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Zur Problematik
einer heutigen Frankenabwertung

Vor 75 Jahren, am 26. September 1936, wertete der Bundesrat
den Franken um 30 Prozent ab. Dieser beispiellosen Abwertung
vorangegangen war in einer Parallele zur heutigen ernsthaften
Wirtschaftslage eine so grosse Frankenstirke, dass das Land in
betrdchtliche Schwierigkeiten geraten war.

Johann Ulrich Schlegel

Wenn wir angesichts der heutigen Fi-
nanzkrise, die im Zuge der Globalisierung,
weltweite Ausmasse angenommen hac, uns
ein wenig aufs Schiirfen verlegen, kénnen
wir Grundlagen freischaufeln, die erstaun-
liche Fakten zu Tage fordern. Es gibt nichts
Neues unter der Sonne, jedenfalls in den
Grundlagen unseres Lebens. Eine Reihe
ans Licht gebrachrer Fakten zeigt lehrreich
Parallelen zur heutigen Welt auf. Ande-
rerseits miissen wir ganz andersartige Ver-
hiltnisse zur Kennenis nehmen, welche
frither erfahrenes und erfolgreich verlau-
fenes Handeln verunmoglichen.

Ahnlich der heutigen ernsten Lage in
der Schweiz zeigte sich in den Dreissiger-
jahren des letzten Jahrhunderts folgendes
Bild: Der fiir das Land traditionell lebens-
wichtige Export war statk zuriickgegan-
gen. Der Giitereinkauf des Auslandes war
zu teuer geworden. In der Folge stagnier-
ten wichtige Wirtschaftszweige. Die Ver-
kaufszahlen der Industrie sanken. Die Pro-
duktion getiet ins Stocken. Neuinvestitio-
nen wurden gescheut. Der Tourismus war
eingebrochen. Auslindischen Gisten war
die Schweiz massenhaft zu teuer gewor-
den. Die Zahl der Arbeitslosen stieg dra-
matisch an. 1929 zihlte die Schweiz 8000
Arbeitslose, 1936 erreichte sie die einsame
Spitze von 93 000.

Wie heute wurde der Franken als siche-
rer Hafen vom ebenfalls krisengeschiittel-

Die Folgen der Abwertung

ten Ausland entdeckt, und dessen Gross-
einkiufe trichen unsere Wihrung gleich-
falls in ungeahnte Héhen. Es tritt dann
derselbe Teufelskreis ein: Je mehr der Fran-
ken vom Ausland begehrt wird, desto gros-
ser werden die Probleme im Inland.

Die Schweiz vor 75 Jahren muter daher
héchst akeuell an: Das Land war verun-
sichert. Viele Unternehmer scheuten das
Risiko. Den Arbeitnehmern drohte stin-
dig Stellenverlust. Massenhaft machte sich
Existenzangst breit. Weder die Behdrden
noch der Stimmbiirger wussten eine Rich-
tung aus der Misere. Da reifte im politischen
Alltagskampf der Gedanke, den Franken
kurzerhand in betriichtlichem Ausmass ab-
zuwerten. Dieser Gedanke oder diese Idee
waren umstritten, aber obsiegten.

Was heisst Abwertung?

Mit dieser Frage gelangen wir an einen
Punkt, dessen Faktum sich nicht mehr ana-
log zur heutigen Zeit verhilt. Es ist vollig
anders, singulir geworden, kurz historisch.

Geld besitzt seinen Wert durch den Glau-
ben der Leute, dass mir einer bestimmren
Menge Geld eine bestimmte Menge Gii-
ter zu erwerben sei. Aber wie gefestigt ist
dieser Glaube? Doppelt geniihe hilt bes-
ser. Deshalb gab es die Abstiiczung auf
einen erweiterten, zweiten Glauben. Die-
ser Glaube ist das Gold. Notenbanken
stitzten durch eintauschbare Goldbarren
den Glauben und das Vertrauen in den

Sie werden zundchst illustriert durch die nachstehenden Zahlen:

1935 82 000 2260

1936 93 000 L)Y -26
1937 71000 1593 - 14
1938 65000 1273 =30
1939 40000 ool =52
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Eidgendssische Staatsrechnung

Riickschldge in Millionen Franken

0,8 Milliarden
0,8 Milliarden
1,2 Milliarden
1,3 Milliarden
1,3 Milliarden

Wert des Geldes. Epochenlang kannte man
somit einen doppelten Glauben an das
Geld: Das schlichte, durch Erfahrung ge-
hirtete Vertrauen in den Wert der konkre-
ten Geldbetrige, Noten und Miinzen, an-
dererseits auf den durch die ganze Mensch-
heitsgeschichte vorhandenen Glauben be-
zichungsweise das gleichsam absolute Ver-
trauen in den Goldwert.

