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I. Unsere Wirtschaftsverfassung

1. Unsere Technik dridngt zur industriellen Massenproduktion.
Das bedeutet:

a) Die Produktion erfolgt maschinell.

b) Die Produktion erfolgt arbeitsteilig.

Um eine moglichst weitgehende Verwendungsmdoglichkeit [iir
Maschinen zu schaffen, werden die Arbeitsvorginge moglichst
weitgehend zerlegt.

2. Die Maschinisierung begiinsligt die Entwicklung von Grof-
betrieben, d. h. die Vermehrung und Zusammenballung der realen
Produktionsmittel. Es cnisteht eine slarke Sachbindung, Orts-
bindung und Zweckbindung des Realkapitals.

Andererseits erfordert die arbeitsteilige Produktion einen weil-
gehenden Ausbau des Verkehrs- und Handelswesens, um Produk-
tion und Konsum zusammenzubringen. Maschinisierung und
Arbeilsteilung fiihren also zu einem enisprechenden Ausbau des
Tauschverkehrs.

3. Der Tauschverkehr kann sich nicht in der Form des Dirckt-
lausches abspielen, da der einzelne Mensch keinc selbstindigen
Produkle mehr herstelll und auch Produktion und Konsum zu
vielgestaltig geworden sind. Deshalb miissen die Produzenten,
welche in einer spezialisierten Arbeitsfunktion titig sind, ein von
ihrem Arbeitsprodukt unabhiingiges Entgelt erhalten, das ihnen
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erlaubt, ihre vielgestalligen Lebensbediirfnisse an beliebigen
Stellen zu decken. Diese Eigenschaft eines iiberall geltenden
Tauschgegenstandes hat das Geld; es ist also dasjenige Gut, das
Produktionsentgelt sein kann, ohne selbst Produkt zu sein. Mithin
wird das Problem der Uberbriickung der Verschiedenartigkeit
von Leistung und Bedarf in der Person eines wirtschaftenden
Menschen durch die Umwandlung seiner produktiven Leistung
in Geld und dessen abermalige Umwandlung in Bedarfsgiiter
gelost.

4. Die Fragen der Produktion werden von der Technik gelost.
Dic Maschinisierung ergibt nahezu unbegrenzte Produktions-
moglichkeiten. Deshalb gibt es heute eigentlich kein Produktions-
problem und keinen Giitermangel. Das eigentliche Problem
unserer Wirtschaftsverfassung ist dagegen ein Problem der Ver-
teilung, also der Organisation. Da das Geld das Verteilungs-
instrument ist, ist die Frage der Geldorganisation das erste und

wichtigste Problem der gesamtwirtschaftlichen Verfassung.

II. Der Begriff des Geldes

1. Aus der Tauschmittelfunktion des Geldes folgt: Geld ist,
was, ohne selbst Ware zu sein, den Austausch von Waren ver-
mittelt, deren Produzenten in keiner direkten, wechselseitigen
Tauschbeziehung zueinander stehen. — (Das ist ein rein funk-
tioneller, kein substantieller Geldbegriff.)

Ein Tauschakt unter Verwendung von Geld vollzieht sich so,
daf} eine Ware hingegeben wird und dafiir als Gegenleistung eine
Geldforderung entsteht. Diese Geldforderung muf3 durch Zah-
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lung beglichen werden. Geschieht das, so ist der Tauschakt er-
ledigt. Mithin ist der Zahlungsvorgang das Kriterium dafiir, daf3
Geld verwendet wird. Anders ausgedriickt: Wo ein Zahlungs-
vorgang ist, da ist Geld. Infolgedessen muf3 man das Geld an den
Zahlungsvorgingen, nicht an den Zahlungsmitteln feststellen.

2. Wenn der Warentausch seinen Weg iiber das Geld nehmen
muB, so muB das Geld zum Wertmesser aller Waren werden.
Diese Funktion kommt dem Gelde auch tatsichlich zu. Sie ist
aber keine selbstindige Funktion neben der Tauschmittelfunktion,
sondern die Begleiterscheinung und Bedingung des Tausch-
prozesses, welcher sich des Geldes bedient.

Die Benutzung des Geldes als Tauschmittel erfordert einen
konkreten Zahlungsvorgang; das Geld muf3 umsatzmifig in Er-
scheinung treten. Als Wertmesser dagegen lif3t sich das Geld
abstrakt verwenden. Das berechtigt aber nicht, von zwei ver-
schiedenen IFormen des Geldes zu sprechen. Das abstrakte Geld,
also das Rechnen in Geld, baut doch nur auf einem gedachten
Tauschproze3 unter Verwendung des Geldes auf. Es wird also
unterstellt, es wiirden Umsitze mittels des Geldes gemacht. Diese
Unterstellung muf} natiirlich die tatsichlich bestehenden Markt-
verhiltnisse zugrunde legen, wenn das Rechnen in Geld einen
Wert haben soll. Daraus ergibt sich: Das Geld als Wertmesser
ist nichts wesentlich anderes als das Geld als Tauschmittel. Ge-
braucht man das Geld als Wertmesser, so geht man von még-
lichen Tauschprozessen aus; gebraucht man das Geld als Tausch-
mittel, so vollziehen sich tatsichliche Zahlungsvorginge.

3. Da das Geld nur Hilfsmittel des Tausches ist, hat es grund-

sitzlich auch keine selbstindige Bedeutung und keinen Eigenwert,
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denn im Endergebnis werden doch nur Waren gegen Waren ge-
tauscht. Das Geld bildet nur das Mittel, Geldbesitz also das Durch-
gangsstadium dieses Tausches der Sachgiiter. Demnach spiegelt
das Geld nur den Wert der Waren wider, die sich dafiir kaufen

lassen.

III. Zahlungsvorginge
Die Zahlungsvorginge sind:

1. Barzahlung.

Die Zahlungsforderung aus einem Tauschgeschift kann so-
gleich bei Abschluf3 des Geschiftes mit Bargeld (Banknoten,
Scheidemiinzen, Goldmiinzen) bezahlt werden. Die Forderung
kann aber auch zundchst gestundet und spiter in bar bezahlt
werden. An der Natur des Zahlungsvorganges indert ecine Stun-
dung nichts.

