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Zur Morphologie der Krisen 
Von 

Emil Lederer 
Professor an der Universitat in Heidelberg 

Schon SCHUMPETER hat im ersten Bande dieses Werkes in seinem kurzen 
"Oberblick erwahnt, daB in Deutschland samtliche Spielarten der bisher in der 
Literatur aufgestellten Krisentheorien vertreten seien. Das ist richtig. Wir 
haben nach dem Worte SOMBARTS, exogene und endogene Theorien, von 
den exogenen nicht nur Theorien, welche die Bewegung der Edelmetallproduktion 
(wobei diese als letztes von der Konjunkturbewegung nicht beeinfluBtes Datum 
genommen wird, namlich abhangig von dem Zufall der Entdeckung reicher 
Vorkommen einerseits, vom technischen Fortschritt anderseits), sondern 
auch solche, welche die Schwankungen der Ernte zur Grundlage der 
Erklarung machen. 

Es kann nun nicht meine Absicht sein, samtliche Richtungen der endogenen 
Theorie hier zu erortern. Wenn ich versuche, einige Probleme der Dis
proportionalitatstheorie zu klaren, so deshalb, weil diese theoretisch das 
groBte Interesse beanspruchen konnen, weil sie am intimsten mit der Struktur 
der kapitalistischen Wirtschaft und den Problemen des Zyklus zusammen
hangen, und weil, wie ich glaube, letzten Endes jede okonomische, endogene 
Krisentheorie irgendwie in eine Disproportionalitatstheorie ausmiinden muB. 

Selbst die Darstellung von SPIETHOFF, welche so breite Tatsachenmassen 
heranzieht und die Zuspitzung auf ein allgemeines Prinzip aus dem Gefiihl 
heraus vermeidet, daB jedes Prinzip der Wirklichkeit und ihrer Erkenntnis 
Gewalt antut, kann nicht umhin, zur Erklarung auf ein Moment besonderen 
Nachdruck zu legen. Stellt er doch bekanntlich die Tatsache in den Mittel
punkt, daB die Spartatigkeit im Verhaltnis zu der in der Hochkonjunktur 
eingeleiteten Produktionssteigerung wesentIich zuriickbleibt. Ware aber Kapital
mangel in diesem Sinn etwas anderes als eine Disproportionalitat 1 Namlich 
eine Disproportionalitat zwischen den Produktionsrichtungen einerseits und 
der Verwendung der Einkommen anderseits 1 Insofern der Umfang und der 
Aufbau jedes Produktionssystems einerseits die Hohe der Gesamteinkommens
summe bestimmt, anderseits eine bestimmte Verwendung der Einkommen 
postuliert, und insofern die tatsachliche Verwendung der Einkommen sich 
wesentlich unterscheidet von der postulierten, liegt dann in der Auffassung 
SPIETHOFFS die Ursache fiir den Zusammenbruch der Konjunktur eben in 
dieser Disproportionalitat, welche bei Fehlen eines Wirtschaftsplanes sich sehr 
leicht einstellen kann, und selbst durch die starksten Beschworungen des 
kapitalistischen Zyklus, in diesem FaIle durch den hohen ZinsfuB, nicht 
rechtzeitig und in geniigendem MaBe behoben wird. 

Wenn man von den exogenen Krisenursachen absieht (welche ganz auBerhalb 
des wirtschaftlichen Kreislaufes stehen), so ist schwer zu sagen, wie denn die 
Konjunkturbewegung iiberhaupt ohne die Grundvorstellung der Disproportio
nalitat moglich sein sollte. Freilich wird man dann den Begriff der Disproportio
nalitat sehr weit fassen und man wird unter ihr nicht bloB die mangelnde Harmonie 
in den GroBenverhaltnissen der einzelnen Produktionen verstehen diirfen, wie 

Mayer. Wirtschaftstheorie IV 1 



2 E. LEDERER 

sie aus einer falsohen Einsohatzung der Marktchanoen, aus technischen Ver
anderungen, aus einem Weohsel der Konsumrichtungen usw. immer wieder 
folgen. FaBt man aber den Begriff der Disproportionalitat weit genug, so ist 
selbst die rein monetare Krisentheorie eine solche der Disproportionalitat, weil 
naoh ihr die Kontraktionen und Erweiterungen des Geldunllaufes im Verhaltnis 
zur Produktionsmenge diejenigen oharakteristisohen Preisveranderungen und 
damit Anderungen der Rentabilitat, endlich diejenigen Versohiebungen in der 
Produktions- und Konsumsphare schaffen, welche fiir den industriellen Zyklus 
wesentlich sind. 

Die Erkenntnis, daB eine jede immanent okonomisohe Ansicht von den 
Ursachen des Zyklus auf die Grundvorstellung einer Disproportionalitat zuriick
greifen muB, ist nicht nur wegen der Vereinheitlichung des Gedankengebaudes, 
wegen des Aufweises der inneren Verwandtschaft fast aller Theorien, sondern 
auch deshalb von Bedeutung. weil dadurch iiberhaupt erst die Mogliohkeit einer 
Konjunkturpolitik erwiesen ist, die - wie immer sie beschaffen sein mag -
eben die Ausgleichung der Disproportionalitaten wird zum Ziele haben miissen. 
Waren Disproportionalitaten nicht vorhanden, wie ware ein Eingreifen moglich 1 
Nach weloher Richtung sollte es denn gehen 1 

1m folgenden solI nun nur von einigen speziellen Problemen des Gesamt
gebietes der Konjunkturlehre die Rede sein. Um nichts iiberfliissigerweise zu 
wiederholen, darf ich fiir meine Gesamtauffassung iiber das Problem der Kon
junktur auf meinen Beitrag zum GrundriB der Sozialokonomik (Bd. 4, S. 355ff.) 
verweisen. Danach erblicke ich - verkiirzt und daher unzureichend ausgedriickt 
- die Ursache fiir die Konjunkturbewegung in der verschiedenen Elastizitat 
der Preise. Eine Ausdehnung der Produktion in harmonisoher Weise, d. h. 
derart, daB das Waohstum ohne jede Reibung erfolgen konnte, ist schon deshalb 
unmoglioh (wie gesagt, ioh hebe aus dem Gesamtbild bloB eines der wiohtigsten 
Momente heraus), weil sich die Preise bei raschem Wachstum der Erzeugung 
(das wiederum monetare Veranderungen zur Voraussetzung hat, wenn man 
von der Spielart der Konjunktur bei fallenden Preisen, die an das Eintreten 
allgemeiner, groBer Kostenkompressionen gekniipft ist, absieht) erhohen, aber 
nicht in gleichem Tempo erhohen. Manche Preise, z. B. die der Rohmaterialien 
und Halbzeuge, steigen rascher als die der Fertiggiiter. Aber insbesondere 
wird sich bei einer bestimmten Kategorie von Preisen, den Einkommen (welche 
direkt Preise oder Aufsummierung von Preisen sind) eine solche Ungleich
maBigkeit des Wachstums zeigen. Es werden die Profite rascher wachsen als 
die Lohne und Gehalte und die Zinseinkommen. Das liegt im Wesen der Aus
dehnung der Produktion, welche rasche Akkumulation erfordert, die ihrerseits 
eben in sich schlieBt, daB die Quote des Gesamtproduktes, welche verbraucht 
werden kann, sinkt. 

Da nun der Verbrauch im Wesen den Einkommen der groBen Volksmasse 
korrespondiert, die Akkumulation den Gewinnen (von der Spartatigkeit ist 
also hier abgesehen, und in der Tat kann sie allein nicht das rasche Wachstum 
der Konjunktur finanzieren, besonders mit Riicksicht darauf, daB ja Ersparnisse 
der Vergangenheit nur privatwirtschaftlich, aber nicht volkswirtschaftlich zur 
Verfiigung stehen, daB also jede Produktionsperiode praktisch nur ihre eigenen 
Ersparnisse investieren kann), so ist rasche Akkumulation an sich schon mit 
relativemZuriickbleiben der Lohn-, Zins- und Gehaltssumme identisch. Dabei 
konnen und werden die Lohne auch ihrem Realinhalt nach steigen (seltener wird 
das bei den Gehaltern und nie bei den Zinseinkommen der Fall sein), aber sie 
werden im Verhaltnis zum Gesamtvolumen der Produktion zuriickgehen. Das ist 
solange notwendig, als Investitionen nur zu relativ geringerem Teil aus den Ein-
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kommen der groBen Massen heraus durch Sparen erfolgen, und es ist der Preis, 
welcher fiir jede rasche Ausdehnung der Produktion gezahlt werden muB, dessen 
Zahlung bei rentabler Ausdehnungsmoglichkeit durch Kreditgewahrung erzwungen 
werden kann. Insofern, als jede groBe, echte Konjunktur Momente der Inflation 
in sich enthalt, zeigt sich dieses charakteristische Bild einer Disproportionalitat 
in den Einkommensstromen. Das entgegengesetzte Bild zeigt sich in der De
pression. Es braucht hier nicht weiter ausgemalt zu werden. 

Der Zyklus erneuert sich immer wieder in der gleichen Weise. Zwei Umstande 
sind hiebei wirksam: 1. Das Interesse der Banken an der Gewahrung zusatzlicher 
Kredite, sobald sich innerhalb der Grenzen der Liquiditat giinstige Gewinn
chancen zeigen. Gerade die groBe Elastizitat des Geldumlaufes und der Kredit
menge, welche Voraussetzung einer konjunkturlosen, d. h. einer stetig, ohne 
RiickstoB fortschreitenden Wirtschaft ist (die amerikanische Konjunkturpolitik 
lauft ja gerade auf Grundlage eines zu dirigierenden Geld- und Kreditsystems 
auf eine Stabilitat des Preissystemes hinaus), fiihrt bei Auswirkung des Profit
interesses in den Banken zum Konjunkturzyklus. Es wird das Entwicklungs
tempo, das bei der vorhandenen Investitionsrate gerade gegeben ware, 
beschleunigt, d. h. also in den Grenzen der Liquiditatsgrundsatze eine Konjunktur 
angeregt. Gerade daB mit einem gegebenen Apparat, also mit gegebenen Kosten, 
ohne Erhohung derselben unter bestimmten Bedingungen die Banken durch 
Kreditgewahrung ihre Gewinne erhohen konnen, ist eine Garantie fiir die 
Ausniitzung solcher Chancen, wenn nicht durch die Zentralbank einer solchen 
Kreditausdehnung Hindernisse in den Weg gelegt werden. 

2. Die Entwicklung der Technik, die Moglichkeit, Reue Produktions
methoden mit Gewinn einzufiihren, welche normalerweise in einem gewissen 
Umfang immer gegeben ist. Solche Fortschritte der Technik bedeuten Chancen 
fiir Differenzialgewinne, welche natiirlich nicht immer, aber unter denjenigen 
Bedingungen sehr leicht ausgeniitzt werden konnen, unter denen die Moglichkeit 
einer Konjunktur, d. h. einer Produktionsausdehnung auch von der monetaren 
Seite her besteht. Diese Entwicklung der Technik wird immer mit mehr oder 
weniger Dekapitalisation, d. h. Vernichtung bestehender, ihrer "natiirIichen" 
Lebensdauer entsprechend noch nicht amortisierter Kapitalien verbunden sein. 
Wiirde eine Entwicklung der technischen Methoden nicht eintreten (dem steht 
gleich veranderte Organisation mit Wirkung der Kostensenkung, Veranderung 
der Kosten durch bessere Arbeitsteilung oder bloBe VergroBerung der 
Produktionsstatten bei gleichzeitiger Senkung der Generalunkosten unter be
sonders giinstigen Umstanden sogar bessere Ausniitzung der Kapazitat), so 
ware wohl eine Konjunktur iiberhaupt nicht moglich. In diesem FaIle wiirde die 
Entwicklung ohne die charakteristischen trberhOhungen des Produktions
volumens einerseits, Kontraktionen desselben anderseits, verlaufen. 

Die Hohe der Akkumulation entscheidet iiber die Intensitat der Konjunktur. 
Der Akkumulationsrate entspricht als Realinhalt: Ausdehnung bestehender 
Produktionen und Schaffung neuer Produktionen. In beiden Fallen ist auch 
Dekapitalisation, d. h. wirtschaftliche Vernichtung bisher bestehender Pro
duktionsstatten moglich. Aus Griinden, welche in der SPIETHoFFschen Krisen
lehre und auch in den Verhandlungen des Vereins fiir Sozialpolitik (1905) 
auseinandergesetzt wurden, wird die Dauer der Konjunktur und die Heftigkeit 
des Riickschlages davon abhangig sein, in welcher Weise sich die neuen Investi
tionen verteilen. Dienen sie in erster Linie dazu, die vorhandenen Produktionen 
auszudehnen, so wird die Konjunktur mild verlaufen, dienen sie dazu, neue 
Produktionen ins Leben zu rufen, bediirfen sie also der Schaffung eines neuen 
Apparates groBeren Stils (Schaffung eines Eisenbahnsystems, Elektrifizierung 

1* 



4 E. LEDERER 

usw.), SO wird die Konjunktur lebhafter, der Riickschlag heftiger sein. Fiir 
eine Morphologie der Krisen spielt daher der Realinhalt von Produktion und 
Produktionsausdehnung eine groBe Rolle. Auch ist der Konjunkturverlauf in 
den einzelnen Wirtschaftszweigen sehr versohieden. Ganz abgesehen von 
dem grundsatzlichen Untersohied in Landwirtsohaft und Industrie, hervor· 
gehend aus der geringen Elastizitat der Nachfrage naoh Nahrungsmitteln ist der 
Riioksohlag in der Erzeugung von Produktionsmitteln in der Regel groBer als etwa 
in der Produktion von Konsumgiitern, oder einem allgemeinen Kraftstoff, wie 
Kohle. Seit dem Ende der seohziger Jahre z. B., hat die Kohlenproduktion nie 
absolute, sondern immer nur relative Riioksohlage erfahren, d. h, von einer 
"Wellenbewegung" kann man nur nach Eliminierung des Trend spreohen. 
Der tatsachliche Verlauf ahnelt eher einer Treppe ala einer Wellenlinie. 
Die stabilisierenden Einfliisse der Organisationstendenz in der Wirtschaft 
diirften dahin wirken, daB die Bewegung des Gesamtvolumens in der Wirt
sohaft auoh dieses Bild zeigt. Konjunkturstabilisierung bedeutet dann: Eli
minierung der statisohen Phasen (d. h. der Depressionen) im Wirtschaftsbild. 

* * * 
Wenn friiher gesagt wurde, daB jede Deutung des Zyklus den Gesichts-

punkt der Disproportionalitat beriicksichtigen miisse, so geniigt doch nicht 
irgendeine beliebige Disproportionalitat auoh groBeren Umfanges, um eine Krise 
zu erklaren. Denn jede solche Unstimmigkeit hat ja alsbald die Tendenz, sich 
auszugleichen. SolI eine Krise aus ihr folgen, so muB sich diese Unstimmigkeit 
versteifen. Das heiBt es miissen Krafte wirksam sein, welche ihren Ausgleich 
sehr lange hemmen. Das ist gerade bei der Disproportionalitat der Einkommen 
der Fall. DaB dieser Disproportionalitat gegeniiber der Markt nicht elastisch 
reagiert, dariiber noch unten. (Seite 10.) 

Einen ganz speziellen Tatbestand bildet eine Konjunktur bei gleich
bleibenden oder sinkenden Preisen. Eine solche ist in der Tat moglich. Man 
muB nur iiberlegen, daB steigende Preise erst dann eine hohe Akkumulationsrate 
bedeuten, wenn die Kosten mindestens weniger rasch steigen, daB hingegen 
im Sinne der Konjunkturtheorie gleichbleibende Preise steigende Preise sind, 
wenn die Kosten sinken, und daB selbst sinkende Preise im Sinne der Konjunktur
theorie steigende Preise sind, wenn die Kosten noch rascher sinken ala die Preise. 
In allen diesen Fallen wird das Symptom der Preisbewegung tauschen, hingegen 
wird zweifellos die Einkommenssumme der Arbeiter, Angestellten und Beamten 
sowie der Zinsempfanger relativ zuriickbleiben, d. h. das Produktionsvolumen 
wird noch rascher wachsen als der Realinhalt dieser Einkommensgruppen. 
Das liegt ja schon in der Grundauffassung des dynamischen Zyklus beschlossen1). 

1) lch sehe bei der Erorterung der speziellen Probleme, welche den Gegenstand 
dieser Abhandlung bilden, davon ab, zahlreiche, auch interessante Abhandlungen, 
die in der letzten Zeit publiziert wurden, zu erortern. So mull ich mir versagen, 
auf die Schriften des Konjunkturinstituts naher einzugehen, ebenso z. B. auch auf 
die Abhandlungen von LOWE. (V gl. seinen Beitrag zur Festschrift fiir OPPENHEIMER 
und seinen Aufsatz: ,.Wie ist Konjunkturtheorie uberhaupt moglich" im "Welt
wirtschaftlichen Archiv".) Diese methodologiechen Ausflihrungen LOWES ver
dienen groBte Beachtung. Aus meinen AusfUhrungen dfufte hervorgehen, daB ich 
seiner Theorie, wonach Konjunkturtheorie nur in einem offenen System moglich sei, 
nur in einem sehr begrenzten Sinne zustimmen kann, namlich in demjenigen, wonach 
j edes dynaIuische System offen ist. d. h. mit der bloBen Rotation gegebener Daten 
nicht auskommt. In diesem Sinne aber ist jede sich entwickelnde, d. h. nicht im 
engsten Sinn des Wortes statische Wirtschaft bereits ein "offenes System". Das 
geschlossene System kommt dann, wie ja LOWE auch betont, uberhaupt nur als 
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Innerhalb der deutschen Theorie, kann man heute sagen, herrscht also 
der Gedanke der Disproportionalitat in dem oben entwickelten allgemeinen 
Sinn. Die Krise erscheint als Wachstumsstorung. Da die Ausdehnung der 
Produktion nicht gesellschaftlich kontrolliert wird, da der Einzelunternehmer 
und selbst das Kartell die Moglichkeiten des Absatzes in Inland und Ausland 
nicht zu iibersehen vermag, da eine steigende Preistendenz Betriebsausdehnungen 
geradezu pramiiert, setzt in der Konjunktur ein Wettlauf um die Produktions
mittel ein, in welchem die optimistische Grundstimmung zu Investitionen ver
anlaBt, ohne daB mogliche zukiinftige Veranderungen der Marktlage beriick
sichtigt wiirden. 

Selbst weitgehende Konzentration der Produktion und ebenso weitgehende 
Kontrolle der Kreditgewahrung vermag - Wachstum der Gesamtproduktion 
einmal vorausgesetzt - an der regelmaBigen Wiederkehr solcher Wachstums
storungen nichts zu andern, weil die Uniibersehbarkeit des internationalen 
Marktes und die Unvoraussehbarkeit des moglichen Massenkonsums pro
portionelle Ausweitung der Gesamtproduktion zu einer unwahrscheinlichen 
Kombination macht. Um so mehr, als die Auswirkungen der technischen 
Neuerungen, welche jede Konjunktur begleiten, die UngewiBheit der Absatz
gestaltung sowie die UngewiBheit der kiinftigen Produktion iiberhaupt steigern. 
In der technischen Entwicklung ist zudem Ungleichheit der Profitraten be
griindet und demgemaB auch eine Tendenz zu ungleichmaGiger Akkumulation 
nicht nur inner hal b einer und derselben Industrie, sondern zwischen den ver
schiedenen Industrien. Darin liegt aber schon der Keim von Disproportionalitaten. 
(Auch die bloBe "Stabilisierung" des Geldwerts, wie sie Irving FISHER vor
schlagt, kann das fortwahrende Entstehen solcher Disproportionalitaten nicht 
verhindern. ) 

Diese Disproportionalitaten sind in der Tat von jeder Wirtschaftsform ziem
lich unabhangig, und auch eine Planwirtschaft konnte sie nicht ganz vermeiden. 
Alierdings wiirden sie in einer durchgefiihrten Planwirtschaft nicht zu Stockungen 
des ganzen Wirtschaftsprozesses, sondern lediglich zu partieller Dber- und 
Unterversorgung fiihren. wie solche auch in der kapitalistischen Wirtschaft 
tatsachlich immer wieder gegeben ist. Denn eine relative Verbilligung einer 
Ware (wenn der Preis einer Ware sinkt, wahrend die Preise der iibrigen Waren 
unverandert bleiben oder langsamer sinken) ist ja nur der marktmaBige Ausdruck 
fiir die ,;Oberversorgung". wie umgekehrt das relative Ansteigen eines Preises 
der Ausdruck der "Unterversorgung" ist. 

Solche Disproportionalitaten (oder wie SPIETHOFF sagt: Verhaltnislosig. 
keiten) sind in der Krisenphase des kapitalistischen Zyklus zweifellos vorhanden. 
Sie sind aber immer vorhanden und spiegeln sich in den ungleichen Spannungen 
zwischen Preisen und Kosten. Alle Produktionen mit relativ hohen Gewinnen, 
mit Gewinnen, welche iiber dem Durchschnitt stehen, sind "zu klein". Alie 
gewinnlosen und schlecht rentierenden Produktionen sind "zu groG". Jedes 
Kartell schafft derart eine Disproportionalitat, denn der Kartellpreis kann 
ja iiberhaupt nur durchgesetzt werden, wenn die organisierte Produktion dis· 
proportional, und zwar "zu klein", ist. Die ,Disproportionalitat der Krise, 

gedankliche Konstruktion der strengsten Statik vor. Ebenso muS ich aus Griinden 
der Okonomie des Raumes davon absehen, die so wich tigen, .zum Teile neuen Gedanken 
SCHUMPETERS (2. Auflage der Theorie der Entwicklung) in die Darstellung einzu· 
beziehen. Dem Leser diirlten sich manche Beriihrungspunkte aufdrangen, nament
lich in der Erorterung der Frage, welche Rolle der technische Fortschritt spielt. Der 
entscheidende Gesichtspunkt der Betrachtung ist aber doch von dem SCHUlIIPETERS, 
will mir scheinen, wesentlich verschieden. 
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der Depression, muB gegeniiber solchen "normalen" Disproportionalit8.ten 
einen speziellen Charakter tragen. AuBerdem: auch die Hochkonjunktur 
ist Folge einer Disproportionalitat, da sie ja die Umkehrung der Krise ist. Dies 
ist tatsitchlich der Fall. Denn die ersten Stamen der Hochkonjunktur zeigen 
ja jene charakteristische stiirmische Nachfrage nach Produktionsmitteln, welche 
ein Zeichen dafiir ist, daB "relativ" (aus hier nicht zu erorternden Griinden -
eben aus der Entwicklung wahrend der Depressionsperiode, welche ich in der 
erwahnten Abhandlung zu kennzeichnen suchte) "zu wenig" Produktionsmittel 
vorhanden sind. Oder anders ausgedriickt: die Produktion von Produktions
mitteln blieb hinter dem Bedad derart zuriick, daB sich die in Produktionsmittel
erzeugung investierten Kosten im Verkauf der Produktionsmittel mit iiber
durchschnittlichen Gewinnen zu reproduzieren beginnen1). 

So ergibt sich logisch zwingend die Frage: Warum fiihrt die eine Dis
proportionalitat Zur Hochkonjunktur und warum die andere zur Depression 
und sogar zur Krise ~ 1st es berechtigt, diese beiden Phasen so scharf von
einander zu scheiden, die eine als einen prinzipiellen Gegensatz der andern 
aufzufassen, wenn beide auf Disproportionalitat zuriickgehen' Oder ist mit 
dem Hinweis auf die Disproportionalitat das Wesen der Geschaftsstockung 
und Krise nicht erfaBt t 

In der Tat liegt auch bei einer Hochkonjunktur eine Disproportionalitat 
vor. "Obereinstimmend wird ja das Bild der guten Konjunktur, des flotten 
Geschaftsganges, schlieBlich des Warenhungers sobald der Umsatz seinen 
Hohepunkt erreicht hat, dahin beschrieben, daB bei voller Ausniitzung aller 
Produktionsmittel in den Betrieben noch immer eine stiirmische Nachfrage 
nach zusatzlichen Produktionsmitteln besteht. Es sind also offenbar "zu wenig" 
Produktionsmittel vorhanden. DaB "zu wenig" Produktionsmittel vorhanden 
sind, heillt, daB sich in den Handen der Produzenten angesammelte, oder 
iibertragene, oder von den Banken durch zusatzlichen Kredit geschaffene 
Kaufkraft befindet, welche nach Produktionsmitteln Ausschau halt, diese 
nachfragt und so die Preise steigert. Denn nur in diesem FaIle kann 
man ja wirtschaftlich davon sprechen, daB "zu wenig" Produktionsmittel 
vorhanden sind - so wie in der Krise nur deshalb "zu viel" an irgend
welchen Produkten vorhanden ist, weil "zufallig" (infolge der Disproportionalitat) 
zu wenig Kaufkraft in den Handen derjenigen angesammelt und verfiigbar ist, 
welche als Konsumenten dieser Produkte in Frage kamen. Sei es als direkte 
Konsumenten, wenn es sich um Konsumgiiter handelt, sei es als "produktive 
Konsumenten", wenn es sich um Produktionsmittel handelt. Aber auch wenn 
zunachst Produktionsmittel unverkauflich werden, also wenn diese in "zu groBer" 
Menge vorhanden sein sollten, so beruht das letzten Endes auf einem Defizit 
an Kaufkraft in den Randen der letz ten Konsumenten, welche die Enderzeugnisse 

1) Man kann aber sogar so weit gehen, zu behaupten, daB sich auch innerhalb 
eines Produktionszweiges vollig freier Konkurrenz nicht ein Gleichgewicht ein
stellt, sondem im Gegenteil Schwankungen um die Gleichgewichtslage die typische 
Form der Produktion und Preisgestaltung sind. V gl. hiezu die interessante, auch 
fUr die Theorie des Gleichgewichtes wichtige Untersuchung uber: Schwankungen der 
Schweinepreise und -produktion. In den Sonderheften des Institutes fUr Kon
junkturforschung, Sonderheft 2, 1927. Danach bedingen steigende Preise sofort 
Ausdehnung der Produktion mit der Folge starken Preisdruckes, der zur Pro
duktionseinschrankung und damit Preissteigerung fiihrt. Ein Gleichgewicht zwischen 
Kosten und Preis, eine stabile Gewinnrate, stellt sich nicht her. Dabei ist natUr
lich die groBe Elastiziti.i.t der Produktion ebenso wichtig wie die Moglichkeit 
raacher Produktionssteigerung bzw. -einschri.i.nkung. 
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dieser Produktionsmittel verbrauchen sollten - einem Defizit, dem moglicher
weise ein ti'berschuB an Kaufkraft in andem Randen korrespondiert, der sich 
aber auf andere Produkte richtet. (Oder: ein FaIl, dem die Theorie bisher zu 
wenig Aufmerksamkeit schenkte - dieses Plus an Kaufkraft bei einem andem 
kann unverwendet bleiben,· kann als Depositensumme in einer Bankbilanz 
erscheinen, ohne sich in einen neuen Kredit UIDZusetzen. Das ist der FaIl, wenn 
sich das Deckungsverhaltnis samtlicher Kredite verbessert. In diesem FaIl ist 
die in Geld ausgedriickte N achfrage nach Waren im Ganzen kleiner als die 
Preissumme der angebotenen Waren. Es miillten also folgerichtig die Preise 
sinken.) 

Die Disproportionalitat auf dem Markte in Zeiten iibersteigerten Gesch8.fts· 
ganges, also in der Konjunktur, ist folgendermaBen zu kennzeichnen: Sammlung, 
Kumulierung und Vorwegnahme kiinftiger Nachfrage schafft eine "Storung" 
auf dem Markte der Produktionsmittel; die Nachfrage wird, in vermehrte 
Erzeugung von Produktionsmitteln sich umsetzend, weitere Preissteigerungen 
herbeifiihren. Die Disproportionalitat wird aber nur dann zu einer Kon
junktur fiihren, wenn sich die Kaufkraft in den Randen der Produzenten, 
welche Produktionsmittel nachfragen, rascher vermehrt, als die Menge der 
Produktionsmittel. Nur dann werden die Preise weiter steigen und nur dann 
werden die Gewinne der Produktionsmittelproduzenten steigen konnen. Denn 
auch auf dem Markte der Produktionsmittel wird bloB eine mit Kaufkraft auf
tretende Nachfrage Wirkungen irgend welcher Art haben konnen. Nachfrage 
an sich ist ja immer in einem den Bedarf iibersteigenden MaBe vorhanden. Die 
Gewinne der Produktionsmittelproduzenten werden aber nur steigen konnen, 
wenn auch in der Produktion von Endprodukten die entsprechenden Vorbedin
gungen hiefiir, namentlich steigende Rentabilitat, d. h. also steigende Preise 
der Endprodukte, vorhanden sind. SchlieBt das aber nicht einen Widerspruch 
in sich ~ Wie kann gleichzeitig die Kaufkraft der Produzenten steigen, welche 
Produktionsmittel nachfragen, um Produktionsmittel zu erzeugen, und gleich
zeitig die Kaufkraft derjenigen Produzenten, welche Produktionsmittel nach
fragen, um Endprodukte zu erzeugen' MuB nicht die Steigerung der Produktions
mittelpreise notwendig die Konsumgiiterproduzenten an die Wand driicken, 
ihre Gewinnmarge und damit ihre Kaufkraft drosseln - und muB nicht um
gekehrt die Prosperitat der Konsumgiiterindustrie, infolge Steigerung der Kosten
satze fiir die Produktionsmittelproduzenten, wieder deren Gewinne beein
trachtigen' Ja mehr noch, man muB sogar fragen: kann iiberhaupt die Gesamt
nachfrage nach Produkten, in Geld ausgedriickt, groBer sein, ala die Gesamt
summe der Produktionskosten, die auf ihre Erzeugung aufgewendet wurde, 
nebst den Gewinnen, d. h. groBer ala die gegenwartig "geltende" Preissumme 
der Gesamtproduktion, von g e w iss e n Verschiebungen aus partiellen Dis
proportionalitaten hier natiirlich abgesehen ~ Wiirde das nicht ebenso der 
Theorie der Absatzwege widersprechen als die Unverkauflichkeit von Produkten' 
Jedenfalls, woher konnte diese zusatzliche Kaufkraft stammen ~ Sicher nicht 
aus einer Fliissigmachung von Kapital. Was ja innerhalb eines Wirtschafts
kreises die Kaufkraft nur verschieben, nicht vermehren kann. So ergibt sich, 
auch von dieser Seite her gesehen die Abhangigkeit des Konjunkturphanomens 
vom zusatzlichen Kredit. (Dabei sind technische Veranderungen nicht in Betracht 
gezogen.) Wie ist endlich iiberhaupt parallele Steigerung von Gewinnen moglich, 
die nicht bloBe Geldwertsenkung und daher auf die Dauer fiktiv ist 1 
Wie ist also eine allgemeine Konjunktur moglich 1 

Eine solche Annaherung an den Zustand der bloBen Geldentwertung 
werden wir tatsachlich immer dort finden, wo die Konjunkturanregung iiber-



8 E. LEDERER 

wiegend inflationistische Elemente in sich enthalt: Wenn also durch reichliche 
allgemeine Gewahrung zusatzlichen Kredits nach einer Zeit der Geschafts
stockung eine "Belebung" des Geschaftes eintritt, welche iiber die realen Er
sparnisse, iiber die bloBe tibertragung von Kaufkraft hinausgeht, so mag eine 
aJIseitige Produktionssteigerung eintreten, die allerdings mangels eines ""Uber
blickes iiber die Wirkungen solcher Kreditgewahrung, unfehlbar in eine kritische 
Situation fiihren wird. Anders bei dem "natiirlichen" Unschwung, der sich 
als Folge der Liquidierung einer Depression einstellt, in deren Verlauf die Lager 
geraumt werden, und sich durch Dekapitalisation eine gUnstigere Rentabilitat, 
rechnungsmaBig, herstellt. D. h. durch Verlust von Zinsertragen, sei es, daB 
ein GIaubiger oder daB der Unternehmer als Kapitalist verliert, werden privat
wirtschaftlich die Vorbedingungen fiir neuerliche Produktionsausdehnung 
geschaffen. Die Rolle des technischen Fortschrittes kann in dieser Situation 
kaum iiberschatzt werden. 

Diese letzte Frage, wie eine allgemeine Konjunktur, also eine parallele 
Steigerung von Gewinnen moglich ist, welche nicht bloBe Geldentwertung 
darstellt und daher auf die Dauer fiktiv ware, laBt sich nur dahin beantworten: 
daB ihr eine allseits steigende Produktion mit geniigender Steigerung der 
Geldmenge entsprechen muB. Wenn - aus welchen Griinden immer: 
wachsende Bevolkerung, Nachfrage vom Ausland her oder "Auftauchen neuer 
Kombinationen", z. B. Erfindungen, Aufnahme neuer Produktionszweige 
(Eisenbahn, Elektrizitat) - eine allseitige Anregung der Produktionssphare 
erfolgt, so bedeutet dies nicht nur Vermehrung der Gewinne, sondern gleich
zeitig Steigerung der Produktion. Es wachst dem VolkswirtschaftskOrper 
ein Ring zu, neue Tauschpaare entstehen. Neue Produzenten von Rohstoffen, 
von Kraftstoffen, von Produktionsmitteln, aber auch von Konsumgiitern. Nur 
bei gleichmaBiger und korrespondierender Ausdehnung der einzelnen Produk
tionen werden sich die Preise gar nicht oder unter Umstanden gleichmaBig 
andern. Prinzipiell ist es ja moglich, daB sich der ganze Wirtschaftskorper in 
jedem seiner Teile in gleicher Proportion ausweitet. Urn 10% mehr Arbeiter 
in jedem Betriebe, um 10 % mehr Produktion in jedem Betriebe, um 10 % groBerer 
Umsatz in jedem Betriebe usw. Natiirlich wiirden entsprechend die freien Ein
kommen der Produzenten; der Unternehmer, diese als Klasse betrachtet, genau 
wie die Lohnsumme wachsen. Die individuellen Einkommen der Unternehmer 
wiirden nur dann steigen, wenn die Produktionsausdehnung ganz oder tei!
weise in den bisherigen Betrieben erfolgt. Die Lohne wiirden unter unserer 
Voraussetzung ganz gleich bleiben. Eine Storung braucht dann nicht ein
zutreten. 

Eine solche allgemeine Steigerung der Produktion wird auf die Dauer 
durch die Spartatigkeit allein, der alIgemeinen Annahme entgegen, nicht 
bewirkt. Wenn aIle iibrigen Daten, insbesondere auch der technische ProzeB, 
unverandert bleiben, so ist die Spartatigkeit ja zunachst nichts als tJbertragung 
von Kaufkraft von der Konsumgiiterproduktion auf den Markt der Produktions
mittel. Erfolgt das, so muB die Produktionsmittelerzeugung sich ausdehnen, 
die Konsumgiiterindustrien miissen einschrumpfen. Die Gesamtmasse der 
Produktion (Wertsumme) und die Gesamtzahl der Arbeitskrafte bleibe gleich. 
Ebenso seien neue Investitionen nicht notig, es erfolge bloB Umlenkung von der 
einen Produktion in die andere. Dann wird in der nachsten Phase bereits die 
Gesamtsumme der Konsumgiiter gewachsen sein. Ihr Preis wird also sinken mussen. 
Friiher oder spater wird das j edenfalls geschehen. Sinkt aber der Preis der 
Konsumgiiter, so auch der der Produktionsmittel (bei gleichbleibender Technik), 
und die Ausweitung der Produktion kommt wieder zum Stillstand. Das Sinken 
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der Preise kann nur aufgehalten werden, wenn die Geldmenge steigt. Ein Steigen 
der Geldmenge kann aber offenbar in diesem Zusammenhang nur Folge ge
steigerter Kreditgewahrung sein - wer soll abet den hoheren Kredit in Anspruch 
nehmen, - auBer wenn die Bevolkerung wachst, und also mehr an Arbeitern 
beschiiftigt werden, mehr an Lohnen bezahlt werden kann, und wenn, was 
damit zusammenfallen wird, zugleich auch mehr, und zwar zunachst an Roh
stoffen, Kraftstoffen usw. produziert werden wird. Das heiBt aber, daB Sparen 
iiberhaupt sinnvoll nur ist bei steigender Bevolkerung, daB ihm die zusatzliche 
Kreditgewahrung auf dem FuBe folgen muB (bei Gefahr der Drosselung der 
Konjunktur), und daB endlich dieser ganze ProzeB ohne gleichzeitige "technische 
Entwicklung", im Sinne einer Verringerung der Durchschnittskosten (sei es 
auch eine Senkung der Generalkosten bei steigender Produktion) gar nicht 
gedacht werden kann. In der Tat ist die Konjunktur ein sehr vielseitig bedingter 
Tatbestand, zu dessen Herausarbeitung diese Bemerkungen allerdings nur 
einen Ansatzpunkt bilden. 

Nun konnen wir zur Konjunktur zuriicklenken, und sagen, daB jede Kon
jUnktur eine Ausdehnung der Produktion, aber nicht unter Bedingungen ist, 
welche homogenes, reibungsloses Wachstum ermoglichen wiirden. Sondern 
schon allein die Differenzierung des Wirtschaftsprozesses, die Gliederung in 
konzentrierte Rohstoffgewinnung, leicht organisierbare Standardproduktion 
und zersplitterte Fertiggiitererzeugung, die Scheidung in landwirtschaftliche 
Betriebe mit ihrer weitgehenden Abhangigkeit vom Weltmarkt und Industrien, 
welche den Binnenmarkt bis zu einem gewissen Grade beherrschen wegen der 
speziellen Produktionsrichtung, welche den Konsumgewohnungen angepaBt ist, 
wegen der groBeren Schwerfalligkeit, mit der ein Markt fiir industrielle Produkte 
auf Preisanderungen reagiert; endlich die Scheidung in Arbeitsmarkte und 
Warenmarkte - erstere mit stabileren, letztere im allgemeinen mit labileren 
Preisen, - erklart es, daB jedes Wachstum der Gesamtproduktion sich eben 
nicht proportional vollzieht. Nur ein drakonischer und iiberlegener Plan konnte 
solche "richtige" Proportionen erzwingen. 

In der Realitat haben wir zunachst eine Disproportionalitat der Produktions
spharen. In einigen Produktionszweigen dehnt sich die Produktion rascher, 
in anderen langsamer aus. Aber solche Disproportionalitaten bedeuten ja noch 
keine entscheidende "SMrung". Denn jedes relativ zu rasche Wachstum 
der Produktion muB den Preis relativ senken und umgekehrt. SolI eine Dispro
portionalitat durch Wachstum der Produktion korrigiert werden, so ist es 
wesentlich, wieviel Zeit zur Ausdehnung der Produktion erforderlich ist. Diese 
Zeitspannen sind ungleich lang, langer in den Basis-, kiirzer in den Fertig
industrien. 

Diese Disproportionalitaten konnten und miiBten sich also immer wieder 
ausgleichen. Das Bild der Hochkonjunktur ist aber dadurch gekennzeichnet, 
daB quer durch aIle Produktionen hindurch Preise von Arbeitsleistungen und 
Preise von Produkten sich nicht in demselben Tempo nach aufwarts bewegen, 
was wieder in den Eigentiimlichkeiten der einzelnen Markte seinen Grund hat. 
Darin liegt aber bereits die Begriindung fiir eine Steigerung der Gewinne, fiir 
die Moglichkeit und die Notwendigkeit der Produktionsausdehnung be
schlossen. Und darin liegt auBerdem schon die iiberwiegende Wahrscheinlich
keit, daB die einzelnen Produktionszweige sich nicht gleichmaBig ausdehnen 
werden, weil in ihnen die Spannung zwischen Preisen und Lohnkosten (direkten 
und indirekten) sicherlich nicht die gleiche ist. Da endlich die verschiedene 
organische Zusammensetzung der Produktionszweige auch noch Unterschiede 
begriindet, so kann die Ausweitung des Produktionsprozesses in der Konjunktur 
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nie in ha.rmonischer Weise, d. h. als bloBes Ansetzen "gleichmaBiger J ahres
tinge" erfo1gen. 

In der Tat zeigt jede Tafel der Preise in einer Konjunktur UnregelmaBig
keiten, eben ein Zeichen allseitiger Disproportiona.litat, die keineswegs nur 
der Depression oder der Krise eigentiimlich ist1). Warum ist Disproportionalitat 
bald mit Hochkonjunktur, bald mit Krise verbunden 1 Worin liegt der Unter
schied 1 

Der Unterschied liegt meines Erachtens in der Auswirkung dieser Preis
anderungen auf die Einkommensstrome. In dem oben erwahnten Aufsatz 
suchte ich auseinanderzulegen, daB ein Zuriickbleiben der LOhne und festen 
Beziige, wie der Zinseinkommen im SteigerungsprozeB aller Einkommen wahrend 
der Konjunktur mit dem Wachstum der Gewinne und daher Ausdehnung 
der Produktion gleichbedeutend sei. Diese Disproportionalitat der Einkommens
strome tragt aber - und das ist das Entscheidende - in sich keine Tendenz 
zur Ausgleichung. Denn 1. steigen ja auch die Lohne, Gehalter usw. in der 
Konjunktur (die Zinseinkommen allerdings und die Beamtengehalter bleiben 
meist unverandert). Das Steigen der Preise wird ertragen, weil das rea.1e Ein
kommen ansteigt, nur nicht so schnell, als das rea.1e Einkommen der Unternehmer. 
2. Aber selbst wenn das nicht der Fall ware, also wenn z. B. die Realeinkommen 
der Arbeiter usw. gleich blieben oder sogar zurUckgingen, so wiirde dadurch 
unmittelbar auf dem Markte der Arbeitsleistungen usw. keine Veranderung 
des Angebots an Arbeitskraften eintreten, welche diese Diskrepanz beseitigt. 
Do. ist ein bedeutsamer Unterschied gegeniiber den Warenmarkten vorhanden: 
Steigt der Preis des Getreides rascher ala der des Fleisches, so werden sich die 
Produktionsrichtungen andern, und zwar sehr schnell. Langsamer, aber doch 
auch andern werden sich die Produktionsrichtungen, wenn z. B. der Preis der 
Schuhwaren rascher steigen sollte (aus welchen Grunden immer) ala der Preis 
fiir Hiite oder fUr Gewebe. Veranderung des Konsums auf der einen Seite, 
veranderter Zustrom von Kapita.1 und Arbeitskraften auf der anderen Seite 
wird die Tendenz zur Ausgleichung der Preise =Ausgleichung der Profite bringen. 
Eine Diskrepanz der Einkommen aber lost keine Gegenbewegung im Angebot 
der Arbeitskrafte aus. 1m Gegenteil, sie hat die Tendenz, sich zu versteifen. 
Sinken z. B. die Lohne, so ist das Angebot an Arbeitskraften besonders dringend. 
Auf Seite der Unternehmer ist die Konkurrenz um die Arbeitskrafte immer 
geringer ala die Konkurrenz um die Produktionsmittel. Tatsachllch steigen 
auch deren Preise immer schneller an als die Lohne. Der" Wettlauf um die 
Arbeitskrafte" ist selten vorhanden, daher keine sprunghafte Steigerung der 
Lohne. Endlich: es kann keine "Abwanderung yom Arbeitsmarkt zum Waren
markt" stattfinden; auch keine Veranderung der Investitionen. Es werden 
nicht plotzlich weniger Arbeitskrafte auf dem Markte sein, wenn rela.tiv die 
Lohne nicht so rasch steigen ala die Warenpreise. Kurzum, die Verringerung 
der Quote, welche die Bezieher fester und relativ fester Einkommen aus dem 
Gesamtprodukt erhalten, wird auf Angebots. und in geringerem MaB auch auf 
die Nachfrageverhaltnisse auf dem Markte der Arbeitsleistungen nicht einwirken 
(ebensowenig natiirlich auf die Hohe der festen Einkommen). 

Eine Ausgleichung dieser Disproportionalitat findet nur auf dem Umweg 
fiber die bereits erfolgte Akkumulation statt. Dann namlich miiBte, wenn nicht 

1) Wie schon mehrfach angedeutet, soIl hier der Nachweis erbracht werden, wie 
komp&iert die Bedingungen sind, unter denen die Entwicklung stetig, das heiBt 
konjunkturlos sein konnte. Ferner: daB in der kapitaJistischen Verkehrswirtschaft 
mit dem Aufschwung Disproportionalitaten unvermeidlich verbunden sind. 
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wieder Gegenkrafte das hindern, die wachsende Akkumulation sich in steigende 
Nachfrage nach Arbeitskraften, und daher LohnerhOhung oder in Preissenkung 
(was gleichbedeutend mit Lohnerh6hung, wengleich nicht in demselben Umfang) 
umsetzen. Aber offenbar dauert dieser ProzeB lange Zeit, insbesondere bei 
hoher organischer Zusammensetzung der Gesamtproduktion. Die Akkumulation 
wird endlich den Fassungsraum der Produktion fUr Arbeitskrafte nicht erhohen, 
wenn sie im Auslande erfolgt, wenn also die "Oberschiisse der Produktion ins 
Ausland exportiert werden (Kapitalanlage im Auslande), und wenn, was ja so 
haufig der Fall ist, dann auch dieErtragedieser Kapitalanlagen wieder imAuslande 
investiert werden. In diesen Fallen entsteht im Auslande, nicht aber im Inlande 
Nachfrage nach neuen Arbeitskraften, die aber fiir das Inland nur dann bedeutsam 
werden und lohnsteigernd wirken konnte, wenn sie eine Auswanderung auslosen 
wiirde (wie z. B. der europaische Kapitalexport nach den Vereinigten Staaten 
vor dem Kriege). 

Ahnliches zeigt sich - und das ist noch wichtiger - in der Depression. 
Diese kann man natiirlich auch als ein@ Disproportionalitat ansprechen. Aber 
diese Disproportionalitat miiBte sich, wie in der Hochkonjunktur, ausgleichen, 
wenn sie auf den Warenmarkt im engeren Sinne beschrankt ware. Der ganze 
ProzeB des Riickganges der Produktion wirkt sich aber auBerdem aus in einer 
Disproportionalitat der Einkommensstrome, derart, daB die Unternehmer
einkommen jetzt rascher sinken als die Arbeitseinkommen. In "normalen" 
Krisen sinkt auch das Gesaintvolumen der Unternehmereinkommen rascher 
als (trotz Arbeitslosigkeit) das Gesamtvolumen der Arbeitseinkommen (ein
schlieBlich der festen Einkommen iiberhaupt). Oder: die "Massenkaufkraft" 
(einschlieBlich der Rentner, Zinsempfanger usw.) sinkt weniger schnell als die 
Kaufkraft der Unternehmer, und auch diese Disproportionalitat hat nicht die 
Tendenz des Ausgleiches in sich, sondern versteift sich, aus Grunden, die denen 
ahnlich sind, welche oben fiir den analogen ProzeB im Aufschwung angefiihrt 
wurden. Insbesondere kann keine Flucht aus den Unternehmungen wegen Riick
gangs der Gewinne, also der Unternehmereinkommen, stattfinden. Daher bleibt 
die Nachfrage nach Arbeitskraften relativ hoch. Den Arbeitseinkommen in 
ihrer wirtschaftlichen Funktion sind gleichzuachten die Zins- und Renten
einkommen aller Art. Diese sind meist durch langfristige Vertrage gebunden, 
also auch in der Depression unverandert vorhanden. Endlich ist zu erwahnen, 
daB die Geldertrage der Landwirtschaft in der Gegenwart vielmehr vom Ernte
ertrag in der Weltwirtschaft (bei Produkten, deren Import nicht in Frage kommt, 
vom Ernteertrag des Inlandes)abhangen als von der Konjunktur. 1st doch 
die Nachfrage nach Agrarprodukten weitgehend unelastisch. Jedenfalls wirkt 
sich auf der Nachfrageseite die Konjunktur relativ viel starker auf dem Markte 
fiir Industrieprodukte aus. (Die Einwirkung auf die Landwirtschaft ist hingegen 
von der Kostenseite her gegeben: Die Kostenelemente, soweit sie Industrie
produkte sind, zeigen in ihren Preisen die charakteristischen Konjunktur
schwankungen.) Alles in allem: ein relatives Zuriickbleiben der reinen Unter
nehmereinkommen. 

