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Vorbemerkung

,»» By the aid of static theory, we can begin to
make dynamic studies; and the first step is to
examine each one of these changes separately,
wn order to see, first, how it causes actual
values, wages and interest to differ from static
standards and, secondly, how it causes the
standards themselves to change.‘

CLARK, The Distribution of W ealth, London
1923. (8. 404).

»Dynamic theory has to account for the
whole of that friction on which eutrepreneurs’
shares depend.* (8. 410.)

Die Anregung zu dem Versuche, die Wirkungen der Krise auf die
Einkommensverteilung einer besonderen Untersuchung zu unterziehen,
wurde durch Beobachtungen gegeben, die sich bei einem Vergleich der
von den Regierungen in Deutschland und Osterreich wihrend des Jahres
1931 gehandhabten Wirtschaftspolitik aufdriangten.

Die am 9. Dezember 1931 verdffentlichte ,,vierte Notverordnung
zur Sicherung von Wirtschaft und Finanzen und zum Schutze des inneren
Friedens® war nur der vorliufige AbschluB einer von der Reichsregierung
seit lingerer Zeit planmiBig geiibten Politik, welche auf Senkung des
gesamten Preis- und Lohnniveaus gerichtet war. Die Regierung befand
sich dabei in Ubereinstimmung mit den fithrenden deutschen National-
6konomen, deren Meinungen, soweit sie auch auf anderen Gebieten aus-
einandergehen mochten und mogen, in jener Ansicht doch vollkommen
iibereinstimmten, der LEDERER! mit den lapidaren Worten Ausdruck
gegeben hat: ,,Die Balance kann nur durch Preissenkungen, sei es auch
mit Verlusten, herbeigefithrt werden.”“ Demgegeniiber ist in Osterreich
nichts fiir die Preissenkung getan worden. Wohl hat schon die groBe
Wirtschaftskonferenz, die in der ersten Hilfte des Jahres 1930 abgehalten
wurde, die Hohe der Produktionskosten als relevante Ursache der schon
damals schmerzlichst fiihlbaren Krise bezeichnet. Aber die Aussichten,
welche die Regierung auf Senkung der Lohne, Steuerlasten und sozialen

1 Wege aus der Krise, Tibingen 1931, S. 18.
Bloch, Krise 1



2 Vorbemerkung

Abgaben eréffnet hatte, wurden niemals realisiert. Im Gegenteil, ein Teil
dieser Lasten wurde seitdem stéindig vermehrt, die meisten Tarife erhéht
und nichts getan, um eine Lohnsenkung zu erméglichen. Ferner wurde
durch Schutzzélle, Einfuhrkontingente und -verbote und durch eine ganze
Anzahl von interventionistischen Eingriffen dem Sinken gewisser Preise
im Gegensatz zur mondialen Bewegung systematisch entgegengearbeitet.!
Erst die driickendste Not der éffentlichen Finanzen veranlaBte die Re-
gierung, eine Minderung ihrer eigenen Personallasten durchzukidmpfen,
wiéhrend fiir die schwer leidende private Wirtschaft nichts geschah.

Die Verschiedenheit der Entwicklung in Deutschland und Osterreich,
besonders im Jahre 1931, zeigen die beiden Diagramme (Abb. 1 und 2).2

Die Motive der deutschen Preissenkungsaktion waren iiberwiegend
wihrungspolitischer Natur. Durch Senkung der Produktionskosten im
Deutschen Reiche sollte ein Gefille der Kaufkraftparititen hervorgerufen
werden, das einen entsprechenden AbfluB von Giitern nach dem Aus-
lande, d. h. eine verstérkte Aktivierung der Handelsbilanz und die Mog-
lichkeit der Aufrechterhaltung des Schuldendienstes im unbedingt er-
forderlichen MindestausmaB gewihrleisten sollte.

Die Reichsregierung hat aber neben diesen valutapolitischen Zielen
auch solche sozialer Natur verfolgt. Sie war dariiber im klaren, daf3 die
Disproportionalititen der Preisentwicklung einzelnen Bevolkerungs-
schichten, insbesondere der Produktion héherer Ordnung, schwere
Lasten auferlegte, so daB die Betriebe unrentabel, ja verlustbringend

* Die Entwicklung der Preise wihrend des bisherigen Krisenverlaufes
war in den wichtigsten Handelsstaaten die folgende:

Lebenshaltungskosten GroBhandelsindices
(Oktober 1929 = 100)

PhaT T TN uisa Dot B Ry
Okt. 1929.... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,06 100,0 100,0 100,0
Dez. 1929.... 99,4 99,4 100,3 98,1 97,8 97,3 97,6 97,8
Mirz 1930.... 96,8 94,0 96,5 93,1 92,1 91,4 93,8 94,2
Juni 1930.... 96,1 92,8 96,8 91,9 90,7 88,6 90,3 90,1
Sept.1930.... 95,7 93,4 104,1 90,6 89,5 84,8 88,8 87,4
Dez. 1930.... 92,2 91,6 106,0 85,0 85,8 80,0 82,7 81,4
Marz 1931.... 89,7 88,0 105,7 78,2 83,0 77,8 81,7 77,3
Juni 1931.... 89,7 88,0 103,2 73,2 81,8 75,8 79,2 72,6
Sept.1931.... 87,3 86,8 96,1 73,9 79,1 72,8 72,5 71,7
Dez. 1931.... 84,9 88,0 91,0 70,8 75,5 77,1 68,6 70,6

2 In der zweiten Hiilfte des Septembers 1931 wurde die Devisenzwangs-
wirtschaft in Osterreich eingefiihrt, welche bald ein Disagio des Schilling gegen-
iiber der Reichsmark von 259, zur Folge hatte. Die zu diesem Termine ein-
setzende Preissteigerung im GroBhandel ist in entsprechendem AusmafBe
auf Rechnung der Wihrungsverschlechterung zu setzen. Immerhin wurde
mit der deutschen Preissenkung bei weitem nicht Schritt gehalten.



Vorbemerkung 3

wurden. In seiner Rundfunkrede zur vierten Notverordnung sagte Reichs-
finanzminister Dr. DIETRICH: ,,Es hat sich in dieser Zeit der Deflations-
wirkungen gezeigt, da unsere Betriebe unwirtschaftlich und unrentabel

wurden..... Auf die Dauer kann aber eine Wirtschaft mit unrentablen
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Abb. 2. Indices der Lebenshaltungskosten

Betrieben nicht bestehen. Die stindige groBe Sorge der Reichsregierung
war deshalb, die Selbstkosten der Wirtschaft so weit zu senken, daB sie
wieder rentabel wiirde. Noch schiirfer driickte sich Reichsarbeitsminister
Dr. STEGERWALD in einer Rede aus, die er am 8. Dezember 1931 in einer
Massenversammlung der Zentrumspartei in Miinster hielt: ,,Auch unsere
Privatwirtschaft ist gegenwirtig ein einziges groBes Durcheinander, in

13



4 Begriffskatalog

das wieder Ordnung gebracht werden muB..... Heute erfolgt vielfach
die Auspliinderung der einen Gruppe durch die andere, ja selbst verwandte
Gruppen pliindern sich untereinander aus.“ Mit dieser drastischen Aus-
drucksweise sollte darauf hingewiesen werden, daB die UnregelméaBig-
keiten der Preisgestaltung manchen Erwerbsgruppen grofle Verluste,
anderen erhebliche Gewinne bereiten.

Die theoretische Untersuchung der Einkommensverschiebungen,
welche sich als Folgen der Disproportionalitdt und Asynchronitét der
Preisbewegungen in einer Konjunkturkrise ergeben, ist die Aufgabe,
welche sich die nachfolgende Studie gestellt hat. Das streng abgegrenzte
Gebiet, das durch dieses Programm vorgezeichnet ist, mége als Ent-
schuldigung dafiir dienen, daB viele Probleme, die mit den untersuchten
nicht in ganz unmittelbarem Kausalzusammenhang stehen, nur gestreift
oder unberiicksichtigt gelassen wurden.

I. Begriffskatalog

1. Die nachfolgende Untersuchung hat sich weder zur Aufgabe
gesetzt, dem Problem der Entstehung von Konjunkturzyklen nachzu-
gehen, noch will sie deren Ablauf in seinen drei charakteristischen Phasen:
Aufschwung, Krise und Stagnation, analysieren. Zum Gegenstande der
Untersuchung ist nur ein kleiner Ausschnitt aus der groBen Mannigfaltig-
keit der 6konomischen und sozialen Phinomene, welche fiir die Wechsel-
lagen charakteristisch sind, gewahlt worden, ndmlich Einkommensver-
schiebungen, welche sich wihrend des Abstieges ergeben. Die Griinde,
warum gerade diesen Erscheinungen besondere Aufmerksamkeit ge-
schenkt wurde, sind nicht schwer zu erraten. Die Verinderungen des
Einkommens weiter Bevolkerungsschichten, welche durch Krisen her-
beigefiihrt werden, sind es ja, welche durch ihre schmerzhafte Fiihlbarkeit
die Aufmerksamkeit besonders auf die geschéftlichen Wechsellagen
gelenkt haben, und diesem iiberwiegend soziologischen Interesse ist es
wohl zuzuschreiben, daB die theoretische Nationalokonomie heute bereits
iiber einen ziemlich reichen Fonds von Erkenntnissen iiber diese Phéno-
mene verfiigt, deren systematische Zusammenfassung wir Konjunktur-
theorie und im engeren Sinne Krisentheorie nennen. Es liegt eben in der
menschlichen Natur, daB nicht nur das Augenmerk des Alltags, sondern
auch die wissenschaftliche Forschung sich in erster Linie jenen Erschei-
nungen zuwendet, die Leiden verursachen; auf dem Wege des Studiums
der Erscheinungen hofft man zur Ergriindung ihrer Ursachen zu gelangen
und dadurch auch zur Erkenntnis der Mittel, durch welche sie beseitigt
werden kénnen. Es ist somit erklirlich, daB jener spezifische Zustand
der Wirtschaft, den wir als Krise zu bezeichnen pflegen, von jeher das
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Augenmerk der Forschung mehr auf sich gelenkt hat als die vorher-
gehende Epoche des Aufschwunges und die nachfolgende Periode der
Stagnation. Es ist weiter begreiflich, dal von den charakteristischen
Kriterien der Krise die Einkommensverschiebungen sich der Forschung
als besonders augenfilliges und bedeutungsvolles Phinomen aufdringen
muBten. Mit Riicksicht auf die bereits erwihnte Einseitigkeit des mensch-
lichen Intellekts, sich zundchst dem Studium solcher Phinomene zu-
zuwenden, die unangenehm empfunden werden, kann man verstehen,
daB die Krise bei oberflichlicher Betrachtung nur das Bild einer mehr
oder minder allgemeinen Reduktion der Einkommen bietet und da8 der
nicht sehr sorgfiltige Beobachter den Eindruck gewinnt, als ob nicht
auch Einkommensvermehrungen zu den charakteristischen Merkmalen
der Krisenperioden gehorten. Dem ist aber nicht so. In jeder Phase der
Krise gibt es neben Einkommensminderungen, welche allgemein dis-
kutiert und als das Charakteristikum der Krise bezeichnet werden, auch
erhebliche Einkommensvermehrungen, iiber die allerdings in der Regel
wenig oder nichts gesprochen und geschrieben wird. Beide Arten von
Einkommensverschiebungen sollen aber hier als korrelate Erscheinungen
der gleichen Priiffung unterzogen werden, ihre Bestimmungsgriinde, ihr
Entstehen und Verschwinden und ihre 6konomische und soziale Aus-
wirkung bilden Gegenstand dieser Studie.

Es sei zunidchst festgestellt, daB unter ,, Einkommen‘ hier natur-
gemiB Realeinkommen und nicht Geldeinkommen gemeint sind. Dies
ist leicht verstindlich, da das charakteristische Merkmal der Krise
in einem zwar nicht gleichméiBigen und synchronischen, aber doch all-
gemeinen Niedergang der Preise besteht. Es werden also, von gewissen
Sonderfillen abgesehen, die Geldeinkommen aller Wirtschaftenden in
den verschiedenen Stadien der Krise im allgemeinen eine sinkende Ten-
denz aufweisen. Die erwihnten Sonderfille — wie etwa erhohte Einnahmen
der Notare infolge von Wechselprotesten, der Rechtsanwilte durch In-
solvenzkausen in Zeiten wirtschaftlicher Krise usw. — konnen als belang-
lose Ausnahmen betrachtet werden. Die Verschiebungen im Realein-
kommen, welche auf den krisenhaften Zustand der Wirtschaft zuriick-
zufithren sind, sind, wie bereits erwihnt, zugunsten oder zuungunsten
der Einkommensempfinger. Wir wollen sie als Renten bezeichnen, welche
mit positivem oder negativem Vorzeichen versehen sind; und zwar sind
es im Wesen Differentialrenten, die durch die Asynchronitit der Preis-
verschiebungen auf den verschiedenen Mdrkten gebildet werden, auf welchen
die einzelnen Wirtschaftssubjekte und — infolge der klassen- und berufs-
méBigen Gruppierung der Menschen in der Verkehrswirtschaft — die
einzelnen Bevélkerungsklassen einerseits als Kdufer, anderseits als Ver-
kdufer titig sind. Dies wird im folgenden des niheren ausgefithrt und
mit Daten belegt werden.
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Eine analoge Bildung von Differentialrenten erfolgt naturgemif
auch in der Periode des Aufschwunges, weshalb man sie ganz allgemein
als Konjunkturrenten, in dem Sonderfalle der Krise als Krisenrenten
bezeichnen kann. Es sei aber schon hier bemerkt, daB die Bildung und
das Aufrechtbleiben dieser Renten an den Ablauf der Konjunkturphase
gebunden ist. Ist diese zu Ende und die Wirtschaft in die kiirzere oder
langere Periode der Stagnation iibergegangen, dann sind auch diese
Renten verschwunden. Mégen noch so grofie Einkommensverschiebungen!
gegeniiber der Zeit vor Beginn des Konjunkturzyklus oder vor Beginn der
Krise als Niederschlag verbleiben, so sind diese in dem Augenblick,
in dem die Krise liquidiert ist, Folgen jener dauernden Verinderungen,
welche der Konjunkturablauf der Wirtschaft aufgeprigt hat. Sie sind
aber nicht mehr Differentialrenten. Leute, die durch die Konjunktur reich
geworden sind und ihr Vermégen und Einkommen erhalten konnten,
oder solche, die in der Krise verarmt sind, sind nicht Triger von Diffe-
rentialrenten. Die Verdnderungen ihrer Einkommensverhéltnisse durch
Aufschwung oder Krise sind als historisches Faktum zu werten.

Erginzend sei bemerkt, daf die Aufzihlung der Einkommens-
verluste, welche die Krise der Wirtschaft zufiigt, mit den negativen
Differentialrenten und dauernden Kapitalsverlusten noch nicht beendet
ist. Diese beiden Einkommensverminderungen beeintrichtigen natur-
gemif die Kaufkraft der durch sie betroffenen Wirtschaftssubjekte,
wodurch wieder die Rentabilitit jener Produktionszweige beeinfluBt
wird, welche die Triger der verminderten Einkommen mit Giitern und
Leistungen beliefern. In den Kreisen dieser Produzenten entstehen daher
neuerlich Einkommensverminderungen und Kapitalsverluste, auch ihre
Kaufkraft wird vermindert; so setzt sich dieser ProzeB mit vervielfachter
Wirkung fort, bis die Preisverschiebung siémtliche Markte gleichméBig
erfaBt, bzw. bis sich die Produktion der verringerten Kaufkraft angepaft
hat. Es ist aber nicht ausgeschlossen, dafl exogene Krifte noch vor
Beendigung dieses Ablaufes eine neue Konjunkturwelle auslosen, welche
diese Entwicklung vorzeitig abbricht oder gar in das Gegenteil verkehrt.

Es sind demnach drei Kategorien von Krisenverlusten zu unter-
scheiden:

1 Die Vermogensverluste (Dekapitalisationen) sind unter dem Gesichts-
punkte der Theorie nicht als eine neben den Einkommensverlusten auftretende
Sondererscheinung zu betrachten. Mit Recht sagt FisHER iber die ver-
schiedenen Inhalte des Kapitalbegriffes: ,,Capital in any of these senses
stands for anticipated income. (The nature of Capital and Income, 1912,
S. 328.) Es kommt allerdings hiufig vor, daB Kapitalsverluste infolge der
Krise endgiiltiger Natur sind, wihrend die negative Krisenrente, durch
welche sie verursacht werden und deren Kapitalisierung sie bilden, nur
voriibergehend sein miilte. Das betroffene Subjekt kann die Besserung der
Verhiltnisse eben nicht auswarten.
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1. negative Differentialrenten, die aus der Asynchronitit der
Preissenkungen auf den verschiedenen Mirkten entstehen (Lag-
Phénomen);

2. Entwertung von Vermdogensbestinden, welche sich aus Giitern
oder Rechten zusammensetzen, die zukiinftiges Einkommen zum Inhalt
haben;

3. Verluste durch Schrumpfung der Wirtschaft in der Krise.

Die Analyse wird sich zunéchst auf die erste Kategorie beschrinken,
wihrend der Zusammenhang mit den beiden anderen erst beim AbschluBl
der Untersuchung erdrtert werden wird.

2. Die Verteilung des sozialen Einkommens in der kapitalistischen
Wirtschaft wird durch die Preise reguliert. Jedes Wirtschaftssubjekt ist
teils als Kiufer, teils als Verkdufer von Giitern und Leistungen in der
Wirtschaft titig, sein Nominaleinkommen hédngt von der Menge der
Giiter und Leistungen ab, die es auf den Markt bringen und absetzen
kann und von deren Geldpreisen, sein Realeinkommen aber auch von
den Geldpreisen der Giiter und Leistungen, die es auf dem Markte kauft.
Es gibt indessen nicht nur einen Markt, sondern viele verschiedene Madrkte,!
und jedes Individuum ist direkt oder indirekt auf einer ganzen Reihe von
solchen titig. Wenn diiberhaupt keine Preisverdnderungen vorkimen,
wie dies in einer gedachten stationiren Wirtschaft der Fall wire, wiirden
Geld- und Realeinkommen aller Wirtschaftssubjekte sich nicht ver-
andern. Wenn eine allgemeine Verdnderung der Preise nach aufwirts

1 Der Begriff des Marktes bedarf einer niheren Definition. In einem
Sinne, der hier nicht in Betracht kommt, versteht man darunter die organi-
satorische Vorkehrung fiir die erleichterte und gehiufte Vornahme von
Tauschakten. So definiert PANTLEN (Handworterbuch der Staatswissen-
schaften, IV. Aufl., Bd. VI., S. 481): ,,Markt ist die regelmélige Verbindung
zwischen Kiufer und Verkiufer zum Ausgleich von Angebot und Nachfrage.*
In seiner eigentlichen 6konomischen Bedeutung ist ein Markt eine abstrak-
tionsmiBige Zusammenfassung einer groferen Anzahl von Téuschen (K#ufen
und Verkiufen), welche durch Gemeinsamkeit der handelnden Subjekte
oder der Ware, durch értliche oder zeitliche Einheit begrifflich geeint werden.
Man spricht daher von GroB8handel, Metallmarkt, von der Wiener Borse,
von der Frithjahrsmesse usw. Im Begriffe des Marktes ist in der Regel ein
antithetischer Unterton enthalten, durch den die einzelne Partei ,,dem
Markte*, d. h. allen anderen Parteien, oder ein Lokalmarkt einem oder meh-
reren anderen oder dem Weltmarkt, der GroBhandel dem Kleinhandel usw.
gegeniibergestellt wird.

In dieser Untersuchung verstehen wir unter einem Markt stets einen
solchen, der durch bestimmte Einordnung seiner Parteien in den Produk-
tions- oder KonsumtionsprozeB, ferner durch die auf ihm gehandelten
Giiter und Leistungen, schlieSlich chronologisch durch Annahme einer be-
stimmten Etappe des Krisenablaufes determiniert ist.

Man vergleiche JEVONs ,,Definition of Market* in ,,The theory of politi-
cal economy‘ London., IV. Aufl.,, S. 84ff.
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oder nach abwirts in der Aufschwungs- oder Krisenperiode stattfindet,
welch letztere das spezielle Objekt unserer Analyse ist, so werden die
Geldeinkommen aller Glieder der Wirtschaft sich in entsprechendem
Sinne verindern. Wire diese Preisverinderung in Ausma8 und zeitlichem
Verlaufe auf allen Mirkten eine vollstindig gleichm#Bige, so wiirden
mit den Geldeinkommen in gleichméiBiger Weise die Geldausgaben sich
andern und das Realeinkommen wiirde unverindert bleiben. Wenn indessen
ein und dasselbe Wirtschaftssubjekt auf dem einen Markte als kaufende, auf
einem anderen Markte als verkaufende Partei erscheint, das Ausmaf, der
zeitliche Eintritt, der Rhythmus und der Ausschlag der Verinderungen der
Preise auf diesen Mdrkten aber verschieden sind, dann ergeben sich Ab-
weichungen zwischen den Geldeinkommen und Geldausgaben und diese bilden,
insoweit sie sich nicht untereinander selbst bei ein und demselben Wirt-
schaftssubjekt kompensieren, positive oder negative Differentialrenten.
Solche Verschiedenheiten des zeitlichen Auftretens, des Entwicklungs-
tempos, der Andauer und des AusmaBes von Preisinderungen auf ver-
schiedenen Mirkten finden nun tatsichlich statt und bilden jenes wirt-
schaftliche Phinomen, das man mit dem der angelsichsischen Literatur
entlehnten Ausdruck ,,Lag““! zu bezeichnen pflegt. Es ist klar, daB diese
Erscheinung sowohl in der Periode des Aufschwunges wie in der Krise
auftreten muB, wenn die Bestimmungsgriinde, welche die erwahnten
Verschiedenheiten der Preisverschiebungen auf den verschiedenen
Mirkten hervorrufen, bei beiden Erscheinungsgruppen vorhanden sind.
Da wir hier aus den bereits erwihnten Griinden unser Hauptaugenmerk
den Erscheinungen der Krise und nicht denen des Aufschwunges zu-
wenden, sei vorbemerkt, daBl diese Gemeinsamkeit der Ursachen tat-
sdchlich vorhanden und daher sowohl der ,,Lag” wie die Bildung von
Differentialrenten (Konjunkturrenten) beiden Perioden gemeinsam ist.
Wie spéter dargelegt wird, bestehen die Ursachen des ,,Lag‘ in der struktur-
mifBigen und technischen Beschaffenheit der verschiedenen Mirkte;
die Darstellung, Begriindung und Deutung dieser Tatsachen wird einen
wesentlichen Teil unserer Analyse ausmachen. Die Untersuchung wird
in der Weise gefithrt werden, daB die auf einer hoheren Stufe der
Abstraktion gewonnenen Resultate ohne weiteres auf Aufschwung
und Abstieg der Konjunktur Anwendung finden konnen, wihrend
bei fortschreitender Anniherung an die Wirklichkeit die sinngemiBe
Anpassung an den einen wie den anderen Ablauf erméglicht werden
wird.

3. Wir wollen uns jedoch zunéichst dem Begriff des ,,Lag zuwenden.
Es handelt sich, wie bereits gesagt, um die Erscheinung, daB dasselbe

! Nach ANGELL und MORGENSTERN wurde der Begriff des Lag zuerst
von R.ToORRENS im ,,Essay on the Production of Wealth*, London 1821,
S. 404ff., konzipiert.
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Gut! auf zwei verschiedenen Mirkten Preisverschiebungen erfihrt,
wobei zwischen dem ZEintritt dieser Preisverschiebungen eine zeitliche
Differenz, ein ,,Nachhinken‘ des einen Marktes gegeniiber dem anderen
vorliegt, woher ja der Ausdruck ,,Lag® oder time-lag genommen ist.2
Das optische Bild wird durch die folgende graphische Darstellung gezeigt,
in welcher auf der Abszissenachse Monate, auf der Ordinatenachse Geld-
betriage (Preise) eingezeichnet sind. Als Beispiel sei der Preis eines be-
liebigen Gutes im GroShandel und Kleinhandel gewihlt. Wir bedienen
uns hier noch der iiblichen Begriffe ,,GroBhandel“ und ,,Kleinhandel®,
obwohl sie spiter durch eine andere, fiir die hier vorliegenden Zwecke
besser geeignete Markteinteilung ersetzt werden. Die Kurve PP, stellt die
Preisentwicklung im GroBhandel, die Kurve pp, die im Kleinhandel dar:

Abb. 3

Wie man sieht, liegt der Preis im Kleinhandel ganz allgemein iiber
dem des GroBhandels. Dies hingt mit den Kosten (einschlieBlich des
Unternehmergewinnes) zusammen, welche die Zuriicklegung der Teil-
strecke ,,vom GroBhandel zum Kleinhandel*“ innerhalb des gesamten
Weges verursacht, den ein Gut von dem Stadium der urspriinglichen

! Die Identitit von Giitern, die auf verschiedenen Mirkten gehandelt
werden, kann selbstverstindlich nur duBerlich-technologischer, aber nicht
wirtschaftlicher Natur sein. In letzterem Sinne handelt es sich stets um
verschiedene Giiter. (Vgl. MisEs, Theorie des Geldes und der Umlaufmittel,
2. Aufl,, 1924, 8.57, 1511f.) Okonomisch ist die technologische Identitéit
als Produktionsverwandtschaft (siehe WIESER, Theorie der gesellschaftlichen
Wirtschaft, 2. Aufl.,, S. 38ff.) zu werten. Das Gut auf dem konsumferneren
Markte gehort zu den ,,Stammeltern*‘, den Kostengiitern des Gutes auf dem
konsumnéheren Markte.

2 Z. B. WaGEMANN, Konjunkturlehre, Berlin, 1928, S.96, Anm.1:
»,Der Zeitabstand, der sich ...... in der Bewegungsfolge der Reihen ergibt,
wird von den Angelsachsen als ,,lag* bezeichnet.
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Produktionskrifte bis zur GenuBreife zu durchmessen hat. Hieriiber wird
spéter noch mehr zu sagen sein. Ebenso ist ersichtlich, daB der Gro8-
handel haufigeren und stérkeren Preisinderungen unterliegt als der mehr
stabile Kleinhandel; auch diese Erscheinung wird spiter erklirt und
begriindet werden. AuBerdem 1iBt sich aber auch feststellen, da im
grofien und ganzen jedem Steigen oder Fallen des Preises im GroShandel
erst nach Ablauf einer gewissen Zeit die analoge Richtungsinderung der
Kurve pp; des Kleinhandels folgt. Diese Zeitdifferenz, welche durch
die Differenz ausgedriickt wird, die zwischen den Abszissen der kor-
respondierenden Punkte der beiden Kurven herrscht, ist der ,,Lag*.

Man kénnte geneigt sein, den »Llag als eine zweidimensionale
GroBe aufzufassen, indem man auBer der Zeitdifferenz, welche zwischen
dem Eintritt der korrespondierenden Preisinderungen auf verschiedenen
Mirkten herrscht, auch das AusmaB der Preisverschiedenheit in Be-
tracht zieht, welche in einem und demselben Augenblick fiir ,,dasselbe‘
Gut auf verschiedenen Markten herrscht, d. h. die Differenz der Ordinaten
(Amplituden) der beiden Kurven in Abb. 3. Dieser Gedanke ist ver-
fithrerisch, aber nicht ohneweiters zutreffend. Bei seiner Priifung muf}
man sich wieder vor Augen halten, daB technologisch identische Giiter,
die auf verschiedenen Mirkten gehandelt werden, wirtschaftlich als
verschiedene Giiter behandelt werden miissen. Denn dadurch, daB3 ein
Gut durch physischen Transport oder auch nur durch Haéndlertatigkeit
von einem konsumferneren auf einen konsumniheren Markt gebracht
wird, enthilt sein Preis auf dem letzteren auch das Entgelt fiir die wirt-
schaftliche Leistung, welche in der Verbringung auf diesen Markt besteht.
Der Preis dieser Leistung kann und wird sich in der Regel nach anderen
Bestimmungsgriinden verindern als der des Gutes selbst; sodaB die
Parteien des konsumniheren Marktes auch in dem Augenblicke, in dem
die Preisverdnderung des konsumferneren Marktes bereits registriert wird,
einen gréfleren oder geringeren Preisabschlag oder -zuschlag (sowohl
absolut als auch in Prozenten) vornehmen kénnen, als der korrespon-
dierende in dem Markte héherer Ordnung war. Wie diese Preisbildung
vor sich geht, wird man am besten verstehen, wenn man sich solche
Giiter als Produkte der Kombination komplementirer Produktionsfaktoren
vorstellt, von welch letzteren die Verbringung auf den konsumndheren
Markt, d. h. die Leistung des Hindlers, die Rolle des nicht ersetzlichen
»Schlufstiickes’ spielt. ,,Der Gesamtwert der vollsténdigen Gruppe
richtet sich in der Regel nach der GroBe des Grenznutzens, den sie in ihrer
Vereinigung zu stiften imstande sind.*“! Hieraus geht hervor, dafl die

1 BoaM-BAWERK, Positive Theorie des Kapitals, 4. Aufl., S.207; vgl.
auch die darauf folgenden Ausfithrungen, ferner CARL MENGER, Grundsitze
der Volkswirtschaftslehre, 2. Aufl, §.25ff., ferner WIESER, Theorie der
gesellschaftlichen Wirtschaft, 2. Aufl., §.82ff, u.a.m.
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Preise solcher Produkte von den Preisen ihrer (ersetzlichen) Kostengiiter,
die nicht als SchluBstiick fungieren, durchaus unabhingig sein kénnen
und daB der ganze Mehrwert und Mehrpreis dem Schlufstiick zugerechnet
wird. Es kann also der Preis einer Ware auf einem Markt durch erhebliche
Zeit iiberdimensioniert sein gegeniiber dem des — technologisch — gleichen
Gutes auf dem nichsthéheren Markt, der als unbegrenzte Bezugsquelle
dient, und der ganze Mehrpreis fillt dem Héndler zu.! Die quotative und
absolute Verschiedenheit der Ausschlige, welche die Kurven der Abb. 3
aufweisen, findet hiedurch ihre Erklirung, nicht aber die Haufigkeit, ja
RegelmiBigkeit dieser Erscheinung. Denn wenn auch durchaus verstind-
lich ist, daB in dem einen oder anderen Fall die Wertentwicklung dieses
,»SchluBstiickes** eine solche sein kann, daB die eingetretene Preisver-
dnderung des ,,Kostengutes” durch gewisse Zeit hindurch kompensiert
erscheint und sich daher erst verspitet — mit einem Lag — auswirkt,
ist es keineswegs ohneweiters klar, warum diese Erscheinung regelmiBig
eintritt. Dies wird erst bewiesen werden miissen.

Diese Aufgabe ist anscheinend nicht leicht, aber sehr attraktiv.
Mit Recht sagt iiber den Lag MORGENSTERN 2 , Leider fehlt es wieder,
wenigstens nach meinem Wissen, véllig an theorefischen Studien iiber
dieses gewill interessante Phénomen, das, wenn nicht alles triigt, be-
rufen ist, mehr Aufmerksamkeit als bisher zu finden. Einen Ansatz
kann man zum Teil in der Idee der Zeitqualitit finden.*

MORGENSTERN liefert auch? ein Einteilungsschema der verschiedenen
Arten des Lag, mit dem wir uns beschéiftigen miissen, soweit dies hier
geschehen kann, ohne der spiteren Analyse zu sehr vorgreifen zu wollen:
»Die rein logischen Moglichkeiten der Arten dieses Lag (wenn davon
abgesehen wird, was technisch leicht méglich wire, daB er einen rein
zufilligen Charakter hat) sind die drei folgenden: 1. der Lag ist starr,
endgiiltig und kann nicht geindert werden, 2. der Lag ist innerhalb
gewisser Grenzen verdnderlich, 3. der Lag ist lediglich auf einen gewissen
Verhaltenstypus zuriickzufiihren, als solcher, solange diese Verhaltungs-
weise andauert, durchaus verstindlich, aber kann durch véllig andere
Lags ersetzt werden. Dieses Schema 148t sich durch ,Ubersetzung‘ wieder
leicht verstindlich machen und dahin prizisieren: Die erste Art besagt,

1 Ein Beispiel moge dies illustrieren: In einem gegebenen Zeitpunkt
kosten Eier im GroShandel zehn Groschen, im Detailverkauf dreizehn
Groschen. Der Detailhindler erhiilt daher fiir seine vermittelnde Titigkeit
drei Groschen pro Stiick. Wenn nun der Preis im GroBhandel auf neun
Groschen sinkt, wird es dem Detaillisten in vielen Fillen méglich sein, den
Detailpreis noch eine ganze Weile auf dreizehn Groschen zu halten und
er wird in dieser Periode vier anstatt drei Groschen einnehmen.

2 Wirtschaftsprognose, Eine Untersuchung ihrer Voraussetzungen und
Méglichkeiten, Wien, 1928, S. 78.

3 Ebenda.
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daB diejenigen Wirtschaftsakte, die zur zweiten nachhinkenden GréBe
fithren, sich in ihr realisieren, nicht mit den anderen simultan vorgenom-
men werden konnen, daB z. B. technisch-psychische Umstinde im Wege
stehen, die eine solche Auseinanderlegung fizieren, wihrend sie bei
2. sich offenbar in gewissem MaBe beeinflussen lassen, wahrscheinlich mit
besonderem Aufwand oder Kosten. Die dritte Art dagegen findet keinerlei
duBere Umstinde im Wege, es sei denn das Verhalten der anderen, das
einige Wirtschafter zum Aufschub mancher Akte dringt. Wenn zwei
Serien auseinanderklaffen, so handelt es sich um Serien, als deren Kom-
ponenten natiirlich verschiedene Wirtschaftssubjekte in Betracht kommen.
Die Serie A, die vorangeht, kann der Aktivitit vollig anderer Wirtschafts-
subjekte entstammen als die Serie B, die nachhinkt. Ferner sind viele
Serien, auf die es bei der Prognose ankommt, aus Unternehmerakten zu-
sammengesetzt, und sehr viele, die meisten sogar, tragen durchaus ge-
mischten Charakter, wie etwa die Bewegung der Bankdepositen, unter
denen es Depositen gibt, die lediglich auf Unternehmerakte zuriick-
gefiihrt werden koénnen, und solche, die der Disposition von Wirtschafts-
subjekten, also Wirtschaftsakten, unterliegen. Zwischen Wirtschafts-
akten und Unternehmerakten besteht, wie erinnerlich, ein strukturell nicht
zu vernachlissigender Unterschied; der Einfachheit halber sei es aber
gestattet, hier nur von Wirtschaftsakten zu sprechen, was auch einer
gewissen Berechtigung nicht entbehrt, da natiirlich alle Unternehmerakte
letztlich auf Wirtschaftsakten basieren. — Jetzt ist also der Weg gedffnet
zu einer Beantwortung der Frage: Sind diejenigen Verhaltensweisen,
die zum Auseinanderfallen der Serien fithren, von GesetzmiBigkeiten
dhnlicher Art, wie die statischen Theoreme sie darstellen, oder sind einige
oder alle statische Gesetze ohnehin ?*

Es ist zunichst gegeniiber MORGENSTERNs Einteilung eine begriff-
liche Abgrenzung vorzunehmen, da er auch Félle von Nachhinken solcher
Ablaufe in Betracht zieht, welche nicht Preisphinomene sind, wie etwa
die durch die natiirlichen Produktionsbedingungen gegebene Zeitspanne
zwischen Anbau und Ernte; hier hingegen steht ausschlieBlich der Lag
der Preise zur Diskussion. In diesem Sinne scheint zwar gleichfalls der
erste Verhaltenstypus immerhin denkbar, daf} infolge technischer, recht-
licher oder psychischer Hindernisse der Preiszusammenhang zweier
Mirkte so unterbrochen wird, daB sich ein starrer, menschlicher Ein-
wirkung entzogener Lag bildet. Dies wird der Fall sein, wenn ein Wirt-
schaftsgebiet durch sehr lange Zeit — etwa durch eine Blockade — von
dem Markte des Warenbezuges abgeschnitten ist oder wenn langdauernde
Einfuhrverbote oder Einfuhrboykotte bestehen. Dann hoért aber auch
die Produktionsverwandtschaft der in Frage stehenden Giiter auf und es
entstehen zwei vollstindig unabhingige Preisentwicklungen; der isolierte
Markt wird héchstens echoméafBig auf die Schwankungen des anderen
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reagieren, wobei die Chancen der Moglichkeit einer etwaigen kiinftigen
Wiederaufnahme des Verkehrs das psychische Motiv der Marktparteien
sein werden. In diesen Fillen werden Zeitpunkt und Amplitude der
Preisausschlige auf dem isolierten Markte ganz unberechenbar sein. Da
wir in unserer Untersuchung nicht iiber das Gebiet regelmiBiger und
kausaler Zusammenhinge hinausgehen wollen, ist dieser Fall fiir uns
irrelevant.