In der Schweiz hatte vor dem 26. Sep-
tember 1936 ein Franken eine Goldparitit
von rund 0,29 Gramm. Uber Nacht senk-
te gemiss Entscheid des Bundesrates die
Schweizerische Nationalbank diese Paritir
oder eben diese gegenwertmissige Gleich-
setzung auf 70 Prozent herunter, was noch
rund 0,20 Gramm pto Franken entsprach.

Sensationeller Erfolg

Die Exporte von rund 800 Millienen
Franken 1936 stiegen Jahr fiir Jahr bis auf
iiber 1,2 Milliarden 1939. Die Arbeitslo-
senzahl sank in derselben Periode kontinu-
ierlich ab bis auf 40 000. Als Reiseland wur-
de die Schweiz wieder deutlich attraktiv.

Wenn auch die Abwertung stets um-
stritten war und der konjunkturelle Auf-
schwung gerne weiteren, cbenfalls giins-
dgen Faktoren der Wirtschaft zugeschrie-
ben wurde, so ist die Zisur der Abwer-
wung doch iiberdeutlich und vorrangig.

Ernsthaftigkeit
einer ganz andersartigen,
heutigen Wirtschaftskrise

Die regelkonformen Parallelen zwischen
der Krise der Dreissigcrjahre und der ak-
tuellen Krise werden heute zusitzlich iiber-
lagert von gravierenden historischen und
damit eben singuliiren Fakroren. Kurz, als
ein solcher vorran giger Faktor gilt die Tat-
sache, dass eine Abwertung in der Art der
Dreissigerjahre nicht mehr méglich ist.
Man kann heute keine Goldreduktion vor-
nehmen, weil gar keine Golddeckung vor-



handen ist. Wir miissen heute mit einem
halbierten Glauben an das Geld auskom-
men. Dieser halbierte Glaube an den Wert
des Geldes stiirze sich auf ein Vertrauen,
das sich nur noch auf Erfahrung stiicze.
Und eben dieses Vertrauen in die Erfah-
rung, diesen schon lange nur noch halben
Glauben, ist inzwischen zusirzlich und ir-
reparabel erschiittert.

Nicht mehr akzeptierter
Wunderglaube an die Zukunft

Die Geschichte der gegenwiirtigen welt-
weiten Krise hat ithren bedeutsamsten Ur-
sprung in Amerika. Sie ist inzwischen le-
gendir geworden. Und jede Zeitung hat
schon einmal in ithrem Wirtschaftsteil da-
von berichtet. Die trostlose Geschichte lau-
tet dann exemplarisch stets etwa folgen-
dermassen: Im Rahmen von Forderungs-
programmen der ametikanischen Regie-
rung zum Erwerb von Wohneigentum ver-
gaben spezialisierte Grossbanken Hypothe-

Arbeitslosendemonstration in Ziirich 1936.

ken an Millionen von kleinen Leuten zu
besonders giinstigen Bedingungen. Diese
Leute konnten ein Haus erwerben, obwohl
sie kaum Erspartes besassen, ja schliesslich
sogar vollig ohne eigene Mittel. Die Ban-
ken, strebsam und innovatv, schufen aus
diesen vergebenen Hypotheken handelba-
re Schuldverschreibungen mit dem Hin-
wels, dass diese Schuldverschreibungen ja
hypothekarisch abgesichert seien. Im Zuge
der Globalisierung weitete sich der Han-
del mit diesen Produkten iiber die ganze
Welt aus. So fand sich das eben ins Ren-
tenalter gelangte Ehepaar in der Bankfilia-
le in Wiesendangen, um seine kleine Ren-
te etwas aufzubessern. Mit einigen zehn-
tausend oder auch hundertrausend Fran-

Ober die wirtschaftliche Situation, welche die Deflationspolitik schuf, die ungeheuren
Wunden, die sie dem Wirtschaftskorper schlug, orientieren am besten die folgenden

Zahlen:

[~ Thvbeltslose | Konkurse | Eidgendssische Staaisrechnung | Export |
1929 8000 1271 + 23 Millionen 2 Milliarden
1930 12000 1297 + 6 Millionen 1,7 Milliarden
1931 24000 1282 + 2 Millionen 1,3 Milliarden
1932 54000 1889 - 24 Millionen 0,8 Milliarden
1933 67000 1990 - 72 Millionen 0,7 Milliarden
1934 65000 2175 - 26 Millionen 0,8 Milliarden
1935 82000 2260 - 18 Millionen 0,8 Milliarden
1936 93000 2232 - 26 Millionen 0,8 Milliarden
1937 71000 1593 - 14 Millionen 1,2 Milliarden

ken wollten sie einen kleinen Zustupf fiir
ihr Auskommen. Und der Anlageberater
empfahl ihnen genau diese Papiere, deren
Deckung irgendwo in Massachusetts oder
Virginia verbrieft war.

Es geniigte cin geringfiigiger, zinstech-
nisch bedingter Anstieg der Hypothekar-
kosten, um Hundertrausende und Aber-
hunderttausende verschuldeter Hauseigen-
tiimer in den Ruin zu treiben. Und so ge-
rieten auch die Banken angesichts des Aus-
masses der Ausfille in die Schuldenfalle.
Weltweit wurde den Banken zwar mehr-
heitlich geholfen, da sie fiir die Gesamtwirt-
schaft als zu bedeutend eingestuft wurden.
Dem Rentnerpaar in Wiesendangen, aber
auch anderswo, blieb nichts anderes ibrig,
als sich die wertlos gewordenen Wertpa-
piere aus ihrem Depot streichen zu lassen.

Der Staat aber tut so, als ob der Wert-
papierschrott, den er von den Banken iiber-
nimmt, um sie zu schiitzen, in irgendeiner
fernen Zukunft, erfiillt von plotzlichem
Wirtschaftswunder, wieder zu Geld ge-
macht werden kinnte. Der Wahn beginnt
bei der Bankfiliale in Wiesendangen. Thr
Bankexperte ist schlicht nicht in der La-
ge, die Bonitit von Hypotheken in Mas-
sachusetts oder Virginia einzuschiitzen,
und selbst die Grossbank in Amerika war
dies nichr. Das sind Realititsverluste, die
sich schwer auf die heutige Zeit legen. Die
Verschuldung der Banken dehnt sich aus
bis zur endlos gewordenen Verschuldung
ganzer Linder. Wir stehen einer permanen-
ten, imaginiren Geldvermehrung bankrot-
ter oder halbbankrotter Linder gcgeniiber.
Sie drucken und vermehren aus Schulden-
wirtschaft heraus Geld. Dieses Geld ver-
liert das Vertrauen. Common sense — ge-
stiitzt gehen die Leute hin und suchen
nach vertrauenerweckenderer, glaubwiir-
digerer Wihrung. So wird der Wert des
Frankens unnatiirlich in die Hohe gejagr.
Und was machr die Schweiz? Abwerten

kann sie nicht. Die Golddeckung fehlt ja.
Die Schweizerische Nationalbank geht im
Gleichschritt des Bundesrates hin, um sich
ebenfalls in Schulden und Schuldengeld zu
stiitzen. Die Besinnung aber auf die Tu-
genden aller Jahrhunderte und aller Zei-
ten, aller Schichten und Altersgruppen,
vom Zehnjihrigen bis zum Pensionir, ist
wie in Luft aufgelost. Die Lasterkataloge
europiischer Kultur und Zivilisation fith-
ren seit Jahrtausenden ganz oben in ihren
Listen das Laster der Verschuldung an.
Die westliche Zivilisation ist diesbeziglich
unverhilmismissig schwer und irreversi-
bel Leck geschlagen. Und so irren ein Sar-
kozy und eine Merkel, ein Obama und
ein Cameron durch die Hauprtstidte der
Welt, ratlos, hilfles, chancenlos.

Trotz momentaner, aber triigerischer
Stirke des Frankens ist die Schweiz letzt-
lich mitgerissen in diese Strudel einer Wele-
wirtschaft, die, jetzt ganz altmodisch be-
trachtet, aber keineswegs veraltet, nimlich
lastetkatalogmiissig abgewirtschaftet, eben
gerade selbst abgewertet und in der Folge
verunstaltet ist. [ |
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