Diese Diskrepanzen folgen mit einer gewissen RegelmiiBigkeit aufeinander, 
und das wesentliche besteht wohl darin, daB sie immer zu einem Kulminations
punkt hindrangen. Das heiBt, sie haben nicht die Tendenz zur Ausgleichung, 
sondern zur Verscharfung: setzt die Konjunktur ein, steigt allgemein die Nach
frage, so ist das m6glich, weil samtliche Einkommen steigen, und es ist be
sonders stiirmisch und iiberproportional m6glich und zugleich notwendig, weil 
die Einkommen, d. h. auch die Uberschiisse der Unternehmungen rascher 
steigen. Das ist ohne weiteres klar, wenn man den Gedanken der "Restgr6Be" 
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fiir die Rohe des Zinses und Untemehmergewinnes, kurz des tJberschusses, 
einmal durchdenkt und iiberlegt, daB jedenfalls - ohne Riicksicht auf die 
theoretische Fundierung - ein reziprokes Verhaltnis zwischen Lohnhohe und 
Gewinn besteht (unter der Klausel ceteris paribus, d. h. unter der Voraussetzung, 
daB nicht die steigenden Lohne eine Umformung der Produktion erzwungen 
haben). 

Wenn aber diese Disproportionalitat der Einkommen besteht, so mua 
sich das als steigender Gewinn und demgemaB (ohne Riicksicht darauf, ob die 
Konsumkraft entsprechend wachst oder nicht) in Ausdehnung der Produktion 
umsetzen, weil ja jeder Gewinn in einer kapitalistischen Volkswirtschaft (sofem 
er nicht verbraucht wird) mit Produktionsmittelerzeugung identisch ist, 
also wieder Nachfrage auf dem Markte fiir die Produktionsmittel bedeutet. 
Umsetzung von Gewinn in Produktionserweiterungen konnte also nur dann 
endlos ohne Riickschlag weitergehen, der Geschaftsgang konnte nur dann stetig 
sein, wenn die Quote der festen Einkommen gleich bliebe. Sinkt sie, so ist 
"tJberproduktion", im Sinne einer Produktionskapazitat, welche iiber den 
Absatz hinausgeht, unvermeidlich. Wichtig ist dabei, daB inflatorische Momente 
eine Rolle spielen konnen, aber nicht notwendig sein miissen. Denn in 'der 
ungleichen Entwicklung der Preise liegt an sich ja noch keine Inflation. Allerdings 
ist es richtig, daB Inflationsmomente selten vollig fehlen werden. Das ist schon 
in der iiberragenden Rolle begriindet, welche der zusatzliche Kredit spielt. 

Eine jede Konjunkturphase ist also gekennzeichnet durch das Moment 
der Beschleunigung. Es kumulieren sich die Wirkungen, welche von der 
Diskrepanz der Preise und Einkommen ausgehen. Denn die wachsenden Gewinne 
werden ja infolge Kapitalisierung Grundlage neuer Produktionsausdehnungen 
und daher steigender tJberschiisse, welche die Produktion noch schneller ver
breitem. Jedenfalls wachst das Tempo der, sei es realen, sei es bloB rechnungs
maBigen Kapitalisierung, und da die Gewinnrate selbst a uch wachst, so ergibt 
sich daraus eine progressive Beschleunigung des Wirtschaftsprozesses - wie 
umgekehrt in der Krise doch auch die Senkung oder vollige Hinwegschwemmung 
des Gewinnes, und die immer gegebene Kapitalvernichtung· ein progressives 
Einschrumpfen des Produktionsprozesses in sich schlieBt, zumal ja die Arbeits
losigkeit durch Senkung der Kaufkraft schon an sich zur Krisenverscharfung, 
d. h. Produktionsverminderung beitragt. 

Wenn die Konjunkturbewegung derart als eine regelma.Bige, und durch 
den Marktmechanismus notwendig gegebene Abfolge von Preis- und ebenso 
Einkommensdiskrepanzen aufgefaBt werden kann, als eine Kombination von 
Disproportionalitaten der Produktion, welche sich in eine regelmaBige Abfolge 
von Disproportionalitaten in der Verteilung des Sozialproduktes umsetzen, 
so ist damit doch der ProzeB in seiner Ganze natiirlich nicht erfaBt. Er wird 
vielmehr nur von einem bestimmten Blickpunkt her gezeigt, namlich in der Ver
kniipfung des Produktions- mit dem VerteilungsprozeB, alsoin dem sozialenAspekt. 
Wenn z. B. CASSEL lediglich auf die Differenzen in der Preisbewegung von Produk
tionsmitteln undFertiggiitem hinweist, so ist das durchaus ein Teil der hier gekenn
zeichneten Phanomene. Wenn andere Theoretiker geneigt sind, die ganze Kon
junkturbewegung als eine Geldwertbewegung zu charakterisieren, so ist das 
auch nicht absolut unrichtig, weil ja in der Tat eine generelle Preissteigerung 
und Senkung der Preise (auch eine ungleichmaBige) als Geldwertanderung in 
Erscheinung tritt sowie man die ganze Wirtschaftsentwicklung in den Index 
zusammenpreBt (und sobald man von technischen Veranderungen vollig 
absieht. Den technischen Veranderungen aber stehen, wie schon mehrfach 
erwahnt, die Anderungen in den Generalunkosten gleich, welche als Folge der 
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Schwankungen in den Produktionsmengen eintreten). Wesentlieh aber ist, 
ob reine Geldwertbewegungen (z. B. instradiert durch zusatzlichen Kredit) 
das schon schaffen, was man eine "reale Konjunktur" nennen konnte. Dazu 
sind doeh wohl spezielle Eigentiimllchkeiten der Wirtsehaftsentwicklung wesens
notwendig, und die Geldwertanderung allein bringt salcha Veranderungen 
nicht immer mit sieh. Eine rein inflationistische Konjunktur ist zwar auch 
moglich, aber sie wird dann - prinzipiell gesprochen - auch ohne wesentliehe 
Veranderungen des Produktionsmechanismus verlaufen. Diese Veranderungen 
im ProduktionsprozeB aber sind fUr die "echte Konjunktur", welehe also immer 
von der Warenseite her, von der Marktseite her, instradiert werden muB (wenn
gleich sie dureh Kredite allein erst in vollem Zuge realisiert werden kann!), 
ganz entscheidend: sie erst konstituieren die Konjunktur. Wenn man diesen 
Gedanken scharf ins Auge faBt, so erkennt man, daB ohne technischen Fortschrltt 
(diesen Begriff im weitesten Sinn des Wortes, also auch als Neuorganisation, 
aufgefaBt) eine Konjunktur iiberhaupt nicht moglich ist. Freilich auch nicht 
ohne, wenigstens relative, Ausdehnung des Zahlungsmittelumlaufes. Bliebe 
dieser namlich gleich, so wiirde bei waehsendem Produktionsvolumen eine Senkung 
der Preise jeden Konjunkturansatz ersticken. Umorganisation der Produktion 
und Steigerung des Zahlungsmittelumlaufes (bei sinkenden Kosten tut eine 
gleichbleibende Zahlungsmittelmenge fUr den Zyklus denselben Dienst, wie 
eine steigende bei gleichbleibenden Kosten) sind wie zwei Blatter einer Schere. 
Obwohl also Kreditausdehnung (bei gleichbleibenden oder gar steigenden Preisen) 
unentbehrlich, so geniigt sie doch nicht fUr eine echte Konjunktur. 

Heute muB man das besonders nachdriicklich betonen, gerade weil die 
neuere Entwicklung der Theorie die wichtige Funktion des zusatzlichen Kredits 
fUr die Realisierung von Konjunkturmoglichkeiten naehgewiesen hat. So wie 
die Inflationsperiode gleichsam unter dem Mikroskop diese Rolle des Kredits 
demonstrierte, so hat sie una aueh gelehrt, den inneren ProzeB der Konjunktur 
deutlieher zu sehen. Dieser besteht in einer Erweiterung der Produktion, welche 
zugleich Neuorganisation in sieh schlieBt. Diese Neuorganisation ist teilweise 
bessere Organisation, teilweise aber auch Desorganisation. Oder: hinter 
dem Schutz hoher und steigender Preise erfolgen Produktionserweiterungen 
mit unzureichenden, oft falschen technischen Mitteln. Die Ausdehnung der 
Produktion wird zwar theoretisch immer nur erfolgen, wenn die Durchschnitts
kosten auf die Produkteinheit absolut oder relativ sinken und die Verrin
gerung der Generalunkosten wird schon ohnedies in dieser Richtung wirken. 
Aber in der Zeit versehieden raseh steigender Preise bzw. Kostenelemente er
scheint manehe Produktionsausdehnung rentabel, welche es bei stabilen oder 
harmonisch, allseitig steigenden Preisen nieht ware. Es finden daher falsche 
Investitionen statt. Umgekehrt: in der Depression erfolgt wiederum die Reinigung 
der Betriebe. Falsehe Anlagen werden stillgelegt oder umorganisiert. Der 
iiberhitzte Optimismus der Konjunktur wird korrigiert. So stellt sich letztlich 
meist ein besseres "Giiteverhaltnis" zwischen Kosten und Erfolg her. Aber 
es ist ersichtlich, daB die Wirtschaftsentwicklung nicht in einem ununter
brochenen Aufstieg der Produktivkrafte verlauft: es ist nicht bloB ein Auf und 
Ab des Beschaftigungsgrades gegeben, sondern auch sachliehe Produktivkrafte, 
privatwirtschaftliches Kapital werden immer wieder stillgelegt, schlieBlich 
auch physisch vernichtet, versehrotet. Je angeregter eine Konjunktur verlauft, 
um so zahlreicher die Betriebe, welche schlieBlich auf der Strecke bleiben. Ihre 
Ruinen zeigen an, daB den Weg der wirtschaftlichen Entwicklung im Kapitalismus 
viel sinnlose, letzten Endes vergebliche Arbeit begleitet. Oder: die Krise ist 
nicht nur voriibergehende Stillsetzung von Maschinerie, sondern ein Symptom 
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da.fiir, daB auoh Saohwerle aus dem ProzeB ausgemerzt werden miissen. Wo 
die Kartellierung diesen ProzeB verhindert oder aufschiebt, bii.Bt es die Volks
wirtsohaft mit falaoher Verteilung des Sozialproduktes, welohe rasohe und 
reibungslose Weiterentwioklung hemmt. 

Insoweit dieser ProzeB in jeder Krise gegeben ist, und insoweit die Aus
sohaltung sohlechter und die Rationalisierung verbesserungsfahiger Betriebe 
den "GesundungsprozeB" begleitet, erfolgt in ihm "Freisetzung" von Arbeitern. 
Man kann sogar sagen, daB in der modernen Entwioklung Freisetzung von 
Arbeitern in groBerem Stile eher in der Periode durohgreifender Rationalisierung 
ala in der Periode der Industrialisierung Platz graift. Die Industrialisierung 
war in ihren ersten Stadien freilioh mit starker Freisetzung von Arbeitskraften 
verbunden. Die Masohinen haben Handwerker und ihre Gesellen, und die GroB
betriebe haben den industriellen Klein- und Mittelbetrieb mattgesetzt. Diese 
Epoohe ist vorbei. Heute ist die Konjunktur, die Zeit der Einfiihrung neuer 
Methoden, zugleioh eine Zeit der groBten Arbeitsanspannung. Die Arbeits
losigkeit erreioht das Minimum. Erst in der Depression, wenn die Betriebe 
gereinigt und umgeformt, wenn sie rationalisiert werden, steigt die Zahl der 
Arbeitslosen. Und dann stellt sioh das Problem sehr sohwierig, wie die Arbeits
losen wieder resorbiert, wie aIle iibersohiissigen Produktivkrafte wieder in den 
ProzeB eingefiigt werden sollen. 

Diese Resorption kann nur duroh eine allmahliohe Aufzehrung der Vorrate 
erfolgen, welohe aus der Konjunktur in die Depression hiniibergenommen werden, 
und duroh eine allmahlioh entstehende relative Leere des Marktes. Diese 
wird um so friiher eintreten, je stabiler die Massenkaufkraft auoh in der Krise 
bleibt und je radikaler auf der andern Seite die Gewinne zurUokgehen und die 
Produktion relativ rasoher sinkt als die Massenkaufkraft. Umgekehrt: wenn 
in der Depression eine weitgehende Rationalisierung erfolgt ist, so kann die 
Produktion dooh relativ stark steigen und es wird dann die Krise sehr hart
naokig sein. Besonders, wenn als Folge dieser Rationalisierung auoh die Arbeits
losigkeit rasoh steigt und daher die Massenkaufkraft auoh naohgibt. Man hnn 
nun annehmen: je stiirmisoher eine Konjunktur ist, um so mehr inflatorisohe 
Momente birgt sie in sioh. Wenn auBerdem die Produktion organisiert ist, 
daher die Rationalisierung leiohter vonstatten geht, ferner eine Senkung der 
Preise (und darin liegend die Gewinnsenkung) organisationsmaBig aufgehalten 
wird, so muB sioh die Krise versteifen, weil die Erzielung der Balanoe zwisohen 
Massenkaufkraft Und Produktionsmenge hinausgeriiokt wird. Die Sanierungs
krisen der einzelnen VoIkswirtsohaften naoh der Soheinkonjunktur in der Zeit 
der Valutazerriittung zeigen das deutlioh. 

* * * 
Das sollen nur einige erganzende Ziige zur Phanomenologie der Kon

junkturen sein, wie daduroh vielleioht auoh der theoretisohen Erklarung 
der Krisenphanomene naoh manohen Riohtungen hin gedient sein mag. In 
jeder Krise aber - und das sei nooh zum Sohlu.B angefiigt - erhebt sioh gerade 
von der Seite der Produzenten die Forderung naoh Staatshilfe, was die These 
in sioh sohlieBt, daB die Krise duroh Kreditgewahrung iiberwunden werden 
konne. Es sei daher zum Sohlusse dieser Ausfiihrungen nooh der Kern des Argu
mentes gepriift: Kann duroh die Gewahrung von Krediten die Konjunktur 
wieder belebt werden ~ 1st es moglioh, jede Krise oder Depression aufzuheben, 
indem duroh Kredite die ar bei tswilligen aber freigesetzten Krafte in der 
Volkswirtsohaft wieder in Bewegung gesetzt werden' 
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Wenn die Krise ihre Ursache bloB in der Disproportionalitat hatte, wenn 
man den Ort der Disproportionalitat und ihren Umfang kennen wiirde, so miiBte 
bei Vorhandensein von Reserven an Rohstoffen und Arbeitskraften eine Sanierung 
durch Kreditgewahrung moglich erscheinen. In Anwendung des Gedankens 
von SAY ware die Einfiigung neuer Produzenten zugleich die Einfiigung von 
Konsumenten und eine Krise daher prinzipiell sehr leicht sanierbar. (Eine 
solche Sanierung miiBte entweder die Abnehmer der im 'OberschuB erzeugten 
Produkte finanzieren, oder die "zu groBe" Produktion abbauen. Was geschehen 
kann, hangt von der Lage des Falles abo Aber bei naherem Durchdenken erweist 
sich die Formel SAYS: daB 'Oberproduktion in irgend einer Richtung immer 
identisch sei mit Unterproduktion in einem andern Produktionszweig als zu 
einfach.) Auch wenn man die Gliederung der Volkswirtschaft in Produktions
mittel- und Konsumgiitererzeugung vor Augen hat, miiBte eine solche Kredit
gewahrung moglich sein. Sie mliBte dann lediglich sowohl die einen wie die 
andern Wirtschaftszweige in dem Verhaltnis beriicksichtigen, welches die bis
herige Disproportionalitat beseitigt. Das stoBt auf die Schwierigkeiten, welche 
in der Unkenntnis der naheren Daten liegen. Dazu kommt noch die Verbindung 
mit dem Ausland: dem Daniederliegen der Exportindustrie korrespondiert 
doch auch im Durchschnitt eine geringere Einfuhr. Wenn die Exportindustrie 
durch Kredit flottgemacht wird, so werden dadurch die Abnehmer im Ausland 
noch nicht zahlungsfahig. Sie werden es nur, wenn sie ihrerseits produzieren 
konnten, was also Kreditgewahrung an die Industrien des Auslandes (oder an 
die auslandische Landwirtschaft) voraussetzen wiirde. (In der Tat kommt ja 
eine solohe Finanzierung der auslandischen Konsumenten haufig vor.) 

Endlich, was das wichtigste ist: die Kreditgewahrung allein schafft, woferne 
Kredit nur an Produzenten gegeben wird, noch nicht die "letzte Kaufkraft" 
auf dem Markt: und jedenfalls ist keine Gewahr dafiir gegeben, daB sich die 
Kreditgewahrung in genligend viel an solcher "letzten Kaufkraft" (also end
giiltigen Konsum) umsetzt. Eine solche Kreditgewahrung wird bei Herannahen 
einer Geschaftsstockung in erster Lillie den Produzenten von Produktionsmitteln 
zuflieBen, um ihnen das Durchhalten zu ermoglichen. Aber gerade in solchen 
Phasen ware doch die Verlangsamung der Akkumulation geboten, jedenfalls 
nicht eine Beschleunigung derselben. Eine solche Kreditgewahrung zum Zweck 
des Durchhaltens, d. h. also der Erzwingung einer Akkumulationsrate, die sich 
im "natiirlichen Gang der Entwicklung" nicht erzielen lieBe, ist alles eher, als 
eine Gewahr fiir das geniigend rasche Ansteigen, d. h. ein den vermehrten 
Produktionsmoglichkeiten gegeniiber adaquat wachsendes Konsumvolumen. 

Ware nun nicht, konnte man fragen, eine Korrektur durch Kreditgewahrung 
an den Konsumenten (also Arbeiter, Beamten usw.) direkt moglich 1 Woher 
sollten aber die Konsumenten den Kredit zuriickzahlen, da sie ja damit keine 
zusatzliche Produktion finanzieren, sondern eben nur Konsum ermoglichen, 
der in der bisherigen Lohnsumme keine Deckung finden kann. Immerhin zeigt 
die 'Oberlegung, daB in besonders versteiften Fallen nur Forcierung des Konsums, 
selbst um den Preis von Gewinnlosigkeit, ja von Verlusten, die Krise iiberwinden 
kann. Das heiBt also schlieBlich Dekapitalisation, Verkauf zu Preisen, in welchen 
Kapitalverzinsung und Amortisation nioht mehr enthalten ist. VerlaBt man 
sich aber darauf, daB sich der Kredit an die Produzenten (Produzenten von 
Produktionsmitteln und von Fertiggiitern) schlieBlich in endgiiltige Kaufkraft 
umsetzen muB (was gewiB teilweise der Fall ist), und worin sich Konjunktur
therapia durch Kredit zu erschopfen pflegt, so hat man doch keine Moglichkeit, 
proportionell entsprechende Umsetzungen in die Kanale der einzelnen Kauf
kraftstrome zu iiberwachen und zu gewahrleisten. Man kann also auf jeden 
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FaIl mit der Kreditgewahrung nur eine Wirkung erzielen, welche ganz ins All
gemeine geht. 

Dabei ergibt sich aber noch die spezielle Frage: wenn Erzeuger von 
Produktionsmitteln und Erzeuger von Konsumgiitem Kredite erhalten, so 
muB der eine Kredit den andem zurUckzahlen. Die Erzeuger von Produktions
mitteln miissen ihre Produktionsmittel an die Konsumgiiterproduzenten ver
kaufen, die sie ihrerseits kaufen konnen, weil die Produktionsmittelerzeuger 
und deren Arbeiter durch den Kredit als Kaufer von Konsumgiitem auftreten. 
Da die neuen Produktionsmittel aber derart auBerordentlich viele, zersplitterte 
"letzte Abnehmer" haben, so muB diesen zunachst ebenso die Moglichkeit des 
Ankaufes durch Kreditgewahrung gegeben werden. Es handelt sich also nicht 
um die Finanzierung eines Tauschpaares, wobei die Rechnung ganz glatt und 
leicht aufgeht, sondem es entstehen gro13e Komplikationen, wenn der Kredit 
mit der Absicht gegeben ist, die exakten Tauschpaare zu finanzieren. 

Eine solche Kreditgewahrung unterscheidet sich also sehr deutlich von 
einer Kreditgewahrung aus angesammelten Ersparnissen, welche in Kaufkraft
iibertragung besteht. Sie unterscheidet sich auch sehr deutlich von der Kredit
gewahrung als Finanzierung bereits vorhandener und instradierter Produktions
moglichkeiten. Denn bei der Kreditgewahrung, welche zum Zwecke der Krisen
iiberwindung erfolgt, muB zugleich auch die Kaufkraft fiir den Absatz ins Leben 
gerufen werden. Und das kann doch hOchstens partiell geschehen. (Die Ver
kniipfung mit dem Auslandsabsatz kann dabei eine gro13e Rolle spielen.) 
Insoweit aber dem Kredit korrespondierend Kaufkraft nicht geschaffen 
wird (z. B. Kredit zur Fortfiihrung einer Produktion, welcher der Absatz fehlt), 
ist eine Riickzahlung dieser Kredite (oder anderer, was auf dasselbe hinaus
kommt) nicht moglich. Dann walzt sich aber die gesteigerte Kaufkraft in der 
Volkswirtschaft weiter, der Tatbestand der Inflation ist gegeben. 

Darin liegt die scharfste Kritik aller Subventionspolitik in Krisenzeiten, 
es mii13te denn sein, da13 noch gro13ere soziale "Dbel, als sie die Inflation darstellt, 
abgewendet werden sollen. Lediglich in einer geoI'dneten Planwirtsehaft ware 
Kreditfinanzierung ohne Inflation, d. h. eben planma13ige Produktionserweiterung 
moglich, insbesondere dann, wenn in der Volkswirtsehaft Reserven an unaus
geniitzten Produktionsmitteln und an Arbeitskraften vorhanden sind, deren 
Wiedereinfiigung in den Produktionsproze13 dureh Kredit (in erster Linie Betriebs
kredit) erfolgen kann, ohne Preissteigerungen herbeizufiihren. Inwieweit die 
heutige Organisation des Bankwesens und der Produktion bereits positive 
Konjunkturpolitik in diesem Sinne gestattet, dariiber werden die Meinungen 
sehr geteilt seine Ieh glaube, daB wir von einer solehen Mogliehkeit noeh ziemlich 
weit entfernt sind. 
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Das Interesse fiir die periodischen Schwankungen des Handels und Verkehrs, 
mit den abwechselnden Phasen von Bliite und Depression, die man jetzt ge
wohnlich als die "Wirtschaftszyklen" ("business cycles") zu bezeichnen pflegt, 
datiert auch in den Vereinigten Staaten lange Zeit zuriick. Es war gerade 
in diesen neuen und sich rasch entwickelnden Staaten, wo diese Schwankungen 
die Form von periodischen Erschiitterungen oder Krisen annahmen, die oft 
mit groBter Heftigkeit auftraten; ihre verhangnisvollen Folgen fiihrten dazu, 
daB die Frage nach ihrer Natur und den sie hervorbringenden Ursachen bald 
aufgeworfen wurde. Eine wertvolle Studie von Mn.LER1) zeigt, daB sie von 
den ersten Jahrzehnten des vorigen Jahrhunderts angefangen, Gegenstand 
wiederholter kommentatorischer Erorterungen waren. Aber diese friihen Versuche 
waren groBtenteils Bemiihungen, Hilfsmittel gegen Krisen zu entdecken oder 
lokale Veranlassungen festzustellen, mangels endgiiltiger brauchbarer Daten waren 
es aber kaurn sorgfaltige Untersuchungen von der Art, wie sie in allerletzter 
Zeit ein so lebenswichtiger Bestandteil der wirtschaftswissenschaftlichen 
Forschung in unserem Lande geworden sind. 

Dafiir gab es einen besonderen Grund, abgesehen von der Tatsache, daB 
Theoretisieren oder das Aufstellen von Hypothesen von oft phantastischer 
Art gewohnlich genauem Wissen vorangehen. In einer Studie des ziemlich 
diirftigen Materials der damaligen Zeit iiber Produktion, Kanalverkehr usw. 
habe ich zu zeigen versucht 2), daB die friiheren Krisen in Amerika hauptsachlich 
solche des Finanz- und Bankwesens und der Wahrung waren und oft die tat
sachlichen Bewegungen des Handels nicht wesentlich zu beeinflussen schienen, 
daB ferner die Schwankungen des Handels Jahrzehnt fiir Jahrzehnt gleichmaBig 
zuzunehmen tendierten, urn offenbar einen Kulminationspunkt in den schweren 
und langen Depressionen von IS73 bis 1877 und 1893 bis 1897 zu erreichen. 
Die friiheren Paniken waren vor allem Bank- oder Kreditpaniken, und wahrend 
sie die wie die Pilze aufgeschossenen neuen Vermogen arg hernahmen, scheinen 
sie doch das Wirtschaftsleben des Volkes nicht ernsthaft angegriffen zu haben. 
Der Grund hiefiir lag in unserer Wirtschaftsverfassung. In den dreiBiger und 
vierziger Jahren des vorigen Jahrhunderts waren wir noch eine iiberwiegend 
Landwirtschaft betreibende Nation, der groBte Teil des Volkes lebte auf den 
Farmen. Unsere groBten Stadte waren klein und der Warentransport haupt
sachlich auf enge Gebiete beschriinkt. Erst mit der schnellen Entwicklung 
der Eisenbahnen wurde der umfangreiche und ferne Transport der Giiter zu 

1) MILLER, HARRY E.: Earlier Theories of Crises and Cycles in The United 
States. The Quarterly Journal of Economics, Feb. 1924. Cambridge: Harvard 
University Press. 

2) SNYDER, CARL: Business Cycles and Business Measurements, Chapter I. New 
York: Macmillan. 1927. 
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einem charakteristischen Merkmal des Landes. Der Beginn der Eisenbahnbauten 
tiel hier ziemlich spat, aber einmal begonnen, machten sie erstaunlichen Fort
schritt. Schon 1850 besaBen wir eines der groBten, wenn nicht uberhaupt das 
groBte Eisenbahnsystem der Welt. 

Die Aufmerksamkeit richtete sich daher frillier in erster Linie auf finanzielle 
und wahrungspolitische Probleme. Die Entwicklung der Banken war fast von 
ihrem Anbeginn, der amerikanischen Revolution, eine sehr rasche. Da die 
ersten Krisen die Formen schwerer Kreditrestriktionen und zahlreicher Bank
zusammenbruche annahmen, war es ganz natiirlich, daB sich die Aufmerksamkeit 
auf die unbeschrankte und unsichere Notenausgabe richtete, wie auf die anderen 
tJbel, die von dem sogenannten "wild-cat"-Bankwesen herriihrten. Die groBeren 
Schaden der tJberproduktion und der daraus folgenden Arbeitslosigkeit und 
des sonstigen Elendes traten erst spater in Erscheinung. Selbst die schweren 
Krisen von 1837 und 1857 hatten keine so langen Perioden der Stagnation 
zur Folge, wie sie spater die hervorstechenden Zuge des wirtschaftlichen Kreis
laufes werden sollten. 

Der Biirgerkrieg und die ihm vorangehenden politischen Auseinandersetzungen 
lenkten die Aufmerksamkeit des Publikums fiir eine Zeitlang von diesen Fragen 
ab, und erst der Ausbruch der Krise von 1873 zeigte in vollem AusmaBe die Wir
kungen eines allgemeinen Geschaftsstillstandes und der Beschaftigungslosigkeit 
vieler Arbeiter. Aber auch damals war noch, was man die monetare oder finan
zielle Traditionder Krisentheorie nennen mochte, dominierend; und die verhangnis
voUen Folgen der Bankzusammenbriiche hielten die Aufmerksamkeit auf diese 
Seite des Problems gerichtet. Der Unfug der "Greenbacks" und spater die 
"Frei-Silber" -Bewegung Bowie die sie begleitenden endlosen Diskussionen 
waren fUr diese Periode bezeichnend. Erst als wir durch unsere zweite lange 
Periode schwerer Depression (1893 bis 1897) hindurchgegangen waren, tauchte 
die Idee auf, daB diese groBen Schwankungen von Industrie und Handel der 
Natur unserer neuen industriellen Organisation inharent seien, die Folge eines 
unmittelbaren tJberganges von einer typisch landwirtschaftlichen und orts
gebundenen Wirtschaft zu dem ganz anderen und komplizierten Gebilde des 
modernen Industriestaates. 

Nicht etwa, daB die Idee der periodischen Wiederkehr von Prosperitat und 
Stagnation neu gewesen ware. Man war bald auf die oftmals erstaunliche 
Periodizitat dieser Krisen aufmerksam geworden. Schon in der frilliesten Zeit 
finden sich manche MutmaBungen dariiber, ob die Dauer des Zyklus sieben' 
oder vierzehn Jahre seL Und als 1893 so rhythmisch nach 1873 kam, wie 1857 
genau nach 1837, war die Idee eines zwanzigjahrigen, nur "durch den Biirgerkrieg 
unterbrochenen" Zyklus weit verbreitet. Dazu hatten die beriihmten und 
jetzt vergessenen Prophezeiungen BENNERS in unserer Literatur uber Wirt
schaftszyklen ihren Teil beigetragen. 

1m Jahre 1875 erschien in Cincinnati im Selbstverlage des Autors ein kleines 
Buch mit dem Titel: "Benner's Prophecies of Future Ups and Downs in Prices; 
What years to make money on Pig Iron, Hogs, Corn and Provisions", von 
SAMUEL BENNER, "einem Ohio-Farmer". Es war bemerkenswert infolge der 
ganz entschiedenen Voraussagen, was in diesen verschiedenen Industrien in 
der nachsten Generation sich ereignen wiirde. Es hatte sofort groBen Erfolg 
und machte einen tiefen Eindruck, wie das spater bei derartigen Werken 
kaum noch vorgekommen ist. Mitten wahrend einer kraftigen Erholung von 
dem schweren Zusammenbruche von 1873 erkiihnte sich BENNER vorauszusagen: 
,,1876 und 1877 wiirden Jahre groBer Depression im allgemeinen Geschaftsleben 
sein und in diesen Jahren wiirde es viele Zusammenbruche geben"; darauf wiirde 
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eine baldige Besserung folgen. Die Preise von Roheisen wiirden 1879 hoher sein 
als in den vorhergehenden Jahren "trotz Wiederaufnahme der Barzahlungen"; 
ferner hieB es, daB Fettschweine gleichfalls nach einem Tiefpunkt 1877 in 
den folgenden Jahren einen hoheren Preis erzielen wiirden, der 1881 ein 
Maximum erreichen wiirde usw., schlieBlich "daB es 1891 eine kommerzielle 
Erschiitterung und Finanzkrise geben wiirde". Darauf sollten Jahre niedriger 
Preise folgen, 1898 werde jedoch die Erholung in vollem Gange sein. 

Wenn man bedenkt, daB es sich hier um Voraussagen auf 16 bis 22 Jahre 
handelt, ist es erstaunlich zu sehen, wie weit sich manche derselben verwirklichten. 
Die "finanzielle Krise von 1891" kam nur urn zwei Jahre spater, aber 1897 war 
tatsachlich das Ende der ihr folgenden Depression. In der Zwischenzeit erwiesen 
sich jedoch BENNERS zuversichtliche Prophezeiungen beziiglich der Giiter, Roh
eisen, Fettschweine, Mais und Lebensmittel, vielfach als hinfallig, und obwohl 
er seine Voraussagen noch einige Jahre nachher fortsetzte, begann sein Ruhm, 
wie der seiner Nachfolger, bald zu verblassen. Vielleicht war es die starre 
Absolutheit seiner Voraussagen, die sein wirkliches Verdienst verdunkelte. Dieses 
bestand hauptsachlich darin, daB er unter AuBerachtlassung der popularen 
Erklarungen, die je nach den Ereignissen aufgestelIt wurden, seine Aufmerk
samkeit auf den seltsam rhythmischen Charakter vieler industrieller Er
scheinungen, wie z. B. der Produktion von Roheisen und Fettschweinen, kon
zentrierte. Dadurch verdrangte er die damals noch vorherrschende Bezugnahme 
auf spezielIe und geringfiigige Ursachen dieser Ablaufe. BENNERS System war 
rein historisch und fast ganz auf die Frage der Preisgestaltung eingestellt, er 
kiimmerte sich wenig um Theorie, obwohl er die gerade damals aufsehen
erregenden kiihnen Ideen des Professors JOHN H. TICE von St. Louis, wonach die 
Quelle der Storungen in den Aquinoktien des Jupiter lagen, !deen, die andere, 
spatere Theorien iiber den EinfluB der Planeten auf wirtschaftliche Ereignisse vor
wegnahmen, sehr freundlich beurteilte. Einer Sache war er sich ganz sicher: 
"Die Zyklen von 11 Jahren fiir Preise von Mais und Schweinen, von 27 Jahren 
fiir Roheisenpreise und 54 Jahren fiir die allgemeine Geschaftslage konnen nicht 
mit Hille einer der bekannten Theorien der Handelsoperationen erklart werden. 
Daher miissen wir in anderer Richtung nach Grund und Losung des Problems 
suchen." 

Die wirkliche Schwierigkeit bestand darin, daB das von BENNER auf Grund 
seiner Daten aufgestellte System der zeitlichen Schwankungen, ihren gleich
maBigen Ablauf nicht erfassen konnte, wie das bei ahnlichen Systemen seither 
so oft der Fall war. Es verdient jedoch beachtet zu werden, daB die heute . 
so bekannte "Mais-Schwein-Relation" schon BENNER wohlbekannt war und 
einen Teil seines Voraussagesystems ausmachte; so weit liegen eben die Anfange 
alIer Dinge zuriick. 

Es ist aber seltsam, daB trotz BENNERS Ruhm und den gleichzeitigen 
Theorien JEVONS' beziiglich der Relation der Sonnenflecke zum Wetter und 
trotz vieler von beiden Autoren hervorgerufenen Aufsatze und Kontroversen, 
zu einem so spaten Zeitpunkte wie 1912 der Ausdruck "business cycle" (Wirt
schaftszyklus) nirgends einen Platz gefunden hatte, weder im Century 
Dictionary noch in der Encyclopaedia Britannica dieser Zeit, ja nicht 
einmal in PALGRAVES Dictionary of Political Economy. Ein gelehrtes Werk 
von Senator BURTON, "Crises and Depressions" (1912), bringt eine ausgezeichnete 
historische Ubersicht der damals herrschenden Ideen und gibt einen AbriB 
der Ansichten, die JOHN MILLS vor der Manchester Statistical Society entwickelte; 
aber obwohl dieser die Behauptung von Sir WILLIAM PETTY aus dem 18. Jahr
hundert anfiihrt, beschrankt sich sein Interesse wesentlich auf die Krisen als solche 

2· 
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und er sieht sie nicht als Teil einer charakteristischen Schwankung oder eines 
Zyklus des Handels. Dasselbe gilt so ziemlich von der Menge von Aufsatzen, 
zu denen die Panik von 1907. Veranlassung gab. Da es sich hier wieder um eine 
ausgesprochene Bank- und Borsenpanik handelte, war es nur ganz natiirlich, 
daB fast aIle diese literarischen Bemiihungen von Bank- und Wahrungsschwierig
keiten und von Hilfsmitteln dagegen handelten. 

Eine radikale Abkehr von der herrschenden Denkweise brachte It}! 1 
das Werk eines amerikanischen Geschaftsmannes, GEORGE H. HULL: "In
dustrial Depressions". Hier war endlich ein Versuch, zu zeigen, daB die 
Handelszyklen oder Wellen des Aufschwunges und Abstieges wesentlich 
die Wirkung des verschiedenen Grades der Bautatigkeit im weitesten Sinne 
seien. Da nun letztere in unserer Zeit sehr eng mit der Verwendung von Stahl 
und Eisen verkniipft ist, glaubte HULL in der Produktion dieser Metalle einen 
Index fiir diese Bautatigkeit zu finden, weshalb er seinem Buche den Untertitel 
gab: "Iron the Barometer of trade". Zur Unterstiitzung seiner Ansichten bemiihte 
er sich zu zeigen, daB der groBte Teil des Gesamtumsatzes einer Nation sich auf 
einem ziemlich gleichmaBigen Niveau bewegt; daB bei Versorgung der Bevol
kerung mit Lebensmitteln geringere landwirtschaftliche Ertrage durch hohe Preise 
ausgeglichen werden und vice versa, und daB bei Beschaffung von Bekleidung 
oder Befriedigung anderer Grundbediirfnisse nur geringe Moglichkeiten fiir groBe 
Schwankungen im Handel wie in der Produktion der wiederkehrenden Perioden 
von Vberaktivitat und folgender Stagnation Hegen. Die wahre Ursache, nach 
seiner Darstellung, liegt in dem verschiedenen Grade der Bautatigkeit und zeigt 
sich am deutlichsten in den fiir diesen Zweck produzierten und verkauften 
Mengen Eisens. Nach HULLS Ansicht wird jede Krise angezeigt durch ein Steigen 
des Praises der Baumaterialien, besonders des Eisens, und die Schwere der 
industriellen Depression kann, wenn man diese Preise als FUhrer und Anzeiger 
erkennt und jede Tendenz der Vberaktivitat auf dem Gebiete der Bautatigkeit 
hemmt, erheblich abgeschwacht, wenn nicht vermieden werden. 

So war der Stand des Problems, als WESLEY C. MITCHELL 1913 seine 
meisterhafte Abhandlung veroffentlichte, damals in unserem Lande die erste 
eingehende Untersuchung des Gegenstandes und heute noch das Standardwerk 
auf diesem Felde. Er beniitzte das ganze erreichbare Material iiber Handelszyklen 
in den Vereinigten Staaten, GroBbritannien, Deutschland und Frankreich. 
MITCHELL gab eine tiefgehende Analyse jeder Phase der standig wiederkehren
den Zyklen von Prosperitat zur Depression und wieder zuriick. Unter Riick
sichtnahme auf die von verschiedenen Autoren aufgestellten und sich zum Teil 
widersprechenden Theorien unternahm er eine sorgfiiltige Messung aller 
Faktoren, die den Umschwung herbeifiihren, und gab eine Beschreibung 
des Modus operandi des Zyklus, nicht mit Hilfe einer von vornherein ange
nommenen Fundamentalursache, sondern indem er das Wechselspiel der von 
ibm aufgefundenen ursachlichen Krafte zeigte1). 

Das geschichtHche Studium der Wirtschaftszyklen der genannten vier Lander 
enthiillte das Zusammenwirken einer Mehrheit von Faktoren und fiihrte zum Ver
such, die Krafte derselben von einer Phase zur anderen innerhalb des Prozesses zu 
bestimmen. Er erfaBte also die '"Runde der Geschehnisse", die den Zyklus aus
machen, als einen kontinuierlichen ProzeS, der zu verschiedenen Zeiten von 
seinen verschiedenen Elementen affiziert wird, daher nicht einen Zyklus im 
strengen Sinne der Zeit darsteIlt, sondern in Form und Dauer unl'egelmaBig 

1) Eine neue erweiterte Ausgabe dieses Werkes ist inzwischen erschienen: Business 
Cycles. Vol. I.: The Problem and its Setting. 1927. 
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ist; nichtsdestoweniger stellt er, allgemeiner betrachtet, ziemlich dieselbe Folge 
von Phasen dar. 

Zum SchluB gelangt MITCHELL dazu, die wechselnden Krafte hauptsachlich 
in Beziehung zu dem Problem des Gewinnstrebens zu betrachten. Seine Er
orterung der zyklischen Schwankungen ist an den Variationen der Profite 
orientiert. Das Tempo der okonomischen Aktivitat, so versucht er zu zeigen, 
wird von den Wirkungen der verschiedenen Faktoren determiniert, die bei 
den gegenwartigen und bei erwarteten Gewinnen beteiligt sind. Die tiefste und 
fundamentalste Ursache dieser Schwankungen kann gegenwartig nicht isoliert 
werden. In gewissem Sinne wird keine der verschiedenen Theorien iiber diese 
Fundamentalursache durch MITCHELLs Analyse diskreditiert; jedoch macht sie 
es sehr wahrscheinlich, daB diese "Fundamentalursache" nicht konstant, sondern 
von Zyklus zu Zyklus verschieden ist, ja sogar von Phase zu Phase desselben 
Zyklus. Seine Analyse des allgemeinen Ablaufes ist etwa die folgende: 

Der Beginn liegt z. B. in einer regeren Tatigkeit, die auf einen Zustand 
der Depression folgt, das Preisniveau ist niedrig, verglichen mit dem der vollen 
Prosperitat; daher sind auch die Produktionskostenniedrig. Zugleich betrachtliche 
Bankreserven, niedriger ZinsfuB, giinstige Kreditverhaltnisse. Unter diesen 
Bedingungen ist eine Erholung des Geschaftes in irgendeinem Zweige fast un
vermeidlich und eine solche Besserung tendiert, wenn sie erst einmal eingesetzt 
hat, infolge der engen Verflechtungen der Geschaftswelt, dahin sich auszudehnen 
und in ihren Wirkungen zu steigern. Da sich das physische Volumen des Ge
schaftes erhoht, steigen die Preise, aber in verschiedenem AusmaBe fiir GroB
und Kleinhandel, Fertig- und Halbfabrikate, Konsumgiiter und Produktions
mittel usw. Dies sowie das Zuriickbleiben der Lohnerhohungen gibt manchen 
Unternehmungen besondere Vorteile und laBt einen weiten Spielraum fiir Profite. 

Mit dem Aufschwung des Geschaftes scheinen jedoch die Betriebskosten 
unproportional zu der Erhohung der Verkaufspreise zu steigen. Es besteht eine 
Tendenz zu hoheren Lohnen und, bei voller Beschaftigung, eine solche zum 
Nachlassen der Produktivitat. Schwachere oder weniger giinstig gelegene 
Unternehmungen, die in Depressionszeiten Schwierigkeiten zu bestehen haben, 
dehnen sich infolge der verlockenden Profite aus. Sie kallrulieren lax und 
arbeiten mit geringeren Ertragen, ihre Expansion treibt die Preise der 
Materialien in die Hohe und ihre Produktion steigert die Schwierigkeit, die 
Verkaufspreise zu erhohen, um die vergroBerten Kosten zu decken. 

Die Krise entsteht also immer, wenn die Geschafte in vollem Gang sind und 
die Produktion auf einem hohen Niveau steht. Die Nachfrage nach Kredit 
steigt, und wenn das Banksystem den Anspriichen nicht standhalten kann, 
resultiert daraus eine finanzielle Krise. Es folgt dann eine rasche Liquidation, 
speziell der schwacheren Konzerne, Auftrage werden zuriickgezogen, die Preise 
fallen, Arbeitslosigkeit entsteht und Besorgnis tritt an Stelle des rosenroten 
Optimismus, der noch kiirzlich vorherrschte. 

Das Nachlassen der Konsumtion fiihrt oft zur Ansammlung betracht
licher Warenvorrate, daher kommt es, daB der Bedarf nach Kredit einige Zeit 
nach der Krise anzusteigen und der ZinsfuB in der betreffenden Periode scharf 
in die Hohe zu gehen pflegt. Darauf folgt eine Periode der Stagnation, in der 
die aufgehauften Vorrate allmahlich aufgebraucht werden und sich das Gleich
gewicht von Produktion und Konsumtion wieder herstellt. Nach MITCHELLS 

Analyse ist die Aufrechterhaltung dieses Gleichgewichtes das Wesentlichste, 
um die Aktivitat zu bewahren. Er bemerkt: 

"Die wirtschaftliche Welt ist ein System von zahllosen unabhangigen 
Unternehmungen, die durch industrielle, kommerzielle und finanzielle Bande 
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zusammengehalten werden. FUr die Aufrechterhaltung der Prosperitat ist es 
unbedingt notig, daB ein bestimmtes Gleichgewicht zwischen den fundamentalen 
Prozessen besteht, die die Aktivitat dieses Systems konstituieren. Die Nach
frage nach Giitern jeder Art muB Schritt halten mit dem steigenden Angebot, 
trotz der standig steigenden Preise; die Kosten der Rohstoffe diirfen im Ver
gleiche zu den Verkaufspreisen der Fertiggiiter nicht zu sehr in die Hohe gehen; 
die Eingange miissen mit den erhaltenen Krediten wachsen; die Bankreserven 
miissen sich entsprechend den Verbindlichkeiten ausdehnen; die Lebenskosten 
diirfen nicht viel schneller steigen ala die Geldeinkommen; Banken und Investoren 
miissen weiterhin in der Lage sein, den standig anwachsenden Kreditanspriichen 
der Geschaftsu;nternehmungen nachzukommen, usw." 

Mit einem; Worte: "Das Ab- und Zunehmen der Prosperitat kann nicht 
durch ,Storungen' von auBen erklart, sondern muB Prozessen zugeschrieben 
werden, die sich regelmaBig in der wirtschaftlichen Welt selbst abwickeln." 

Diese Ideen werden von einem Reichtum an Daten gestiitzt, die aus allen 
damals erreichbaren Quellen gezogen waren, und enthielten eine durchdringende 
Analyse der in ihnen enthaltenen finanziellen und industriellen Elemente. 
Dadurch, daB es das Problem wegbrachte von der Betrachtung bloBer Teil
fragen und spezieller Ursachen, stellt MrrCHELLS Werk auf diesem Gebiet die 
weitaus bedeutendste Leistung dar, die bis zur Zeit geboten worden ist. Die 
Klarheit der Untersuchung, die Gesundheit der Ansichten, das Vermeiden, 
tThergewicht auf Einzelfragen zu legen, geben dem Buche eine Note von 
Unparteilichkeit und Ausgeglichenheit, die es zu einem Muster seiner Art 
machen. Es beseitigte viel Schutt, riickte das Problem in ein neues Licht 
und bereitete den Weg fiir das intensive Studium und die Messungen der ver
schiedenen Faktoren, Studien, die durch das neue Material ermoglicht werden 
sollten, das die durch den Weltkrieg herbeigefiihrte Wende der Ereignisse ge
schaffen hat. 