Die beiden andern Typen des Lag, die MORGENSTERN aufstellt, kann
man fiir unsere Zwecke in einen zusammenfassen, der durch folgende
Merkmale gekennzeichnet wird: Auf einem Markte wird durch Preis-
dinderungen einer oder mehrerer produktionsverwandter Mirkte die
Moglichkeit zu Preisverschiebungen geschaffen, und es hingt jetzt von
dem Verhalten der Parteien dieses Marktes ab, ob, in welchem AusmaBe
und wann diese Preisverinderungen eintreten. Da, wie spéter auseinander-
gesetzt wird, sich die Preisénderungen in einer bestimmten Reihenfolge
durch bestimmte Mérkte fortpflanzen, kann bei der Analyse jeder einzelnen
solchen Etappe die gleichzeitige Preiskonstellation der in dieser Reihen-
folge vorangehenden Mirkte als Datum betrachtet werden. Die zu
l6senden Aufgaben werden also darin bestehen,

1. die Gliederung und Reihenfolge dieser Mérkte festzustellen, die
zueinander im Verhéiltnis der Produktionsverwandtschaft stehen,

2. das Verhalten der Parteien auf jenem Markte, auf dem die Preis-
dnderung nach dieser Reihenfolge einzutreten hitte, zu analysieren und
die Wirkungen dieses Verhaltens zu priifen.

Schlieflich hat man sich noch mit einem theoretischen Problem aus-
einanderzusetzen, das aber keine groflen Schwierigkeiten bereiten wird.
Wie bereits friither dargelegt wurde, stehen die Waren des konsumferneren
Marktes zu denen des konsumnéheren Marktes im Verhéltnis von Kosten-
giitern zum Produkt. Nach den Gesetzen der Theorie des subjektiven
Wertes wird aber der Wert und Preis der Kostengiiter von dem des
Produktes bestimmt und nicht umgekehrt. Wie ist es also zu erkléren,
daB die Preise des konsumniheren Marktes zeitlich und kausal denen des
konsumferneren Marktes nachhinken, wihrend doch das Umgekehrte der
Fall sein miiBte? Die Beantwortung ist folgende: Bei einer ,long
run observation“, welche den kausalen Ablauf innerhalb so grofBler
Zeitraume analysiert, daf darin weitausgreifende Produktionsumwege
(einschlieflich der Herstellung und Ausniitzung ausdauernder Produk-
tionsgiiter) Platz haben, wird sich die Schaffung des Produktions-
apparates und daher der Preis der Produkte nach ihrem Werte orientieren.
Bei einer ,kurzfristigen® Beobachtung dagegen ist der Produktions-
apparat als im groBen und ganzen der Nachfrage bereits angepaBt
und daher als gegeben anzusehen, so da8 die einzelnen Preise sich nach
den tatsachlich aufgewendeten Kosten gestalten. Da nun der Zeitraum,
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den ein Konjunkturzyklus (und in noch héherem Grade dessen Teil-
abschnitt, die Krise) im Vergleich zu den meisten Produktionsumwegen
und besonders der Herstellung und Ausniitzung von festem Kapital
umfalt, als eine kurze Frist zu betrachten ist, kann man im allge-
meinen in der Konjunkturforschung die Preise der Produkte als von
denen ihrer Kostengiiter abhingig ansehen. In den Méirkten tieferer
Ordnung sind dies die Preise der Giiter der produktionsverwandten
héheren Mirkte, welche Giiter die ,,Stammeltern‘‘ der auf den kon-
sumndheren Mirkten gehandelten Waren darstellen.

II. Preisverinderungen

4. Um der Frage niherzutreten, welche Abweichungen die Preis-
verdnderungen auf verschiedenen Méirkten erfahren, sind zunichst aus
der Riistkammer der Theorie die Grundséitze hervorzuholen, welche uns
sagen, wie ,,Preisverdnderungen‘ iiberhaupt eintreten. Dieser Ausdruck
sei mit aller Vorsicht gebraucht und auf die bekannte Auseinandersetzung
verwiesen, die M1SES! mit ZWIEDINEK-S UDENHORST? tiber die Kontinuitit
der Preise fithrte. Tatsdchlich ist jeder Preis, der zustande kommt, ein
neuer Preis, und die Vorstellung von einer Fortdauer des vorhergehenden
mit einem Zuschlag oder Abstrich® ist ebenso wie das optische Bild eines
Beharrungsvermégens, einer ,,Trigheit der Preise, irrefilhrend. Jeder
Preis wird nach den Gesetzen, wie sie uns BOEM-BAWERK zuerst vermittelt
hat und die dann von der spéateren Theorie weiter ausgestaltet wurden,
gebildet; gleiche Bestimmungsgriinde erzeugen gleiche Preise und eine
,,Verdnderung'‘ tritt nur dann ein, wenn eine entsprechende Verdnderung
der Bestimmungsgriinde vorliegt. Man kann also von ,,Bewegungen der
Preise‘ nur in demselben Sinne sprechen, in dem wir von den ,,Be-
wegungen‘* eines kinematographischen Bildes sprechen; jedes Bild ist ein
neues, anderes, und nur ihre rasche Aufeinanderfolge tduscht den Ein-
druck der Bewegung vor.

Das BorM-BawERKsche Grundgesetz der Preisbildung enthilt aber

1 A.a. 0. 8. 88ff.

2 Kritisches und Positives zur Preislehre, Zeitschrift f. d. ges. Staats-
wissenschaften, 1908, S. 587ff.

3 Wohl aber ist zuzugeben, dafl die wirtschaftenden Menschen bei ihren
Preisangeboten und Preisforderungen sich eines solchen Verfahrens bedienen.
Sie ersparen es sich, die gesamte Komputation jedesmal von Grund auf neu
vorzunehmen und bauen auf der vorhergehenden auf, indem sie die inzwischen
eingetretenen Anderungen ihrer Bewertung von Tausch- und Preisgut (Geld)
in ihren Preislimiten registrieren. Es liegt hier ein ,,abgekiirztes Verfahren‘
vor, wie es fiir den Grenznutzen zuerst von SCHONFELD (Grenznutzen und
Wirtschaftsrechnung, 1924, S. 47ff., 82ff., 195 u. a. m.) auseinandergesetzt
wurde.
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die ausdriickliche Einschrinkung: ,,.... daB alle Mitbewerbenden gleich-
zeitig auf demselben Markte erscheinen, daBl alle angebotenen Giiter (bei
Boam-BAwERK Pferde) von gleicher Giite sind und daB endlich die er-
scheinenden Tauschlustigen auch in keinem derartigen Irrtum iiber die
wirkliche Marktlage sich befinden, der sie von der wirksamen Verfolgung
ihrer egoistischen Interessen abhalten konnte.! Diese Einschrinkung
findet BOEM-BAWERK sogar bei dem am wenigsten monopolistischen oder
technischen Einfliisssen unterworfenen Markte, ndmlich ,,bei beiderseitigem
Wettbewerb® zu machen fiir notwendig. Ohne diesen Vorbehalt miifite,
wenn einer der sechs Bestimmungsgriinde, die er anfiihrt, sich #ndert,
daraus an und fiir sich stets auch eine Preisvariation oder korrekter aus-
gedriickt, die Bildung eines neuen, vom vorhergehenden verschiedenen
Preises erfolgen, es sei denn, daf3 die Rolle der Marktpartei, bei und in
der diese Verdanderung eintritt, eine ganz geringfiigige wire. Auch wenn
das letztere nicht der Fall ist, muf} indessen die Preisinderung nicht ein-
treten, wenn diejenigen Marktparteien, welche von ihr profitieren sollten
— also bei Preissenkung die Kéaufer, bei Preissteigerung die Verkdufer —
entweder von der auf der Gegenseite eingetretenen Verinderung nichts
wissen oder die bei ihnen selbst eingetretene Verdnderung eines Be-
stimmungsgrundes entweder nicht erfahren oder ignorieren oder aber aus
Griinden der Machtverteilung nicht auszuniitzen imstande sind. Die
Hausfrau — um ein Beispiel aus dem téglichen Leben zu wahlen —,
welche Fleisch einkauft, mag dariiber nicht informiert sein, dafl die An-
lieferungen auf dem Viehmarkte ungewShnlich groB waren und deshalb
der Viehpreis zuriickgegangen ist; oder sie mag zwar den Marktbericht
gelesen haben, ist aber nicht geniigend geschiftstiichtig, daraus die Nutz-
anwendung fiir ihre Einkaufstaktik zu ziehen; oder aber sie weill das alles,
findet sich aber einer festen Preisliste des Metzgers gegeniiber und ist
allein nicht in der Lage, dagegen erfolgreich anzukiémpfen. Sie kann
zwar — wenn auch nicht in allen Féllen, z. B. nicht, wenn sie Kredit in
Anspruch nimmt — zum néchsten Metzger gehen und dort ihr Heil ver-
suchen, wird aber haufig dort dieselben Preise vorfinden.?2 Sie wird viel-
leicht an der Peripherie der Stadt einen Laden finden, in dem sie billiger

1 A a. 0. 8.273.

2 Vgl. BouM-BAWERK, Macht oder 6konomisches Gesetz? Gesammelte
Schriften, 1924, I. Bd., 8. 241: ,,Was verschafft dem Wucherer jene ,Macht*
iiber den Bewucherten, die die bekannten ausbeutend hohen Wucherpreise
zur Erscheinung bringt? Es sind dies keine anderen als eben diejenigen
Momente, welche auch die angeblich ,rein 6konomische‘ Theorie des Grenz-
nutzens in der von ihr entwickelten Preisformel an die Hand gibt. Es ist dies
das dringende Bediirfnis des Bewucherten, das ohne das Wuchergeschift
ganz ohne Deckung verbliebe, so da von der durch das Wuchergeschift
zu erkaufenden Deckung die Befriedigung allerwichtigster Bediirfnisse ab-
hingt, womit in weiterer Folge der durch den abhingigen Nutzen bestimmte
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einkaufen konnte; aber die Distanz ist zu groB und der Zeitverlust zu
bedeutend, als daB sie davon profitieren kann. In welchem Falle wird
nun der Metzger dem Herabgehen der Viehpreise durch eine ErméBigung
seiner eigenen Forderung Rechnung tragen? Unter der Voraussetzung,
daB keine Preistaxen oder interventionistischen EinfluBnahmen verfigt
werden, wird er dies erst dann tun, wenn er seinen Vorteil darin erblickt,
zu billigeren Preisen zu verkaufen. Das wird der Fall sein, wenn infolge
der allgemeinen wirtschattlichen Situation, welche in der Regel auch die
letzte Ursache fiir das Herabgehen des Viehpreises gewesen sein wird,
die Nachfrage nach den von ihm zum Verkaufe ausgebotenen Fleisch-
sorten so zuriickgegangen sein wird, da8 er seine Rechnung besser dabei
findet, zu niedrigeren Preisen ein groferes Quantum Fleisch — ent-
sprechend der Elastizitit der Nachfrage — zu verkaufen, als das der ge-
schwichten Nachfrage entsprechende geringere Quantum zum héheren
Preise. Der Preis, zu dem er sich unter diesen Umstdnden bequemen
wird, ist nichts anderes als der CournoTrsche Punkt. Man begegnet hier
dem bekannten Preisgesetz des Monopolisten, welches Anwendung finden
muB, da auf dem Gebiete des tiaglichen Lebensmittelhandels eine dhnliche
Marktkonstellation herrscht, wie man sie beim Monopolpreis zu begegnen
gewohnt ist. Wir werden den monopolartigen Charakter gewisser Sparten
des Kleinhandels noch spiter niaher beleuchten. Hier sei nur an der Hand
des gewihlten Beispieles das allgemeine Gesetz festgestellt, daBl jede
Marktpartei eine Preisverschiebung zu ihren unmittelbaren Ungunsten
nur und erst dann akzeptiert, wenn diese sich in den Rahmen ihres auf
Erzielung des grofBten Gesamtnutzens gerichteten Strebens einpafit. Es
ist ebenso klar, daB jede Marktpartei im Rahmen ihres Wissens und
Konnens immer eine Preisverschiebung zu ihren unmittelbaren Gunsten
anstrebt, wenn sich dies mit ihrem Streben nach moéglichst grofem Ge-
samtnutzen vereinbaren li8t. Wir sehen hier Aktion und Reaktion, An-
trieb und Hemmung, die bei jeder Bildung eines neuen Preises wirksam
sind. Auf unseren besonderen Fall, die Krise und die fiir sie charakte-
ristische allgemein riickliufige Preisbewegung angewendet, ergibt sich
hieraus, daB die Verkdiufer dieser allgemeinen Preisbildung nur so weit
Jolgen, als sie miissen, das heiit als ihnen nicht Schaden oder EinbuBe

subjektive Wert und mit ihm die obere Grenze des moglichen Preises in die
Hohe geriickt wird. Und da dem Bewucherten anderseits auch keine Kon-
kurrenz von Anbietenden zu Hilfe kommt, deren Mitbewerbung der Wucherer
nur durch Unterbieten aus dem Felde schlagen konnte, so fehlt es auch an
jenen tiefer liegenden, den Preis gleichfalls nach oben einengenden
Grenzlinien, die im Falle der Konkurrenz die Wertschéitzungen der aus dem
Felde zu schlagenden Wettbewerber im Angebot abgeben; und der Wucherer
erlangt so die ,Macht‘, durch zihe Unnachgiebigkeit seinen Preis bis knapp
an die duBerste Obergrenze zu riicken, welche die hochgespannte subjektive
‘Wertschitzung des bediirftigen Bewerbers bezeichnet.*
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aus der Beibehaltung der Preise erwachsen wiirden, welche den Verlust
aus der Preisherabsetzung iiberkompensieren, also eine Verringerung des
Gesamtnutzens hervorrufen wiirden.!

5. Und nun ergibt sich auch die Losung des Problems, das friiher auf-
geworfen und zunédchst unerledigt gelassen wurde: Warum die Preis-
entwicklung des SchluBstiickes, der Verbringung des Gutes von dem
konsumferneren auf den konsumnéheren Markt, so oft, ja fast regelmiBig
eine solche ist, daB eine vorausgegangene Preissenkung eines oder mehrerer
der komplementidren Kostengiiter durch lingere Zeit hiedurch kompen-
siert wird, der Preis des Kombinates also unveridndert bleibt, mit anderen
Worten ein Lag entsteht. Durch die Produktionsverwandtschaft der
Giiter zweier Markte wird deren Preisverbundenheit begriindet, d. h. die
Moglichkeit der Preissenkung auf dem Markte tieferer Ordnung gegeben;
wann diese eintritt, hingt von der Art und Weise ab, wie die Preise
auf ihm gebildet werden. Die Verkdufer auf den in Frage stehenden
Mirkten niitzen eben den Umstand, daB sie mehr oder minder
monopolartig iiber das unersetzliche ,,SchluBstiick® verfiigen, so weit
und so lange aus, als sie nicht zu der Erkenntnis gelangen, daB sie
nunmehr besser fahren werden, wenn sie sich mit einem bescheideneren
Preise begniigen.

Es ist klar, daB der geschilderte Vorgang nichts anderes ist, als eine
Differenzierung jenes Ablaufes, dessen integrales Phinomen sich als das
Spiel des freien Wettbewerbes, bzw. als das Funktionieren des mono-
poloiden oder monopolbeherrschten Marktes darstellt. So wie das andere
integrale Phinomen von Angebot und Nachfrage auf dem Markte durch
die Theorie des subjektiven Wertes in die Entschliisse und Handlungen
der einzelnen Wirtschaftssubjekte differenziert wurde, ist es wohl auch
Aufgabe der Wirtschaftstheorie, das marktmiBige Phinomen des Wett-
bewerbes oder der geringeren oder groBeren Gebundenheit auf das Ver-
halten der einzelnen wirtschaftenden Menschen zuriickzufithren. Dasselbe
gilt von dem Begriff der ,,Elastizitit der Nachfrage*“.? Leider muB man

1 BOHM-BAWERK, a. a. O., S. 267: ,,Lieber mit einem kleineren Vorteil
als gar nicht tauschen.‘

? Auch die Elastizitdt der Nachfrage ist ein integrales Marktphinomen,
das in die Handlungen der einzelnen Wirtschaftssubjekte aufgelost werden
kann, was schon MarsHALL (Principles of Economics, 8th Ed. Book III,
chapter 4, p. 102) getan hat. Im iibrigen ist der Elasticititskoeffizient eine
komplexe GroBe, die aus folgenden Hauptkomponenten besteht:

1. Physiologische, psychologische und technische Faktoren. Je mehr
die Produktion eines Gutes sich dem Maximum der physiologischen oder
psychischen Aufnahmsfihigkeit der Konsumenten nihert, in um so gerin-
gerem Ausmafle wird die Preissenkung in der AbsatzvergréBerung Absatz
finden. Schon MARSHALL (a. a. O.) hat dies als eine Anwendung des ersten
GossENschen Gesetzes bezeichnet. Unter den zahlreichen technischen Mo-

Bloch, Krise 2
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feststellen, daB die Literatur zum weitaus iiberwiegenden Teile sich damit
begniigt hat, den Grad des in einem Markte herrschenden Wettbewerbes
als ,,morphologische Eigenschaft des Marktes“ anzusehen, d.h. als
Datum, iiber dessen kausale Abhéngigkeit keine weitere Analyse vor-
genommen wird.! Allerdings muBl man zugeben, daBl die dltere Grenz-

menten sei hervorgehoben, da die zunehmende Erzeugung von Produktions-
mitteln, welche nur gemeinsam mit komplementiren Giitern verwendbar
sind, deren Produktion nicht in gleichem MaBe vermehrt werden kann, mit
einer relativen Absatzminderung verbunden ist, die einem negativen Ela-
stizitdtskoeffizienten gleichkommt; hier besteht ein gewisser Zusammenhang
mit dem Gesetz vom abnehmenden Ertrag. Es wird eine andere Kombination
von Produktionsfaktoren gebildet, welche vom Optimum entfernter ist als
die vorhergehende.

2. In 6konomischer Beziehung ist die Elastizitit der Nachfrage von der
Kaufkraft der Bevélkerung abhingig; dieser Fall wird insbesondere dann
wichtig, wenn durch Konjunkturmomente eine Verminderung des Real-
einkommens breiter Massen bei gleichzeitiger Erhohung des Produktions-
volumens verursacht wird.

Es ist auch méglich, da sich der Absatz von Giitern, welche hauptsich-
lich ihrer Kostbarkeit wegen gekauft werden, gerade dann und darum ver-
ringert, weil sie in grofleren Mengen auf den Markt kommen und billiger
angeboten werden. Das markanteste Beispiel hiefiir bildet Silber, von dessen
Verwendung fiir Wéihrungszwecke man infolge der grofen Produktions-
zunahme und des Preisfalles absah. Durch den Ubergang von der Silber-
wihrung zur Goldwihrung, welche eine direkte Folge dieser Produktions-
und Preisentwicklung war, ist die Nachfrage nach Silber wesentlich zuriick-
gegangen.

Eine o6konomische Komponente mit positivem Vorzeichen bildet die
Substitution, welche bei jeder Preissteigerung Ersatzgiiter heranzieht, bei
jeder Preissenkung solche verdringt.

Man vergleiche die ungewdhnlich griindlichen Ausfithrungen in MaRr-
SCHAKS ,,Elastizitit der Nachfrage* (Tubingen 1931), wo sich auch umfang-
reiche Literaturnachweisungen finden.

! Man lese z. B. alles, was HaLy in ,,Die Konkurrenz (Miinchen-Leipzig
1929), einer Monographie von 182 Seiten, iiber das subjektive Verhalten der
Marktparteien zu sagen hat (S.3 und 4): ,,Das Erwerbstreben veranlat
beim Kiufer ein niedriges, beim Verkdufer ein hohes Preisangebot. Eine
Einigung wire selten und schwer, vielleicht nie zu erreichen, wenn nicht
ein entgegengesetztes Streben ausgleichend wirksam wire. Kiufer und Ver-
kiufer sind grundsitzlich auf eine Einigung als Voraussetzung des Tausches
bedacht. Dem Streben nach hohen, bzw. niederen Preisen steht nicht nur
das entgegengesetzte Streben des Tauschkontrahenten gegeniiber, sondern
auch im einzelnen das grundsitzliche Streben, tiberhaupt zum Tausch zu
kommen. Das Streben nach der endgiiltigen Einigung ist primir, das Er-
werbstreben vergleichsweise nur sekundir. Die technische Grundlage der
Sozialwirtschaft, die Arbeitsteilung, zwingt zu Tausch und Einigung und 148t
insofern dem Erwerbstreben nur einen verhiltnismiBig kleinen Spielraum
zur Auswirkung.

Im Normalfall stehen sich mehrere Anbieter und Nachfrager gegeniiber.
DaB sich am gleichen Ort, zur gleichen Zeit, firr gleiches Gut ein einheitlicher
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nutzenschule auch die Analyse der Preisbildung auf einer ziemlich tiefen
Stufe der genetisch-kausalen Zurechnung abbricht. Denn die Frage, wie
die Marktparteien zu ihren Kaufangeboten gelangen, d. h. in welcher
Weise sich die Intensitit der Begehrungen in Geldsummen quantitiert,
ist von BoEM-BAWERK so ziemlich offengelassen worden. Diese Tatsache
ist nicht mit Unrecht vielfach kritisiert worden, z. B. schon von STOLZ-
MANN (Der Subjektivismus an der Hand der sozialorganischen Methode,
Conrads Jahrbiicher ITI. F., Bd. 148, S.159): ,,Die sozialorganisch bedeut-
same Methode kann erst dort anfangen, wo v. BoEM-BAWERK aufhort.
Wir miissen fragen : Weshalb kénnen und miissen die A und B soschétzen
Auf diese Liicke in der Analyse ist immer wieder in milderer oder stérkerer
Form hingewiesen worden; so versteigt sich Turceon (Critique de
D’utilité finale, Revue de I’Economie politique 1925, S. 876) sogar dazu,
das von BoEM-BAWERK dargestellte Agieren der Parteien auf dem Markte
als ,,ce jeu d’automates‘ zu bezeichnen. Das Problem ist besonders von
ENGLANDER weiter verfolgt worden und hat ihn zu dem eleganten Begriff
der ,,Preiswilligkeit*‘ gefiihrt, den er in den ,,Bestimmungsgriinden des
Preises*“! und anderen Schriften sehr ausfiihrlich behandelt. Wir méchten
es ablehnen, ENGLANDER bei allen Thesen, die er aufstellt, Gefolgschaft
zu leisten. Insbesondere sein ,,Paradoxon der Preiswilligkeit* beruht auf

Preis herausbilden muB, ist selbstverstindlich. Keiner wiirde zu hohen Preisen
kaufen, wenn an gleicher Stelle des Marktes dasselbe Gut billiger zu haben
wiire. Die Ausgleichstendenzen, die hier herrschen, sind klar. Es ist die Wirkung
der Konkurrenz auf beiden Seiten, die den Ausgleich zum einheitlichen Preis
schnell und eindeutig erméglicht. Die Verkiufer driicken sich gegenseitig
im Preis, weil sie miteinander um den Absatz ihrer Produkte kimpfen, die
Kiufer iiberbieten sich, weil sie um das Angebot konkurrieren. Dem Erwerb-
streben, das beim Einkauf niedere, beim Verkauf hohe Preise erreichen will,
tritt das Konkurrenzstreben gegeniiber, das auf niedere Preise beim Verkauf
und hohe Preise beim Einkauf hinzielt.

Konkurrenz und Erwerbstreben sind antagonistische Krifte. In der
Konkurrenz tritt das grundséitzliche Streben jedes Mitgliedes einer Tausch-
wirtschaft nach Austausch der Produkte und Leistungen der typisch wirt-
schaftlichen Einstellung des Individuums in der kapitalistischen Verkehrs-
wirtschaft dem Erwerbstreben gegeniiber. Der Antagonismus: Erwerbstreben-
Konkurrenz bewirkt auch den eigenartigen Charakter der Konkurrenz,
das Minimum von Aktivitit, die verhaltene Zaghaftigkeit der Auswirkung,
das exakte Reagieren — die Tendenz, eher zu wenig als zu viel zu tun. Jeden-
falls ergibt sich deutlich, daf die Konkurrenz nur insoweit im Interesse des
Individuums liegt, als der notwendige Tausch irgendwie zustandegebracht
werden muB. Ist der Tausch sonstwie, das heilt ohne Konkurrenz zu sichern,
so verzichtet das Wirtschaftssubjekt ohne weiteres auf die Konkurrenz,
und zwar gerade auf Grund des Erwerbstrebens. Da Konkurrenz und Er-
werbstreben entgegengerichtete Krifte sind, so kann durch Aufhebung der
Konkurrenz in sehr vielen Fillen bessere Geltendmachung des Erwerbstrebens
erfolgen.*

1 Reichenberg 1921.
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einer vollstindigen Ignorierung dessen, was WIESER! ,,Distanzgefithl®
beim Werturteil nennt. Immerhin konnen die Antriebe, welche die
einzelnen Marktparteien zugunsten von Preisinderungen erteilen, und
die Widerstinde, welche sie solchen entgegensetzen, als Manifestationen
ihrer Preiswilligkeit bezeichnet werden. Der Fortschritt, den wir Exa-
LANDER verdanken, besteht also nicht nur in der Weisung neuer Wege
auf dem Gebiete der allgemeinen Preistheorie, sondern er ist auch ge-
eignet, die Zuriickfithrung des bisher als transzendentales Datum an-
gesehenen Wettbewerbgrades der Mirkte auf die Dispositionen der
einzelnen Wirtschaftssubjekte zu ermdglichen.

Leider steht ENGLANDER mit seinen Forschungen recht isoliert da,
ja es 1aBt sich nicht leugnen, daB die neuere Entwicklung der Werttheorie
vielfach noch weiter von der genetischen zur transzendentalen Methode
abriickt. Dies ist hauptsichlich behaviouristischen Gedankengéngen der
amerikanischen Schule zuzuschreiben, welche zuerst SCHUMPETER einem
weiteren deutschen Leserkreise vermittelt hat; sie richten sich insbesondere
gegen den Bediirfnisbegriff, welcher als eine Hypostasierung der faktischen
Handlungen der Wirtschaftssubjekte? bezeichnet und dem heuristische
Bedeutung abgesprochen wird. Es wiirde zu weit fithren, an dieser Stelle
auseinanderzusetzen, daf und warum jede Weiterfithrung der kausalen
Analyse eines Wirtschaftsphinomens unsere Erkenntnis erweitert. Wir
wollen uns damit begniigen, in dem hier vorliegenden Problem den Be-
weis zu fithren, daB die Erforschung der inneren Ursachen, denen zufolge
die einzelnen Marktparteien ein Verhalten beobachten, das das integrale
Phinomen eines bestimmten Wettbewerbgrades eines Marktes zur Folge
hat, wichtige Aufschliisse iiber die Preisgestaltung zu liefern vermag. Die
analoge Nutzanwendung auf die Frage, welchen Wert die Priifung der
psychischen Ursachen des Verhaltens in anderen Fillen besitzt, wiirde
zu weit vom Thema abfiihren.

6. Inwieweit nun die Verkiufer auf den einzelnen Mirkten einander
den Rang abzulaufen suchen, dabei aber doch Preisriickgingen Wider-
stand mit Erfolg entgegensetzen konnen, inwieweit anderseits die Kaufer
informiert, geschaftstiichtig und méchtig genug sind, diesen Widerstand
zu iiberwinden, hingt zum Teil von individuellen Eigenschaften dieser
einzelnen Wirtschaftssubjekte ab; aber nur zum Teil. In vielen Féllen
sind Tatsachen, welche in der sozialen und rechtlichen Struktur der Wirt-
schaft, aber auch in den technischen Gegebenheiten der Mdrkte gelegen sind,
fiir das Eintreten und AusmaB dieses Erfolges mafgebend, sowie fiir den
Zeitpunkt, in welchem dieser Erfolg erzielt wird. Wie schon oben erwahnt,

1 A a. 0.8.92.

2 KAUrMANN, Logik und Wirtschaftswissenschaft, Archiv fir Sozial-
wissenschaft, 1925, S. 614ff., ferner Schr. d. Ver. f. Sozialpolitik, Bd. 183/1.
— Mises, Vom Weg der subjektivistischen Wertlehre, S. 77.
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ist die Zuteilung der Rollen als Kdufer oder Verkaufer auf den verschie-
denen Mirkten an die einzelnen Wirtschaftssubjekte und die durch sie
gebildeten sozialen Klassen keine zufillige, sondern in dem struktur-
méBigen Aufbau der Wirtschaft und der gesellschaftlichen Arbeitsteilung
gesetzmiBig bedingt. Die iibliche Einteilung der Triger des sozialen Ein-
kommens in Kapitalisten und Lohnempfanger wird uns hiebei nicht an-
nihernd Geniige leisten konnen. Eine solche Antithese, die sich auf einer
sehr hohen Stufe der Abstraktion bewegt, ist zwar durchaus geeignet,
in der Kapital- und Zinstheorie die Abgrenzung der Funktionen von
,,vorgetaner und gegenwirtiger Arbeit‘‘* zu ermdoglichen. In dieser Unter-
suchung wiirde sie aber irrefilhrende Resultate zutage fordern. Es ist
z. B. die Bezeichnung eines Wirtschaftssubjektes als , Kapitalist’ in
keiner Weise geniigend, um festzustellen, auf welchen Markten dieser
Kapitalist als Kdufer und auf welchen er als Verkaufer auftritt, und daher
noch weniger, um zu ermitteln, aus welcher dieser Betdtigungen er bei
einer allgemeinen oder partiellen Preisverschiebung eine Erhéhung oder
Verringerung seines Realeinkommens erfihrt. Er kann z. B. Besitzer
von Aktien sein: es wird dann ganz auf die Geschéaftszweige ankommen,
in denen die Gesellschaft sich betéitigt, deren Anteile er hat, d. h. auf
welchen Mirkten diese Gesellschaft selbst als Kdufer und Verkaufer auf-
tritt; hieraus wird sich ergeben, ob er in einem bestimmten Zeitpunkte
der Krise einen Einkommenszuwachs? oder -entgang aus seinem Aktien-
besitz erfihrt. Als Eigentiimer von erstklassigen Obligationen wird unser
Kapitalist in der Krise eine Steigerung seines Realeinkommens regi-
strieren kénnen, da die mit der Krise verbundene Deflation dem Geld-
einkommen eine erhohte Kaufkraft verschafft. Dagegen wird die Ver-
zinsung von Obligationen minderer Giite durch die Krise gefdhrdet oder
sogar suspendiert werden konnen? Tritt der Kapitalist als Geldgeber
in irgend einer der Formen des kurzfristigen Darlehensmarktes auf,
wird die Gestaltung seines Realeinkommens aus dem Zinsertrag davon
abhingen, ob der Abbau des ZinsfuBes der Kaufkraftsteigerung des
Geldes im gegebenen Stadium der Krise vorausgeeilt ist oder nachhinkt.

1 Vgl. WickSELL, Vorlesungen iiber Nationalokonomie, Jena 1913,
1. Bd., S.218.

2 Es hat z. B. in Wien ein chain-store-Unternehmen der Kolonialwaren-
branche im Jinner 1932 eine erhohte Dividende bezahlt, wihrend die meisten
Unternehmungen anderer Geschiftszweige ihre Ausschiittung reduzieren
mubten.

8 Diese Verschiedenheit findet auch in der kursmifiigen Bewertung
Ausdruck. So sind die 414 %igen Obligationen der Schweizerischen Bundes-
bahnen (Serie A—K) an der Ziricher Bérse von 96,509% am 31. Jinner 1931
auf 98,509, am 30. Jinner 1932 gestiegen ; in derselben Zeit sind die 415 %igen
Obligationen der Brown Boveri A. G., eines ersten Unternehmens der elek-
trischen Industrie, von 1029, auf 809, gefallen.
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Nur in dem Falle, daf der Kapitalist selbst gleichzeitig Unternehmer ist,
wird seine Rolle auf den verschiedenen Mirkten, auf denen er kauft oder
verkauft, offen zutage treten. In allen Féllen wird man indessen beriick-
sichtigen miissen, dafl er neben seiner Eigenschaft als Kapitalist und
Unternehmer Kiufer von Dingen des téglichen Bedarfes, Lohnzahler,
Steuertriger usw. ist.

Es kommt also nicht darauf an, in welche rechtlichen oder sozialen
Formen die Betdtigungen der Einkommenstriger oder Gruppen solcher
auBerlich gegossen sind. Wesentlich ist vielmehr der rein katallaktische
Sachverhalt, auf welchen Mirkten sich die Tauschakte abspielen, deren
Preisgestaltung das Einkommen dieser Subjekte determiniert. Man
muB hiezu einen dhnlichen Gedankengang verfolgen, wie ihn WIESER!
bei der Scheidung von ,,Zessionszahlungen* und ,,Preiszahlungen‘
gemacht hat, und durch die &4uBere Hiille der Rechtsformen, in
welche das Einkommen gekleidet ist, zu dessen wirklicher Quelle, der
Preisgestaltung der erbrachten und empfangenen Leistungen, durch-
stofen.

Diesen Weg mufl man beschreiten, wenn man priifen will, auf welchen
Mirkten die Angehérigen der einzelnen sozialen und Berufsklassen als
Kaufer und auf welchen sie als Verkdufer regelmiBig titig sind. Um
diese Aufgabe jedoch mit Erfolg in Angriff nehmen zu kénnen, wird es
notwendig sein, die Abgrenzung der verschiedenen Mirkte gegeneinander
in geeigneter Weise vorzunehmen; diese Abgrenzung muf} nicht nur eine
klare und eindeutige sein, sie mufl auch ganz besonders auf das hier zu
losende Problem abgestellt werden. DemgemifB wird mit den iiblichen,
unter verschiedenen heuristischen Gesichtspunkten bisher eingefithrten
Marktbegriffen das Auslangen nicht gefunden werden. Antithesen, wie
Produktionsmittel- und Konsumgiitermarkt, GroB- und Kleinhandel,
freie und monopolistisch beeinfluite Méirkte werden nicht mit der notigen
Evidenz die Bestimmungsgriinde zutage fordern, welche das nach seinen
Dimensionen und seinem absoluten und relativen Ablauf in der Zeit zu
priifende Phénomen der Preisverschiebungen verursachen. Wir werden
zu diesem Zwecke vielmehr eine neue Einteilung der Méarkte vorzunehmen
haben, und zwar ausschlielich unter dem Gesichtspunkte, wie sich auf
ihnen die Preisbildung technisch vollzieht, bzw. in welchem MaBe sie
Tendenzen zur Preisdnderung, die in ihnen auftreten, nachzugeben
pflegen und welchen Widerstand sie solchen Tendenzen entgegen-
setzen. Das Kriterium, dessen wir uns bei der Bildung dieser neuen
Marktbegriffe bedienen werden, ist demgemiaB die Reagibilitit auf
Preisinderungen.