2. Zahlung durch Forderungsabtretung.

Die Bezahlung einer Geldforderung kann durch Abtretung einer
anderen Forderung erfolgen (z. B. Zahlung durch Scheck, durch
girierten Wechsel, durch Giroiiberweisung). Die Forderung, mit
der gezahlt wird, muf3 von ihrem Schuldner auf Verlangen in
Bargeld eingelgst werden. Eine solche Einlosung beriihrt aber
nur das Schuldverhiltnis, aus dem die Forderung entslanden ist,
dagegen nicht den bargeldlosen Charakter der Zahlungsvorginge,
welche in der Abtretung der Forderung (zwischen Lntstehung
und Einl6sung) liegen.

3. Zahlung durch Verrechnung.

Zahlungsforderungen konnen dadurch beglichen werden, daf$

sie mil Gegenforderungen verrechnet werden (z. B.: Aufrechnung
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zwischen zwei Parteien mit gegenseitigen Forderungen, Ab-
rechnung zwischen mehreren Parteien mit wechselseiligen Forde-
rungen [Clearing]). Durch die Verrechnung gehen die Forde-
rungen unler, ohne daf3 eine Bareinlésung oder eine Zahlung
durch Forderungsabtretung nétig wird.

4. Zahlung mit Sachwerten.

Die Geldforderung wird durch Hingabe von Sachwerten er-
ledigt, fir die ein Geldbetrag angesetzt wird (z. B. Zahlung mit
Barrengold oder mit Wertpapieren; aber auch jedes der handels-
iiblichen ,Gegengeschifte”). Man kann auch die Ansicht ver-
treten, daf} dies keine selbstindige Art der Zahlung ist, sondern
nur eine spezielle Form der Zahlung durch Verrechnung (Auf-
rechnung). Rechtlich mag dies der Fall sein, wirtschaftlich jedoch
wird das Gegengeschift eigens herbeigefiihrt, um eine Erledigung
der Forderung (Zahlungsvorgang) herbeizufiihren und entsteht
eine Gegenforderung nur in Gestalt einer rechnerischen Iiktion.

IV. Geldentstehung

1. Bei simtlichen vorgenannten Zahlungsvorgingen werden
Geldforderungen beglichen. Die Zahlungsmittel (Bargeld, Forde-
rungen, Gegenforderungen, Sachwerte) sind dadurch aber nicht
absolut, ihrer Substanz nach, Geld, sondern sie werden und sind
nur insoweit Geld, als sie zur Zahlung verwendet werden. Die
Geldeigenschaft ist auf den Zahlungsvorgang beschriinkt; sie ist
nur eine relative Eigenschaft.

Fir das Bargeld erkennt die Geldtheorie diese Auffassung an,
indem die Bargeldmenge nicht an sich, sondern nur in Ver-

bindung mit ihrer ,Umlaufsgeschwindigkeit” als entscheidend
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angesehen wird. Man untersucht also nicht die Existenz von
Zahlungsmitteln, sondern die Zahlungsakte. Noch weniger als fiir
das Bargeld 1a63t sich fiir Forderungen bestreilen, daB sie in ihrer
Entstehung und ihrem Bestehen noch nicht gleichbedeutend mit
Geld sind. Sonsl wiire ja auch cine Wirtschaft mit starken Schuld-
verflechtungen reicher als eine Wirtschaft, in der die gesamten
Verbindlichkeiten moglichst niedrig gehalten sind.

2. Demnach entsteht Geld, wenn ein Zahlungsmittel geschaffen
und zu einer Zahlung verwendet wird. Beziiglich der Forde-
rungen kann man deshalb sagen, dafl die Begriindung von
Forderungen die Schaffung von méglichem (polentiellem) Geld
bedeutet, namlich die Moglichkeit, die Forderungen durch Ver-
wendung zur Zahlung (mittels Abtretung) zu Geld werden zu
lassen.

Praktisch kommen fiir Zahlungszwecke Geldforderungen aus
Kreditgewihrung in Betracht. Das sind Forderungen, deren
Falligkeit hinausgeschoben ist. Eine Geldforderung kann Gegen-
forderung fiir eine Sachleistung (Waren oder Dienste) oder fiir
cine Geldleistung sein. Im ersteren Falle besteht Stundungskredit
(z. B. Verkauf mit Kaufpreisstundung), im letzteren Falle Dar-
lehnskredit (Geldhingabe auf Zeit). Zweck des Stundungskredits
ist die Ermdglichung eines Sachwertumsalzes, der mangels ver-
fiigbarer Zahlungsmittel sonst im Augenblick unterbleiben miif3te.
Zweck des Darlehnskredits ist, Zahlungsmittel zar Verfiigung zu
stellen, die der Darlehnsnehmer gegenwirtig selbst nicht hat.

Beim Stundungskredit erfolgt gleichzeitig ein Umsatz von Sach-
werten (Waren oder Diensten). Der Darlehnskredit steht in
keinem notwendigen, unmitlelbaren Zusammenhang mit einem
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Sachwertumsatz. Die Wahrscheinlichkeit spricht aber dafiir, daf$
auch der Darlehnskredit zu einem Umsatz verwendet wird; denn
die Kreditaufnahme erfolgt ja gerade deshalb, weil Anschaffungen
beabsichtigt sind.

3. Der Darlehnskredit setzt den Besilz von Zahlungsmilteln
beim Darlehnsgeber voraus. Er besteht also in der Weitergabe
von Zahlungsmitteln. Der Stundungskredit benétigt keine Zah-
lungsmittel; er wird gerade deshalb vereinbart, weil Zahlungs-
mittel fehlen.

Eine bekannte Theorie behauptet, die Banken scien imstande,
Darlehnskredit auch ohne eigenen Besitz von Zahlungsmitteln zu
schaffen. Die Kreditgewidhrung soll dann mittels der Begriindung
von Forderungen der Bank gegen sich selbst erfolgen. Das ist aber
nichts anderes als eine Abart des Stundungskredits: Der Kredit-
nehmer gewihrt der Bank Stundung des Kreditbetrages und die
Stundung wird aufgehoben, wenn der Kreditnehmer iiber den
Betrag disponiert. Die Fihigkeit zu solcher ,Kreditschopfung®
(damit ist die Kreditgewihrung durch Zahlungsmittelschaffung
ohne eigenen Bargeldbesitz gemeint) ist jedoch prinzipiell kein
Privileg der Banken; sie steht vielmehr auch jedem anderen offen
und folgt daraus, dafl im Grunde jede Forderung Zahlungs-
funktionen iibernehmen kann.