1m folgenden Jahre hatte HENRY L. MOORE von der Columbia-University 
das erste einer Serie von drei aufsehenerregenden Biichern von radikal anderer Art 
veroffentlicht. Sein Ziel war, erstens eine bestimmte Zeitperiode fiir die wirtschaft
lichen Schwankungen festzustellen, zweitens zu zeigen, daB diesein unserem 
Lande eng mit einer gleichlaufenden, etwa achtjahrigen Periode der Schwan
kungen der Ertragnisse der Hauptgetreidearten des Mississippitales verbunden 
waren, und drittens, daB dieseErnteschwankungen von einem gleichzeitigenZyklus 
des Regenfalles herriihrten. In dem letzten dieser drei Bande geht MOORE noch 
einen Schritt weiter und bemiiht sich, die Hypothese aufzustellen, daB diese 
Variationen der Regenmengen begleitet sind von bestimmten Phasen des Pla
neten Venus, teilweise von ihnen abhangig sind, womit er also zum Teil die 
vor einem halben Jahrhundert von Professor TICE aus St. Louis vorgebrachten 
Ideen aufnimmt. 

In seinem Werk macht MOORE freien Gebrauch von den den Physikern 
vertrauten Methoden des Ausgleichens der Kurven (smoothing), besonders in 
der Untersuchung so komplizierter Erscheinungen wie der Bewegung der Gezeiten; 
MOORE ist ferner in unserem Lande der fiihrende Vertreter des "Periodo
gramms" und von SCHUSTERS Theorien der "verborgenen Periodizitaten". Diese 
letzteren sind Theoreme, die zweifellos fiir ihr Verstandnis mathematische 
Schulung voraussetzen; fiir den nichtmathematischen Kopf scheinen sie rein 
logische Einsichten lediglich zu verhindern. Es mag noch bemerkt werden, 
daB MOORES neue Methoden der Untersuchung bei den Nationalokonomen 
keine allgemeine Annahme gefunden haben; dagege:p. haben sie auf die jiingeren 
Forscher auf diesem Gebiet sehr anregend gewirkt und sich fruchtbar gezeigt, 
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besonders durch den Band, in dem MOORE das Problem der Voraussage des 
Ernteertrages und Preises einer Ware, wie der Baumwolle, behandelt. 

Zwei Jahre spater hielt WARREN M. PERSONS von der Harvard-Universitat 
vor der American Statistical Association einen Vortrag uber die "Konstruktion 
eines Wirtschaftsbarometers", in dem er die Methoden entwickelte, die zur 
Grundlage der bedeutenden und weitreichenden Untersuchungen des unter der 
Direktion von PERSONS und CHARLES J. BULLOCK gebildeten Harvard 
Committee of Economic Research werden soUten. Nach einem 
Uberblick iiber das bestehende ausgedehnte Material zentrierte sich das 
Studium desselben auf die Periode von 1903 bis 1914, Jahre, die auBerordent
lich reich an Material und frei von ungewohnlichen und ernsthaften Er
schiitterungen waren. Die Ergebnisse dieser Forschungen wurden in den 
ersten Banden der neuen "Review of Economic Statistics" veroffentlicht, die 
1919 zu erscheinen begann. 

Diese Untersuchungen wurden ein Muster fiir statistische Forschungen 
und trugen viel zu der wachsenden Popularitat der Wirtschaftsforschung bei. 
Sie entwickelten besonders die Idee von bestimmten zeitlichen Relationen 
zwischen drei Elementen des wirtschaftlichen Prozesses, namlich zwischen 
Spekulation, Geschaftstatigkeit und ZinsfuB; sie zeigten, daB diese Relationen 
zur Selbsterzeugung von Zyklen AnlaB geben und daB sie schlieBlich ein System 
endgliltiger Voraussagen uber die Wirtschaftslage moglich machen. 

Es zeigt die Schwierigkeiten, die das Studium des industriellen Zyklus 
zu uberwinden hat, wenn man die Gesamtheit der groBen, wichtigen Ereignisse 
bedenkt, welche die von den Forschungen aufgezeigten Relationen affiziert 
haben. Zunachst der Weltkrieg mit seiner tiefgehenden Storung der wirtschaft
lichen Verhaltnisse und besonders der heftigen Steigerung des Preisniveaus, weiter 
die darauf folgende Umwandlung der Vereinigten Staaten von einer Schuldner- zu 
einer Glaubigernation und schlieBlich, fiir unser Land wohl am wichtigsten, 
die Errichtung des Federal-Reserve-Systems, das in unser chaotisches Bank
wesen Zusammenhang brachte und damit die groBe Kreditknappheit beendete, 
die bis dahin fiir unser Wirtschaftsleben so charakteristisch gewesen war. Das 
Werk des Harvard-Komitees wird immer einen Markstein fiir das wissenschaft
lich-objektive Studium der Wirtschaftsphanomene darstellen; ihm ist insbesondere 
das Fortschreiten der von RORTY sogenannten "statistischen Kontrolle der 
Wirtschaft" zu verdanken, deren Friichte sich bereits jetzt in der Politik und 
Leitung einiger unserer grofiten und erfolgreichsten Unternehmungen zeigen. 

Es ist in dem beschrankten Rahmen hier nur moglich, das Anschwellen 
der statistischen Untersuchungen, die die letzten zehn Jahre charakterisiert 
haben, skizzenhaft anzudeuten. 1m Jahre 1916 veroffentlichte MELVIN T. 
COPELAND (Harvard) eine wertvolle Zusammenfassung der damals vorhandenen 
Daten und Methoden der "Business Statistics"; er hatte bereits mit den zahl
reichen Forschungen begonnen, die unter seiner Direktion von dem "Harvard 
Bureau of Business Research" vorgenommen wurden. Ungefahr zu gleicher 
Zeit begann die "American Telephone and Telegraph Company" mit ihren be
merkenswerten statistischen Arbeiten unter der Leitung von M. C. RORTY und 
WALTER S. GIFFORD, dem gegenwartigen Prasidenten der Gesellschaft. 
Diese Arbeiten sind zu einem standigen FUhrer in der Politik und Erweiterung 
dieser jetzt groBten Einzelindustrieunternehmung der Welt geworden. Der 
"National Industrial Conference Board" wurde unter der Direktion von MAGNUS 
W. ALEXANDER errichtet, mit dem Zwecke, das statistische Studium industrieller 
Probleme bei Geschaftsleuten und Industriefiihrern anzuregen, und hat dazu 
durch Veroffentlichung von Schriften und Sitzungsberichten beigetragen. 
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1920 wurde das ,,National Bureau of Economic Research" gegriindet, 
mit WESLEY CLAm MlTOHELL ala Direktor und WILLFORD I. KING, FREDERICK 
R. MAOAULAY und OSWALD KNAUTH ala Mitgliedern; das Bureau richtete seine 
besondere Aufmerksamkeit auf die Probleme des Volkseinkommens, der Arbeits
losigkeit und auf die damit verbundenen Gebiete. 
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Abb. 1. Me8ziffern des Handels und Umsiitze der Bankdepositen 
Das vorstehende DiagraJ;Ilm zeigt die neue, yom Reports Department der Federal 
Reserve Bank of New York berechnete Indexziffer des Handelsvolumens. Sie ist 
aus 56 unabhangig voneinander berechneten Reihen zusammengesetzt, wobei jede 
nach ihrer geschatzten Wichtigkeit gewogen wurde. In jedem Falle wurde die so
genannte erwartete Normalbewegung ("normal expectancy") oder der fur die ver
gangenen Jahre berechnete Trend fUr jedes Jahr oder jeden Monat als 100 genommen; 
ebenso wurden die ublichen Saisonschwankungen berftcksichtigt, so daB ein direkter 
Vergleich der Indexziffern jedes Monats moglich ist, ohne daB auf die normalen 
oder gewohnlichen Unterschiede zwischen den einzelnen Monaten, etwa Februar 
und Marz oder Juli und Dezember, Rucksicht genommen werden muBte. Da bei 
diesem Verfahren das gleichmaBige sakulare Wachstum der Umsatze bereits bernck
sichtigt wurde, wurde diese normalerweise zu erwartende Entwicklung durch eine 
horizontale Linie dargestellt, obwohl tatsachlich die Geschaftsumsatze der N ational
banken durchschnittlich 31/ 2% im Jahre wachsen. Zu Vergleichszwecken ist mit 
dieser Kurve eine andere, aus den fruher Bankclearings genannten Kontokorrent
belastungen der Banken abgeleitete Indexziffer des Handelsvolumens dargestellt, 
in der die Einflusse der Veranderungen des allgemeinen Preisniveaus ausgeschaltet 
sind; endlich ist auch eine Indexziffer der Umsatzgeschwindigkeit der Bankdepositen 
in 141 groBeren Stiidten wiedergegeben, in der die einzelnen Ziffern der prozentuellen 
Abweichung von einem einfachen Durchschnitt fiir sieben Jahre dargestellt sind. 
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Zu Ende des Krieges errichtete der Federal Reserve Board unter H. PARKER 
WILLIS eine "Division of Analysis and Research" und sicherte die Mitarbeit 
der einzelnen Federal-Reserve-Banken fiir die Sammlung neuer den GroB- und 
Kleinhandel betreffenden Daten; in einigen Reservebanken, besonders der von 
New York, wurden statistische Abteilungen errichtet, zum Zwecke der Forschung 
und der Erweiterung zuverlassiger Iniormationen tiber die Geschafts- und 
Kreditverhaltnisse in den verschiedenen Distrikten. Der Verfasser dieser Zeilen 
und W. R. BURGESS haben das Werk der New Yorker Bank in einer Reihe 
von Artikeln behandelt, die in der beigeftigten Bibliographie angefiihrt sind. 
Diese Arbeiten der Bank beziehen sich vor allem auf die Entwicklung neuer 
und umfassender Methoden, das Handelsvolumen des Landes zu messen; ferner 
auf die Zirkulationsgeschwindigkeit der Bankdepositen; auf die Konstruktion 
einer Indexziffer des allgemeinen Preisniveaus oder Durchschnittes aller Arten 
von Zahlungen entgegen den speziellen Preisindexziffern, wie z. B. von Rohstoffen 
oder von Lohnen, Lebenskosten, Renten usw. Ferner wurden MaBe fiir den Wirt
schaftszyklus fiir das letzte halbe Jahrhundert seit 1875 aufgestellt und versucht, 
auf diesen Grundlagen statistisch die numerischen Relationen zwischen Geld
menge, Handelsvolumen, Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes und Preisen im 
Sinne der bekannten Verkehrsgleichung darzulegen. Zu den interessantesten 
Ergebnissen gehort das Aufzeigen einer definitiven quantitativen Relation 
zwischen dem Grade der Schwankungen der Bankdepositen und den Variationen 
des Handelsvolumens um die Linie seiner normalen Entwicklung; ferner eine 
positive Messung der wirklichen Bewegungen des Handels zwischen den 
Extremen der Prosperitat und der Depression und schlieBlich noch die Fest
stellung eines bestimmten Verhaltnisses zwischen dem Volumen des ausstehenden 
Bankkredits und dem allgemeinen Preisniveau und der Ausdehnung des 
Handels. 

1m Jahre 1920 griindete WADDILL CATCHINGS die "Pollak Foundation for 
Economic Research" und bestellte WILLIAM T. FOSTER als Direktor; etwas 
spater ermoglichte ROBERT S. BROOKINGS die Errichtung des "Institute of 
Economics" in Washington, an dem HAROLD G. MOULTON Direktor wurde. 
Beide Institutionen waren bestimmt, die statistische Untersuchung solcher 
Probleme zu fordern. 

Das Federal Department of Commerce ist unter dem Staatssekretar HOOVER 
in der Sammlung und Veroffentlichung einer groBen Menge von Wirtschafts
daten erfolgreich tatig gewesen; auch groBe private Organisationen, wie die 
Standard Statistics Company, haben durch Aufstellung neuer Indizes der ver
schiedensten Typen von geschaftlichen und industriellen Ablaufen ausgezeichnete 
Dienste erwiesen. 

Das Department of Agriculture hat seine statistischen Untersuchungen 
wiihrend der letzten Jahre bemerkenswert erweitert und interessante Beitrage 
tiber den EinfluB der Ernten und der bauerlichen Kaufkraft auf den Verlauf 
der Wirtschaftszyklen gegeben. 

Parallel damit ging eine umfangreiche Forschungstatigkeit an den Uni
versitaten. Wertvolle Beispiele dafiir bieten die Beitrage von IRVING FrsHER 
tiber den EinfluB der Preise auf den Wirtschaftszyklus; von E. E. DAY und 
seinen Mitarbeitern tiber Produktionsmethoden; von WILLIAM A. BERRIDGE 
tiber die Beziehungen zwischen Arbeitslosigkeit und dem Handelszyklus; 
von ALVIN HANSEN mit seiner vergleichenden Studie tiber den Wirt
schaftszyklus in den Vereinigten Staaten, GroBbritannien und Deutschland; 
von HOLBROOK WORKING tiber die Relation zwischen Preisen und Kredit; von 
GEORGE F. WARREN und F. A. PEARSON tiber landwirtschaftliche Zyklen; von 
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ALLYN A. YOUNG fiber die Beziehungen des Bankkredits zum Zyklus; von 
J. HARVEY ROGERS fiber Borsentatigkeit und ZinsfuB; von PAUL H. DOUGLAS 
fiber das Verhaltnis der Reallohne zum Zyklus; von DOROTHY S. THOMAS fiber 
die sozialen Gesichtspunkte der Wirtschaftskrisen usw. Auf dem Gebiete der 
praktischen Anwendung schlieBlich sind anregende Studien, wie die von 
LEONARD P. AYRES, fiber die Relationen von ZinsfuB, Kursen der Anlage
papiere und den Handelsbewegungen zu nennen. 

Man wird fragen, welches die Gesamtheit der Theoreme ist, die sich als 
das allgemein anerkannte Resultat dieser ausgedehnten und eindringlichen 
Studien ergeben haben. Darauf muB geantwortet werden, daB der Gewinn 
im Hinblick auf die Voraussage oder Kontrolle der Erscheinungen, die beide 
das Merkmal aller wahren wissenschaftlichen Erkenntnis ausmachen, recht gering 
ist. Soweit es sich um zuverlassige Voraussagen handelt, kann kaum gesagt 
werden, daB wir fiber die Tage der Prophezeiungen BENNERS weit hinausgekommen 
waren. DaB es im Wirtschaftsleben einen ziemlich gleichmaBigen Rhythmus 
gibt, hat seit den Zeiten Josephs wohl kaum jemand leugnen wollen. DaB 
es aber etwas wie einen bestimmten zeitlichen Zyklus gibt, scheint schwer 
feststellbar. Und es ist zweifellos dieser Umstand, der alle Bemfihungen von 
vornherein so zweifelhaft und unbefriedigend erscheinen lieB. 

Wir sind dagegen unzweifelhaft in der Kenntnis der Tatsachen erheblich 
weitergekommen. Wir haben eine weitgehende Information fiber den Stand 
des Geschaftes und der Industrie, wie sie keine zweite Nation besitzt. Wir 
haben ein Vermogen an Daten. Mit ihrer Hille ist es zumindest moglich gewesen, 
einen sehr umfassenden Index des Handelsvolumens ffir die sieben Jahre, die 
seit Kriegsende vergangen sind, aufzustellen. Damit ist uns ein sicherer Grund 
gegeben, auf dem wir bauen konnen. 

Auf dieser Basis konnte man die Tatsache feststellen, daB die Bank
debets, oder wie sie eigentlich genannt werden soUten, die Bankclearings, 
fiir diese sieben Jahre eine fast genaue Wiederholung der Bewegungen der 
Indexziffer des Handelsvolumens bilden; natiirlich mfissen Veranderungen im 
Preisniveau, d. i. dem Durchschnitt aller Arten von Zahlungen fiir Gfiter, 
Dienstleistungen und Liegenschaften, entsprechend berficksichtigt werden. 

Wir werden ferner die Tatsache feststellen konnen, daB die Hohe der 
Bankdepositen mit der allgemeinen Geschaftsaktivitat variiert, und das gibt 
uns ein bisher unbekanntes MaBwerkzeug des wirtschaftlichen Kreislaufes. 
Es ist nicht ganz so zuverlassig wie das der Bankdebets oder -clearings, da 
eine rasche Ausdehnung der Depositen, die nicht von einem entsprechenden 
Wechsel in der Geschaftslage begleitet ist, das Verhaltnis zeitweise andern 
kann. 

Die Aufstellung dieser Relationen hat es ermoglicht, Messungen der Wirt
schaftslage mit Hille der Bankdebets und der Bankdepositen fiir das letzte halbe 
Jahrhundert vorzunehmen; wir haben ein bestandiges MaB fiir das Auf und Ab 
des Handels wahrend eines langen Zeitraumes erhalten, wie wir es vorher nie 
besessen haben. Wir brauchen uns nicht langer auf die Horen-Sagen-Type der 
Wirtschaftsinformation zu beziehen oder auf spezielle Indizes, wie z. B. Roh
eisenproduktion oder dgl., oder Eisenbahnverkehr und ahnliche Dinge. 

Wir wissen jetzt endgiiltig, daB keiner von diesen letzteren einen verlaB
lichen Index des Gesamthandels darstellt, und das gilt besonders und in 
immer starkerem AusmaBe ffir das letzte Vierteljahrhundert. Wir wissen jetzt 
definitiv, daB es im Gesamthandel keine so starken Schwankungen gibt, wie 
sie von diesen hochempfindlichen und weitschwingenden Spezialindices an
gezeigt werden. Wir sind einen weiten Weg gegangen, bis wir das endgiiltige 



28 C. SNYDER 

Verhaltnis zwischen dem Volumen des Bankkredites, dam Handelsvolumen 
und dem Preisniveau feststellen konnten. Jetzt wissen wir, allgemein gesprochen, 
daB die Bankdepositen, die in Do11arwerten ausgedriickt sind, ziemlich genau 
das physische Anwachsen des Handels, multipliziert mit dem Preisniveau, 
darstellen. Jetzt haben wir einige definitive Kriterien, um die legitime Nach
frage nach Kredit von seiten der Industrie und des Handels festzustellen. 

Es erscheint in hohem MaBe wahrscheinlich, daB wir, wenn nicht die tief
gehenden Wirkungen des Krieges und die Errichtung des Federal-Reserve
Systems in unserem Lande gekommen waren, heute mit ziemlicher Sicherheit 
die aufeinanderfolgenden Phasen des wirtschaftlichen Kreislaufes hatten fest
stellen konnen; und es ist ganz klar, daB, je mehr dieses neue Wissen verbreitet 
und bekannt wiirde, die Vorwegnahme der Voraussagen die ganzen Vorteile, 
die sie geboten hatten, aufgehoben haben wiirde. Was man klar voraussehen 
kann, das kann man auch meistens vorwegnehmen. 

Als Resultat dieser umfassenden Bemiihungen scheint sich herauszustellen, 
daB das Problem der Voraussage wesentlich ein solches der mehrfachen Korrelation 
ist, aber eines, in dem die Kraft der verschiedenen Faktoren, die das Auf und 
Ab des Handels bestimmen, in ihrer Intensitat von einem Zyklus zum anderen 
schwankt. Als wir unsere groBen Zeiten des Eisenbahnbaues hatten und in 
Bliitezeiten 10000 oder 12000 Meilen Schienenstrange in einem einzigen Jahre 
legten, hatten wir mit einem Faktor zu rechnen, der jetzt fast ganzlich ver
schwunden ist. 

Solange wir ein unorganisiertes und unzusammenhangendes Bankwesen 
hatten, 30000 Einzelbanken, die nur lose miteinander verbunden waren, hatten 
wir infolge des Fehlens positiver MaBe des Handelsvolumens und des Bedarfes 
nach Bankkredit periodische Wiederkehr von Kreditknappheit zu gewartigen. 
Das ist auch ein Faktor von zweifellos abnehmender Bedeutung. 

Wir sind auch nicht mehr eine iiberwiegend Landwirtschaft treibende 
Nation, und die Prosperitat hangt nicht mehr so eng wie friiher von dem Ernte
ertrag abo Das ist ein weiterer Faktor von abnehmendem EinfluB. 

Unsere Generation erlebte das auBerordentliche Ansteigen der Automobil
fabrikation, einen ProzeB, der an die Eisenbahnbauten von ein oder zwei 
Generationen vorher lebhaft erinnert. Das hat eine groBe Wirkung auf den 
Beschiiftigungsgrad und die allgemeine Wirtschaftstatigkeit ausgeiibt. Diese 
Industrie muB nunmehr in ihrer relativen Bedeutung als ein Faktor im 
Wirtschaftskreislauf zuriicktreten, und andere neue und vielleicht unvorher
gesehene Entwicklungen werden Platz greifen. 

So ist in meinen Augen das Problem des Wirtschaftszyklus ein solches von 
standig sich andernden Kraften und Einfliissen. Der zeitweiligen GewiBheit 
einer gegebenen Periode mag Unsicherheit in der nachsten folgen. Dank der 
Errichtung einer zentralen Macht in unserem Bankwesen diirften wir bei vor
sichtiger und weiser Leitung derselben die finanziellen Krisen der friiheren Jahre 
nicht wiederkehren sehen. Das miiBte mit der Zeit zu einer merkbaren Ver
minderung der Storungen im Handel und in der Industrie fiihren. Aus den 
oben erwahnten Studien und Methoden geht klar hervor, daB die Weite der 
Fluktuationen des Handels, oder, wie wir es nennen konnen, die Intensitat 
der Wirtschaftszyklen wahrend des letzten halben Jahrhunderts bei uns standig 
abgenommen hat. Es scheint, als ob sich dieser Vorgang unter den gegen
wartigen giinstigen Bedingungen fortsetzen diirfte. Es ist ferner moglich, 
daB die Handelszyklen mit ihrer geringeren Heftigkeit auch seltener werden 
und vielleicht unregelmaBiger auftreten als in friiheren Zeiten. 
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Mit unserem neuen Wissen scheint es unvermeidlich, daB wirtschaftliche 
Untemehmungen mehr und mehr unter statistische Kontrolle kommen und 
immer weniger von bloBer Vermutung und Enthusiasmus beherrscht werden. 
Das alles wirkt anscheinend im Sinne einer dauemden wirtschaftlichen Stabilitat, 
Vermehrung der Arbeitsmoglichkeiten und Hebung der allgemeinen Wohlfahrt. 

Ausgewiihlte Bibliographie der amerikanischen Forschungen fiber 
Wirtschaftszylden 

AMERICAN TELEPHONE AND TELEGRAPH COMPANY: Composite Index of General 
Business Activity 1877 to 1923. Published in F. C. MILLS: Statistical Methods. New 
York: Holt. 1924. 

AYREs, LEONARD P.: Business Recovery Following Depression. Pamphlet, 
published by Cleveland Trust Company. May, 1922. - The Prospects for Building 
Construction in American Cities. Pamphlet, do. - Vanous other publications 
on interest rates, security prices and trade movements in the monthly Business Bulletins 
of the Cleveland Trust Company. 

AxE, EMERSON WIRT and RUTH HOUGTON: A Bi-Monthly Index of Business 
Activity since 1884. The Annalist. January 15, 1926. Published by The New York 
Times Company. 

BARBER, JOSEPH H.: Finding Your Industry's Cycle. Management and Admini
stration. November, 1924. New York: Ronald Press. - Forecasting The Underlying 
Cycles. Management and Administration. December, 1924. New York: Ronald 
Press. - Budgeting to The Business Cycle. New York: Ronald Press. 1925. -
Economic Control of Inventory. New York: Codex Book Company. 1925. 

BENNER, SAMUEL: Prophecies of Future Ups and Downs in Prices. Cincinnati: 
Chase and Hall. 1876. 

BERRIDGE, WILLIAM A.: Employment and The Business Cycle. Harvard Review 
of Economic Statistics. January. 1922. - Cycles of Unemployment in The United 
States. Boston: Houghton Mifflin. 1923. 

BOODY, ELIZABETH: Cyclical Fluctuations in The Volume of Mining, 1913 to 
1923. Harvard Review of Economic Statistics. April, 1924. 

BURGESS, W. RANDOLPH: Evidence for The Business Cycle. Administration, 
February, 1923. . 

BURTON, THEODORE E.: Crises and Depressions. New York: D_ Appleton. 1912. 
CARVER T. N.: A suggestion for a Theory of Industrial Depression. Quarterly 

Journal of Economics. May, 1923. Cambridge: Harvard University Press. 
COMMONS, JOHN R., McCRACKEN, H. L. und W. E. ZEUCH: Secular Trends 

and Business Cycles. Harvard Review of Economic Statistics. October, 1922. 
COPELAND, MELVIN T.: Business Statistics. Cambridge: Harvard University 

Press. 1917. 
CRUM, W. L.: Cycles of Rates on Commercial Paper. Harvard Review of 

Economic Statistics. January, 1923. - Pre-war Indexes of General Business 
Conditions (1903 to 1914). Harvard Review of Economic Statistics. January, 1924. 

CRUM, W. L. and HOMER B. VANDERBLUE: Manufacturing Operations and 
The Business Cycle. Harvard Business Review. January, 1925. Chicago: A. W. 
Shaw. - The Relations of a Commercial Bank to The Business Cycle. Harvard 
Business Review. April, 1925. Chicago: A. W. Shaw. 

DAY, EDMUND E.: An Index of The Physical Volume of Production. Harvard 
Review of Economic Statistics. September, 1920; Oct., 1920; Nov., 1920; and 
Dec., 1920. (Contribution was made in November, 1920 by WARREN M. PERSONS 
and EUNICE S. COYLE.) - Cyclical Fluctuations of The Volume of Manufacture. 
Harvard Review of Economic Stat. Jan., 1923. 

FISHER, IRVING: The Business Cycle Largely A Dance of The Dollar. Journal 
of The American Statistical Association. Dec., 1923. - Our Unstable Dollar and 
The So-called Business Cycle. Journal of The Amerioan Statistical Association. 
June, 1925. 



30 C. SNYDER 

FRANK, LAWRENCE K.: A Theory of Business Cycles. The Quarterly Journal 
of Economics. August, 1923. Cambridge: Harvard University Press. 

FREDERIKSEN, N. C.: Periodicity of Crises, Liquidations, and Expanding 
Periods. Bankers', Insurance Managers', and Agents' Magazine, Vol. 53, Jan. to 
June, 1892. 

HANSEN, ALVIN HARVEY: Cycles of Prosperity and Depression in The United 
States, Great Britain and Germany (1902 to 1908). Madison: University of Wisconsin 
Press. 1921. 

HARDY, CHARLES 0.: Risk and Risk-Bearing. Chicago: University of Chicago 
Press. 1923. 

HASTINGS, HUDSON BRIDGE: Costs and Profits. Their Relation to Business 
Cycles. Boston and New York: Houghton Mifflin. 1923. 

HULL, GEO. H.: Industrial Depressions. New York: F. A. Stokes. 1911. 
KEMMERER, E. W.: Index of The Growth of Business (1879 to 1908). Published 

in Money and Credit Instruments in Their Relation to General Prices. New York: 
Holt. 1909. 

KING, WILLFORD I.: Business Forecasting. Trends and Cycles in Business. 
New York: Bankers Statistics Corp. June 8, 1920. - Business Cycles. Their 
Cause. American Contractor. March 3, 1923. - Employment Hours and Earnings 
in Prosperity and Depression. United States. Publication of National Bureau of 
Economic Research. Philadelphia: Wm. F. Fell. 1923. - Principals Underlying 
The Isolation of Cycles and Trends. Journal of The American Statistical Association. 
December, 1924. 

KITCHIN, JOSEPH: Cycles and Trends in Economic Factors. Harvard Review 
of Economic Statistics. January, 1923. 

MACAULAY, FREDERICK R.: Individual Industries and Enterprises in The 
Business Cycle. (Chapter II in Bw;iness Cycles and Unemployment. New York: 
McGraw-Hill. 1923. 

MILLER, HARRY E.: Earlier 'fheories of Crises and Cycles in The United States. 
The Quarterly Journal of Economics. Feb., 1924. Cambridge: Harvard University Press. 

MITCHELL, WESLEY CLAIR: Business Cycles. Berkeley: University of California 
Press. 1913. - Thirty Years of World Business Cycles. Credit Monthly. January, 
1921. - Business Cycles. (Chapter I in Business Cycles and Unemployment. 
New York: McGraw-Hill. 1923.) - Business Cycles; new ed. Vol I. The Problem 
and its Setting. - New York. National Bureau of Economic Research. 1927. 

MITCHELL, WESLEY CLAIR and WILLFORD I. KING: Economic Losses caused 
by Business Cycles. (Chapter III in Business Cycles and Unemployment. New York: 
McGraw-Hill. 1923.) 

MOORE, HENRY LUDWELL: Economic Cycles. Their Law and Cause. New York: 
Macmillan. 1914. - Forecasting The Yield and Price of Cotton. New York: Mac
millan. 1917. - Generating Economic Cycles. New York: Macmillan. 1923. 

NATIONAL BUREAU OF ECONOMIC RESEARCH: Business Cycles and Unemploy
ment. New York: McGraw-Hill. 1923. (See also KING, W. I., MACAULAY, F. R., 
and MITCHELL, WESLEY C.) 

PERSONS, WARREN M.: Construction of A Business Barometer. American 
Economic Review. December, 1916. - Indices of Business Conditions. Harvard 
Review of Economic Statistics. January, 1919. - An Index of General Business 
Conditions. Ibid. Apr., 1919. - A Non-Technical Explanation of The Index of 
General Business Conditions. Ibid. Feb., 1920. - Bank Loans and The Business 
Cycle. Ibid. Feb., 1921. - An Index of Trade for The United States. Ibid; Apr., 
1923. - The Revised Index of General Business Conditions. Ibid. July, 1923. -
Cyclical Fluctuations of The Ratio of Bank Loans to Deposits, 1867 to 1924. Ibid. 
Oct., 1924. 

PERSONS, WARREN M. and EUNICE S. COYLE: A Commodity Price Index of 
Business Cycles. Harvard Review of Economic Statistics. Nov., 1921. 

PERSONS, WARREN M., FOSTER, WILLIAM TRUFANT, and ALBERT J. JR. 
HETTINGER: The Problem of Business Forecasting. Papers presented at the annual 



Krisen und Wirtschaftszyklen in den Vereinigten Staaten 31 

meeting of the American Statistical Association in Dec., 1923. Boston and New York: 
Houghton Mifflin. 1924. (See also Pollak Foundation.) 

POLLAK FOUNDATION FOR ECONOMIC RESEARCH: Publication Number Six. 
The Problem of Business Forecasting. Boston and New York: Houghton Mifflin. 
1924. (Supra: PERSONS, FOSTER and HETTINGER.) 

ROGERS, J. HARVEY: The Effect of Stock Speculation on The New York Money 
Market. The Quarterly Journal of Economics. May, 1926. Cambridge: Harvard 
University Press. 

RORTY. M. C.: Some Problems in Current Economics. Chicago: A. W. Shaw. 1922. 
SELDEN, G. C.: Trade Cycles and The Efforts to Anticipate. The Quarterly 

Journal of Economics. Feb., 1902. Cambridge: Harvard University Press. 
SNYDER, CARL: Shall We Modify Our View of The Business Cycles Admi

nistration. May, 1923. - A New Index of The Volume of Trade. Journal of The 
American Statistical Association. Dec., 1923. - A New Index of Business Activity. 
Ibid. Mar., 1924. - A New Clearings Index of Business for Fifty Years. Ibid. 
Sept., 1924. - Deposits Activity as a Measure of Business Activity. Harvard 
Review of Economic Statistics. Oct., 1924. - The Revised Index of The Volume 
of Trade. Journal of The American Statistical Association. Sept., 1925. - The 
Influence of The Interest Rate on The Business Cycle. American Economic Review. 
Dec., 1925. Business Cycles and Business Measurements. New York: Macnlillan. 1927 

SPRAGUE, O. M. W.: Bank Management and The Business Cycle. Harvard 
Business Review. Oct., 1922. Chicago: A. W. Shaw. 

STEWART, WALTER W.: An Index Number of Production (1890 to 1919.) 
American Economic Review. March, 1921. 

THOMAS, DOROTHY SWAINE: Social Aspects of The Business Cycle. London: 
George Routledge & Sons. New York: E. P. Dutton & Company. 1925. 

TICE, JOHN H.: Elements of Meteorology, St. Louis. 1875. 
TINGLEY, RICHARD HOADLEY: Business Cycles, Past and Present. The Annalist. 

Nov. 13, 1922. Published by the New York Times Co. 
VANDERBLUE, HOMER B.: Problems in Business Economics. New York and 

Chicago: A. W. Shaw. 1924. 
V ANDERBLUE, HOMER B. and CRUM, WILLIAM L.: The Relation of a Public 

Utility to the Busines3 Cycle. Harvard Business Review, July and Oct., 1924. 
Chicago: A. W. Shaw. 

WALLACE, HENRY A.: Agricultural Prices. Des Moines, Iowa : Wallace publishing 
Co. 1920. 

WARREN, G. F. and PEARSON, F. A.: Various studies of prices and cycles. 
Farm Economics, Dept. of Agricultural Economics and Farm Management. Ithaca, 
N. Y.: Cornell University. 

WARSHOW, H. T.: Inventory Valuation and the Business Cycle. Harvard 
Business Review. Oct., 1924. Chicago: A. W. Shaw. 

WELLS, D. A.: Recent Economic Changes. N. Y.: D. Appleton. 1889. 
WILLIAMS, JOHN H. The Role of Prices in The Business Cycle. Harvard Review 

of Economic Statistics. Apr., 1919. 
WORKING, HOLBROOK: Prices and The Quantity of Circulating Medium. 

The Quarterly Journal of Economics. Feb., 1923. Cambridge: Harvard University Press. 
WRIGHT, PHILIP G.: Causes of The Business Cycle. Journal of The American 

Bankers Association. Feb. 1923. 
YOUNG, ALLYN A.: An Analysis of Bank Statistics for The United States 

(1901 to 1914). Harvard Review of Economic Statistics. Jan. and Apr., 1925. 
YOUNG, OWEN D.: Interpreting The Weather Signs of Business. System. 

Sept., 1924. 



Krisenlehre 
Von 

Jean Lescure 
Professor an der Universitat Paris 

Die wirtschaftlichen Krisen weisen eine groBe Mannigfaltigkeit auf. So gibt es 
z. B. TIberproduktions-, Unterkonsumtions-, Kredit- und Borsenkrisen; ein gauzes 
Buch lieBe sich bloB der Beschreibung der unterschiedlichen Krisenarten widmen. 
In einem engeren Sinne versteht man jedoch unter "Wirtschaftskrisen" jenes 
Phanomen, das die Amerikaner und Englander als okonomischen Zyklus an
sprechen, wahrend wir es als den Wechsel zwischen Perioden des Auf
schwunges und der Depression bezeichnen wollen. Das Stadium, welches 
hiebei die erste mit der zweiten Phase verknlipft, ist durch so allgemeine und 
tiefgehende Storungen des gauzen Wirtschaftslebens gekennzeichnet (scharfe 
Preisrlickgange, TIberflillung der Miirkte mit unverkauflichen Waren, TIber
produktion, Arbeitslosigkeit und ahnliches mehr), daB man diesen Abschnitten 
der wirtschaftlichen Entwicklung den Namen allgemeiner periodischer 
-Uberproduktionskrisen vorbehalten hat. 1m folgenden wollen wir ver
suchen, eine Theorie dieser heute wohlbekannten und haufig beschriebenen 
Erscheinung aufzustellen. 

Es herrscht heute -Ubereinstimmung darliber, wo der eigentliche Sitz dieses 
Phanomens zu suchen ist: die Produktionsmittelindustrie ist es, die jeweils 
am lebhaftesten sowohl an einer Prosperitat des Wirtschaftslebens als auch 
an Krisen und Depressionen teilnimmt. Nichts ist natiirlicher als dieses Ver
haltnis; in einer industriekapitalistischen Gesellschaft setzt eine jede Aus
dehnung der Produktion die vorangehende Schaffung neuer Produktionsmittel 
voraus, wahrend jede Verlangsamung im Tempo des wirtschaftlichen Fort
schrittes zur Folge hat, daB Erweiterungen bereits bestehender oder Griindungen 
neuer Unternehmungen auf spatere Zeiten verschoben werden. Bergwerke, 
Hochofenanlagen, Stahlwerke, elektrotechnische Unternehmungen, Maschinen
fabriken, das Bauwesen usw. werden in besonderem MaBe von den Krisen in 
Mitleidenschaft gezogen (siehe weiter unten das Diagramm liber die Entwicklung 
der Arbeitslosigkeit in den einzelnen Industriezweigen GroBbritanniens). Es 
bleibt nun die Frage offen, warum sich der wirtschaftliche Fortschritt etappen
weise vollzieht, warum ein vollkommenes Gleichgewicht wahrend eines Zeit
raumes von drei bis flinf Jahren in einem Wirtschaftskorper herrscht, in 
welchem die Produktion zunimmt, der Handel sich entwickelt, die Preise steigen, 
warum aber nach Ablauf einer gewissen Zeitspanne dieses Gleichgewicht einen 
jahen Zusammenbruch erleidet, der liber Industrie und Handel Verderben 
bringt. 

In unserer modernen Gesellschaftsordnung bildet das Streb en nach Gewinn 
die Triebkraft des gesamten okonomischen Organismus. In Zeiten wirtschaft
licher Bllite steigt nun der Profit ohne Unterbrechung. Diese grundlegende 
Tatsache wurde von MITCHELL fiir die Vereinigten Staaten mit unwiderleg
baren Argumenten nachgewiesen, wahrend STAMP das gleiche hinsichtlich der 
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groBbritannischen WirtschaftBverhii.ltnisse unterna.hm und DERMIETZEL1) sich 
fUr Deutschland, der Autor selbst fUr Frankreich, derselben Aufgabe unterzogen 
haben. Die Statistik der von den Aktiengesellschaften ausgeschutteten 
Dividenden, fiska1ische Erhebungen fiber die Hohe der in Industrie und Handel 
erzielten Gewinne lassen in dieser Beziehung fiberhaupt keinen Zweifel zu. 
Es ist daher die Frage zulii.ssig, ob sich nicht auf der anderen Seite ein Ruck
gang in der Produktionsmittelerzeugung mit Profitsenkungen erklii.ren lii.Bt. 
Hort man mit anderen Worten nicht auf, Neugriindungen vorzunehmen oder 
alte Unternehmungen zu erweitern, weil der aus solchen Investitionen zu er
hoffende Gewinn eine Verminderung erfahren hat 1 

Um diese Hypothese auf eine feste Grundla.ge stellen zu konnen, muB 
vorerst nachgewiesen werden, daB die Senkung der Gewinne den Krisen vor
angeht und ihr Nahen ankiindigt, so daB sie ihre Ursache zu bilden vermag. 

1871 
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Abb. 1. Arbeitslosigkeit in GroJlbritannien 
Prozentsatz der organisierten Arbeitslosen 

(Die vertikalen schwarzen Striche zelgen die Krisenjahre an) 
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Die zeitliche Prioritii.t des Gewinnriickganges erhellt aus den drei ein
schlii.gigen Kurven, die in GroBbritannien bzw. in Frankreich und den Ver
einigten Staaten entworfen worden sind. STAMP 2) hat in einer Kurve, die 
wii.hrend des Zeitraumes von 1880 bis 1914 in GroBbritannien zutage getretenen 
Preis- und Profitschwankungen graphisch dargestellt. Diese Doppelkurve, 

1) DERMIETZEL: Statistische Untersuchungen liber die Kapitalsrente der 
groBeren deutschen Aktiengesellschaften von 1876 bis 1902, S. 61 bis 63. 
GOttingen. 1906. 

2) The effect of trade fluctuations upon profits. Joum. of the Royal 
statistical society of London, pag. 588. 1918. 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 3 



34 J. LESCURE 

nach der Methode der Durchschnittsquadrate aufgesteIlt, fiihrt vor aIlem klar 
vor Augen, daB wii.hrend der beobachteten Periode den Preisverschiebungen 
stets Anderungen der ProfithOhe vorangegangen sind. Die Gewinne fallen 
also, bevor noch die Preise eine Senkung erfahren haben. Nun ist 
allgemein bekannt, daB der Riickgang aller Preise ein charakteristisches Merkmal 
der Krisen bildet. Den Krisen eilt aber eine Senkung der Gewinne voran, 
womit sich die Krisen, wie ich es formulieren mochte, ankiindigen. 

Was Frankreich anbelangt, so fallen die hochsten Punkte der Kurve, welche 
die von den Aktiengesellschaften wwend der Periode von 1874 bis 1919 ver
teilten, der Effektenertragssteuer unterworfenen Dividenden symbolisiert, 
in die Jahre 18821) bis 1900 bis 1907 bis 1913, also in Krisenjahre. Da sich 
eine Spanne von einem bis zu zwei Jaluen zwischen Erzielung und die Aus
schiittung von Gewinnen zu schieben pflegt, so dad man schlieBen, daB die 
Schrumpfung der Ertragnisse der AktiengeseIlschaften dem Eintritt der Krisen 
jeweils um ein Jahr vorausgeht. 

Die Richtigkeit dieser Vermutung wird nun durch den Verlauf von zwei 
Kurven bestatigt, deren eine von dem mit der Beobachtung der Preisent
wicklung und Zyklenbildung betrauten Wirts_haftsdienste der Harvard 
University 2) stammt und amerikanische VerhaItnisse wiedergibt, wwend 
die andere yom Service de l'observation des prix (Statistique Generale 
de France) fiir Frankreich gewonnen wurde. Die erste hat die Entwicklung 
der Spekulation. zum Gegenstande (es sind ihr die Kursschwankungen der 
Borseneffekten zugrunde gelegt), wogegen die zweite die Fluktuationen der 
Geschaftstatigkeit an der Borse fiir die Zeit von 1850 bis 1920 wiedergibt. Diese 
Kurven sind es, welche unter allen als erste abfallen, indem sie so als 
Vorboten die Krisen schon einige Monate 3) vor deren Eintritt ankiindigen. 
Wenn an der Borse jene Werre, die einen schwankenden Ertrag abwerfen, 
eine KurseinbuBe erleiden, so liegt der Grund offenkundig darin, daB die 
Spekulanten davon Kenntnis haben, daB die Gewinne der betreffenden Ge
sellschaften iiber kurz oder lang zurUckgehen werden. 

Die Prioritat des GewinnrUckganges scheint uns iiberzeugend bewiesen 
zu sein. Auf diese Weise erlangen wir einen wichtigen Krisenindex und zweifeIlos 
auch einen Schliissel zum Verstandnis des Krisenproblems. Es ist der Riick
gang der voraussichtlichen Profite, welcher der Griindung neuer 
Unternehmungen Einhalt gebietet und so durch eine Ein
schrankung der Bestellungen auf Produktionsmittel die Krise, 
die Baisse der Preise fUr Bergbau- und Hiittenprodukte und dadurch auch 
den allgemeinen Preis- und Produktionsriickgang auslOst. Denn aIle Pro
duktionszweige hangen miteinander zusammen; es konnen daher Riickwirkungen 
auf aIle iibrigen Gebiete der Wirtschaft nicht ausbleiben, wenn die Produktions
mittelindustrie einen Niedergang erleidet. 

Aber warum diese Senkung der voraussichtlichen Gewinne 1 Da der Profit 
durch die Differenz zwischen Gestehungskosten und Verkaufspreisen gebildet 
wird, ist nicht ohne weiteres einzusehen, warum sich diese Marge vermindern 
muB. Wenn auch die Gestehungskosten eine Vermehrung erfahren mogen, 
so geniigt es, wenn nur auch die Verkaufspreise in gleichen Verhaltnissen steigen, 
damit der bisherige Gewinnsatz bestehen bleibe. Die Minderung der Profit-

1) Frankreich ist durch die Krise. von 1890 nur wenig beriihrt worden. 
2) Review of Economic Statistics. 
3) LENom: Bulletin de la Statistique Generale de la France, Januar 1922. 

Fiir Deutschland siehe die mittleren Kurse der Effekten mit variablem Ertrage 
in der Volkswirtschaftlichen Chronik in CONRADS J ahrbuchem. 
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raten und die dadurch bewirkte St6rung des gesamten 6konomischen Gleich
gewichtes kann daher entweder auf einer Anderung der Gestehungskosten 
oder auf einer Bewegung der Verkaufspreise beruhen. Kurz gesagt, die Ur
sachen k6nnen auf der Angebots- oder der Nachfrageseite liegen oder aber auch 
kombiniert auftreten. 1m letztgenannten FaIle kann der Riickgang der voraus
sichtlichen Gewinne darin begriindet sein, daB die Gestehungskosten verhiiltrris
maJ3ig rascher steigen als die Verkaufspreise, oder aber daB sie in die H6he 
gehen, wahrend die Verkaufspreise auf ihrer alten H6he beharren - vielleicht 
sogar einen Riickgang erleiden. 

Die Erfahrung scheint uns zu lehren, daB die Steigerung der Gestehungs
kosten die Hauptrolle spielt. Es laBt sich namlich leicht erkennen, daB der Riick
gang der Profite der Senkung der Warenpreise vorangeht. Wo es sich aber 
um Leistungen handelt, deren Gegenwert - wie im Transportwesen - tarif
maJ3ig fixiert ist, dort springt es in die Augen, daB die Senkung der Gewinne 
sogar friiher eintritt als die der Bruttoeinnahmen, die in diesem FaIle die 
Nachfragekurve einfach bestimmen .. Der Riickgang der Nettoeinnahmen tritt 
also unstreitig friiher ein als der der Bruttoeinnahmen. Die fiir Frankreich, 
die Vereinigten Staaten und fiir England aufgestellten Statistiken bestatigen 
es unumst6Blich. Die Gestehungskosten haussieren rascher als die Verkaufs
preise! 

A. Die Gesteh ungskosten. 1m Aufbau der Gestehungskosten aller 
Industrieprodukte bildet der Kapitalzins ein wesentliches Element. Die 
Zinslast hangt indessen nicht nur von der H6he des ZinsfuBes, sondern auch 
von den Preisen der Produktionsmittel abo Wahrend einer Periode wirtschaft
licher Prosperitat sieht man sich einem gleichzeitigen Steigen der Produktions
mittelpreise und der Zinsrate gegeniibergestellt. Die Geschwindigkeit und 
Intensitat dieser Hausse der Produktionsmittelpreise nimmt am Ende einer 
solchen Phase ganz erheblich zu. 