7. Dieser Begriff ist uns von der Konjunkturforschung her geliufig,

1 A a. 0, S.180.
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wo er in Form der reagiblen Warenpreise! Anwendung findet und ein
wichtiges Instrument wirtschaftlicher Vorhersage bildet. Es wére nun
noch zu untersuchen, ob dort dem Ausdrucke wirklich derselbe Sinn
unterlegt ist, den wir ihm bei der Anordnung der Mérkte geben, indem wir
darunter eine Gradbezeichnung jener Nachgiebigkeit gegen Preisinderungen
verstehen, welche der Borsenjargon als groBere oder geringere ,,Willig-
keit*‘ eines Marktes bezeichnet. Die Frage muB von vornherein verneint
werden, da die Konjunkturforschung den Ausdruck ,reagibel” in pré-
gnantem Sinne, d. h. nur fiir hohe und héchste Grade der Reagibilitit
gebraucht, wihrend wir ihn ohne solchen vorweg hineingelegten Inhalt
fir die Kennzeichnung dieses Phinomens schlechthin verwenden und
dessen Grad durch einen besonderen Koeffizienten zum Ausdruck
bringen.

Nach Feststellung dieser Verschiedenheit ist noch die Frage zu
klaren, welchem Phénomen in der Konjunkturforschung und welchem in
unserer Untersuchung die Qualitit der Reagibilitit assoziiert wird.
Wenn die erstere von ,reagiblen Warenpreisen spricht, schrinkt sie
den Begriff ,,Ware® in jenem 6konomischen Sinn ein, den wir mehrfach
hervorgehoben haben: daB nimlich technologisch identische Giiter, die
auf verschiedenen Mirkten gehandelt werden, als wirtschaftlich ver-
schiedene Giiter angesehen werden miissen. Wenn in der Konjunktur-
forschung z. B. der Preis von Rindertalg als ein reagibler angesehen wird,
ist darunter der Preis dieser Ware im Grofhandel verstanden. Die Assozia-
tion erfolgt demnach gegeniiber einer Preisbildung, welche durch das
gehandelte Gut (Rindertalg), die Qualifikation der handelnden Parteien
(GroBhandel) und den Zeitpunkt ihres Zustandekommens (die zu er-
forschende Konjunkturperiode) determiniert ist, also durch dieselben
Kriterien, welche wir fiir die Kennzeichnung eines bestimmten Marktes
als bestimmend erklirt haben (S.7). Es liegt also nur eine termino-
logische Abweichung vor, wenn die Reagibilitit von der Konjunktur-
forschung Preisen, von uns Mérkten assoziiert wird.

Schlieflich darf man nicht achtlos an der Frage voriibergehen, ob
die Assoziierung in beiden Fillen denselben Inhalt hat. Die Konjunktur-
forschung betrachtet die Reagibilitit offenbar als ,,morphologische
Eigenschaft gewisser Preisbildungen,? d. h. sie gelangt nicht auf dem
Wege der genetischen Methode zu ihr. Es ergibt sich hieraus mit Not-
wendigkeit, daB dieselben Reagibilititen denselben Preisbildungen als
dauernde und wunabdnderliche Eigenschaften assoziiert bleiben und die
einen ohne die anderen nicht gedacht werden kénnen, wie immer die
allgemeine Preisbewegung beschaffen sein sollte, der gegeniiber die ein-

1 Eine Definition ist in der bisherigen Literatur nicht vorzufinden.
2 Dies kann wohl aus dem vollstindigen Verzicht auf jeden Versuch
einer kausalen Ableitung geschlossen werden.
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zelne Preisbildung reagiert. Ganz anders ist es um die Art und Weise
bestellt, wie durch unsere Analyse einem Markte eine bestimmte Reagi-
bilitdt assoziiert wird. Es wurde festgestellt, daB die einzelnen Markt-
parteien je nach ihrer Rolle als Kdufer oder Verkiufer einen objektiven
Antrieb, der von auBenher in einem Markte eine Preisbewegung nach
bestimmter Richtung hin hervorzurufen geeignet wire, durch ihre indi-
viduelle Haltung teils freie Bahn, ja Unterstiitzung zu gewihren, teils
Hindernisse in den Weg zu legen geneigt sind. Von der Machtverteilung
zwischen Kéufern und Verkdufern hingt es ab, ob, wie bald und in welchem
AusmaBle sich die Preisbewegung durchsetzen wird, und diese Macht-
verteilung beruht wieder im Wesen auf der technischen Organisation der
Mérkte. Diese Organisation und damit die Machtverteilung bleibt die-
selbe, ob die allgemeine Preisbewegung und damit der von auBen kom-
mende Anstof3 nach oben oder nach unten gerichtet ist; micht dieselben
bleiben aber in beiden Fillen die Interessen der Marktparteien, und die
in der Oberhand befindlichen werden, je nachdem sie Kaufer oder Ver-
kéufer sind, ihre Macht das eine Mal fiir, das andere Mal gegen die Preis-
bewegung geltend machen. Das heiBt, in monopoloid, oligopolistisch oder
monopolistisch von Verkaufers Seite her beherrschten Mirkten wird deren
Ubermacht bei einer auf allgemeine Preissenkung gerichteten Tendenz
Lags hervorrufen, die Reagibilitit herabdriicken. Bei entgegengesetzter
Tendenz, im Preisaufschwung, werden diese selben Verkiufer und Markt-
beherrscher alles tun, um die Hindernisse fiir die Steigerung aus dem Wege
zu rdumen, Lags zu unterdriicken und die Reagibilitit zu erhchen. Es
erfolgt hieraus, daB die Reagibilitit den Markten nicht als eine kon-
stante, unverinderliche Eigenschaft assoziiert werden darf, sondern daf
sie zumindest fiir jeden Markt zwei verschiedene Werte hat, nimlich den
bei Preissteigerung und den bei Preissenkung; mathematisch ausgedriickt,
die Preise sind nicht als Skalare, sondern als Vektoren fiir den Reagibili-
tatskoeffizienten maBgebend.

Dieser Gesichtspunkt ist der Konjunkturforschung unbekannt, sie
betrachtet dieselben Warenpreise im Aufstieg als reagibel wie im Nieder-
gange; und das mit Recht. Denn da sie als reagibel nur diejenigen Markt-
preisbildungen bezeichnet, welche diese Eigenschaft im allerhéchsten MaBe
besitzen, in denen also keine groBen Lags bestehen, keine Ubermacht
einzelner Marktparteien herrscht, kommt sie nie in die Lage, Reagibili-
taten festzustellen und zu beobachten, deren Intensitit infolge solcher
einseitiger Marktbeherrschung von der Tendenz des Marktes abhingt.
Wir muBten aber diesem Sachverhalte um so eher etwas ausfiihrlicher
auf den Grund gehen, als es sich hier um einen jener Fille handelt, in
denen die Resultate der auf den Krisenablauf abgestellten Untersuchung
nicht ohneweiters auch auf den Aufschwung, bzw. den gesamten Kon-
junkturablauf angewendet werden diirfen.
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Da diese Untersuchung aber in erster Linie der Krise gilt, werden wir
bei der uns als Aufgabe gestellten Anordnung der Markte nach ihrer
Reagibilitit ausschlieBlich den Grad der Reagibilitdt in Betracht ziehen,
welchen sie in der Preissenkung besitzen, und im iibrigen unser Bestreben
hauptséichlich darauf richten, Kriterien zu finden, welche die Einordnung
einer jeden durch die Erfahrung iibermittelten Preisbildung in diese
Skala leicht und zwanglos ermdglichen.

IIl. Die Gliederung der Mirkte

8. Um dieser Frage gerecht zu werden, mul man eine Typisierung
der verschiedenen Arten des Zustandekommens von Preisen anstreben
und die so gewonnenen Typen nach dem Grade ihrer Reagibilitit ordnen.
Es wird sich hiebei ergeben, dafl die Reihenfolge fiir die Abstufung dieser
Reagibilitit bis zu einem gewissen Grade nur schematischen Charakter
haben kann und daB es mdglich ist, daB im Krisenablauf das eine Mal
der eine, das andere Mal der andere T'ypus chronologisch friither auf die
Preisinderung reagiert. Solche Unbestimmtheiten kommen aber nur bei
vereinzelten Markttypen vor und sie werden an geeigneter Stelle aus-
driicklich gekennzeichnet werden. Im allgemeinen 148t sich eine Gesetz-
méiBigkeit der Reihenfolge wohl feststellen.

Wenn man eine Marktgestaltung zu finden sucht, welche der von
BoaM-BAWERK gemachten Voraussetzung fiir die volle Geltung des Preis-
gesetzes bei beiderseitigem Wettbewerb mdéglichst nahekommt,! wird man
nach einer Organisationsform Ausschau halten, in der Einheit der Zeit
und des Ortes, GleichmiBigkeit der umgesetzten Giiter und mdéglichst
weitgehende Publizitit und Ubersichtlichkeit gegeben sind. Als solche
Mirkte kann man die Birsen bezeichnen. Es scheint geboten, schon hier
eine sorgfiltige Scheidung zwischen der Anordnung der Mérkte nach ihrer
Reagibilitdét und der nach ihrer Stellung im ProduktionsprozeS vor-
zunehmen. Beide Einteilungen erfolgen nach ganz verschiedenen Gesichts-
punkten und es ist nur ein zufdlliges Zusammentreffen, wenn gelegentlich
die grofere Konsumferne oder Konsumnihe, d. h. die Stellung eines
Marktes als solcher héherer oder niederer Ordnung, gleichzeitig den
Index dafiir abgibt, wie er auf Preisverinderungen reagiert. Dies ist
keineswegs allgemein der Fall, und die mit stirkster Reagibilitit aus-
gestatteten Miarkte, die Borsen, tragen keineswegs den Charakter der

1 BoaM-BAWERK, Positive Theorie des XKapitals, I.Bd., IV. Aufl.,
S. 276, FuBinote 2: ,,Es liegt in der Natur der Sache, daB das an unserem
abstrakten Schema entwickelte Ergebnis in der Praxis desto genauer erfullt
werden wird, je offener die Gesamtlage des Marktes von allen Beteiligten
iberblickt werden kann, also je einheitlicher und mit je grofierer Publizitit
die Unterhandlungen gefiithrt werden.*
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gréBten Konsumferne. Vielmehr baut sich iiber ihnen eine gro3e Reihe
von Mirkten auf, welche hoherer Ordnung sind, wie z. B. die Organi-
sationen fiir die Aufbringung der Giiter, welche an den Borsen ge-
handelt werden, dariiber hinaus aber auch die gesamten Mairkte
der Produktionsmittel, welche zu den an der Borse gehandelten
Werten im Verhiltnis von Kostengiitern stehen. Wihrend die Borsen
also in der Skala der Reagibilitit die héchste Ordnung bilden, ist
dies hinsichtlich ihrer Stellung im Produktionsprozef keineswegs zu-
treffend.

Bei den Boérsen ist hier in erster Linie an Warenborsen gedacht,
Effektenborsen und Geldméirkte haben fir diese Untersuchung eine
Sonderstellung, welche bereits bei Erorterung der Rolle des Kapitalisten
angedeutet wurde und im nichsten Abschnitte bei der Gruppierung der
auf den Mérkten tdtigen Wirtschaftssubjekte noch des niheren ausgefiihrt
wird. Hier sei nur bemerkt, daB auf den Geld- und Kapitalsmérkten keine
Giiter, sondern Rechte umgesetzt werden, also im Sinne der bekannten
Unterscheidung von WIESER keine ,,Preiszahlungen®’, sondern ,,Zessions-
zahlungen‘ stattfinden. Obwohl die Bewertung solcher Anspriiche auf
kiinftiges Einkommen, welche umgesetzt werden, infolge des Borsen-
charakters dieser Médrkte mit besonderer Promptheit auf die Ursachen
reagiert, durch welche die GroBe dieser Einkommensanspriiche bestimmt
wird, liegt die eigentliche Quelle dieser Einkiinfte doch in Preisbildungen,
die auf anderen Mérkten stattfinden. Die Bewertung der Aktien einer
Maschinenfabrik beruht auf der Preisbildung auf dem Markte der Roh-
oder Hilfsstoffe und dem Arbeitsmarkte einerseits, auf der Preisbildung
im Absatze von Maschinen anderseits. Die Registrierung dieser Ein-
kommensverinderungen an der Effektenbérse hat nur deklaratorischen
und nicht konstitutiven Charakter.

9. Als zweite Gruppe von Mirkten mit bereits geringerer, aber noch
immerhin hoher Reagibilitit wiren solche zusammenzufassen, in denen
Kséufer und Verkdufer die freie Wahl unter einer gréferen Anzahl von
Kontrahenten haben, der Wettbewerb sich daher weitestgehend auswirken
kann. Solcher Mirkte, in denen ,,Macht‘‘ wenig, das ,,6konomische Gesetz‘
aber sehr weiten Spielraum hat, gibt es mehrere. Hiezu gehort vor allem
der internationale Arbitragehandel, wie er in Baumwolle, Getreide,
Metallen und den meisten Stapelgiitern getétigt wird. Er schlieft sich
ziemlich eng an den Bérsenhandel an, und es ist die Regel, dal zum
mindesten einer der beiden Kontrahenten direkt oder durch berufsméaBige
Vermittler die Moglichkeit zur Glattstellung an einer oder mehreren
Warenbérsen besitzt. Sehr hiufig werden die Geschifte auch nach den
Usancen einer bestimmten Bérse abgeschlossen. Immerhin ist eine
sorgfaltige Scheidung gegeniiber dem echten Bérsenhandel vorzunehmen,
da weder die Einheit der Zeit und des Ortes vorliegt, noch Typisierung
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der Ware oder Einheitskurse erforderlich sind. Auch die volle Kenntnis
und Ausniitzung der Marktverhéltnisse ist hier nicht moglich, da ja jede
Partei nur im Rahmen der ihr auf Initiative der anderen Marktpartei
oder durch ihre eigenen Bemiihungen zugénglichen Offerten operieren
kann.

Ahnliche Verhiltnisse herrschen auch im Grofhandel, der nicht
international, sondern territorial beschrinkter Natur ist. NaturgemiB
erleidet durch die lokale Begrenzung die Auswahl der Kontrahenten und
auch die Reagibilitit gegeniiber der Gestaltung der Weltmarktpreise
eine EinbuBe. In die Gruppe der Mirkte mit freier Kontrahentenwahl
gehoren ferner die meisten Fabrikationsprozesse hoherer Stufe mit typi-
sierten Rohstoffen oder Produkten, wie die Textil-, Metallindustrie, die
chemischen GroBbetriebe usw. .

Ein Markt mit freier Kontrahentenwahl, der in der Reagibilitdt
unmittelbar nach den Borsen rangiert, ist auch der der nicht organisierten
Arbeit, und zwar in dem erweiterten Sinn, der in Abschn. 13 ausgefiihrt
wird; vorausgesetzt, daf auch auf der Arbeitgeberseite keine den Wett-
bewerb einschrinkenden Verabredungen, ferner keine Wanderungsver-
bote und dergleichen bestehen.

Schlieflich gibt es noch in der Sphire des Detailhandels gewisse
Preisbildungen, welche in diese Gruppe einzuordnen sind. Es handelt
sich hiebei um Anschaffungen hauptséichlich dauerhafter Giiter, welche
von solcher wirtschaftlicher Bedeutung fiir den Haushalt des kaufenden
Publikums sind, daf die beim normalen Kleinhandel bestehenden ort-
lichen und zeitlichen monopolistischen Vorteile der Lieferanten in Wegfall
kommen. Wenn jemand z. B. ein Klavier, ein Automobil, einen teueren
Pelzmantel kaufen will, wird er die Miihe nicht scheuen, den Rahmen der
ihm zuginglichen Bezugsquellen soweit als moglich zu spannen und unter
diesen das giinstigste Angebot auszusuchen. Die Verkédufer ihrerseits
tun durch Reklame und Propaganda ihr moglichstes, um von dem
Kiufer in Konkurrenz gezogen zu werden, so daB der Markt mdog-
lichst frei gestaltet wird. Schlieflich gehéren noch in diese Gruppe
Auktionen und Submissionen, deren Preise gleichfalls grofie Reagibilitat
aufweisen.

10. Wahrend die im vorhergehenden angefithrten Markttypen das
Prinzip des freien Wettbewerbes in sehr starkem Mafle zum Ausdruck
bringen, gelangen wir nun zu einer Gruppe von Mirkten, in denen ein
mehr oder minder starker monopoloider Einschlag vorherrschend ist.
Hier miissen wir die Einschrinkung wiederholen, welche wir an die
Spitze dieser Aufzéhlung gestellt haben: ndmlich, daf bei gewissen
Markttypen nicht allgemein feststellbar ist, in welcher chronologischen
Reihenfolge sie von der Preisbewegung erfallt werden, so daB also die
Stellung einer solchen Gruppe, z. B. der der Mirkte mit monopoloidem
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Einschlag, innerhalb der gesamten Skala feststeht, nicht aber die Reihen-
folge der einzelnen Markttypen innerhalb dieser Gruppe. Hieher gehért
in erster Linie der Detailhandel, und zwar besonders der mit leicht ver-
derblichen Waren, zu denen die meisten des téglichen Bedarfes gehoren,
ferner das Handwerk usw. Die Eigenheiten der Preisbildung in dieser
Sphére sind von der Literatur in ausgiebigem MaBe behandelt worden,!
so daB sich nahere Ausfithrungen eriibrigen, wie auch iiberhaupt hier
von beschreibenden Darstellungen wenn irgend moglich abgesehen wird.
In diese Gruppe gehort ferner der Vertrieb von sogenannten ,,Marken-
artikeln“, obwohl hiebei in der Regel die Preisbestimmung der Mit-
wirkung des Verkdufers entzogen ist und meist durch den einem
Markte hoherer Ordnung angehérenden Produzenten erfolgt. Bei diesem
Typus, der sich stark der nédchsten Gruppe (echte Monopolméirkte)
nihert, spielen indes die Surrogate eine groBle Rolle, und der direkte
Kontakt mit dem kaufenden Publikum gibt dem Verkiufer immerhin
eine gewisse Moglichkeit, bei der Absatz- und Preisgestaltung mitzu-
wirken.2

11. An letzter Stelle der Skala, also mit dem geringsten Index der
Reagibilitdt, rangieren die wirklichen Monopole. Auch hieriiber hat der
theoretische wie der historische Fliigel der Wirtschaftswissenschaft eine
so reiche Literatur® zutage geférdert, daBl wir uns durchaus auf jene
Unterscheidungen beschranken konnen, welche fiir unsere Untersuchung
niitzlich und notwendig sind. Den Kartellen, Trusts und Preiskonven-
tionen sowie den mit gleicher Wirkung auf die Warenméirkte ausgestat-
teten Schutzzéllen und Einfuhrbeschrankungen wird auf der anderen
Seite der organisierte Arbeitsmarkt gegeniiberzustellen sein, welcher in-
folge der Regelung der Lohne und Arbeitsbedingungen durch die Ge-
werkschaften und die soziale Gesetzgebung monopolistischen Charakter
erhalten hat. Allerdings herrscht in diesem Markte eine Besonderheit,
die ihn von den anderen Monopolen unterscheidet. Die Preisbestimmung
wird hier ndmlich nicht von dem Verkiufer der Leistungen, dem Arbeiter
selbst, vorgenommen, sondern einer Standesvertretung, deren Interessen

1 Z. B. die sehr beachtenswerten Ausfithrungen von ZUCKERKANDL des
Artikels PrEis im Handworterbuch der Staatswissenschaften, IV. Aufl.,
VI. Bd. (im Unterabschnitt ,,Die Detailpreise*’, S.1007{f.), ferner ,,Unter-
suchungen iber Preisbildung‘, Schriften des Vereins fiir Sozialpolitik,
Bde. 139, 140, 142/146 u. a. m.

? Diese besondere Konstellation erfihrt eine ausfithrliche Behandlung
in dem eben erschienenen umfangreichen Buche ,,Price cutting and price
maintenance* von SELIGMAN und LovE (New-York and London, 1932),
das auch eine Reihe anderer Probleme der Preisbildung erértert.

3 Z. B. theoretische Ableitungen: CourNoT, Recherches mathématiques
etc., Paris 1838, EpDGEwWORTH, Teoria pura del monopolio, Giornale degli
Economisti, Roma 1897, S. 421ff., ferner Hans MAYER, Artikel ,,Monopol-
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keineswegs mit dem monopolistischen Optimum zusammenfallen miissen.
Politische Fiihrer und Gewerkschaftsleiter sind es, deren Entschliisse
zur Herabsetzung derartiger Lohne in der Krise notwendig sind, und es
ist keineswegs sicher, dafl die von ihnen verfolgten Ziele sie nicht hiufig
veranlassen werden, den Arbeitslohn anstatt auf den CourNoTschen
Punkt, d. h. auf das wirtschaftliche Optimum, auf ein hievon verschiedenes
politisches Optimum zu verlegen. Sicher aber werden solche nicht rein
S6konomische Tendenzen geeignet sein, den Lag der Lohne noch zu ver-
groffern und nicht, ihn zu verkiirzen.

In diesem Zusammenhang ist auch die Arbeitslosenunterstiitzung
zu erwihnen, welche fiir die entlassenen Lohnempfinger eine zwar nicht
vollwertige, aber kostenlose (d. h. mit keinem Aufwand an Arbeitsleid
verbundene) Substitution des Lohnes darstellt. Die Unbeschaftigten
werden hierdurch der — andernfalls zwingenden — Notwendigkeit
iiberhoben, die bestehenden Léhne zu unterbieten und auf diese Weise
deren monopolistische Festsetzung durch die Gewerkschaften zu brechen.
Auch die Arbeitslosenunterstiitzung trigt daher in erheblicher Weise
zur Hohe und Dauer des Lag der Lohne bei.

Eine gewisse Sonderstellung in der Monopolgruppe nehmen die so-
genannten Public utilities ein, Unternehmungen fiir die Lieferung von
elektrischem Strom, Gas, Wasser, ferner Verkehrsmittel wie Kisen-
oder Stralenbahn, Post, Telegraph und Telephon. Beider Preisbildung der
Leistungen dieser Unternehmungen tritt der Monopolcharakter um so
starker hervor, als es sich in der Regel um dringenden Bedarf des téig-
lichen Lebens handelt und die Beschaffung von Surrogaten schwierig,
mitunter sogar unmoglich ist, da hiezu meistens grofere Investitionen
erforderlich wiren (z. B. Umstellung der Beleuchtung von Elektrizitdt
auf Petroleum). Auch hier ergibt sich ein besonders groBer Lag im krisen-
méfigen Preisabbau. Die einseitig vom Verkdufer festgesetzten Preise
werden héufig als ,,Tarife“ bezeichnet.

Gleichfalls in die Gruppe der Monopole gehort schliefilich eine
Klasse von Preisbildungen, die mit besonderen Merkmalen ausgestattet
sind: es sind dies Stewern, Gebiihren, soziale Abgaben u.dgl. Sie sind
insoferne Monopole, als die Bestimmung ihrer H6he ausschlieBlich durch
die Empfinger dieser Zahlungen, die betreffenden Behorden, bzw. die
Legislative erfolgt, wodurch an und fiir sich ein sehr groSer Lag ermoglicht
ist. Hier herrscht eine so weitgehende Starrheit der Preise, daB es eigentlich
kiihn ist, von einem ,,Markte‘ zu sprechen, obwohl fiir die Zwecke dieser
Untersuchung diese Zahlungen zweifellos als Preiszahlungen angesehen

preis® im Hdwb. f. Staatsw., IV. Aufl,, VI. Bd., S.1026f. u. a. m. Uber
Kartelle LIEFMANN, Kartelle und Trusts, 4. Aufl,, Stuttgart 1920, ferner
Monatsschrift ,,Die Kartellrundschau®, eine Unzahl von Enquetenberichten
und Denkschriften und eine fast uniibersehbare Spezialliteratur.
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werden miissen.! Hiezu kommen noch Umstinde, welche wir bei der
Aufzihlung und Gruppierung der einzelnen Marktparteien des niheren
erértern werden, die eine zusitzliche Verzdgerungswirkung auf die Preis-
gestaltung zur Folge haben.
Unsere Einteilung der Mirkte nach ihrer Reagibilitit ist demnach
folgende:
I. Borsen.
II. Mérkte mit freier Kontrahentenwahl.
III. Monopoloide Méarkte: a) Detailhandel,
b) Handel mit Markenartikeln.
IV. Monopolmirkte: a) kartellierte Mirkte,
b) organisierter Arbeitsmarkt,
¢} Tarife.
d) Steuern usw.

IV. Gruppierung der Preisempfinger (Verkiufer)

12. In dem Verfahren, eine Typisierung der verschiedenen Preis-
empfinger auf den verschiedenen Mirkten zu erzielen, miissen wir uns
vor Augen halten, was bereits an dem Beispiel des Kapitalisten ausgefiihrt
wurde. Man kann sich nicht damit begniigen, die Wirtschaftssubjekte
schlechtweg in die eine oder andere Klasse einzuteilen, da doch jeder
wirtschaftende Mensch gleichzeitig Preisempfinger und Preiszahler ist.
Selbst derjenige, der ausschlieBlich seine Renten verzehrt, ist Verkaufer
derjenigen Giiter, welche mit dem von ihm angelegten Kapital erzeugt
werden, wer auf Borg lebt, ist Verkdufer von Zukunftsgiitern, die in der
Kaufkraft der von ihm versprochenen kiinftigen Zahlung bestehen.
Anderseits ist jeder Wirtschafter Kaufer und Preiszahler der von ihm
bendtigten Giiter seines personlichen oder Familienbedarfes und gegebe-
nenfalls derjenigen originidren Naturkrifte und Produktionsmittel, die
er verarbeitet, bzw. als Héndler weitergibt. Unsere Typen von Markt-
parteien werden daher keine solchen sein, welche nur die ihnen nach
ihrem Beruf oder ihrer Klassenzugehérigkeit zugeschriebenen Titig-
keiten entfalten, sondern die physischen Personen, aus denen sich
die Wirtschaftsgesellschaft zusammensetzt, werden diesen Typus nur
als ihr hervorstechendstes Merkmal tragen, gleichzeitig aber auch
die Eigenschaften eines der anderen Typen in mehr oder minder
hervorragendem Mafle verkorpern. So wird z. B. ein Landwirt nach

! PANTALEONI, Erotemi di Ecconomia, Bari 1925, Vol. 10, P. 20; ,,Chi
dice ,imposta‘ dice prezzo dell’apporto dello Stato.* Ebenda, pag. 220:
»Allora la coazione apparisce agli occhi di un economista, quale un preezo
che il dissenziente accetta e trova conveniente per sfuggire a un male maggiore,
artificialmente creato da coloro che volevano il suo assenso.*
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seiner Einordnung in den ProduktionsprozeB in der Gruppe der Ur-
produzenten seinen Platz finden, er ist aber gleichzeitig Zahler von Ar-
beitsléhnen auf dem organisierten und nicht organisierten Arbeitsmarkt,
letzteres fiir die Wanderarbeiter, ferner von Tarifen fiir Post, elektrischen
Strom und Fracht, schlieBlich auch von Steuern und sozialen Ab-
gaben usw.

Wenn wir uns aber vorldufig auf eine Gruppierung der Wirtschafts-
subjekte nach ihrer Funktion im gesellschaftlichen Produktionsproze3
beschrinken, werden wir zu folgender Einteilung gelangen:

. Urproduzenten.

. Nicht organisierte Lohnempféinger.

. GroBhindler und Industrielle.

. Detailhindler, Handwerker.

. Erzeuger von Markenartikeln.

. Monopolisten: a) Produzent und Héndler,
b) organisierte Lohnempféinger,
¢) Tarifempfanger.

G. Behérden: Empfinger von Steuern, Gebithren, sozialen Abgaben.

Es seien zunédchst diese einzelnen Typen erortert, soweit dies nicht
schon bei der Motivierung der Einteilung der Méirkte geschehen ist,
wobei wieder beschreibende Darstellungen nach Moglichkeit vermieden
werden sollen.

Unter Urproduzenten versteht man die mit der Verfiigung iiber
origindre Naturkrifte ausgestatteten Subjekte, demnach hauptséchlich
solche, welche Grund und Boden, Bergwerksrechte u. dgl. besitzen. Ihr
Bruttoeinkommen besteht daher in Bodenrenten. Mit Ausnahme der
Kleinbauern, welche weitgehende Autarkie besitzen, ist ihre Gruppe
iberwiegend von der bérsenmiBigen Bewertung der Bodenprodukte
abhingig; erzielen sie doch sogar erheblich weniger als die Borsenpreise,
da diese schon mit erheblichen Mehraufwendungen und Zwischengewinnen
gegeniiber den Preisen belastet sind, die der Bodenbesitzer erzielt. Der
kleine Grundbesitz wird von der Preissenkung in der Krise nur insoferne
getroffen, als er mit seinen Produkten als Verkaufer auf den Markt geht;
soweit er autark ist, verspiirt er von der Preisbewegung naturgemif
nichts. Wo die Urproduktion in grofem Stile spezialisiert auf ein einziges
oder wenige Produkte betrieben wird und keinerlei Selbstversorgung
herrscht, kommt die Preissenkung zuerst und in schéirfster Form zum
Ausdrucke. Das erste Krisensignal besteht in dem Preisriickgang der
groBen Stapelgiiter, Getreide, Holz, Gummi, Baumwolle, Jute, Berg-
werksprodukte usw. Hier kénnte man von einem Lag mit dem Koeffi-
zienten O sprechen.!

HEHTo W

1 Aus den bereits mehrfach angefithrten Griinden ist fiir den Stand der
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13. Gleichfalls in die Klasse der iiber originire Produktionskrafte
Verfiigenden gehéren die nicht organisierten Lohnempfinger. Die groBe
Ausbreitung der sozialen Bewegung hat diesem Stand, welcher zur Zeit
der Klassiker das Gebiet des Arbeitsmarktes fast vollstindig ausfiillte, in
den industrialisierten Léndern viel von seiner Bedeutung genommen.
In diesen sind zunédchst auch heute noch Hauspersonal, landwirtschaft-
liche Wanderarbeiter und gewisse Kategorien von Tagléhnern in diese
Kategorie einzureihen. In den Kolonien und iiberseeischen Léndern jedoch,
deren Produktionsaufbau noch im Werden ist, liefert diese Klasse das
Hauptkontingent der Lohnempfénger. Aber auch noch aus einem anderen
QGrunde ist sie fiir unsere Gedankenfiihrung nicht unwichtig, denn fiir
den hier vorliegenden Zweck miissen wir in diese Gruppe die Tréiger zahl-
reicher freier Berufe, wie Arzte, Anwilte, Kiinstler, Privatlehrer einreihen,
deren Einkommen von einer Preisbildung abhingt, welche iiberwiegend
durch freien Wettbewerb bestimmt wird. SchlieBlich gehoren in diese
Gruppe noch die ,,echten Unternehmer‘?, welche entweder kein eigenes
Kapital besitzen oder die zwar durch Kapitalbesitz in ihrer Einkommens-
bildung von der Preisentwicklung der Giiter abhidngen, in deren Pro-
duktion ihr Kapital investiert ist, dabei aber fiir ihre Téatigkeit ,,Unter-
nehmerlohn® beziehen. Auch deren Einkommen, insoweit es aus dieser
Quelle flieBt, wird auf dem Markte der nicht organisierten Arbeit
gebildet und im Krisenverlauf daher einer sehr raschen Senkung unter-
worfen.

Trotzdem, wie erwihnt, die nicht organisierten Lohnempfinger
dkonomisch der Klasse angehoren, welche iiber elementare Produktions-
krifte verfiigt, scheint es doch notwendig, in der Skala der Reagibilitat
den Markt ihrer Lohne gesondert zu behandeln. Die Preisbildung der

Bankiers und der berufsméifligen Besucher von Effektenbérsen in unserer
Gliederung kein Raum, da sie nur Zessionszahlungen und keine Preiszahlungen
leisten. Ihr Einkommen héngt in der Regel von der Grofe der Umsatze, der
Héaufigkeit und Amplitude der Preisschwankungen und ihrer eigenen Ge-
schicklichkeit ab. Es ist daher im Anfange einer Krise leicht moéglich, daf} die
vehementen Preisverschiebungen einzelnen erh6hte Einkommensméglichkeiten
gewihren; im weiteren Krisenverlauf wird die Schrumpfung der Preise und
der allgemeine Rickgang des Wirtschaftsvolumen wohl auch bei ihnen ein-
kommensmindernd wirken.

2 ScnuMPETERS echter Unternehmertypus. Theorie der wirtschaftlichen
Entwicklung, Leipzig 1912, S. 297ff., ferner schon vorher S.290: ,,Niemals
ist der Unternehmer der Risikotriger. In unseren Beispielen ist das ganz klar.
Hier kommt der Kreditgeber zu Schaden, wenn die Sache miBlingt. Denn
obgleich eventuelles Vermogen des Unternehmers haftet, so ist doch ein
solcher Vermogensbesitz nichts Wesentliches, sondern nur etwas Zufilliges.
Aber auch wenn der Unternehmer sich selbst aus fritheren Unternehmer-
gewinnen finanziert oder wenn er Produktionsmittel seines statischen Be-
triebes beisteuert, trifft ihn das Risiko als Geldgeber oder Giiterbesitzer,
nicht aber als Unternehmer.*
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Leistungen von Urproduzenten erfolgt niamlich iiberhaupt nur hinsicht-
lich der umfangreichsten und bedeutungsvollsten Giiter durch Borsen-
organisationen, doch ist dies nicht ausnahmslos der Fall. Der Besitzer
einer Mineralquelle wird in der Regel die — fiir ihn giinstigeren — Markt-
bedingungen des Markenartikels oder Monopols genieBlen, der eines
Graphit- oder Magnesitbergwerkes die des GrofShandels. Wir haben in
unseren Ausfithrungen wiederholt den Vorbehalt gemacht, daB ihnen
die Absicht zugrunde lag, ein auf empirischer RegelmiBigkeit, nicht aber
auf strikter GesetzmiBigkeit beruhendes Schema zu schaffen, so da8 die
Vernachlissigung solcher Grenzfille gerechtfertigt erscheint. Die Preis-
bildung der Leistungen nicht organisierter Lohnempfinger — welcher
Begriff oben abgegrenzt ist — erfolgt nun derzeit nur in seltenen Aus-
nahmsfillen bérsenartig, wie etwa die Aufdingung von Knechten und
Migden auf bestimmten Markten. In der Regel vollzieht sich diese Preis-
bildung vielmehr in der Art der Mirkte mit freier Kontrahentenwahl,
so dafl wir diesen Lohnempfingern eine Sonderstellung zwischen
Urproduzenten und GroBShéindlern-Fabrikanten einzurdumen gendotigt
sind.

14. GroBhindler und Fabrikant. Es braucht wohl nicht nochmals
hervorgehoben zu werden, dafB fiir unsere Untersuchungen kein Unter-
schied zwischen der technologischen Produktion und dem Handel, d. h.
der Beférderung von Giitern von einem Markte auf den anderen durch
Rechtsgeschifte, gemacht werden darf oder kann. Die Stellung des GroS-
héndlers und GroBproduzenten im Markte ist eine solche, dafl er seine
Waren zwar nicht immer zu den Bérsenpreisen kauft und absetzt, diese
aber doch in der Regel fiir die Preisgestaltung bestimmend und richtung-
gebend sind. Er wird oft unter den Borsenpreisen einkaufen und zu diesen
verkaufen, z. B. als Aufkdufer der Ernte auf den einzelnen Giitern,
oder er wird zu den Bérsenpreisen einkaufen und iiber diesen verkaufen,
wie es die groBen hauptstidtischen Getreidehéndler gegeniiber den
Detailhindlern der Provinz tun. Der giinstigste Fall fiir ihn wird darin
bestehen, daB er auBerhalb der Bérse beim Urproduzenten kauft und
direkt an den Detailhéindler absetzt, in welchem Falle er beide Zwischen-
gewinne in seiner Person vereinigt. Gegeniiber seinen Abnehmern be-
findet sich der GroBhéndler und -produzent in der Regel in einer giinsti-
geren Stellung, als sie der Markt mit freier Kontrahentenwahl aufweist;
denn wenn auch der Detailhdndler oder Handwerker fiir seine Waren-
beziige theoretisch die freie Wahl zwischen einer grofen Anzahl von
Lieferanten hat, werden in der Regel doch Umsténde vorliegen, welche
diese Wahl einschrinken, wie ein bereits bestehendes Kundschaftsver-
hiltnis, das dem bisherigen Lieferanten eine Vorzugsstellung im
Wettbewerb durch Erfahrung in der Assortierung der Ware und per-
sonlichen Behandlung des Kunden verleiht, Kreditverbindungen und

Bloch, Krise 3
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Imponderabilien. In vielen Fillen wird der GroShéndler eine ein-
getretene PreisermiBigung durch gewisse Zeit ganz oder zum Teil
lukrieren konnen, seine Verkaufspreise werden bereits einen erheblichen
Lag aufweisen.