Andererseits kann auch die echte Kreditgewahrung der Banken,
das ist die Kreditgewihrung durch Weitergabe von Einlagen
der Kreditoren, eine Zahlungsmittelvermehrung zur Folge haben.
Einleger (Kreditoren) und Kreditnehmer (Debitoren) konnen
niamlich beide iber einen Zahlungsmittelbetrag verfiigen, dem
nur ein einmaliger Durchlauf einer fremden Zahlungsmittel-
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menge bei der Bank entspricht. Der Kreditnehmer disponiert
durch Abhebung, Uberweisung oder Trassierung iiber seinen
Kredithetrag und gleichzeitig verzichtet der Einleger nicht darauf,
iiber sein Bankguthaben zu Zahlungszwecken zu verfiigen. Der
scheinbare Widerspruch 15st sich, wenn man bedenkt, dafi jede
Zahlungsmitteliiberiragung in Gestalt des Darlehnskredits For-
derungen entstehen lifit und dadurch eine potentielle Geldver-
mehrung eintritt.

4. Auch die Theorie der Diskontpolitik der Notenbanken be-
kommt! ein verindertes Aussehen, wenn man die potentielle Geld-
qualitiit von Forderungen anerkennt. Die Wechseldiskontierung
gegen Bargeld bedeutet dann nicht mehr eine absolute Geld-
vermehrung, sondern nur ecine Umwandlung einer Geldform
(Forderung) in eine andere (Bargeld). Nichl einmal eine nominelle
Geldvermehrung, wie bei der Darlehnskreditgewihrung, ist damit
verbunden; denn die Notenbank gibt das Bargeld aus, das bei ihr
geruht hat, also aus dem Verkehr gekommen war, und nimmt die
Wechsel in ihr Depot, zieht sie also aus dem Verkehr. Es liegt
also in der Diskontierung keine Geldschopfung. Von Geld-
schépfung kann man allenfalls bei dem Warenumsatzabschluf3
sprechen, der zur Wechselziehung fiihrt, wihrend dic Diskon-
tierung praktisch nur eine Verfliissigung der IForderung bedeutet.
Eine weitere Verfolgung dieses Gedankens wird zu dem Ergebnis
fihren: Die Geldschépfung liegt in der Tatigung cines Waren-
umsatzes; hierbei schafft sich der Verkehr das von ihm bendtigte
Geld selbst. Die Diskontpolitik der Notenbanken gewinnt aus der
Warenwechselexistenz nur ein Anzeichen fiir die Umsatzlaligkeit

des Wirtschaftslebens und kann daraus entnehmen, in welchem
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ungefihren Verhiltnis die Gesamtwirtschaft auch Bargeld be-
notigt.

5. Es ergibt sich demnach: Grundsitzlich versorgt sich der
Warenverkehr selbst mit Geld, indem er Umsitze gegen Stun-
dungskredit titigt. Den Banken und Notenbanken kommt mit
der Darlehnskreditgewdhrung nur die sekundire Aufgabe der
personellen Verschiebung oder der Umwandlung vorhandener
Zahlungsmittel zu.

V. Geld und Forderung

Das Verhiltnis beider Begriffe zueinander bedarf noch einer
weiteren Klarstellung, da hier die Quelle vieler Mif3verstindnisse
der Geldtheorie liegt.

1. Charakter, Bedeutung und Wert des Geldes wird hiufig
damit erklirt, daff der Geldbesitzer einen Anspruch oder eine
Forderung gegen die Allgemeinheit habe. Man erwerbe Geld als
Erlos fir die Verduflerung einer eigenen produktiven Leistung;
deshalb habe Geld die Bedeutung einer anonymen Anweisung auf
Warenbezug von der Allgemeinheit.

Trotz der Ubereinstimmung im Ausgangspunkt (I, 3) erscheint
die Konstruktion einer Forderung, deren Schuldner die ,All-
gemeinheit” sein soll, unhaltbar und auch iberflissig. Im Prinzip
unterscheidet sich das Geld nicht von anderen Marktgiitern. Man
erwirbt es im Tausch mit einem einzelnen Tauschpartner und
kann es auch nur auf dem gleichen Wege wieder verwerten. Aller-
dings gibt das Geld die nahezu unbegrenzte Moglichkeit, sich aus-
zuwihlen, was, wann und wie man kaufen will, wihrend sich fir

eine bestimmte Ware nur ein begrenzter Interessentenkreis zu
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begrenzten Bedingungen finden lifit. Diese grof3ere Marklgingig-
keil des Geldes bedeutet aber nur einen Gradunterschied gegen-
iiber anderen Marktwaren; sie kann nicht dazu fiihren, den
Wesensunterschied zu machen, von einer Forderung gegen die
Allgemeinheit zu sprechen.

2. Haufig werden Geld und Forderung als nebengeordnete Be-
griffe aufgefafit, die sich gegenseitig ausschlieffen, von denen
aber der letztere sich aus dem ersteren ableiten soll. Hierbei wird
unterstellt, daf3 nur die Bargeldzahlung eine ,wirkliche®, ,echte”
und ,definitive” Zahlung sei, also auch nur das Bargeld vollen
Geldcharakter habe. Die nicht abzuleugnende Moglichkeit, durch
Forderungsabtretung zu zahlen, wird damit zu erkliren versucht,
daf$ jede Geldforderung auf Leistung von Bargeld laute und ihr
der Rang des Geldes nur dann zukomme, wenn sie unbedingt und
unzweifelhaft in Bargeld umgewandelt werden konne. Dement-
sprechend wird dic Zahlungsleistung durch Forderungsabtretung
nur als vorliufige, ersatzweise Zahlung angesehen und eine de-
finitive, echte Zahlung erst dann angenommen, wenn die Forde-
rung in bar cingeldst ist.

Hier scheint wiederum filschlich ein Qualititsunterschied zu
einem Wesensunterschied erhoben zu werden. Die Bargeld-
zahlung mag wohl als die sicherste oder marktgingigste Form
der Zahlung angesehen werden. Dies dndert aber nichts daran,
daf} eine bargeldlose Zahlung, wenn sie angenommen wird, doch
den Zahlungseffekt hat. Die Geldeigenschaft einer Forderung, mit
der gezahlt wird, 148t sich also nicht abstreilen, auch wenn die
Forderung im Vergleich zu Bargeld unterwertig sein sollte. Wird
die Forderung nicht in Bargeld eingelost, so wird dadurch doch
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nur der Zahlungseffekt des urspriinglichen Glaubigers beein-
trichtigt, wihrend die zwischenzeitlichen Zahlungsvorginge nicht
mehr beriihrt werden. So konnen zum Beispiel mit Guthaben bei
einer Bank groRe Umsitze mit vollem Zahlungseffekt auch dann
noch getitigt werden, wenn die Bank unbekannterweise in Wirk-
lichkeit lingst insolvent war. Tatsichlich werden die allermeisten
Forderungen, mit denen gezahlt wird, niemals auf die Probe ge-
stellt, ihre Vollwerligkeit durch Bargeldeinlosung beweisen zu
miissen.