Ihr rasche:.; Fortschritt wirft aIle Voranschlage der Unternehmer iiber den 
Haufen. Die neugegriindeten Fabriken sind mit einem Male in viel h6herem Grade 
immobiIisiert als man es urspriinglich in Rechnung gezogen hatte. Von da 
leitet sich dann die Notwendigkeit her, an die Emission von Aktien und Obli
gationen zu schreiten. Die Nachfrage nach Kapital wird durch die Tatsache 
allein, daB die Produktionsmittelpreise in die H6he geschnellt sind, eine Ver
starkung erfahren miissen. Die Unternehmungen, die ein oder zwei Jahre vor 
Ausbruch der Krise ins Leben gerufen worden waren, geraten aus allen diesen 
Griinden in schwere Bedrangnis. In dem MaBe, als sich die auf dem Kapital
markte entfaltete Nachfrage vermehrt, spannen die Kapitalisten ihrerseits 
ihre Forderungen h6her an und bewahren eine groBere Zuriickhaltung gegen
iiber den an sie herantretenden Anspriichen. Vor aHem zeigen die Finanzierungs
banken, die ja in dieser Hinsicht die Hauptrolle spielen, eine geringere Bereit
willigkeit, neue Aktien und Obligationen fiir eigene Rechnung zu erwerben. 
Der ZinsfuB steigt. Diese ErhOhung entspringt dem vermehrten Kapitalbedarfe 
und beruht nicht etwa darauf, daB die Spartatigkeit nachgelassen hatte. Letztere 
bleibt wahrend der ganzen Dauer der Prosperitat sehr rege. Davon zeugt in 
untriiglicher Weise die Statistik der zur Emission gelangenden Wertpapiere. 
1m iibrigen bedar! es auch keiner Erklarung, daB die Bildung von Ersparnissen 
auf betrachtlicher Hohe verbleibt, solange reichlich produziert wird und die 
Preise und Einkommen ein immer hoheres Niveau erklimmen. Wenn aber die 
Phase des wirtschaftlichen Aufstieges sich ihrem Ende zuneigt, so ist die N ach
frage nach Kapital besonders stark, wahrend die Banken den an sie gerichteten 
Ansuchen um Einraumung von Krediten oder fixe Ubernahme von Effekten 

3* 
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mit hoheren Forderungen begegnen, da sie wohl wissen, daB die Gewinnchancen 
weniger giinstig geworden sind. 

Der Lauf der Krisengeschichte wird gewissermaBen durch Zusammenbriiche 
solcher Neugriindungen abgesteckt, die zwar in vielen Fallen einem gesunden 
Gedanken ihr Leben verdankten, ihren Proponenten jedoch schlieBlich nicht 
die erhofften Gewinne bra.chten, weil sich inzwischen die Produktionsmittel
preise so sehr nach oben verschoben hatten, daB alle Kalkulationen hinfallig 
geworden waren. 

Von dieser Art war die Geschichte der Eisenbahn Paris-Lyon wahrend 
der Krise von 1847; die Gesellschaft erkJii.rte eines Tages, ihre Arbeiten einstellen 
zu miissen, da die urspriinglich nUt 200 Millionen veranschlagten Kosten tat
sachlich den Betrag von 300 Millionen erreichen sollten. Bei der Griindung 
hatte man auf eine Dividende von 6 bis 7% gehofft. Die Notwendigkeit, neue 
Anleihen in der Hohe von 100 Millionen aufzunehmen, reduzierte die Hohe 
der voraussichtlichen Dividende auf 4 %. 

Das gleiche Bild bietet die Krise des Jahres 1873 in Deutschland: 
OEKELHAUSER1) hat die Durchschnittsdividende von .Aktiengesellschaften 
statistisch erhoben, wobei er die Banken und Industrieunternehmungen getrennt 
behandelte und iiberdies beiderseits zwischen Gesellschaften unterschied, die 
vor 1870 und solchen, die na.ch diesem Jahre gegriindet worden waren. Diese 
Statistik ist beweiskraftig. 

Banken und Kreditinstitute Industriegesellschaften 
(Bergwerke, Fabriken) 

Vor 1870 gegriindet Nach 1870 gegriindet Vor 1870 gegriindet Nach 1870 gegriindet 
10,75 10,46 15,61 10,80 
7,15 2,52 19,63 7,02 
6,83 2,89 9,96 2,91 

SchlieBlich sei bemerkt, daB HARRIMAN 1907 am Vorabend der amerika
nischen Krise erklarte: "Das allgemeine Niveau der Transporttarife 
hat sich im vergangenen Jahre nicht gehoben, obgleich die Preise 
der Industrieartikel eine fortschreitende Steigerung erfahren 
haben." 

Gleichzeitig muBten sich Eisenbahngesellschaften, die kurze Zeit vorher 
Anleihen zu 3 % bis 4 % gefunden hatten, dazu verstehen, Obligationen mit 
einer Verzinsung von 5 bis 6% auszugeben 2). 

MaBgebend ist aber unseres Era.chtens weniger die am Ende einer Auf
schwungperiode einsetzende Hausse der Produktionsmittelpreise und des Zins
fuJ3es als die Tatsa.che, daB sie sich unvermittelt briisk und viel rascher vollzieht 
als die der Preise fiir Konsumartikel. 

FUr England legen wir hier eine Statistik vor, die bis zum Jahre 1869 
zurUckreicht, das sind die Indexberechnungen SAUERBECKS, der die Waren 
in umfassende Klassen einteilt und, was bemerkenswert ist, einen eigenen Index 
fiir die Preise von Bergbau- und Hiittenprodukten aufgestellt hat. Eine Gegen
iiberstellung der Preiskurve fiir mineralische und metallurgische Rohstoffe 
mit derjenigen, die die Entwicklung des allgemeinen Preisniveaus wiedergibt, 
laBt klar erkennen, daB sich am Ende einer Periode der Prosperitat 
die Kurve der Produktionsmittelpreise jah und weit von der des 
allgemeinen Preisniveaus entfernt, indem sie so aIle Voraus-

1) OEKELlIXUSER: Die wirtschaftliche Krisis, S. 70 ff. Berlin: Springer. 1867. 
2) Limits on economy in railroad operations. Commercial and Fina.ncia.l 

Chroniole v. 23. Marz 1907, pag. 660. 
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sagen Liigen straft und Geschafte, die vielleicht noch vor sechs 
Monaten verlockend erschienen waren, in hoffnungslose Projekte 
verwandelt. 

Was fUr die letzte Phase einer Periode okonomischen Aufschwunges gilt, 
verkehrt sich in reines Gegenteil, wenn dagegen ein Stadium der Depression 
seinem Ende zugeht. In diesem FaIle sinken namlich die Preise der Produktions
mittel viel tiefer als die der iibrigen Waren. 

MITCHELLl) hat fUr die Vereinigten Staaten einen doppelten Index errechnet, 
einen Index der Produktionsmittelpreise (producer's goods -73 Waren) und 
einen zweiten, der die Preise der Konsumgiiter (consumer's goods - 55 Waren) 
zusammenfaBt. Der gegenseitige Verlauf dieser beiden, fUr Amerika gewonnenen 
Indizes beweist die Richtigkeit der Feststellungen, die sich auf die SAUER
BEcKsche Indexberechnung stiitzen. FUr das Krisenjahr 1907 fiihrt MITCHELL 
Monatsindizes vor. In ihnen spiegelt sich die Hausse besonders stark. Gleicher
weise lassen sie aber auch schon den Beginn der Baisse klar erkennen. In diesem 
Moment tritt ganz klar die Entmutigung zutage, welche angesichts der ange
spannten Produktionsmittelpreise in die Reihen der Unternehmer eingezogen 
ist, so pragt sich darin der Riickgang der Bestellungen auf diese Giiter aus. 

Die Hausse der Produktionsmittelpreise scheint uns auch der Faktor zu 
sein, welcher die Hohe der fUr Neugriindungen aufzuwendenden Kosten vor 
allem emporgetrieben hat. Aber er steht nicht allein. 

Die Rohstoffe erleiden in Hausse- und Baissezeiten scharf ere Preis
schwankungen als die Fertigfabrikate. Dazu tritt, daB die Rohstoffe vieler 
Industriezweige gleichzeitig Produktionsmittel sind, was vor allem von der 
Kohle gilt, die einerseits zur Erzeugung von GuBeisen dient, anderseits aber 
die Rolle eines RohstoHes fUr die Mehrzahl aller Industrien spielt. Die Kosten 
motorischer Kraftgewinnung haussieren jedenfalls rascher als die Preise von 
Artikeln personlichen Konsums. Wenn nun auch den iibrigen RohstoHen 
ziemlich briiske Preisschwankungen eigen sind, so liegt der Grund darin, daB 
sie borsenmaBig auf Termin gehandelt werden. Borsenpreise unterliegen aber 
in viel starkerem MaBe dem Steigen und Fallen als Preise, die auBel;halb der 
Borse durch Industrielle oder in Detailgeschaften festgesetzt werden. Dies 
ist ein Grund mehr dafUr, daB die Gestehungskosten gegebenenfalls so rasch 
in die Hohe schnellen. Die von MITCHELL fUr die Vereinigten Staaten errechneten 
Indexzahlen fUhren es klar vor Augen. Nun ist der Markt der Rohstoffe im 
Grunde international. Daher gelten MITCHELLS Aufstellungen auch fUr Europa. 

Der Diskont, der ein sekundares Element der Gestehungskosten bildet, 
bietet uns die gleichen Erscheinungen: rascheres und intensiveres Steigen, 
als es bei den Warenpreisen zu beobachten ist. 

Mittlere Diskontsatze 
der Bank von England 
1870 100,00 
1873 154,50 
1879 100,00 
1882 164,20 
1887 100,00 
1890 133,60 

Index von 
SAUERBECK 

100,00 
114,80 
100,00 
101,20 
100,00 
105,80 

Mittlere Diskontsatze 
der Bank von England 
1896 100,00 
1900 160,10 
1904 100,00 
1907 146,40 
1910 100,00 
1913 128,20 

Index von 
SAUERBECK 

100,00 
122,90 
100,00 
115,10 
100,00 
109,00 

Was schlieBlich die Lohne anbelangt, so belasten sie die Gestehungskosten 
in starkerem MaBe. Am Ende einer Aufschwungsperiode pflegen sie besonders 
hoch zu sein, wahrend der Reallohn der Arbeit sich niedriger stellt. Der besser 

1) MITCHELL: Business Cycles, pag. 97. University of California Press. 1913. 
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bezahlte Arbeiter begniigt sich eben nicht selten mit einer nominellen Erhohung 
seines Einkommens. Diese Tatsache wurde von SIMIAND 1) fiir die franzosische 
Bergarbeiterschaft festgestellt. In dem MaBe, als sich die Produktion entwickelt, 
muB nacheinander auf Arbeiter immer geringerer Qualifikation - besonders 
auch auf Auslander - zuriickgegriffen werden. 

Wenn die Steigerung der Lohne auch hinter der Hausse der Preise zuriick· 
bleibt, so konnen doch LohnerhOhungen im Vereine mit dem Anwachsen aller 
iibrigen Preiselemente einen Riickgang der Gewinnsatze herbeifiihren. 

In manchen Industrien bilden die Lohne den wichtigsten Teil der Gestehungs
kosten, was sich vor allem von den Eisenbahnen sagen laBt. Die in mehreren 
Etappen vorgenommene Erhohung der Beziige der amerikanischen Bahn
angestellten hatte eine Senkung der N ettoeinnahmen der amerikanischen 
Eisenbahngesellschaften zur Folge. HARRIMAN fiihrte hiefiir im Jahre 1907 
neben der Hausse der Industrieprodukte die Lohnsteigerung als Grund an. 1m 
Jahre 1914 beschleunigte die neuerliche Erhohung der Lohne den Riickgang 
der N ettoeinnahmen. Drei Schiedsspru.che vermehrten die von den amerikanischen 
Eisenbahngesellschaften zu tragenden Lohnlasten um 14% Millionen Dollar. 
Verschiedene, in 21 Bundesstaaten eingefiihrte Gesetze legten den Gesellschaften 
das System des "full crew" auf, was einer Vermehrung des auf jedem Eisenbahn
zug eingestellten Personals mit sich brachte; die Folge davon war eine weitere 
Belasturig mit 6800000 Dollar, womit die Mehrausgaben insgesamt einen 
Betrag von 21300000 Dollar erreichten. Die Nettoeinnahmen gingen ent
sprechend zuriick. 

Trotz alledem konnte kein Riickgang der Gewinne eintreten, wenn nur 
immer die Verkaufspreise mit der Erhohung der Gestehungskosten gleichen 
Schritt halten wiirden. 

B. Die Verkaufspreise. Alle Indizes, deren Kurven wir bisher vorge
fiihrt haben, ferner die von MITCHELL fiir Konsumgiiter und Produktionsmittel 
bzw. Rohstoffe errechneten Indexzahlen kehren diese Erscheinung fiir die gang
baren Waren hervor. 

Die Beobachtung lehrt, daB es das Transportwesen, also Eisenbahnen, 
Tramways und die Handelsmarine, war, welches im 19. und 20. Jahrhundert 
unter allen Industriezweigen die groBte Kapitalzufuhr beanspruchte. DemgemaB 
haben auch der Dampfbetrieb und spater die Elektrizitat ihr wichtigstes An
wendungsgebiet im Verkehrswesen gefunden. 

Diskutiert man iiber die Dinge mehr von oben her, so spricht man einfach 
von Angebot und Nachfrage, von Gestehungskosten und Verkaufspreisen. 
Blickt man jedoch naher hin, so stellt man dariiber hinaus fest, daB Investition 
der Ersparnisse des 19. und 20. Jahrhunderts in Richtungen erfolgte, die aus 
nachstehender Aufstellung der an der Pariser Borse kotierten Effekten zu ersehen 
sind. 

An der Pariser Borse notierte Effekten 
N ominale in Millionen Franken 

Eisenbahnen und Tramways (Frankreich) ., " ....... 18419 } 0 
Eisenbahnen und Tramways (Kolonien)............. 652 19 71 
Bergwerke. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 516 } 753 
Hiittenwesen ....................................... 237 
Seeschiffahrt . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 390 
Wasserleitungen, Gas- und Elektrizitatswerke . . . . . .. 1 928 
Banken und Versicherungsanstalten ................. 4128 
Anderes............................................ 1928 

-----
1) Le salaire dans les mines de houille. 1907. 
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Mogen die Warenpreise auch recht fiihlbar schwanken, so weisen dagegen 
die Transporttarife eine bemerkenswerte Stetigkeit auf. Dies hangt damit zu
sammen, daB die Gewinne eines Eisenbahnunternehmens infolge einer Zunahme 
des Verkehrs meist in viel starkerem Grade steigen, als dies eine Tariferhohung 
zu bewirken vermag. Was aber fUr die Eisenbahnen und Tramways gilt, trifft 
auch fUr die Handelsschiffahrt zu. Die Seefrachtsatze sind wohl weniger stabil 
als die Eisenbahntarife, aber sie variieren irnmerhin schwacher als die Waren
preise. Eine ErhOhung der Gestehungskosten wirkt sich daher in einer driickenden 
Belastung aller Verkehrsanstalten aus. Es wird mithin am Ende einer Auf
schwungsperiode schwierig sein, neue Unternehmungen dieser Art mit einiger 
Aussicht auf Gewinn zu grUnden. 

Es unterliegt keinem Zweifel, daB sich die zuerst ins Leben gerufenen Unter
nehmungen an diejenigen Verbraucher wenden, deren Bediirfnisse am inten
sivsten sind. In dem MaBe, als ihnen jedoch spater weitere neue Unternehmungen 
an die Seite treten, sind sie darauf angewiesen, ihren Absatz der Reihe nach 
bei Kauferschichten zu suchen, deren Geneigtheit, hohe Preise zu bewilligen, 
sukzessive abnimmt und die hinsichtlich der Bedeutung ihrer Auftrage bzw. 
ihrer Umsatze immer weniger Interesse zu bieten vermogen. Immerhin scheint 
uns die Wirkung dieser Tatsache sekundar zu sein, wenn man sie mit den Folgen 
vergleicht, die sich an das Steigen der Gestehungskosten heften. Denn mit 
dem Beginne eines Abschnittes wirtschaftlicher Prosperitat setzt auch schon 
das Wachstum der Produktion ein, ohne indes ein Fallen der Preise herbei
zufuhren. Was die Krise kennzeichnet, ist ja gerade diese tiefgehende Storung 
des Gleichgewichtes zwischen den einzelnen Markten. 

Aber weder eine Hausse- noch eine Baissebewegung tragt schon als solche 
den Keirn zu dieser Verschiebung in sich, sofern sich nur deren Intensitat nicht 
verandert. Wahrend der 
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der Produktion zu einer 
Uberproduktion fuhren, 
einen Ruckschlag der 
Preise bewirken und damit 

o Kr° 100 Ab (Index von SAUERBECK) elne lse aus osen. er 
damit ist es nichts! Analog konnte ja auch die Uberhohung der Preise den 
Konsum abschrecken. Aber nichts von dieser Art laBt sich feststellen. Die 
Phase wirtschaftlicher Blute setzt sich vollig ungestort durch drei bis funf 
Jahre fort. Warum aber dann die Krise 1 
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Die Gleichgewichtsstorung riihrt daher, daB die Gestehungskosten, speziell 
aber die Preise der Produktionsmittel und Rohstoffe, am Ende einer Periode 
wirtschaftlichen Gedeihens plotzlich von einer gewaltigen Aufwartsbewegung 
erfaBt werden. Das Diagramm auf S. 39 laBt diese Erscheinung, die in unseren 
Augen das Grundphanomen bildet, ganz klar hervortreten. 

Die maximalen und die minimalen Abstande zwischen dem allgemeinen 
Preisniveau und dem Index fiir Bergwerks- und Hiittenprodukte sind es, worin 
sich das Abklingen von Depressionen bzw. das Nahen von Krisenzeiten jeweils 
auspragt. In dem Augenblicke, wo die Produktionsmittelpreise eine so rapide 
ErhOhung erfahren, daB sie die Preise der iibrigen Waren und die Verkehrsmittel
tarife weit iiberspringen, wird die Griindung neuer Unternehmungen zu einem 
gewagten Unterfangen, wenn nicht gar die Moglichkeit hiezu vollig schwindet. 
In der Metallindustrie gehen die Bestellungen zuriick: die Krise bricht herein. 
Den vom StahItrust periodisch herausgegebenen Veroffentlichungen seines 
Bestellungsstandes, den Lieferungsweisen der groBen deutschen Kartelle kam 
in der Vorkriegszeit als Krisenindizes besondere Bedeutung zu. 

Die gleiche Rolle spielte die Statistik der N ettoeinnahmen in den Ver
einigten Staaten. Der Riickgang der von den amerikanischen Eisenbahnen 
erzielten Einnahmen stellt einen Index ersten Ranges dar, den der Wirtschafts
dienst der Harvard University zu Unrecht vernachIassigt. Dieser Riickgang 
tritt vor Ausbruch der Krisen ein und kiindigt deren Einbruch an. 

Wenn es aber feststeht, daB der Herd der Gleichgewichtsstorung in der 
iibermaBigen ErhOhung der Produktionsmittelpreise liegt, womit hiingt dann 
diese ganz eigentiimliche Hausse zusammen 1 Gibt es ein Mittel, sie zu dampfen 
und damit seltener zu gestalten, ein Mittel, die Krisen zu mildern oder vielleicht 
sogar ganz zu unterdriicken 1 

• Am Beginn einer Periode wirtschaftlichen Aufschwunges bewegt sich die 
Nachfrage nach Produktionsmitteln noch in bescheidenen Grenzen. Die vor
handenen Erzeugungsstatten reichen vollkommen hin, allen einlaufenden Auf
tragen nachzukommen. Die Krise hatte ja vor allem einen betrachtlichen Teil 
der . Hiittenanlagen stillgelegt. Nun aber ist deren Produktionskapazitat der 
Nachfrage ohne weiteres iiberlegen. In dem MaBe, als aber der Aufschwung 
weitere Fortschritte macht, werden auch die existierenden Fabriksanlagen 
unzulanglich. Daher geht man daran, neue zu griinden. Aber die Nachfrage 
wird auch noch weiterhin von der bereits gegriindeten Fabriken befriedigt. 
Ein ganzlich verschiedenes Bild bietet sich jedoch am Ende dieser Phase: Die 
Nachfrage nach Produktionsmitteln ist stiirmisch geworden, der Aufschwung 
hat alle Wirtschaftszweige erfaBt, das Fieber ist allgemein. Man griindet ge
waltsam neue Fabriken. Die Nachfrage nach Bergbau- und Hiittenprodukten 
verdoppelt sich; zum Teile riihrt sie von den sich erweiternden Industrien her, 
zum anderen aber von deren eigenen Produzenten selbst. Die Hiittenwerke 
werden so ihre eigenen Kunden! Um der von allen Seiten heranbrandenden 
Nachfrage nach Produktionsmitteln begegnen zu konnen, miissen neue Hochofen 
und Maschinenhallen errichtet werden. Eine Hochkonjunktur herrscht im 
Hiittenwesen: Die Metallpreise ziehen scharf und rasch an. Die Spekulation 
tragt iiberdies noch das ihrige bei, die Wirkung der natiirlichen und tiefen 
Ursachen dieser Preisbewegung zu verscharfen. 

Diese ganz besondere Stellung, welche der Hiittenindustrie am Ende einer 
Periode des Aufschwunges zukommt, scheint uns den Hauptfaktor der Krisen
entstehung zu bilden. Die erwahnte Preishausse wird zuerst in diesem Wirtschafts
zweige die N achfrage einschranken, was sich sodann in einem Preisriickgange 
auswirken muB. Die in der Produktionsmittelindustrie so entstandene Krise 
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greift schlieBlich auch auf samtliche iibrigen Industriezweige iiber, die ja alle 
untereinander soIidarisch verbunden sind und wechselseitig als Kunden in 
Betracht kommen. 

Eine so schwere und allgemeine Umwalzung fordert naturgemaB viele Opfer. 
Es bedarf einiger Zeit, ehe ein neues, Stabilitat vorbeugendes Gleichgewicht 
wiedergewonnen ist. Die Depressionsperiode verkorpert dieses Streben nach 
einem neuen Gleichgewicht auf verandertem Niveau. Vorlaufig kehrt auch 
das allgemeine Vertrauen nur zogernd wieder. Psychologische Faktoren sind 
wahrend der Depression ebenso am Werke wie zur Zeit der Bliite. Nach Ablauf 
einiger Jahre werden wiederum alle Vorbedingungen eines neuerlichen wirtschaft
lichen Aufschwunges vereinigt sein, die Produktionsmittel- und Rohstoffpreise, 
der ZinsfuB und die Lohne sind ja in der Zwischenzeit zuriickgegangen. Es 
bieten sich daher wiederum Gewinnmoglichkeiten. 

Ein Beispiel wird das Ausgefiihrte noch verdeutlichen: Wenn die Hausse 
der Gestehungskosten die Erbauung neuer Eisenbahnen einschrankt oder sogar 
ganz lahmt, bekommen die Hiittenwerke einen Riickgang ihrer Auftrage zu 
verspiiren. Daraufhin miissen sie und in weiterer Folge auch die Bergwerke 
ihre Produktion einschranken. Als Riickwirkung ergibt sich eine Abnahme 
des Verkehres auf den Eisenbahnen, worauf diese ihrerseits mit der Vergebung 
von Auftragen zuriickhalten. Aber diese eingetretene Baisse bringt auch die 
Heilung: Die Nettoeinnahmen der Eisenbahnen miissen wiederum steigen, 
wenn deren Betriebskosten rascher fallen als die Einnahmen. Dann kann wieder 
an Investionen geschritten werden. Dieses Ergebnis kann sich in diesem kom
plexen Systeme von Wirkungen und Gegenwirkungen freilich nicht in einem 
einzigen Tage durchsetzen. Jahre sind dazu erforderlich. 

1m iibrigen geniigt es nicht, daB die Kosten niedriger werden als die Verkaufs
preise, damit schon die Friichte der wirtschaftIichen Erholung genossen werden 
konnen. Neue Projekte miissen vorerst ausgearbeitet und studiert werden! 
Die Erinnerungen an die friihere Krise sind noch nicht geschwunden. Nur 
solche Projekte, die einen offenkundigen Vorteil zu bieten vermogen, finden 
auch Unternehmer, die sich ihrer Realisierung unterziehen. 

Auf jeden Fall scheinen uns die Riickgange in der Gewinnung von GuB
eisen, Stahl und Kupfer sowie die auBergewohnliche Senkung der betreffenden 
Preise charakteristisch zu sein. Sie gehen auf eine Schrumpfung der Nachfrage 
und nicht auf eine Uberproduktion zuriick. Es gibt wohl eine Uberproduktion, 
aber ledigIich mangels entsprechender Nachfrage. Trotz der Produktions
einschrankungen fallen die Preise, ein Zeichen dafiir, daB die eigentliche Ursache 
auf seiten der Nachfrage zu suchen ist. Erst wenn die Baisse geniigend weit 
fortgeschritten is~, iibersteigt die Nachfrage wiederum das Angebot, womit 
die Hausse einsetzt. Dann ist der Aufschwung wiederum da. 

Wenn nun aber die Ursache oder, falls man diese Formulierung vorzieht, 
die Erklarung der Krisen von dieser Art ist, so erhebt sich jetzt die Frage, ob 
man sie nicht irgendwie mildern oder allenfalls nicht ganz unterdriicken konnte. 

Wenn dieses Problem hier auch keine griindliche Behandlung erfahren kann, 
so wollen wir uns jetzt dennoch zur kritischen Priifung eines Mittels wenden, 
das jiingst vorgeschlagen und auch bereits praktisch angewendet wurde. 1m 
Anschlusse daran wollen wir sodann den besten Weg angeben, der unseres Er
achtens zu beschreiten ist, wenn anders man wirkIich zum Ziele gelangen solI. 

Vor kurzem stellten zahlreiche angelsachsische NationalOkonomen die 
These auf, das Wechselspiel zwischen wirtschaftlichem Aufschwung und Nieder-
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gang, mit anderen Worten die Bildung okonomischer Zyklen, lasse sich durch 
eine entsprechende Regulierung des Diskontsatzes ausschalten. 

Es ist nur wenige Jahre her, daB die Diskontpolitik noch den Zweck 
verfolgte, die Einlosbarkeit der Banknoten durch Schutz des Barvorrates zu 
gewahrleisten und damit auch eine iibertriebene Steigerung des Notenumlaufes 
hintanzuhalten. 

Von nun an soIl aber der Diskontpolitik statt dessen die 
Aufgabe zufallen, die Bildung wirtschaftlicher Zyklen zu unter
driicken. Die Anhanger dieser Lehre sehen das Wesen dieser Zyklen lediglich 
im Steigen und Fallen der Warenpreise. Ihrer Ansicht nach beruht dieses ganze 
Wechselspiel lediglich auf der Abfolge von Kreditexpansionen und Kredit
kontraktionen. Der Aufschwung ware demzufolge bloB durch eine Vermehrung 
des Bankkredites hervorgerufen, wahrend eine miBbrauchliche Erweiterung 
des Kredites zur Krise fiihren soIl. Eine Stabilisierung des Kreditumfanges 
miiBte in diesem Sinne auch eine Stabilisierung des Preisniveaus bewirken. 
Der Krieg mit dem von ihm gezeitigten Phanomen der Inflation steht an der 
Wiege dieser Theorie. Der Krieg war es ja auch, welcher der im Kreditwege 
kiinstlich geschaffenen Kaufkraft die Bahn zu unerwarteten Fortschritten 
eroffnet hat; damals sah man auch der Noteninflation die von den Banken 
betriebene Kreditinflation an die Seite treten. Das eine hat so gut wie das andere 
die Hausse verursacht und immer wieder genahrt. Von dieser Beobachtung 
fiihrte dann nur ein Schritt dazu, auch die Preiszyklen normaler Zeiten mit 
der kiinstlichen Schaffung von Kaufkraft zu erklaren - also auf Kredit
bewegungen zuriickzufiihren. Aber man ist dariiber noch hinausgegangen. 
Der wirtschaftliche Aufschwung ist angeblich nichts anderes 
a.ls eine durch Kreditinflation bewirkte Hausse der Preise. LaBt 
uns den Kreditumfang kontrollieren und normieren! Damit werden wir auch 
die Krisen in unsere Gewalt bekommen oder, besser gesagt, unterdriicken. Wie 
aber dies anstellen 1 Durch eine angemessene DiskontpoJitik! Wenn die Preise 
in die Hohe gehen, die Spekulation sich entwickelt, so muB eben die vorhandene 
Kaufkraft vermindert und damit die Hausse unterbunden werden. Die Preis
kurve laBt sich im Wege einer verniinftigen Diskontpolitik durch die Begrenzung 
und Ziigelung der Kreditexpansion stabilisieren; damit konnen aber auch die 
Krisen mit ihrer gefahrlichen Begleiterscheinung, der Arbeitslosigkeit, beseitigt 
werden. 

Sobald diese Idee zur Diskussion gestellt worden war, fand sie sogleich 
eifdge Adepten. Und wenn das Federal Reserve Board es auch nicht gelten 
lassen will, so hat es doch selbst in dieser Hinsicht einen der bemerkenswertesten 
Versuche angestellt. Die Vereinigten Staaten waren iibrigens als einziger groBer 
Industriestaat, der normale Produktionsbedingungen wiedererlangt hatte, 
schon dadurch allein auch das einzige Land, wo derartige Experimente mit 
einiger Aussicht auf Erfolg und mit einiger Beweiskraft durchgefiihrt werden 
konnten. Der Krise von 1920 folgte im Jahre 1922 eine tiefe Depression. Aber 
vom Marz 1922 an laBt sich eine Erholung feststellen, die im weiteren Verlaufe 
dieses Jahres weitere Fortschritte macht; Anfang 1923 bewegt sich die Wirtschafts
kurve deutlich einer Hausse zu. 

1m Friihjahr 1923 wurde aber der offizielle Diskontsatz in den Vereinigten 
Staaten erhoht (durch die Federal Reserve Bank von New York, und zwar 
von 4 auf 4 Y2 % fiir Handelswechsel mit einer Laufzeit von 60 bis 90 Tagen) 
und das Federal Reserve Board Iud die Banken ein, Kredi teinschrankungen 
vorzunehmen. Dieser Ratschlag wurde befolgt; das allgemeine Preisniveau 
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reagierte darauf sogleich mit einer Abwartsbewegung. In der Zeit von 1923 bis 
1924 blieb das Preisniveau stabil, nachdem es vorher eine leicht sinkende Tendenz 
vedolgt hatte. 

Preisindex 
Bureau fiir Arbeitsstatistik 

1922 1923 1924 1922 1923 1924 
Januar 138 156 151 Juli 155 151 147 
Februar 141 157 152 August 155 150 150 
Marz 142 159 150 September 153 154 149 
April 143 159 148 Oktober 154 153 152 
Mai 148 156 147 November 156 152 153 
Juni 150 153 149 Dezember 156 151 157 

Dieser Index ist wie folgt gewogen 
1. Konsumgiiter ............ , ............. 8 
2. Produktionsmittel ...................... 9 
3. Zahl der beschMtigten Industriearbeiter .. 6 
4. Automobile ............................ 2 
5. Gebaude .............................. 4 

29 

Man ware nun geneigt, wie folgt, zu schlieBen: Das Experiment ist gelungen, 
die Zyklenbildung iiberwunden. Es wird keine wirtschaftlichen Wechsellagen 
mehr geben! 

Versteht man unter letzteren eine Wellenbewegung des allgeme~en Preis
niveaus, deren einzelne Phasen sich iiber mehrere Jahre, meist aber iiber den 
Zeitraum von einigen zehn Jahren, erstrecken, so ist der Zyklus tatsachlich 
besiegt; er gehort hinfort der Geschichte an. Das ist wohl richtig, es ist allerdings 
auch selbstverstandIich, daB man durch eine Einschrankung der Kredite bzw. 
durch eine Erhohung des Diskontsatzes eine Senkung der Preise herbeifiihrt. 
Die klassische Theorie des Bankdiskonts wiederholt diese These 
bereits seit ungefahr einem Jahrhundert. 

Aber Preisbewegungen sind nichts anderes als Symptome tieferliegender 
Ursachen: wir haben aufgewiesen, wie sie z. B. den wechselnden Unternehmungs
geist widerspiegeln. Der wirtschaftliche Zyklus ist nicht nur ein Preis-Zyklus, 
er ist auch ein Produktions- und Handelszyklus. Die Krise aber ist gerade 
wegen der in ihrem Gefolge eintretenden Konkurse, der von ihr verursachten 
Produktionseinschrankungen und wegen der Arbeitslosigkeit furchtbar, die 
sie hervorruft. Der Ehrgeiz der neuen Lehre ist ja auch vornehmlich darauf 
gerichtet, diese bedauerlichen Folgen wirtschaftlicher Gezeitenbildung auszu
schalten. 

Aber gerade in dieser Bestrebung hat die neue Doktrin vollig Schiffbruch 
gelitten. Um sozusagen eine Phase der Prosperitat, die schlieBlich nach einigen 
Jahren in eine allgemeine Krise einmiinden muB, schon im Keime zu ersticken, 
hat man nicht nur eine allgemeine Steigerung der Preise glatt unterbunden, 
sondern auch den wirtschaftlichen Aufschwung selbst. Man ist noch 
dariiber hinausgegangen, indem man in abgeschwachtem MaBe samtliche 
Erscheinungen, die eine Krise charakterisieren, einschlieBlich der 
Arbeitslosigkeit kiinstlich hervorgerufen hat. Unter diesen Umstanden 
darf man sich fragen, ob es diese neue WirtschaftspoIitik nicht unternimmt, 
an Stelle der zeitlich recht weit voneinander abstehenden Krisen, welche die 
friihere Zeit kannte, zwar sicherlich minder heftige, a ber dafiir bedeu tend 
ha utigere Krisen zu setzen. 
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Die in Rede stehende Lehre scheint uns in der Tat einen falschen Weg einzu
schlagen: Die Kreditexpansion begleitet, fordert und halt den Produk
tionsaufschwung in Gang. Indem man nun den Kredit einschrankt, um 
das Steigen der Preise hintanzuhalten, entzieht man gleicherweise den Unter
nehmern die unentbehrliche Stiitze des Kredits. Man halt den Aufschwung 
glatt in seiner Bahn auf. Dabei ist man in einem Irrtum iiber die Rolle befangen, 
die der Kredit spielt: die Kreditexpansion ist nicht die Ursache der 
Preissteigerung, sie bildet vielmehr deren Folge. Die Hausse der 
Preise hangt mit der Belebung des Geschaftes, mit der Wiederaufnahme der 
Produktion und des Handels nach einer Periode der Stagnation zusammen 
und nicht mit einer miBbrauchlichen Gewahrung von Krediten, die man mit 
unberechtigter Ubertreibung ala Inflation bezeichnet. 

Durch eine Unterbindung der Kreditzufuhr beraubt man das wirtschaftliche 
Leben einer Stiitze, deren es zu neuem Fortschritt unumganglich bedarf. Von 
neuem fiihrt man es durch eine solche MaBnahme in seinen friiheren Zustand 
der Depression zuriick. 

Die Vereinigten Staaten haben die Anwendung der oben erwahnten Diskont
politik mit einer regelrechten Krise bezahlen miissen. Wenn die graphische 
Darstellung der betreffenden Preisbewegungen fiir sich allein auch keine iibermaBig 
starken Riickgange hervortreten laBt und die Preiskurve sogar den Eindruck 
einer gewissen Stabilitat gewahrt, so weisen doch aIle charakteristischen Pro
duktionsindizes eine tiefe Depression nacho Es ist daher die Frage zulassig, 
ob es nicht vorteilhafter ware, in langen Intervallen zeitweilig eine wirkliche 
Krise in Kauf zu nehmen, ala sich durch eine solche von der Ausdehnung der 
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ziehen zu lassen. 
Zahlen werden hier eine 

deutlichere Sprache reden. Wir 
wollen daher einige Ziffern 
anfiihren und graphische Dar
steIlungen folgen lassen: 

Unausgefiihrte Auftrage 
des Stahltrusts 

1922 

4,49 
5,09 
5,25 
5,63 
5,77 
5,95 
6,69 
6,90 
6,84 
6,74 

1923 
10000 tons 

6,91 
7,28 
7,40 
7,28 
6,98 
6,33 
5,91 
5,41 
5,03 
4,67 
4,36 
4,44 

1924 

4,80 
4,91 
4,78 
4,21 
3,63 
3,26 
3,19 
3,29 
3,47 
3,53 
4,03 
4,82 

Die Krise von 1913/14 auBerte sich im Hiittenwesen nicht so heftig als 
die des Jahres 1923. 
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In dem jiingst erschienenen Werke von FOSTER und CATOHINGS 1) finden 
wir eine graphische Darstellung, welche vor Augen fUhrt, daB der Nieder
gang, von dem die Produktion im Jahre 1923 betroffen wurde, sich hin
sichtlich seiner Intensitat mit den Depressionen vergleichen laBt, die in 
friiheren Zeiten die okonomischen Krisen in den Vereinigten Staaten 
begleitet hatten. Der schraffierte Teil des untenstehenden Diagramms zeigt 
den jeweiligen Riickgang der in der Wirtschaft tii.tigen Krafte an, wahrend 
der weiDe Teil das entsprechende Produktionsvolumen und die beschaftigte 
Arbeiterzahl darstellt. 

Es ist in diesen beiden Jahren jedenfalls gelungen, eine ernste wirtschaftliche 
Depression, insbesondere eine schwere Arbeitslosigkeit, hervorzurufen. 

18~ 

Abb. 5. Schwankungen der Wirtschaftstii.tigkeit in den 
Vereinigten Staaten 1877 bis 1925 

(Datum der Krisen: 1884, 1893, 1903, 1907, 1913, 1920) 

Nachdem wir mit allem Nachdruck Einwande gegen die Krisentheorie 
erhoben haben, von der jene ganz neue Politik geleitet war (der Wandel 
zwischen Prosperitat und Depression ist mehr als eine Bewegung, 
die lediglich der Entwicklung des Kreditwesens zu verdanken 
ist; die Xnderungen des Kreditvolumens gehen vielmehr umgekehrt 
aus jenem Wechsel erst hervor und sind weit davon entfernt, 
ihn zu erklaren), wollen wir nun noch scharfere Einwande gegen die von ~ 
inspirierte Politik ins Treffen fiihren. Unter dem Vorwande, einer Krise zuvor
zukommen, deren Falligkeit unbestimmt war und jedenfalls in recht weiter 
Ferne lag, hat man eine unmittelbare und sehr ausgepragte Krise von reeller 
Fiihlbarkeit heraufbeschworen. . 

In Wahrheit wurzelt unser Phanomen zutiefst im wirtschaftlichen Organismus, 
namlich in der Industrie der Produktionsmittel und in der Tatsache, daB die 
Gestehungskosten rascher ansteigen, ala sich die Verkaufspreise erhohen. Eine 
allgemeine Senkung der Preise kann daher kein Mittel gegen Krisen bilden. 
Dies vermag nur eine Einwirkung auf die Produktionsmittelpreise. Keines
falls stellt sich jedoch die Krise ala ein Problem des allgemeinen Preisniveaus 
dar. Sie enthiillt sich vielmehr ala ein Problem der Anarchie in den Preis
steigerungen, das darin besteht, daB die Produktionsmittelpreise raschere Steige
rungen erfahren als die Preise der Konsumartikel und die Tarife. 

Ohne in aIle Einzelheiten der Frage zu dringen, wie den Krisen abzuhelfen 
ware (das Problem ist ein so vielgestaltetes, daB es nicht nur ein Mittel, sondern 
deren eine Anzahl gibt), erachten wir die Milderung der Preissch wankungen 
auf den Produktionsmittelmarkten fiir wesentlich. Der Stahltrust hat 
im Jahre 1903 und in der Zeit von 1909 bis 1921 unseres Erachtens eine viel 
wirkungsvollere Politik ausgeiibt, ala es die des Federal ReseJ;'ve Board war. 
Um den Bestellungseinlauf zu heben, senkte es die Verkaufspreise be
trachtlich. Nichts belebt nun den Unternehmungsgeist starker, als es derartige 

1) Profits, S. 228. Boston und New York. 1925. Siehe auch die statistischen 
Aufstellungen im Federal Reserve Bolletin (Basic output, besonders 1922 bis 1924). 
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Preisherabsetzungen zu tun vermogen. Eine rationelle Preispolitik der 
metallurgischen Trusts und Kartelle ist es, worin wir das erfolgreichste 
Mittel sehen, die Schwankungen im Bereiche des Wirtschaftslebens auszu
gleichen und vielleicht sogar die Bildung okonomischer Zyklen iiberhaupt zu 
unterdriicken. 

Allerdings scheint uns auch die von den deutschen Kartellen verfolgte 
Politik in hochstem MaBe kritikbedUrftig zu sein. Der Haussebewegung einen 
Bremsschuh anzulegen, anderseits durch eine moglichst feste Stabilisierung 
der Preise deren Riickgang zu vermeiden, das kennzeichnet ihre Richtlinie. 
Sie scheint uns im FaIle einer Krise gefahrlich zu sein. Die Baisse der Produktions
mittelpreise zu hemmen, bedeutet nichts anderes als eine Verlangerung der 
wirtschaftlichen Depression. Denn die Moglichkeit einer Erholung hangt von 
der voraussichtlichen Gewinngestaltung ab, die zu erwartenden Gewinne sind 
aber ihrerseits von der Hohe der Produktionsmittelkosten bedingt. 

Die groBen deutschen Kartelle auf dem Gebiete des Bergbaues und des 
Hiittenwesens sind, seitdem ihre Existenz wirksam geworden ist, in den J ahren 
1900, 1907 und 1913 durch drei Krisenperioden hindurchgegangen. Wahrend 
dieser Krisen setzten sie Preissenkungen energischen Widerstand entgegen. 
Indem sie sich auf ihre wahrend der vorangegangenen guten Zeiten bei Preis
heraufsetzungen bewiesene Zuriickhaltung beriefen, erhoben sie den Anspruch, 
ihre Preise auch wahrend einer Depression aufrechterhalten zu diirfen. Die 
1902/03 in Deutschland veranstaltete Enquete iiber das Kartellwesen laBt die 
ganze von den Kartellen gegeniiber ihrer Kundschaft geiibte Strenge erkennen. 
Das Buch von FEILER 1) zahlt zahlreiche analoge FaIle aus den Krisenjahren 
1907 und 1913 auf. 

Wie dem immer sei, in Deutschland neigt man auf Grund der dort gewonnenen 
Erfahrungen dazu, Kartellen die Fahigkeit abzusprechen, mildernd auf die 
Krisenentwicklung einzuwirken. Die Bergbausyndikate und Hiittenkartelle 
scheinen uns indessen berufen zu sein, eine wichtige Rolle zu spielen, die freilich 
von der ihnen landlaufig zugewiesenen abweicht. Wir wollen diese Aufgabe 
so umschreiben: Sie haben die Hausse zu maBigen, um die Aufschwungs
phase zu verlangern, die Baisse a ber zu beschleunigen, um so 
die Erholung herbeizufiihren. 

Von diesem Standpunkt aus erscheint uns die Politik des Dumping be
sonders verurteilenswert zu sein. Wenn man die Preise im Inlande hochhalt, 
jedoch zu billigen Preisen oder gar mit Verlust nach dem Auslande verkauft, 
so handelt man widersinnig, da man durch ein solches Vorgehen einen wesent
lichen Faktor der Depression, das ist den iibermaBigen Preis der Produktions
mittel, konsolidiert und damit die Lahmung des Unternehmungsgeistes aufrecht
erhalt. 

Eine rationelle Preis- und Produktionspolitik im FaIle der Krise diinkt 
uns nicht in einer Beschrankung der Produktion und in der Aufrechterhaltung 
des Preisstandes zu bestehen; sie liegt vielmehr in einer resoluten Herabsetzung 
der Preise, wodurch die Hereinholung neuer Auftrage ermoglicht und der Unter
nehmungsgeist geweckt wird. SOMBART bemerkte sehr richtig auf einer Tagung 
des Vereines ffir Sozialpolitik, daB der Absatzmarkt der deutschen Hiitten
werke hauptsachlich im Inlande liege. Die Aufgabe der Kartelle solI nun 
vornehmlich darin bestehen, den Absatz zu erweitern. Es heiBt, ihn aber be
grenzen, wenn man die Preise hochhalt. Ein Export zu Verlustpreisen hin-

1) FEILER: Die Konjunkturperiode 1907 bis 1913. Jena: Fischer. 1914. 
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wiederum bewirkt, daB die auslandische Industrie auf Kosten der einheimischen 
ausgerUstet wird. 

Wir sind der Ansicht, daB die Diskontpolitik und das Mittel der Kredit
restriktion ihre traditionelle Stellung im Kampfe gegen Krisen einfach bei
behalten sollen, ohne dariiber hinauszugehen. Die jiingsten Erfahrungen 
scheinen den neuen Ansichten zu widersprechen: Will man das allgemeine Preis
niveau im Wege der Diskontpolitik beeinflussen, so ruft man namlich bloB 
allgemeine wirtschaftliche Storungen hervor, welche engste Analogien mit den 
Krisen selbst aufweisen. 1st dieses Heilmittel nicht schlechter als das Ubel 
selbst ~ Geht man nicht auf diese Weise daran, die Krisen zu vermehren, unter 
dem Vorwande, sie zu unterdriicken ~ Die in den Vereinigten Staaten in den 
Jahren 1923/24 gemachte Erfahrung ist jedenfalls nicht ermutigend. 

Auf der anderen Seite scheinen die Kartelle und Trusts imstande zu sein, 
die Liquidation von Krisen zu beschleunigen und die Phasen wirtschaftlicher 
Bliite zu verlangern, sofern sie nur eine diesem Zwecke adaquate Preispolitik 
verfolgen. Sie werden in Hinkunft die Hausse dampfen und den Preis
a b bau nach eingetretener Krise beschleunigen miissen. Die Erholung 
wird dann weniger lang auf sich warten lassen. Die Gewinngestaltung und die 
Produktion werden an Stetigkeit und GleichmaBigkeit gewinnen, was 
sie an voriibergehender Intensitat verlieren mogen. 

Der Lebensnerv der Krise sitzt nicht im Kreditwesen und dessen moglichen 
Auswiichsen, sondern in der Produktion, der wahrscheinlichen Gewinngestaltung 
und den Schwankungen der Gestehungskosten. Die Krise ist kein Problem 
des allgemeinen Preisniveaus, sondern ein solches des ungleichmaBigen Tempos, 
in welchem sich Preissteigerungen in den einzelnen Produktionszweigen voll
ziehen. Die Krise ist eine Gleichgewichtsstorung. Eine symmetrische und 
allgemeine Preisbewegung hat hingegen keine solche Folge. 

Zusammenfassung. Am Ende einer Phase wirtschaftlichen Gedeihens 
wird der Gewinn derjenigen Industrien, die neu heranwachsen und in Ent
wicklung begriffen sind, gewissermaBen in einen Schraubstock geklemmt, der 
von den rasch steigenden Gestehungskosten einerseits und den sich langsamer 
erhohenden Verkaufspreise anderseits gebildet wird. Die Hausse der Erzeugungs
kosten scheint uns indessen das wesentliche Moment hiebei zu sein. Der Ver
kaufspreis ist ja haufig starr oder bewegt sich wenigstens nur langsam (z. B. 
Eisenbahn- und StraBenbahntarife). 