15. Kleinhéndler und Handwerker. Die eben angefiihrten Griinde,
infolge deren der GroBhéndler hiufig von der Senkung der Bérsenpreise
durch die Krise profitieren kann, haben zur Folge, daBl dessen Abnehmer,
die Angehorigen dieser Gruppe, hiufig erst mit einiger Verspitung zu
Preisen einkaufen konnen, in denen sich die Krise bereits ausdriickt.
Aber als Verkidufer stehen Detailhdndler und Handwerker ihrerseits
einer ginzlich unorganisierten Kiuferklasse gegeniiber, welche aus den
bekannten und mehrfach bereits angefithrten Griinden auf ihren Liefe-
ranten angewiesen ist. Wenn diese Verkiufer daher einmal in der Lage
sind, die Nachfiillung ihres Lagers zu gesunkenen Preisen vorzunehmen,
werden sie durch verhéltnismaBig sehr lange Zeit ihren Abnehmern
gegeniiber die alten Preise aufrechterhalten kénnen und sie nur zégernd
und schrittweise abbauen. Es ist bekannt, dafl die deutsche Regierung
bei ihrer Preissenkungsaktion im Jahre 1931 gerade bei dieser Klasse,
welche ihre politische Vertretung in der Wirtschaftspartei gefunden hatte,
auf die gréBten Schwierigkeiten stie. Ebenso mufl festgestellt werden,
daB die Detailhdndler im Verlauf der derzeitigen Krise, zu einer Zeit,
wo fast alle anderen Bevolkerungsklassen starke EinkommenseinbuBen
erlitten, vielfach sehr bedeutende Gewinne erzielt haben und noch er-
zielen.!

16. Der monopolistische Einschlag, den man bei Kleinhandel und
Handwerk feststellen kann, ist in noch stdrkerem Mafe bei den sogenann-
ten Markenartikeln zu beobachten. Es handelt sich dabei um eine Preis-
bildung, welche sich stark dem eigentlichen Monopol nédhert. Charakte-
ristisch fiir den Preis von Markenartikeln ist, daB seine Festsetzung
in der Regel vom Produzenten, also einem Angehorigen eines Marktes
héherer Ordnung, vorgenommen wird und die Héndler, welche die Waren
an das Publikum verteilen, an die Preise gebunden sind, also von rechts-
wegen keinen EinfluBl auf die Preisbestimmung haben. Die Erwigungen,
welche ErméaBigung des Preises zur Folge haben koénnen, werden sich
daher in der Regel nicht bei diesem Verkdufer selbst, sondern beim
Erzeuger einstellen. Dieser etwas ungewdhnliche Vorgang und die Un-

! Die Ertrignisse der Woolworth Company (Hauptunternehmen in den
U. 8. A.) waren in den Jahren

1926 per share § 2,89
1927 2 2 2 3’62

1928 ,, » s 3,63
1929 ’ ” ” 3966
1930 ” ” ” 3156

1931 ’ ’9 ” 3,80 (gesch'altzt)
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moglichkeit, die Erzeuger von Markenartikeln vollstindig befriedigend der
Gruppe der Kleinhédndler oder der Monopolisten zuzuweisen, diirfte ge-
niigend Grund sein, sie als selbsténdige Gruppe hier anzufithren. Bemer-
kenswert und mafigebend fiir die Preisentwicklung der Markenartikel und
das Einkommen ihrer Verfertiger ist auch die Tatsache, daB hier die
Surrogate (Ersatzgiiter) von besonderer Bedeutung sind. In einzelnen
Lindern, in denen das Publikum gewohnheitsmiBig besonders stark auf
Reklame und Propaganda reagiert, wie in England und den Vereinigten
Staaten, haben die Markenartikel ganz besondere Bedeutung. In vielen
Fillen bedeuten die eingefiihrten Marken nur einen ,,good will*, das heiB3t
einen Vorsprung im Wettbewerbe und bedingen einen erheblichen Uber-
preis gegeniiber sonst gleichwertigen Giitern minder beliebter Marken.
Sehr viele Giiter des Luxusbedarfes sind Markenartikel, woraus er-
kldrlich ist, daB unter den Faktoren der Nachfrageelastizitit solcher
Waren die Kaufkraft des Publikums eine besondere Rolle spielt.

17. Die Gruppe der echten Monopolisten genieBt naturgemiB den
groBten Lag, sie vermag sich der Preissenkung am lingsten und erfolg-
reichsten zu widersetzen. Wir wollen den Monopolisten als Marktpartei
nur nach den Richtungen hin zum Gegenstande unserer Untersuchung
machen, welche fiir unser Problem der Einkommensverdnderung in der
Krise von Belang sind. Zu diesem Zwecke sei die Darstellung auf jene
Typen von Monopolisten beschrinkt, durch die eine bestimmte Markt-
gestaltung geschaffen wird und jene Monopolisten werden beiseite ge-
lassen, welche in allen Mirkten gelegentlich auftreten kénnen. Ist es
doch selbst an Borsen, deren Preisbildung die freieste und gleichsam
demokratischeste ist, moglich, daB die Herrschaft iiber das Angebot
zeitweilig ganz in die Hénde einer Marktpartei oder einer Gruppe
von solchen gerdt (Corner, Schwénze). Solche Tatbestinde indessen,
welche nicht zum regelm#Bigen Wirtschaftsablauf gehoren, wollen wir
beiseite lassen; in diesem Sinne werden zwei Hauptgruppen von Mono-
polisten zu unterscheiden sein, von denen die erste drei Typen umfafBt,
die im nachstehenden aufgezéhlt werden.

Der erste dieser Typen ist das regulire Erzeugungs- oder Verkaufs-
monopol, die dauernde Herrschaft iiber das Angebot an bestimmten
Waren. Es ist nicht méglich, die Eigenschaft als Monopolist mit der
Stellung eines Wirtschaftssubjektes innerhalb der Vielstufigkeit des
arbeitsteiligen Produktionsapparates irgendwie in Zusammenhang zu
bringen. In einer Zeit, in der die ganze Wirtschaft mit Kartellen, Preis-
konventionen und Vertrustungen durchsetzt ist, beginnt die mono-
polistische Preispolitik schon beim Urproduzenten (Kupfer, Zucker usw.)
und endigt im Kleinhandel (Tabak, Ziindhélzchen usw.).

18. Die zweite Untergruppe bilden die organisierten Lohnempfdnger,
denen durch Gewerkschaftslohne, kollektivvertragliche Arbeitsbedin-

3.
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gungen, Dienstpragmatiken, Arbeiterschutzgesetzgebung usw. die Vor-
zugsstellung des Monopolisten gegeben ist. Der Schutz, den das Ein-
kommen dieser Klasse genieBt, geht jedoch in vielen Fillen noch weit
itber die Marktbeherrschung des Monopolisten hinaus. Denn dieser hat
zwar den Vorteil, daB alle, die kaufen, den Monopolpreis bezahlen miissen;
wenn sich die Abnehmer aber des Kaufes enthalten, besitzt er kein Macht-
mittel, sie zur Abnahme zu zwingen. In dem ,lieber mit einem kleinen
Vorteil, als gar nicht tauschen‘ liegt ja der subjektive Faktor, der auch
den Monopolpreis der Marktgestaltung anpaft und zu dessen Senkung
fiihren kann. Anders beim organisierten Lohnempfinger. Wenn der
monopolistische Lohn zu hoch ist und der Arbeitgeber daher auf die
Arbeitsleistung verzichten mdochte, hat er in vielen Fillen erhebliche
materielle Opfer — Abfertigungen, Ruhegehédlter usw. — zu erbringen.
Auch die Beitrige zur Arbeitslosenunterstiitzung sind hieher zu rechnen,
wenngleich zwischen der einzelnen Entlassung eines Angestellten und der
Hohe der vom individuellen Unternehmer zu zahlenden Beitrige nur eine
entfernte Kausalitit besteht. Die Hohe der direkten Opfer, welche beim
Verzicht auf die Fortsetzung der Arbeitsleistung vom Unternehmer ge-
bracht werden miissen, sind oft héher als der Verlust, der durch die
Fortsetzung fir geraume Zeit erwichst. Indolgedessen werden viele
an sich unrationelle Dienstverhiltnisse aufrechterhalten und der Druck
auf die Lohnhohe verringert, was wieder eine Vergréferung des Lag zur
Folge hat.

19. Der dritte Typus dieser Gruppe wird durch die sogenannten
»» Public-utility- Unternehmungen’* gebildet, zu denen wir auch Transport-
und Verkehrsunternehmungen aller Art rechnen. Solche kénnen infolge
ihrer groflen Anlagekosten in aller Regel nur dort entstehen, wo ihnen
auf lange Zeit ein ziemlich ausschlieBliches Monopol zugesichert ist. Da
bei der Aufzdhlung der Mérkte iiber die Preisbildung dieser Gruppe bereits
das Erforderliche gesagt wurde, geniigt es, die eine oder andere Ergéinzung
iiber einzelne charakteristische Eigenschaften der Trager dieser Monopole
zu machen. Sie sind in der Regel keine physischen Personen und nehmen
eine eigenartige Sonderstellung zwischen privatrechtlichen und 6ffentlich-
rechtlichen Korporationen ein. Mit Riicksicht auf den ihnen verliehenen
Monopolcharakter und auf die bereits erwihnte Tatsache, daBl die Be-
volkerung in sehr groflem MafBle auf ihre Leistungen angewiesen ist,!
haben sich Staat, Linder und Gemeinden vielfach eine Tarifhoheit vor-

! Fir die besondere Widerstandskraft, welche Absatzmenge und Preise
gerade auf diesem Gebiete besitzen, ist auch die eigentiimliche Art verant-
wortlich, wie sich hiufig hier der Absatz vollzieht. Wer das elektrische Licht
einschaltet, den Wasserhahn aufdreht oder den Gasofen brennen lifit, hat
nicht im gleichen MaBe das Gefiihl, einen Kaufakt zu setzen wie beim Er-
werb eines Gegenstandes im Laden.



Gruppierung der Preisempfinger (Verkiufer) 37

behalten, sind mitunter auch durch Sondersteuern, Gewinnbeteiligung,
hiufig auch durch Kapitalspartizipation und delegierte Funktionire
an der Gebarung interessiert. Hieraus ergibt sich noch iiber den
Monopolcharakter hinaus eine gewisse technische Schwerfilligkeit
in der Verfiigung von Tarifinderungen, welche eine weitere Ver-
groferung des Lag zur Folge zu haben pflegt. Die Erfahrung lehrt,
daB gerade die Public-utility-Unternehmungen in schweren Krisen
ihren Absatz, aber auch oft ihr Einkommen verhiltnismaBig am besten
behaupten.!

20. Bereits bei der Gliederung der Méarkte wurde auf das Gebiet der
Steuern, Gebiihren, sozialen Abgaben (insofern sie nicht der Lohnsumme
zuzurechnen sind) usw. hingewiesen. Diese Leistungen, mégen sie nach
dem Prinzip der mittelbaren oder unmittelbaren Entgeltlichkeit zu ent-
richten sein, sind sicherlich nur als Preiszahlungen zu werten.? Die
Eigenart der umlageberechtigten offentlichrechtlichen Institutionen,
welche diese Leistungen festsetzen und vereinnahmen, bringt es mit sich,
daB sich bei diesen Preisen die Ursachen geradezu héufen, welche eine
besondere Starrheit der Ansdtze hervorrufen, ja sogar manchmal eine
der allgemeinen Preissenkung zuwiderlaufende Tendenz zur Steigerung
ausl6sen. Als solche Ursachen sind anzusehen: 1. der zweifellose Monopol-
charakter, 2. die Schwerfilligkeit, der Konservativismus und die Macht-
gier der Bureaukratie, welch letztere sich einer Verminderung der Gelder
widersetzt, die fiir die Ausgabenwirtschaft zur Verfiigung stehen, 3. Un-
verstindnis, demagogische Tendenzen und politische Urteilslosigkeit,
mitunter auch grundsitzliche Feindschaft gegen Kapital und Unter-
nehmertum in den Kreisen der die Legislative beherrschenden Berufs-

1 Der scharfe Einnahmen- und Ertragsriickgang der Eisenbahnen in
der gegenwirtigen Krise ist nur auf deren zeitliches Zusammentreffen mit
einem exogenen Faktor zuriickzufithren, als der das erfolgreiche Anwachsen
des Wettbewerbes durch das Automobil anzusehen ist. Dagegen war das
net income von 24 Public utilities, d. h. Gas, Elektrizitdts- und Wasser-
werken in den Vereinigten Staaten (nach Standard Statistics):

Mill. Dollar Indexziffern 1929 100

1927 266 67
1928 336 85
1929 397 100
1930 407 103

2 Zumindest fir den hier vorliegenden Zweck. Uber die Frage, ob die
offentlichen Abgaben vom staatswirtschaftlichen Standpunkt als Preise zu
betrachten sind, existiert eine umfangreiche Literatur seit Apam SMITH.
Vgl. Sax, Grundlegung der theoretischen Staatswirtschaft, Wien 1887,
S. 48ff., ferner DE ViTI DI MaRCO, Il carattere teorico dell’ economia finan-
ziaria, Roma 1888. In neuerer Zeit ist ein Anhinger der ,,Kauftheorie®,
Linpanr, Die Gerechtigkeit der Besteuerung, Lund 1919, 8. 32ff., 78ff.
und besonders S. 85ff.
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politiker,! 4. Ausfall von sonstigen Einnahmen durch die Krise und auf
demselben Grunde beruhende Subventionsanspriiche seitens einzelner
Bevoélkerungsklassen (z. B. der Landwirtschaft), 5. die technische Schwer-
falligkeit des Behorden- und Gesetzgebungsapparates, der bei Anderungen
dieser Lasten in Bewegung gesetzt werden muB. Diese Vielfiltigkeit
der den Preisabbau verzogernden Momente liBt es gerechtfertigt er-
scheinen, dieser Gruppe von Preisempfingern den letzten Platz in der
Skala einzurdumen.

V. Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler
(Kiufer)

Gegeniiberstellung beider Funktionen

21. Im vorhergehenden Kapitel wurde dargelegt, auf welchen
Mérkten bestimmte Berufsklassen regelméBig als Verkdufer (Einkommens-
empfinger) auftreten, wobei die Art und Weise, wie diese Subjekte in
der arbeitsteiligen Produktion tétig sind, fiir ihre Stellung maBgebend
war. AuBer ihrer Téitigkeit als Produzenten sind aber alle Wirtschafter
auch Konsumenten (bzw. Steuerzahler usw.), so daB sie als , Kdufer®
auf allen Mirkten der von uns aufgestellten Typen vorkommen, auf
denen die von ihnen bendstigten Giiter gehandelt werden. In dieser Eigen-
schaft ist ihr Budget auch von den Preisen abhéingig, die sie auf diesen
Mérkten zu zahlen haben, und ihr Realeinkommen wird eine Resultierende
aus dem Nominaleinkommen sein, das sie auf dem Markte erzielen, auf
dem sie beruflich tétig sind und den wir als ihren ,,Hauptmarkt be-
zeichnen wollen, sowie aus der Giitermenge, welche sie auf den iibrigen
Mérkten (den ,,Nebenmirkten‘‘) zu kaufen in der Lage sind, und von den
Preisen, die sie dafiir zu bezahlen haben.

Wenn man nun versucht, die von den einzelnen Typen wirtschaften-
der Menschen empfangenen und gezahlten Preise einander gegeniiber-
zustellen, um auf diese Art zu den Differentialrenten zu gelangen, welche
durch die UngleichméBigkeit der Preisverschiebung auf den verschiedenen
Mirkten entstehen, ist eine Reihe von vereinfachenden Annahmen zweck-
méaBig, die eine weitgehende Schematisierung dieser Gegeniiberstellung
gestatten. Zunichst wiederholen wir den Vorbehalt, daB in der Gruppe
der monopoloiden Markte nicht mit Bestimmtheit gesagt werden kann,
ob die Preissenkung zuerst den Detailhandel und dann den Handel mit
Markenartikeln oder umgekehrt ergreifen wird. Dies wird wohl in ver-
schiedenen Krisen, mitunter sogar in derselben Krise an verschiedenen

! PANTALEONI hat den Begriff der ,,prezzi politici geschaffen (Con-

siderazioni sulle proprietd di un systema di prezzi politici, Giornale degli
Economisti, 1911, 1, 8.9, 114ff.).
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Orten ungleichmiBig erfolgen. Ebenso ist es in der Gruppe der echten
Monopole nicht feststellbar, ob die Preise der Sachgiiter oder die Lohne
fir die organisierte Arbeit den gréBeren Lag aufweisen werden; in der
Regel wird das letztere der Fall sein.

Eineandere Annahmeistin einer Untersuchung, die auf die Gestaltung
des Realeinkommens gerichtet ist, eigentlich selbstverstindlich: nimlich
die, dafl wihrend des von uns zu priifenden Ablaufes keine solchen neuen
Veranderungen von der Geldseite her eintreten, dal sie ihrerseits selb-
stindig relative Verschiebungen innerhalb des Preissystems und damit Lags
hervorrufen wiirden. Damit soll aber keineswegs gesagt sein, daB eine
gleichbleibende Kaufkraft des Geldes vorausgesetzt wird. Eine solche
Annahme wiirde der Wirklichkeit direkt zuwider laufen und daher un-
zuléssig sein, da ein die ganze Wirtschaft durchgreifendes Steigen des
duBeren objektiven Tauschwertes des Geldes! zu den charakteristischen
und aus dem Krisenbild gar nicht wegzudenkenden Merkmalen dieser
Etappe des Konjunkturzyklus gehort. Unsere Untersuchung wiirde durch
eine solche Annahme iiberhaupt sinnlos werden, weil ihr ja eine allgemeine
Preisbewegung nach abwirts, d. h. ein Steigen des Geldwertes als eigent-
liches Objekt dient. Wohl aber miiite eine solche ,,normale krisen-
méBige” Preissenkung, wie wir sie annehmen und in jeder echten Kon-
junkturkrise erfahrungsgemiaB feststellen konnen, dadurch empfindlich
gestort werden, wenn eine kiinstliche Beeinflussung der zirkulierenden
Geldmenge oder, was dasselbe ist, eine Manipulation des ZinsfuBes vor-
genommen wiirde. Denn eine Inflation — um diese wird es sich ja in
der Regel handeln — mul} immer an einer oder an mehreren bestimmten
Stellen der Wirtschaft einsetzen? und einer bestimmten Gruppe von Sub-
jekten der Produktions- oder Konsumtionssphidre die neugeschaffenen
Umlaufsmittel zuerst zufithren. Je nachdem, welche der nach dem
Gesichtspunkte heuristischer ZweckmaBigkeit eingeteilten Preiszahler
iiber diese zusétzliche Geldmenge zuerst verfiigen kénnen, werden ver-
schiedene Mairkte einer zusdtzlichen Nachfrage gegeniiberstehen und
hierauf entweder mit absoluten Preiserh6hungen reagieren oder mit
relativen, unter denen Verzégerung oder Ausbleiben von Preissenkungen
zu verstehen ist, welche ohne diesen exogenen Eingriff eingetreten wiren.
Wird z. B. eine solche zusitzliche Geldmenge der Produktion zugefiihrt,
dann werden die Produktionsmittel vielleicht absolut, jedenfalls aber
relativ steigen; d. h. wenn ein solcher Eingriff in eine Periode sinkender
Preise fillt, wird sich der Preisverfall dieser Produktionsmittel verzégern
oder auf gewisse Zeit ganz unterbleiben.?

1 MENGER, a. a. O., S.304.

2 MisEs, a. a. O. S. 192ff.

3 Von im Wesen gleicher Bedeutung wie eine an bestimmten Stellen
der Wirtschaft einsetzende Verinderung der Geldmenge wire es, wenn die
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22. Wenn man von derartigen gewaltsamen Eingriffen absieht —
mogen diese auch derzeit im Brennpunkte der konjunkturpolitischen Dis-
kussion stehen — wird es moglich sein, mittels eines Systems von Tabellen
anschaulich zu machen, wie sich die Einkommen der von uns an-
genommenen Typen von Wirtschaftssubjekten in den einzelnen Etappen
gestalten, welche die Preissenkung auf ihrem Wege durch die von uns
zu diesem Zwecke entsprechend angeordneten Méirkte erfihrt. Die
folgende erste dieser Tabellen wird zunichst aussagen, welche der im
vorhergehenden aufgestellten und nach ihrer Reagibilitdt skalierten Markt-
typen den gleichfalls bereits aufgestellten T'ypen von Wirtschaftssubjekten
als ,,Hauptmarkt* (Preisempfang) und welche als Nebenmirkte (Preis-
zahlung) dienen.

Wieder ist hier darauf hinzuweisen, daf dieser Darlegung eine weit-
gehende Schematisierung zugrunde liegt, die mit der kasuistischen
Mannigfaltigkeit der wirklichen Wirtschaft weder Schritt zu halten ver-
mag noch beansprucht. So wird z. B. der Besitzer eines groBen Mode-
salons sicher in der Lage sein, Hauspersonal zu beschéftigen, also Preis-
zahler auf dem nicht organisierten Arbeitsmarkt sein. Trotzdem ist er
in unserer Einteilung der Gruppe der Kleinhindler und Handwerker
zuzurechnen, fiir welche angesichts der iiberwiegenden Zahl der in kleinen
und kleinsten Verhéiltnissen lebenden Wirtschafter ein solcher Sach-
verhalt atypisch ist. Ebenso wird auch in Krisenzeiten gelegentlich ein
organisierter Lohnempfianger in der Lage sein, ein Klavier oder eine
Wohnungseinrichtung zu kaufen, was auf dem Markte mit freier Kontra-
hentenwahl geschieht. Aber bei einer ,,short-run observation, wie sie
hier in Betracht kommt, kann man auch diesen Fall als atypisch ansehen.
Wir werden daher solche Ausnahmsfille vernachldssigen und in die be-
treffende Rubrik das Kennwort ,,indifferent‘‘ einsetzen. Man koénnte sich
zwar die unvermeidliche Willkiir, welche in der Ausscheidung gewisser
als nicht typisch angesehener Preiszahlungen gelegen ist, leicht in der
Weise ersparen, dafl man einfach annimmt, daf alle Wirtschaftssubjekte
auf ihrem Hauptmarkte Verkdufer und auf allen anderen Mdrkten (den
Nebenmirkten) Kaufer seien.

23. Im Hinblicke auf die Ableitungen, die im weiteren Verlaufe der
Untersuchung aus der Tabelle 1 gemacht werden, halten wir jedoch die
Eliminierung der ,,indifferenten* Markte immerhin fiir eine Annidherung
an die Wirklichkeit und geben daher der Tabelle folgende Gestalt:
Menschen sich plétzlich entschléssen, in der Sparquote eine Anderung ein-
treten zu lassen, das heiflt in dem Verhiltnis, in welchem sie bisher ihr Ein-
kommen fiir den Kauf von origindren und produzierten Produktionsmitteln
einerseits und Konsumgiitern anderseits verwendet haben. Vgl. HAYEK,
,»»Geldtheorie und Konjunkturtheorie, Wien 1929, 8. 121ff., sowie die aus-

fihrliche Wirdigung dieses Problems in desselben Autors ,,Preise und Pro-
duktion‘, Wien 1931.
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Ein Blick auf die Tabelle 1 lehrt, daB ihre Kennzeichnung als sche-
matisch noch einen starken Euphemismus bedeutet. Denn abgesehen von
den Fehlerquellen, welche in der Bezeichnung gewisser Markte als in-
different liegen, sind auch die positiven Angaben véllig inkommensurabel ;
der Umstand z. B., daB der Urproduzent Verkiufer nach der Preisbildung
der Borse, dagegen Kéufer von Leistungen der Public utilities ist, kann
gar nichts dariiber aussagen, welche Bedeutung es fiir sein Realein-
kommen hat, wenn die Preise fiir seine Gesamtproduktion bereits in
vollem MaBe zuriickgegangen sind, er fiir sein Telephon aber noch die
frithere Gebiihr zahlen muB. Trotzdem erlangen diese Angaben — oder
wenn schon nicht ihre Details, so doch ihre Gesamtheit — fiir die Unter-
suchung Bedeutung, wenn wir eine Annahme einfithren, welche durchaus
im Gedankenkreise der statischen Methode liegt: da die Wirtschafts-
subjekte namlich im Gleichgewichtszustande, d. h. bevor die allgemeine
Preisbewegung eingesetzt hat und nachdem sie beendigt ist, dasselbe Gliter-
quantum kaufen, bzw. verkaufen komnnen und demgemiB iiber ein un-
verdndertes Realeinkommen verfiigen werden. Hiebei wird vorausgesetzt,
daB in der Zwischenzeit weder im Aufbau der Produktion, noch in den
Konsumneigungen des Publikums solche dynamische Veridnderungen ein-
treten, daB Verschiebungen der Austauschrelationen der Giiter und
Leistungen untereinander eintreten wiirden. In diesen Ruhezustinden
werden dann die Einnahmen auf dem Hauptmarkte gleich sein der Summe
der Ausgaben auf simtlichen Nebenmdrkten,® wobei dieselben Giiter-
quantitdten erzeugt bzw. umgesetzt werden.

Bei dieser Erwigung muf3 die Frage gekldrt werden, welches der
urspriingliche Gleichgewichtszustand ist, dem der nach Abschlufl der
Preissenkung erreichte gleichgesetzt wird. Ist dies jene Preis- und Ein-
kommenskonstellation, welche herrschte, bevor die Preissenkung ein-
setzte, d. h. in jenem Momente, als der Umschwung von der Hochkon-
junktur zur Krise eintrat, oder ist es jener Zustand, welcher vorlag,
bevor die Wirtschaft in die Periode der Hochkonjunktur geriet ¢ Da die
letztere durch eine allgemeine Steigerung der Preise charakterisiert wird
und die Krise in einem allgemeinen Niedergang der Preise besteht, ist es
eigentlich nur logisch, anzunehmen, daB es in dem Umschwung von dem
einen zum anderen Zustande einen wenn auch noch so kurzen Moment
geben muB, in dem weder Preissteigerung noch Preissenkung herrscht.
Dies ist zwar richtig, doch wird dieser Umschwung sicherlich nur ein

1 Diese Annahme wird auch durch die Spartitigkeit nicht durchbrochen.
Es wird hierbei allerdings vorausgesetzt, dall keine Thesaurierung statt-
findet, sondern daB die gesamten ersparten Betrige kapitalisiert werden,
d. h. entweder vom Sparer selbst oder von Produzenten oder Konsumenten,
denen er seine Ersparnisse direkt oder indirekt leiht, zu Kéufen auf einem
der Mirkte verwendet werden.



Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kaufer) 43

labiles Gleichgewicht bringen, wie es ParETo im Manuel, Chap. 111, 124,
zuerst entwickelt, in dem zahlreiche, vielleicht sogar besonders groBe
Disproportionalititen der Preise und Lags vorhanden sind, welche
endogene Ursachen dafiir bilden, da eine Aufrechterhaltung dieses
Preissystems nicht moglich gewesen wire, auch wenn es nicht sogleich
durch eine riickliufige Bewegung abgelst worden wére.! Der Zustand,
auf den zur Vergleichung der Ruhelage zuriickgegriffen werden muf,
welche durch die Liquidation der Krise entsteht, ist demnach jener,
welcher vor Eintreten der gesamten Konjunkturwelle (Aufschwung, Um-
schwung, Abstieg) vorlag. Es ist dies einer jener Fille, in welchem tiber
die Periode der Krise, die wir zum speziellen Objekt unserer Unter-
suchung gewdhlt haben, hinaus auf den gesamten Konjunkturverlauf
gegriffen werden muf}, was um so eher geschehen kann, als die Bildung von
Differentialrenten, wie bereits eingangs erwdhnt wurde, auch in der Auf-
schwungsperiode und nach ganz denselben Gesetzen wie im Abstieg erfolgt.

Worin besteht nun dieser Gleichgewichtszustand, von dem aus-
gegangen wird und welcher wieder erreicht werden mufi? Hs handelt
sich hier natiirlich nicht um das Gleichgewicht zwischen ,,gofits und
,,obstacles”, wovon PArRETO ausgeht und wovon er zu dem zwischen
Angebot und Nachfrage gelangt. Denn man hat es hier nicht mit einem
Preise, sondern einer Vielheit von solchen zu tun, welche durch ,,Preis-
verbundenheit® in einem Preissystem zusammengehalten werden. Dies
geschieht durch gegenseitige Interdependenzen, welche teils auf psychi-
schen, teils auf technischen Gegebenheiten beruhen: Produktionsverwandt-
schaft, psychische und technische Komplementaritat, Substitutions-
moglichkeit usw. Wenn nun die relativen Héhen der Preise solche sind,
daB sie diesen kausalen und funktionalen Beziehungen voll entsprechen,
kann ein solches Preissystem solange unverdndert bestehen bleiben, als
sich die Daten nicht verindern.2 Wenn aber eine solche Ubereinstimmung
nicht vorliegt, wie z. B. dann, wenn Preise von Kostengiitern sich geindert
haben, die der Produkte aber infolge eines Lag unverindert geblieben sind,
dann bildet die Disproportionalitit zwischen den Preisen einerseits und
den zwischen ihnen bestehenden Beziehungen der Produktionsverwandt-
schaft, Komplementaritdt, Substitutionsmoglichkeit usw. anderseits eine
endogene Ursache dafiir, daf die Hohe der Preise sich an diese psychisch

i Anderer Ansicht allerdings ist z. B. MULLER-ARMACK (Art.: ,,Kon-
junkturforschung und Konjunkturpolitik, Handwoérterbuch d. Staatsw.,
IV. Aufl.,, Erg.-Bd., S. 657). ,,Prinzipiell ist es durchaus méglich, dafl die
Wirtschaft auf dem erhohten Preisniveau sich in ein neues Gleichgewicht
ohne Riickschlag einspielt.

2 Ganz im Sinne CassiELs (Theoretische Sozialokonomie, IV. Aufl.,
8.79), welcher das Gleichgewicht definiert als ,,eine Feststellung der Be-
dingungen, welche notwendig sind, damit die in einem gegebenen Augenblick
bestehenden Preise unveridndert bleiben.*
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und technisch gegebenen Zusammenhéinge anpaft; im Falle des Lag
wird sich dies in der Weise vollziehen, daBl die Markte geringerer Reagibili-
tit der Bewegung der Preise in denen hoherer Reagibilitat allmahlich
nachfolgen werden. — — —

24. Von der Tabelle 1 ausgehend, lassen wir nunmehr die Preis-
senkung siamtliche Markte in der gewihlten Reihenfolge durchschreiten®
und halten nach vollstdndiger Durchdringung jedes dieser Markte in einer
besonderen Tabelle fest, wie sich die Einnahmen und Ausgaben fiir jede
Wirtschaftergruppe gegeniiber dem Gleichgewichtszustande sowie dem
unmittelbar vorhergehenden verdndert haben. Wir bringen dies in der
Weise zum Ausdruck, daB wir fiir jede Verminderung der Ausgaben (der
bezahlten Preise) ein Plus, firr jede Verminderung der Einnahmen (der
empfangenen Preise) ein Minus einsetzen. Bei den Méirkten, auf denen
weder das eine noch das andere stattfindet, wird ,,indifferent’ vermerkt.
Es bedarf keiner ndheren Argumentation, daB und warum in einer Periode
allgemeiner Preissenkung Verbesserungen des Realeinkommens nur in Min-
derung der Ausgaben, Verschlechterungen nur in Minderung der Einnahmen
bestehen kénnen und daf das letztere nur auf den Hauptmérkten, das
erstere nur auf den Nebenmirkten der Wirtschaftssubjekte moglich ist.

1 Dieser Prozel spielt sich auf folgende Weise ab: Es scheint festzustehen,.
dafl der Umschwung von der Hochkonjunktur zur Krise sich auf dem Waren-
markte regelmiflig in der Weise vollzieht, dafl Absatzfihigkeit und Preise
der Produktionsmittel hochster Ordnung als erste leiden. Dies entspricht
nicht nur der Erfahrung, sondern ist ein Punkt, in dem fast alle Konjunktur-
theorien (mit Ausnahme der Unterkonsumtionstheorie) iibereinstimmen.
Nach der Lehre von der Disproportionalitit der Produktion (etwa nach
SPIETHOFFs Auffassung) tritt das Nachlassen der Nachfrage zuerst bei den
Giutern des ,,mittelbaren Verbrauches ein. Nach der monetiren Konjunktur-
theorie liegen die Ursachen der Krise in einer iibergrollen Ausdehnung der
Produktionsumwege, sodafl im Momente der Wendung eine zu grole Quote
der vorhandenen Kapitalgiiter in konsumfernen Produktionsstadien sich
befindet. Nach der psychologischen Theorie endlich, wonach das geinderte
Verhalten der Menschen in Bezug auf ihre Bereitwilligkeit, Kéufe vorzu-
nehmen und hiefiir entsprechende Preise zu zahlen, auf eine Herabstimmung
ihrer Erwartungen hinsichtlich der kiinftigen Preisentwicklung zuriick-
zufihren ist, mufl es wohl klar sein, dafl diese Wandlung sich zuerst bei
jenen Giutern ausdriicken wird, welche am stidrksten als ,,Zukunftsgiiter
angesehen werden miissen. Nun werden gerade die Giter héchster Ordnung
auf Mirkten mit besonderer Reagibilitit gehandelt, ndmlich auf Waren-
borsen oder auf Mirkten mit freier Kontrahentenwahl. Da alle Giiter niedri-
gerer Ordnung sich zu Gitern hoéherer Ordnung im Verhiltnis der Pro-
duktionsverwandtschaft befinden, d. h. stets Giter der letzteren Kategorie
Kostengiiter jener der ersteren Kategorie sind, folgt die chronologische Preis-
senkung auf den verschiedenen Mirkten ziemlich genau der Stufenfolge des
Produktionsaufbaues. Dies geschieht dadurch, daB die Preise auf jedem
konsumndheren Markte einen Lag gegeniiber dem vorhergehenden erhalten,
wie dies frither aus den Gesetzen der Preisbildung komplementirer Giiter
abgeleitet wurde.



