme, die fonft oubder-
weifige Werwendung finden Esnnten. Um fie der anbder-
weitigen BVerwendung su entyiehen, miifte der Wobnungsban
cinen hiheven Lobu und Preis bieten, und er Lann dag aud
tun, weil dag nitige Geld ihm jinslog jur Verfiigung ftebt.
So treibt and) der Wohnungsbau mit sinslofen Gelbern die
Lobne und fonftigen Kofren der- Wolkswirtfdaft in die Hike,
‘und ¢8 wird audy von dicfer Seite fidithar, dafi wiv damit in
- eine Jnjlation Biveinftenern, '
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Rinstnedtidaft fros Federgeld!

@any abgefehen von bder Feblerhaftigheit der Feder-Pline
wollen wir nun aud fragen, weffen Jinstnedtidaft cigent.
lidy auf diefem Wege gebrodien werden foll. Das gange
Seder-Programm begieht fidy ausidlicfilid auf offentlide,
ftaatliche und gemeindlide BVauten, wie die Ereriditung von
Kraftwerfen oder Wobhnbdufern, Grundgedanfe ift die
WMiinzhobeit bes Staates, dem allein dag Nedt jufteht, Seld
s fdaffen und der davon cinen verniinftigen Gebraud
maden foll, Wenn der Stant feine Bauten mit ginslofen
Geldern besablt — immer abgefeben von bden eben evflarten
Geblern bes Planes — fo ift feine Jinstnedtfdaft gebrodyen.
Die Steuersabler haben in der Tat weniger Stevern auf-
subringen, ba der Staat feine Jinfen mehr su sablen braudyt.
Uber dle unmittelbare Jinstuedtidaft der Privaten, des
Mittelftandes uud der Bouern gegeniiber ihren Gieldgebern
Bleibt beflehen. SShnen will nidt einmal Teber das Dledt
acben, neues Geld su dructen und damit die Koften filr dic
Einridtung eines neuen Vetriebes ju decfen. Was foll aus
then twerden?

Vielleidyt tinnte der Staat als Herr der Minghobett aud)
bem Mittelftand ginglofes Geld jur Werfiigung ftellen, wenn
damit neue Produltionsbetricbe evvidytet und neue Giiter
gefdaffen werben. s gibt feinen Unterfdyied wifdhen
Sifentliden und privaten Untermehuten, bdev die Bevors
jung bder BSffentliden mit jinslofen Kvebiten redytferfigen
witde. CEntweder alfe, man behdle diefen Borteil bden
bffentlidhen  Betriehen wor; dany vevurfoden bdiefe eine
Suflation, und die Jinstuedtidaft der Privaten rvare
- trofibem nidyt gebrodhen, Ober aber, man gowdbrt aud dev
- Privatwivtidaft jinslofen Kreebit,  Die Nadfrage danad
wére notiielidy unbegrenyt, weil jeder cingelne febr viele qute
und probuftive Bevwendung flie Geld weiff, wenn cr 6
singlps crhilt  Ale diefe eimpelnen find aber mit ibrem
Plan e Shaffung never Giiter immer auf den gleiden
Gefamtvorvat von Arbeitsfraften und Nobftoffen aungeriefen
und miiffen thn unter iy verteifon, Tfeder eingelne verfudd
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alfo, demt anbderen Arbeitsfraft und Nobftoffe su entyiehen,
und er Fann bdag tum, weil ihm das dagu nitige Geld Feine
Binfen Foftet. Und warum follen die Arbeiter fidy nidyt aud
felbftindig maden und ebenfalls singlofen Kredit in An-
fprud) nebmen? — So bitte jwar niemand Jinfen u jablen,
bafiir aber ware die Snflation ungeheuerlidy, weil cben viel
u viel newes Geld ausgegeben wird. Das Cnde mit
Sdyreden wire in Firgefter 3eit da.
Man fann eben nidt die gange Privatwirtidaft beibehalten
und cines ibrer wefentliden Mertmale, die Werginfung der
Krebite, befeitigen, Ale Giitererjeugung muf fiy dody in
. den Rabmen cinreifen, ber durdy die LBerforgung der ge-
famten Bolfswirtidaft mit Arbeitabraften und Nobftoffen
gegogen ift. Die Anfpriidie der eingelnen Produftionszmweige
und Betriche an biefen Vorrat miiffen gegencinander abs
gegrenst werben. Das beforgt in der Heutigen Wirtfdaft
ber Jing, Oliemand fann unbegrenzten Keedit nebmen und
bamit Nobftoffe und Arbeitsbrifte faufen, weil dag eben
Sinfen Foftet, Befeitiat man den s, fo gibt es Feine
Grengen fiie die Kreditanfpriie und damit fiir die An-
fpriide desd eingelnen an den Gefamtvorrat von Robitoffen
und Arbeitsfraften. Cobne und Preife wiirden unbegrenyt
. ftetgen und wir erlebten eine ungemeffene Snflation, Stellt
man nur bdie Offentliden BDauten zinslos Der, fo ift die
Juflation entfpredyend geringer, aber fie ift body nody alg
fortidpreitende Jnflation vorbanden bei gleichseitiger Forts
dauer ber privaten Jinsfneditidaft. Wil man Feine IJing-
belaflung, fo bleibt in Whabeheit nur iibrig, dafi eine fojia-
liftifde Wictidaftsordnung senteal den eingelnen BVetricben
Arbeitstrifte und Mobftoffe juteilt.
Jn dee Privatwictidaft aber ¥ann man den 3ing weder
fenfen nody gany bejeitigen; man wiirde fonft Wirtungen
heraufbeidmworen, denen gegeniiber die Jinstnedidait
ben Menfdben als cin paradicfifdier Juftand eridicinen

wiirde.