Die Produktionsmittelindustrie bildet den Mittelpunkt unseres Phanomens. 
Aber die Produktionsmittel stellen als solche keinen Selbstzweck dar. Sie 
dienen dazu, Niitzlichkeiten erst zu schaffen. AuBerdem diirfen ihre Preise 
nicht iibermaBig hoch liegen, damit neue Unternehmungen gegriindet werden 
konnen. Tatsachlich dienten sie z. B. im 19. und 20. Jahrhundert vor allem 
dazu, neue Transportmittel bereitzustellen. Die iibrigen groBen Industrien 
(insbesondere die Textilindustrie) unterliegen mit viel geringerer RegelmaBigkeit 
dem Wechsel von Aufschwung und Niedergang. Sie werden in Wirklichkeit 
nur von Riickwirkungen in Mitleidenschaft gezogen. Minen, Hiittenwerke, 
Maschinenfabriken, Werften, die Elektroindustrie - dort liegt das Zentrum 
des Krisenphanomens! Die Textilindustrie wird yom Ergebnisse der Roh
stoffernten, von der Mode und dem Ausfall der landwirtschaftlichen Ernten 
(der seinerseits die von der Ackerbau treibenden Bevolkerung entfaltete Nach
£rage bedingt) beeinfluBt. Sie wird haufig eine isolierte Stellung einnehmen, 
wie denn die einzelnen Produktionszweige oft nur sehr unvollkommen dem 
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Gesetze wirtschaftlicher Zyklenbildung gehorchen. Sie werden in da.s Wachsel
spiel bloB infolge der Solida.ritii.t hineingezogen, die sie mit den iibrigen Gebieten 
dar Produktion verbindet. 

Um Krisen voraussehen zu konnen, muB man den wahrscheinlichen Gewinn 
in den zur Griindung gelangenden Industrien, den Bestellungsbestand in dar 
Produktionsmittelindustrie und endlich die Entwicklung der Metallpreise 
beobachten. Unbeschadet der groBen Anza.hl sonstiger Mittel gibt es aber 
nur eines, dem unseres Erachtens grundlegende Bedeutung zukommt: eine 
entsprechende Preispolitik der Kartelle und Trusts im Bergbau und in der 
Hiittenindustrie. 



Zur Theorie der Handelspolitik 
Von 

Dr. Richard SchUller 
Professor an der Universitii.t Wien 

Die Untersuchung der Ursachen und Wirkungen des AuBenhandels und 
seiner Regelung setzt alle Teile der volkswirtschaftlichen Theorie in Bewegung. 
Ihren Ausgangspunkt hat die wissenschaftliche Handelspolitik von der Geld
theorie genommen. Die Bekampfung der popularen Vorstellung, daB der 
Reichtum eines Landes von den vorhandenen Geldmengen abhange, bildete 
den Anfang umfassender Behandlung der handelspolitischen Probleme durch 
die klassische Nationalokonomie. 

I 

A. SMITH wendet sich in seinem vierten Buch gegen die herrschende merkan
tilistische Handelspolitik, die als Hauptzweck des AuBenhandels die Einfuhr 
der Edelmetalle betrachte und deshalb eine moglichst aktive Handelsbilanz 
als ihr Ziel ansehe. Demgegeniiber stellt er den wahren Charakter der Edel
metalle und ihre Geldfunktionen dar, die keinen Grund dafiir bilden, dem Gold 
und Silber eine groBere Wichtigkeit beizumessen als anderen Giitern. Auch 
die Moglichkeit, Krieg zu fiihren, hange nicht von der Verfiigung iiber einen 
Vorrat von Edelmetallen abo In knappen, bedeutungsvollen Satzen bringt 
SMITH den Gedanken zum Ausdruck, den dann eine umfangreiche Literatur aus
gefiihrt hat: daB die infolge einer passiven Handelsbilanz eintretende Steigerung 
der auslandischen Wechselkurse den Import verteuert und dadurch verringert, 
den Export verbilligt und dadurch steigert. 

Die volkswirtschaftlich relevanten Wirkungen des AuBenhandels sieht 
er darin, daB der ProduktionsiiberschuB eines Landes gegen Waren ausgetauscht 
wird, nach denen Bedarf besteht. Der Export beseitige ferner die Hindernisse, 
die die Enge des heimischen Marktes der moglichsten Durchfiihrung der Arbeits
teilung bereitet. Unter diesen Gesichtspunkten werden die Methoden der 
merkantilistischen Politik kritisiert: Einfuhrverbote, Hochschutzzolle, Zoll
und Steuerriickvergiitungen, Ausfuhrpramien, differentiierende Handelsver
trage und Kolonialprivilegien. Der Grundgedanke dieser Kritik ist der folgende: 
Durch die Verhinderung der Einfuhr werden nicht nur die Waren verteuert, 
sondern auch die Produktionsverhaltnisse ungiinstig beeinfluBt, weil zwar 
die Erzeugung der betreffenden Waren im Inland gesteigert werden kann, 
die Gesamtproduktion des Landes aber verringert wird. Denn die produktiven 
Krafte eines Staates sind eine gegebene GroBe. Sie werden durch die Behinderung 
der Einfuhr bestimmter Waren nicht vermehrt, sondern nur von einem Zweige 
zu einem anderen, und zwar von solchen Waren, die bei £reiem Verkehr erzeugt 
wiirden und denen die Produktionsbedingungen im Inland giinstig sind, zu 
anderen abgelenkt, fiir die sie weniger giinstig sind. 

Die Struktur der Volkswirtschaft wird demnach aufge£aBt, als hatte sie 
im ganzen keine Elastizitat, wahrend ihre einzelnen Teile als sehr beweglich 
angesehen werden, so daB die Produktionsfaktoren leicht von der Erzeugung 
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einer Ware zu der einer anderen verschoben werden konnen. Das ist der Punkt, 
in dem die klassische Nationalokonomie sich mit allgemeinen, ihren handels
politischen Tendenzen entsprechenden Sii.tzen begniigt, ohne auf eine nii.here 
Untersuchung der realen Verhii.ltnisse einzugehen. Diese Auffassung der Struktur 
der Volkswirtschaft versperrt den Weg zur Priifung des Einflusses der Einfuhr 
auf die einzelnen Produktionszweige, indem sie diese Priifung und damit 
auch die Herstellung des Zusammenhanges mit der Wert- und Preislehre iiber
fliissig macht. Es hat keinen Sinn, einzelne Produktionszweige zu analysieren, 
weil im vorhinein als feststehend angesehen wird, daB die VergroBerung oder 
Verringerung der inlandischen Erzeugung einer Ware keine Vermehrung oder 
Verminderung der Gesamtproduktion bedeute, daB aber jede Ablenkung von 
der natiirlichen Verteilung der produktiven Krii.fte das Gesamtergebnis schmiHere. 

Bei diesen Anschauungen setzten sowohl die Arbeiten der Nachfolger, 
als die Angriffe der Gegner ein. Schon RICARDO empfand die Notwendigkeit, 
sie in einer bestimmten Richtung aufzuhellen. Die Darstellung SMITHS schien 
vorauszusetzen, daB in jedem Staat eine geniigende Anzahl "giinstiger Pro
duktionszweige" vorhanden seL Es drii.ngte sich die Einwendung auf, daB 
die Produktionsbedingungen im Ausland auch fiir diese Zweige giinstiger sem 
und die Erzeugung der betreffenden Waren im Inland bei freier Einfuhr un
moglich machen konnten. RICARDO hat die Frage ausfiihrlich behandelt und 
kommt zu folgendem Ergebnis: Wenn in England 100 Arbeiter notwendig 
sind, um Tuch zu erzeugen, und 120 Arbeiter, um Wein zu produzieren, so hat 
England das Interesse, Wein zu importieren und durch den Export von Tuch . 
zu bezahlen. Wenn in Portugal 80 Arbeiter notwendig sind, um Wein zu bauen, 
und 90 Arbeiter, um Tuch zu erzeugen, so hat Portugal das Interesse, Tuch 
zu importieren und durch die Ausfuhr von Wein zu bezahlen. Dies ist der Fan, 
obgleich Tuch in Portugal nur die Arbeit von 90, in England die Arbeit von 
100 Arbeitern erfordert. Obwohl auch Tuch in Portugal billiger erzeugt werden 
kann als in England, werden das Kapital und die Arbeiter doch nicht aus 
England nach Portugal auswandern. England kann jedoch Tuch nach Portugal 
nur exportieren, wenn es dort mehr Gold kostet als in England. Solange das 
nicht der Fall ist, wird Gold aus England nach Portugal fiir Wein abflieBen, 
ohne daB dieser durch Tuch bezahlt wird. Infolgedessen wird der Geldwert 
in England steigen, in Portugal sinken, daher der Tuchpreis in England sinken 
und in Portugal steigen, bis der Export von Tuch aus England nach Portugal 
moglich wird. 

Fiir die Moglichkeit und Niitzlichkeit der Erzeugung einer Ware im Inland 
kommt es also nicht darauf an, ob die Produktionsbedingungen im Inland 
absolut giinstiger oder ungiinstiger sind als im Ausland, sondern nul' darauf, 
fiir welche Produktionszweige im Inland die Bedingungen relativ am 
giinstigsten sind. 

J. ST. MILL hat dann diese Theorie der relativen Produktionskosten weiter
entwickelt. Sie beruht darauf, daB der Wert und Preis einer Ware nicht durch 
den Wert und Preis der Produktionsfaktoren bestimmt wird, sondern um
gekehrt, diese bestimmt. Nur so kann erklii.rt werden, daB eine Ware bei freiem 
Handel im Inland erzeugt wird, obgleich die Produktionsbedingungen im 
Ausland giinstiger sind. Der inlii.ndische Preis kann nicht hoher sein als der 
auslii.ndische plus Fracht und Spesen, und danach richtet sich der Preis, der fiir 
die zur Herstellung der Ware notwendigen Arbeitskrii.fte und Kapitalien bezahlt 
wird. Sonst wii.re es nicht moglich, die Ware im Inland zu erzeugen und 
die ganze Vorstellung, daB ungiinstigere Produktionszweige im Inland aufrecht
erhalten werden konnen, wiirde in sich zusammenfallen. 
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Es ist interessant zu beobachten, wie auf diesem Umweg die Preis- und 
Wertlehre in die wissenschaftliche Handelspolitik der klassischen National
okonomie sozusagen durch eine Nebentiir eintritt. Noch bemerkenswerter 
ist, daB es eine ganz andere als die Wert- und Preislehre jener Zeit ist, daB es 
die auf der subjektiven Wertauffassung beruhende Preislehre ist, die die 
klassische Nationalokonomie unbewu.Bt in ihren Abhandlungen iiber die relativen 
Produktionskosten zum Ausdruck bringt. 

An demselben Punkt wie die Anhanger des ADAM SMITH setzen seine 
Gegner an, doch in einer anderen Richtung. F:&mDmoH LIST wendet sich 
gegen die Ansicht, daB die Produktionsfaktoren eines Landes tatsachlich immer 
ausgeniitzt werden; sie seien vielmehr in allmahlicher Entwicklung begriffen, 
die, durch den Freihandel infolge der iiberlegenen Konkurrenz im Vorsprung 
befindlicher Lander aufgehalten, durch den Schutz des heimischen Marktes 
beschleunigt werden konnte. LIST pragte das wirksame Schlagwort: Theorie 
der produktiven Krafte gegen die Theorie der Tauschwerte. Er verlangte ffir 
Deutschland industrielle Erziehungszolle, um die Entwicklung zum Industrie
staat zu ermogl,ichen. 

Unter dem Eindruck der raschen industriellen Entwicklung Deutschlands 
hat dann ADOLF WAGNER vor dem einseitigen lndustrialismus gewarnt und 
der Handelspolitik die Aufgabe zugewiesen, der Landwirtschaft eine fort
schreitende Entwicklung zu ermoglichen, die Volksernahrung von der Einfuhr 
unabhangig zu machen und einen moglichst groBen Tell der Bevolkerung ferne 
von den iiberfiillten Stadten in den gesiinderen landlichen Beschaftigungen 
zu erhalten. Diese Ziele seien sozial so wichtig, daB ihre Forderung mit einer 
Verringerung des Gesamt-Einkommens der Bevolkerung nicht zu teuer er
kauft sci. 

II 

Wie die neue Wertlehre, von den realen, verschieden starken subjektiven 
Bediirfnissen und Wertungen ausgehend, die Nachfrage in ihrer Gliederung 
erfaBte, so habe ich, von den realen Betrieben ausgehend, das Angebot in seiner 
Gliederung darzustellen und damit die Grundlage ffir die Untersuchung der 
Konkurrenz zwischen der inlandischen und der auslandischen Produktion zu 
gewinnen versucht. 

1 

Jede Ware wird innerhalb desselben Staates mit verschiedenen Kosten er
zeugt. Die Ursachen der ungleichen Gestehungskosten sind die Verschieden
heiten der Naturverhaltnisse, der Frachtlagen, der Arbeitskrafte sowie der 
Kapital- und Kreditverhaltnisse, unter denen die einzelnen Betriebe produzieren. 
Die billiger arbeitenden Unternehmungen dehnen sich zwar auf Kosten der 
teurer arbeitenden aus; trotzdem bestehen aber dauernd Betriebe mit un
gleichen Kosten nebeneinander, well die billiger produzierenden Betriebe zwar 
durch die Erweiterung ihrer Erzeugung die Gestehungskosten der Mengen
einheit bis zu einem bestimmten Punkte verringern, aber doch nicht beliebige 
Warenmengen billiger herstellen konnen. Die Vorteile der groBeren Produktion 
treten nicht mit jeder Erweiterung des Betriebes von neuem ein. Die aus der 
besseren Ausniitzung bestehender Anlagen entspringende Verringerung der 
Kosten findet ihre Grenze in der vollen Beschaftigung derselben. Aber auch 
die mit der VergroBerung der Erzeugung verbundenen technischen Vorteile 
sind nur mit der Ausdehnung des Betriebes bis zu einer gewissen Grenze ver
bunden. 

4* 
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Anderseits aber hat die Erweiterung der Produktion eines Unternehmens 
zur Folge, daB Elemente seiner Produktionskosten verteuert werden, weil 
die Momente, die ihm die Herstellung seiner Waren mit geringeren Kosten ge
statten, begrenzt sind. Wie der bessere Boden eines Grundbesitzes, so sind 
die ergiebigeren Erzlager eines Eisenwerkes begrenzt. Die billige Wasserkra.ft, 
liber die eine Fabrik verfligt, liefert ihr doch nur eine bestimmte Anzahl von 
Pferdekraften. 

Die VergroBerung eines giinstiger arbeitenden Betriebes wird femer dadurch 
gehemmt, daB sich bei Erweiterung seines Absatzes die Frachtkosten fiir die 
Verstmdung seiner Ware und oft auch fiir die Zufuhr seiner Materialien erhohen. 

Hat ein Untemehmen an seinem Standort qualifizierte Arbeiter zu relativ 
billigen Lohnen zur Verfligung, dann rouB es, bei VergroBerung seiner Er
zeugung liber ein gewisses MaB hinaus, teure oder weniger qualifizierte Arbeiter, 
und zwar eventuell aus entfemteren Gegenden, herbeiziehen. Die ArbeitskrMte 
des Untemehmers, der Verkaufer, Reisende, Techniker, Musterzeichner eines 
Betriebes, sind nicht unbegrenzt und der Betrieb findet nicht nach Belieben 
ebenso gute Arbeitskrafte. 

Die bessere Ausstattung mit Kapital, die einem Untemehmer Oberlegenheit 
liber andere verleiht, ist auf gewisse Summen beschrankt; sind diese in Anspruch 
genommen, so ist er bei der weiteren Ausdehnung seiner Produktion relativ 
schlechter mit Kapital versehen ala bis dahin bzw. er ist, wie seine Konkurrenten. 
auf Kredit angewiesen. Wenn er billigeren Kredit genieBt, hat dieser doch 
gewisse Grenzen und verteuert sich bei starkerer Inanspruchnahme. Kurz, 
aIle Momente. kraft welcher die Produktionskosten eines Untemehroens geringer 
sind als die anderer, dieselbe Ware erzeugender Betriebe, sind nur in be
grenztem AusmaB vorhanden. 

Dies sind die Griinde der Tatsache, daB mit verschiedenen Kosten arbeitende 
Betriebe nebeneinander bestehen. 

2 

Die Einfuhr hat auf die inlandische Produktion die Wirkung, 
daB die Betriebe. deren Gestehungskosten groBar sind als der 
Importpreis, aufhoren mlissen zu arbeiten, wahrend die Betriebe, 
deren Kosten geringer sind, weiterbestehen. Nicht "Produktions
zweige" mit "durchschnittlichen" Kosten stehen gegeneinander im Wettbewerb, 
sondem die einzelnen Betriebe mit ihren konkreten Kosten. Hieraus erklii.rt 
es sich, daB in vielen Fallen ein Teil des inlandischen Bedarfes einer Ware im 
Inland erzeugt, ein anderer Teil aber importiert wird. Dies ist unverstandlich, 
solange man mit der Oberlegenheit der Produktionszweige operiert. Nur fiir 
einzelne FaIle konnen besondere Erklarungen gelten, z. B. fiir Kohlen und andere 
Waren, deren Wert im Verhaltnis zum Gewicht gering sind und deren hohe 
Transportkosten zur Folge haben, daB sie in die Grenzgebiete importiert werden, 
wahrend der Bedarf im Innem des Landes von der heimischen Erzeugung 
gedeckt wird. Zieht man jedoch die Gliederung der Produktionszweige in 
Betracht, dann erklart sich die nicht auf solche spezielle FaIle beschrankte, 
weit verbreitete Erscheinung des Importes von Artikeln, die zugleich im Inland 
hergestellt werden, ganz von selbst. Wenn im Inland Roheisen von ver
schiedenen Werken mit Gestehungskosten von 5 bis 10 Mark erblasen werden 
kann, und auslandisches Eisen zu 8 Mark angeboten wird, konnen die in
landischen Werke, deren Kosten 5 bis 8 Mark betragen, weiterarbeiten, wahrend 
die Werke mit hoheren Kosten nicht konkurrenzfahig sind. Ein Teil des Be
darfes wird also im Inland erzeugt, der Rest muB eingefiihrt werden. 



Zur Theone der Ha.nde1spolitik 53 

Die vollstandige Verdrangung der inlandischen Erzeugung einer Ware 
durch die auslandische Konkurrenz tritt dann ein, wenn die auslii.ndischen 
Betriebe zu einem Preis, der niedriger ist als die Produktionskosten der 
giinstigsten inlii.ndischen Betriebe, den gamen bei diesem Preis im Inland 
vorhandenen Bedan befriedigen konnen. 

Die Ansicht der Freihandelsschule, daB die inlii.ndische Erzeugung durch 
die Einfuhr nicht verringert werden konne, beruht auf der Behauptung, daB 
die produktiven Krii.fte eines Staates eine gegebene GroBe und im allgemeinen 
immer voll ausgeniitzt seien. Tatsa.chlich sind nur die Naturkrii.fte eines Landes, 
nicht aber die ArbeitB- und Kapitalskrii.fte eine gegebene GroBe, und die Pro
duktivkrii.fte, einschlieBlich der Naturkrii.fte, werden in verschiedenem MaB 
ausgeniitzt. Trotz der Hindernisse, die den Wanderungen entgegenstehen, voll
ziehen sich Verschiebungen von vielen Millionen Arbeitskrii.ften zwischen den 
verschiedenen Staaten und Milliarden Kapital wandern aus und ein. Je nach 
dem Stand der Erwerbsgelegenheit ist ferner ein groBerer oder geringerer Teil 
der Arbeiter eines Landes arbeitslos oder nicht voll und nicht der Qualifikation 
entsprechend verwendet. AUCih das vorhandene Kapital stellt einen sehr un
gleichen Produktionsfaktor dar, je nachdem es voll oder nur teilweise beschii.ftigt 
ist oder brach liegt. Ebenso unhaltbar ist die freihandlerische Vorstellung, 
daB eine Steigerung der Einfuhr automatisch eine entsprechende Steigerung 
der Ausfuhr hervorrufe. Selbst wenn dies der Fall ware, wiirde die Zunahme 
der Ausfuhr iibrigens noch nicht eine VergroBerung der inlandischen Produktion 
bedeuten, sondern konnte ebensowohl auf einen Riickgang des inlandischen 
Verbrauches zuriickzufiihren sein. Doch kann die Einfuhr bekanntlich auch 
anders als durch Ausfuhr, sie kann durch verschiedene Mittel der Zahlungs
bilanz, z. B. durch Verschuldung an das Ausland, gedeckt werden. Die Not
wendigkeit der Ausgleichung der Zahlungsbilanz bildet keinen Beweis dagegen, 
daB die inlii.ndische Produktion durch die Einfuhr verringert werden kann. 

Die Einfuhr beeinfluBt auch die Lage der weiterarbeitenden inlandischen 
Betriebe, indem sie die Preise herabsetzt und dadurch die aus den giinstigeren 
Produktionsbedingungen dieser Unternehmungen entspringenden Differential
renten verringert. 

Der Vorteil der Einfuhr besteht darin, daB sie die Waren, in denen der 
Import stattfindet, verwohlfeilt. Die eingefiihrten Warenmengen sind billiger 
als sie im Inland hergestellt werden konnten; es wird aber auch der Preis der 
Quantitaten ermaBigt, die trotz der Einfuhr im Inland erzeugt werden. Es 
kommt nun darauf an, wie sich die Wirkungen auf die Produktion und auf den 
Konsum zueinander verhalten. 

3 

Um die Momente zu erkennen, von denen das Verhaltnis zwischen den 
Vor- und Nachteilen der Einfuhr einer Ware abhangt, muB man vor allem 
beachten, daB die Spannung zwischen den hochsten und den niedrigsten 
Produktionskosten in den verschiedenen Produktionszweigen eine ungleiche 
ist. Dies hat seinen Grund darin, daB die Momente, durch welche diese Spannung 
verursacht wird, bei der Herstellung der einzelnen Waren in verschiedenem 
MaBe wirksam sind. Die Verschiedenheit der Bodenverhaltnisse spielt in den 
Gestehungskosten landwirtschaftlicher Bodenprodukte und im Bergbau eine 
entBcheidende Rolle. In den landwirtschaftlichen Industrien, z. B. Miihlen, 
Zuckerfabriken, rufen sie immer noch groBe Unterschiede hervor, nicht aber 
bei der Herstellung von Maschinen und Textilwaren. Die Frachtlage verursacht 
desto groBere Spannungen, je mehr Materialien zur Herstellung der Ware not-
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wendig sind und je schwerer die Ware selbst im Verha.Itnis zu ihrem Wert ist, 
also groBe Spannungen bei Roheisen und Zucker, verschwindend geringe bei 
Prazisionsinstrumenten und Seidenwaren. Die Ungleichheit der Arbeitsver
ha.Itnisse beeinfluBt die Kosten ihrem Verhaltnis zur Lobnquote gemaB. Je 
qualifizierter ferner die Arbeit ist, desto grijBer sind die Unterschiede der Kosten. 
In den Artikeln, bei denen es sich um hohe Kunstfertigkeit oder erfinderische 
Fahigkeiten und Patente handelt, sind sie sehr bedeutend. Die Kapitals- und 
Kred.itverha.Itnisse sind fiir die Produktionskosten von um so grijBerer Wichtig
keit, je grijBer die Betriebseinrichtungen im Vergleich zu den durch den Betrieb 
gescha.ffenen Werten sind. Bergwerke z. B. erfordern im Verha.Itnis zu dem 
Wert ihrer Produktion bedeutendere Kapitalsinvestitionen als Webereien, 
und diese wieder grijBere als die Kleiderkonfektion. Die Spannungen im ein
zelnen hangen davon ab, welche Verschiedenheiten die konkreten Produktions
bed.ingungen aufweisen. 

Wenn die Produktionskosten der Ware A 191 bis 200, der Ware B 50 bis 
200 betragen, so wird eine durch die Einfuhr bewirkte Herabsetzung des Preises 
beider Waren von 200 auf 190 die Erzeugung der Ware A im Inland vollstandig 
unmoglich ma.chen, wahrend bei B nur ein relativ geringer Teil der inlandischen 
Produktion unrentabel wird. Je groBer also die Unterschiede der Gestehungs
kosten einer Ware sind, desto groBer sind die Vorteile des freien Handels im 
Verhaltnis zu seinen N a.chteilen. 

FUr Waren, in denen die tiberlegenheit des Auslandes so groB ist, daB 
bei Freihandel die ganze inlandische Produktion verdrangt wfude, kommt 
es aber auch noch auf ein zweites Moment an. Um wieviel namlich der Import
preis niedriger ist als die Kosten, die sich bei Beniitzung der giinstigsten heimischen 
Produktionsbedingungen ergeben wfuden, ist fiir die inlandische Erzeugung 
gleichgiiltig, denn sie wird, wenn er nur etwas niedriger ist, doch vollstandig 
verdrangt. FUr die inlandischen Verbraucher aber erwa.chsen um so groBere 
Vorteile, je tiefer der auslandische Preis ist. 

Umgekehrt verhalten sich Vor- und Na.chteile eines Zolles: Je geringer 
erstens die Spannung zwischen den hochsten und den niedrigsten 
Kosten ist, mit denen die zur Deckung des inlandischenBedarfes 
erforderliche Warenmenge im Inland erzeugt werden kann, 
und je geringer zweitens bei den Waren, welche bei freiem Handel 
iiberhaupt nicht produziert werden konnen, die Vberlegenheit 
des Auslandes ist, desto g'roBer sind die Vorteile eines Zolles 
im Verhaltnis zu seinen N achteilen, das heiBt, desto groBer ist die durch 
den Zoll erfolgende Steigerung der Produktion im Verhaltnis zu der dadurch 
verursa.chten Belastung des Konsums; desto giinstiger sind daher die Wirkungen 
des Zolles auf das Gesamteinkommen der Bevolkerung. 

Aber auch auf an und fiir sich niitzliche Zolle ist es rationell, zu verzichten, 
wenn dafiir entsprechende Vorteile fiir die Ausfuhr erreicht werden konnen. Auf 
diesem Grundsatz beruhen die Handelsvertrage. Vor- und Nachteile der Importe 
und der Exporte der gegeneinander ausgetauschten Waren sind na.ch den dar
gelegten Grundsatzen abzuwagen. 

4 
Die Vb e r 1 e g e n h e it eines Staates in einer Ware besteht darin, daB 

er zu einem bestimmten Preis eine ~ijBere Menge dieser Ware erzeugen kann 
als ein anderer Staat. Aber die Uberlegenheit allein ist nicht fiir die 
E x p 0 rtf a h i g k e i t maBgebend, weil diese vom Preis abhangt, der sich 
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durch die Wechselwirkung zwischen Produktion und Konsum bildet. Beinahe 
zu gleichen Weizenpreisen erzeugen England und Rumanien ungefahr die 
gleiche Menge Weizen. England importiert infolge seines groBen Verbrauches 
drei Viertel seines Bedarfes, wahrend Rumanien die Halfte seiner Produk
tion exportiert, und zwar auch nach England. 

In den Preisen des zollgeschiitzten Gebietes kommt der Zoll um 
so voller zum· Ausdruck, je geringer die Einfuhr im Verhaltnis zur 
auslandischen und je groBer sie im VerhaItnis zur inHindischen Produktion 
ist. Wenn z. B. Osterreich einen Zoll auf Rohwolle legen wiirde, so miiBte 
der Preis um den ganzen Zoll erhoht werden, weil einerseits fast der gauze 
osterreichische W ollbedarf importiert wird, anderseits diese Einfuhr nur einen 
verschwindend geringen Teil der Wollproduktion der Exportlander bildet. 
Dagegen wird ein Zoll, den Deutschland auf osterreichisches Vieh legt, in 
den deutschen Preisen nur wenig zum Ausdruck kommen, weil Deutschland 
seinen Bedarf iiberwiegend durch die eigene Viehzucht befriedigt, wahrend 
die Viehausfuhr nach Deutschland einen nicht unbetrachtlichen Teil des 
osterreichischen Viehabsatzes darstellt 1). 

Legt ein Staat Einfuhrzolle auf Artikel, die er nicht importiert, sondern 
exportiert, so bleiben diese Zolle wirkungslos, wenn die Produzenten nicht 
kartelliert sind. Die Kartelle konnen solche Zolle beniitzen, um den Preis der 
Ware im Inland durch Einschrankung der Produktion zu erhohen. Wahrend 
sonst die Behinderung der Einfuhr den Vorteil hat, die inlandische Erzeugung 
zu vergroBern, und dagegen den Nachteil, den Verbrauch zu verteuern, treten 
in diesem Fall eine Einschrankung der Produktion und eine Verteuerung des 
Konsums, also nur Nachteile ein. Eine VergroBerung der Produktion konnen 
Zolle auf kartellierte Exportartikel allerdings dadurch bewirken, daB das Kartell 
den aus den erhohten Inlandspreisen erzielten Gewinn beniitzt, um die Export
preise herabzusetzen und so die Ausfuhr zu steigern. Die Folge ist jedoch, daB 
die konkurrierenden Exportstaaten das gleiche tun und die Importstaaten 
sich wehren, so daB schlieBlich nur die N achteile solcher Zolle iibrig bleiben. 

5 
Zu diesen Untersuchungen hat PmLJ:ppoVICH folgendes bemerkt: "Die 

SCHULLERsche Theorie ist durch die Tatsachen wohlfundiert und seine Kritik 
der Freihandelsargumente berechtigt. Allein er hebt ein entscheidendes Moment 
nicht geniigend hervor: daB es doch nur die Tatsache der historisch gewordenen 
volkswirtschaftlichen Individualitaten ist, welche in letzter Linie die Regelung 
des auswartigen Handels veranlaBt. Denn die von ihm angefiihrten Tatsachen 
wiirden auch innerhalb der Staaten Beeinflussungen des Warenverkehres recht
ferti~n, wenn nicht die politische Einheit der Staaten dagegen sprache. Es 
kann daher zusammenfassend gesagt werden, daB eine die nationale Produktion 
ausschHeBlich bevorzugende handeIspolitische AbschlieBung auf entwickelterer 
Stufe der Produktion und des Verkehres nicht niitzlich und auch nicht moglich 
ist, ein System voIlkommenen Freihandels aber einen starken Widerstand 
in der historisch gegebenen Verteilung der Produktion und den staatlichen 
wie nationalen Interessengemeinschaften der Volker findet." 

1) Die Verwirrung, die dariiber herrscht, ob die Zolle voll im Preis zum Ausdruck 
kommen oder nicht, ist zum groBen Teil auf die Verwechslung damit zuruckzufiihren, 
daB sich nach Einftihrung eines Zolles die Paritat herstellt, d. h. der inlandische 
Preis gleich ist dem auslandischen plus Zoll, Fracht und Spesen. Dies gibt jedoch 
keine Antwort auf die Frage, ob der Preis im Exportland durch den Zoll des Import
landes eine Herabsetzung erfahren hat. 



56 R. SCaOLLER 

Es ist richtig, daB durch Zwischenzolle innerhalb eines Staates unter 
Umstanden die Produktion des geschiitzten Landesteiles vergroBert werden 
konnte. Wahrend aber bei AuBenzollen durch die Belastung des Verbrauches 
eine VergroBerung der Gesamtproduktion des Staates erkauft wird, stiinden 
bei Zwischenzollen der Hebung der Produktion eines Landesteiles die Be
lastung seines Verbrauches und die Verringerung der Erzeugung anderer Landes
teile gegeniiber. DaB die Regierungen sich veranlaBt sehen, historisch gegebene 
Produktionszweige zu schiitzen, obgleich dies nach den gegebenen Verhaltnissen 
der Bevolkerung wirtschaftliche Opfer auferlegt, ist wahr, widerlegt aber nicht, 
daB der Schutz in anderen Fallen iiberwiegend vorteilhaft sein kann. Wenn 
Pm:LJ:pPOVICH gerade auf Grund meiner Analyse der Konkurrenz zwischen 
der auslandischen und der inlandischen Produktio~ zu dem Ergebnis kommt, 
daB auf der gegenwartigen Stufe der wirtschaftlichen Entwicklung das System 
der handelspolitischen AbschlieBung nicht niitzlich ist, so stimme ich ihm darin 
durchaus zu. Je groBer und spezialisierter die Betriebe sind und je mehr sich 
die Verkehrsmittel entwickeln, desto vorteilhafter und notwendiger wird -
wie sich aus der Anwendung der dargelegten Grundsatze ergibt - der freie 
Verkehr. Von entscheidender Bedeutung ist, daB die Erreichung entsprechender 
Erleichterungen fiir die Ausfuhr vorteilhafter ist als die Behinderung der 
Einfuhr. 

III 
Die durch den Weltkrieg hervorgerufene Zerriittung der Wahrungsver

haltnisse hat das Geldproblem wieder in den Mittelpunkt des handelspolitischen 
Denkens geriickt. Die Praxis der Regierungen fiel in die alten merkantilistischen 
Methoden zuriick. Die Bemiihungen vieler europaischer Staaten waren darauf 
gerichtet, durch Einfuhrverbote und hohe Zolle den AbfluB des Geldes zu ver
hindern. Die Erfahrung lehrte rasch, daB diese Mittel vergeblich und schadlich 
seien. Die Wahrungen vieler Staaten brachen trotz der Behinderung der Einfuhr 
zusammen; diejenigen Staaten aber, denen durch gesunde Finanz- und Wahrungs
politik die Stabilisierung ihres Geldwesens gelang, bedurften der Prohibition 
nicht, um diese Ordnung aufrechtzuerhalten. Dessenungeachtet spielen falsche 
Ansichten iiber die Ursachen und Wirkungen passiver Handelsbilanzen in der 
offentlichen Meinung und in der Handelspolitik wieder eine groBe Rolle und 
tragen dazu bei, den wirtschaftlichen Wiederaufbau Europas zu erschweren1). 

Die Anwendung grob merkantilistischer Mittel hOrt jetzt allmahlich auf; 
aber die Vorkriegshandelspolitik, zu der die Staaten zuriickkehren, besteht 
seit einem halben Jahrhundert in der Verscharfung des Schutzsystems und 
bedeutet fiir den durch den Krieg geschwachten europaischen Wirtschafts
korper eine ernste Gefahr. Der Anteil Europas am Welthandel ist von 58,5% 
im Jahre 1913 auf 50% im Jahre 1925 gesunken. Tatsachlich ist der Riickgang 

1) Wenn die Zinsen im Ausland investierter Kapitalien, der Fremdenverkehr, 
Transportleistungen fiir das Ausland, kommerzielle und finanzielle Vermittlungs
tatigkeit der Bevolkerung eines Staates gestatten, mehr Waren aus dem Ausland 
zu beziehen als sie dahin exportiert, ist dies ein Zeichen wirtschaftlicher Kraft. Werden 
die Mehrimporte durch auslandische Kredite ermoglicht, so miissen ihre Wirkungen 
nach der Verwendung der Kredite beurteilt werden. Auslandskredite, die dazu 
dienen, dem herrschenden Kapitalsmangel abzuhelien, und die mit Erfolg produktiv 
verwendet werden, tragen zur Besserung der wirtschaftlichen VerhaItnisse des Landes 
beL Wenn dagegen solche Kredite oder die inlandischen Kapitalien konsumiert 
werden, bedeutet dies, daB die Produktion des Landes hinter seinem Verbrauch 
zuriickbleibt ;nur in diesem Fall ist die passive Handelsbilanz ein Zeichen wirtschaft
lichen Niederganges. 
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gro.Ber, weil durch die Friedensvertrage in Europa eine Reihe neuer Staaten 
entstanden sind, deren Handelsverkehr mit den Gebieten, von denen sie los
getrennt wurden, friiher Binnenhandel war, wahrend er jetzt als Au.Benhandel 
gerechnet wird. Doch ist Europa immer noch der gro.Bte Importeur und 
Exporteur. 

Der Welthandel hat sich von den Storungen der Kriegszeit erholt; die 
Warenmengen, die er bewegt, sind ungefahr ebenso groB wie vor dem Kriegel). 
Es ist im letzten Jahrzehnt nur die Steigerung ausgeblieben, die der Au.Ben
handel sonst in jedem Dezennium aufgewiesen hat. 

Die Theorie hat sich nach dem Kriege nicht mit den zollpolitischen Fragen, 
sondern vor allem mit dem Zusammenhang zwischen den Wahrungen 
und dem AuBenhandel von verschiedenen Seiten beschaftigt. Fiir das 
Studium der Wirkungen der Inflation und Deflation auf den Handelsverkehr 
haben die letzten Jahre reiches Material und zahlreiche Falle von experimenteller 
Klarheit geliefert. Es konnte immer wieder beobachtet werden, wie die Preise 
dem Sinken des Geldkurses nur allmahlich folgen und sich so wahrend der 
Entwertung des Geldes eine Ausfuhrpramie bildet. Erst bei volligem Zu
sammenbruch der Wahrung erhohen sich die Preise noch rascher als der Geld
kurs sinkt. Eine wichtige Beobachtung besteht da,rin, da.B die durch die Inflation 
hervorgerufene Preissteigerung sich in der Regel wahrend der Deflation bzw. 
nach der Stabilisierung des Geldwertes eine Zeitlang fortsetzt, wodurch ein 
relativ zu hohes Preisniveau entsteht, das eine noch nicht geniigend erkannte 
Ursache der verringerten Exportfahigkeit und der langan51auernden Wirtschafts
krise Englands, Deutschlands und Osterreichs bildet. ' 

Ein schwieriges Problem, iiber das irrige Meinungen herrschen, sind die 
Wirkungen, welche die internationalen Verschuldungen und die durch sie ver
ursachten Vermehrungen und Verringerungen des Geldvorrates der Glaubiger
und Schuldnerstaaten auf den Handelsverkehr iiben. Die entscheidende Rolle 
spielen hiebei die Anderungen der inneren Kaufkraft des Geldes, die durch 
zwischenstaatliche Zahlungen herbeigefiihrt werden, auch wenn der Geldkurs 
im Verhaltnis zu den auslandischen Wahrungen infolge einer entsprechenden 
Bankpolitik stabil bleibt. Der ProzeB, in dem Zahlungen an das Ausland sich 
durch Warensendungen vollziehen, harrt, trotz der in neuester Zeit lebhaften 
Erorterung des Transfer-Problems, noch iiberzeugender wissenschaftlicher 
Darlegung, die um so bedeutsamer ware, als dadurch erst die richtige Erkenntnis 
der wirtschaftlichen Konsequenzen der Reparationszahlungen, der interalliierten 
Schulden und der internationalen Verschuldung iiberhaupt ermoglicht wiirde. 

In allen diesen Fallen handelt es sich urn Anderungen der Preisverhaltnisse 
teils infolge kiinstlicher BeeinfluBung des Geldwertes durch ungesunde, nicht 
die Stabilitat sichernde, sondern sein Steigen oder Fallen hervorrufende Geld
politik, teils infolge von Kapitalsverschiebungen und internationalen Schulden. 
Der internationale Handelsverkehr hat die Tendenz, das gestorte Gleichgewicht 
wieder herzustellen, die Preisverhaltnisse dem Geldwert anzupassen. Die 
Beobachtung lehrt, da.B die Anpassung sich in sehr verschiedenem Tempo voll-

1) Siehe Societe des Nations. Memorandum sur les Balances des Paiements 
et sur les Balances du Commerce exterieur 1911-1925. Volume I, Balance des Paie
ments et Aper'}u general du Commerce mondial. Geneve 1926. 

1m Jahre 1913 betrug der Gesamthandel (Einfuhr und Ausfuhr) rund 38 Mil
liarden Dollar, 1925 nahezu 62 Milliarden, die unter Beriicksichtigung der in dieser 
Zeitperiode eingetretenen Preissteigerung ungefahr die gleiche Warenmenge dar. 
stellen. 



58 R. SCHi:i'LLEB 

zieht. Dies erklart sich hauptsachlich aus der zunehmenden Organisation 
des Wirtschaftslebens und ihren Wirkungen auf die Preisbildung. 

Unter Organisation sind nicht nur KartelIe und Gewerkschaften, KolIektiv
vertrage und wirtschaftliche Vereinbarungen, sondern auch aIle offentlichrecht
lichen OrganisationsmaBnahmen, wie die Arbeitslosenversicherung und staatliche 
Regelungen der Preise und der Arbeitsvertrage, zu verstehen. Die Wirkungen 
der Organisation sind verschieden, je nachdem ob Inflation oder Deflation 
stattfindet oder ob das Geld stabilisiert ist. In den Perioden der Inflation 
steigen Preise und Lohne, doch bleiben sie oft weit hinter dem kontinuierlichen 
Sinken des Geldwertes zuriick. In solchen Zeiten tragt die wirtschaftliche 
Organisation, die auf die Erhohung der Preise und Lohne hinarbeitet, dazu bei, 
die Anpassung an den veranderten Geldwert zu beschleunigen. Nach dem 
Kriege kam diese Funktion insbesondere bei Lohnen und Gehalten in dem so
genannten Indexsystem zum Ausdruck, durch das die Lohne dem Steigen der 
Lebenshaltungskosten gemaB geregelt wurden, ohne aber bei rasch sinkendem 
Geldwert diesem in gleichem Tempo folgen zu konnen. In den Perioden der 
Deflation miiBten ceteris paribus Preise und Lohne sinken, weil der Geldwert 
steigt. In diesem Fall aber wirkt die Organisation, die sich gegen die Herab
setzung der Preise und Lohne wehrt, der Anpassung an den Geldwert entgegen 
und verlangsamt sie betrachtlich. Tritt nach der Inflation die Stabilisierung 
ein, so suchen die Organisationen die Steigerung der Preise weiter fortzusetzen, 
was durch die seit langem in dieser Richtung fortgehende Bewegung der Preise 
unterstiitzt wird. Folgt die Stabilisierung auf eine Zeit der Deflation, so geht 
die Tendenz des organisierten Wirtschaftslebens dahin, die Herabsetzung der 
Preise auf das durch die vorhergehende Steigerung des Geldwertes gegebene 
Niveau zu verhindern. Wenn es sich hiebei um Exportartikel handelt, deren 
Preise durch die Konkurrenz auf auslandischen Markten bestimmt werden, 
entstehen aus der Nichtanpassung der Gestehungskosten an den Geldwert 
Krisen, von denen viele Produktionszweige Englands, Deutschlands und Oster
reichs nach der Stabilisierung ihrer Wahrungen heimgesucht worden sind. 
Subventionen, wie sie z. B. die englische Regierung in dieser Lage ihren Kohlen
werken gewahrt hat, stelIen einen Versuch dar, die Gestehmigskosten mit dem 
Geldwert durch die Steuerschraube, die kein hiezu geeignetes Instrument ist, 
in Vbereinstimmung zu bringen 1). 

Wahrend in der nicht organisierten Wirtschaft Krisen immer eine Herab
setzung der Preise, der Lohne und der Gestehungskosten verursachen, und zwar 
in der Regel so, daB das Preisniveau tiefer sinkt als dies durch den Riickgang 
des Absatzes gerechtfertigt ware, reagiert die organisierte Wirtschaft in ihrer 
gegenwartigen Form auf Krisen durch Einschrankung der Produktion und 
Steigerung der Arbeitslosigkeit. Die Verringerung der Erzeugung und die 
Arbeitslosenunterstiitzung erhohen die allgemeinen Unkosten fiir die Mengen
einheit der hergestelIten Waren. Die Gestehungskosten sinken also nicht, 
sondern sie steigen, wodurch die Aufrechthaltung der Preise und Lohne eine 

1) Das Memorandum des Volkerbundes a. a. 0.: "Sur les Balances des Paie
ments" (Gem 1925) ,stellt fest, daB die Ausfuhr Deutschlands im Jahre 1925, zu 
den Preisen des Jahres 1913 berechnet, um rund 3500 Millionen Mark geringer war 
alB im Jahre 1913 (6603 gegen 10097 Millionen Mark); der Riickgang der Ausfuhr 
Englands betrug 105 Millionen Pfund Sterling (420 gegen 525 Millionen Pfund Sterling). 
Die Zahlen der Jahre 1913 und 1925 sind nicht genau vergleichbar, weil das englische 
Zollgebiet durch das Ausscheiden Irlands. das deutsche durch den Vertrag von Ver
sailles geandert worden ist; doch geben sie eine richtige Vorstellung und entsprechen 
der Zahl der Arbeitslosen diaser Staaten. 
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Notwendigkeit wird. Es entsteht ein Kreislauf, in dem sich die Preise dem 
Gleichgewichtszustand nur langsam nahern konnen. Die Kombination wirt
schaftlicher Krisen mit den Wirkungen der wirtschaftlichen Organisation stellt 
ein neues Problem dar, das iiber die Handeispolitik hinausgeht. 

Die Organisation des Wirtschaftslebens hat fiir die Handelspolitik auch 
in anderer Richtung groBe Bedeutung gewonnen: Viele Kartelle niitzen die Zolle, 
die ihnen fiir ihre Erzeugnisse gewahrt worden sind, dazu aus, ihre Waren zu 
wesentlich niedrigeren als den Inlandspreisen zu exportieren. Dies geschah 
auch vor dem Kriege, z. B. in der europaischen Zuckerindustrie und von seiten 
einzelner Stahlindustrien. Jetzt aber vollzieht sich dieser ProzeB in ungleich 
groBerem Umfang und verbindet sich mit den aus dem sinkenden Geldwert 
resultierenden Ausverkaufen zu einem formlichen Dumpingsystem, das 
den AuBenhandel der N achkriegszeit charakterisiert. Zahlreiche Staaten haben 
MaBregeln gegen das Valutadumping ergriffen, indem sie Maximalzolle, autonome 
Zolle oder besondere Valutazuschlage anwendeten. In manchen Zollgesetzen 
werden die Regierungen zu Zollerhohungen gegen das Dumping im allgemeinen 
oder in besonderen Fallen ermachtigt. 

Diese Erscheinungen drangen zur Regelung durch internationale Kon
ventionen. Der gegenwartige Zustand ist fur alle aktiv und passiv Beteiligten 
mit schweren N achteilen verbunden. Die Vorteile des Dumping gehen verloren, 
weil die Konkurrenten zu den gleichen Unterpreisen verkaufen. Aber die N achteile 
bleiben; die inlandischen Konsumenten des exportierenden Staates mussen 
hohere Preise zahlen, um den Export zu niedrigen Preisen zu ermoglichen. 
Weiterverarbeitende Industrien kommen ihren auslandischen Mitbewerbern 
gegenuber in eine ungiinstige Lage. Wenn die Importstaaten Strafzolle fiir 
die gedumpten Artikel einheben, wird der ganze Vorgang vollends sinnlos. 
Trotzdem warde es jeder einzelnen Industrie schwierig sein, damit aufzuhoren, 
wenn sie nicht die GewiBheit hat, daB die Konkurrenz das gleiche tut. Schon 
deshalb sind Konventionen der richtige und wohl der einzige Weg, um sich 
von diesem schadlichen System zu befreien. 