45

Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kaufer)

‘USOBW USqBISNY OS[® ‘pUIS IS[UBZSIIJ
0930lqNes)FRYOS)IIA\ OIp USUSD JNE ‘OP[IRJ OIp O309)Y09Y USISpU® OIp }UeIzeq USWUWIONUIY IYl YOBUWOP OIF OM UOA “}ST
1o3upydwesiorg oddniSsiniog opuepieljeq OIp WP JNE “IIBJY USDP JOUYDIezZaq 901799}y 9)gejoSule USIUIT UINIE}s jIul Se(

JUOIO] | JUSIOY | JUQISY n n JUQISY n JUaIoy _ uosiog
-JIpux -JIpux “FIpUL Jipug -Fpul i
oot uod 103 uogstiod 108
-ﬁﬁum%m -unwyeu | -ugydure | -0UOW | ypesmae | IoxIem | eoyelms | -upydwe
oo -Ieju() | -UyoTT |-S[OPUBH -ueyiely | -puey | -npur -uyory | uejuez opIE
-aﬁ@w.«@ -Lymm | 9gaers | °n -suony UoA ‘rorpugy | ‘zorpuey | ojres  |-npoadif) TR
onqug | -tueSiQ | -Ynpoid |fneziy| -uery | -gory | -ruweSio
ua)ST[0dOUOTA! WOIN

‘uoWIyRUUIY JIOIYl SUNIOPUIJY SUId USUIYISISA
— q1m uep me ‘ueqeSsny Iorqr SunSrgrwiiy OUl USINIBJ USOUYDPRZeq + JIUI ULP JuB USIejIo usjyelqnssiyeyosiiip oA
ueddniy uwejIynyeSue wAUN Sl ‘IYOIU YOOu @o@o.ﬁ QIR USPUAS[OJyorU OTp “)YOIOLId ULsIQg oIp 1By SueSyoniseig Io(

G °lIPq®L



Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kéufer)

46

‘ueyotW uUsqESINy Os[e ‘puls
I9[qeZSIOIJ OIS USUOD JNB O)IRJY OIp 0Y09)[09Y USISPUE OIp ‘USYSIZOQ UIWIWONULY IYl [OBUUWSp 18 OM WoA ‘purs roSueyduro
-ste1g ueddniSsnIog UOUPZUIO OIP UOUOP JNe ‘OINIBRJY OIp UOUYOZA( °Y093yo0Y UejgejoSule UlIur] UelIe)s JIur oI([

‘‘‘‘‘ _ |
JUOIoY . . MUY UIYRIJUO ]
* * -Frpul * + + * Io10I} JTUI OPIBIL
JUSIO] | JUAIOY | JUQIOF n n JuaIoy i JuoIej . wosiog
-JIpuy -Jrpug -Jrpuy -Jrpuy -JIpuy ;
— uod 108 uegstiod 08
.zﬁpmmm -unuyeu | -ugydwe | -ouou upEyre | oj1eM | ofperys |-ugydue
o1 -Iejuf) | -uyoT |-S[OPUBH | -ueyrepy | -pueqy -npuy | -ugory | uejuUAZ S
-uegE0 -fymn | ejmew | m -suopy uoA | “rorpueq | ‘repuey [ oyae18 |-npoxdif PN
¥ | onqug | -TueS1Q | -¥npoid |ieSneziy -uery] | -goxyy | -tueSio
uagstodouoy HOIN

‘weWYeUUly ISIYl FUNIOPUIJY OUI® USUSYOSIOA -— §IUI UOP JNe ‘uaqelsny JoIyl SuuSigepwiy oure
USYIRTN USJOUY0IeZo( - 1o USp Jn' UsIfelrs uojyelqnssjyeqosiaipy uos ueddnin uejrynyeSue wejun oI(] *3yotu yoou yoopal
9431 UOPULS[OIYIRU OIP ‘YOIeIId USPUSYISIOYIOA O[[E PUN [(BMUS)USYRIIUOY] ISIOIF JIUI 943IBY OIp Jey SueSyoniswig 19

€ o[[°qeL



47

Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kéufer)

‘PUIS IO[UBZSIOIJ OIS UQUSP Jn® ‘9)3IRJy OIp 0¥00JyoeY UQIOpUL OIp ‘UOYSIZoq USWIWIONUIY IUl YovUWSD Olf OM UOA ‘puls
1o8ugydwesterd ueddnilsyniog UOUAZU OIp USUSD JNE ‘9)NIBI{ OIp USUYPIOZO( 000}[00Y UejgejeSule UeTuI| UeNIe)s JIuI o1

‘werpovw ueqesdsny os[e

I OUId UOYNIBJY ULIOUYOZI( + WL USP Jne UIYelie Uegselqnssyyeqosirp) uoa ueddniy) uejrgngeSue uejun oL “)yoru
qoou yoopel a3xag] uepueS[ofyoru oIp ‘4YoIOLId 91YIR]{ UOPUEYIIOTIOA o[[¢ PUN [PUBY[IEId(] USP 8y SueSyoniswiJ Io([

¥ °TIeq®eL

juerey | guele} 4 " i . n n i opURT e
-rpur -JIpuy [epuerelaq@
JueI} . . (M TOIULYRIFUOI]
* * gpur | T + * + Totoy YT OPIBI
JUOIO | JuUeIe} | HUSIS] n i " JueIey . o810
FpUr | -FpU | -jpul -Frpur o
eton uol 108 uagsiod 108
mygsuy | R -ugydue | oUW | yrowie | soyzom | epeugs | -ueydwe S
oﬁ.ﬁo: -1equ() | -UYOT |-SPPPUEH | _yoyrep; | -puem -npug -ugory uo 1
.aawww o -Aprmn | egreme | 'm-suony | yoa ‘zorpuey | “wpuey | oo -hpox OPIEIN
" | omang | -TweS10 | -NPOLJ | re8nezry| -wersy | -goxs -TueSI10 it
uagsriodouoyy HIOIN
‘USWIYRUULY I0Iql SUNIGPULJ{ OUIS USUSUOSIdA — JIUI USp Jne ‘ueqedsny Jerqr SunSigeu




Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kéufer)

48

‘ueyorW USqRIIMY
OS[B ‘pUIS IS[YBZSIOIJ OI8 UAUAD JNB ‘D)YIBIY OIP 9Y091U09Y USIOPUR OIp ‘USYLIZA( USWWIONUIY IYI [ORUTIOP OIS OM UOA ‘puUIs
reFugyduresterg usddniSsyniog usu[ezuIe 9Ip USUSD JNE ‘9IIBIY OIp USUYOIZI( 9309709y Ud){ejoSue USIUIT USNIB}S JIUL OI([

JueIdy | jueIy - n I U} USNIB
-JIPul -Jrpur + + + + W [OPUBE
OPIBIY OYOSTS
-rjodouopy
que1dy | jueIey n n " . " I n S—
-Jipuy -ipuy erEIrEad
JueIe] . . [qeAUJUIYBIFUOY]
* * qpur | * * + I0103} T OYTEY
JUSIO | JUSIOY | JuoIe] n " JueIe} n JuoIay . -
-Jrpul -puy -Jpuy -Jipuy -Jrpuy
uad 108 uogsijod 108
uouor :
T | -unwgeu| -ugdwe | -ouom upenae | texrom | oypeugs | -ugydwe
USOAUL | _oonn | -ugo |-spepuer ! ! usjuez
o1 h -ueIely ( -pueH | -mpur | -ugoy | _ - ~o .
-y | ore1s | m -sUOr P OPIBIN
-uagzQ) I 3101 B woa |‘ierpuey | ‘mepuey | ejiers It
* | -omqnd | -TueSio | -ynpoig ToSnezryg | -urery -gorn | -Tuedio 0
uogstjodouoyy HOIN
“USWRUULY IoIYl SUNIOPUI] OUI® USUSYESIOA — JIWI USP jue ‘uoqeSsny toaqr SunSigeurry

U USIIBJY U9JOUYDIeZaq + (T UL Jne ueIqelro usyelqussiyeyosjapy uoA ueddniy uejrgnyeSue uejun oI(] “JUYoIU YOOU
oopel 91NIT USPULS[OJYOLU OIp ‘)YOIOLI® USPUSYESIOYIOA O[[¢ PUN [OYI}IRUSNIR]Y IOp INIRIY USp gJey SueSyonisieig Il

G OlI°q®e L



49

Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kéiufer)

OS[® ‘pUIS IO[YRZSIOIJ OIS UOUOD JNE ‘9 IR OIp 9)09JY00y USIOPUR OTp ‘UOYeIZoq UOWWIONULY IYl [OVUUIOP OIF OM UOA ‘pUIS
1oSugydwestord ueddniSsyniog ULUPZUP OIp USUOP JNB V)YILIY OTp USUYOISZO( 909300y Ue}geJeSure USTUIT USIR)S JIW AI(]

‘ueyorw Uusqedsny

USYINIRI USPOUYIIOZIQ - JIWI USP JNe USIYBLId uojyelqnssyeqosiaipy uoa uwaddniy uwejrynjoSue uejun o[ ‘JYOIU [YOOU I9Qe
O} IP UOPUOS[OJYOBU OIp ‘IUIIOLI0 USPUSYSSIOUIOA O[[e PUN OFNIL]\ USLISN[OILY Iop IYIE]] USp 38y Suefyoniswig 10

9 °leqBL

ueIo
+ + + — + + + Tom | T OYIEIY OpIOTOMIEY]
JUeIey | pUAISY U[1}IB UL I
“Jrpuy -Jipuy + + - + + + + W [opueH
) ] O)NIEIN
ol - oprojodouoyy
ueToy — opUBY(IEe
ppur | ppur | T + + + + + | wpuwenmeeq
ueIoy [eAUUSYBIIUOY
+ + -Fpul + + + o o + 010} JTUI OIETY
JUeIS] | 9JUeIS] | JuUeIef + + JueIo} + queIey . —
-Jipur -Jrpuy “apur -Jrpuy -Jipuy "
uod 108 uagstiod 108
usuo} i
.Esm%H -unmyeu | -ugdwo | -0UOW | wovige | royzem | eperys | -ueydwo p—
oqory | [o¥ML | UHOT |\ -SPPUCH)| .yoyey [ -puey | -npup | -ugoy | 0 oo P—
-unwm.wo -fmgn | oqzers | n -SUO | po, | roppuey | “oppuey | egtems w ?
-onqng | -MesiQ | -YNPOid | jo8nezag| -wrersy | -goxs | -ruesio D
uaysrodouoyy HIN
‘UOWIYRUULY IOIYI SUNIOPUIJ OUIe U\IoUYDdIezeq — I USP Jne ‘ueqedsny iyt SunSigeury out

<

Bloch, Krise



Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kaufer)

50

‘uoyorW uaqeSsny
OS[e ‘pUIS IO[UBZSIOIJ OIS UOUOP Jue ‘9)3ILJ{ OIP 9093700y USIAPUE 9Ip ‘USYEIZo( USWIWIONUIY IYl oBRUUIOP OIS OM UOA ‘pUIS
IoZueydurestorJ uoddniSsyniog USUOZUIY TP ULULD Jue D)IRY OIP USUYDIZO] 991700y Ue}gejoSure uerury usyIe)}s jIar oI

V
JueIoF IS IV
+ N - + N + + -Jipuy + I0gI018TURSI() oo
. n " n Y9I n IR -fodouoyy

* * * -Jipul SEECHICRELS |
JUOIO] | (UQISY . n + U [}Ie U I\
-FIpuY -Jrpur * * * * Hu [PputH 0y IR

T o aprojodouoyy
JuoIoy | JuoIey n i n . n n 1 PpURIERIOQ
-Jrpuy -JIpul L
JU9I9F - . (UM US)UIYRIJUOT]

* * -Jrpug * * * * IoroIy Jrur 93BN B
JUOIO | JUAIOY | )UISJ n i JUOIOF n JU0I9F . osiog
-FIpux -JIpuy -ypuy -Jrpug -Jrpug
oot uod 108 uagstjod 108
-EEm%H -unwyou | -ugjdwe | -oUoW | yaymae | 1oxIiem | orerys |-ugydure ueyuez
B.ﬁo: -ju() | -uyoTT |-S[OPUCH | -ueqrely | -pueH -npuy U0 | hpoud opIeI
-9uo . -fyn | 9gmeIs | M -SUONY [ woa | ‘re[puey | ‘rerpury | ojaels It i

HQ | -onqng | -mweSig | -yupoid 8nezay| -up | -gory | -tuedio a
uaysjodouoy “OIN
‘UeWIRUUTY JIOIYl SUNIOPUIJY OUI UOUOUSSIOA — W USP Jne ‘UsqeSsny Iaaql SunSigeuiy oule

UOIHIBJ{ USIOUYOIZOQ -+ }IW USP JNe UIYe)Io usyyelqussjyeyosiapy uos usddniy) uejrquyeSue uejun oI “$Yoru yoou yoopol
Q)IR]{ USPULS[OJYORU OIP ‘}YOIOLI0 UIPUOYOSIOYIOA O[p PUN (I0qIy UIISISIUBSI0 I0p JNIB]Y USp jeq SueSyonisiid Ioq

L 9T[9q% L



51

Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kéaufer)

OS[e PUIS IO[RZSIOI 018 UQUOD JNe ‘O)IRJ{ OIP OY999Y00Y UGIOPUE OIp ‘USYeIZo( USUIWIONUIY IYI YOTUWSD 08 OM UOA ‘pUIS
1oFupydwosely ueddnifsmiog uourezue oIp UOUSD JuE ‘VPYITJ] oIp USUYOIeZAq ©Y09)709Y Ud}gejadule UsTuIT USHIB}S JIW O1(]

“UOYORW USQeIINY

OUI® USINIRJN USIOUYOLoZaq - JIW USDP Jne USIYELId uojselqnssiyeyospiipy uoa ueddnry uepryngeSue uejun ol “JyoPIU [YoOU
qoopef 93IB UOPULSIOJYIBU OIP ‘IYOIOLIO UGPUOYASIOYIOA O[[¢ PUN SOTIIN OTqNJ I9p 1NIBJ{ USp yey SueSyoniseig (]

8 9l[eqe [,

+ — + + + + + + + oJLIe T,
JUQI0Y I IeWS)IOqIY o3 IgIx
+ + - + + + + -3Ipug + 1931018TURSI() -fodouoy
JUQIoy AP I

+ + + — + + ol ppur | T ojt0TIop e ]
JUeIS] | JUQISf UTOY IR USN IR
-ppur | -ppur | T + + + + + yw [Ppuey -
LN ) uoIo aplojodouo
tou | e |+ + I — + + + | wpueumerqg e

JuoIoy [UBM U4 U RIJUO N

+ + -Fpur + + + - - + 1011y 1 OYIIB
JUeIe] | JUOIdY | JuUSIdY JUOIOY JuoIa] .
-Fpul | -ppur | ppuyp | T ol | T | ool
o ued 103 ueystiod 108
-E:amrH -unwyeu | -ugydwe | -ouow ueynIe | roxiem | ofpuys |-upyduwe —

wﬁwo: -Ioju[) | -UYOT | -SOPURH | -uoyreyy | -puep -npuy -ugor -=ao.:m IR
-qUORIQ -Aymn | egIels | o-sUOTy | gop ‘rorpuey | ‘rorpury | o9I018 .w i

¥ | -ouqng | -rueSig | -ynpoig Io8nezry | -urery[ -goxg | -tueSio - D
uogstjodouoy “HOIN
"USUWIYRUUTY IOyl FUNIOPUI AU USUSTSSIOA — JIUI USD jue ‘ueqeSsmy ieaqr SunSigeuwrg

*
<



Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kéufer)

52

‘ueyorwW USqeSINy
OS[e ‘pUIS IP[UBZSIAIJ OIS UQUAD JNE Q)N ILJ OTp 9}[00)[00Y USIOPUL OTp ‘USYIZA( USWIUIONUIY IYI YOBUWSD OIS OM TOA ‘puls
108ugydwesor ] uoddnisyniog uoUPZUIO OIp UAUSD JNB ‘9)IILJY OIp USUYOIIZA| 9Y09)[09Yy US}{JeyoSuro uatulrT uoyIe)s jlur ol(]

ueqedqy o[erzos pun
- + + + + + + + + SYOI[IUSIQ ‘USIYNQIY) ‘UISNIF
+ — + + + + + + + oJureT,
T T " juezey | gqIewIs)IeqIy
+ + — + + + + Sput + oyaomstuegag | PPlEuedouory
‘ B Juozoy NI
+ + + — + + + -Jpuy + 0I0T[OYTE Y
" juemy | jueley . U[PNTHIBUON IV
-Jrpul -Jrpuy + + + + + + i [epuetH ) Ie
1U9I0¥ JUQIof oprojodouoyy
qpur | ppur | T + + — + + + | epuemeeq
JuoIoy A USUSYBIIUOY]
+ o pur |7 + + - - + 10Ty YU OYNIETY
JUSIeY | JuUeISy | YuUeIS] JUISY JU9Ia .
-ppur | -ppul | -ppur | ¢ ol awu |7 | wu ronied
uod 108 uagstiod 108
uouon | o eu| -uwerd )
-nymsuf Unwyel | -Ugydure | -OUOW | yroynae | Jofieom | o[eumys |-ugyduwe
w@o: ~Iejuf) | -UYOT |-S[APUCH |.uoyael | -purH -npuy -uyor] | uejuez oyyIe
.aq@mwc -Kymn 9I9I8 | "It -8UOL} uoA ‘orpueq | ‘rorpuey [ ojrers |-npoxdin TN
onqug | -wwed1Q | -¥npoid |refnezig| -uwry | -gory | -mueSio
ueysiodouoyy IOIN

‘USWYBUULY JIOp SUNIOPUIJ OUI® USUSYISIOA — JIWI USP Jne
‘uoqeSsny 101yl SunSigEway oUl UGN IR USOUYOISZeq + JIUI USP Jne udiyeyio usjyelqnssyyeyosiiipg uoA ueddnry) uejiqnyes
U8 USYUN OI(] "JYOIOLI® 9INIBJ USPUSUSSIOYIOA o[fe pun usqeSqy UeyoI[ueyjQ Iop Sunssowed oIp (€Y FueSsoniswid Io(]

6 °TI°q®e,



Dieselben Wirtschaftssubjekte als Preiszahler (Kéufer) 53

25. Die vorstehenden Tabellen 2 bis 9! leiden an demselben offen-
kundigen Mangel wie unsere Tabelle 1, nimlich dem, da8 sie nur iiber die
Tatsache und die Bedeutung (das Vorzeichen) der eingetretenen Ver-
anderungen Aufschlul geben, nicht aber iiber ihr AusmaBl. Aber man
weil von diesen Einnahmen- und Ausgabenverminderungen doch das
eine, dall diese Veréinderungen, wenn sie sich auf den ,,Hauptmirkten*
der Wirtschaftssubjekte abspielen, ein sehr bedeutendes Ubergewicht in
ihrem geldlichen AusmafBe gegeniiber den Verinderungen auf den einzelnen
Nebenmirkten haben. Auf diese Tatsache gestiitzt, 148t sich das bisherige
Ergebnis in eine Tabelle 10 zusammenfassen, welche den unbekannten
Grofen und Verdnderungen bereits niherkommt und folgendermaBen
angeordnet ist:

1. Die linke Vertikalkolonne bezeichnet in dieser Tabelle nicht
Mdrkte, sondern Entwicklungsstadien der Krise, welche dadurch gekenn-
zeichnet sind, daf} der Preisabbau den angegebenen Markt (und die vorher-
gehenden) durchschritten hat. Aus diesem Grunde wird in dieser und
auch in den folgenden Tabellen in der vertikalen (Zeit-) Kolonne folgende
Terminologie verwendet:

anstatt nunmehr
der Zeitpunkt, in dem der Preisabbau Stadien der
erreicht: Preissenkung
Die BOrsen .......ccvviiiiiiininneiineineenneens 1
Die Mirkte mit freier Kontrahentenwahl .......... 11
Den Detailhandel...........c.ooiiiiiiniin.tn II1
Den Handel mit Markenartikeln .................. v
Die kartellierten Méirkte ................ooiiun... v
Den organisierten Arbeitsmarkt ................... VI
Den Markt der Tarife ...........c.ocoiiiiinn. VII
Steuern, Gebiihren, 6ffentliche Abgaben ........... VIII
2. Fir jede Gruppe von Wirtschaftssubjekten wird in das Rechteck,
welches der Horizontalreihe des — nach obigem Verfahren ersichtlich
gemachten — Stadiums der Krise entspricht, die aus den korrespon-

dierenden Tabellen 2 bis 9 hervorgehende Anzahl von Einnahmen- und
Ausgabenminderungen durch Einsetzung der entsprechenden Anzahl von
Plus- und Minuszeichen ersichtlich gemacht.

1 Da jede der Tabellen 2 bis 9 gegeniiber der vorhergehenden nur die
Anderung aufweist, welche sich aus der Durchdringung eines zusitzlichen
Marktes durch die Preissenkung ergibt, wire es moglich gewesen, die
Tabellen 2 bis 9 in eine einzige zusammenzufassen, welche mit der Tabelle 9
gleichlautend wire. In dieser wiirde aber die Vertikale eine doppelte Bedeutung
haben, nidmlich einerseits die zeitliche Aufeinanderfolge, d. h. die sukzessiven
Stadien der Preissenkung, anderseits die Angabe der verschiedenen Méirkte,
auf denen die Einkommen- und Ausgabenverinderungen stattfinden. Da diese
Doppelbedeutung leicht zu MiBverstindnissen fihren kénnte, wurde der
etwas umstindlichere Weg vorgezogen, fir jedes Stadium eine besondere
Tabelle vorzufithren, was auch die Ableitung der Tabelle 10 erleichtert.
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Auch diese Tabelle 10 sagt zundchst nichts iiber die absolute Grofie
der einzelnen Einnahmenausfille und Ausgabenersparungen, aber sie zeigt
bereits, daB in den verschiedenen Stadien der Krise eine ganze Reihe von
Wirtschaftertypen Einnahmenausfille erleiden, denen in einem Falle gar
keine, in anderen Fillen eine wechselnde Zahl von Ausgabenersparungen
gegeniiberstehen; daf ferner eine ganze Anzahl von Wirtschaftertypen
durch den Preisfall Ausgabenersparungen genieBen, bevor noch ihre Ein-
nahmen aus demselben Grunde geschmilert worden sind, und daB bei
weiterem Fortschreiten der Preissenkung nach dem eingetretenen Ein-
nahmenausfall noch neue Ersparungen eintreten konnen.

26. Wenn wir nun auf unsere friihere statische Annahme zuriick-
greifen, wonach vor Beginn und nach Abschluf der allgemeinen Preis-
bewegung Qleichgewicht zwischen den Preisen der verschiedenen Mdirkte
und daher auch zwischen den Einnahmen und Ausgaben herrscht,!® d. h.
das urspriingliche Realeinkommen ceteris paribus wieder vorliegt, und
beriicksichtigen, daf die letzte Horizontalreihe der Tabelle 10 einen
solchen Gleichgewichtszustand darstellt, ergibt sich fiir jeden Typus von
Wirtschaftern als Gleichgewicht diejenige Verteilung von Einnahmen- und
Ausgabenabstrichen (— und ), welche in den Rechiecken dieser letzten
Reihe erscheint. Auf diese Tatsache kann eine neue Tabelle (11) aufgebaut
werden, deren Symbolik wiederum eine verdnderte sein muB. Es werden
nidmlich hierin nicht mehr Verringerungen von Einnahmen und Aus-
gaben — verglichen mit ihrer vorherigen Ho6he — zum Ausdruck ge-
bracht werden, sondern die Abweichungen vom Gleichgewicht, welches
durch die Gegeniiberstellung einer bestimmten Zahl von Pluszeichen
(Ausgabenersparungen auf den Nebenméirkten) einerseits und einem
Minuszeichen (Einnahmenausfall auf dem Hauptmarkte) in der untersten
Reihe der Tabelle 10 symbolisiert ist. In der neuen Tabelle werden die
Pluszeichen aufscheinen, welche noch nicht in den entsprechenden Recht-
ecken der Tabelle 10 durch einen Einnahmenausfall (ein Minuszeichen)
absorbiert werden, bzw. so viele Minuszeichen, als noch Pluszeichen not-
wendig wéren, um das in der letzten Reihe dieser Tabelle symbolisierte
Gleichgewicht zu erzielen.?

1 Da in der Gruppe der Marktparteien die Unternehmer (unter Ab-
straktion von ihrem etwaigen Kapitalsbesitz) unter die nicht organisierten
Lohnempfinger eingereiht wurden, sind statische Unternehmergewinne als
Unternehmerl6hne, d. h. Preisempfinge auf dem nicht organisierten Arbeits-
markt zu betrachten. Dynamische Gewinne, welche durch Beniitzung neuer
Produktionsmethoden entstehen, bleiben bei dieser rein statischen Unter-
suchung naturgemifl aufler Betracht.

2 Der leichteren Lesbarkeit halber wird auf die mehrfache Anfiihrung
von Plus- und Minuszeichen, die sich nunmehr alle nur mehr auf Nebenmdrkte
beziehen, verzichtet und anstatt dessen die Anzahl dieser Zeichen mit ent-
sprechendem Vorzeichen eingesetzt werden.
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Diese Tabelle gibt demnach zum ersten Male die Differentialrenten,
deren Studium wir zur Aufgabe gewdhlt haben; denn jede Pluseinheit
bedeutet nunmehr eine Kategorie von Preisbildungen, welche dem Wirt-
schaftssubjekt iiber das statische Gleichgewicht hinaus ein zusétzliches
Realeinkommen gewihrt, wihrend jede Minuseinheit ausdriickt, daB seine
Preiseinnahmen die Preiszahlungen nicht mehr decken.t

27. Nun sagt die Tabelle 11 allerdings noch immer nicht aus, wie
groB} diese — positiven und negativen — Krisenrenten sind, sondern sie
zeigt nur ihre Zahl sowie die Zeit ihres Auftretens und Verschwindens.
Aber schon diese Daten fiihren zu bedeutsamen Konsequenzen — ab-
gesehen davon, daB sie noch weiter konkretisiert werden kénnen. Dies
letztere ist dadurch moglich, daB fiir die Zahl der positiven und negativen
Differentialrenten deren Quellen substituiert werden, nidmlich die Mirkte,
auf denen die diese Renten hervorrufenden Tauschakte stattfinden.
Hieraus entsteht die Tabelle 12, in der die vertikale Anordnung wieder
den Ablauf der Krise in der Zeit bedeutet. Daraus, da man nicht nur
sieht, wie viele positive oder negative Differentialrenten fiir eine be-
stimmte Gruppe von Wirtschaftern in einem bestimmten Stadium der
Krise bestehen, sondern auch, welchen Mirkten sie ihre Entstehung ver-
danken, kann man Schliisse auf die H6he und Bedeutung dieser Renten
ziehen.

Leichterer Ubersicht halber sind die positiven Differentialrenten in
schwarzer, die negativen in roter Farbe eingesetzt. Die Bedeutung dieser
Angaben ist, daB die betreffende Gruppe von Wirtschaftern durch die
Preissenkung auf den schwarz gedruckten Mirkten eine positive Differen-
tialrente genieBt; wihrend auf den rot gedruckten Markten die Preis-
senkung noch nicht eingetreten ist, wohl aber bereits auf den Haupt-
mirkten der betreffenden Gruppe von Wirtschaftern, so daBl die Storung
des Gleichgewichtes in der Einnahmen- und Ausgabenwirtschaft dieser
Gruppen aus den noch sich behauptenden relativen Uberpreisen dieser
rot gedruckten Mirkte besteht. Auf diese Weise ist es dann méglich,

1 In dieser Tabelle und den folgenden fillt auf, daB bei allen Gruppen
von Wirtschaftern — mit Ausnahme der Verkaufer elementarer Produktions-
krifte — in einem bestimmten Stadium der Preissenkung die bis dahin
positiven Differentialrenten sprunghaft in negative umschlagen. Dieser
Zeitpunkt tritt dann ein, wenn die Preissenkung den Hauptmarkt der Gruppe
erreicht hat; dessen Bedeutung fiir das Budget der Wirtschafter ist eine so
iiberwiegende, daf bis dahin bestandene positive Krisenrenten nicht nur
aufgezehrt, sondern sogar tberkompensiert werden. Dieser ,,Wendepunkt
ist der fiir die einzelnen Wirtschafter kritische Termin, da bis dahin in gewissen
Grenzen die Moglichkeit besteht, sich soweit als moglich gegen den kommenden
Einnahmenausfall zu risten. Bei der letzten Gruppe, den o6ffentlichen In-
stitutionen, fillt dieser Termin mit der Wiedererreichung des Gleichgewichtes
zZusammen.
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eine Abschitzung des AusmaBes der Differentialrenten und ihrer Be-
deutung fiir die Wirtschaft der einzelnen Gruppen — und damit auch der
sozialen Klassen — vorzunehmen.

Dies scheint das Maximum der GesetzmaBigkeiten zu sein, welche
wir auf der Stufe der Abstraktion ableiten kénnen, auf der wir uns bisher
bewegt haben. Es ist natiirlich moglich, den Weg der abnehmenden
Abstraktion zu betreten und durch Interpolation von Zwischentypen,
d. h. von weiteren Gruppen der Marktparteien oder Reagibilitdtsgraden
der Mirkte, eine reichere Kasuistik zu erreichen.

28. Wiinscht man schlieSlich die Resultate unserer Deduktion
empirisch zu verifizieren, wird es notwendig sein, durch ,,Abfragen®,
Gebarungsberichte von Unternehmungen oder sonst geeignete Wege der
Erhebung die Einkommens- und Ausgabenwirtschaft konkreter Subjekte
in der Krise zu erfassen und mit den theoretisch gewonnenen Resultaten
zu vergleichen.! Hiezu wire es allerdings notwendig, eine weitere ver-

1 Ein interessanter Versuch ist in dem Bericht fiir April 1932 der Neder-
landschen Handel-Maatschappij, Amsterdam, gemacht, welcher wihrend der
Drucklegung dieser Schrift erschien. Auf Grund der Mitteilungen des,,Centraal
Bureau voor de Statistiek wird die werktitige Bevolkerung Hollands in
folgende fiinf Gruppen eingeteilt:

I. Angestellte des Staates, der Provinzen, Gemeinden, Eisen-

bahnen, Tramunternehmen, Postangestelite, Militdrs, Poli-

zisten, Geistliche aller Konfessionen, Angestellte der Justiz-

verwaltung, Versicherungspersonal, Druckereipersonal und

Angestellte in anderen ziemlich feststehenden Berufen usw. 550.000

II. Bedienstete (Hausknechte, Dienstmigde usw.) ............ 250.000
III. Landwirte, Fischer .........covviiiiiiiiiniiiniinennn.. 650.000
IV. Handel, Schiffahrt; Bankwesen ..........ovveiveuneennn.. 350.000
V. Alle ubrigen (einschlieBlich diejenigen, welche in der Industrie
betétigt sind, und die sogenannten ,freien Berufe*)....... 1,000.000
Total aller regelmiBig Berufstiatigen ..................... 2,800.000

Hieran kniipft der Bericht Bemerkungen, welche auszugsweise lauten:

ad I. ,,Das Realeinkommen dieser Gruppe darf wohl héher angeschlagen
werden als vor einigen Jahren. Die Gruppe mit ihren Familien umfaft
ungefihr !/; der Bevoélkerung.‘

ad II. ,,Die Arbeitslosigkeit nahm zu, aber eher wegen der Tatsache,
daB mehr Stellenbewerber in diese Berufskategorie eintraten (Bureau-
fraulein usw.), als im Zusammenhang mit vorgenommenen Entlassungen.
Die Léhne haben die Neigung zu sinken, jedoch nicht stéirker, als dem Riick-
gang in den Kosten der Lebenshaltung entspricht. .... Die Gruppe be-
findet sich in einer relativ gunstigen Lage.*

ad III. ,,Das Einkommen dieser Gruppe ist wahrscheinlich das geringste;
es war jedoch — mit Ausnahme der Blumen- und Blumenzwiebelbranche —
stets gering in den letzten Jahren. Immerhin ist der Riickgang des Ein-
kommens duBerst ernstlich.*

ad IV. ,Diese Gruppe von Berufstitigen wurde stark betroffen durch
Entlassungen (am meisten in der Schiffahrt, am geringsten im Bankwesen)
und weniger, doch in fithlbarem AusmaBe durch Gehaltereduktion (von 5%,
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einfachende Annahme richtigzustellen, welche sich durch unsere simt-
lichen bisherigen Ableitungen zieht. Es wurde ndmlich die Preissenkung
so dargestellt, als ob sie sich in jedem einzelnen Markte mit einem Schlage

bis 259, oder mehr), oder den Ausfall von Extravergiitungen und Tantiemen,
an welche sie sich in den vergangenen besseren Jahren gew6éhnt hatte. —
Von allen Gruppen erlitt diese auch die gréfiten Kapitalverluste.*

ad V. ,Diese letzte Kategorie ist zugleich die groSte: sie umfafllt alle
Berufstitigen in der Industrie (Arbeiter und Arbeitgeber), die sogenannten
freien Berufe (Juristen, Arzte, Zahnirzte), in den Betrieben fiir Schiffslade-
und Verproviantierungsdienst; ebenfalls umfallt sie die geschulten Arbeiter
(Zimmerleute, Schneider, Coiffeure) und ferner die Ladenbesitzer (Backer,
Metzger, Kolonialwarenhindler) und die Zwischenhéindler. Der grofite Teil
besteht aus Industriearbeitern. .... Die Verminderung des Einkommens
aus Vermogen ist fiir diese Gruppe ansehnlich. Zusammen mit Gruppe IV
trigt sie wahrscheinlich den groBten Teil des Riickganges des Vermdogens
der ganzen Bevolkerung.‘

Aus diesen Beobachtungen gelangt die Bank zu SchlufBfolgerungen, in
denen sie dem Begriffe der Differentialrenten ziemlich nahekommt:

a) ca. 209, der werktitigen Bevolkerung sind wahrscheinlich besser
gestellt als vor einigen Jahren;

b) ca. 99, vermutlich nicht schlechter gestellt;

¢) ca. 149, sind arbeitslos und leben von Unterstiitzungen, welche
ca. 509, des normalen Einkommens ausmachen;

d) ca. 219% (Landwirte, Fischer) sind nicht viel besser gestellt als
arbeitslos.

e) Die verbleibenden ca. 35% haben den Riickgang des Vermogens-
ertrages zu tragen und die Bank nimmt an, daf} ihr Gesamteinkommen aus
diesem Grunde um 159, zuriickgegangen sein wird. Dieser Teil der Be-
volkerung ist aber nicht nur Kapitalsbesitzer, sondern in der Regel auch
beruflich titig und beziiglich dieses Teiles seines Einkommens daher auch
in eine der vorhergehenden Klassen einzureiben.

Die hollindische Statistik hat, wie es nicht anders zu erwarten war,
sich nur eines Einteilungsschemas der Berufsklassen bedienen kénnen, wie
es fir allgemeine Zwecke der Einkommens- oder Steuerstatistik gangbar ist,
so daB sich gegeniiber der nach speziellen heuristischen Gesichtspunkten auf-
gestellten Einteilung dieser Schrift namhafte Abweichungen ergeben. So
umfaflt die hollindische Darstellung nur die Einkommensgestaltung von
physischen Personen, so daf die Gruppen der ,,Public Utilities* und der
Empfinger von offentlichen Abgaben vollstindig in Wegfall kommen;
ebenso ist in den Gruppen I, IV und V die fir die Einkommensbildung
relevante Unterscheidung, ob es sich um straff organisierte oder nicht organi-
sierte Arbeiter handelt, nicht in Anwendung gebracht. Trotzdem sind die
Resultate dieser Erhebungen als eine weitgehende statistische Verifizierung
der theoretischen Ableitungen dieser Schrift anzusehen, insbesondere die
Feststellung, daf ungefihr 209, der Bevolkerung ein hoheres und ungefihr
99 ein nahezu gleiches Realeinkommen gegeniiber der Zeit vor der Krise
genieflen.

Aus dieser Statistik wiirde sich ergeben, daf} die Krise sich in Holland
noch in jener Etappe befindet, in welcher die organisierten Lohnempfinger
noch eine positive Differentialrente erhalten; auf Grund unserer Tabelle X1
wiirde dies dem finften Stadium der Krise entsprechen.
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vollziehen wiirde, wihrend sie in Wirklichkeit lingere Zeit, mitunter
Jahre in Anspruch nimmt. Des weiteren wurde die Aufeinanderfolge
dieser Preissenkungen so angenommen, als ob sie sich in jedem Markte
erst dann vollzdgen, nachdem sie in dem vorhergehenden Markte (gréBerer
Reagibilitat) vollstindig ausgelaufen sind. Dies ist in Wirklichkeit
natiirlich nicht der Fall. Schon aus der Anzahl der Markte sowie der
Zeit, welche die Preissenkungen in jedem von ihnen erfordern einerseits,
und der Gesamtdauer der krisenméBigen Preissenkungsperiode anderseits,
geht hervor, daB sich innerhalb der letzteren die Preissenkungen auf den
einzelnen Mirkten zeitlich iiberschneiden miissen; d. h. daB z. B. die
Preissenkung in dem Markte mit freier Kontrahentenwahl einsetzt, bevor
sie in dem der Borsen vollstindig ausgelaufen ist und der Preis in diesem
seinen niedrigsten Stand erreicht hat.