3. Das Verhiltnis von Geld und Forderung ist mithin folgendes:
Weder ist Geld eine IForderung, noch ist jede lForderung Geld,
noch ist eine Forderung Ersalzgeld. Eine IForderung ist Geld,
wenn durch Abtretung an einen Dritten mit ihr gezahlt wird. Die
Begriindung von Forderungen bedeutet die Schaffung maoglichen
(potentiellen) Geldes. Die Forderung als Geld ist nur cine der
Formen des Geldes.

V1. Das Geld als Marktfaktor

1. Nach dem funktionellen Geldbegriff (II, 1 und 3) hat das
Geld im Tauschprozef3 der Waren nur die Rolle eines Zwischen-
trigers; es ist lediglich Vermittler und Durchgangsstadium des
Warentausches. Betrachtet man jedoch das Zustandekommen
eines bestinmten, einzelnen Warentauschgeschiftes, so entsteht
zunichst ein anderer Lindruck: Es scheint dem Geld die gleiche
Bedeutung zuzukommen wie der Ware, die dagegen getauscht
wird. Angebot und Nachfrage des Geldes scheinen die Voraus-
setzungen und Bedingungen der Tauschvorginge in gleicher Weise
und in gleichem Mafle zu gestalten wie Angebot und Nachfrage
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der Waren. — Dementsprechend arbeitet auch die Geldlehre ge-
wohnlich mit Warenbegriffen wie ,,Geldmenge*, ,,Geldangebot®,
»Geldbedarf* usw.

In Wirklichkeit jedoch ist das Geld kein gleicharliger und
gleichbedeutender Gegenspieler der Waren im Marktprozef3,
sondern es ist nur eine sekundire Begleiterscheinung des Waren-
tausches, welcher allein durch die Warenverhiltnisse beslimmt
wird.

2. Das Geld steht unter anderen Gesetzen von Angebot und
Nachfrage als die Waren. Das Angebot an Geld ist durch die Ein-
kommen begrenzt; das Angebot an Waren ist dank der lechnischen
Moglichkeiten der industriellen Massenproduktion oberhalb der
Gestehungskosten praktisch unbegrenzt. Umgekehrt ist die Nach-
frage nach Geld unbegrenzt, die Nachfrage nach Waren durch die
verfiighbaren Geldmittel begrenzt.

Demnach hiingt das Zustandekommen an Warenumsiilzen ledig-
lich von dem Besitz von Geld ab. Daraus ergibt sich aber keines-
wegs, daf3 doch die Geldverhiltnisse und nicht die Warenverhalt-
niss¢ fiir den Markt entscheidend seien. Geldbesitz ist vielmehr
nur eine Folgeerscheinung eines warenmiflig beslimmten Markt-
vorganges. Jeder erhilt soviel Geld aus Verkauf oder auf Kredit,
wie er selbst Waren herstellt und gegen Bezahlung absetzt. Ob,
wie und in welchem Umfang dieser Warenkreislauf funktioniert,
ist eine Frage, die von den Produktionsverhiltnissen und der ge-
samtwirtschaftlichen Struktur, also von Warenbedingungen, ab-
hiangt. Das Geld als Hilfsmitlel der Warenumsiitze sleht dafiir zur
Verfiigung, soweit die Voraussetzungen fiir die Umsitze im

iibrigen gegeben sind.
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3. Auch Inflationserfahrungen konnen nicht die Annahme
widerlegen, daf3 das Geld kein selbstindiger Marktfaktor ist. Die
Bargeldmenge an sich ist marktmifig nie entscheidend. Ende
1923 gab es in Deutschland eine verschwindend geringe Bargeld-
menge; andererseits wurde im Konjunkturabstieg seit 1929 die
Bargeldmenge trotz gewallig sinkender Umsitze und Preise nicht
verringert. Beide Male war die Bargeldmenge ohne Einflul} auf
die Marktentwicklung. Daraus ergibt sich, daf3 nicht ein be-
stimmter Geldvorrat den Markt gestaltet.

Eine selbstindige Marktbedeutung erlangt das Geld nur, wenn
es originir in die Hinde von Personen kommt, die nicht in den
Warenkreislauf als Konsumenten un d Produzenten eingeschaltet
sind. Dies ist der Fall, wenn der Staat sich der Notenpresse be-
miichtigt, um damil unproduktive Ausgaben zu finanzieren. Da-
durch reifsl der Staal einen Teil der Gesamtproduktion an sich,
ohne gleichzeitig selbst eine produktive Leistung in den Tausch-
kreislauf einflieen zu lassen. Der Kreislauf wird also gestort,
der Strom teilweise abgelenkt. -

VIL Der Geldwert

1. Das wirtschaftliche Denken ist gewohnt, von kérperlichen
Giitern auszugehen (in Waren zu denken) und bhehandelt deshalb
gern auch das Geld als korperliches Gut. Diese Vorstellungsweise
kann an das Goldgeld ankniipfen, das auch ohne Betracht seiner
Miinzeigenschaft seinen Sachwert als Warenwerl in sich trigt.
Damit la3t sich das Geld scheinbar in die Reihe der Marktgiiter
einordnen, von denen es sich allenfalls durch seine unbegrenzte
Markigingigkeit abhebt, aber nicht im Wesen unterscheidet.

2 Huppert, Geldwirtschaft
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In der praktischen Erfahrung wird diesc Warengeldvorstellung
schon allein durch die Wihrungsverfassungen widerlegt, die keine
Golddeckung kennen. Das Fehlen der Golddeckung beriihrt den
Wert und die Funktionsfihigkeit des Geldes in keiner Weise.
Auch ist bekanntlich die Golddeckung selbst bei Goldwihrungen
wegen der Ungeniigendheit der Goldmengen weitgehend eine
Fiktion.

Bei einer ,idealen“ Goldwihrung wiirde nach der Waren-
vorstellung des Geldes der Geldwert genau den markimifiigen
Preisinderungen des ungemiinzten Goldes folgen miissen, ebenso
dic Geldmenge der Goldmenge. Da dies praktisch nicht der Fall
ist, kann auch der Geldwert nicht auf einem Sachgutwert des
Geldes beruhen.