Dies gilt auch fur die Staaten, auf deren Markten das Dumping stattfindet. 
Allerdings ist es theoretisch jedem einzelnen Staate moglich, GegenmaBnahmen 
zu ergreifen. In der Praxis aber sind schwachere Staaten oft nicht in der Lage, 
dies starkeren gegenuber zu tun, da sie deren Repressalien zu fiirchten haben. 
Auch ist es meist zweifelhaft, ob solche Strafzolle nicht den geltenden Handels
vertragen und dem Prinzip der Meistbegiinstigung widersprechen; der Streit 
damber kann zu Zollkriegen fuhren. So kommt es, daB die Bekampfung des 
Dumping nur in einzelnen Fallen und ganz unregelmaBig erfolgt. Das Dumpen 
eines Staates wird geduldet, das eines anderen abgewehrt, wobei es vorkommt, 
daB gegen wirkliches Dumpen nichts getan wird, weil man Konflikte mit dem 
betreffenden Staate vermeiden will, wahrend andere Staaten, die tatsachlich 
nicht dumpen, so behandelt werden, als ob dies der Fall ware. Deutsche und 
osterreichische Waren wurden noch lange nach der Stabilisierung der deutschen 
und der osterreichischen Wahrung mit Einfuhrverboten und Zollzuschlagen 
aus dem Titel des Valutadumping belegt. 

Ganz anders ist die Lage, wenn MaBregeln auf Grund einer internationalen 
Vereinbarung angewendet werden. Dies wird in der Regel zur Folge haben, 
daB das Dumpen sofort und allgemein aufhort. Durch solche Konventionen 
wird auch vermieden werden, daB durch Interessentengruppen von einzelnen 
Seiten geubtes Dumpen zur Durchsetzung allgemein giiltiger Zollerhohungen 
fur ihre Waren benutzen, wie dies gegenwartig der Fall ist, und eine wichtige 
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Ursache der herrschenden prohibitionistischen Handelspolitik bildet. Es ist 
demnach SO, daB Konventionen auf diesem Gebiet fiir alIe Teile vorteilhaft und 
wichtig waren. Das Beispiel der Briisseler Zuckerkonvention, die bis zum 
Ausbruch des Krieges in Kraft stand, kann natiirlich nicht als fiir alIe Falle 
brauchbares Paradigma verwendet werden, zeigt aber doch, daB und wie solche 
Vereinbarungen durch die Regierungen zustandezubringen sind. 

Viel wichtiger ist gegenwartig die Tatigkeit der Industrien auf diesem 
Gebiet, die weitausgedehnte Konventionen zustande bringen. Beispiele 
hiefiir sind das intemationale Schienenkartell, die europaische Rohstahl
gemeinschaft, das Gliihlampenkartell und viele Vereinbarungen zwischen 
Industrien mehrerer Staaten. Uber zahlreiche solche Konventionen finden 
Verhandlungen statt. Die Kartelle, die die Politik des Dumpens herbeifiihren, 
beseitigen diese so wieder in ihrer weiteren Entwicklung. Der Wirkungskreis 
der intemationalen Gemeinschaften beschrankt sich aber nicht hierauf; sie 
kontingentieren die Produktion, ihren Absatz im Inland und im Ausland, regeIn 
hiedurch oder direkt die Preise und weisen die einzeInen Absatzgebiete 
bestimmten Produzentengruppen zu. 

Wenn trotz des Bestehens eines intemationalen Kartells in den Staaten, 
denen die kartellierten Werke angehoren, der gegen die auslandische Konkurrenz 
infolge der bestehenden Vertrage nicht mehr notwendige Zollschutz aufrecht
erhalten wird, dann kann dieser dazu beniitzt werden, um die inlandischen 
Konsumenten zu belasten. Argumente gegen die Beseitigung des Zollschutzes 
bilden das Vorhandensein von Outsidern und das Bediirfnis, die Position der 
nationalen Industrie bei den internationalen Verhandlungen zu starken. Diese 
Position wird geschwacht, wenn die auslandischen Mitglieder im Streitfall 
ihre Waren zollfrei iiber die Grenze bringen konnen, wahrend das ZuriickschieBen 
in ihr Gebiet durch den Zollschutz verhindert wird. Die Beseitigung der Zolle 
ware moglich, wenn sie gleichzeitig in allen Kartellstaaten stattfinden wiirde. 
In manchen Fallen werden die schadlichen Wirkungen solcher Zolle vermieden, 
indem ihre Aufrechterhaltung an die Bedingung gekniipft wird, daB sie nicht 
zur Steigerungder Preise beniitzt werden, oder indem die geschiitzten Produktions
zweige mit den ihre Erzeugnisse weiterverarbeitenden Industrien Vereinbarungen 
abschlieBen. 

Die Aussichten fUr die Entwicklung der zwischenstaatlichen Organisationen 
sind um so groBer, als hinter ihnen die an der Beseitigung der iibermaBigen 
Konkurrenz groBer Konzernunternehmungen interessierten Banken stehen, 
deren internationale Zusammenhange durch die Ereignisse der Nachkriegszeit 
auBerordentlich verdichtet worden sind. Insbesondere die amerikanisch-englische 
Finanz ist ein machtiges Zentrum geworden, das schon durch seine Mitwirkung 
bei der Sanierung der Wahrungen sowie durch seine Rolle bei der Rege]ung 
der zwischenstaatlichen Schulden und der Gewahrung neuer Kredite auch 
den Handelsverkehr stark beeinfluBt. 

An dem entgegengesetzten Pol ist eine ganz andere Organisationsform 
in dem russischen AuBenhandelsmonopol entstanden. Ein solches Monopol 
konnte theoretisch folgende Vorteile haben: An Stelle der Zolle, deren Wirkungen 
auf die Einfuhr und die inlandische Produktion nicht mit Sicherheit voraus
gesehen werden konnen, treten prazise Bestimmungen dariiber, welche Waren 
und in welchen Mengen sie aus dem Ausland zu beziehen sind. Handelsvertrage 
zwischen zwei Monopolstaaten wiirden nicht in ihren Wirkungen unbestimmte 
und oft mehr dritten Staaten zugute kommende ErmaBigungen der Zollsatze, 
sondem die gegenseitige Lieferung bestimmter Warenmengen zum Gegenstand 
haben. Wenn ein AuBenhandelsmonopol mit dem Monopol des Handels im 
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Inland verbunden ist, kann der Bezug der billigeren auslandischen Waren durch 
die Erstellung von Durchschnittspreisen zwischen den inlandischen und den 
ausUindischen Preisen den Konsumenten zugute kommen. 

In der Praxis ist es allerdings bisher nicht gelungen, durch das Handels
monopol eine entsprechende Entwicklung des AuBenhandels herbeizmiihren. 
Neben anderen Momenten ist dabei entscheidend, daB mit der Durchfiihrung 
von Handelsgeschaften so groBen Umfanges durch staatliche Funktionare 
auBerordentliche Schwierigkeiten und Nachteile verbunden sind. FUr die 
wissenschaftliche Forschung aber sind diese Versuche von groBem Interesse; 
dies gilt auch von Handelsmonopolen fUr einzelne Artikel, wie es das schweizerische 
Getreidemonopol darstellt. 

Handelspolitische Organisationsfragen von groBter Bedeutung ergeben 
sich aus den Bestrebungen nach Schaffung groBer Wirtschaftsgebiete und nach 
wirtschaftlicher Annaherung selbstandiger Staaten. Soweit es sich urn politisch 
eng verbundene Lander handelt, haben diese Bestrebungen wichtige praktische 
Erfolge amzuweisen, wie in dem Vorzugssystem zwischen England und den 
Dominions und in der fast vollstandigen Verbindung Frankreichs und seiner 
Kolonien zu einem Zollgebiet. Dagegen ist es bisher nicht gelungen, zwischen 
Staaten, die voneinander unabhangig sind, iiber normale Handelsvertrage 
hinausfiihrende Methoden wirtschaftlicher Verbindung durchzmiihren. Die 
internationalen Kartelle eroffnen einen Weg fUr bestimmte Produktionszweige, 
die sich zu solchen Gemeinschaften eignen. FUr den groBten Teil des Wirtschafts
lebens konnte die zwischenstaatliche Organisation doch nur durch Verein
barungen der Regierungen bewirkt werden. Zollunionen zwischen Staatengruppen 
oder zwischen allen europaischen Staaten spielen jetzt in der offentlichen 
Diskussion eine groBe Rolle. DaB Zollvereine unter bestimmten auBerordent
lichen Voraussetzungen moglich sind, hat die Bildung des deutschen Zollvereines 
und das Osterreichisch-ungarischeZoll-undHandelsbiindnis gezeigt. Eine Zollunion 
national verschiedener und politisch ganz selbstandiger Staaten ist aber noch 
nie zustandegebracht worden. Der diese Staaten umgebende gemeinsame Zoll
tam miiBte iibereinstimmend von den Regierungen ausgearbeitet, von den 
Parlamenten oder von einem zu diesem Zwecke zu schaffenden Zollparlament 
beschlossen werden; ebenso jede Anderung des Tarifes. Handelsvertrage waren 
von den Delegierten dieser Staaten einheitlich zu fiihren und von allen 
Parlamenten anzunehmen. Die Handhabung der Zolle und des Zollwesens 
konnte nur vollstandig iibereinstimmend erfolgen. Solche Konstruktionen sind 
nur in Einzelfallen und unter ganz besonderen Verhaltnissen moglich. 

Die neuen Bewegungen, die am dem Gebiet der Handelspolitik beobachtet 
werden konnen, sind am zwei Momente zuriickzmiihren: 1. am starke 
Schwankungen, die das Geldwesen vieler Staaten nach dem Kriege durchge
macht haben, 2. am die fortschreitende Organisation des Wirtschaftslebens. 
In beiden Fallen handelt es sich im Grunde urn tiefgehende Einfliisse am die 
Preisgestaltung. Wahrend aber die Zerriittung der Wahrungen nur eine voriiber
gehende Erscheinung ist, bedeuten die sich ausbreitenden und verstarkenden 
Organisationen des Wirtschaftslebens dauernd neue und vielseitige Probleme 
der handelspolitischen Theorie und Praxis. Bei ihrer Bearbeitung kommt es 
daram an, die Ergebnisse der Preis- und Geldlehre und die Erkenntnis der 
realen Gliederung der Nachfrage und des Angebotes festzuhalten und am diese 
Probleme anzuwenden. 



Die Standortstheorie in Einstellung auf die 
Weltwirtschaft 

Von 

L. V. Furlan 
Privatdozent an der Universitat Basel 

I 
Die Weltwirtschaft ist der Inbegriff der einzelnen Volkswirtschaften 

der Erde; sie entsteht durch Zusammenfassung der nationalen Volkswirt
schaften zu einer hoheren Einheit, ahnlich wie aus der Zusammenfassung 
der Einzelwirtschaften eines Landes die Volkswirtschaft entsteht. Die einzelnen 
Volkswirtschaften stehen in einem gegenseitigen AbhangigkeitsverhaItnis; sie 
beeinflussen einander in der mannigfachsten Art, und daraus entstehen Be
z ieh ungen und Bin d ungen, deren Studium den Inhalt der Weltwirtschaftslehre 
bildet. Die Weltwirtschaftslehre hat die Aufgabe, die weltwirtschaft
lichen Beziehungen auf eine moglichst einfache und vollstandige Weise zu be
schreiben und die hiebei sich eventuell ergebenden GesetzmaBigkeiten oder 
Itegeln darzustellen. 

So wie die Volkswirtschaft gegeniiber der Einzelwirtschaft eine hohere 
Einheit darstellt, so bildet auch die Weltwirtschaft im Verhaltnis zu der einzelnen 
Volkswirtschaft eine Einheit hoherer Art. Die Elemente der Weltwirtschaft 
sind aber zweierlei: einmal die einzelnen Volkswirtschaften und dann die Einzel
wirtschaften, aus denen die Volkswirtschaften hervorgehen. Diese grundsatz
liche Feststellung entbehrt nicht der Wichtigkeit, denn daraus leitet sich un
mittelbar ab, daB auch die weltwirtschaftlichen Beziehungen bzw. Bindungen 
zunachst in mehrere - drei - voneinander streng geschiedene Gruppen zer
fallen, namlich erstens Beziehungen, die von Staat zu Staat (der Staat hiebei 
gewissermaBen als der gesetzliche Iteprasentant der Gesamtheit einer Volks
wirtschaft gedacht) laufen, zweitens Beziehungen zwischen Einzelwirtschaften 
eines Landes und Einzelwirtschaften eines oder mehrerer anderer Lander und 
drittens Beziehungen zwischen einem oder mehreren Staaten und einer oder 
mehreren (anderen Staaten angehOrenden) Einzelwirtschaften. Fiir alle drei 
Kategorien seien an Stelle langerer Erlauterungen Beispiele aus der unmittel
baren Vergangenheit genannt: Die interalliierten Schulden stellen solche 
Bindungen von Staat zu Staat dar, die Dawes-Anleihe eine Bindung der dritten 
und das deutsch-franzosische Kaliabkommen eine solche der zweiten obgenannten 
Kategorien. Bei der Dawes-Anleihe muS allerdings von derjenigen Tranche 
abstrahiert werden, welche in Deutschland selbst aufgelegt wurde; diese letztere 
stellt - immer in der Abstraktion gesprochen - eine volks- und nicht eine 
weltwirtschaftliche Tatsache dar, indem die Beziehungsreihe von der deutschen 
Itegierung zu den der gleichen Volkswirtschaft angehorenden deutschen Zeichnern 
fiihrt. Einen weltwirtschaftlichen Charakter finden wir indes auch bei der 
deutschen Tranche der Dawes-Anleihe dadurch, daB diese ebenso wie die anderen 
Tranchen mit den besonderen Kautelen umgeben ist, welche dem ganzen Dawes
Plan zur Wiederherstellung der deutschen Wirtschaft eigentiimlich sind und 
welche einen eminent weltwirtschaftlichen Charakter tragen. 
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Schon das zuletzt genannte Beispiel zeigt, daB die weltwirtschaftliche 
Einzelerscheinung, wie sie uns in der Wirklichkeit begegnet, nicht einfacher 
Natur ist. Vielfach finden wir, daB die drei oben unterschiedenen Kategorien 
weltwirtschaftlicher Bindungen ganz oder teilweise parallel laufen oder sich 
kreuzen oder daB rein volkswirtschaftliche Beziehungen nebenbei einherlaufen. 
Diese Kompliziertheit der Erscheinungsform ist durch die eingangs gemachte 
Feststellung bedingt, daB eben die Weltwirtschaft eine hOhere Einheit wirt
schaftlicher Betiitigung bildet, als sie etwa die Volkswirtschaft darstellt. Darum 
hat auch hier die Theorie andere Wege zu gehen, will sie zu Resultaten gelangen, 
welche auch nur einigermaBen fiir die Erreichung praktischer Ziele interessant 
erscheinen konnen. Zwar miissen wir auch zuniichst durch Abstraktion mit 
der Analyse beginnen und von da zur Synthese iibergehen. Die "anderen Wege" 
kommen weniger in der Methode als in der besonderen Art der Auswahl des 
Stoffes zur Geltung. So finden wir beispielsweise, daB die Standortspro bleme, 
deren Bedeutung in der volkswirtschaftlichen Theorie durchaus nicht an erster 
Stelle steht, in der Weltwirtschaftslehre geradezu in den Mittelpunkt der 
Betrachtungen geriickt sind. Umgekehrt verlieren andere Kapitel der Wirt
schaftstheorie yom Standpunkt der weltwirtschaftlichen Betrachtung mehr 
oder weniger an Bedeutung. Die ganze Theorie des wirtschaftlichen Gleich
gewichtes1) enthiilt zum Beispiel keinen einzigen Beriihrungspunkt mit Stand
ortsproblemen. Diese Theorie, welche die Tausch- und Produktionsvorga,nge in 
ihrer Gesamtheit zu erfassen sucht, fiihrt zu einem Gleichungssystem, das so viele 
zu bestimmende Unbekannte enthiilt, als es wirtschaftende Individuen mal in 
Betracht kommende Waren gibt, und ebensoviele Gleichungen, so daB im allge
meinen die Losung des Problems moglich sein sollte; letzteres allerdings nur 
gedanklich, da schon fiir ein so kleines Wirtschaftsgebiet, wie es beispielsweise 
die Schweiz darstellt, die Zahl der Unbekannten - und damit auch der Gleichun
gen - die GroBenordnung von Hunderten von Millionen erreicht, so daB eine 
rechnungsweise Auswertung dieses nur gedanklich und nicht praktisch wertvollen 
Gleichungssystems kein leichteres Beginnen darstellen wiirde, als wenn man 
den Ozean mit dem Teeloffel ausschopfen wollte. Und doch wird man in allen 
diesen Gleichungen keine einzige Ortskoordinate finden; ob alle diese wirtschaft
lichen Individuen an einem Marktort zusammenkommen oder ob sie per Brief, 
Telephon oder Kabel Angebot und Nachfrage austauschen, ist fiir diese Theorie 
hochst irrelevant. Es ist eine Tatsache, daB Standortsbetrachtungen in der 
iilteren wirtschaftstheoretischen Literatur nur sehr vereinzelt auftauchen. 
Wiihrend das Standortsproblem fiir die Volkswirtschaft erst in neuester Zeit 
eine wesentliche Forderung und Vertiefung erfahren hat, finden wir es bei welt
wirtschaftlichen Betrachtungen von allem Anbeginn an. Es ist so, wie ich vor 
nunmehr vierzehn Jahren an anderer Stelle schrieb2), daB die wirtschaftlichen 
Standortsprobleme "den eigentlichen Kern, das quid proprium der Weltwirt
schaftslehre" bilden. "Lange bevor sich die Notwendigkeit ergab, die Weltwirt
schaftslehre zu einer eigenen Disziplin auszugestalten, bildeten sie den wesent
lichen Inhalt der weltwirtschaftlichen Betrachtungen, die wir in den einzelnen 
Systemen der Nationalokonomie eingeschaltet Hnden." In rohen Ziigen hin
geworfen, heiBt es: Die Fragen der Weltwirtschaftslehre sind zu 90 Prozent 
Standortspro bleme. 

1) Vgl. meinen Artikel uber "Wirtschaftliches Gleichgewicht" in del' 3. und 
4. Auflage des "Handworterbuches del' Staatswissenschaften". 

2) V gl. meinen Aufsatz "Die Standortsprobleme in del' Volks- und Weltwirt
schaftslehre" in "Weltwirtschaftliches Archlv", 2. Band, Heft 1 (Juli 1913). 
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II 
Eine einfache, scheinbar weit abliegende Betrachtung soll uns zur Bekrafti

gung des Gesagten dienen. Eine elementare Tatsache der weltwirtschaftlichen 
Erscheinungswelt besteht in der Bildung von Interessengemeinschaften und 
Interessengegensatzen unter den einzelnen Volkswirtschaften und auch unter 
Gruppen von Einzelwirtschaften, welche verschiedenen Volkswirtschaften an
gehOren. Wir reden von einer Solidaritat in derWeltwirtschaft und wir reden 
ebenso von weltwirtschaftlichen Gegensatzen oder weltwirtschaftlichem An t
ago nis m us. Um nur zwei Beispiele zu nennen: Die weltwirtschaftliche Solidaritat 
hat sich kaum je so deutlich gezeigt, so - trotz groBer Schwierigkeiten - sieg
reich durchgesetzt, als in jenen Bestrebungen, welche - nach Jahren des Suchens 
und Abtastens - zu dem europaischen Wiederaufbauwerk gefiihrt haben. Und 
die Gegensatze! Sie sind, wenn nicht haufiger, so doch leider offensichtlicher 
- und das ist es gerade, was ihnen eine so unheimliche Macht verleiht und sie 
oft so verhangnisvoll werden laBt. Wir sehen sie iiberall: Zwischen den Landern, 
welche iiber groBe und verschiedengeartete Rohstoffmengen verfiigen, und solchen, 
welche diese einfiihren miissen; zwischen den· Landern, welche einerseits eine 
alte und leistungsfahige Industrie besitzen, deren Landwirtschaft aber ander
seits nicht hinreicht, um den eigenen Nahrungsmittelbedarf zu decken, und 
denjenigen anderen Landern, welche zwar den vorhandenen UberfluB an 
Nahrungsmitteln auszufiihren wiinschen, gleichzeitig aber durch hohe Tarif
mauern eine junge, erst noch im Entstehen begriffene Industrie schiitzen zu 
miissen glauben; zwischen Glaubiger- und Schuldnerlandern, zwischen Staaten 
mit einer rasch anwachsenden Bevolkerung und ungeniigenden Fortkommens
moglichkeiten daheim auf der einen und Staaten, welche die Einwanderung 
erschweren oder unmoglich machen, auf der anderen Seite usw. Auch fiir diese 
Interessengemeinschaften und -gegensatze gilt, daB sie nur in der Theorie durch 
Abstraktion sich deutlich trennen lassen, in praxi aber vielfach parallellaufen 
oder sich kreuzen. 

Bei einer ersten oberflachlichen Betrachtung konnte es scheinen, als ob 
diese Solidaritat und diese Antagonismen einer Vielheit von Griinden entspringen, 
unter denen auch solche nichtwirtschaftlicher Natur (Rassen- und nationale 
Gegensatze, historische Reminiszenzen u. a.) eine groBe Rolle spielten. In Wirk
lichkeit ist dies nicht der Fall. Eine eingehende Untersuchung vieler, wenn 
nicht aller der in Betracht kommenden FaIle zeigt, daB die eigentliche Ursache 

Abb.l Abb.2 

dieser Interessengemeinschaften und -gegensatze in der GleichmaBigkeit 
bzw. UngleichmaBigkeit der Verteilung der weltwirtschaftlichen 
Bindungen zu suchen ist. Man kann sich die weltwirtschaftlichen Beziehungen, 
welche die einzelnen Volkswirtschaften und die (verschiedenen Volkswirtschaften 
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angehorenden) Einzelwirtschaften miteinander verbinden, durch ein Liniennetz 
veranschaulichen, das den ganzen Erdball umspannt, das aber in seinen ein
zelnen Teilen nicht etwa gleichmaBig verlauft (Abb. 1), sondem das eine ungleich
ma.Bige Verteilung aufweist (etwa wie schematisch in Abb. 2 dargestellt) und 
an einzelnen Stellen dichter, an anderen Stellen dagegen weniger dicht ist. 
Eines der nachstliegenden weltwirtschaftlichen Standortspro bleme 
ist es nun, die Haufungspunkte dieses Netzes der weltwirtschaft
lichen Beziehungen herauszufinden. Wir wollen diese Haufungspunkte 
auch als Zentren bezeichnen und fUr deren Ermittlung zunachst eine ein
fache Methode angeben, welche rasch zu einem, wenn auch nur approximativen, 
Resultat fiihrt. 

Den Ausgangspunkt solI bei dieser Betrachtung der Welthandel, d. i. 
die Zusammenfassung des Au.Benhandels der einzelnen Lander, bilden. Es handelt 
sich hiebei um Warenverschiebungen im Gesamtwerte von jahresdurchschnitt
lich zirka 180 bis 185 Milliarden Goldfranken in den letzten Vorkriegsjahren 
und 1924 (dem letzten Jahre, fUr welches eine allgemeine Zusammenstellung 
moglich istl) rund zirka 270 Milliarden Goldfranken, und zwar bei der ungefahr 
gleichen oder vielleicht kleineren Warenmenge als im letzten Vorkriegs
jahr. Im. folgenden sei zunachst an die diesbeziiglichen VerhaItnisse, wie sie 
im Jahre 1912 bestanden, angekniipft, aus dem einfachen Grunde, weil die 
Nachkriegsverschiebungen sich noch nicht geniigend herauskristallisiert haben, 
und wohl noch eine geraume Zeit vergehen wird, bis sie eine definitive, den 
geanderten Erfordernissen der Wirtschaft entsprechende Form gefunden haben. 
Wir greifen nun die Lander mit einer selbstandigen Au.Benhandelsstatistik 
heraus und ordnen sie nach der Hohe des Gesamthandels im Jahre 1912, 80 
daB sich die folgende Reilie ergibt: 

1 GroBbritannien 
2 Deutschland 
3 Vereinigte Staaten 
4 Frankreich 
6 Niederlande 
6 Belgien 

(7) (Britisch-Indien) 
8 RuBland 
9 Osterreich-Ungarn 

10 Italien 
11 Argentinien 
12 Brasilien 
13 Schweiz 
14 China 
16 Japan 

16 Spanien 
17 Danemark 
18 Schweden 
19 Agypten 
20 Kuba 
21 Chile 
22 Rumanien 
23 Memo 
24 Norwegen 
26 Portugal 
26 Uruguay 
27 Peru 
28 Kolumbien 
29 Persien 
30 Bulgarien 

31 Griechenland 
32 Siam 
33 Serbien 
84 Bolivien 
86 Venezuela 
36 Dominik. Republik 
37 Tiirkei 
38 Ekuador 
39 Guatemala 
40 Kostarika 
41 Salvador 
42 Panama 
48 Nikaragua 
44 Paraguay 
46 Honduras 

(DaB in dieser Zusammenstellung - obwohl eine selbstandige Handels
statistik besitzend - weggelassen wurden: Finnland, Algier, Tunis, Marokko, 
Siidafrika, Kanada, Australien und Neuseeland, geschah sowohl mit Riick
sicht auf die politische Stellung dieser Lander (1912) als auch der Vereinfachung 

1) Seitdem diese Zeilen geschrieben wurden, ist das vom Volkerbundsekretariat 
herausgegebene "M e m 0 ran dum 0 n B a I a n ceo f Pay men t san d 
For e i g n T r ad e B a 1 an c e s 1911-1925" erschienen. Nach dieser Zusammen
'stellung belief sich der Wei t han del (Holland aus Griinden der statistischen 
Technik ausgenommen) auf 61738 Millionen Dollar im Jahre 1925 gegen 
55258 Millionen Dollar in 1924 und 37865 Millionen Dollar im letzten Vor
.kriegsjahre 1913. 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 
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der folgenden Betrachtungen halber; die Hinzufiigung dieser Lander wiirde an 
dem erzielten Resultat gar nichts andern.) 

Wir wollen nun eine graphische Darstellung anfertigen, wobei wir in der 
nachfolgenden Weise vorgehen: Wir weisen jedem Land einen Punkt zu und 
verbinden die einzelnen Punkte durch Pfeile, dergestalt, daB die Richtung des 
Pfeiles vom jeweiligen Lande A nach demjenigen Lande B fiihrt, welches der 
beste Kunde (Absatzland, Bestimmungsland der Ausfuhr) von A ist. Wenn 
also ein Pfeil von Punkt 33 (Serbien) zu Punkt 9 (Osterreich-Ungarn) fiihrt, 
so bedeutet das, daB unter den Abnehmern serbischer Waren im Jahre 1912 
Osterreich-Ungarn an erster Stelle stand. Und wenn weiter ein Pfeil von Punkt 9 

) 22 30 (Osterreich-Ungarn) zu Punkt 2 

29 33 

6 

26 

(Deutschland) geht, so solI das zum 
Ausdruck bringen, daB Deutsch
land der beste Abnehmer oster
reichisch -ungarischer Waren war. 
Ebenso bringt der Pfeil, der von 
Punkt 2 (Deutschland) ausgeht 
und in Punkt 1 (GroBbritannien) 
einmiindet, zum Ausdruck, daB 
unter denAusfuhrlandernDeutsch
lands GroBbritannien an erster 
Stelle stand. Die Verbindung 
samtlicher Pfeile miteinander gibt 

16~ ____ -¥-_-~fE---_-o-_---o44 uns eine graphische Darstellung, 

38 

Abb.3 

welche wir als das Bild der 
maximalenAusfuhr ansprechen 
konnen (siehe Abb. 3). 

Wir konnen aber auch noch 
in anderer Weise verfahren, indem 
wir die Verbindung der einzelnen 
Punkte durch Pfeile in einer 
anderen Form vornehmen. Die 
Richtung eines Pfeiles solI namlich 
vom jeweiligen Lande A nach dem
jenigen Lande B fiihren, welches 
der beste Lieferant (das Herkunfts
land des groBten Imports) von A 

ist. Wenn also ein Pfeil von Punkt 3 (Vereinigte Staaten) nach Punkt 2 
(Deutschland) fiihrt, ein anderer von Punkt 2 nach Punkt 9 (Osterreich
Ungarn) und ein weiterer von Punkt 9 nach Punkt 33 (Serbien), so solI das 
der Reihe nach bedeuten, daB unter den Einfuhrlandern Serbiens Osterreich
Ungarn an der Spitze stand, unter den Einfuhrlandern Osterreich-Ungarns 
wiederum Deutschland, unter den Einfuhrlandern Deutschlands die Vereinigten 
Staaten. Auch hier erhalten wir durch Verbindung samtlicher Pfeile unter
einander eine graphische Darstellung, welche wir als das Bild der maxiroalen 
Einfuhr ansehen konnen (siehe Abb. 4). 

Sowohl bei dem Bilde der maximalen Einfuhr als auch bei dero Bilde der 
maximalen Ausfuhr ist jeweils ein Paar von Pfeilen zu bemerken, das nicht 
geradlinig verlauft, sondern etwas ausgebogen ist. Dies ist dort der Fall, wo 
neben der Beziehung "A Hauptexportstaat fiir B" auch die umgekehrte Beziehung 
"B Hauptexportstaat fiir A" zu Recht besteht, ebenso dort, wo "A Haupt
importstaat fiir B" und gleichzeitig "B Hauptimportstaat fiir A" ist. Diese 
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Beziehung herrscht jeweils zwischen GroBbritannien und den Vereinigten Staaten. 
Sie besagt, daB ebenso GroBbritannien unter den Herkunftslandern der ameri
kanischen Einfuhr und den Bestimmungslandern der amerikanischen Ausfuhr an 
der Spitze steht, wie umgekehrt die Vereinigten Staaten an der Spitze der Her
kunftslander der groBbritannischen Einfuhr und der Bestimmungslander der 
groBbritannischen Ausfuhr marschieren. Was die BestimmungsHi.nder der 
Ausfuhr GroBbritanniens anlangt, ist hiebei allerdings eine Erlauterung notwendig. 
Die Statistik des Vereinigten Konigreiches fiihrt fUr das Jahr 1912 die Ausfuhr 
nach den Vereinigten Staaten mit 30065806 Pfund Sterling und den Export 
nach Deutschland mit 40362767 Pfund Sterling an. Nach !1er englischen 
Statistik war Deutschland der beste Kunde GroBbritanniens. tHese englische 
Ausfuhr nach Deutschland stimmt 
dem Werte nach ziemlich gut mit 
der deutschen Einfuhr aus England 
nach der deutschen Statistik iiber-
ein. Dagegen ergibt die amerika
nische Statistik fUr die Einfuhr 

6 
aus GroBbritannien in dem gleichen 
Jahre einen nahezu doppelt so 
hohen Betrag an als die englische 
Statistik, namlich rund 313 Millionen 
Dollar, einen Betrag also, der die 
englische Ausfuhr nach Deutsch
land, gleichgiiltig ob nach der 
Statistik des Einfuhr- oder des 
Ausfuhrlandes, noch um mehr als 33 

die Halite iiberschreitet. Aus diesem 
Grunde wurde bei der Graphik dem
entsprechend verfahren. (Britisch
Indien ist in diesem Zusammen-

30 hange nicht beriicksichtigt. Die 
groBbritannische Ausfuhr nach 
Indien belief sich nach der engli
schen Statistik auf 57626101 Pfund 
Sterling und blieb also ebenfalls 
unter dem obigen Betrage von 

20 

9 

5 

17 

15 

35 

29 

34 

24 
13 

10 

Abb.4 

313 Millionen Dollar, war jedoch nach der indischen Statistik mit 1014 Millionen 
Rupien noch hOher als dieser,) 

Die Ausbiegung der Pfeile in beiden Abb. 3 und 4 zur Darstellung des 
gegenseitigen Verhaltnisses "GroBbritannien-Vereinigte Staaten" erfolgte somit 
aus technischen Griinden, um nicht zwei parallele, aber entgegengesetzt ge
richtete Pfeile nebeneinander laufen zu lassen, was weder schon noch iibersichtlich 
gewesen ware. 

Dnd nun zur Erlauterung dieser Abbildungen selbstl): 
Der erste Eindruck der Gebilde, die auf diese Weise entstanden sind, ist 

der der Einheitlichkeit. Beide Gebilde stellen je ein einheitliches Ganzes 
dar; sie zerfallen nicht in Teilgebilde, was sehr wohl moglich ware, wie eine ein-

1) Von meser Art graphischer Darstellung durch "verbundene Pfeile" - welche 
mir sonst aus der Literatur nicht bekannt ist - habe ich auf einem anderen Gebiet 
eine interessante Anwendung gezeigt in "lnnere Wanderungen in qUalitativer Hin
sicht" (erschienen in "Zeitschrift fUr schweizerische Statistik", 1915, Heft 4). 

5* 
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fache "Oberlegung lehrt. Wiirde zurn. Beispiel, nur urn. die Ideen zu fixieren, 
unter den Einfuhrlandern Deutschlands RuBland an Stelle der Vereinigten 
Staaten an der Spitze stehen, so wiirde die Graphik der maximalen Einfuhr 
in zwei Teile zerfallen, namlich einen Teil mit GroBbritannien und den Ver
einigten Staaten als Mittelpunkten und einen zweiten Teil mit Deutschland 
als Mittelpunkt. Ebenso ist ein Zerfall in mehr als zwei Teilgebilde denkbar. 
Die in Wirklichkeit dagegen sich zeigende Einheitlichkeit harmoniert aus· 
gezeichnet mit der einheitlichen Vorstellung, die wir uns von der Welt
wirtschaft machen. 

In beiden Graphiken springt sofort die Tatsache in die Augen, daB sich 
die Pfeile urn. einige wenige, genauer gesagt drei, Zentren gruppieren. DaB 
diese Gruppierung in dem einen Bilde, das die maximale Ausfuhr veranschaulicht, 
zentripetal, in dem anderen dagegen, das die maximale Einfuhr darstellt, 
zentrifugal erfolgt, erklart sich von selbst. Die drei Zentren sind in beiden 
Fallen GroBbritannien, die Vereinigten Staaten und Deutschland, also eben 
diejenigen Lander, von denen damals (1912) weitaus die meisten Anregungen 
auf die Weltwirtschaft ausgingen. Auch dieser Punkt findet also in der Graphik 
eine befriedigende Darstellung. 

Eine nahere Analyse dieser "Zentren" ergibt folgendes: In der Graphik 
der maximalen Ausfuhr finden wir zunachst, daB die meisten Staaten nur als 
Spitzen erscheinen, d. h. daB von ihnen nur je ein Pfeil ausgeht, wahrend in 
sie keine einmiinden. Solcher Spitzen gibt es im ganzen unter 44 Staaten 36. 
Es sind das diejenigen Staaten, welche fur keinen anderen Staat der beste Ab
nehmer von Waren, der beste Kunde sind. Die acht ubrigen Staaten bilden 
sogenannte Knoten, d. h. neben einem ausgehenden Pfeil munden gleichzeitig 
ein oder mehrere Pfeile in sie ein. Der Knoten ist ein einfacher, wenn in den 
betreffenden Punkt nur ein Pfeil einmundet, ein zweifacher, wenn in denselben 
zwei Pfeile einmiinden usw. Einfache Knoten gibt es in Abb. 3 im ganzen drei, 
namlich Punkt 8 (RuBland), 9 (Osterreich-Ungarn) und 11 (Argentinien). Dann 
gibt es noch funf mehrfache Knoten, und zwar je einen zweifachen (6 = Belgien), 
dreifachen (4= Frankreich), siebenfachen (2= Deutschland), dreizehnfachen 
(3 = Vereinigte Staaten) und endlich einen sechzehnfachen (1 = GroB
britannien) . 

Umgekehrt verhalt es sich bei der Graphik fiir die maximale Einfuhr, wo 
in die meisten Punkte (Staaten) nur je ein Pfeil einmundet, dagegen von ihnen 
kein Pfeil ausgeht. Solcher Spitzen gibt es im ganzen 38; man beachte aber, 
daB hier die Gesamtzahl der Punkte 45 betragt, also urn. einen Punkt hoher 
ist als in dem vorigen FaIle. Indien (Punkt 7 der obigen Tabelle) wurde hier, 
weil unter den Einfuhrlandern Japans an der Spitze stehend, mitverwendet, 
wahrend es in Abb. 3, aus den gleichen Griinden wie etwa Finnland oder Australien 
oder Algier, nicht berucksichtigt wurde. Spitzen sind also hier diejenigen Staaten, 
welche fur die Einfuhr keines anderen Staates der beste Lieferant sind. Die 
sieben ubrigen Staaten bilden Knoten, d. h. neb en einem einmiindenden Pfeil 
laufen gleichzeitig ein oder mehrere Pfeile von ihnen aus. Der Knoten wird 
hier, analog zu oben, ein einfacher sein, wenn von dem betreffenden Punkt 
nur ein Pfeil ausgeht, ein zweifacher, wenn von demselben zwei Pfeile ausgehen 
usw. Einfache Knoten sind in Abb. 4 im ganzen drei zu finden, namlich Punkt 4 
(Frankreich), (7) (Indien) und 8 (RuBland). Danebenfinden wir noch vier mehr
fache Knoten, und zwar einen zweifachen (9 = Osterreich.Ungarn), einen elf
fachen (2 = Deutschland), einen zwolffachen (3 = Vereinigte Staaten) und end· 
lich einen siebzehnfachen (1 = GroBbritannien). 
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Da jeder Pfeil immer zwei Punkte miteinander verbindet, so ergibt sich 
durch eine einfache "Oberlegung, daB fiir Spitzen und Knoten die folgende ein
fache Beziehung gilt: 

31:0 + 231:1 + 331:8 + 431:3 + .. = 2 n 

wobei mit n die Anzahl der Punkte iiberhaupt, mit 31:0 die Zahl der Spitzen, 
mit 31:1 die Zahl der einfachen Knoten, mit 31:8 die Zahl der zweifachen, mit 31:3 

die Zahl der dreifachen Knoten usw. bezeichnet wird. 
Die beiden Graphiken waren konstruiert worden, um an Hand einer ein· 

fachen graphischen Methode "Zentren" oder "Haufungspunkte" der weltwirt
schaftlichen Beziehungen herauszufinden. Das Resultat, das wir dabei erzielt 
haben, darf insofem ala gut angesprochen werden, als die drei uns aus anderen 
Zusammenhangen bekannten Zentren weltwirtschaftlicher Zusantmenhange bei 
der gewahlten Art der graphischen Darstellung sofort in die Augen springen, 
und ebenso, wie oben erwahnt, das Bild der Einheitlichkeit der ganzen Welt
wirtschaft aufs beste gewahrt ist. Diese gut~ "Obereinstimmung mit der Wirk
lichkeit, wenn wir una so ausdr'iicken· wollen, darf uns nicht dariiber hinweg
tauschen, daB der Methode an sich nicht unerhebliche Mangel anhaften, welche 
jeweils adaquate Beriicksichtigung verdienen. Zunachst kommen in der Graphik 
nur die Maxima zur Geltung, und zwar die Maxima von Reihen, von denen 
nicht nur die Maxima allein, sondern nicht viel weniger auch die zweitgroBten, 
die drittgroBten Glieder interessant sind. Oft liegen das Maximum und das 
zweitgroBte Glied ziemlich dicht nebeneinander und in diesem FaIle ist natiirlich 
die Verwendung des Maximums noch weniger konklusiv. So finden wir zum 
Beispiel unter den Herkunftslandem der japanischen Einfuhr im Jahre 1912 
an erster Stelle Britisch-lndien mit 134,7 Millionen Yen und an zweiter Stelle 
die Vereinigten Staaten mit 127,0 Millionen Yen. Man wird zugeben miissen, 
daB der Unterschied von nur wenigen Prozenten nicht groB ist. Noch interessanter 
ist der Fall der Einfuhr Deutschlands. 1m Jahre 1912 finden wir unter den Her
kunftslandem der deutschen Einfuhr an erster Stelle die Vereinigten Staaten 
mit 1585,9 Millionen Mark, dicht gefolgt von RuBland mit 1527,8 Millionen 
Mark. Hatten wir aber statt dessen das vorhergehende Jahr gewahlt, so ware 
RuBland mit 1634,2 Millionen Mark an erster Stelle gestanden und die Ver
einigten Staaten waren mit 1343,3 Millionen Mark an zweite Stelle gekommen. 
Dabei ware der Vorsprung zwischen dem Maximum und dem zweitgroBten 
Glied im Jahre 1911 zugunsten RuBlands bedeutend groBer ausgefallen als 
im Jahre 1912 zugunsten der Vereinigten Staaten. Es kann vorkommen, 
daB ein Staat sehr oft die zweite und dritte Stelle unter den Absatz- oder Zufuhr
gebieten anderer Lander einnimmt, nie aber die erste, so daB er nie als "Knoten", 
sondem nur ala "Spitze" in der Graphik erscheinen wird, obwohl seine Wichtig
keit als sekundares "Zentrum" groBer sein mag als die eines anderen Staates, 
der einmal als ein "einfacher Knoten" figuriert. 

Um uns iiber die Bedeutung dieses ersten Mangels der Konstruktion, iiber 
den wir una selbst Rechenschaft geben miissen, klar zu werden, sei an die Berech
nungen erinnert, welche S. ZUCK:EB.MA.ID{ in seinem "Statistischen Atlas zum 
Welthandel" (Berlin, Otto Elsner Verlagsgesellschaft m. b. H., 1921) gegeben 
hat. 1m Gegensatz zu oben handelt es sich hier um den Durchschnitt des Jahr
fiinfts 1909 bis 1913. Der Verfasser hat die Fragestellung nach den maximalen 
Herkunfts- und Bestimmungslandem des AuBenhandels erweitert, indem er 
auBerdem nach den zweitgroBten, drittgroBten, viertgroBten usw. bis zehnt
groBten Einfuhr- bzw. Ausfuhrlandem fragt. Aus dieser Analyse bildet er dann 
einen sogenannten "Bedeutungskoeffizienten", indem er bei jedem Lande die 
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Summe "der Stellen, die ein jedes Land an der Ein- und Ausfuhr des in Frage 
stehenden Landes einnimmt, durch die Zahl der Lander dividiert, deren Stellen 
angegeben sind". Deutschland erhalt also beispielsweise den Bedeutungskoeffi
zienten 31/18 bei der Einfuhr der beriicksichtigten 18 europaischen Lander; dabei 
ist der Nenner gleich der Zahl der Lander, wahrend der Zahler 31 so zustande 
kommt, daB Deutschland bei der Einfuhr von zehn Landern den ersten Rang, 
von fiinf Landern den zweiten Rang, von einem Land den dritten und von zwei 
Landern den vierten Rang einnimmt, also: 31 = 10 x 1 + 5 x 2 + 1 x 3 + 2 x 4. 
Je kleiner nun der Bedeutungskoeffizient ausfallt, um so groBer ist die Bedeutung 
des betreffenden Landes als Einfuhr- bzw. Ausfuhrland anderer Lander. Aus 
diesem Grunde ware es vorzuziehen gewesen, den reziproken Wert der nach 
dem angedeu~eten Verfahren ermittelten Zahl als Bedeutungskoeffizienten 
anzusprechen, "denn dann hatte man erreicht, daB der Bedeutungskoeffizient 
tatsachlich mit steigender Bedeutung des Landes gestiegen und mit fallender 
gefallen ware. Ein anderer Fehler in der Konstruktion des Bedeutungskoeffi
zienten liegt darin, daB in einzelnen Fallen infolge mangelhafter Spezifizierung 
der Absatz- bzw. Bestimmungslander in der Handelsstatistik einiger Staaten 
der Nenner sich verkleinert, der Bedeutungskoeffizient also vergroBert, ohne 
daB diese VergroBerung in der tatsachlichen Bedeutung, die diesem Lande als 
Einfuhr- bzw. Ausfuhrland zukommen wiirde, einen Grund hatte. Berechnen 
wir nun nach der von ZUCKERMANN angegebenen Methode den Bedeutungs
koeffizienten der drei Lander GroBbritannien, Vereinigte Staaten und Deutsch
land, so macht sich dieses storende Moment allerdings nicht bemerkbar. Die 
Zahlen, die hier errechnet werden, sind die folgenden: 
B edeu tungskoeffizien t GroBbritannien Deutschland Ver. Staaten 

b . d Einf hr {19 europaischen l L"" d 27/18 p 3/18 51/19 
el er u von 18iiberseeischen J an ern p 2/28 312hs 51/17 

A f h {19 europaischen } 29hs 21lhs 610h9 
" " us u r" 18iiberseeischen" 2shs 44hs 41/17 

Rang 
.' {19 europaischen } 2 1 3 

bel der Emfuhr von 18 iiberseeischen" 1 2 3 

A fuh {19 europaischen } 1 2 4 
" " us r" 18 iiberseeischen" 1 4 3 

(Frankreich halt den zweiten Rang mit seinem Bedeutungskoeffizienten 
von 317/ IS bei der Ausfuhr der iiberseeischen und den dritten Rang mit einem 
Bedeutungskoeffizienten 53lts bei der Ausfuhr der europaischen Lander.) 

FaBt man dagegen, wie wir es in unserer Konstruktion getan haben, euro
paische und auBereuropaische Lander zusammen (insgesamt 37 gegen bei uns 
44 bzw. 45) und berechnet man nach dem ZUCKERMANNschen Verfahren einen 
einzigen Bedeutungskoeffizienten fiir die drei von uns als Zentren weltwirt
schaftlicher Beziehungen erkannten Lander, so findet man, daB hier - wie 
bei unserer Konstruktion - GroBbritannien den weitaus ersten Rang einnimmt. 
Dagegen muB, was die Besetzung der zweiten Stelle anlangt, eine Korrektur 
stattfinden; wahrend wir sowohl bei der Einfuhr als auch bei der Ausfuhr die 
Vereinigten Staaten als zweitwichtigstes Zentrum ermittelt haben und Deutsch
land als drittes, muB danach bei der Einfuhr die zweite Stelle Deutschland 
und erst die dritte der nordamerikanischen Union zugewiesen werden, dagegen 
bei der Ausfuhr die zweite Stelle Deutschland, die dritte Frankreich und die 
vierte den Vereinigten Staaten. 