Diese vereinfachte Darstellung war notwendig, weil eine Beriick-
sichtigung der zeitlichen Uberschneidung die Tabellen in auBerordent-
lichem MaBe verkompliziert, ja wahrscheinlich die Wiedergabe durch
solche iiberhaupt unmoglich gemacht hitte. In der folgenden mathe-
matischen Ableitung werden diese Annahmen in fortschreitender An-
niherung an die Wirklichkeit aufgelassen werden. Inzwischen zeigen die
Tabellen noch eine Reihe von wichtigen Tatsachen:

In jedem Stadium der Krise, das heifit zwischen dem urspriinglichen
und dem neuen Gleichgewichte, gibt es gleichzeitig positive und negative
Differentialrenten. Das Auftreten der einen ohne gleichzeitiges Vor-
handensein der anderen ist unméglich, da ja die in den ersteren liegenden
Mehreinkommen gewisser Wirtschaftssubjekte durch die letzteren ge-
tragen, das heiflt finanziert werden. Dies kann auf zwei Arten erfolgen:
Entweder, indem die negativen Rentner geméB ihren reduzierten Ein-
nahmen ihre Ausgaben einschrinken, oder indem sie ihre etwa vor-
handenen Ersparnisse aufzehren. Insoweit das erstere geschieht, fallt
die Nachfrage auf den Nebenmirkten dieser Triger negativer Renten,
welche aber gleichzeitig die Hauptmirkte anderer Wirtschaftssubjekte
sind, sodaB deren Einkommen, unter denen sich auch die mit einer
positiven Differentialrente ausgestatteten befinden, sinken miissen.
Zehren die Triager negativer Renten aber ihre Ersparnisse auf, so ist durch
deren nicht unbegrenztes AusmaB an und fiir sich schon dieser Zustand
als nur voriibergehend erkennbar. AuBerdem sind diese Ersparnisse
iberwiegend nicht in barem vorhanden, sondern der Wirtschaft zur
Verfiigung gestellt worden, nidmlich in Zukunftsgiitern angelegt, welche
liquidiert werden, das heiBt auf den Markten dieser Giiter zum Verkaufe
angeboten werden. Diese Mirkte sind wieder die Hauptmérkte anderer
Wirtschafter, darunter auch der Trager positiver Krisenrenten und der
Preisfall auf diesen Mirkten bringt diese Renten zum Verschwinden.
In dem Vorhandensein der Differentialrenten liegt demnach schon die
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endogene Ursache zur Auslosung einer Preisbewegung, die das Ver-
schwinden der Renten, das heilt Wiederherstellung des Gleichgewichtes
der Preise zum Gegenstand hat.

VI. Mathematische Ableitung

In diesem Diagramm ist der Ablauf analog den Tabellen dargestellt,
und zwar wurde die Einkommensbildung eines Erzeugers von Marken-
artikeln als Beispiel gewihlt. Es ist also die Annahme gemacht worden,

daB sdmtliche Preissenkun-
#  gen sich nicht allméhlich,

_:Z' sondern mit einem Ruck

—X vollziehen, ferner da8 jede

gl & . __g- Preissenkung erst eintritt,
i % i, — nachdem die in dem Markte
% mit nédchst groBerer Re-

0 Z . agibilitdt sich bereits voll-
Ve 4;97/§ zogen hat und schlieBlich,
0 % | 1y, daB zwischen diesen Preis-
7 1% senkungen gleiche Zeitab-
S ) ) ) iz schnitte liegen. Der Ein-
/I 7 @ &V V W W WL ' fachheit halber wurde ein
Abb. 4 allgemeines  Fallen der

Preise auf die Halfte ihrer
fritheren Hohe dargestellt. Wie schon frither betont, wird weiters an-
genommen, daf die Menge der erzeugten und umgesetzten Giiter
wihrend des ganzen Ablaufes unverindert bleibt.

Die Abszisse gibt den Zeitablauf wieder, auf der Ordinate sind die
Geldbetrage aufgetragen, welche der Erzeuger von Markenartikeln auf
den verschiedenen Mirkten einnimmt, respektive ausgibt. Die Symbolik
ist gleich der unserer Tabelle 12, es bezeichnen also:

M die Einnahmen auf dem Hauptmarkte, dem der Markenartikel,
die iibrigen Buchstaben die Ausgaben auf den Nebenmirkten:
auf den (Waren-) Borsen,
auf dem Markte mit freier Kontrahentenwahl,
auf dem Detailmarkte,
auf dem Markte der kartellierten Giiter,
auf dem organisierten Lohnmarkte,
die Tarife,
die Steuern usw.

Die GroBen dieser Preissummen in der Ruhelage, welche vor Ein-
setzen der Preissenkung herrscht, sind in der rechten oberen Ecke ein-
gezeichnet.

2O XU
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Die Hohe der Differentialrente bestimmt sich daher in jedem Zeit-
punkte wie folgt:
R=M-—-(B+F+D4+K4+0+4+T+218)
Es ist klar, daB der Wert von R in dem Zeitabschnitte, der links

von dem ,,Wendepunkt“ W liegt, positiv, in dem, der rechts von W
liegt, negativ sein muB.

Erste Anniherung

Wir lassen nunmehr die Fiktionen fallen, daf die Preissenkungen
sich mit einem Schlage und in der Weise vollziehen, dafl die Preissenkung

SNYIX N y »

Sadum7 I @ N VT W T
derArise

Abb. 5

auf einem Markte minderer Reagibilitit erst einsetzt, nachdem sie auf
dem hoherer beendet ist. Dieser Ablauf wird durch die Abb. 5 wieder-
gegeben.

Die Ableitung erfolgt von nun an nicht mehr an dem Beispiel der
Einkommensbildung eines Erzeugers von Markenartikeln, sondern
ganz im allgemeinen fiir irgendein Wirtschaftssubjekt; zu diesem Zweck
fithren wir eine neue Symbolik ein, indem wir fiir die auf dem Haupt-
markte erzielten Preise die Bezeichnung H und fiir die Summe der auf
simtlichen Nebenmérkten gezahlten Preise die Bezeichnung N wéhlen.
Die Rente bezeichnen wir mit R, die Zeit herkémmlicherweise mit ¢.
Es ist daher

R=H—N 1)
und daher

R>0 wenn H> N (2)
R=0 wenn H=N
R <0 wenn H<<N
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Fiir die Entwicklung der Renten gibt es drei charakteristische Stadien:

1. Vor dem Eintreten der Preissenkung auf dem reagibilsten Markte;

2. nach dem Ende der Preissenkung auf dem am wenigsten reagi-
bilen Markte;

3. der dazwischen liegende Zeitraum.

Es geht aus unseren fritheren Untersuchungen nicht mit Sicher-
heit hervor, ob ein kausales Verhéiltnis zwischen dem Eintreten der
Preissenkung und dem Zeitraum besteht, welchen diese zu ihrem Ablauf
erfordert. Eine logische Erwdgung sagt aber, dafl die Hemmung, welche
in Mirkten mit geringer Reagibilitdit die Preissenkung eine Zeitlang
aufgehalten hat, dann, wenn sie einmal iiberwunden ist, zu einer ent-
es sprechend energischen Herabminderung des Preises fiihren wird; es
wird daher anzunehmen sein, da der Preisabbau in Mirkten mit groBer
Reagibilitit frith anfangen, jeder Anderung der Preisbestimmungsgriinde
sofort folgen und erst bei der vollstindigen Stabilisierung aufhéren wird,
wahrend in Markten mit geringer Reagibilitit sich groflere Preissenkungen
erst in dem spéteren Verlauf der Krisenperiode zusammendréingen werden.

Unter diesen Voraussetzungen gibt es fiir die Bildung der Rente drei
Méoglichkeiten der Einkommensgestaltung des Wirtschaftssubjektes in
der Krise:

a) Der Hauptmarkt hat gegeniiber keinem Nebenmarkte einen
Lag, das heilt er ist der reagibilste (Warenbérsen). Es ist demnach immer

(3) H < N daher R <0

das heiBt, Wirtschaftssubjekte, deren Einkommen aus Verkiufen auf
dem reagibilsten Markte fliet, kommen wéahrend der Krise nie in den
GenuB einer positiven Rente, sondern haben von Beginn der Preis-
senkung an wihrend der ganzen Krise eine negative Rente.

b) Der Hauptmarkt hat einen Lag, der gréBer ist als der von ein-
zelnen Nebenmirkten, aber kleiner als der auf anderen Nebenméirkten;
das heiBt, er steht in der Reihenfolge der Reagibilitit weder an erster
noch an letzter Stelle. In diesem Falle gibt es einen ,,Wendepunkt
(der jedoch nicht mit dem mathematischen Wendepunkt einer Kurve
zu verwechseln ist; er wird nimlich nicht durch den Ablauf einer Kurve
sondern durch den Schnittpunkt zweier Kurven bestimmt). So lange

4) H > N, ist auch B >0
Dies ist so lange der Fall, bis die Preissenkung des Hauptmarktes die

bereits erfolgten Preissenkungen der Nebenmirkte iiberkompensiert.
In diesem Punkte ist wieder

(5) H =N, daher R=0
Von da an ist
(6) N > H, daher R < 0
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Es wire durch ein zufélliges Zusammentreffen von Umstdnden méglich,
daB die Preisbewegung auf dem Hauptmarkte und den Nebenmirkten
sich so gestaltet, daBl nach Zuriicklegung des ,,Wendepunktes* die Preis-
summen H und N voriibergehend oder dauernd gleich sind. Diesem einen
zufilligen Zusammentreffen stehen aber unendlich viele andere Kom-
binationen gegeniiber, in denen in diesem Abschnitte eine negative
Rente vorhanden ist. Man kann daher diesen Fall vernachlissigen; eine
positive Rente aber in diesem Abschnitte ist iiberhaupt unméglich.

c) Der Hauptmarkt hat den gréBten Lag (Staat und umlageberech-
tigte Korperschaften). In diesem Falle ist wihrend der ganzen Preis-
senkungsperiode

H > N, daher R >0 (7

das heiflt, das Wirtschaftssubjekt genieBt wihrend der ganzen Preis-
senkungsperiode eine positive Differentialrente.

Zweite Annéherung

Wir lassen nunmehr auch die Einteilung der Mirkte in bestimmte
Typen der Reagibilitit fallen, wovon ja schon frither gesagt wurde,
daB in der Auswahl und Skalierung eine ziemlich weitgehende Willkiir
liegt; statt dessen fiihren wir neben der Zeit ¢ eine zweite unabhingige
Variable ein, namlich den Grad der Reagibilitdt, welchen wir mit o be-
zeichnen. Wir stellen uns also vor, daB wir beliebig viele Grade der Re-
agibilitdt unterscheiden kénnen und ordnen die einzelnen Preisbildungen
nach ihrer Reagibilitat an. Wir nehmen dabei an, daB die gesamten vor-
liegenden Giiter zwischen den Reagibilitidtsgraden gy und g, liegen, wobei
go die Reagibilitit der am wenigsten und g, diejenige der am meisten
reagiblen Preisbildung bezeichnet. Diese Werte tragen wir auf einer
Achse auf, auf die zweite P
Achse die Zeit ¢ und auf
die dritte vertikale Achse
die jeweils zu einer be-
stimmten Zeit bei einem
bestimmten Grade der Re-
agibilitat des Preisbildungs-
prozesses  aufgewendete,
bzw. erzielte Preissumme P.

ald
P

14 SO W
, - . \\

Auf diese Art und 7 ‘ ’
Weise erhalt man einen Abb. 6
Korper im dreidimensio-
nalen Raume (g Pt), welcher die jeweils vorherrschende Konstellation
der Reagibilititen und der Preissummen in jedem Zeitpunkte dar-

stellt.
Bloch, Krise 5
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Man definiert nun fiir jeden Reagibilititsgrad ¢ zwei Funktionen
1 (t) und 4 (¢) und zwar bezeichnet fiir jedes o das dazugehérige ! den Zeit-
punkt, in dem der Preisfall,
9} i beginnt und das zugehérige A
i denjenigen, in dem er beendet
ist. Stellt man die Funktion [
i) pA) und A in der (gt) Ebene dar,
so erhidlt man nebenstehendes
Bild, wobei die Voraussetzungen
fiir das Verhéltnis zwischen Ein-
setzen und Dauer der einzelnen
Abb. 7 Preissenkungen dieselben wie
oben sind.

Man lege nun zu einer beliebigen Zeit ¢ einen Schnitt durch diesen

Korper und erhilt dann folgende Flidchendarstellung:!

¢
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Abb. 8 Abb. 9

Abb. 8 und Abb. 9 stellen in einem bestimmten Zeitpunkte ¢ die Koordi-
naten der Preissummen P und des Reagibilitdtsgradesg dar. Nun definiere
man eine Funktion § () fiir einen bestimmten Zeitpunkt ¢, so daB

on

(®) 50 =\ Ple1.do

Q0

1 Zur Vereinfachung der Darstellung wurde fingiert, dafl die Preissummen
der einzelnen Preisbildungen abgestufter Reagibilitit zueinander in einem
solchen Verhiltnis stehen, daB die Ordinatenabschnitte, wie in Abb. 6 und
insbesondere in Abb. 8 dargestellt, einen Halbkreis bilden. In Wirklichkeit
stehen die GroBlen der einzelnen Preissummen zueinander in keinem direkten
Verhiltnis, sodaB der Querschnitt etwa durch Abb. 9 oder dhnlich wieder-
gegeben werden miilte. Ein Koérper mit derartigem Querschnitt, den unsere
Abb. 6 dann abbilden miilte, ist naturgemiB sehr schwer perspektivisch
darzustellen und bietet dem Betrachter kein tbersichtliches Bild.
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Diese Funktion ist also die Zumme aller im Zeitpunkte ¢ erzielten,
respektive gezahlten Preissummen auf simtlichen Markten. Nun heben
wir aus dieser gesamten Summe eine Teilsumme heraus, indem wir alle
Preissummen vom Reagibilitatsgrad g, bis zum Reagibilitdtsgrad g, zum
Hauptmarkt zusammenfassen. Bezeichnen wir seine Grofle im Zeitpunkt ¢
mit H (¢), so ist

[

Hi)=|Pe1.do ®
Nun definieren wir die Rente als Rg 1(t) und erhalten nach (1)
RAy=2H@)— 8 (10)
Also gilt, daBl
R (t)%O, wenn (11)
2H (S (1)

Es erhellt aus Abb. 8, daB im Gleichgewichtszustand die doppelt

schraffierte Fliche H (f) genau halb so grofl sein mufl wie die gesamte
schraffierte Fliche S (t). Eine positive Rente liegt vor, wenn H () > %Q, das

Umgekehrte gilt fiir die negative Rente.
Nun kann zur iibersichtlicheren Wiedergabe des zeitlichen Ablaufes

von S und H eine neue Form der graphischen Darstellung fiir die Ent-
wicklung dieser beiden Funktionen in der Zeit gewéhlt werden:

o

!
8 A g:
00
- .,
A //‘ ;A 74
Y - 56
4
-R 5 by G4 '
Abb. 10

Auf der Abszissenachse liuft die Zeit ¢, auf der Ordinate tragen wir
den Zahlenwert der friither dargestellten schraffierten Flachen in folgender
Weise auf: Vom Ursprung 0 bis zum Punkte 4 die Preissummen aus Preis-
bildungen von der Reagibilitit g, bis zur Reagibilitdt o, (das heit von
kleinerer Reagibilitit als der des Hauptmarktes, was in Abb.8 und 9

5.
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durch das links vo.. dem doppelt schraffierten gelegene einfach schraffierte
Flachenstiick dargestellt wird).

Die nichste Strecke AB stellt die Preissumme des Hauptmarktes
(mit der Reagibilitit zwischen g, und p,) dar, entsprechend der doppelt
schraffierten Fliche in Abb. 8 und 9.

BC bezeichnet die Preissumme mit groBerer Reagibilitit als der des
Hauptmarktes, also zwischen g, und g,, entsprechend der rechts von
der doppelt schraffierten Fliche liegenden einfach schraffierten Teil-
fliche in Abb. 8 und 9.

In der Ruhelage, also vor Eintritt der Preissenkungen, sowie nach
deren restlosem Ablaufe ergibt sich aus unseren Erwédgungen, daf

(12) AB :—0-22

Der Einfachheit halber werden die Funktionen [ und 4, welche das
zeitliche Einsetzen und die zeitliche Vollendung der Preissenkungen
wiedergeben, als geradlinig angenommen, wobei sie ex definitione der
Reagibilitdt mit der -Achse einen stumpfen Winkel bilden; nach den
fritheren Erwigungen iiber die funktionelle Verbundenheit von Eintritt
und Dauer der Preissenkung wird dieser Winkel beil gré8er sein als bei A.

Bei fortschreitendem Zeitablauf gelangen wir zu einem Zeitpunkt
¢y, wo die Preisbildung groBter Reagibilitit (o,) sinkende Preise hervor-
zurufen beginnt. Zwischen den Zeitpunkten £, und ¢, herrscht Gleich-
gewicht und die Rente ist, wie man sich leicht iiberzeugt, Null. Von
hier an ergeben sich wie oben drei mégliche Konstellationen; von denen
wir zunédchst die allgemeinste untersuchen, die dem fritheren Fall b)
entspricht: Bei ¢; > ¢ > ¢, nimmt S(f) ab, welche Abnahme aber bis ¢,
nicht auf Kosten der Preise des Hauptmarktes erfolgt. Daher behilt H
seinen fritheren Wert, und da in der Ruhelage

(13) 2 H = 8, nunmehr aber
S, < 8,, ist naturgemif

2H—S8>0, daher R >0, d.h. es besteht zwischen ¢, und ¢,
eine positive Rente.

Unterbrechen wir die zeitliche Entwicklung fiir einen Moment und
versetzen wir uns im Qeiste schon in den Zeitpunkt £,, mit dem infolge
endgiiltiger Senkung auch der am wenigsten reagiblen Preise das neue
Gleichgewicht eintritt, in dem also

(14) 2H, =8,, daher B, =0
Schreiten wir in der Zeit ein Stiickchen zuriick, von ¢, bis zu £3, wo die

Preissenkung des Hauptmarktes ausliuft, so haben wir das umgekehrte
Bild; es ist dann

(15) 84> 84,
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wobei das Plus ausschlieflich von weniger reagiblen Preisbildungen bei-
gestellt wird als denen des Hauptmarktes; es gilt daher
: H, = H,, aber
8y, > 8,,, und daher
2H—8 <0, demnach R < 0.
Zwischen t; und #, herrscht eine negative Differentialrente.

Es bleibt die Frage offen, welche Entwicklung sich zwischen ¢, und ¢,
abspielt; der Einfachheit halber wird der Ablauf von § und H als kon-
tinuierlich angenommen. Nach (10) ist B eine Funktion von § und H
und daher auch als kontinuierlich anzunehmen. Da im Zeitablaufe von
t, nach t;, wie wir bewiesen haben, E nach einem positiven einen negativen
Wert erhilt und als kontinuierliche Funktion anzusehen ist, muB es
zwischen ¢, und ¢; einen Punkt £, (,, Wendepunkt‘‘) geben, wo R gleich
Null ist, welcher Punkt die zeitliche Abgrenzung zwischen positiver und
negativer Differentialrente darstellt.

Fiir die beiden Grenzfille, in denen der Hauptmarkt an der Spitze
oder am Ende der Reagibilitdtsskala steht, ergibt sich eine analoge Ab-
leitung, nur daB in ersterem Falle die positive, in letzterem die negative
Rente vollstindig wegfallt.

SchlieBlich ist am FuBle der Abb. 10 eine Darstellung der geldlichen
Hohe der jeweiligen Differentialrente in den MaBen dieser Abbildung
gegeben.!

Ausdehnung auf den gesamten Konjunkturablauf

" 32. GemiB der Einschrinkung unserer Untersuchung auf die Periode
des Krisenablaufes (der allgemeinen Preissenkung) haben wir auch die gra-
phische und mathematische Darstellung nur auf diesen Teilablauf des ge-
samten Konjunkturzyklus bezogen. Um dies tun zu kénnen, muBiten wir
die Annahme machen, daB der Zustand, welcher vor Einsetzen dieser
allgemeinen Preissenkung herrscht, ein echter Gleichgewichtszustand ist.
Von diesem Zustand, welcher in jenem Augenblick vorliegt, in dem der
Umschwung von der allgemeinen Preissteigerung zur allgemeinen Preis-
senkung stattfindet, wurde friiher (8. 43) auseinandergesetzt, daB in ihm
keineswegs ein stabiles, sondern nur ein labiles Gleichgewicht besteht; es
werden in diesem, der allgemeinen Preissenkung unmittelbar vorher-
gehenden Zeitpunkte oder Zeitraum ganz bestimmt sehr grofie Dis-
proportionalititen der Preise vorhanden sein, welche endogene Ursachen
dafiir bilden, daf8 dieses Preissystem nicht aufrecht bleiben kann, also
gerade das Gegenteil von dem, was wir unter einem Gleichgewicht der
Preise verstehen.

1 Firr freundliche Unterstiitzung bei der Formulierung dieser Ableitung
habe ich Herrn Dr. GEREARD TINTNER, Wien, bestens zu danken. D. Verf.
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Wenn wir demnach auf diese wirklichkeitsfremde Annahme eines
Gleichgewichtes im Augenblick des Umschwunges verzichten wollen,
anderseits aber unsere Ableitungen dennoch auf die Periode erstrecken
wollen, welche zwischen zwei Gleichgewichtszustdnden ablduft, bleibt
nichts iibrig, als die Ableitungen fiir den gesamten Ablauf vorzunehmen,
welcher zwischen dem Zeitpunkte vor Eintreten der allgemeinen Preis-
steigerung und dem nach Beendigung der allgemeinen Preissenkung
herrscht, also fiir einen vollen Konjunkturzyklus. Bei der graphischen
Darstellung wird es am sinnfilligsten dadurch moglich sein, dafi man
sich die verschiedenen Abbildungen (ausgenommen 8 und 9) derart um
180 Grad um die Ordinatenachse geschwenkt denkt, dal im linken oberen
Quadranten das beildufige Spiegelbild der bisher nur im rechten oberen
Quadranten wiedergegebenen Diagramme aufscheint. Nur diirfen wir
uns keiner Téuschung dariiber hingeben, daBl zwischen den Bildern im
linken und rechten oberen Quadranten keineswegs volle Symmetrie
herrscht. Die Abweichung ist darin begriindet, daBl, wie im Kapitel
,,Preisverdnderungen® ausfiihrlich dargelegt wurde, die Reagibilitit der
Mirkte in der Preissteigerung eine andere ist als in der Preissenkung;
es sind daher in den Zeitpunkten, in denen die Preissteigerung die einzelnen
Mirkte erreicht, andere Lags vorhanden als in den korrespondierenden
Zeitpunkten, in denen dieselben Mérkte von der Preissenkung erreicht
werden.

Ebenso werden bei der mathematischen Ableitung den einzelnen
Preisbildungen in der einen Periode andere Reagibilititen koordiniert
sein als in der anderen Periode.

VII. Verluste infolge der Krise

33. In unserem Begriffskatalog waren drei Kategorien von solchen
angegeben: Negative Differentialrenten, KapitaleinbuBien und schlieBlich
Verluste durch Schrumpfung der Wirtschaft. In der bisherigen Er-
6rterung hat das an erster Stelle genannte Phinomen einen breiten Raum
eingenommen, da es als intertemporale Gleichgewichtsstérung theoretisch
besonders interessant und in der Literatur noch kaum behandelt worden
ist. Die beiden anderen Kategorien erfordern keine so ausfiihrlichen
Untersuchungen und es scheint nur angezeigt, die Abgrenzung der drei
Gruppen gegeneinander zu erértern und das Notwendigste iiber die beiden
letzten darzulegen.

Dem unbefangenen Betrachter der Tabellen 10, 11 und 12 wird sich
ein gewisses Befremden dariiber aufdréngen, dal bei gewissen Wirtschafts-
gruppen schon im ersten Stadium der Krise positive Differentialrenten
aufscheinen, bei einzelnen Gruppen sich tief in den Krisenverlauf fort-
setzen und bei einer sogar unmittelbar in den Gleichgewichtszustand
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miinden. Das wiirde bedeuten, daBl gewisse Klassen der Bevolkerung
wihrend geraumer Zeit der Krise eine erhebliche Verbesserung ihrer
okonomischen Lage erfahren, da sie auf gewissen Mirkten FErleichte-
rungen in ihrer Ausgabenwirtschaft genieBen, ohne bereits auf ihrem
Hauptmarkte eine Verminderung ihrer Einkiinfte erfahren zu haben.
Wie reimt sich das damit zusammen, dal man in Krisenzeiten ziemlich
unterschiedslos aus allen Klassen der Bevélkerung nichts als Klagen
vernimmt ? Selbst wenn man annehmen wiirde, daB derjenige,
welcher von der Krise profitiert, dies aus naheliegenden Griinden ver-
schweigt — und eine solche Vermutung mag bis zu einem gewissen
Grade berechtigt sein — koénnen solche positive Krisenrenten doch
nicht einen {ibermiBigen Raum in der Einkommensverteilung ein-
nehmen. Hier liegt ein scheinbarer Widerspruch vor, der der Auf-
klarung bedarf.

Samtliche Tabellen zeigen nidmlich nur, wann und wo positive
Differentialrenten entstehen durch Kiufe und Verkiufe, welche von dem-
selben Individuum zu gleicher Zeit gemacht werden. Wenn z. B. ein
Kleinhéndler im zweiten Stadium der Krise Ware im GroBhandel zu dessen
bereits gesunkenen Preisen einkauft und sie sofort zu den noch auf alter
Hohe sich haltenden Detailpreisen verkauft, wird er die positive Krisen-
rente genieBen, welche in unseren Tabellen in dem zweiten Rechteck (von
oben) der vierten Vertikalkolonne (von links) ausgedriickt ist. Ist dagegen
die Ware, welche er verkauft, noch vor Eintritt der Preissenkung im GroB-
handel von ihm gekauft worden, so entsteht fiir ihn naturgemiB keine
positive Differentialrente. Da nun, wie festgestellt wurde, die Preis-
senkung in der Krise sich nicht mit einem Schlage vollzieht, sondern all-
méhlich, und da sich die Preissenkungen zeitlich iiberschneiden, wird er
in vielen Fallen noch Ware auf Lager haben, deren Gestehungskosten
(zuziiglich Regien usw.) fiir ihn solche sind, daB sie zu den Detailverkaufs-
preisen, welche im gegebenen Momente erzielbar sind, Verluste mit sich
bringen. Trotzdem miiten diese Detailverkaufspreise infolge des ihnen
innewohnenden Lag gegeniiber einer gleichen Ware, welche im gleichen
Augenblick oder unmittelbar vorher im GroBhandel eingekauft worden
wire, eine positive Differentialrente ergeben. Nur in den Féllen und
nur fir denjenigen Teil der Umsitze, bei welchen die Preisdifferenz
auf den verschiedenen Mirkten durch anndhernd gleichzeitigen Kauf
und Verkauf wirklich ausgeniitzt werden kann, entstehen demnach
die positiven Differentialrenten. Dies wird daher in erster Linie
bei solchen Betrieben zutreffen, in denen der Umsatz der Giiter
naturgemédl ein sehr rascher und die Lagerhaltung eine kurze ist, wie
bei denen des Kleinhandels in Lebensmitteln (vor allem leichtverderb-
lichen) und dergleichen. Aber auch bei Giitern anderer Art ist dem
Geschaftsmann, wenn er geniigend weitblickend und entschlossen ist,
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ein weiter Spielraum fiir richtige Einkaufs- und Verkaufsdisposition
gegeben 1

Es ist begreiflich, daB8 dieser Sachverhalt fiir die Einkommens-
bildung in der Krise von erheblicher Bedeutung ist; denn die Wirtschaft
arbeitet mit sehr grofen Vorriten aller Art, und bei einer allgemeinen
dauernden Preissenkung bedingen diese Vorrite Verluste. Hierauf ist es
zuriickzufiihren, dafl man in Krisenzeiten so oft von Geschiftsleuten den
Ausspruch hort: ,,Der Geschiftsgang wire ja nicht so arg, aber die
Preise sind so schlecht!” Gemeint ist, daB die Waren zwar absetzbar
sind, aber nur zu Preisen, die gegeniiber dem seinerzeitigen Anschaffungs-
preis unbefriedigend sind. Waren die betreffenden Waren erst jetzt oder
unmittelbar vorher eingedeckt worden, wiirden die erzielbaren Preise
keinen AnlaB} zur Klage geben. Aus diesem Grunde herrscht vom Augen-
blick des Abbrechens der Hochkonjunktur an in allen Kreisen das Be-
streben, die Lagerhaltung auf ein Minimum herabzudriicken, und eine
Anderung dieser allgemeinen Tendenz bildet regelmifBig eines der ersten
Anzeichen der beginnenden Besserung. Die Lagerhaltung ist einer der
elastischesten Faktoren der Wirtschaftsfiihrung und von eminenter kon-
junkturpolitischer Bedeutung. Die Schwankungen, welche der Konsum
infolge des sich konjunkturmiBig &dndernden Wohlfahrtsstandes der
Menschen mitmacht, erfahren eine potenzierte Wirkung auf die Absatz-
moglichkeiten der Produktion dadurch, daB alle Zwischenglieder, welche
auf dem Wege von der Auffangung der elementaren Produktionskrafte
bis zur Auslieferung des genuBreifen Gutes an den Konsumenten tétig
sind, ihrer Meinung iiber die kiinftige Absatz- und Preisgestaltung durch
Reduzierung oder VergréBerung ihres Lagers Ausdruck geben.? Wenn
man das beliebte Bild anwendet, wonach der Produktionsaufbau die
Gestalt einer Pyramide hat, an deren Spitze sich die konsumfernsten
Produzenten befinden, wihrend an der breiten Basis jene Héindler sind,
die das Publikum unmittelbar beliefern, so ist es klar, daB3 in jeder der
vielen Schichten dieser Pyramide stindig Giiterlager von abgestuften
Stadien der Konsumnédhe vorhanden sind und daB es innerhalb gewisser

1 So hat ein oft genannter tschechoslowakischer Schuhindustrieller im
Fruhling des Jahres 1919 schon bei den ersten Anzeichen einer energischen
Deflation, welche den Geldwert spiter auf die dreifache Hohe trieb, seine
Verkaufspreise so radikal und durchgreifend herabgesetzt, dafl er dem da-
maligen Ausmaf} der Steigerung der tschechoslawakischen Krone weit voraus-
eilte. Er konnte dadurch so gut wie sein ganzes Lager zu Preisen abstoflen,
welche damals dem Publikum recht attraktiv erschienen, aber durch den
spiteren Preissturz sehr bald tberholt wurden. Er konnte dann zu den auf
tiefem Niveau stehenden Groflhandelspreisen neu einkaufen, produzieren
und grofe Gewinne erzielen.

2 Vgl. P1gou, Industrial fluctuations, IInd Ed., London 1929, S. 26 und
an vielen anderen Stellen.
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Grenzen von dem Urteil und dem Willen der Zwischenproduzenten
(Héndler) abhéngt, wie groB die bei ihnen angesammelte Giitermenge ist.
Hiebei ist noch zu bemerken, daf die Moglichkeit, die Lager zu vergrofern
oder zu verkleinern, nicht in allen Schichten die gleiche ist. Der Ur-
produzent ist hdufig durch naturgegebene Bedingungen nicht in der Lage,
ohneweiters und in kurzer Frist seinen Produktionsumfang zu verringern.
Das Getreide, das angebaut ist, muB} eingebracht werden. Hersteller von
Zwischen- oder Finalprodukten, welche langwierige Produktionsumwege
eingeschlagen haben oder deren Betrieb dem Gesetze der abnehmenden
Kosten unterliegt, konnen auch nicht sofort und ohne grofle Opfer die
Menge der von ihnen besessenen Giiter stark einschrianken. Aber auch der
Detailhandler, der seine Kunden nicht verlieren will, mu8 ein assortiertes
Lager halten, wenn er auch noch so sicher zu wissen glaubt, da8 er die
Waren spiter billiger einkaufen konnte als heute. Die Bewegungsfreiheit
ist in der Regel im Borsen- und GroBhandel wesentlich gréBer als beim
Urproduzenten und beim Detailhindler; daher kommt es, daB in Krisen-
zeiten die ,,sichtbaren Warenvorrite*, welche fiir die Preisbestimmung
der Stapelartikel so maBgebend sind, ein so besonders ungiinstiges Bild
bieten, wihrend bei Hochkonjunktur das Umgekehrte der Fall ist. Es
ist ein falscher optischer Eindruck, daff die Warenvorrite beim Kon-
junkturabstieg wirklich so viel grofler sind als beim Aufstieg; nur ihre
Verteilung ist eine andere; von der so erschreckend groBen Ziffer der
,,sichtbaren Warenvorréite ist auch bei guter Konjunktur ein sehr erheb-
licher Teil vorhanden, nur befindet er sich dann nicht bei den Baumwoll-
abladern, in den Lagerhiusern, Zuckerfabriken usw., wo die statistische
Erfassung moglich ist und geschieht, sondern er befindet sich in kleinere
und kleinste Quantititen verteilt bei den GroBhindlern und Zwischen-
produzenten bis zum kleinsten Dorfkrimer.

Es ist bereits angedeutet worden, aus welchen Griinden eine gewisse
und sogar ziemlich weitgehende Lagerhaltung in der Wirtschaft unbedingt
notig ist. Es sind dies:

1. Gegebenheiten, welche mit der natiirlichen Periodizitit vieler
Produktionen zusammenhéingen: in der geméBigten Zone erntet man nur
einmal im Jahre, wihrend die Produkte das ganze Jahr zur Versorgung
notig sind.

2. Die technische Produktion spielt sich in der Zeit ab; es ist daher
notwendig, daBl die Giiter, welche kombiniert oder separiert oder in
andere Form gebracht werden sollen, auch durch lingere Zeit in der Hand
des Produzenten sind. Dies gilt in ganz besonderem MaBe von aus-
dauernden Giitern, dem festen Kapital, dessen bestimmungsgeméifBe Aus-
niitzung von vornherein auf weitreichende Perioden berechnet ist. Bei
spezifischen Giitern besteht ferner die Unmoglichkeit, sie ohne enorme
Verluste in leicht realisierbare Beschaffenheit zuriickzufiihren.



74 Verluste infolge der Krise

3. Die Organisation der Mirkte, insbesondere der GroB- und Detail-
handel ist so angelegt, daBl es in der Regel in das Belieben des Kéufers
gestellt ist, wann er Giiter erwerben kann, und daB der Lieferant, wenn er
nicht die ,,Leistungsfihigkeit zu verlieren wiinscht, mit einem wohl
assortierten Lager zur Verfiigung stehen mufl. Die Lager sind auch er-
forderlich, um die Schwankungen des Konsums aufzufangen, welche sich
vielfach jeder Berechnung entziehen. Dies bezieht sich auf alle Giiter,
nicht nur solche des Konsums, sondern auch auf ausdauernde. Nur wenn
es sich um Giiter hochst spezifischer Natur oder auBergewohnlicher Art
handelt, die also nur fiir einen oder wenige Reflektanten in Betracht
kommen, hat nach der herrschenden Gepflogenheit der Kdufer nicht den
berechtigten Anspruch darauf, die Ware auf Lager vorzufinden. Dies gilt
sowohl fiir eine Maschine, die nur fiir einen selten vorkommenden Pro-
duktionsprozeB oder eine bestimmte Ortlichkeit geeignet ist, wie fiir einen
Hut, Hemdkragen oder Schuh von auBlergewohnlicher Gréfe.

In dem hier angedeuteten Rahmen ist die Lagerhaltung eine Not-
wendigkeit und nur die dariiber hinausgehende zusitzliche Bevorritigung
der Industriellen und Kaufleute, welche man als spekulative Lagerhaltung
bezeichnen kénnte, unterliegt ihrem eigenen Entschlusse. Es gibt aller-
dings bei gewissen Giitern und gewissen Markten Moglichkeiten, auch
bei Beibehaltung der notwendigen Lagerbestinde sich vor Verlust durch
den Preisriickgang zu schiitzen. Dies ist bei den grofen internationalen
Stapelartikeln moglich, in denen ein Termingeschift besteht. So kann
der Zuckerfabrikant, der in einer Kampagne von wenigen Wochen seine
Gesamtproduktion herausbringt, durch solche Terminverkiufe (futures)
an einer der internationalen Zuckerborsen seine Kalkulation von der
kommenden Preisbewegung unabhéngig machen, ohne sich seiner Vorrite
forciert zu entéduBlern. Solche Auswege bestehen aber nur fiir bestimmte
Mirkte und bei bestimmten Giitern.