2. Geht man von dem funktionellen Geldbegriff aus, nach dem
das Geld nur der Vermittlung des Warentausches zu dienen hat,
so besteht der Geldwert in dem Wert der Waren, die man fiir das
Geld erhilt bzw. die man hergeben muf3, um dafiir Geld zu er-
halten. Das Geld hat also keinen eigenen Substanzwert, sondern
nur einen von den Waren abgeleitelen Wert; es ist das wert, was
man dafiir kaufen kann (II, 3).

Infolge der Allgemeinheit und Kontinuilit des marktméifigen
Tauschprozesses bildet sich ein System von Preisen. Der Nieder-
schlag der gesammelien Erfahrungen iiber die Preise fiihrt zu
einer Art abstrakler Geldwertvorstellung. Hierdurch geht dic
direkte Bezugnahme auf bestimmte, konkrele Waren in etwa ver-
loren. Dem Wesen nach éndert das aber nichts daran, daf} es nur
einen warenbezogenen und keinen selbstindigen Geldwert gibt;
denn auch eine abstrakte Geldwertvorstellung kann nur durch
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Tauschakte oder wenigstens Preisvergleiche (Tauschméglich-
keiten) mit bestimmten, konkreten Waren gebildet, gepriift und
verwirklicht werden.

Die abstrakte Geldwertvorstellung erméglicht es jedoch, das
gesamle wirtschaftliche Denken auf den Nenner der Geldrechnung
zu bringen. Es ist dies das Denken in Geld. Dariiber darf man
aber nicht vergessen, dafy das Geld nur ein abgeleiteter Maf3stab
ist und das wirtschaftliche Leben entscheidend allein von den
realen Produktions- und Marktverhiltnissen bestimmt wird. Es
gibt also kein reines Gelddenken, sondern nur ein Denken in
Waren, das sich des rechnerischen Mittels des Gelddenkens be-
dienen darf.

3. Die falsche Vorslellung, das Geld habe einen von den Waren
unabhingigen Eigenwert, hat dazu gefiihrt, es als selbstindigen
Wertmesser den Waren gegeniiberzustellen. Spricht man dagegen
dem Geld diesen Eigenwert ab, so bleibt nur die Wertmesser-
moglichkeil, die sich unmittelbar aus der Tauschmittelfunktion
des Geldes ergibl.

Zur Abrechnung der Tauschgeschifte in Geld haben die Waren
Preise, d. h. bestimmte Geldziffern je Wareneinheit. Deshalb
konnen dic Waren iiber die Preise in ihrem Werte gegeneinander
gemessen werden. Die Preise zeigen also die relative Wert-
abstufung der Giiter.

Untersucht man di¢ Preise derselben Waren in einem spiteren
Zeitpunkt auf die eingetretenen Verinderungen hin, so kann man
feststellen, ob sich das Werltverhiltnis der Waren zueinander ge-
indert hat.

PA
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Dagegen kann man aus einem absoluten Sleigen oder Sinken
einzelner Preise oder Preisgruppen nicht entnehmen, daB} die
Waren wertvoller oder geringwertiger geworden seien. Fiir das
Geldsystem ist es ohne Bedeutung, ob die Preise mit mehr oder
weniger Geldeinheiten angesetzt sind. Erheblich ist diese Frage,
also die Frage absoluter Preisverinderungen, nur fir lingere
Zeit offenstehende Geldforderungen, also fiir das Kreditwesen,
und zwar deshalb, weil der Kredit mit nominellen Geldeinheiten,
nicht mit Warenwerlen — eventuell ausgedriickt in verinderlichen
Geldziffern — rechnet.

4. Die Schwierigkeiten, welche hieraus entstehen, sind aber eine
Folge der unzulinglichen Organisation des Kreditsystems. Das
Prinzip der Nominalschulden beruht auf der unrichtigen I'iktion
eines gleichbleibenden Geldwertes oder — wenn die Unselbstindig-
keit des Geldwertes zugegeben wird — gleichbleibender Preise.
Zieht man dagegen die Preisschwankungen in Rechnung, so lif3t
sich der Nominalkredit nur unter bewufiter Einschaltung des
Risikos der Geldwertinderungen aufrechterhalten.

Der Kreditgeber hat den Schaden, wenn die Preise steigen,
der Kreditnehmer, wenn sie fallen. Deshalb erscheint die Forde-
rung nach Wertbestindigkeit des Geldes als eine Forderung der
Gerechtigkeit des Kredils. Uber den Kredit hinaus wiinscht das
Wirtschaftsleben Wertbestindigkeit des Geldes, weil auf der
Voraussetzung gleichbleibenden Geldwertes jeder Abschluf} iiber
lingere Zeit aufbaut. Man denke an langfristige Mietvertrige,
Pachtvertrige, Lieferungsvertrige oder Tarife.

Werlbestindigkeit des Geldes bedeutet praktisch, daf3 die Preise
unveréndert bleiben. Preisverinderungen sind jedoch nur der
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Ausdruck von Markliverinderungen, die durch Warenverhéltnisse
hervorgerufen sind. Eine Stabilisierung des Geldwerles verlangt
also eine Verhinderung von preisindernden Markteinfliissen, mit-
hin Planwirtschaft, oder aber eine Ausgleichung der Markt-
einfliisse durch enigegengeselzle GeldmaBnahmen. Lelzlerenfalls
mufl durch Geldverminderung eine Preissteigerung und durch
Geldvermehrung ecin Preisfall aufgewogen werden. Im Ergebnis
wiirde das aber nur eine Marktverfidlschung bedeuten. Die Auf-
gabe der Preise, durch ihre Verinderungen Marktverinderungen
anzuzeigen und zur Anpassung daran anzuhalten, wiirde also
unterbunden werden, und obendrein wiirde durch die selbstindige
Geldpolitik der Kreislauf der Waren gestort werden.

5. Schon wegen der wesensmiBigen Verkennung der Aufgaben
des Geldes und der Preise ist also eine Geldpolitik, die Waren-
marktpolitik sein will, verfehlt. Auf die Schwierigkeiten einer
praktischen Durchfithrung derartiger Mafinahmen braucht des-
halb nicht einmal niher eingegangen zu werden. Die Schwierig-
keiten liegen bekanntlich in den Ungeniigendheiten des Index-
systems sowie in der nur begrenzten und fchlgehenden Wirkung
geldformiger Marktpolitik.