Der zweite MiBstand der der Konstruktion unserer Graphik zugrunde 
liegenden Methode liegt darin, daB die einzelnen Lander - una bhangig 
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von GroBe und Bevolkerungszahl - als Einheit figurieren. Wiirde 
man die Kopfquote des Imports und Exports jeweils zugrunde legen, so wiirde 
man teilweise zu einem ganz anderen Bilde gelangen. 1m letzten Vorkriegsjahre 
betrug die Kopfquote des Gesamthandels der drei als vomehmliche weltwirt
schaftliche "Zentren" erkannten Lander: fiir GroBbritannien 125,35 Dollar, 
fiir die Vereinigten Staaten 42,18 Dollar und fiir Deutschland 76,18 Dollar. 
Eine ganze Reihe anderer Lander hatte - zum Teil bedeutend - hohere Kopf
quoten: Belgien, Neuseeland, Australien, Kuba, die Schweiz u. a. Es wiirde 
sicher nicht des Interesses entbehren, die beiden Graphiken der maximalen 
Einfuhr und der maximalen Ausfuhr auf Grund der Kopfquoten zu rekonstruieren, 
indes ergibt sich hier zunachst die Schwierigkeit, daB jeweils zwei Lander 
involviert werden. Nimmt man z. B. die Ausfuhr aus der Schweiz nach GroB
britannien, so entsteht die Frage, ob man diese Zahl auf den Kopf der schweize
rischen oder aber auf den Kopf der britischen Bevolkerung reduzieren soll. 
Man konnte nun ein- fiir allemal ubereinkommen, die Bevolkerungszahl des 
Ausfuhrlandes der Berechnung der Kopfquoten zugrunde zu legen; befriedigen 
wiirde indes dieses Vorgehen nicht, wie die folgende einfache V"berlegung lehrt. 
Bildet man die Kopfquote der Gesamteinfuhr oder Gesamtausfuhr eines Landes, 
so hat man hier in Wirklichkeit ebenfalls nichts anderes als die Einfuhr oder 
Ausfuhr in das (bzw. aus dem) betreffende Land (bzw. betreffenden Lande) 
aus dem (bzw. in den) Landerkomplex, welchen die ganze ubrige Welt mit Aus
nahme eben dieses einen Landes bildet. Die Gesamtausfuhr eines Landes odeu 
die Gesamteinfuhr eines Landes sind also nur Spezialfalle des Warenaustausches 
zwischen zwei Gebieten, wobei allerdings das eine dieser beiden Gebiete alle 
Lander mit Ausnahme des einen Landes, dessen Kopfquote der Ausfuhr oder 
Einfuhr berechnet wird, umfaBt. Die Definition der Kopfquote des Handels
verkehres zwischen zwei Landern muB also so lauten, daB sie auch in diesem 
SpezialfaIl, wenigstens angenahert, zutrifft. Eine Formel, welche diese Bedingung 
befriedigt, laBt sich in der folgenden Art aufsteIlen: Es seien mit A und B zwei 
beliebige Lander bezeichnet, mit a und b die Bev6lkerungszahlen dieser beiden 
Lander und mit exp (AB) die Ausfuhr von A nach B gleich der Einfuhr von 
B aus A, die wir mit imp (BA) bezeichnen wollen; dann gibt die Formel 

exp (AB) + exp (AB) = exp (AB) (.!.. + .!..) 
a b ab 

die Kopfquote des Exports von A nach B oder des Imports von B nach A und 
ebenso die Formel 

imp ~AB) + imp iAB) = imp (AB) (! + ~) 
die Kopfquote des Imports von A aus B oder des Exports von B nach A. Diese 
Formel befriedigt in der Tat die geforderte Bedingung, auch fiir den Spezialfall 
zuzutreffen, in dem die Gesamteinfuhr oder die Gesamtausfuhr eines Landes A 
erfaBt wird. In diesem FaIle bedeutet B die Gesamtheit aIler Lander der Erde 
(mit Ausnahme von A, und die Bev6lkerung von B, die wir mit b bezeichnet 

haben, ist in diesem FaIle so groB, daB die Glieder, in denen i als Faktor auf tritt, 

fUglich vemachlassigt werden k6nnen. Eine Ausnahme findet aIlerdings dort 
statt, wo die Bevolkerung a von A selbst sehr groB, wie bei China, Indien und 
selbst teilweise bei den Vereinigten Staaten; hier wird man aIlerdings den Faktor 

i nicht vemachlassi~en diirfen. Allein diese Falle haben teils nicht eine unmittel

bare praktische Bedeutung (in der Tat, was solI die Kopfquote des chinesischen 
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Handels heiBen ~), tells zeigen sie uns, wie z. B. im FaIle der Vereinigten Staaten, 
daB hier der Begriff der Kopfquote des Imports oder Exports selbst zweck
maBigerweise einer Korrektur bedarf, worauf jedoch im folgenden nicht ein
gegangen werden solI. Die obige Formel ffir die Kopfquote des Warenaustausches 
zwischen zwei Landern (gleichgiiltig, ob in einer oder in beiden Richtungen) 
laBt sich also dahin definieren, daB die betreffende Wertsumme (der Einfuhr 
oder der Ausfuhr oder auch der Summe aus Einfuhr und Ausfuhr) zu multipli
zieren ist mit 2 und durch das harmonische Mittel aus den Volkszahlen der 
beiden Lander zu dividieren istl). DaB es sich bei der Gleichsetzung exp ( A B) = 
imp (BA) bzw. imp ( A B) = exp (B A) nur um eine theoretische Annahme 
handelt, die in der Praxis allenfalls nur in allererster grobster Annaherung 
zutrifft, braucht wohl nicht weiter ausgefuhrt zu werden. 

IV 

Ein dritter und letzter Punkt endlich, welcher bei der Konstruktion der 
Graphiken, die wir zur Aufsuchung weltwirtschaftlicher Zentren angewendet 
haben, Kritik hervorruft, besteht in folgendem: Zugegeben, daB der AuBen
handel eine sehr wichtige, ja die wichtigste Rolle spielt, so ist er doch bei weitem 
nicht alles. AIle weltwirtschaftlichen Beziehungen kommen schlieBlich mehr 
oder weniger in der Zahlungsbllanz zum Ausdruck. Der eigentliche Warenhandel 
in der Handelsbilanz, die wechselseitigen finanziellen Beziehungen in den Zahlen 
des Kapital- und Kapitalzinsverkehrs, die Aus- und Einwanderung in den 
Rimessen, welche die Einwanderer in ihr Mutterland zuruckzuschicken pflegen, 
der Reiseverkehr und Tourismus in den Betragen, welche die fremden Touristen 
in den besuchten Landern verausgaben und welche der Zahlungsbilanz dieser 
Lander zugute kommen, ebenso der Frachtenverkehr u. a. m. Wir werden 
also einen ersten rohen Eindruck von der Bedeutung, welche der AuBenhandel 
fur den Gesamtkomplex der weltwirtschaftlichen Beziehungen beanspruchen 
darf, erhalten, wenn wir in einer Aufstellung der Zahlungsbilanz die Umsatze 
des Warenverkehrs in Verhaltnis setzen zu den Gesamtumsatzen 
uberhaupt. Wir bilden also den Quotienten: Warenausfuhr plus Wareneinfuhr 
dividiert durch Gesamteinnahmen plus Gesamtausgaben der Zahlungsbilanz. 
Bei der groBen Schwierigkeit, welche die Erfassung der Zahlungs
bilanz nun bietet, darf man nicht glauben, den Anspruch auf eine exakte Er
mittlung dieses Prozentsatzes erheben zu konnen. Immerhin laBt sich einiges 
sagen, seitdem das Sekretariat des Volkerbundes, den ihm von der dritten 
Volkerbundsversammlung erteilten Weisungen folgend, es sich hat angelegen 
sein lassen, eine Enquete bei den einzelnen Regierungen in bezug auf die Zahlungs
bilanz zu veranstalten. Die Resultate dieser Enquete sind in einer Studie ent
halten, welche unter dem Titel "Memorandum on Balance of Payments and 
Foreign Trade Balances" nun bereits zum zweiten Male2) das Licht der Welt 
erblickt. Insgesamt konnten von 19 Staaten Antworten erhalten werden; zur 
Erzielung einer besseren Vergleichbarkeit waren Fragebogen aufgestellt worden, 
an Hand deren die von den einzelnen Staaten zu ermittelnden Daten eingetragen 

1) E s ist namlich 

exp (AB) (: + ~) = 2 exp (AB) : 1 2 1 

a+1) 
2 

und man nennt bekanntlich den Ausdruck~ + ~ das harmonische Mittel von a und b. 
a b 

2) Siehe Anmerkung auf Seite 65. 
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werden sollten, doch wurde leider nicht in allen Fallen davon Gebrauch gemacht. 
In der folgenden Tabelle stellen wir fiir eine Reihe von Landem die entsprechenden 
Bruchzahlen zusammen (im Zahler die Summe aus der Ausfuhr [links] und der 
Einfuhr [rechts] des Warenverkehrs und im Nenner den in der Enquete er
mittelten Gesamtumsatz der Zahlungsbilanz) sowie den daraus sich ergebenden_ 
Prozentsatz : 

Vereinigte Staaten (Mill. Doll.) 4621 + 3651 
= 67% 12369 

Danemark (Mill. Kr.) 1685 + 2031 
= 85% 4392 

Schweden (Mill. Kr.) 1252 + 1402 
= 81% 3260 

Finnland (Mill. Mk.) 4392 + 4677 
= 86% 10451 

Polen (Mill. Zloty) 1191 + 1155 
= 71% 3335 

Indien (Lakh=100000 Rupien) 3,77,40 + 2,46,56 
=75% 8,37,03 

Neuseeland (1000 Pfund Sterling) 45,178 + 45,632 
= 74% 121,886 

Sudafrika (1000 Pfund Sterling) 61,546 + 39,163 
= 63% 171,354 

Argentinien (Mill. Goldpesos) 767 + 846 = 75% 2153 

Die Zahlenangaben beziehen sich fiir die meisten Staaten auf das Jahr 1923;:. 
eine Ausnahme machen die Vereinigten Staaten und Schweden (1924), Argen
tinien (1922/23) und Indien (1923/24). 

Die Berechnung zeigt, daB die gesuchten Prozentsatze zwischen einem 
Minimum von 63 % und einem Maximum von 86 % liegen. Bedenkt man, wie 
groB die Fehlerquellen sind, welche das beniitzte Zahlenmaterial notwendiger
weise in sich birgt (je mehr man sich in den Inhalt des "Memorandums" vertieft, 
um so mehr wird man sich davon iiberzeugen), wie auch, abgesehen davon, ver
schieden die wirtschaftlichen Lebensverhaltnisse der betrachteten Lander sind,.. 
so wird man die Ubereinstimmung auffallend gut finden, um die Behauptung 
wagen zu k6nnen, daB im reinen Warenverkehr der nicht nur relativ, 
sondern auch absolut gr6Bte Teil der weltwirtschaftlichen Be
ziehungen zum Ausdruck kommt, soweit natiirlich eine rein zahlenmaBige 
Erfassung m6glich ist. Es ist schade, daB in der obigen Zusammenstellung
GroBbritannien nicht beriicksichtigt werden konnte, weil die yom Board of 
Trade mitgeteilten Zahlen, soweit sie sich auf die "Invisible exports" beziehen, 
nur mit ihrem Saldobetrag (also der Differenz aus Einnahmen und Ausgaben)' 
figurieren. 

Immerhin zeigt sich an Hand der obigen Zusammensteliung, daB bei alleiniger 
Beriicksichtigung des Warenverkehrs ein ansehnlicher Teil - grosso modo, ein 
Drittel bis ein Viertel - der weltwirtschaftlichen Beziehungen unberiicksichtigt, 
bleibt. Wir miissen also die Frage nach den Zentren weltwirtschaftlicher Zu
sammenhange noch etwas erganzen, wobei in erster Linie diese Erganzung
offenbar nach der finanziellen Seite not tut. Die Frage nach den Weltfinanz
zentren liegt aber so offen zutage, daB ihre Beantwortung keine Schwierigkeiten 
macht. Die zahlenmaBigen Anhaltspunkte ergeben sich aus der Vergleichung 
der Emissionsstatistiken der verschiedenen Finanzplatze der Welt. Je groBer 
an einem Orte die Emissionstatigkeit, um so wichtiger ist auch der betreffende 
Platz als Finanzzentrum. Auch hier kreuzen sich der rein volkswirtschaftliche 
und der weltwirtschaftliche Gesichtspunkt. In dem Umkreis des ersteren fallen 
diejenigen Emissionen, welche den rein inlandischen Kapitalbedarf befriedigen" 
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in dem Umkreis des letzteren diejenigen, welche durch die Nachfrage des Aus
landes veranlaBt wurden. An weitaus erster Stelle stand in dieser Beziehung 
vor dem Kriege London, an zweiter Stelle finden wir Paris, das zwar in bezug 
:auf die Gesamtheit der dort begebenen Auslandsemissionen London den Vorrang 
lassen muBte, dagegen in einer wichtigen Spezialitat - der Befriedigung des 
i)ffentlichen Kapitalbedarfes fiir fremde Rechnung - an der Spitze stand. 
An dritter Stelle kam dann vor dem Kriege Berlin, wahrend New York damals 
in diesem Zusammenhang iiberhaupt ausschied, da die Vereinigten Staaten 
kein Glaubiger-, sondern ein Schuldnerland waren. Es ist bekannt, wie sich 
die Verhaltnisse inzwischen gewaltig geandert haben. Berlin ist als internationales 
Finanzzentrum vollstandig, Paris nahezu ganz ausgeschaltet; Deutschland und 
Frankreich kommen beide fiir die Hergabe von Neukapital an das Ausland 
'zunachst nicht in Betracht. Die Vereinigten Staaten haben sich aus einem 
Schuldllerland in ein Glaubigerland verwandelt. Sie haben heute die zweite 
Stelle inne, wahrend der erste Rang nach wie vor von London ausgefiillt wird, 
wenn wir die Gesamtheit des Kapitalverkehrs im Auge haben. Die gesamten 
fremden Kapitalanlagen der Vereinigten Staaten wurden von offizieller Seite 
per Ende 1924 auf 9090 Millionen Dollar geschatzt (worin natiirlich die aus 
den interalliierten Schulden resultierenden Guthaben der amerikanischen 
Regierung nicht inbegriffen sind), was einer Jahreseinnahme an Zinsen und 
Dividenden von 455 Millionen Dollar entspricht. Demgegeniiber schatzt das 
britische Board of Trade auf Grund fruherer Arbeiten von Sir GEORGE PAISH 
die britischen Kapitalanlagen im Ausland - nach Abzug des Gegenpostens -
auf etwa 3 Milliarden Pfund Sterling; diese Zahl laBt die entsprechende ameri
kanische Ziffer weit hinter sich. Was aber die interalliierte Verschuldung anlangt, 
so kann man in erster Annaherung sagen, daB fiir GroBbritannien die Rechnung 
'ziemlich glatt aufgehen wird, wenn die noch saumigen Schuldnerstaaten ihrer
,seits ihre Schuld gegenuber England werden konsolidiert. haben. Wenn wir 
dagegen nicht die Gesamtheit des Kapitalverkehrs und Kapitalzinsverkehrs 
betrachten, der ja die Resultante einer langen Vergangenheit ist, sondern uns 
auf die momentane Tendenz beschranken, so tritt die Suprematie Londons 
lange nicht in gleichem MaB in Erscheinung. Die Kapitalemissionen fiir fremde 
Rechnung auf dem Londoner Platze betrugen in den drei Jahren 1922 bis 1924 
135,2, 136,2 und 134,2 Millionen Pfund Sterling, wahrend die Vereinigten Staaten 
in den gleichen J ahren fiir 637, 363 und 795 Millionen Dollar Anleihen nach 
dem Auslande machten. Man sieht, daB hier der Vorsprung Londons nicht 
bedeutend istl). Es ist hier nicht der Ort, um iiber die kunftige Gestaltung 
der Verhaltnisse auf diesem Gebiete MutmaBungen anzustellen, urn so mehr als 
fur die kommende Entwicklung Elemente und Faktoren maBgebend sein werden, 
die sich heute j eder irgendwie begrundeten Beurteilung entziehen. Rein referierend 
sei erwahnt, daB die in den Kriegs- und ersten Nachkriegsjahren viel geh6rte 

1) Der Londoner "Statist" kam aufangs 1927 bei einer Schiitzung der fremden 
Kapitalemissionen, die in den Jahren 1924 bis 1926 in New York, London, Holland 
und der Schweiz aufgelegt wurden, zu folgenden Angaben: New York 644,510 Pfund 
Sterling, London 356,379 Pfund Sterling, Holland 38,980 Pfund Sterling und die 
Schweiz 19,180 Pfund Sterling. Beim Vergleich zwischen London und New York 
mfulsen aber zwei Umstiinde zugunsten des ersteren Platzes in Berncksichtigung 
gezogen werden, niimlich erstens das zeitweilige Embargo, das von der britischen 
Regierung zum Schutze des Sterlingkurses auf ausliindische Emissionen erlassen 
wurde, und zweitens die Tatsache, da.B von den am New Yorker Markte unter
gebrachten Emissionen ein erheblicher Prozentsatz nicht in den amerikanischen 
Portefeuilles dauernd placiert wird, sondern den Weg nach Europa zurnckfindet. 
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Ansicht, daB die finanzielle Suprematie der Welt eine Verschiebung von London 
nach New York erleiden werde, heute, nachdem England wieder zur Goldparitat 
:seiner Wahrung zuruckgekehrt ist, wenig mehr geauBert wird. Es ist bezeichnend, 
daB die meisten Befiirchtungen, daB London seine Vorherrschaft verlieren 
konnte, gerade in GroBbritannien selbst laut werden. Die schwere Arbeits
losigkeit, von der das Land seit mehreren J ahren heimgesucht wird, die groBen 
Hindernisse, welche die gutvalutarische englische Ware auf dem Weltmarkt 
findet, schwere Arbeitskonflikte und andere Grunde mehr haben einen gewissen 
Kleinmut aufkommen lassen, der sich in Befiirchtungen auBert, England sei 
auf dem Wege daran, "sich selbst au£zuessen", d. h. seine Kapitalreserven in 
Form von auslandischen Kapitalanlagen zu verbrauchen und mit der Zeit zu 
erschopfen. Es braucht wohl nicht darauf hingewiesen zu werden, wie wenig 
Berechtigung ein solcher Pessimismus hat, solange er sich nur auf die Ereignisse 
der unmittelbaren Gegenwart und der jungsten Vergangenheit grundet. Ander
seits kann mit einem groBen Grade von Wahrscheinlichkeit die Behauptung 
gewagt werden, daB die groBe und anhaltende "Prosperity", deren sich die 
Vereinigten Staaten erfreuen, dieses Land in einem wachsenden Umfang zum 
Kapitalexport pradestiniert, so daB sich im Endresultat ergeben wird, daB 
zwei groBe Finanzzentren allerersten Ranges nebeneinander existieren werden, 
zwischen denen eine Art Arbeitsteilung in regionaler Hinsicht Platz greifen wird, 
und zwar in der Weise, daB die Befriedigung des Kapitalbedarfes auf dem ameri
kanischen Kontinent (Kanada, Mittel- und Sudamerika) sowie in Ostasien 
mehr und mehr in die vernehmliche Interessensphare New Yorks rucken wird. 

V 
Oben ist darauf hingewiesen worden, daB das Netz der weltwirtschaftlichen 

Beziehungen und Bindungen nicht uberall gleichmaBig verteilt ist, daB es bald 
dichter und bald weniger dicht verlauft und an manchen Orten Haufungspunkte, 
"Zentren" bildet. Von diesem Gesichtspunkt ausgehend, ist eine Erweiterung 
der Frage berechtigt, indem man nicht nur die Zentren als Dichtigkeitsmaxima 
des Netzes in Betracht zieht, sondern die Dichtigkeitsverteilung langs 
des ganzen Netzes uberhaupt. Auf "Kartogrammen" und "Verkehrskarten" 
findet man vielfach durch die Dicke der Strange, die (teilweise in verschiedenen 
Farben) die einzelnenLander verbinden, die Intensitat des Verkehrs ausgedruckt. 
Wir wollen versuchen, auf anderer Grundlage etwas Ahnliches zu machen. Zu
nachst sei festgestellt, daB es wenig Zweck hat, von der Intensitat der welt
wirtschaftlichen Bindungen an und fUr sich zu reden. Es ist etwas Selbstverstand
liches, daB ein Land mit einer nur diirftig und primitiv entwickelten Volkswirt
schaft auch in der Weltwirtschaft nur eine geringe Rolle sowohl als gebender 
als auch als nehmender Faktor spielen kann. Ebenso ist eine einleuchtende 
Tatsache, die nicht erst der wissenschaftlichen Erhartung bedarf, daB einem 
Lande von einer intensiven volkswirtschaftlichen Vitalitat auch in der Welt
wirtscha£t eine groBe Bedeutung zukommt. Man wird also zweckmaBigerweise 
die Fragestellung so einrichten, daB man nicht nach der Intensitat der welt
wirtschaftlichenBindungen einesLandes als nach etwas Absolutem fragt, sondern 
nach dem Verhaltnis zwischen der Intensitat der volkswirtschaft
lichen und weltwirtschaftlichen Bindungen untereinander. Einen 
VergleichsmaBstab werden wir in den Umsatzen finden, zu denen letzten Endes 
aIle sowohl volkswirtschaftlichen als auch weltwirtschaftlichen Bindungen 
fuhren. Wenn wir nun die Gesamtheit der Geschaftsumsatze eines Landes ins 
Auge fassen, so werden diese zerfallen in solche, welche sich ganz im Inland 
abspielen, und solche, bei denen ein Partner im Auslande sitzt. Erstere k6nnen 
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wir den volkswirtschaftlichen, letztere den weltwirtschaftlichen Bindungen 
koordinieren. Die Inlandstransaktionen sind in allen Landern sehr viel zahl
reicher ala die Auslandstransaktionen. Um welche GroBenordnung es sich bei 
den Zahlen fiir die Gesamtumsatze handelt, mag aus dem Beispiel der Vereinigten 
Staaten ersehen werden, wo - von Prof. lRVD£G FISHER - fiir das Jahr 1909-
die Zahl von 387 Milliarden Dollar errechnet wurde. Da die ZahlungsbilanZ, 
die per 1924 in Einnahmen und Ausgaben zusammen rund 12 Milliarden aus
machte, damals vielleicht 5 bis 6 Milliarden betragen haben diirfte 
(der AuBenhandel erreichte in jenem Jahre 1728 Millionen Dollar in 
der Ausfuhr und 1475 Millionen Dollar in der Einfuhr) , kann man ersehen. 
welches Vet;haltnis zwischen Inlands- und Auslandstransaktionen herrscht. Es 
ware nun nicht uninteressant, das Verhii.ltnis zwischen Inlands- und Auslands
transaktionen an der Hand der Umsatzzahlen fiir eine ganze Reihe von Landern 
und fiir eine nicht zu sehr entlegene Vergangenheit vergleichen zu konnen. 
Leider sind die Schwierigkeiten, welche sich einer direkten Erfassung diesel" 
GroBen entgegensetzen, auBerordentlich groB und teilweise scheinen sie direkt 
unuberwindlich. Wir mussen also, wenn wir halbwegs zum Ziele gelangen wollen, 
wieder zu mehr oder weniger adaquaten Approximationen greifen. An die Stelle 
der Zahlungsbilanz substituieren wir, als fiir den Umfang der Auslandstrans
aktionen charakteristisch, die Handelsbilanz; oben war ja gezeigt worden, daB 
fiir eine Reihe von Staaten, die unter teilweise ganzlich verschiedenen volks
und weltwirtschaftlichen Verhaltnissen leben, das zahlenmaBige Verhaltnis 
zwischen der Handels- und Zahlungsbilanz nicht allzu groBen Schwankungen 
ausgesetzt ist. Schwieriger ist es, bei den Inlandstransaktionen vorzugehen. 
Um die Hohe der Inlandstransaktionen zu bestimmen, mussen wir die durch
schnittliche Geldzirkulation, die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes und die 
Umsatze des bargeldlosen Zahlungsverkehrs kennen. Von all diesen Elementen 
kennen wir nur die Geldmenge schatzungsweise ziemlich genau, uber die Umlaufs
geschwindigkeit des Geldes wissen wir - von einer Ausnahme abgesehen, namlich 
den Vereinigten Staaten - wenig oder gar nichts und ebenso ist uns die Hohe 
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs - der seinerseits wiederum abhangt von del" 
durchschnittlichen Menge der fiir diesen Zweck verfugbaren Depositen und del" 
Umlaufsgeschwindigkeit derselben - nicht bekannt. Wir wollen daher auch 
hier zu einer Approximation greifen und als fiir den Umfang der Inlandstrans
aktionen charakteristisch den Notenumlauf an einem sehr angespannten Termin. 
etwa dem 31. Dezember, nehmen. Wir wissen, daB der Notenumlauf nicht der 
ganze Geldumlauf ist, wohl aber sein numerisch - namentlich seit dem Kriege 
- weitaus uberwiegender Bestandteil. Es ist nicht wahrscheinlich, obwohl 
mit Sicherheit auch nicht zu bestreiten, daB die Vernachlassigung der Umlaufs
geschwindigkeit des Geldes als eine groBe Fehlerquelle anzusehen sei. Mehl" 
Bedeutung ist dagegen dem Umstande beizumessen, daB durch Vernachlassigung 
des bargeldlosen Zahlungsverkehrs eine unterschiedliche Behandlung herein
getragen wird zwischen den wenigen Landern, wo der Scheckverkehr auBer
ordentlich entwickelt ist, und den zahlreichen ubrigen Landern, wo dieses nicht 
der Fall ist. Immerhin sei, um zunachst zu einem praktischen Ergebnis zu ge
langen, davon abgesehen. Wir haben nun auf Grund dieser Vberlegungen das 
Verhaltnis "Notenumlauf zum AuBenhandel (Einfuhr plus Ausfuhr)" berechnet. 
Die Zahlen beziehen sich dabei fur den Notenumlauf auf den Ultimo Dezembel" 
1924 und fiir den AuBenhandel auf die Summe der Ein- und Ausfuhr des Spezial
handels fur das Jahr 1924. 

Zunachst wird es interessieren, die beiden europaischen Extreme kennen 
zu lernen; diese sind Danemark auf der einen und RuBland auf der anderen 
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Seite. FUr Danemark berechnet sich das Verhaltnis vom N otenumlauf zum 
AuBenhandel auf nur 12 %, fUr Ru.Bland auf 140 %. Indes mu.B bei letzterem 
berucksichtigt werden, daB die russische AuBenhandelsstatistik ihre Wert
angaben nur auf die Preise von 1913 basiert, so daB eine sinngemaBe Anpassung 
an das Preisniveau von 1924 notwendig ist, um Daten zu erhalten, die mit denen 
der ubrigen Lander vergleichbar sind. Diese Korrektur reduziert die VerhaItnis
'Zahl auf 82, womit sie immer noch ungefahr siebenmal so groB ist wie die danische. 
Es ist bemerkenswert, daB schon vor dem Kriege die Verhaltnisse ahnlich lagen: 
:FUr das Jahr 1913 ergaben sich fUr Danemark und Ru.Bland die Verhaltniszahlen 
11 % und 59 %. Der Abstand war schon damals groB, allerdings weniger als 
heute, wo Ru.Bland durch die bekannten politischen und wirtschaftlichen Ver
haltnisse von der AuBenwelt fast ganz abgeschlossen ist. Die Schweiz figuriert 
bei einer Kopfquote des AuBenhandels, die ungefahr gleich groB ist wie die 
danische, mit einer Verhaltniszahl von 20. Die analogen Zahlen fUr eine ganze 
Reihe von Landern sind in der nachfolgenden Zusammenstelltmg enthalten: 

% % % 
Danemark ............. 12 Deutschland .......... 25 Italien ............ 62 
Finnland ............ 13 Belgien .............. 25 RuBland ............... 82 
Osterreich ........... . 15 Ungarn ............... 25 Neuseeland . ........ 7 
Norwegen ......... . 16 Tschechoslowakei ..... 27 Kanada .............. 9 
Lettland ............ . 18 Siidslawien ............. 34 Australien . ....... 20 
Schweiz .............. 20 Rumanien . .......... 36 Argentinien ........ 23 
Schweden ......... . 20 Bulgarien ............... 43 Indien ............ 26 
Litauen ................ 20 Griechenland . ........ 43 Agypten .. ............ 35 
Polen ............... 21 Portugal .................... 47 Japan . .............. 38 
Estland ................ . 22 Frankreich ............. 50 Brasilien .......... 42 
Holland ................... 23 Spanien .. ................. 55 Vereinigte Staaten 49 

Man wird bei naherem Zusehen mit Leichtigkeit erkennen, daB die ge
wonnenen Verhaltniszahlennurteilweise schlussigundnur mit Vorsicht 
zu benutzen sind. Zum Teil hangt das damit zusammen, daB in einer Reihe 
von Landern die Noteninflation den Umlauf in einer Weise hat anwachsen 
lassen, mit der im AuBenhandel nicht einmal die Ausfuhr, geschweige denn 
die Einfuhr Schritt halten konnte (z. B. Frankreich und Italien). Auf der 
anderen Seite zeigt sich die umgekehrte Erscheinung bei denjenigen Staaten, 
welche nach einer mehr oder weniger weit getriebenenWahrungszerruttung 
·einer Rekonstruktion ihrer Wahrungs- und Finanzlage sich unterzogen und 
noch ganz oder teilweise in der Sanierungskrise begriffen sind; hier ist infolge 
.der gebotenen Kreditrestriktion der Notenumlauf klein (im Verhaltnis zu der 
auf die heutige Preisbasis reduzierten Vorkriegszeit). So sind es mehr bloBe 
Impressionen, bloBe Eindrucke, die aus der Tabelle zu uns sprechen. Solche 
Eindriicke, die in guter Ubereinstimmung sind mit dem, was uns auf Grund 
anderer Tatsachenreihen und Zusammenhange bekannt ist, werden etwa ver
mittelt durch die auffallende Gleichartigkeit der VerhaItniszahl fUr die Schweiz, 
Schweden, Holland und GroBbritannien, fur Griechenland und Bulgarien, fUr 
Rumanien und den S.H.S.-Staat. DaB Deutschland, Osterreich und Polen niedrige 
Verhaltniszahlen aufweisen, hangt, wie bereits erwahnt, mit der Wirtschafts
,sanierung und den dadurch bedingten besonderen VerhaItnissen einer knappen 
Zirkulation zusammen, da die Zahlen, wie erwahnt, sich auf das Jahr 1924 
beziehen. Deutschland hatte im letzten Vorkriegsjahre die sehr niedrige 
Verhaltniszahl von 14 %, Belgien ubrigens die noch niedrigere von 12 %. 
Die hohe Verhaltniszahl fUr Spanien entspricht der fur ein westeuropaisches 
Land verhaltnismaBig geringen Anteilnahme an der Weltwirtschaft, die Spanien 
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auiweist, sehr gut, wahrend die gleiche SchluBfolgerung bei der hohen Verlialtnis
zahl Italiens nicht schliissig ist, und zwar aus dem. naheliegenden Grunde, weil 
fiir Italien noch weniger als fiir andere Lander die Handelsbilanz fiir die ganze 
Zahlungsbilanz als charakteristisch gelten dad. Man denke an die bedeutenden 
Einnahmen aus dem Touristenverkehr und an die Rimessen der Auswanderer, 
welche der italienischen Zahlungsbilanz in weitem MaBe zugute kommen. Von 
den iiberseeischen Landern zeigt Neuseeland eine noch bedeutend niedrigere 
Verhaltniszahl, als die niedrigste europaische betragt; es ist dies weiter nicht 
verwunderlich, wenn man iiberlegt, daB Neuseeland, was die Kopfquote des 
AuBenhandels anlangt, an der Spitze aller Lander der Welt marschiert (1924 
betrug die Kopfquote des AuBenhandels Neuseelands nach dem obenzitierten 
"Memorandum" 326 Dollar gegen je 208 Dollar fiir Danemark und die Schweiz). 
Vereinzelte niedrige Verhaltniszahlen (z. B. Litauen) zeigen auch in erster Linie 
die Geringfiigigkeit der rein volkswirtschaftlichen Bindungen an, denen gegeniiber 
der Umfang der weltwirtschaftlichen Bindungen relativ groB erscheint. 

Man mag schon aus diesen wenigen Bemerkungen ersehen, daB die von 
uns gewahlte Approximationsmethode, um die Intensitat der weltwirtschaftlichen 
in ihrem Verhaltnis zu den rein volkswirtschaftlichen Beziehungen herauszu
schalen, zwar brauchbar ist, um Eindriicke zu vermitteln, aber anderseits noch 
der erforderlichen wissenschaftlichen Strenge entbehrt, um definitive Ergebnisse 
zu zeitigen. Die gewonnenen Eindriicke bediirfen also stets der anderweitigen 
Kontrolle. Anderseits scheint die Methode an sich nicht unfruchtbar zu sein, 
und sie diirfte bei weiterer Durcharbeitung noch zu sehr interessanten Resultaten 
fiihren. . 
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I. Volksreichtum und Volksvermogen 
Seit ihrer Begriindung als Wissenschaft sucht die Volkswirtschaftslehre

die Ursachen des Volksreichtums zu erforschen. Reichtum ist ein relativer 
Begriff und bezeichnet hier eine Summe von wirtschaftlichen Werten, die im 
Vergleich entweder zum eigenen Bedarf oder zu anderen gleichartigen Wert
summen als .groB erscheint. Volksreichtum bedeutet also groBes Volksvermogen. 
Durch die Ubertragung von der gelaufigen privatwirtschaftlichen Anwendung 
auf das volkswirtschaftliche Gebiet vollzieht sich jedoch eine gewisse Anderung 
in dem Begriffe Vermogen, denn unter Volksvermogen versteht man nicht die 
Summe der einem Volke verfiigbaren wirtschaftlichen Werte, sondern nur die 
Gesamtheit der innerhalb eines Landes den Einzelmenschen, Gesellschaften 
und Gemeinschaften aller Art ffir ihre besonderen Zwecke verfiigbaren wirt
schaftlichen Werte. Das Yolk erscheint dabei nicht als eine juristische Person 
mit einheitlichem Besitzwillen, sondern als eine bloB gedankliche Zusammen
fassung von selbstandigen Einzelwirtschaften, die zwar durch eine gewisse 
Organisation zusammengehalten werden, deren Interessen aber untereinander" 
und im Verhaltnis zu dieser Gemeinschaft vielfach im Widerstreite liegen. Der 

. Staat als Leiter der Volkswirtschaft hat keine Verfiigungsgewalt iiber die auf 
seinem Gebiete vorhandenen Giiter, sondern nur einen wirtschaftspolitischen 
EinfluB, um die verschiedenartigen Privatinteressen untereinander auszu
gleichen und mit dem Interesse der Allgemeinheit in Einklang zu bringen. 

II. Innere und iiui3ere Wirtschaftsbilanz 
Jede Veranderung des Volksvermogens muB sich logisch auf zwei Quellen 

zuriickfiihren lassen: 1. auf Erzeugung und Verbrauch innerhalb des Landes, 
2. auf Einfuhr und Ausfuhr gegeniiber dem Auslande. Die Gegeniiberstellung 
der erzeugten und verbrauchten Werte ergibt die innere Wirtschaftsbilanz, 
die der eingefiihrten und ausgefiihrten Werte die auBere Wirtschaftsbilanz. 

In der inneren Wirtschaftsbilanz erscheinen auf der Aktivseite die Werte 
der im Lande gewonnenen Rohstoffe, dann die Wertsteigerungen, welche die 
in- und auslandischen Rohstoffe und Erzeugnisse durch Weiterverarbeitung, 
Beforderung, Handel und sonstige wirtschaftliche Tatigkeit im Lande selbst 
erfahren. Die Passivseite verzeichnet den Verbrauch nicht bloB der Einzel
wirtschaften, sondern auch der Korperschaften, und zwar jede dauernde Wert. 
verminderung oder Wertzerstorung, auch wenn sie sich nicht in einer stofflichen 
Veranderung des Gutes auBert, wie bei einem Wechsel der Mode und des 
Geschmacks, bei Eingriffen der Gesetzgebung (Mieterschutz) usw. Der technische 
Verbrauch scheidet in der Regel aus diesem Rahmen aus, weil der Wert der 
verarbeiteten Roh- und Hilfsstoffe zur Ganze, der aller Betriebseinrichtungen 
in Teilbetragen (Abschreibungen) in den Wert der verfertigten Erzeugnisse 
iibergeht. Der personliche Verbrauch von Lebensmitteln, Kleidern, Wohnungs-
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oeinrichtungen u. dgl. ist dagegen immer hieher zu zahlen, auch wenn es sich um 
unmittelbar produktive Arbeiter handelt, weil die Menschen unter allen Umstanden 
. ernahrt werden miissen, also nicht als Mittel der Produktion anzusehen sind. 
Schwierig wird die Entscheidung, ob technischer oder personlicher Verbrauch 
vorliegt, bei offentlichem Bedarf, wie bei Heeresausriistungen, Beamtengehalten 
und ahnlichen Ausgaben, weil da ein allmahlicher Ubergang stattfindet von 
·dem zur Sicherung der Funktionen notwendigen AusmaB zu dem auf eine bloBe 
Wertzerstorung hinauslaufenden tJbermaB. 

Die auBere Wirtschaftsbilanz faBt alle jene Wertiibertragungen zusammen, 
.die sich innerhalb der gewahlten Bilanzperiode, gewohnlich eines Jahres, im 
Verkehre mit dem Auslande vollziehen. Sie darf aber, wie noch auszufiihren 
;sein wird, nicht fUr sich allein beurteilt werden, weil Einfuhr und Ausfuhr nicht 
in so unmittelbarer Wechselwirkung stehen wie Einkauf und Verkauf beim 
. einzelnen Kaufmanne, denn die eingefiihrten Werte erfahren ihre Vermehrung 
oder Zerstorung im Rahmen der inneren Wirtschaftsbilanz, und die ausgefiihrten 
Werte werden in der Hauptsache der Inlandserzeugung entnommen. Ein 
Passivum der auBeren Wirtschaftsbilanz kann also durch ein Aktivum der 
inneren Wirtschaftsbilanz ausgeglichen werden und umgekehrt. 

III. Die Entwicklung der Theorie 
Der Weg zu dieser Erkenntnis fiihrte iiber verschiedene Kriimmungen. 

Die Merkantilisten nahmen in der inneren Wirtschaftsbilanz ein natiir
liches Gleichgewicht als gegeben an, . denn jedes Land habe so viel Menschen, 
als es ernahren konne. Jede VergroBerung oder Verringerung der Erzeugung 
fUhre zu einer entsprechenden Veranderung der Bevolkerung. Eine Vermehrung 
des Volksreichtums sei daher nur im Wege des AuBenhandels moglich. Theoretisch 
.am tiefsten hat dies JAMES STEUART (An Inquiry into the Principles of Political 
Economy. 1767) ausgefiihrt. Er stellt Geld und Dinge als gegenseitige Aqui
valente gegeniiber, die Dinge aber teilt er in materielle und immaterielle (per
sonliche Dienste und Rechte an einer oder auf eine Sache), die materiellen wieder 
in konsumierbare und nichtkonsumierbare. Nichtkonsumierbar seien die 
Oberflache der Erde und die von ihr gelieferten Metalle. Beim Tausch von 
nichtkonsumierbaren Gegenstanden ergebe sich keine Veranderung im Ver
mogen der tauschenden Parteien, wohl aber beim Tausch eines nichtkonsumier
baren Gegenstandes gegen einen konsumierbaren. Wenn jemand Geld gibt 
und eine konsumierbare Ware dafiir erwirbt, so vermindere sich sein Vermogen 
in dem MaBe und erst dann, wenn der Gegenstand tatsachlich konsumiert wird. 
Wenn zwei konsumierbare Waren gegeneinander getauscht werden, so sei das 
Gleichgewicht wiederhergestellt, wenn beide konsumiert sind. 1m binnen-
landischen Handel konne also das Gleichgewicht des Reichtums zwischen den 
Mitgliedern der Gemeinschaft schwanken, aber das bringe keine Veranderung 
des Reichtums der Nation hervor, weil sich in der Gesamtheit die einzelnen 
Gewinne und Verluste aufheben. Eine Vermehrung des Nationalreichtums 

.sei nur dadurch moglich, daB ein Land eine konsumierbare Ware ausfiihrt, 
die in dem fremden Lande auch tatsachlich verbraucht wird, und dafiir das 
nichtkonsumierbare Geld einfiihrt. Solange der auswartige Handel nur durch 
den Austausch von konsumierbaren Waren betrieben werde, sei die Konsumtion 
auf beiden Seiten gleich und da ergebe sich auf keiner Seite ein V"berschuB. 
Sobald aber die Edelmetalle ein allgemeines Aquivalent werden, fiir das man 
alles erhalten konne, bedeute die Erwerbung oder wenigstens Erhaltung einer 
entsprechenden Menge dieses Aquivalents eine Steigerung oder wenigstens 
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Wahrung seiner wirtschaftlichen Macht. Der Irrturn dieser Anschauung erklart 
sich aus den damaligen Zeitverhaltnissen. Der AuBenhandel beschrankte sich 
noch auf wenige hochwertige Luxusgegenstande, so daB in der Hauptsache 
die Deckung des InIandsbedarfes durch die Inlandserzeugung erfolgte; wenn 
nicht Produktivguter, sondern Verbrauchsgiiter gegen Gold vom Auslande 
bezogen werden, fiihrt die Einfuhr tatsachlich zu einer Verarmung des Landes. 
Heute besteht zwischen Erzeugung und Verbrauch im InIande kein Gleich
gewicht mehr, weil beide nicht aus natiirlichem Zwange, sondern aus menschlicher 
Willkiir hervorgehen. Eingefiihrt werden ferner nicht bloB Verbrauchsgiiter, 
sondern noch mehr Produktivguter, welche die Schaffung neuer Werte im 
Lande veranlassen konnen. Gold und Silber nehmen als Guter keine Ausnahme
stellung ein, denn der Umstand, daB sie sich weniger leicht abnutzen, ist nur 
ein Unterschied im Grade des ubrigens nicht bloB monetaren, sondern auch 
industriellen Verbrauches, nicht aber ein Unterschied im Wesen des Gutes. 
1m einzelnen Falle -mrd zwar Ware gegen Geld getauscht, aber dieselbe Geld
menge erfiillt diese Aufgabe der Tauschfunktion immer wieder, auch ist die 
Geldfunktion langst nicht mehr an Gold und Silber allein gebunden. 

Die Physiokraten kehrten diese Betrachtungsweise urn, indem sie nicht 
das Geld, sondern die Sachguter als maBgebend fUr den Reichtum des Volkes 
erklarten. Dabei sei der Ackerbau als einzige Quelle zu betrachten, denn er 
allein liefere uber den Ersatz der Erzeugungskosten hinaus noch einen Ertrag 
(produit net). Die merkantiIistische Lehre, die einen AusfuhruberschuB als giin
stige HandelabiIanz hinstelle, bezeichnete QUESNAY als "chimere des specluateurs 
politiques". Der AuBenhandel sei ein notwendiges Dbel und musse auf Guter 
eingeschrankt werden, welche das Inland braucht, ohne sie selbst hervorbringen 
zu konnen. Ihr Ideal war also ein Zustand der Autarkie mit gunstiger innerer 
Wirtschaftsbilanz, wobei sie entsprechend ihrer natur-mssenschaftlichen Ein
stellung den stofflichen Charakter der Guter in den Vordergrund stellten. 

DAVID HUME, ADAM SMITH und ihre zahlreichen Anhanger kehrten sich 
sehr scharf sowohl gegen die merkantilistische Lehre von der ungiinstigen Handels
biIanz ala auch gegen die physiokratische Lehre der moglichsten Absperrung 
jedes AuBenhandels. Ihrer Anschauung nach muBten durch den Guteraustausch 
beide Lander gewinnen, wenn auch nicht immer zu gleichen TeiIen. SMITH 
ging sogar weiter, indem er der Handelsbilanz die Bilanz der jahrlichen Produktion 
und Konsumtion gegenuberstellte, welche mit Notwendigkeit die Blute oder 
den VerIall einer Nation bewirke. Dagegen erhob aber mancher seiner Nach
folger Widerspruch, weil es unterdessen ein Dogma des okonomischen Liberalismus 
geworden war, im gesamten Wirtschaftsleben eine natiirliche Harmonie als 
gegeben anzunehmen. Nur FRIEDRICH LIST und HENRY GEORGE CAREY waren 
der Meinung, daB eine dauernd ungiinstige Handelsbilanz fiir ein Land gefahrlich 
werden konne. 

Wahrend bis dahin das Augenmerk bloB auf den auswartigen Warenverkehr 
gerichtet war, betonte G. J. GOSCHEN in seiner lange maBgebend gebliebenen 
Schrift Theory of foreign exchanges (1861), daB man das Gleichgewicht nicht 
in der Einfuhr und Ausfuhr von Waren suchen durfe, sondern in den Zahlungen, 
welche sich die Lander auch aus anderen Ursachen als dem Warentausch zu 
leisten haben. Entscheidend sei also der Stand der gegenseitigen Forderungen 
und Schulden, die im Verlaufe einer Bilanzperiode durch den Verkehr mit dem 
gesamten Auslande entstehen, denn diese seien die Ursache von Zahlungen 
vom Auslande und an das Ausland, aus denen man die Zahlungsbilanz bilden 
musse. Die zwischenstaatlichen Wertubertragungen sind aber anders geartet 
als die privatwirtschaftlichen, sie sind vor allem viel groBer, als daB sie durch 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 6 
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den BegriH der Forderungen und Schulden umspannt werden konnten, denn 
es kommen viele einseitige oder durch unsichtbare Werte ausgeglichene "Dber
tragungen vor. Aus dem Zahlungsverkehr lii.Bt sich kein SchluB auf die be
stehenden Forderungen und Schulden und deren Aktivsaldo oder Passivsaldo 
ziehen. Die Forderungen und Schulden selbst gehOren in eine andere Bilanz, 
welche die aktiven und passiven Vermogensbestandtei1e des Landes verzeichnet. 
Der durch sie bedingte Zahlungsausgleich wiirde, auch wenn er nicht mitZahlungen 
fUr andere Wertiibertragungen vermengt ware, nur bei lii.ngerer Dauer auf 
zunehmende oder abnehmende Verschuldung des Landes schlieBen lassen, 
denn haufig werden fallig werdende Verbindlichkeiten verlii.ngert, ja unter 
Umstanden erhaIt das Schuldnerland noch mehr Kapital, so daB bei augen
blicklich giinstiger Zahlungsbilanz die Verschuldung zunehmen kann. 