34. Es wurde bereits erwihnt, daB sich unter den Giitern, welche die
Wirtschaftssubjekte notgedrungenermafien so dauernd besitzen miissen,
daB die zeitliche Ubereinstimmung zwischen Kauf und Verkauf unmog-
lich ist, in besonderem MafBe ausdauernde Giiter befinden miissen. Und
zwar ist darunter nicht die technische Qualitit dieser Giiter gemeint,
welche, wenn sie in der Hand des betreffenden Wirtschaftssubjektes
Waren darstellen, derselben Freiheit in der Einkaufs- und Verkaufs-
disposition! unterliegen wie verbrauchbare Giiter. Es ist hiebei vielmehr
an das feste Kapital gedacht, mit dem die einzelnen Produzenten operieren
und welches von vornherein darauf angelegt ist, dal sich der Besitzer
seiner durch lange Zeit bedienen wird und es nur ganz allméahlich amorti-

1 Allerdings nur mit jenen Einschrinkungen, welche MACHLUP (Bérsen-
kredit, Industriekredit und XKapitalsbildung, Wien 1931, S.135ff.) fest-
gestellt hat.
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sieren kann. Es herrscht da ein ganz dhnlicher Sachverhalt, wie wenn
ein Kaufmann Giiter, die er auf Lager hat, heute so billig einkaufen
koénnte, daB er sie mit Nutzen zu verkaufen in der Lage wire, hievon
aber nicht profitieren kann, weil er noch alte teuere Waren auf Lager hat.
In derselben Situation befindet sich der Fabrikant, der teuere Maschinen
angeschafft hat, deren Kauf ihm aber bei dem Preise der Produkte, den
er damals kalkulierte, rentabel erschien. Heute ist der Preis der Produkte
ein viel tieferer und das Ergebnis des Einkaufes der Maschinen, welche
noch keineswegs amortisiert sind, bildet eine bittere Enttéuschung.

Um diese Frage richtig zu beurteilen, mul man den ganzen Krisen-
ablauf im Geiste iiberspringen und sich vorstellen, daf die Preise ihr
Gleichgewicht wieder erhalten haben. Da sich an der technischen
Leistungsfahigkeit der Maschine nichts gedndert hat, wird ihre Pro-
duktion dieselbe Zahl und Giite haben wie vor dem Preisabbau ; nur wird
der Geldpreis dieser Produktion ein wesentlich niedrigerer sein. Da aber
die Preissenkung eine allgemeine war und sich infolge Ausschaltung der
dynamischen Momente unterschiedslos auf samtliche Giiter erstreckte,
werden fiir diesen verringerten Preis genau so viele Giiter derselben
Qualitit und Art erhiltlich sein, wie sie aus dem Produkte der Maschine
vor Eintritt der Preissenkung beschaffbar waren. Bei Wiederherstellung
des Gleichgewichtes der Preise — wobei wir natiirlich wieder annehmen,
daB inzwischen keine Verschiebung der Preise untereinander stattgefunden
hat — wird also diese Maschine, in irgend welchen Giitern anderer Art
ausgedriickt, denselben Ertragswert haben wie vorher, nur der geldliche
Nominalertrag wird ein geringerer sein und daher auch ihre Kapitali-
sierung (Bewertung) in Geld. Der betreffende Fabrikant wird sich sagen:
»,Bs ist schade, daB ich diese Maschinen vor drei Jahren gekauft habe,
heute kénnte ich sie fiir den halben Preis bekommen.* Es ist auch richtig,
daB er, wenn er mit dem Einkauf bis heute zugewartet und die hiefiir
nicht aufgewendete Geldsumme reserviert hitte, die Maschine fiir den
halben Preis bekommen hitte und daB die ersparte Hélfte fiir ihn einen
reinen Gewinn darstellen wiirde. Dies ist der Vorteil, den die Besitzer
von Geld oder guten Forderungen aus einem krisenméfBigen Preisabbau
ziehen und der in der Wertsteigerung des Geldes gelegen ist. Wenn der
Fabrikant daher dariiber klagt, daB er seinerzeit mit dem Kaufe der
Maschine ein schlechtes Geschift gemacht habe, so beklagt er nicht
damnum emergens, sondern lucrum cessans.

Diese Argumentation gilt allerdings nur fiir den Fall, daf der Be-
sitzer solcher ausdauernder Giiter sie aus seinem eigenen Verméogen an-
geschafft hat, d. h. da er dagegen kein Geld schuldig ist. In diesem
Falle wird nach Beendigung der Preissenkung sein Vermogen, in anderen
Giitern ausgedriickt, genau dasselbe sein wie vorher, immer wieder unter
der Voraussetzung, daB inzwischen keine Anderungen der Technik oder
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der Bediirfnisse der Kéaufer stattgefunden haben. Ganz anders aber liegt
die Sache, wenn er gegen sein festes Kapital Geldschulden hat. Die
frithere Kalkulation, diese aus dem Geldertrag der hergestellten Pro-
dukte zu tilgen, ist dadurch umgestoBen worden, daf der Geldertrag weit
hinter dem préliminierten zuriickbleibt. Die geschuldete Summe repré-
sentiert nach geschehenem Preisabbau ein viel gréBeres Giiterquantum
als vorher. Zu ihrer Abtragung miissen auch noch andere Vermdogensteile
des Schuldners herangezogen werden und wenn es an solchen fehlt, tritt
dessen wirtschaftlicher Zusammenbruch ein.

Schon frither wurde darauf hingewiesen, daf die giinstige Stellung
des Besitzers von Geld oder guten Forderungen nach dem Preisabbau
darin besteht, dafl diese Teile seines Vermdgens nunmehr einem viel
grofleren Giiterquantum entsprechen als vorher. Dies bedeutet, dal jene
anderen Vermogensteile, welche der Schuldner heranziehen muf, um
seinen Glaubiger zu befriedigen, da die urspriinglich fiir diese Befriedi-
gung bestimmte Produktenmenge hiezu nicht mehr ausreicht, aus dem
Vermogen des Schuldners in das des Glaubigers iibergehen. So sehr dies
auch vielfach vom menschlichen und sozialen Standpunkte bedauerlich
sein mag, wiirde es doch nur Einkommens- und Vermdgensverschiebungen
zwischen den verschiedenen Subjekten der Wirtschaft bedeuten, wihrend
man doch im allgemeinen der Meinung ist, daf§ durch eine grofle nach-
haltige Krise auch absolute Kapitalsverluste eintreten, d. h. der Giiter-
bestand der Volkswirtschaft eine Verminderung erfihrt. Dies scheint
besonders dann der Fall zu sein, wenn der Schuldner gar nicht genug
besitzt, um den Glaubiger zu bezahlen, also kein Ubergang aus dem Ver-
mogen des einen in das des anderen stattfindet, sondern der Glaubiger
den Verlust an seiner Forderung durch einen Abstrich von seinem Ver-
mogen registrieren muB. Nun hat aber der geschidigte Lieferant die
Maschine, bzw. die zu deren Herstellung erforderlichen Produktionsmittel
doch seinerzeit zu den damals geltenden hohen Preisen gekauft und be-
zahlt, die seinerzeitigen Verkdufer oder irgend welche andere Personen
miissen noch im Besitz der Summe sein, um die seinerzeit mehr gezahlt
wurde, als die Maschine heute wert ist! Selbst wenn also der Gliubiger
unseres Fabrikanten den Vermdégensverlust erleidet, mufl doch der seiner-
zeitige Hersteller der Maschinen (oder einer seiner Hinterménner) noch
im Besitze des Uberpreises sein, den sie seinerzeit erhalten haben, bzw.
sie miissen davon profitieren, daf} sie fiir das seinerzeit empfangene Geld
heute zu den gesunkenen Preisen ein zusitzliches Giiterquantum kaufen
koénnen, welches genau dem Vermogensverluste des geschidigten Gliu-
bigers entspricht.

35. Dieser Uberpreis miiBite auch tatsichlich noch vorhanden sein,
wenn in der betreffenden Wirtschaft nur Sachkredit (nach der Termino-
logie von MisEs) herrschen wiirde, aber kein fiduzidrer. In diesem Falle
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wiirden die Preise tatsichlich nur die Verteilung des Einkommens zwischen
den verschiedenen Wirtschaftssubjekten bestimmen, wie dies die Lehren
der Preistheorie aussagen. Wenn aber in einer Wirtschaft Inflation
herrscht, dann verteilen die Preise auch ein Einkommen, bzw. Kapital,
das gar nicht vorhanden ist und die Rechnung wird prisentiert, sobald die
unvermeidliche Deflation einsetzt. Wenn es in einer Wirtschaft nur Sach-
kredit gibe, miiBte eben bei irgend jemand immer ein Giiterquantum vor-
handen sein, welches die Deckung eines jeden eingerdumten Kredites bildet.

Nimmt man an, der Fabrikant hitte die Maschine seinerzeit mit
einem Wechsel bezahlt und der Verkiufer (oder die Lieferanten seiner
Produktionsmittel) hitten diesen Wechsel bei der Notenbank diskontiert,
welche zu diesem Zwecke zusétzliche Noten ohne Deckung druckte.
(Dieser einfachste Fall der Inflation sei der Ubersicht halber angenommen.)
Die Notenbank wiirde in diesem Falle Riicklosung des Wechsels von dem
Verkaufer der Maschine, bzw. seinen Lieferanten, verlangen, so daB diese
den Ube_rpreis, welchen sie erhalten haben, wieder opfern miissen, da der
Schuldner selbst zur Einlosung des Wechsels nur jene Summe beitragen
kann, welche der gesunkene Wert der Maschine darstellt. Die Notenbank
bekommt zwar eine ebenso groBe Geldsumme zuriick, wie sie seinerzeit
verliehen hat, und diese Geldsumme bedeutet heute eine viel groBere
Kaufkraft als seinerzeit, die Bank hat aber hievon keinen Verméogens-
gewinn, da die ausgegebenen Noten in ihrer Bilanz eine durchlaufende
Post darstellen und sie durch Einziehung der Noten zwar ein Passivum
in entsprechender Hohe ausmerzt, durch Aushindigung des bisher in
ihrem Vermogen gewesenen, auf Geld lautenden Wechsels aber die gleiche
Summe an Aktiven einbiiit. In diesem Falle wird also der Schuldner
den Verlust erleiden, der durch die Wertsteigerung der von ihm ge-
schuldeten Geldsumme entsteht, aber kein anderer wird einen gleichen
Vermogenszuwachs dadurch haben, daB seine Forderung nunmehr mit
einer groBeren Kaufkraft ausgestattet ist. Dieser Fall, der an einem be-
sonders einfachen Beispiel demonstriert wurde, kann natiirlich nicht nur
bei festem Kapital eintreten, sondern auch bei umlaufendem, das mit
Schulden belastet ist und aus Giitern besteht, welche durch die Preis-
senkung erfalt werden. Er ereignet sich im Krisenverlaufe iiberaus
hiufig, ja er ist sogar als eine gesetzmiBige Erscheinung anzusehen. Da
echte Deflationskrisen, welche allein den allgemeinen Riickgang simtlicher
Preise hervorzurufen geeignet sind, nur dort stattfinden kénnen, wo
Inflation herrschte, und die inflationistische Kreditgewihrung durch
irgend welche individuelle Kreditgeber gehandhabt worden sein muf,
gehéren derartige sogenannte Kapitalsverluste, welche mehr sind als
blofe Kapitalsverschiebungen, zu den Kriterien der Liquidation einer
Konjunkturkrise. Wir sagten ,,sogenannte Kapitalsverluste“: denn in
Wirklichkeit war das Kapital, welches hier scheinbar verloren geht,
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ntemals vorhanden; nur durch die Fata Morgana der Inflation wurde den
wirtschaftenden Menschen vorgetduscht, dal der Giiterbesitz der Wirt-
schaft ein gréBerer sei, als er wirklich war; der geschilderte Vorgang ist
nichts anderes als die Richtigstellung dieses falschen optischen Bildes,
durch welche das Scheinvermégen in den Hédnden derer zerrinnt, welche
die Spielmarken fiir bare Miinze genommen haben.

Aus dem dargelegten Sachverhalt geht hervor, da§ durch die Preis-
senkungen allein keinerlei Verluste an Kapital eintreten kénnen, welche
nicht dem Vermogen eines anderen Wirtschaftssubjektes wieder zuflieBen.
Nur dort, wo Inflation herrscht, wird durch Abwertung der im Hoch-
schwung geltenden Preise die Nominalsumme des gesellschaftlichen Ver-
mogens wieder mit dem wirklich vorhandenen in Einklang gebracht.
Dies ist nun allerdings, wie bereits erwéhnt, der Sachverhalt, dem die
vorliegende Untersuchung gilt, denn nur Inflation kann eine Situation
schaffen, in der die Senkung aller Preise eintreten mufl und eintritt.
Technische Verinderungen in der Sphire der Produktion oder Wechsel
der Kosumneigungen kénnen einzelne Preise verdndern, nicht aber deren
Gesamtheit nach einer Richtung hin.

36. Wohl aber kann Kapital dadurch zugrundegehen, daBl es in der
Periode des Hochschwunges fehlgeleitet? wird. Es wire aber logisch un-
richtig, diese Verluste der Krise zuzurechnen, welche die Wirtschaft in
den Gleichgewichtszustand zuriickfiihrt; vielmehr mufl man dariiber im
klaren sein, daB dieses Kapital durch die Art seiner Veranlagung, welche

1 CASSEL, a.a. 0., 8.577: ,,Die in der Hochkonjunktur zunehmende
Knappheit des Kapitalsangebotes wird natiirlich in einer firr die ganze Unter-
nehmerwelt verwirrenden Weise verschleiert durch die in dieser Periode
gewohnliche starke Vermehrung der Bankzahlungsmittel, welche selbstver-
stindlich fiir den einzelnen Unternehmer als Kapital gelten.‘

2 Der Begriff der Kapitalfehlleitungen hat soviele verschiedene Bedeu-
tungen, da8 es wiinschenswert ist, eine Klarstellung vorzunehmen. Es gibt
zunichst eine technische Fehlleitung, die darin besteht, da Produktionsver-
fahren eingeschlagen werden, die technisch unzweckmiflig sind; d. h. dag
sie nicht jenes Optimum an Menge und Qualitét der erzeugten Waren er-
reichen, welches durch den gegebenen Stand der Technik erforderlich ist,
um dem Wettbewerbe standhalten zu kénnen. Ein Anderes ist die 6konomische
Fehlleitung, bei der wieder zwei verschiedene Hauptfille zu unterscheiden
sind. Der erste besteht darin, da8 bei Einleitung der Produktion die kiinftige
Nachfrage irrtiimlich beurteilt wird, so daB der Preis und die Absatzfihigkeit
des erzeugten Produktes hinter den Erwartungen zuriickbleiben und die
Kapitalsinvestition sich nachtriglich als verfehlt herausstellt. Der zweite
Fall, welcher konjunkturtheoretisch der wichtigste ist, liegt dann vor, wenn
der Produktionsumweg zu lang bemessen worden ist. Da der Stand der
technischen Entwicklung innerhalb gewisser Grenzen die Anzahl und Art
der Halbfabrikate ziemlich eindeutig vorschreibt, handelt es sich hier
hauptsichlich um die Herstellung von ausdauernden Giitern, die Veranlagung
von festem Kapital. Das Fehlurteil besteht hier entweder darin, daf mit
einem ZinsfuB gerechnet wurde, der durch die Nutzleistungen der geschaffenen
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den damals wirklich herrschenden Verhiltnissen nicht angemessen war,
verloren ging und nicht dadurch, dal diese rauhe Wirklichkeit durch die
Krise allen zum BewuBtsein gebracht wird.

Wenn man von diesen Verlusten fehlgeleiteten Kapitals absieht,
welche nicht auf Rechnung des Krisenverlaufes gesetzt werden diirfen,
hat man das Augenmerk demnach nur auf jene Kapitalsverluste zu
richten, welche dadurch entstehen, daBl Giiter zum Verkaufe zu Preisen
gelangen, welche nicht jenen entsprechen, zu denen diese Giiter oder die
zu ihrer Herstellung erforderlichen Produktionsmittel seinerzeit erworben
worden sind. Auch hier handelt es sich um Differentialpreise, nur mit dem
Unterschied, daB die echten Differentialrenten aus Preisverschiedenheiten
hervorgehen, welche gleichzeitig auf verschiedenen Méirkten herrschen,
wihrend die Kapitalsverluste der Einzelwirtschaften auf Differenzen der
Preisniveaus beruhen, welche zu verschiedenen Zeiten auf den Mirkten
bestanden haben.

37. In unserer Aufzihlung hatten wir noch eine dritte Kategorie
von Krisenverlusten angefiihrt, ndmlich die, welche durch Schrumpfung
der Wirtschaft entstehen. Hieraus ist von vornherein die Verringerung
der Geldumsitze auszuschalten, welche sich durch den allgemeinen
Niedergang des Preisniveaus ergibt. Da die verringerten Preissummen
dasselbe Quantum anderer Giiter reprisentieren, die fiir sie frither erhalt-
lich gewesen waren, muf} sich aus der rein nominalen Verringerung der
in Bewegung gesetzten Geldbetrige noch keine Verinderung der Ein-
kiinfte der Marktparteien ergeben. Anders steht es mit den wirklichen
Giterumséitzen, deren Ausmafl in der Krise erfahrungsgemill einen
starken Riickgang aufweist und daher, ganz abgesehen von etwaigen
Verkleinerungen und VergroBerungen der Differenz zwischen den Kaufs-

dauerhaften Giter seine Deckung nicht findet, oder darin, dal aus dem vor-
handenen oder inflatorisch vorgetauschten Kapitalsbestand eine Investition
gemacht wird, deren Amortisation sich auf eine so lange Zeit erstreckt, dal
sie mit Riicksicht auf die nunmehr ungeniigende Hohe des durch diese In-
vestition reduzierten Kapitalsbestandes nicht ausgewartet werden kann.
Dieser Sachverhalt kann unter Umstinden zur AuBlerbetriebsetzung der
Anlage fiihren, wenn nicht einmal die rentable Aufbringung des umlaufenden
Kapitals mehr gegeben ist; er kann dariiber hinaus unter Umstéinden sogar
zur Folge haben, daB die Anlage abgebrochen, die darin investierten Giiter
in weniger spezifische Form zurickverwandelt und kiirzeren Produktions-
umwegen zugefithrt werden. Erweist sich auch dieser Weg infolge der damit
verbundenen Kosten oder der Hoffnung auf baldige Besserung der Situation
als nicht angezeigt, so wird die Anlage vorldufig oder dauernd stillgelegt
werden. Wenn nicht das gesamte Unternehmen, sondern nur seine iiber-
miBige Ausdehnung als Feblleitung zu betrachten ist, mufl mit stark ver-
ringerter Kapazitit gearbeitet werden, wobei die festen Kosten eine schwere
Belastung darstellen. In allen diesen Fiéllen bedeutet der verminderte Ertrags-
wert solcher Anlagen eine Verminderung seiner Kapitalisation, demnach
einen Kapitalsverlust.
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und Verkaufspreisen desselben Individuums, eine Verringerung der
Summe der normalen Produktions- und Héndlernutzen mit sich bringt,
welche das Einkommen dieser Gesellschaftsklassen bilden. Dieser Riick-
gang der wirklichen Umsédtze wird im wesentlichen durch drei Ursachen
hervorgerufen; die erste hievon ist die bereits frither erwidhnte Ein-
schrinkung der Lagerhaltung. Sobald jene allgemeine Einstellung der
Geschiftsleute vorliegt, welche diese ihre Vorrite nach Moglichkeit zu
reduzieren veranlaft, erfolgt die Belieferung der Konsumenten zwar in
gewohnter Weise aus den Bestdnden der konsumnéichsten Markte, die
Nachschaffung der Giiter wird aber von den Héndlern auf den héheren
Mirkten nur mit einem Bruchteile des abgestofenen Quantums vor-
genommen. Dieser Prozel setzt sich in der Richtung nach der Spitze der
frither erwidhnten Pyramide fort und macht erst dort halt, wo der Um-
fang des Giiterbestandes aus den ziemlich ausfiihrlich dargelegten Griinden
der Regulierung durch die Wirtschafter in weitgehendem Mafle entzogen
ist. Da auch die Detailhdndler bis zu einem gewissen Grade assortiert
bleiben miissen, wirkt sich dieser Riickgang der Umsiitze am stirksten
in den mittleren Schichten der Pyramide aus, d. h. in der Erzeugung von
Zwischen- und Finalprodukten, und dem GroBhandel; die Urproduktion
ist in der Anpassung an die Verringerung der Umsitze schwerfillig,
Anderungen der Anbaufliche werden nicht so schnell und leicht vor-
genommen, Kohlen sammeln sich auf den Halden an usw.; anderseits
zeigen auch die Umsétze im Detailhandel keine so weitgehende Abnahme
wie die im GroBhandel, was aus den Ausweisen von chain-stores und
Warenhdusern hervorgeht.

Die zweite Ursache der Umsatzschrumpfung liegt in der verringerten
Kaufkraft des Publikums. Alle die bisher angefiihrten Einkommensaus-
fille, negative Differentialrenten, Kapitalsverluste und Ausfille an
Produktions- und Héndlergewinn, dazu Geldknappheit und Angst vor der
Zukunft veranlassen die Konsumenten, ihren Lebensstandard moglichst
niedrig zu halten, Anschaffungen des hoéheren oder Luxusbedarfes zu
vermeiden oder nach Tunlichkeit aufzuschieben. Hiebei mag die Er-
wartung, in Zukunft noch billiger einkaufen zu kénnen, auch eine gewisse
Rolle spielen. In den hoheren Einkommensstufen, in denen sich die
Ausgaben wesentlich iiber dem physischen und kulturellen Existenz-
minimum halten, ist die Elastizitdt des Budgets eine ziemlich groBe.
Auch hier gibt es naturgemifl mehr oder minder starre Elemente, wie etwa
der Wohnungsaufwand; aus psychologischen Griinden ist eine Herab-
setzung der dulleren Form der Lebenshaltung mit besonderen Hem-
mungen verbunden, so dafl Ersparnisse vielfach nicht dort werden gemacht
werden, wo die aufgegebenen Geniisse am leichtesten zu entbehren
wiren, sondern bei solchen Ausgaben, die sich der Kontrolle und Beur-
teilung durch die AuBlenwelt entziehen. Auf jeden Fall werden den Emp-
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fingern der in Frage stehenden Preise hiedurch erhebliche Einkommens-
ausfille bereitet, wodurch wieder deren eigene Kaufkraft und damit
deren eigene Ausgaben herabgedriickt werden.

38. Die schwierigste Situation wird durch diese Entwicklung fiir
diejenigen geschaffen, welche von dem Ertrage ihrer Arbeit leben. Durch
den Riickgang des Produktionsvolumens werden auch Arbeitskrifte in
Betrieben freigesetzt, bei denen keine Fehlleitung vorliegt, wo also bei
Wiedererlangung des wirtschaftlichen Gleichgewichtes die Méglichkeit
zur Durchfiihrung der Produktion in dem fritheren AusmaBe besteht.
Dieser Zustand ist demnach nur ein voriibergehender, wird aber durch
verschiedene Momente verkompliziert. Als erstes dieser ist zu bemerken,
daB die Lohnarbeiter in der Regel keine Ersparnisse haben, sondern von
dem Ertrage ihrer Arbeit (im wahrsten Sinne des Wortes von der Hand
in den Mund) leben und daher die Besserung der Situation und die Wieder-
herstellung des normalen Produktionsvolumens nicht auswarten kénnen.
Mit Riicksicht darauf sind in den meisten européischen Staaten soziale
Vorkehrungen getroffen worden, durch welche diese ihres Einkommens
beraubte Bevolkerungsschicht wihrend der Zeit ihrer Arbeitslosigkeit
itber Wasser gehalten wird. Die zweite Komplikation liegt in folgendem:
Wenn auf dem Lohnmarkt freier Wettbewerb herrschen wiirde, miifiten
die Arbeitslohne durch den geschilderten Sachverhalt rasch so weit
fallen, daB8 die Produktionskosten der Zwischen- und Fertigprodukte im
Preise sehr rasch und energisch zuriickgehen wiirden. Es ist anzunehmen,
daB hiedurch der nationale Verbrauch so angeregt wiirde, dafl ein Teil der
Hemmungen, welche das Publikum in dieser Periode zur Verminderung
seiner Einkdufe veranlassen, kompensiert wiirde. AuBerhalb des inneren
Marktes der industrialisierten Lander gibt es aber in den iiberseeischen
Staaten und Kolonien sehr groe Gebiete, in denen im wesentlichen nur
Rohprodukte erzeugt werden, welche demnach immer fiir ihren Bedarf
an Fertigwaren auf den Import angewiesen sind. Diese Produkte werden
dort bezogen, wo sie am billigsten erhéltlich sind und die Industrieldnder,
welche durch raschere Herabsetzung ihrer Arbeitslohne einen Vorsprung
in der ErméiBigung ihrer Produktionskosten erreichen,! koénnen in der

N

1 Auf der Abszisse sind die er- 4
zeugten Mengen einer bestimmten ’
Produktion aufgetragen, auf der
Ordinate die Preise. Die Angebots-
(Kosten-) Kurve AA, schneidet = 4
die Nachfragekurve des inneren A T
Marktes NN, im Punkte P, welcher A -
einer erzeugten Menge OM,; und A"
einem Preis PM,; entspricht. Bei
einem bestimmten Preise P, M, 7 e MM M
sind die Erzeugnisse auf dem Welt- Abb. 11
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Konkurrenz um diese Absatzgebiete Terrain gewinnen und auf diese Art
eine Erleichterung der Krisenwirkung erzielen.

Der groBte Teil des Lohnmarktes, namlich der organisierte, ist aber
weit davon entfernt, der Preissenkung auf den iibrigen Markten voraus-
zueilen, wie sich eigentlich aus dem ,,Nicht-warten-Kénnen‘‘ der Arbeiter
ergeben miiBte; er hat im Gegenteil, wie wir dargelegt haben, einen
besonders starken Lag, so daBl seine Starrheit eines jener Hindernisse
bildet, welche die Wiederherstellung des Gleichgewichtszustandes ver-
zogern.

markte konkurrenzfihig, welcher als unbeschriankt aufnahmsfihig gedacht und
daher durch die Parallele zur Abszisse P, N, ausgedriickt wird. Wird nun durch
Reduktion der Produktionskosten, was in erster Linie durch Verminderung
der Lohne moglich ist, die Kostenkurve auf 4,4, herabgesetzt, so schneidet
sie den der Nachfrage auf dem Weltmarkte entsprechenden Ast P, N, im
Punkte P,. Durch die Herabsetzung
der Lohne wird daher nicht nur das
zusdtzliche Quantum M, M, auf
dem Inlandsmarkte, sondern auch
die zusétzliche Menge M,M, auf
dem Weltmarkte abgesetzt werden
kénnen, so dafl weitere Aus-
dehnung der Produktion und
Einstellung von Arbeitern mog-
lich ist.

1 Die Arbeitslosenunterstiit-
zung stellt eine Belastung der ge-
M MM, samten Produktion einer Volks-

wirtschaft dar, welche sich am

Abb. 12 ehesten mit den festen Kosten

eines Einzelunternehmens ver-

gleichen liefle. Auflerdem hat die Sozialproduktion noch wirkliche feste

Kosten, welche in den Aufwendungen fiir die Erhaltung des Produktions-
kapitals bestehen.

In dem obigen Diagramm bezeichnet die Abszisse OM die Menge der
Produktion, die Ordinatenabschnitte driicken Geldbetrige aus. Die Parallele
zur Abszisse F'F, bezeichnet die wirklichen festen Kosten, die Parallele S8,
die Hohe der allen Anspruchsberechtigten zukommenden Arbeitslosen-
unterstiitzung, wenn die Produktion gleich Null wire. Auf diese Grundkosten
bauen sich zunichst diejenigen variablen Kosten anf, welche dem Umfange
der Produktion proportional sind, insbesondere solche fiir Rohmaterialien und
dergleichen. Diese werden durch die Gerade SH ausgedriickt. Die Arbeits-
16hne miilten durch die Gerade SL bestimmt werden, wenn nicht jeder ein-
gestellte Arbeiter eine Ersparnis an Arbeitslosenunterstiitzung bedeuten
wiirde. Da diese Ersparnis gleichfalls dem Umfang der Produktion propor-
tional ist, wird sie durch die Strecke SK ausgedriickt, welche unter der Ge-
raden SL gelagert sein muB, da die bezahlten Loéhne in der Regel hoher
sind als die Arbeitslosenunterstiitzung. Die Volkswirtschaft wird daher mit
abnehmenden Kosten arbeiten, bis die Ersparnis durch Einstellung simtlicher
anspruchsberechtigten Arbeitslosen gleich ist der Unterstiitzung, die diese
bis dahin empfangen haben. Dies wird beim Produktionsumfang OM, der

QN S
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39. Ein dritter Grund fir die Schrumpfung der Umsitze liegt in
dem Fehlen jeglichen Unternehmungsgeistes wahrend der Krise. Auch die
aussichtsreichsten und meistversprechenden geschiftlichen Kombi-
nationen finden keine entschluBfihigen Unternehmer und Kapitalisten;
und da selbst in normalen Zeiten stets ein natiirlicher Abfall von Unter-
nehmungen stattfindet, welche durch Neugriindungen ersetzt werden,
dariiber hinaus aber sonst trendmiBig eine stindige VergroSerung des
Produktionsvolumens erfolgt (bei einer langfristigen Betrachtung wird
die jahrliche Zunahme der Produktion auf vier Prozent geschitzt),
bedeutet das génzliche Ausbleiben jeder Investitionstatigkeit, besonders
in der Produktionsmittelindustrie, einen weiteren relativen Riickgang
der Wirtschaftsintensitat.

Die mangelnde Unternehmungslust duBlert sich aber nicht nur darin,
daB keine neuen Produktionen begriindet werden, sondern hat auch zur
Folge, daB bestehende in geringerem MaBe fortgesetzt oder ganz ein-
gestellt werden. Es liegt auBlerhalb des Rahmens dieser Untersuchung,
die Frage zu erdrtern, ob die psychologischen Motive, das ,,mangelnde
Vertrauen‘‘, eine Krisenursache primérer oder sekundédrer Ordnung
sind. Feststeht aber, daB dieses mangelnde Vertrauen wahrend jeder
Konjunkturkrise in ausgedehntestem Mafe zu konstatieren ist und daf
es auf den Krisenverlauf ausschlaggebenden EinfluB iibt.

Auf dem Giitermarkte duBert sich diese die ganze Wirtschaft um-
fassende psychologische Einstellung in der Weise, daB die Nachfrage

Fall sein, da in diesem Falle NK = S§,F;. Von da an werden die Kosten der
Arbeitslohne wieder proportional dem Produktionsumfang sein und daher
in der Geraden KL,//SL verlaufen.

Der Preis wird durch die Gerade OP ausgedriickt, wobei tg<X POM >
tg <X L,FF, sein mufl; denn der Durchschnitt der von den einzelnen
Produzenten erzielten Preise mufl hoher sein als die von ihnen aufgewendeten
Kosten.

Die den Preis bezeichnende Gerade OP wird die gebrochene Linie SKI,
an einer bestimmten Stelle schneiden, welche dem Produktionsvolumen O,
entspricht; erst bei diesem Ausmaf} der Produktion deckt der Preis die Kosten.
Ist die Produktion kleiner, z. B. OM,, so ergibt sich ein Verlust von TR,;
ist die Produktion grofler als O M ,, so ergibt sich ein Gewinn. Es geht hieraus
hervor, dafl in einem Lande, in dem Arbeitslosenunterstitzung gegeben wird,
éin gewisses Produktionsvolumen erforderlich ist, damit die Produktion
nicht mit Verlust arbeite, das hei3t das vorhandene Kapital aufzehre. Je
geringer die Arbeitslosenunterstiitzung ist, sei es infolge der geringen Hohe
der dem einzelnen Unbeschiftigten bewilligten Leistung, sei es infolge der
Begrenzung der Zahl der Anspruchsberechtigten, um so tiefer darf der Um-
fang der Produktion sinken, ohne dal Kapital aufgezehrt wird. Da in
Wirtschaftskrisen aus den angegebenen Griinden eine weitgehende Ver-
ringerung des Produktionsvolumens die Regel ist, wird eine zu hohe Arbeits-
losenunterstiitzung oder eine Ausdehnung auf zuviele Anspruchsberechtigte
in der Regel Kapitalaufzehrung mit sich bringen.

6#
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nach Zukunftsgiitern stark nachliBt und anderseits solche von den je-
weiligen Besitzern in verstirktem MaBle angeboten werden, was beides
einen starken Preisdruck zur Folge hat. Der Ausdruck ,Zukunftsgiiter*
muf hier in seinem weitesten Sinn verstanden werden. Er umfaf3t daher
nicht nur Giiter in gréBerem oder geringerem Stadium der Konsumferne,
darunter in besonderem MaBe ausdauernde GenuBgiiter und Produktions-
mittel, sondern auch Rechte und Forderungen, welche kiinftiges Ein-
kommen zum Gegenstande haben, unter Einschlu von Wertpapieren aller
Art, Versicherungsanspriichen und dergleichen. Gegenstand dieses Mi8-
trauens und daher niedrigerer Kapitalsbewertung unterworfen, sind also
alle Giiter und Leistungen, welche nicht unmittelbar und jederzeit in
Geld umgesetzt werden kénnen, bei denen mithin die Unsicherheit iiber
die Zukunft breiten Raum einnimmt. Aber das Mifitrauen macht natur-
gemdB auch vor dem Geld nicht halt; es erstreckt sich auf alle Wahrungen,
bei denen Zweifel an der Aufrechterhaltung ihrer Kaufkraft in Zukunft
bestehen. Bei einer Generation, deren grofter Teil die Wahrungswirren
bei und nach Kriegsende mitgemacht hat, ist dies nur durchaus be-
greiflich. Nur solche Wahrungen, wie der franzosische Franc, die auf
einem tiiberdimensionierten Goldbesitz basieren, sind in dieser Krise bis-
her vom Zweifel wenig angekrankelt worden. Aber auch das Gold selbst
ist dem MiBtrauen ausgesetzt; seitdem England den Goldstandard ver-
lassen hat, wird der Propaganda einer Gruppe angesehener Theoretiker
fir Demonetisierung des Goldes und Einfiihrung einer manipulierten
Indexwihrung erhéhte Beachtung beigemessen und die vielen Erkldrungen
von Regierungen und Notenbanken verschiedener Lander, am Gold als
Wihrungsbasis festhalten zu wollen, bilden selbst einen Beweis dafiir,
daB die Frage zur Diskussion steht.

Es ist begreiflich, daB eine solche Einstellung der Menschen die
Fortfithrung der Wirtschaft den schwersten Stérungen unterwerfen muf.
Die internationale und gesellschaftliche Arbeitsteilung sowie die Ein-
schlagung weitausgreifender Produktionsumwege hatte zur Voraus-
setzung, daB der Produzent mit einem Absatz rechnen konnte, welcher
in einem gewissen Rahmen hinsichtlich seiner GréBe und der erzielbaren
Preise kalkulierbar war. Ebenso war die Kreditverflechtung, die durch
Vermittlung der Banken zwischen reicheren und drmeren Landern einer;
seits, Sparern und Produzenten anderseits herrschte, eine Bedingung
fiir die Aufrechterhaltung des Produktions- und Verteilungsapparates
in einigermaBen entsprechender Ausdehnung. Diese Kreditverflechtung
wird natiirlich durch das herrschende MiBtrauen in Zukunftsgiiter, zu-
kiinftige Zahlungen und die Kaufkraft der zu zahlenden Geldsummen
auf das schwerste erschiittert, da alle Gliubiger ihre Forderungen in
Bargeld und dieses womdglich in Gold umzuwandeln wiinschen. Das
bedeutet fiir alle Produzenten eine systematische und allseitige Ent-
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ziehung von Kapital, mit dem zu arbeiten sie gewohnt sind, und zwingt
sie gegeniiber den dringenden Forderungen der Gldubiger, ihre Betriebe
einzuschrinken oder einzustellen. War das Produktionsvolumen, das bei
Ausbruch der Krise bestand, durch inflationistische Geldschépfung der
einen oder anderen Art iiber Gebiihr ausgedehnt, so ist der Kontrak-
tionsprozel naturgemédf ein noch heftigerer und die Verringerung des
Geschaftsumfanges noch abrupter.