In einem Gesamtpreisindex kommen nicht die unterschiedlichen
Preisbewegungen der einzelnen Waren und Warengruppen zum
Ausdruck. Die Einzelbewegungen sind teilweise sogar entgegen-
gesetzt und kompensieren sich deshalb innerhalb des Gesamt-
indexes. Ein Preisindex ist iiberhaupt etwas Fiktives, eine rech-
nerische Ziffer. Die Wirklichkeit kennt keine Indexpreise und
Indexbewegungen, sondern nur Einzelpreise bestimmter Waren.

Aber selbst wenn man einmal annimmt, daf durch Indexrechnung
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in grober Form festgestellt werde, ob die Preise eine {iberwiegend
steigende oder fallende Richtung haben, bleibt das Ergebnis der
Versuche, durch reine Geldpolitik Bewegungen der Preise ins-
gesam! auszuschalten oder auszugleichen, hochst problematisch.
Man wird nimlich feststellen miissen, dafy nicht die Preisgruppen,
dic sich veriindert haben bzw. zu veriindern drohten, auf den alten
Stand zuriickgefiihrt worden sind, sondern daf3 die Preise
anderer Warengruppen in cnlgegengesetzier Richtung beeinfluf3t
worden sind. Der scheinbare Preisstillstand, am Index gesehen,
hat also in Wirklichkeit zwei Preisbewegungen zugelassen, von
denen die erste marktmifig begriindet, die zweite kiinstlich,
d. h. durch Geldpolitik, hervorgerufen ist. Der Index also ist
gehalten, der Markt aber noch mehr verindert worden als ohne
»Preisstabilisierung .

6. Die Forderung, zur Rettung des Kredits den Geldwert zu
stabilisieren, i3t sich aber auch aus der Interessenlage heraus
nicht rechtfertigen. Es wird damit cine Beseitigung der Schwan-
kungen und Ungewif3heiten verlangt, dic auch sonst im Wirt-
schaftsleben -unvermeidlich sind. Man muf} fragen, ob der Kredit-
gliubiger als solcher besser gestellt sein soll, wie wenn er sein
Vermogen nicht durch Geldausleihung, sondern durch Sachgiiter-
investitionen angelegt hitte (z. B. durch Hauskauf). Im letzteren
Falle wiirde der Gliubiger unvermeidlich von Marktverinderungen
und Wertschwankungen betroffen werden. Dieses Risiko sieht
man als selbstverstindlich an. Warum soll dann gerade die Ver-
mogensanlage in Darlehnskrediten den Vorzug unbedingter Wert-
bestindigkeit haben? Man kann diese Forderung nicht anders als
aus dem Axiom erkliren, Geld an sich habe dic Aufgabe und biete
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die Moglichkeit, auch unbedingtes Werterhaltungsmittel zu sein.
Diese falsche Vorstellung rithrt wieder aus dem Gedanken von

der selbstindigen Bedeulung des Geldes.

VIIL Die Stérungen im Kreislauf der Giiter

1. Der wirtschaftende Mensch ist Produzent und Konsument in
einer Person. Er stellt Giiter her und verbraucht Giiter zu seinem
Lebensunterhalt. Die hergestellten und die verbrauchten Giiter
sind in der Tauschwirtschaft nicht die gleichen, sondern der
einzelne Mensch mul sich diec zum Verbrauch benétigten Giiter
durch Verkauf seiner eigenen crzeugten Giiter verschaffen. Dieser
Prozefy geht durch Vermittlung des Geldes vor sich. Das Geld
ist das Zwischenstadium dieses Tausches. Im Endergebnis werden
also Waren mit Waren bezahlt. Da die Preisc der Ausdruck des
Werles der cinzelnen Giiter sind, crhiilt jeder soviel fir secine
Leistung bzw. kann er dafiir wieder soviel kaufen, wic scine
Leistung wert isi.

Infolgedessen scheint trotz des nur mitlelbaren Austausches
der Waren gegeneinander cin Kreislauf der Giiter gewihrleistel
zu sein. Wenn trotzdem ecrfahrungsgemify Stérungen des Kreis-
laufs eintreten, so liegt das nicht am Geld, sondern am Kredit.
Dieser ermdglicht einen Verbrauch ohne produktive Leistung des
Verbrauchers.

2. In der arbeitsteiligen Tauschwirtschaft hingt der Wert eines
Gutes nicht von seiner Verwertungsmoglichkeit fiir den Produ-
zenten ab — an Selbstverbrauch ist von vornherein nicht ge-

dacht —, sondern davon, ob das Gut verkauft werden kann und
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wieviel Geld es dabei einbringt. Dementsprechend ist produktiv,
was verkauft werden kann und mehr als dic Gestehungskosten
einbringt; konsumtiv ist, was nicht zum Verkauf bestimmt ist oder
gelangt. Konsumtiv ist also sowohl die zu Konsumzwecken er-
worbene Ware als auch die zum Verkauf bestimmte, tatsichlich
aber nicht absetzbarc Ware (Fehlproduktion). Auch Produktions-
giiter sind an sich konsumtiv, da sie selbst nicht weilerverkauft
werden; nur mittelbar, mit ihren Erzeugnissen, sollen sie pro-
duktiv werden (reproduktiv).

Alle Produktion ist lelzthin fiir den Konsum bestimmt, wird
also konsumtiv. Zur Erhaltung des Tauschkreislaufes muf3 aber
stets soviel in den Tauschproze3 wieder einflielen (Produktion),
wie auf der anderen Seite aus ihm ausscheidet (Konsum), d. h.,
es muf} soviel verkauft werden, wie gekauft wird.

Wer Geld hat, beweist damit noch nicht eine eigene produk-
live Leistung. Das Geld kann auch geliehen sein (Darlehnskredit).
lbenso kann man etwas gegen Stundungskredit erwerben. Kredit
ermoglicht die Beteiligung am Konsum gegen das blofie Ver-
sprechen, die eigene produktive Leistung spéter nachzuholen und
aus dem erlosten Geld den Kredit zu bezahlen. Bleibt der ver-
sprochenc Erfolg aus, so ergibt sich eine Stérung der Uberein-
stimmung von Konsum und Produktion: Es ist mehr verzehrt
als produziert worden. Die Gesamtproduktion, d. h. die abgesetzte
Erzeugung, ist also kleiner geworden.

Die umgekehrte Entwicklung, also ein Produktionszuwachs,
tritt erst ein, wenn der Gesamtabsatz grofier wird als der Gesamt-
konsum. Voraussetzung hierfiir ist ein Preisriickgang, der es er-

laubt, grofiere Warenmengen als bisher zu gleichen Geldumsitzen
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in den Tauschprozef einzufiithren; oder es muf eine Verringerung
des Konsums durch Sparsamkeit im Verbrauch oder endgiiltige
Abwicklung oder Abschreibung der Fehlproduktion eintreten.
Das letzle bedeutet Kreditriickzahlung oder Glaubigerverzicht.

3. Kredit kann nur dann zuriickgezahlt werden, wenn der
Kreditnehmer eine produktive Verwendung des Kredits betrieben
hat. Die Investition der Kreditmittel muf3 Produkte ergeben, deren
Verkaufserlos der Kreditriickzahlung dienen kann. Das Risiko, ob,
wann und zu welchem Preis die Produkte abgesetzt werden, trigt
allein der Kreditnehmer. Es kommt hinzu, daf} er fiir den Kredit
Zinsen zahlen mufl. Mithin vereinigen sich bei ihm folgende
Risiken:

a) das Risiko des Gelingens des Herstellungsprozesses,

b) das Risiko der Preissteigerung (siehe VII, 3 und 4),

c) das Risiko der Absetzung des Produktes,

d) das Risiko der Mehrwertschaffung zur Bezahlung von Zinsen.
Durch diese gehiuften Risiken wird dem Kreditnehmer die
Kreditrickzahlung sehr leicht unméglich. Dann folgt daraus: Der
Kreditnehmer hat das gelichene Geld konsumtiv verwandt.

Die Risiken wachsen an Bedeutung, je grofier der technische
Produktionsapparat wird, je spezialisierter die Arbeitsfunktion
des einzelnen, je weiter der Kreis der in Produktion und Konsum
tauschwirtschaftlich miteinander verbundenen Menschen. Die
kapitalistische, arbeitsteilige Massenproduktion scheint sogar eine
Tendenz zur Uberanhdufung von Realkapital in sich zu bergen.
Das Realkapital wird iiber die tatsichlich vorhandenen Absatz-
moglichkeiten, welche sich letzthin nur aus dem Endkonsum

bestimmen, hinausgesteigert. Uberversorgung des Produktions-
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apparales und Unlerversorgung des echten Konsums fiihren also
im Ergebnis zu einer Fehlproduktion und mithin zu einem Uber-
konsum.

4. Es 1af3t sich nicht bestreiten, dafi der Kredit im Prinzip
umsatzfordernd wirkt. Durch Kreditgewidhrung werden Waren-
umsiitze ermoglicht, die sonst unterbleiben miifiten. Der Kredit-
geber hat gespart, weil er keine Ausgaben machen will, der Kredil-
nehmer braucht den Kredit, um Anschaffungen zu machen. Die
Verwendung des Kredits bedeutet also vermehrten Warenumsatz.
Ein zweites Mal fordert der Kredit den Warenumsalz, wenn er
zuriickgezahlt werden soll. Er nétigt dann den Kreditschuldner
zu einer Warenveriul3erung, welche die Geldmittel zur Riick-
zahlung des Kredits bringen soll. Die Zahlungsfilligkeilen der
Gesamtheit der Kreditschuldner kénnen aber so dringend werden,
dafi dadurch der ganze Warenmarkt unter Druck gerdt und
infolgedessen der Kredit marklzerstorend statt marktférdernd
wirkt.

Den Drang, zu verkaufen, hat an sich auch jeder andere
Produzent. Wenn ihn aber keine Kreditfalligkeiten driicken, wird
cr von cinem Verkauf absehen, falls ein gewinnbringender Absatz
nicht. méglich ist. Der Kreditnehmer dagegen muf} unter dem
Zwang, den Kredit zuriickzuzahlen, auch mit Verlust verkaufen.
Seine Preisunterbietungen ruinieren den Markt. Gelingt ihm ecin
Verkauf der Produkte aus der Kreditverwendung nicht, so mufy
er auch seine sonstigen Vermogenswerte abzustof3en suchen; oder
der Kreditgeber sucht sich aus ihnen direkt zu befriedigen, sei
es, weil sie ihm verpfindet worden sind, oder sei es, weil er in sie
vollstrecken kann. Zu den Preisunterbietungen tritt also ein
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mengenmifBiges Ubcrangebol. Das verstirkt den Preisfall. Die
gesunkenen Preise wiederum zwingen den Kreditschuldner zu un-
verhiltnismiBig umfangreichen Verkdufen, um die zur Riick-
zahlung benétigten Geldbelrige aufzubringen.

Ein weiterer Zwang sind fiir den Kredilschuldner die Zinsen.
Der Zins list sich wirlschaftlich nur rechtfertigen, wenn be-
sonderc Produktionsverbesserungen mit entsprechenden Markt-
erfolgen den Kreditnehmern einen Sondergewinn bringen. Der-
artige Sondergewinne sind aber schon vollauf dafiir nétig, um die
vielfachen Risiken, die der Kreditnehmer zu tragen hat, auszu-
gleichen. Die Verlustchance muf3 doch durch eine Gewinnchance
aufgewogen werden. Der Kreditgeber, der Zinsen verlangt, nimmt
aber von vornherein einen als mgglich unterstellten Sondergewinn
in Gestalt eines festen Kapitalaufschlages fiir sich in Anspruch.
Das fithrt im allgemeinen dann zu keinem direkten Verhingnis,
wenn die wirtschaftliche Entwicklung insgesamt aufwirtsgeht,
also auch iiberwiegend Gewinne abwirft. Bei wirlschaftlichem
Stillstand oder Riickgang dagegen kann der Zins nicht auf-
gebracht werden, es sei denn allenfalls auf Kosten des Lrloses fiir
den eigenen Arbeitsanleil oder durch Verduflerung sonstiger Ver-
mogenswerte. Da aber Zinsen in jedem Falle vereinbart werden,
muf} der Schuldner sie auch ohne Riicksicht auf seinen Produk-
tionserfolg aufzubringen suchen. Seine Versuche hierzu wirken
sich in gleicher Weise marktzerstorend aus wie die Kapitalfallig-
keiten.

Die Last der Schulden und Zinsen kann so stark werden, daf} es
dem Schuldner nicht mehr gelingt, durch seine Arbeit oder durch
VermogensabstofBung geniigend Geldmittel aufzubringen, um die
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Schuldverpflichtungen zu verkleinern. Dann bleibt nichts anderes
iibrig als ein Glaubigerverzicht, sei es ein individueller (Konkurs,
Vergleich, ergebnislose Vollstreckung, Erlal) oder ein allgemeiner
(Schuldenabwertung). Ehe dies aber eintritt, pflegt der Waren-
markt schon ruiniert zu sein.