Bei der Schilderung des Zustandes, in dem Gleichgewicht herrscht,
wurde die Annahme gemacht, dal die Einkommensempfinger ihr ganzes
Einkommen irgendwie zu Kaufen auf den verschiedenen Mirkten ver-
wenden oder, falls sie dies nicht selbst tun, es der Wirtschaft in der Weise
zur Verfiigung stellen, daB sie es entweder direkt oder durch Banken-
vermittlung Produzenten oder Konsumenten leihen, welche damit
Kiufe auf einem der Mirkte vornehmen. Es mag nun wohl auch in
normalen Zeiten vereinzelte Fille geben, in denen Geld thesauriert
wird; diese bilden aber so singulire Ausnahmen, daf8 obige Annahme
wohl im groflen und ganzen mit der Wirklichkeit iibereinstimmt. Anders
ist es in Zeiten der Krise, in welchen das von uns geschilderte allgemeine
MiBtrauen gegen Schuldner herrscht. Das Miitrauen richtet sich bald
gegen die Banken und Sparkassen und die Folge davon ist eine weit-
gehende Riickziehung von Geldern zu Thesaurierungszwecken, welche
die Kapitaldotierung der Wirtschaft schmélern muB. Nicht mit Un-
recht hat man in den Vereinigten Staaten die Form, welche die Finanz-
krise um die Wende des Jahres 1931 annahm, als eine ,,Thesaurierungs-
krise’ bezeichnet.! Durch die forcierte, mitunter zu Runs ausartende
Zuriickziehung von Guthaben sind die Banken gezwungen, ihren eigenen
Schuldnern gegeniiber mit dréngenden XKrediteinschrankungen oder
-zuriickziehungen vorzugehen, und wenn dies nicht ausreichend ist,
ihre Schalter zu schlieBen, sofern ihnen nicht seitens der Notenbank
durch inflationistische Kreditgewdhrung beigesprungen wird. Die von
dieser so hiufig gebrauchten MaBregel ausgehende Verschlechterung der
Wihrung schafft neues MiBtrauen, und zwar berechtigtes, das dann wieder
lahmend auf die Gesamtwirtschaft wirkt und deren weitere Schrumpfung
zur Folge hat.

40. Keine Krisenverluste sind die VermégenseinbuBen, welche die
Besitzer von Geld oder auf Geld lautenden Forderungen durch Wahrungs-
verfall erleiden. Es ist mehrfach und ausfiihrlich darauf hingewiesen
worden, daB3 das charakteristische Merkmal, ja das Wesen einer Kon-
junkturkrise in einer Erhéhung des Geldwertes besteht und daB daher
die genannte Gruppe von Wirtschaftssubjekten zu jenen gehért, die
nach der Regel durch die Krise zu gewinnen haben. Wenn demnach im

1 Ende 1931 hatten 14 amerikanische GroBSbanken nicht weniger als
# 3.500,000.000 Depositen eingebiiBt.
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Verlaufe einer solchen einzelne Wahrungen verschlechtert werden, ist
dies keineswegs eine direkte Folge der Wirtschaftskrise; wohl aber
ist es eine Folge der unzulissigen und schidlichen MaBregeln, welche
angewendet werden, um einzelnen oder Gruppen von durch die Krise
betroffenen Wirtschaften zu helfen: mit einem Wort, die Wahrungs-
verschlechterung kann nur durch Inflation eintreten. Dies kann bewerk-
stelligt werden, um insolventen Banken die Riickzahlung ihrer Einlagen
oder dem Staat einen unzulissigen Aufwand zu ermdglichen oder schlieB3-
lich in der Weise, daB der Zinsfuf} zu niedrig gehalten wird, wodurch die
Liquidierung unrationeller Produktionen und Lagerhaltungen hintan-
gehalten wird. In allen diesen Fillen ist die Verminderung der Kaufkraft
des Geldes eine Folge der Inflationspolitik, welche die geldwertsteigernde
Wirkung der Krise iiberkompensiert.

VII. Konklusionen

41. Wir sind am Ende unserer theoretischen Ableitung angelangt
und wollen nun noch ganz kurz andeuten, welche Folgerungen sich aus
den erhaltenen Resultaten fiir die Wirtschaftspolitik ergeben. Wir haben
die Krise als einen Ablauf aufgefaft, der durch die vorhergegangene
Hochkonjunktur zwangsmiBig hervorgerufen wurde und schlieBlich in
einem Gleichgewichtszustande enden muB, in welchem, von dynamischen
Unternehmergewinnen oder exogenen Einwirkungen abgesehen, die von
den einzelnen Wirtschaftssubjekten empfangenen Preiszahlungen der
Summe der von ihnen geleisteten ebenso wie die umgesetzten Giitermengen
wieder gleich sein miissen. In der Zwischenzeit liegt eine Anzahl von
Einkommens- und Kapitalsverschiebungen, welche in drei Hauptgruppen
eingeteilt, auf die Ursachen ihrer Entstehung zuriickverfolgt und auf ihre
Wirkungen gepriift wurden. Unter Vermeidung aller Werturteile dariiber,
ob diese Verschiebungen gerecht und wiinschenswert sind, sei im nach-
stehenden nur ganz kurz auseinandergesetzt, welche Wirkungen ver-
schiedene zur Krisenbekdmpfung in Diskussion stehende und auch wirk-
lich versuchte Mainahmen auf die Wiedererlangung des Gleichgewichtes
ausiiben.

Wenden wir uns zuerst den echten Differentialrenten zu, welche durch
annihernd gleichzeitig durchgefithrte Kdufe und Verkédufe auf Mirkten
mit abweichendem Lag erfolgen. Jede MaBnahme, welche ergriffen wird,
um den Einnahmensausfall, der auf dem Hauptmarkte einer Wirtschafts-
gruppe durch die Preissenkungen entsteht, einzuschrinken oder hinaus-
zuschieben, bedeutet fiir alle anderen Gruppen, fiir welche dieser Markt
ein Nebenmarkt ist, auf dem sie einkaufen, eine Erhohung ihrer Ausgaben.
Es werden also alle wirtschaftspolitischen Eingriffe, welche das Preis-
niveau eines Marktes in der Krise vor dem Verfall schiitzen sollen, wie



Konklusionen 87

Schutzzélle, Einfuhrverbote oder Kontingente, Preistaxen, Abnahme-
zwang und dergleichen, zwar der Gesellschaftsklasse, um deren Haupt-
markt es sich handelt, eine VergroBerung der Einnahmen bescheren,
anderen Gesellschaftsklassen aber eine VergroBerung der Ausgaben,
und zwar in genau demselben geldlichen AusmaBe aufzwingen. Da die
Aufrechterhaltung der Subvention, welche die Kéufer auf diese Weise
gezwungenermaflen den Verkdufern einrdumen,® in ihrem AusmaBe
und ihrer Zeitdauer durch die wirtschaftliche Tragkraft der Preiszahler
begrenzt ist, muBl es schlieBlich doch zu der Preissenkung kommen,
welche dann in der Regel eine besonders heftige Erschiitterung mit sich
bringen wird ; auf jeden Fall aber wird hiedurch die Erreichung des Gleich-
gewichtes verzégert.

Kapitalsverluste sind im Sinne der vorhergehenden Analyse der Aus-
druck fiir die Verminderung oder den Wegfall von kiinftigem Einkommen.
Wirklich vorhandenes Kapital, das nicht durch aufgeblihte Geldmenge
vorgetduscht ist, kann in der Wirtschaft auf katallaktischem Wege nicht
verlorengehen, aufler durch Fehlleitung, welche aber nicht der Krise
zuzuschreiben ist; in der niichternen und pessimistischen Atmosphire,
in der eine Krise abliuft, sind Fehlleitungen sogar seltener als sonst.
Kapitalsverluste, die infolge der Preissenkung entstehen, wachsen stets
anderen Wirtschaftssubjekten, némlich den Besitzern von Geld und
Forderungen, durch Vermehrung der zu ihrer Verfiigung stehenden Kauf-
kraft zu. Jeder Versuch, solche Kapitalsverluste zu vermeiden, konnte
nur darin bestehen, die Preise der mit den fraglichen Investitionen her-
gestellten Produkte und damit den kiinftigen Ertrag dieser Anlagen
kiinstlich aufrechtzuerhalten (z. B. Aufrechterhaltung des Bodenwertes,
d. h. der Grundrente durch interventionistische Stiitzung des Getreide-
preises). Abgesehen von der Verfilschung, welche hiedurch in das ganze
Wirtschaftsbild getragen wird, wird hiedurch Kapitalfehlleitung kiinst-
lich geziichtet und die Liquidation von unrationellen Produktionen ver-
hindert. Das wichtigste Gegenargument gegen diese Wirtschaftspolitik
besteht aber darin, daB sich die Subventionierung doch immer nur auf
gewisse Produktionen und Produzenten erstrecken kann, wihrend alle
anderen die Kosten zu tragen hatten. Da derartige Unterstiitzungs-
mafBnahmen infolgedessen nur partieller und voriibergehender Natur
sein konnen, miissen sie schlieBlich ihr Ende finden (wie die Stiitzungs-
aktion des nordamerikanischen farmers’ board) und tragen in der Zwischen-
zeit dazu bei, die Wiedererreichung des Gleichgewichtes hinauszuschieben.

Was schlieBlich die Schrumpfung der Wirtschaft wihrend der Krise
betrifft, sei von der AbstoBung jener zusitzlichen Umsitze abgesehen,
welche nur eine Folge der Inflation und Hochkonjunktur sind und daher

1 Vgl. Mises, Kritik des Interventionismus, Jena 1929, S. 9ff.
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nicht als dauernd aufrechtzuerhalten, geschweige denn als wiinschenswert
zu betrachten sind. Thr Wegfall bedeutet nur einen GesundungsprozeB.
Das zweifellos wihrend jeder Krise zu beobachtende Absinken der ge-
schaftlichen Tatigkeit unter das normale MaB ist eine voriibergehende
Erscheinung, welche um so frither zu einer Erholung fithren muB, je
weniger Mafnahmen ergriffen werden, um die Erlangung des Gleich-
gewichtes zu verzdgern. Dies gilt ganz besonders von dem Lohnmarkte;
je langer Staat und Gewerkschaft die Arbeitslohne in ungerechtfertigter
Hohe halten und je mehr eine starre soziale Gesetzgebung den Abbau
dieser Lohne verhindert, um so spater wird sich bei all denen, welche
Lohne in unveridnderter Hohe weiterzuzahlen haben, wihrend sie fiir ihre
Produkte nur mehr einen reduzierten Preis erhalten, das Gleichgewicht
wieder einstellen konnen. Wo die Einnahmen nicht mehr ausreichen, um
die durch Starrheit der Lohnkomponente inflexibel gewordenen Kosten
zu decken, muf3 die Produktion reduziert oder eingestellt werden und
neue Arbeitslosigkeit ist die Folge. Diese Entwicklung wird noch dadurch
gefordert, daB die sozialen Lasten in den meisten Fillen nach den bezahlten
Lohnen bemessen werden, so daB durch die Einstellung der Produktion
nicht nur der iiberhohte Lohn eingespart wird, sondern auch die Ab-
gaben. LaBt man der Preisbildung wenigstens einigermafen ihren natiir-
lichen Lauf, so wird sich das Gleichgewicht in der kiirzest moglichen
Frist einstellen, wihrend jeder Versuch, einzelnen Berufsstinden oder
Klassen die Einkommensausfille zu ersparen, den Wiedereintritt des
Gleichgewichtes in gréBere Ferne riickt.

Ein solcher Eingriff ist auch die Hebung der Preise durch inflatio-
nistische Schaffung von neuen Umlaufsmitteln; in Deutschland hat
WaGgEMANN! ein solches Projekt als die erlésende Tat mit groBer Emphase
vorgeschlagen, in den Vereinigten Staaten will man viele Milliarden
Dollar neu drucken lassen und macht den Versuch, sie in den Verkehr zu
pressen. Es wurde bereits auseinandergesetzt, daB inflationistisch ge-
schaffene Geldmengen immer nur bestimmten Kategorien von Wirt-
schaftern zur Verfiigung gestellt werden kénnen und daher immer zu-
néchst nur auf einer beschrinkten Anzahl von bestimmten Mérkten ihre
preissteigernde Wirkung ausiiben koénnen. Es ist klar, dal hierdurch eine
neuerliche Storung des Gleichgewichtes erfolgt und dessen allgemeine
Wiedererlangung neuerlich verzégert wird. Die Einwendungen wéihrungs-
theoretischen und allgemein konjunktur-theoretischen Inhaltes gegen
solche Mafregeln liegen auBlerhalb des Rahmens dieser Untersuchung.

Vielfach wird der Vorschlag, die Wirtschaft durch Kreditausweitung
anzukurbeln, in der Weise motiviert, daB es sich nicht um eine Inflation,
sondern um eine bescheidene Richtigstellung der zu weit getriebenen

1 Geld- und Kreditreform, Berlin 1932.
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Deflation handle. Hiefiir wurde in jiingster Zeit der Terminus ,,Reflation*
geschaffen. Der Gedankengang hierbei ist der, daf infolge weitgehender
Thesaurierung das der Produktion zur Verfiigung stehende Kapital unter
jenes Ausmall gesunken ist, welches nach dem tatsichlich vorhandenen
Giitervorrat (in vorgetaner Arbeit, d. h. in echten Ersparnissen) gerecht-
fertigt wire. Es scheint sehr schwierig, festzustellen, wann ein solcher
Zustand tatsdchlich vorliegt; gefiihlsméBige Vergleiche gegeniiber dem
Kreditvolumen zur Zeit der Hochkonjunktur sind jedenfalls hiezu nicht
ausreichend. Noch schwerer wird es sein, spater die Entscheidung dariiber
zu treffen, ob und inwieweit die der Wirtschaft vorenthaltenen Erspar-
nisse in diese riickgestrémt sind und die zusétzlichen Umlaufsmittel
zuriickgezogen werden miissen, wenn sie nicht inflatorisch wirken sollen.

AuBer den Bedenken, welche sich gegen die Zulassigkeit der Kredit-
ausweitung richten, und jenen,
welche die Schaffung neuer
Differentialrenten zum Gegen-
stand haben, ist aber auch noch
die Frage zu beriicksichtigen,
ob die Durchfithrbarkeit einer
solchen MaBnahme, und be-
sonders in Krisenzeiten, sehr
leicht ist. Herabsetzung des
Zinsfufles oder large Kredit-
einrdumung koénnen nur die
Angebotskurve des Leihkapitals
senken, lassen aber die Nach-
fragekurve unberiihrt. Wenn
diese kontinuierlich verlauft, Abb. 13
wird der Gleichgewichtspunkt,
der durch den Schnitt der beiden Kurven gegeben ist, eine vergréBerte
Inanspruchnahme von Krediten verbiirgen. Wenn aber die Nachfrage-
kurve nicht kontinuierlich verlduft, sondern treppenférmig, d. h. wenn
ihre Elastizitdt in dem in Frage kommenden Abschnitt gering oder
gleich Null ist, kann auch eine erhebliche Senkung der Angebotskurve
die Inanspruchnahme von Kredit unverindert lassen, wie dies in obiger
Abbildung ersichtlich gemacht ist.

Eine Senkung der Angebotskurve 44, auf 4,4, wird bei einem
kontinuierlichen Verlauf der Nachfragekurve NN, tatsichlich eine Mehr-
inanspruchnahme von Krediten im Ausmafle von K,K, zur Folge haben.
Verlduft aber die Nachfragekurve treppenférmig, wie die gebrochene
Kurve N,N, so wird auch die Angebotskurve 4,44 nur die unverinderte
Inanspruchnahme von Krediten im AusmafBe von OK, auslosen.

Wie verlduft nun die Nachfragekurve im allgemeinen und wie im
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besonderen in Zeiten der Krise ? Nach Ansicht vieler Autoren verlduft
die Nachfragekurve immer kontinuierlich. CasseL zum Beispiel behauptet:
,»Schon ein kleines Sinken des Zinsfufles geniigt meistens, um Méoglich-
keiten zu lohnender Verwendung dauerhafter Giiter in solchem Umfang
freizustellen, daB die daraus erwachsenden Anspriiche auf Kapitals-
disposition das Angebot vollstindig erschépfen....“ (Theoretische
Sozialskonomie, 4. Aufl., Leipzig 1927, S.203).1 Es ist klar, da eine
Kreditausweitung bei unverdndertem Zinsfull genau dieselbe Wirkung
hat wie eine ZinsfuBherabsetzung, da dem Unternehmer nunmehr
Kredite zum bisherigen Zinsfull zur Verfiigung stehen, welche er ohne die
Kreditausweitung nur durch Uberbietung anderer Kreditnehmer, also
zu einem hoheren ZinsfuBl hétte erhalten konnen.

CassiLs Darstellung mag in normalen Zeiten im wesentlichen richtig
sein, in einer schweren Wirtschaftskrise jedoch, in der die Unterneh-
mungslust so gut wie vollstindig erloschen ist, kann man nicht beobachten,
daB schon bei geringfiigigen Kreditausweitungen neue Produktionen ein-
geleitet oder die Umwege bereits bestehender ausgedehnt werden. Dies ist
durchaus begreiflich, weil in solchen Perioden die Unsicherheit iiber die
Moglichkeit des Absatzes itberhaupt und die erzielbaren Preise eine solche
ist, daB der Unternehmer das vergroSerte Risiko auch durch erhebliche
ZinsermifBigungen nicht als absorbiert sieht. Im Gegenteil, die Gefahr,
welche im mangelnden Absatz des Produktes oder in dessen unbefrie-
digendem Preise erblickt wird, wird zu den Kosten in einer solchen Héhe
zugeschlagen, daf} selbst eine weitgehende ZinsfuBBverbilligung als quan-
tité négligeable betrachtet wird. Die Nachfragekurve wird daher tat-
sichlich treppenférmig verlaufen, und zwar mit sehr schmalen und sehr

1 Zwiespiltiger driickt sich WICKSELL aus (a.a. 0. 8. 81): ,,Zwar gibt
es Geschifte, fiir welche eine Zinserhohung oder -erniedrigung fast ohne Be-
lang ist, indem sowohl eine Erweiterung sowie eine Einschrinkung ihres Um-
fanges aus technischen Griinden ausgeschlossen ist; allein es gibt viele andere,
fiir welche eine solche Eventualitit eben das allein Entscheidende ist. Diese
Unternehmung ist schon vollstindig vorbereitet; fiir jene ist eine Erweiterung
lingst geplant und man harrt nur des giinstigen Augenblicks, um sie ins Werk
zu setzen; in einer dritten geht das Geschift schlecht, so dafl die Frage erortert
wird, ob es noch linger betrieben oder jetzt schon aufgelost werden soll. Es
kann hier eine Krediterleichterung oder Erschwerung der Tropfen werden,
welcher das GefiB zum UberflieBen bringt und die schon geplante Titigkeit
ins Werk treten oder von ihr absehen 148t. Heutzutage, wo fast jede Unter-
nehmung in der einen oder anderen Form mit dargeliehenem Kapital arbeitet,
kann es doch unméglich ohne jede Folge sein, ob man sich seinen Kreditbedarf
zu drei oder vier oder nur zu sechs oder acht Prozent beschaffen kann.*
WiIcKSELL schwicht aber sofort seine These folgendermaflen ab: ,,Durch
jede Krediterleichterung wird somit die Tendenz zur Erweiterung der Pro-
duktion (oder allgemeiner der Geschifte) geweckt. Damit ist jedoch keines-
wegs gesagt, daB auch eine wirkliche Produktionsvermehrung zustande
komme.
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hohen Abséitzen, wie die vorhergehende Abbildung zeigt. Nur eine ganz
radikale Herabsetzung des Zinsfules wird vielleicht eine sehr bescheidene
VergroBerung der Nachfrage mit sich bringen, geringere ZinsfuBerméBi-
gungen werden iiberhaupt keine vergroferte Inanspruchnahme von Leih-
kapital zur Folge haben, da der Schnittpunkt P, der herabgesetzten
Angebotskurve in denselben vertikalen Abschnitt der Nachfragekurve
fallt, der schon von der urspriinglichen Angebotskurve in P geschnitten
wurde. Hiebei wird die Nachfragekurve mitunter gerade fiir solche Pro-
duktionen, von deren Ankurbelung eine Steigerung der Warenpreise
und eine erhéhte Nachfrage nach Arbeitskriften erwartet wird, iiberhaupt
vertikal verlaufen. In solchen Fillen wird trotz Verbilligung des Zins-
fuBes und leichteren Kreditangebots keine VergréBerung des Kredit-
volumens und keine verstirkte Nachfrage nach Produktivkriften ein-
treten.

42. Einer der beliebtesten, aber von vornherein & la longue zur
Wirkungslosigkeit verurteilten Versuche zur Beseitigung der Folgen
einer stattgehabten Inflation ist die Zwangsbewirtschaftung der Devisen
und des Zahlungsverkehres mit dem Ausland. Der Inhalt dieses Kom-
plexes von Eingriffen in die freie Wirtschaft, welche seit dem Weltkrieg
bei Eintritt wirtschaftlicher Stérungen in so vielen Lidndern von den
Machthabern mit unbegreiflicher Halsstarrigkeit immer wieder ins Leben
gerufen und dann in den verschiedensten Varianten gehandhabt werden,
ist im wesentlichen ein doppelter: Es sind erstens Eingriffe in das Privat-
eigentum; den inldndischen Besitzern von ausléndischen Zahlungsmitteln
und Wertpapieren wird verboten, dariiber zu verfiigen, die auslindischen
Besitzer von Forderungen werden in deren Einziehung und Transferierung
verhindert. Die brutalste Mafregel auf diesem Gebiete ist die Expro-
priation, der Ablieferungszwang fiir Zahlungsmittel und auslindische
Effekten, in der Regel zu einem Preise, der sich unter dem wirklichen
Verkehrswerte bewegt. Dies fithrt zur zweiten Hauptgruppe der Zwangs-
mafregeln, der Festsetzung von Preistaxen fiir Devisen, welche namhaft
unter dem Gleichgewichtspreise liegen, der sich aus Angebot und Nach-
frage ergeben wiirde. Hand in Hand damit geht die Rationierung der
Devisenzuteilung, welche den Kauf von auslindischen Zahlungsmitteln
nur auf Grund eines besonderen Privilegs gestattet. Wenn man von
allen anderen Nachteilen und Ungerechtigkeiten dieses Systems absieht,
ist es vor allem klar, daB hiedurch auf alle Exporte ein Ausfuhrstrafzoll
in der Hohe der Differenz zwischen dem Gleichgewichtspreise und dem
Zwangskurse gelegt wird, wihrend alle Importe, fiir welche Valuta zu-
geteilt wird, eine Subvention in gleicher prozentualer Héhe erhalten. Es
wird also genau das Gegenteil von dem erzielt, was angesichts der valuta-
rischen Lage anzustreben wire und in einer moglichst grofen Férderung
des Exportes bei gleichzeitiger Einschrankung des Importes, so weit dies
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handelspolitisch maglich ist, bestehen sollte. Dadurch werden fiir alle Ex-
portindustrien, deren Hauptmarkt im Auslande liegt, negative Differen-
tialrenten und fiir alle Importeure, welche Valuta ,,zugeteilt erhalten,
positive Differentialrenten geschaffen, was eine neuerliche Stérung des
Gleichgewichtes der Preise auf den verschiedenen Mirkten verursacht.
Durch die Einschrinkung der Absatzméglichkeit im Auslande wird
nicht nur das Quantum der der Wirtschaft zur Verfiigung stehenden aus-
landischen Zahlungsmittel eingeschrinkt, sondern die Exporteure werden
auch genotigt, das Volumen ihrer Eink#ufe auf ihren Nebenmirkten zu
reduzieren, vor allem auf dem Arbeitsmarkte. Der Zwang, die aus dem
Exporte eingenommenen Devisen zu einem Kurse abzuliefern, welcher
sich unter dem durch die gesamte Preiskonstellation bedingten Gleich-
gewichtskurse bewegt, ruft daher neue Arbeitslosigkeit hervor.

Wie lange kann nun ein solcher Zustand dauern ? Offenbar nur so
lange, bis die vorhandenen Wahrungsreserven aufgezehrt sind. Dies muf}
schon infolge des Tatbestandes, der zu einem inneren Disagio der hei-
mischen Wahrung gefithrt hat, in absehbarer Zeit geschehen, wenn nicht
die Ursachen, durch welche dieses Disagio hervorgerufen wurde, be-
seitigt werden, das heiBit der Wirtschaft durch geringeren Konsum und
groBere Produktivitit neues Kapital zugefithrt wird. Wenn nun durch
die Unterbindung des Exportes und durch die zusétzliche Arbeitslosig-
keit an Stelle neuer Kapitalsbildung zusétzliche Kapitalsaufzehrung
begriindet wird, muBl dieser Proze zu einem noch schnelleren Ende ge-
langen. Wenn die Zwangsbewirtschaftung des Zahlungsverkehres mit
dem Auslande nicht rechtzeitig aufgehoben wird, das heilt solange der
angerichtete Schaden nicht zu groB ist, muB} sie mit einem vollsténdigen
Zusammenbruche der Wahrung enden.
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Okonomischer Fortschritt und 6konomische Krisen. Von Dr. phil.
Johan Akerman, Stockholm. Mit 10 Abb. IV, 138 Seiten. 1932. RM 5,60

Wihrend hauptsichlich von Amerika ausgehend, die Erforschung der Konjunkturen in der
Wissenschaft schon in den letzten beiden Dezennien groBle Fortschritte gemacht hatte, ist
durch die gegenwirtige Weltwirtschaftskrise auch das Interesse breiterer Kreise an den
Zusammenhingen von technischem Fortschritt wirtschaftlicher Bliite, Krise, Depression,
gewachsen. Der Verfasser des vorliegenden Werkes versteht es in gliicklicher Weise, die
schwierigen Fragen, die sich in diesem Zusammenhang aufdringen, einleuchtend und in
Klarer, leichtverstindlicher Weise darzustellen und zu beantworten. Es gibt in der gesamten
Literatur iiber Konjunktur und Krisen in keiner Sprache irgendein Werk, das auch nur
annihernd so geeignet wire wie das vorliegende, in einfacher Weise einen Uberblick iiber
den Gesamtbereich der Probleme zu geben. Trotz seiner Kiirze ist die Behandlung des
Gegenstandes erschépfend.

Einkommensbildung. Allgemeine Prinzipien, Lohn, Zins, Grundrente,
Unternehmergewinn, Spezialprobleme. (Wirtschaftstheorie der Gegenwart,
Bd. IT1.) Bearbeitet von A. Amonn-Prag, L. V. Birck-Kopenhagen, J.Bonar-
London, Th. N. Carver-Cambridge (U. 8. A.), J. B. Clark-New York,
J. R. Commons-Wisconsin, R. T. Ely-Chicago, J. Fisher-New Haven,
Ch. Gide-Paris, H. Herkner-Berlin, W. J. King-New York, C. Landauer-
Berlin, D. H. Mac Gregor-Oxford, H. Oswalt-Frankfurt a. M., A. C. Pigou-
Cambridge, U. Ricci-Rom, A. Salz-Heidelberg, C. Supino-Pavia, G. del
Vecchio Bologna, A. Weber-Miinchen, F. X. Weiss-Prag, K. Wicksell -Lund.
IV, 341 Seiten. 1928. RM 26,—; gebunden RM 27,50

Konjunkturen und Krisen. Internationaler Verkehr. Hauptpro-
bleme der Finanzwissenschaft. Okonomische Theorie des

Sozialismus. (Wirtschaftstheorie der Gegenwart, Bd. IV.) Bearbeitet von
E. Allix-Paris, A. Cabiati-Turin, E. Cannan-Oxford, K. Th. von Eheberg-Er-
langen, L.Einaudi-Turin, M. Fanno-Padua, L.V.Furlan-Basel, W. Gerloff-
Frankfurt a. M., J. Gruntzel-Wien, D. N. lvantzoff-Moskau, A. Labriola-
Neapel, E. Laskine-Paris, E.Lederer-Heidelberg, J. Lescure-Paris, E. Lindahl-
Upsala, F. Oppenheimer-Frankfurt a. M., R. Schiiller-Wien, E.R. A. Selig-
man-New York, C. Snyder-New York, R. Strigl-Wien, J. Viner-Chicago.
V, 375 Seiten. 1928. RM 32,—; gebunden RM 33,50

Ludwig Pohle, Kapitalismus und Sozialismus. Vierte, vollig neu-
gestaltete und wesentlich erweiterte Auflage. Aus dem Nachlaf heraus-
gegeben, bearbeitet und erginzt von Dr. Georg Halm, Professor an der Uni-
versitit Wirzburg. IX, 316 Seiten. 1931. RM 6,60; gebunden RM 7,80

...L. Pohle hat noch vor seinem Tode den Grundri8 zu der vierten Auflage entworfen
und auf Grund der Ergebnisse der neueren Forschung seine Darstellung zu einer zusammen-
fassenden Auseinandersetzung mit dem nationaldkonomischen Gedankengehalt der sozi-
alistischen Theorien im allgemeinen ausgestaltet. Georg Halm hat das nachgelassene
Manuskript dann weiter bearbeitet, zum Teil gekiirzt und erginzt und einzelne Abschnitte,
wie die iiber die sozialistische Wirtschaftsrechnung, das russische Experiment und das wirt-
schaftsdemokratische Programm aus eigener Feder eingefiigt ... Man darf die Neuauflage
begriiBen, denn es ist in der Tat eine groBziigige und neuzeitliche Aus-
einandersetzung zwischen Kapitalismus und Sozialismus entstanden,
die in gewissem Sinne eine Erginzung zu der Theoretischen Sozialokonomie von Professor
Gustav Cassel darstellt. Mit Recht sagt Pohle..., daB jede Generation die Auf-
gabe hat, die in Rede stehenden Probleme von neuem zu durchdenken... Mit groflem
Interesse liest man die leichtverstandlichen Darlegungen iiber die Grundlagen der indi-
vidualistischen Wirtschaftsordnung und die sozialistische Kritik an dieser Ordnung. Ein-
gehend beschiftigt sich Pohle mit den Hauptrichtungen der sozialistischen Kritik, dem
Ausbeutungs-, dem Verelendungsgedanken und dem Vorwurf der wirtschaftlichen Riick-
standigkeit des Kapitalismus. Er hat viel Neues und Wertvolles hierzu zu sagen... Von
grundlegender Bedeutung erscheinen uns endlich die Darlegungen iiber die Hauptrichtungen
und Systeme der sozialistischen Gesellschaftsreform. (;sDer Arbeitgeber¢)
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Band I: Geldtheorie und Konjunkturtheorie. Von Dr. jur,, Dr. rer.
pol. Friedrich A. Hayek, Leiter des Osterreichischen Instituts fiir Kon-
junkturforschung. XII, 147 Seiten. 1929. RM 8,40

Inhaltsiibersicht: Geleitwort zu den Beitriigen zur Konjunkturforschung. I. Kon-
junkturtheorie, Konjunkturforschung und Konjunkturpolitik. II. Die Liicke im Erklirungs-
gang der nichtmonctiren Theorien. III. Die vorhandenen Ansitze zu einer monetiren
Konjunkturtheorie und deren Mingel. 1V, Der Grund der notwendigen Wiederkehr der
Kreditzyklen. V. Die Hauptaufgaben der weiteren Forschung. Namenverzeichnis.

This book is earnestly recommended on several grounds to the serious attention of
students of the problem of industrial fluctuations. The opening chapter is a thoroughly admi-
rable and incisive discussion of the relations between statistical investigation and economic
theory. Moreover, there runs through the bouk a series of statements concerning the place
which pecuniary considerations must occupy in general economic theory. These differ as
completely from the conventional concessions to the “disturbing’ effects of changes in the
“general pricelevel’’ as, in the opinion of at least this reviewer, the actual results which may
be obtained by a new generation of workers will one day be found to differ from our
conclusions on certain vital problems of theory... (Arthur W. Marget in ,,American
Economic Review*¢)

Band II: B8rsenkredit, Industriekredit und Kapitalbildung. Von
Fritz Machlup. XI, 220 Seiten. 1931. RM 12,—

Inhaltsibersicht: I. Die Konkurrenz am Kreditmarkt. — II. Begriffliches, Ter-
minologisches und Programmatisches. — III. Die Rolle des Kapitals beim Eiffektenver-
kehr. — IV, Die ,,Bindung‘ und der ,,Verlust* von Kapitaldisposition in der Bérsen-
spekulation. — V. Der Geldbedarf der Boérse. — VI, Kapitalangebot und Produktions-
storungen. — VII. Der zusitzliche Kredit und die Versuche, seine ,,zulissige‘¢ Ausdehnung
zu bestimmen. — VIII. Betriebskapital und Betriebskredit. — IX. Geldmarkt und
Konjunkturbewegung. — X, Industrielle Anlagen, Kreditexpansion und Borsenhausse., —
X1. Borse, Kreditinflation und Kreditverteuerung. — X1I. Ergebnisse. — Namenverzeichnis.

Der EinfluB der Kredite auf die Wirtschaft, ihre Verteilung, Gré68e und Dauer ist wohl
selten auffilliger in Erscheinung getreten als heuie... Das vorliegende Buch, das die
Grundlage der Borsenkredite, der Industriekredite und der Kapitalbildung einer kritischen
Untersuchung unterzieht, und zwar sowohl in ihren Beziechungen zur Gesamtwirtschaft
als auch in ihrem Verhalten untereinander, kann deshalb Anspruch auf starkste Beachtung
erheben. Da die Untersuchungen zwar fiir die Praxis geschrieben, aber auf theoretisch-
abstrakter Forschung aufgebaut sind, gelten ihre SchluBfolgerungen iiberall. ..
(,,Kolnische Zeitung)

Band 111: Preise und Produktion. Von Dr. jur., Dr. rer. pol. Friedrich
A.Hayek, Leiter des Osterreichischen Instituts fir Konjunkturforschung,
Privatdozent an der Universitat Wien, z. Z. Gastprofessor an der London
School of Economics and Political Science. XV, 124 Seiten. 1931. RM 7,20

Dr. Hayeks neue Untersuchung stellt eine Fortfiihrung der in ,,Geldtheorie und Konjunk-
turtheorie¢ (Band 1 der ,,Beitrage zur Konjunkturforschung*) entwickelten Gedanken-
gange dar. Wahrend in der fritheren Arbeit das Hauptaugenmerk auf die monetiren
Ursachen gelegl wurde, die die Konjunkturschwankungen auslosen, beschéaftigt sich die
vorliegende Arbeit vor allem mit den realen Verschiebungen im Aufbau der Produktion,
die diese Schwankungen hervorrufen. Nach einem Uberblick iiber die Entwicklung der
Lehre von dem Einflu der Preise auf die Produktion, die eine Reihe dogmenhistorischer
Zusammenhinge aufdeckt, wird in der Arbeit vor allem eine Darstellung des Wirkens
des Preismechanismus withrend der Konjunkturschwankungen versucht. Ein SchluBkapitel
befa8t sich mit den Argumenten fiir und gegen einen ,,elastischen‘* Geldumlauf. Die
Arbeit stellt eine umgearbeitete und wesentlich erweiterte Ausgabe der Kkiirzlich in eng-
lischer Sprache unter dem Titel ,,Prices and Production‘ erschienenen Vortrage dar.
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