Das Kreditwesen bleibt also die cigentliche Gefahr fiir das
Funktionieren des Tauschkreislaufes. Das Prinzip des Nominal-
kredits ist nun aber gerade eine unzulissige Ausdehnung des
Geldgedankens. Die Fehler des Kredits besagen also nichts gegen
das Geldsystem, das nur seiner Tauschmiltelfunktion dienen kann
und soll. Man muf3 demnach allenfalls das Kreditwesen refor-
mieren, nicht das Geldwesen und auch keinesfalls ersteres mittels
des letzteren.

IX. Wihrungspolitik

1. Fiir den internationalen Wirtschaftsverkehr sind feste Wih-
rungsrelationen (Umrechnungsparititen) unentbehrlich. Wenn zu
den sonstigen Schwierigkeiten und Ungewif3heiten der Auslands-
geschifte auch noch unberechenbare Wihrungsschwankungen
treten, so wird das Geschiftsrisiko zumeist praktisch uniiberwind-
lich; es muf dann auf Abschliisse verzichtet werden.

Das gegenseitige Wertverhdltnis der Wihrungen gestaltet sich
nicht ohne weiteres aus der Marktlage, sondern es ist eine aktive
Wihrungspolitik erforderlich, um die valutarischen Kurse stabil
zu halten. Theoretisch kénnte man annehmen, das Wertverhiltnis
verschiedener Wihrungen miisse sich aus den Preisen der gleichen
Waren in den verschiedenen Lindern ermitteln lassen und dndere
sich stets entsprechend den Preisverschiebungen; auf diesem Wege
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miisse sich schliefSlich sogar eine bestehende Valutenparitit auf-
rechterhalten lassen, da bei Preisverschiebungen Kiufe im billiger
gewordenen Ausland vorgenommen werden wiirden, bis das ur-
spriingliche Preisverhiltnis wieder hergestellt sei. Praktisch aber
funktioniert dieser Mechanismus heule bekanntlich nicht.

Voraussetzung fiir eine selbstlitige Wihrungsregulierung wire
nimlich eine ungehinderte Freiziigigkeit des internationalen
Handels- und Zahlungsverkehrs. Zélle, gesetzliche und handels-
vertragliche Erschwerungen, Devisenbewirtschaftung, Frachten
usw. lihmen heute diesen Verkehr. Auch ist der Anteil der Aus-
landsgeschifte am Gesamtgeschift eines Landes heute so gering,
daf} entscheidende Preisbeeinflussungen im Inland durch das Ein-
fuhr- oder Ausfuhrgeschift sich nicht durchsetzen kénnen.

2. Es kann also nicht mit Gewif$heit erwartet werden, daf’
Salden in den Zahlungsbilanzen einzelner Linder durch Waren-
umsitze abgedeckt werden; denn ein Passivsaldo in der Zahlungs-
bilanz erweckt nicht geniigend Anregungsmomente zum Abschlufy
einzelner privater Ausfuhrgeschifte, welche den Saldoausgleich
herstellen konnten. Line zenlrale (staatliche) Regulierung des
Saldos aber wiirde allseitige Aufienhandels- und Devisenabrech-
nungsmonopole voraussetzen.

Deshalb ist von jeher das Gold zu der inlernalionalen Ware
bestimmt worden, welche unausgeglichene Zahlungsbilanzen zur
Erledigung bringen soll. Durch die geselzliche Festlegung be-
stimmter Goldeinlosungskurse wird die Gewihr gegeben, daf
unausgeglichene Zahlungsbilanzen nicht zu einer Hoherbewertung
oder Minderbewertung der Wiahrungen, also zu einer Erschiitte-
rung der bestehenden Wihrungsparititen fiihren, wie es der Fall
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wire, wenn Angebot und Nachfrage valutarischer Zahlungsmittel
sich weder unmittelbar noch durch Hervorrufung entsprechender
Warenbewegungen ausglichen.

3. Eine Goldwihrung ist aber nur zur Sicherung des inter-
valutarischen Zahlungsverkehrs, nicht zur Sicherung der in-
lindischen Geldversorgung erforderlich. Deshalb ist eine Gold-
einlosungspflicht im Inland zu vermeiden und ebenso die An-
schliefung der Bargeldmenge an die vorhandene Goldmenge
(Deckungsprinzip). Durch die inlindische Einlsungspflicht ent-
stehen nidmlich nur unkontrollierbare Horlungen, oder aber, wenn
das Einlosungsversprechen mangels geniigender Goldmengen
nicht eingehalten werden kann, Paniken. Durch das Deckungs-
prinzip werden . Geldmenge und Geldwert von dem jeweilig
stirkeren oder geringeren Angebot der Ware Gold zu Unrecht
abhiingig gemacht. Deshalb erfordert die Goldsicherung des inter-
nationalen Zahlungsverkehrs lediglich die Einlosungspflicht
gegeniiber auslindischen Notenbanken; andererseits aber auch
zur Sicherung der Goldversorgung die Kontrolle der Goldprodu-
zenten (Produktionsgenehmigungspflicht, Anbietungspflicht) und
zur Sicherung vor iiberraschendem Goldzahlungsbedarf die Kon-
trolle der Auslandsausleihungen und Auslandsschulden (Mengen
und Filligkeiten) durch die Notenbanken.

4. Auch eine intervalutarische Goldwihrung macht eine Beob-
achtung und Beeinflussung der Entwicklung der inlernationalen
Markt- und Zahlungsbedingungen nicht iiberfliissig, weil mit Gold
nur die Zahlungsspitzen ausgeglichen werden sollen und kénnen.
Zum Unterschied von der Wihrungspolitik im engeren Sinne, die
Geldpolitik (Goldpolitik) ist, handelt es sich dabei um Wihrungs-
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politik im weiteren Sinne, die man schlechthin mit Handelspolitik
bezeichnen kann. Ihre ideale Aufgabe ist es, die Goldpolitik iiber-
fliissig zu machen, also zu ermdéglichen, dafl der gesamte
Zahlungsverkehr durch echte Warenbewegungen abgewickelt
wird. Damit wiirde auch im internationalen Zahlungsverkehr eine
selbstindige Geldpolitik entbehrlich werden.
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