In der deutschen Literatur biirgerte sich, namentlich durch ADOLF FELLMETH 
(Zur Lehre von der internationalen Zahlungsbilanz. Heidelberg 1877) ein anderer 
BegriH ein. Man wendete die Bezeichnung Handelsbilanz nur auf den Waren
tausch an und stellte ihr alIe anderen Wertiibertragungen als Zahlungsbilanz 
gegeniiber, wobei man eine stetige Wechselwirkung annahm, so daB eine un
giinstige Handelsbilanz durch eine giinstige Zahlungsbilanz ausgeglichen oder 
sogar in eine giinstige Gesamtbilanz umgewandelt werden konne. FELLMETH 
stellte eine Formel auf, in der die Warenbilanz (W) und die Zahlungsbilanz (Z) 
als zwei aus entgegengesetzter Richtung auf einen Punkt (P) wirkende Krafte 
erscheinen; 

w p Z 

SchlieBlich wurden oft alIe zwischenstaatlichen Wertiibertragungen nach 
einem immer reicher gegliederten Schema unter den BegriH der alIgemeinen 
Zahlungsbilanz gebracht. Die internationale Handelskammer hat im Jahre 1926 
ein Komitee zur Ausarbeitung eines solchen fiir alIe Lander anwendbaren Schemas 
eingesetzt, das sich aber damit begniigte, die von der wirtschaftlichen und 
finanziellen Sektion des Volkerbundes schon friiher hergestellte Tabelle zu 
erganzen und zu vervollkommnen und das umfangreiche Ergebnis im Jahre 
1927 der Offentlichkeit zu iibergeben. Leider lehnte es das Komitee ab, auf 
die entscheidenden theoretischen Vorfragen einzugehen. Eine Zahlungsbilanz 
wird immer unzulanglich sein, weil sie die unsichtbaren Werte nur einseitig 
zum Vorschein kommen lii.Bt, namlich nur insoweit, als sie mit sichtbaren Werten 
bezahlt werden. 

Wegen dieser Unzulanglichkeit vertrete ich schon seit dem Jahre 1895 
(Der internationale Wirtschaftsverkehr und seine Bilanz. Leipzig 1895; Handels-, 
Zahlungs- und Wirtschaftsbilanz. Wien 1914; Theorie des zwischenstaatlichen 
Wirtschaftsverkehrs. Wien 1924) den BegriH der Wirtschaftsbilanz, welcher 
der Tatsache Rechnung tragen solI, daB die zwischenstaatlichen Wertiiber
tragungen nicht immer in den Formen des Warentausches und Zahlungsaus
gleiches erfolgen. 

Es erscheint zweckmaBiger, das Wort Zahlungsbilanz einem anderen Begriffe 
vorzubehalten, der unter dem Einflusse wahrungspolitischer Erwagungen in 
neuester Zeit aufgekommen ist, und durch welchen die im VerhaItnis zwischen 
Inland und Ausland taglich fallig werdenden Zahlungen gegeniibergestellt 
werden, die aus entgeltlichen Wertiibertragungen, soweit deren Entgelt nicht 
kreditiert wird, aus Riickzahlungen friiher kreditierter Betrage, aus Anleihen 
sowie aus einseitigen Zahlungen fiir Zinsen, im Fremden- und Auswanderer
verkehr usw. sta.mmen. Auf diese Weise erhalt man aber nur eine Tagesbilanz; 
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wird ein langerer, Monate oder ein Jahr umfassender Zeitraurn in Betracht 
gezogen, so werden die einzelnen Tagesbilanzen in eine Ubersicht gebracht, 
urn die Schwankungen der Gleichgewichtslage zu beobachten_ 

IV. Die zwischenstaatlichen Wertiibertragungen 
Der groBte Teil der Verwirrung in den Auffassungen ist darauf zuruck

zufuhren, daB man die Errungenschaft der Grenznutzentheorie auBer acht 
lieB, welche den Wert als eine von dem Stoff des Gutes wesentlich verschiedene 
psychische Tatsache nachwies. Der Wert ist nicht eine Eigenschaft des Gutes 
wie seine Farbe oder Gestalt, sondern ein aus der Schatzung i der Menschen 
hervorgehendes geistiges Gebilde; ist daher unsichtbar, kann, muB aber nicht 
in sichtbaren Gegenstanden verkorpert sein. Technische Erzeugung und 
wirtschaftliche Wertbildung laufen zwar vielfach parallel, sind aber wesentlich 
verschieden. Ein technisch gelungenes Erzeugnis erreicht manchmal nicht 
den beabsichtigten Tauschwert, weil es von einer neuen Erfindung uberholt 
oder von der Mode vernachlassigt wird. Mit der technischen Herstellung ist 
die Wertbildung gar nicht beendet, denn die Beforderung zum Verbrauchsorte 
sowie die kaufmannische und bankroaBige Vermittlung setzen sie noch nachher 
fort. Verkorpert werden die Werte vor allem in verkehrsfahigen Sachgiitern, 
den Waren, die dem Verbrauche oder der weiteren Erzeugung dienen. Eine 
besondere Stellung unter ihnen nimmt das Gold ein, weil es als verhaltnismiiBig 
wertbestandige und uberall geltende Ware ein internatonales Zahlungsmittel 
ist, das freilich praktisch gegen andere zuriicktritt. 

Unverkorpert konnen bleiben Rechte und Verhaltnisse, deren Dbertragung 
im privatwirtschaftlichen Verkehre die Volkswirtschaft nicht bereichert, wohl 
aber im zwischenstaatlichen Verkehre (Patentrechte, Verlagsrechte, Auffuhrungs
rechte usw.). Unsichtbar sind ferner manche Dienstleistungen, wie die kauf
mannische Vermittlung im indirekten AuBenhandel, die bankmaBige Vermittlung 
des Zahlungsverkehres zwischen fremden J:,andern, kunstlerische, wissen
schaftliche, arztliche Leistungen usw. Unbewegliche Guter, wie Grundstucke 
und Hauser, konnen nicht ubertragen werden, so daB bei einem Verkaufe an 
Auslander in der Wirtschaftsbilanz in der Regel auch nur der Kaufpreis dafiir 
sichtbar werden wird. 

Wahrend bei den Waren im eigentlichen,Sinne der Wert an den stofflichen 
Eigenschaften hangt, weil sie seine Voraussetzung sind, gibt es Verkorperungen, 
bei denen der Stoff belanglos ist, weil er nur dazu dient, den Wert sichtbar zu 
machen und dadurch zu beurkunden, wie bei den Wertpapieren im weitesten 
Sinne des Wortes. Von ihnen gibt es zwei Arten, erstens die Zahlungspapiere, 
durch welche ein Geldbetrag iibertragen wird, die also ein Schuldverhaltnis 
lasen und nicht einen Ertrag abwerfen sollen, wie Banknoten, Schecks u. dgl., 
und zweitens die Kreditpapiere, durch welche ein Kapital ubertragen wird 
und die daher einen Ertrag abwerfen, entweder durch Anteil an dem schwan
kenden Gewinn eines Unternehmens, wie Aktien, oder durch Anspruch auf 
eine feste Verzinsung, wie Obligationen und Pfandbriefe. Wechsel sind im 
binnenstaatlichen Verkehre mehr Kreditpapiere, im zwischenstaatlichen Ver
kehre dagegen mehr Zahlungspapiere. Die Kreditpapiere ermoglichen eine 
Trennung des Sachkapitals, das aus den Sachwerten einer Unternehmung besteht, 
von dem Effektenkapital, das in den Wertpapieren zum Ausdrucke kommt, 
die auf die Sachwerte einen Anspruch geben. Effekten sind jene Wertpapiere, 
die wegen ihrer Vertretbarkeit und groBen Zahl einen stetigen Markt haben. 
Sie ermaglichen es, das Kapital von der Person des Besitzers loszu16sen, es in 

6· 
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fremden Landern arbeiten zu lassen und das Verhaltnis zwischen Glaubiger 
und Schuldner so zu versachlichen, daB die Kapitalsbeschaffung wesentlich 
erleichtert wird. 

Wichtige Werte verkorpern sich im zwischenstaatlichen Verkehr auch 
mit Personen, die als Verbraucher oder auch als Arbeitskrafte voriibergehenden 
oder dauernden Aufenthalt im Auslande nehmen. Im ersteren FaIle wachst 
dem Bestimmungslande ein Einkommen, im letzteren eine manuelle und geistige 
Fahigkeit zu. 

Die Form der Verkorperung kommt in erster Linie fUr die Verkehrsmittel 
in Betracht, welche die raumliche Entfernung zwischen dem Orte der Entstehung 
und dem Orte der Verwendung des Wertes zu iiberwinden haben. Der Ver
kehrsbereich eines Wertes wird um so groBer sein, je geringer das Volumen und 
je groBer der Wert ist, auch ist es von Vorteil, wenn sich auf derselben Ver
kehrslinie das gesamte Volumen der beforderten Werte in beiden Richtungen 
ziemlich das Gleichgewicht halt. Wirtschaftlich entscheidend ist aber nicht 
die Verkorperung, sondern die Zweckbestimmung, nicht die Menge, sondern 
der Wert, denn er ist es, der dem menschlichen Willen das Ziel setzt. 

Zunachst miissen wir zwischen zweiseitigen und einseitigen Wertiiber
tragungen unterscheiden, je nachdem sie in der Absicht erfolgen, andere von 
der gleichen GroBe in der entgegengesetzten Richtung hervorzurufen oder nicht. 
Geschieht die Gegenleistung noch innerhalb desselben Zeitraumes, welcher 
der Betrachtung zugrunde gelegt wird, also gewohnlich innerhalb eines J ahres, 
so liegt ein Tauschverkehr vor, werden aber Leistung und Gegenleistung durch 
einen langeren Zeitraum getrennt, so sprechen wir von einem. Kreditverkehr. 
In privatwirtschaftlichen Beziehungen ist die Zweiseitigkeit die Regel, so daB 
eine Wertiibertragung gewohnlich eine Forderung und Schuld begriindet oder 
vernichtet. Forderungen und Schulden haften aber an Personen und nicht 
an dem Wirtschaftsgebiete, so daB sich im zwischenstaatlichen Verkehre durch 
bloBen Aufenthaltswechsel des Glaubigers oder Schuldners eine Wertiibertragung 
vollzieht. Wenn ein Auswanderer Ersparnisse aus Amerika in seine italienische 
Heimat sendet, so entsteht eine Forderung und Schuld in seinem Verhaltnis 
zur Bank, bei der er das Geld hinterlegt hat, Italien erhalt aber einseitig ein 
Kapital von Amerika, ohne irgendeine Verschuldung einzugehen. Der Fremde, 
der als Kurgast oder Tourist ins Ausland kommt, bringt einseitig Kapital, aber 
auch derjenige, der zunachst Fabriken begriindet oder Grundstiicke und Hauser 
kauft und schlieBlich selbst iibersiedelt. Dazu kommt, daB haufig materielle 
Giiter auch gegen immaterielle Werte getauscht werden, so daB zwar eine 
zweiseitige Wertiibertragung vorliegt, die eine Seite aber nicht sichtbar ist. 
Jemand kauft beispielsweise von einem auslandischen Patentinhaber eine Lizenz, 
die weder in der Statistik des Warenverkehres noch in der des Effektenverkehres 
zum Vorschein kommt, und bezahlt in Auslandswechseln, die durch den Bezug 
von Waren ausgeglichen werden. Wenn also behauptet wird, daB jede Schuld 
bezahlt sein will, so trifft das fUr das Verhaltnis zwischen Landern nicht zu, 
weil da oft die "Obertragung eines sichtbaren Wertes iiberhaupt keine Schuld 
begriindet oder in der eines unsichtbaren Wertes ihr Gegenstiick findet. 

V. Der zwischenstaatliche Tausch- und Zahlungsverkehr 

Der Warenverkehr zwischen den Landern ist vom volkswirtschaftlichen 
Gesichtspunkt aus gesehen ein Naturaltausch, denn die Einfuhr wird zum groBten 
Teile durch die Ausfuhr bezahlt. Weil aber der Importeur gewohnlich nicht 
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auch gleichzeitig Exporteur ist, so spielt sich dieser Naturaltausch privatwirt
schaftlich in der Form eines Clearingverkehres abo Der Exporteur verkauft 
seine Auslandsforderung :fiir inlandisches Geld an einen in seinem Lande be
findlichen Importeur; dieser gibt sie an seinen auslandischen Glaubiger, der 
sich wieder direkt oder auf einem Umwege beim Schuldner des erwahnten Expor
teurs bezahlt macht. Die Auslandsforderung wird also in zwei Inlandsforderungen 
umgewandelt, die in beiden Landern mit inlandischem Gelde beglichen werden. 
Vermittelt wird diese Umwandlung durch eigene Zahlungsmittel, die nicht yom 
Staate geschaffen werden konnen, weil dessen Machtbereich an der Landes
grenze aufhort, sondern gehen aus dem privaten Geschaftsverkehr hervor, 
haben daher auch keinen gesetzlich festgelegten Wert, sondern unterliegen 
der freien Preisbildung auf dem Markte nach dem jeweiligen Krafteverhaltnis 
von Angebot und Nachfrage. Diese Zahlungsmittel dienen aber nicht bloB 
dem Warentausch, sondern auch Kapitalsiiberweisungen und einseitigen Wert
iibertragungen, so daB ihr Wert durch mannigfaltige Einfliisse bestimmt wird. 

Als Zahlungsmittel ffir das Ausland kann auch inlandisches Geld benutzt 
werden, aber nicht mit dem gesetzlichen Nennwerte, den der Staat seinen Ange
horigen aufzwingt, sondern mit dem Stoffwerte, der den Kaufwert auf dem 
Weltmarkte darstellt, oder in Ermangelung desselben mit dem inlandischen 
Kaufwerte. Goldmiinzen werden also nach ihrem Goldgehalte angenommen, 
abgenutzte oder unterwertige Miinzen nach dem jeweiligen Marktwerte des 
in ihnen tatsachlich enthaltenen Metalles. In Gold einlosliches Papiergeld 
wird ihm vorgezogen, weil es auf auslandischen Platzen Goldguthaben schafft 
und infolgedessen Versendungs- und Umpragungskosten in Ersparung bringt. 
Uneinlosliches Papiergeld wird auch genommen, aber nur nach der Schatzung 
des inIandischen Kaufwertes durch das Ausland, die davon abhangt, ob und 
inwieweit es mit solchem Gelde im Augenblicke oder in absehbarer Zukunft 
einen Kauf vornehmen oder eine Zahlung leisten kann. Durch staatliche MaB
nahmen, wie Lebensmittelzuschiisse ffir die heimische Bevolkerung, Mieter
schutz bei Wohnungen, Preisaufschlage ffir Fremde, Schwierigkeiten bei Geld
iiberweisungen in das Ausland usw., kann der Kaufwert zeitweilig ffir den Inlander 
kiinstlich gehoben und ffir den Auslander gedriickt werden. 

Am meisten werden aber im zwischenstaatlichen Verkehre private Zahlungs
mittel verwendet, die im Inlande gar nicht Geld sind, wohl aber einen Wert 
haben, weil sie im Auslande in Geld der dortigen Wahrung verwandelt werden 
konnen. Man faBt sie unter dem Namen Auszahlung zusammen, worunter man 
ganz allgemein die Verfiigung iiber ein auswi.i.rtiges Guthaben versteht, sei es 
nun in Gestalt eines im Auslande zahlbaren Wechsels (Devise) oder eines Schecks, 
einer Anweisung u. dgl. Meist kommen Wechsel vor, weshalb man den Preis 
dieser Auszahlungen nach dem wichtigsten ihrer Reprasentanten als Wechsel
kurs oder Devisenkurs bezeichnet. Ihr Wert schwankt urn den Wert des Geldes 
herum, auf das sie lauten, richtet sich aber, da sie aus dem privaten Geschafts
verkehr stammen, nach dem jeweiligen Verhaltnis von Angebot und Nachfrage. 
Sie werden dem staatlichen Gelde vorgezogen, weil Metallgeld besondere Kosten 
ffir Versendung, Versicherung und Umpragung verursacht, Papiergeld zwar 
fUr Versendung und Versicherung billiger ist, daffir aber der Gefahr der Falschung 
und AuBerkurssetzung begegnen muB. Stimmt der Preis der auslandischen 
Zahlungsmittel im Inlande mit dem Preise der inlandischen Zahlungsmittel 
im Auslande iiberein, so besteht Kursparitat, die demnach das Verhaltnis der 
beiderseitigen Zahlungsmittel wiedergibt, und zwar jener, die hauptsachlich 
in Verwendung kommen, namlich der Wechsel. Sie unterscheidet sich wesentlich 
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. 
von der Miinzparitat. die das VerhaJ.tnis der aus einer bestimmten Gewichts
einheit (1 kg) Gold gepragten Geldeinheiten der verglichenen Lander darsteJIt 
und bei voller Goldwahrung der feste Mittelpunkt der Schwankungen der Kurs
paritat ist, die an den beiden Goldpunkten ihre Begrenzung finden. Bei unein
losllchem Papiergelde kommen sowohl der Mittelpunkt der Miinzparitat als 
auch die beiden Grenzen des oberen und unteren Goldpunktes in Wegfall. Ab
weichungen in der Kursparitat, die sich zeigen. wenn die Preise der inlii.ndischen 
Zahlungsmittel im Auslande mit denen der auslandischen Zahlungsmittel im 
Inlande wegen der Verschiedenheit des Marktes nicht iibereinstimmen, werden 
durch die Arbitrage ausgeglichen. 

VI. Die zwischenstaatlichen Wertverschiebungen 
Wenn Werte aus einem Lande in ein anderes iibertragen werden, so fallen 

sie unter einen anderen Planwillen, konnen daher auch bei gleichbleibender 
stofflicher Unterlage eine Anderung erfahren, und so erklart sich die Tatsache, 
daB bei Wertiibertragungen auch wichtige Wertverschiebungen vorkommen. 
Der Wert wachst nicht automatisch mit der Menge, sondern hangt wesentlich 
von dem Verfiigungsbereich ab, zu welchem er gerechnet wird. Den Verfiigungs
bereich eines Einzelmenschen oder einer organisierten Gemeinschaft nennen 
wir Vermogen, den einer freien Verkehrsgemeinschaft nennen wir Markt. Der 
Wert ist nur eine relative GroBe, sinkt daher unter Voraussetzung gleichbleibenden 
Bedarfes mit steigender Giitermenge innerhalb des betreffenden Verfiigungs
bereiches: innerhalb des Vermogens der Gebrauchswert, innerhalb des Marktes 
der Tauschwert. Auch das Geld unterliegt diesem Einflusse. Wer neue Geld
betrage erwirbt, in dessen Schatzung fallt der Gebrauchswert des Geldes, aber 
deshalb noch nicht der Tauschwert, der von den Marktverhaltnissen abhangt, 
so daB sich also die Kaufmoglichkeit des Besitzers steigern kann. Erst wenn 
sich auf dem Markte das VerhaJ.tnis zwischen Geld und allen Waren zu
ungunsten des ersteren verschiebt, wird sich der Tauschwert des Geldes 
verandern. 

Bei zwischenstaatlichen Wertiibertragungen werden die den Gebrauchswert 
und den Tauschwert bestimmenden Verfiigungsbereiche geandert, iiberdies 
werden die als Volksvermogen bezeichneten Zusammenhange beriihrt, innerhalb 
deren ein volkswirtschaftlicher Gebrauchswert zum Vorschein kommt. In 
der Einzelwirtschaft konnen Waren ala Verbrauchsgiiter dem personlichen 
Verbrauche zugefiihrt werden, der ihren Wert zerstort, oder als Produktivgiiter 
dem technischen Verbrauche, der ihren Wert vermehrt. Wahrend aber diese 
Zweckbestimmung innerhalb des Landes privatwirtschaftlich erfolgt, erlangt 
sie im AuBenhandel ein erhOhtes volkswirtschaftliches Interesse und wird yom 
Staate beeinfluBt. Diese Zweckbestimmung scheint nicht in der auBeren 
Wirtschaftsbilanz auf, die lediglich die Tauschwerte im Augenblick des Grenz
iibertrittes feststellt, sondern in der inneren Wirtschaftsbilanz, welche ihre 
Aufteilung auf Erzeugung und Verbrauch im Inlande aufzeigt. Das eigentliche 
Ziel der wirtschaftlichen Tatigkeit ist immer die menschliche Bediirfnisbemedi
gung, also der personliche Verbrauch. Der Tausch ist niemals Selbstzweck, 
sondern nur der mittlere Ausschnitt aus dem tibergange des Gutes yom Erzeuger 
zum Verbraucher. Die auBere Wirtschaftsbilanz gibt daher nur ein verzerrtes 
Augenblicksbild, ahnlich wie die Momentphotographie yom Leben auf der 
StraBe. Wenn ein Land ffir 100 Millionen Geldeinheiten Kaffee oder Baumwolle 
aus dem Auslande einfiihrt, so ist dies yom Standpunkte des internationalen 
Tausches vollstandig gleichgiiltig, denn beide Werte erscheinen in ihr mit den-
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selben Ziffern, aber in der inneren Wirtschaftsbilanz kommt der Unterschied 
dadurch zum Vorschein, daB der Kaffee mit diesem Werte endgiiltig in den 
personlichen Verbrauch ubergeht, wahrend die Baumwolle verarbeitet wird 
und zur Quelle eines erhohten Tauschwertes wird. 

Diese Wertverschiebung ist auch schon bisher praktisch beachtet und nur 
theoretisch vernachlassigt worden. Die Zollpolitik belegt Waren des personlichen 
Verbrauches, wenn sie nicht im Inlande erzeugt werden konnen, wie Kaffee, 
Tee, Kakao, Gewfuze usw., mit hohen Finanzzollen, wahrend sie auslandische 
Roh- und Hilfsstoffe, wie Baumwolle, Wolle, Jute, Kautschuk, Kupfer, Kohle 
usw., zollfrei einlaBt. Bei jenen Waren, die sowohl dem technischen als auch 
dem personlichen Verbrauche dienen konnen, wie Salz, Branntwein, Olen, Fetten 
usw., werden Verbrauchssteuer und Einfuhrzoll nachgelassen oder ermaBigt, 
wenn deren Verwendung zu ersterem Zwecke sichergestellt wird entweder 
durch Unbrauchbarmachen fUr den menschlichen GenuB (Denaturierung, Ver
gallung) oder durch Anwendung des Erlaubnisscheinverkehres, der die industrielle 
Verarbeitung unter zollamtliche Aufsicht stellt. Ebenso verhalt es sich mit 
fremden Kapitalien. Wenn ein Land ein auswartiges Anlehen aufnimmt, um 
unproduktive Beamtenstellen zu schaffen, so ist die Wirkung auf die auBere 
Wirtschaftsbilanz die gleiche, wie wenn es nutzliche Eisenbahnen baut. 
Der Unterschied zeigt sich erst in der inneren Wirtschaftsbilanz, weil im 
ersteren FaIle der Verbrauch des Landes uber die ihm durch die inlandische 
Erzeugung gesteckten Grenzen erweitert wird, im letzteren Falle aber die 
Erzeugung eine uber die eigene Kapitalskraft hinausreichende Anregung 
erfahrt. Deshalb suchen sowohl die eigene Staatsgewalt als auch das 
fremde Glaubigerland die Verwendung auslandischer Kapitalien zu kontrollieren 
und zu beeinflussen. 

VII. Die Gliederung der auBeren Wirtschaftsbilanz 

Die Gliederung der auBeren Wirtschaftsbilanz falit verschieden aus, je 
nachdem die Verkorperung oder die Zweckbestimmung der Werte zum Ein
teilungsgrunde gewahlt wird. Nach der Verkorperung unterscheiden wir Waren, 
Edelmetalle, Wertpapiere (Zahlungs- und Kreditpapiere), Personen und unsicht
bare Werte (Dienstleistungen, Rechte und Verhaltnisse), aber die Aufstellung 
von Bilanzen in allen diesen Gruppen hatte nur einen rein auBerlichen Anhalts
punkt und wfude der Wirtschaft als einer nach Zwecken gerichteten Tatigkeit 
wenig Rechnung tragen. Eine bessere Anordnung gestattet die Zweckbestimmung, 
die folgendes Bild ergibt: 

a) Warentausch 

Aktiven: 

Ausfuhr im Warentausch. 
Aktiver Veredlungsverkehr. 
Durchfuhr fremder Waren. 
Kaufmannische und bankmaBige Ver-

mittlung fUr das Ausland. 
Frachtverdienste der Seeschiffahrt, 

Erzeugnisse des Schiffbaues, Er
gebnisse der Hochseefischerei. 

Wertgewinn durch den Wechsel des 
Tauschwertes. 

Passiven: 

Einfuhr im Warentausch. 
Passiver Veredlungsverkehr. 

Kaufmannische und bankmaBige Ver
mittlung durch das Ausland. 

Schiffsverluste auf dem Meere. 

Wertverlust durch den Wechsel des 
Tauschwertes. 
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b) Kapitalsiibertragungen 
ZufluB fremder Leihkapitalien. AbfluB heimischer Leihkapitalien. 
ZufluB fremder Unternehmerkapi- AbfluB heimischer Unternehmer-

talien. kapitalien. 
Zinsen und sonstige Ertragnisse der Zinsen und sonstige Ertragnisse 

im Auslande investierten heimischen der im Inlande investierten fremden 
Kapitalien. Kapitalien. 

Kredithilfe vom Ausland durch Arbi- Kredithilfe an das Ausland durch 
trage, Finanzwechsel, Bankkredite Arbitrage, Finanzwechsel, Bank-
usw. kredite usw. 

Zahlungen des Auslandes privat- Zahlungen an das Ausland privat-
rechtlicher oder offentlicher Natur rechtlicher oder offentlich-recht-
(Erbschaften, Schenkungen, Stif- licher Natur. 
tungen, Kriegsentschadigungen, Tri-
bute, Pensionen usw.). 

Ertragnisse des Fremdenverkehres. 

Heimgesendete Ersparnisse der Aus
wanderer. 

Wertgewinn aus dem Unterschied 
zwischen Inlandswert und Aus
landswert aller dieser Kapitalien. 

Kapitalausfuhr durch inf Auslande
reisende Landesangehorige. 

Kapitalsausfuhr durch Auswanderer. 

Wertverlust aus dem Unterschied 
zwischen Inlandswert und Aus
landswert aller dieser Kapitalien. 

c) Wanderungen 
ZufluB von Konsumkraft infolge des AbfluB von Konsumkraft infolge der 

Fremdenverkehrs. Auslandsreisen von Landesange

ZufluB ':von Arbeitskraft infolge von 
Einwanderung. 

Wertgewinn aus dem Unterschied 
zwischen Inlandswert und Auslands
wert der Konsum- undArbeitskrafte. 

hOrigen. 
AbfluB von Arbeitskraft infolge von 

Auswanderung. 
Wertverlust aus dem Unterschied 

dieser Werte. 

VIII. Der Warentausch 
Die groBte Aufmerksamkeit haben seit jeher die Wareniibertragungen 

auf sich gelenkt, die Gegeniiberstellung der Wareneinfuhr und -ausfuhr war
es ja, die als Handelsbilanz die Merkantilisten so eingehend beschiiftigte. Sie 
dienen aber nicht bloB dem Warentausch, sondern auch Kapitalsiibertragungen, 
denn die Kapitalseigenschaft geht nicht aus der Beschaffenheit des Wertes, 
nicht aus seinem Trager, sondern aus seinem Verwendungszweck hervor. Wenn 
ein Land ein auswartiges Anlehen aufnimmt, so kann es den Betrag gleich in 
Form von Waren, z. B. Eisenbahnmaterial oder Maschinen, erhalten und ala 
Wareneinfuhr verzeichnen, es wird auch Ertragnisse und Zinsen der im Auslande 
aufgenommenen Kapitalien vielfach in Waren bezahlen. Nur formell verschieden. 
aber sachlich ganz ahnlich liegt der Fall, wenn inlandische Unternehmer im 
Auslande Produktionsmittel auf Kredit kaufen. Das aus solchen Krediten 
entstehende Verschuldungsverhaltnis gehOrt in eine andere Bilanz, die Forderungs
bilanz. Je nachdem es sich aber om Warentausch oder Kapitalsverkehr handelt, 
andert sich das Vorzeichen der Ubertragung, ihre Stellung auf der Aktivseite 
oder Passivseite der Bilanz. Unter dem Gesichtspunkte des Warentausches 
wird die Ausfuhr seit den Zeiten der Merkantilisten als ein Aktivum betrachtet. 
weil sie noch in derselben Bilanzperiode eine Gegenleistung hervorruft, im Kapi-
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talsverkehr ist sie aber ein Passivum, weilsie einen Abgang von Werten bedeutet, 
dem vielleicht gar keine Gegenleistung des AusJ.a.ndes oder doch keine ent
sprechende in derselben Bilanzperiode gegeniibersteht. Auf diese Weise sind 
die Zweifel iiber die Stellung einzelner Bilanzposten zuriickzufiihren. JULItTS 

HUCKE (Die Handelsbilanz, S. 85, Berlin 1901) wendet sich gegen die herrschende 
Auffassung, welche die Warenausfuhr ala Aktivum hinstellt. Mit derselben 
Logik konnte der Arbeiter eine von ihm in unbezahlten "Oberstunden geleistete 
Mehrarbeit als seinen Gewinn bezeichnen. In Wahrheit sei gerade umgekehrt 
die Einfuhr ein Aktivum und die Ausfuhr ein Passivum. Kein Staat Wird aber 
seine Wirtschaftspolitik mit dem Ziel eines moglichst hohen Einfuhriiberschusses 
einrichten wollen. Anderseits hat eine Aufstellung iiber die englische Handels
bilanz ("Economist" yom 17. und 24. November 1923) die Zinszahlung Englands 
:fUr die Schuld an die Vereinigten Staaten von Amerika als Einfuhr und die 
Ertragnisse der auswartigen Kapitalsanlagen und die Schiffahrtsverdienste 
Englands ala Ausfuhr hingestellt mit der Begriindung, daB es :fUr die Wirkung 
vollstandig gleich sei, ob Argentinien 100000 Pfund:fUr bezogene Baumwollwaren 
oder ala Zinsen ffir eine Anleihe an England zu bezahlen habe. In Wirklichkeit 
werden hier verschiedene Gesichtspunkte :fUr die Bilanzierung vermengt. Die 
Handelsstatistik liefert daher auch keine brauchbare Grundlage ffir die Be
rechnung der Handelsbilanz im bloBen Warentausch, weil sie auch Kapitals
iibertragungen und Zahlungen in Waren umfaBt, die aber auch in anderer Form 
erfolgen konnen, also Aktiven und Passiven verschiedener Bilanzen in unbe
stimmtem Verhaltnis in eine Ziffer zusammenzieht. So erklart sich die Tatsache, 
daB nach den Ergebnissen der Handelsstatistik Glaubigerstaaten in der Regel 
passiv und Schuldnerstaaten aktiv sind, solange die Verschuldung nicht wesentlich 
zunimmt. 

Bei den Waren des AuBenhandels haben auch die Mengen (Gewicht und 
Raum) wirtschaftliche Bedeutung, aber nur ffir die Frachtenbilanz, weil es zweck
maBig ist, wenn die Transportmittel (Schiffe und Eisenbahnwagen) in der Hin
und Riickfahrt gleichmaBig in Anspruch gen0Dlmen werden, da sonst die Kosten 
der Leerfahrt der einen Transportrichtung aufgeschlagen werden miissen und 
sie iibermaBig verteuern. FUr die Handelsbilanz sind selbstverstandlich nur 
die Werte entscheidend. Die Wertbildung ist aber nicht mit der technischen 
Herstellung beendet, sondern setzt sich fort und findetihren AbschluB erst 
in dem Augenblick, in welchem die Ware in die Hande des letzten Verbrauchers 
geJ.a.ngt. Der Berechnung in der Handelsstatistik muB nun ein Wert zugrunde 
gelegt werden, der in der kaufmannischen Praxis gewohn1ich gar nicht vor
kommt, sondern kiinstlich konstruiert werden muB, namlich der Wert der Ware 
beim Grenziibertritt des EinfuhrJ.a.ndes und des AusfuhrJ.a.ndes, der sogenannte 
"Grenzwert". Die durch die Beforderung und Vermittlung der Ware erzielte 
Wertsteigerung kommt verhaltnismaBig jenen Landern zugute, die daran be
teiligt sind. FUr die tatsachliche Feststellung behilft man sich, indem man 
entweder die Fakturenwerte des Ausfuhrlandes zum Ausgangspunkte nimmt, 
die aber niedriger als die Grenzwerte sind und daher durch einen bloB geschatzten 
Zuschlag ffir die Beforderungs- und Vermittlungskosten bis zur Grenze erhoht 
werden, oder indem man die Marktwerte des EinfuhrJ.a.ndes heranzieht, die 
sich aber wieder hoher stellen als die Grenzwerte und daher einer Herabsetzung 
um die Beforderungs- und Vermittlungskosten von der Grenze bis zum Markt
orte bediirfen. Die in einem dritten Lande bei der unmittelbaren oder mittelbaren 
(iiber Freigebiete oder Zollager erfolgten) Durchfuhr entstandenen Verdienste 
fallen diesem zu, die auf dem internationalen Meere verdienten Frachten gehoren 
dem Lande, dessen Flagge das verfrachtende Schiff fiihrt. Die Ergebnisse der 
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durch Inlander betriebenen Hochseefischerei erscheinen mit ihrem vollen Werte 
in der Einfuhrliste, ohne daB sie ein anderes Land a1.s Ausfuhr nachweist, sind 
demnach wirtschaftspolitisch so zu behandeln, aIs wenn sie im Lande selbst 
hervorgebracht und auf der Aktivseite der inneren Wirtschaftsbilanz stehen 
wiirden, wiihrend sie die HandeIsstatistik jenen Einfuhrwaren gleichstellt, die 
mit einer Ausfuhr bezahlt werden miissen. Anderseits sind die Schiffsverluste 
.auf dem Moore ein Passivum, das die HandeIsstatistik nicht verzeichnet, obwohl 
es sich auBerhalb des Staatsgebietes ereignet, das eben nach der volkerrechtlichen 
Fiktion, wonach das Schiff ein Teil des Heimatlandes ist, die innere Wirtschafts
bilanz belastet. 

Durch die 'Obertragung der Ware von Land zu Land andert sich auch ihr 
Tauschwert, weil er sich auf jedem Markte aus dem dort jeweils herrschenden 
Krafteverhaltnis von Angebot und Nachfrage selbstandig bildet. Die Annahme 
der herrschenden Lehre von einer selbsttatigen und raschen Ausgleichung der 
Preise fiir dieselbe Ware auch in internationaler Richtung, weil jede Ware aus 
dem Gebiete des niedrigen Preises in jenes mit hoherem Preise drange, trifft, 
selbst wenn die Beforderungskosten und Zollabgaben beiseite gelassen werden, 
nicht zu. Zwar stehen auch die nationalen Markte in einer gewissen internatio
nalen Marktgemeinschaft, aber sie erfaBt doch nur ausgesprochene WelthandeIs
artikel, wie Baumwolle, Weizen, Kupfer, Zucker u. dgl., und selbst von diesen 
gelangt nur ein Teil auf den Weltmarkt, so daB neben ihm noch nationale Markte 
mit abweichender Preisbildung bestehen bleiben. Die meisten Waren kommen 
jedoch wegen ihrer Unbeweglichkeit (Grundstiicke, Hauser), ihrer leichten Ver
derblichkeit (Brot, Milch, Fleisch), ihrer hohen Frachtkosten (Kartoffeln, Bau
materialien) usw. fiir den zwischenstaatlichen Austausch nur wenig oder gar 
nicht in Betracht, so daB gerade in vielen der lebenswichtigsten Gegenstande 
die preisausgleichende Wirkung nicht eintreten kann und daher jedes Land 
sein eigenes Preisniveau hat. Selbst dort, wo die Ausgleichung moglich ware, 
stehen ihr zahlreiche Hindernisse entgegen. Die Beforderungs- und Vermittlungs
kosten sind bedeutenden Schwankungen unterworfen, so daB nur ein hoherer 
und dauernder Preisunterschied den AnstoB zur Versendung geben kann. Zu 
diesen Kosten sind noch hinzuzuschlagen die Zolle, deren Wirkung durch ver
schiedene MaBnahmen verstarkt werden kann. Ferner sind in Betracht zu 
ziehen die oft mehrere Prozente ausmachenden Kosten der Umwandlung 
des Geldes zwischen heimischer und fremder Wahrung, die besonders bei 
leicht verderblichen Waren betrachtlichen Kosten der Konservierung (Kiihl
vorrichtungen, Biichsenpackungen) u. dgl. In jedem vom Weltverkehr beriihrten 
Lande gibt es' weiters Nachfrage von Waren, die es selbst nicht oder nicht in 
geniigender Menge herstellen kann und im Interesse der Erhaltung seiner Kultur 
und der Entfaltung einer vieIseitigen Produktivitat aus dem Auslande selbst 
bei ungiinstiger Preislage beziehen muB, wie Kolonialwaren, Siidfriichte, iiber
seeische Rohstoffe. Haufig zwingt auch die Lage des Ausfuhrlandes zur Auf
suchung fremder Absatzgebiete, auch wenn der Auslandspreis niedriger ist 
aIs der Inlandspreis. Es kann auf diese Weise einen Produktionszweig so zu 
entfalten suchen, daB es davon eine Senkung der Erzeugungskosten und damit 
eine 'Oberlegenheit im Wettbewerb erwarten kann. Es kann aber auch durch 
ein planmaBiges Dumping die Verluste im Auslandsverkauf durch Gewinne 
aus erhohten Inlandpreisen zu iiberkompensieren suchen. Wenn ein Land 
Waren unter den Selbstkosten im Auslande verschleudert, so verzeichnet die 
HandeIsbilanz eine solche verlustbringende Notausfuhr aIs Aktivum, dem aber 
das Passivum der Verminderung des Tauschwertes gegeniibergestellt werden 
muB. Der gegenteilige Fallliegt vor, wenn ein Land fiir eine Ware eine natiir-
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liche Monopolstellung behauptet, die es ihm gestattet, durch Regelung des An
gebotes auf dem Weltmarkte bei der Vbertragung vom In1a.ndsmarkt auf den 
Auslandsmarkt einen besonderen Gewinn zu erzielen, wie dies durch die 
Valorisation des Kaffees in Brasilien, durch das englische STEVENSoN-Schema 
fUr Kautschuk, durch die Korinthenretention in Griechenland u. dgl. geschehen 
ist. Die Stelhmg eines mit einem oder wenigen Erzeugnissen auf den Weltmarkt 
angewiesenen Landes kann aber auch ungiinstig werden, wenn dort die Preis. 
steigerung fUr die bezogenen Waren ungleich groBer ist als fUr die gelieferten; 
Danemark beispielsweise litt nach Beendigung des Weltkrieges unter der so
genannten "agrarischen Schere", indem es fUr seine Molkerei- und Fleisch
produkte auf dem englischen Markte weniger erhielt, die bezogenen Fabrikate 
dagegen hOher bezahlen muBte. Agrarlander zeigen auch eine viel groBere 
Unstimmigkeit zwischen den Einnahmen und Ausgaben im Warentausch mit 
dem Auslande, weil ihre Ausfuhr zur Zeit der Ernte anschwillt, wahrend sich 
der Bezug von Kolonialwaren und Fabrikaten viel gleichmaBiger auf die einzelnen 
Monate des Jahres verteilt, so daB sie mehr langfristigen und daher teuren 
Kredit in Anspruch nehmen mussen und daher viel weniger einfuhrfahig sind, 
als dies dem Umfang ihrer Ausfuhr nach anzunehmen ware. Die staatliche 
Wirtschaftspolitik sucht denn auch uberall im Wege der Steuer- und Zollgesetz
gebung der Verschiedenheit von inlandischem und auslandischem Tauschwert 
Rechnung zu tragen und sie zu beeinflussen. Eine Verbrauchssteuer oder ein 
Einfuhrzoll erhoht den Inlandswert, ein Ausfuhrzoll kann den Auslandswert 
erhohen, eine Ausfuhrpramie kann ihn vermindern. Die nach dem Weltkriege 
in den Landern mit Geldentwertung eingefiihrten Ausfuhrabgaben sollten die 
privaten Gewinne aus dem ungewohnlichen Unterschied zwischen Inlands
preis und Auslandspreis dem Staatsschatze nutzbar Machen und dessen Herab
druckung durch den Wettbewerb der inlandischen Unternehmer verhindern. 
Die Annahme also, daB die Inlandsmarkte Teile des Weltmarktes sind und 
sich innerhalb desselben die Preise wie die Wasserstande in kommunizierenden 
GefaBen ausgleichen, findet in den Tatsac~en nicht ihre Bestatigung. Die 
Gewinne und Verluste aus dem Wechsel zwischen dem inlandischen und aus
landischen Tauschwerte der Waren kommen aber in der Handelsbilanz nicht 
zum Vorschein, mussen daher in einer besonderen Rubrik der auBeren Wirtschafts-
bilanz beriicksichtigt werden. . 

Auch die Zweckbestimmung der Waren fUr den personlichen oder den 
technischen Verbrauch andert sich mit der Vbertragung, denn sie haftet nicht 
an den Eigenschaften des Gutes; sondern flieBt aus dem Willen des Verfiigungs
berechtigten. Diese Anderung kommt gar nicht in der Handelsbilanz, die nur 
die internationalen Tauschwerte enthaIt, sondern nur in der inneren Wirtschafts
bilanz durch die Verteilung auf Erzeugung und Verbrauch zur Geltung. Zucker 
ist vorwiegend GenuBmittel, kann aber auch Rohmaterial fUr die Erzeugung 
von Schokolade, Keks, Marmeladen usw. sein, Kohle kann zur Zimmerheizung 
oder zum Betriebe von Fabrikskesseln verwendet werden, Maschinen dienen 
wohl als Produktionsmittel, konnen aber durch Nichtgebrauch, Elementar
ereignisse usw. ihren Tauschwert verlieren. Wahrend nun ein GenuBmittel bei 
seinem Grenzubertritte unmittelbar dem Gebrauche zugefiihrt wird, also fast 
mit dem ganzen in der Handelsstatistik verzeichneten Tauschwerte zerstort 
wird, gelangt ein zur inlandischen Erzeugung bestimmtes Gut erst in ihr zur 
vollen Wertentfaltung, wird also zu einem erhohten Tauschwerte entweder 
im Inlande verbraucht oder ins Ausland ausgefiihrt, erscheint aber nur in 
letzterem FaIle in der au.Beren Wirtschaftsbilanz wieder. Von einer zu wenig 
beachteten Bedeutung ist es ferner, daB gerade in der heutigen Zeit Produktions-
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mittel eingefiihrt werden, die nicht in derselben Bilanzperiode verbraucht werden, 
sondern ihre wertbildende Wirkung durch liingere Zeit fortsetzen. Wenn ein 
Land Eisenbahnen, Hafenanlagen, Fabriken usw. baut oder durch leistungs
fahigere Maschinen verbessert, so konnen in der Handelsbilanz plOtzlich groBe 
Passivposten auftauchen, die sich aber in ihrer giinstigen Wirkung auf die 
innere Wirtschaftsbilanz auf mehrere Jahre verteilen und das Land in die Lage 
versetzen konnen, nicht bloB die aus diesem Anlasse eingegangene auswartige 
Schuld zu verzinsen und zu amortisieren, sondern auch noch dariiber hinaus 
einen Gewinn zu erzielen. 

Die Wirkung der Einfuhr von Waren ist daher nicht von dem Gesichts
punkte eines Zuwachses von Wert en zu beurteilen, denn sonst ware sie immer 
ein Gewinn, dem nur die Bezahlung durch Ausfuhrguter als Verlust gegenuber
stiinde, sondern von dem Gesichtspunkte ihres Einflusses auf das Verhii.ltnis 
zwischen Erzeugung und Verbrauch im Inlande. Waren, die keiner weiteren 
Verarbeitung bediirfen und gleich in den Verbrauch ubergehen, werden den 
Verbrauch steigern, vielleicht sogar auf Kosten der inlandischen Erzeugnisse. 
Rohmaterialien und Produktionsmittel konnen die inlandische Erzeugung 
nicht bloB in der Industrie, sondern auch in der Landwirtschaft, die sich immer 
erfolgreicher von der Bindung an natiirliche Vorbedingungen emanzipiert und 
ebenfalls industrialisiert, vergroBern, wenn auch die sonstigen Verhaltnisse 
hiefiir giinstig sind. Fremde Fabrikate werden nur dann von Vorteil sein, wenn 
sie der inlandischen Produktion eine Verbesserung der Erzeugnisse oder ihrer 
Absatzfahigkeit ermoglichen oder nicht mit annahernd gleichen Kosten im 
Inlande hergestellt werden konnen. Manchmal kann der auslandische Wett
bewerb ein Ansporn zur Herabsetzung der inlandischen Erzeugungskosten 
sein, aber eine allzu rasche Umstellung fiihrt leicht zu einer Entwertung der 
sachlichen Anlagen und personlichen Arbeitskrafte, weshalb der etwa notwendige 
Abbau des Zollschutzes nur mit Vorsicht und stufenweise wird durchgefuhrt 
werden konnen. Die Verbraucher werden zwar durch die Einfuhr zunachst 
gewinnen, weil der Preisdruck von auBen eine Verbilligung der Waren erzwingt, 
jedoch kann dieser Vorteil, wenn unter dem Ansturm des fremden Wettbewerbes 
die inlandische Erzeugung vermindert wird, durch den Nachteil einer Ver
minderung der aus der Erzeugung flieBenden Einkommen und durch eine spatere 
Erhohung der dann vom Auslande diktierten Preise mehr als ausgeglichen werden. 

Was die Ausfuhr betrifft, so ist die vereinzelt aufgestellte Behauptung 
unbegriindet, daB sie zu einer VergroBerung der Erzeugung mit immer hoheren 
Kosten fiihrt und dadurch die Inlandspreise erhoht. Zunachst ist die vergroBerte 
Ausfuhr sehr wohl moglich durch verminderten Inlandsverbrauch, wenn die 
Preise auf den auslandischen Markten verlockend hoch sind. Ganz unhaltbar 
ist aber die Meinung, daB eine VergroBerung der Erzeugung deshalb Preis
erhOhungen im Gefolge haben muB, weil immer ungunstigere Produktions
faktoren herangezogen werden mussen. Das Gesetz vom abnehmenden Ertrag 
beruht selbst fiir die Landwirtschaft auf einer Tauschung, weil es technische 
und wirtschaftliche Gesichtspunkte vermengt. Die Bodenflache ist allerdings 
unvermehrbar und kann bei dem jeweils gegebenen Stande der Bodenbebauung 
nur eine beschrankte Menge bestimmter Bodenfruchte liefern. Wirtschaftlich 
kommt es aber nicht auf die Mengen, sondern auf die Werte an, deren Ge
winnung nicht in gleicher Weise technisch beschrankt ist, weil der Landwirt 
zu einer anderen Art der Bodennutzung ubergehen kann, die ihm einen im Werte 
gemessenen hoheren Ertrag abwirft. In der Industrie ist es aber eine bekannte 
Tatsache, daB in Zeiten der Uberproduktion die kraftigsten Unternehmungen 
ihre Erzeugung mit allen Mitteln zu erhohen trachten, weil sie gerade davon 
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eine Senkung der Erzeugungskosten und SOlnit eine Starkung in dem verscharften 
Wettbewerb erwarten. Eine Erhohung der Preise infolge der Ausfuhr wird nur 
dann stattfinden, wenn sich der Auslandspreis aus irgendeinem Grunde, viel
leicht sogar wegen einer Ausfuhrpramie des eigenen Landes, hoher stellt als der 
Inlandspreis, weil dann der Erzeuger dem inlandischen Kaufer nicht niedrigere 
Preise bewilligen wird als er sie yom auslandischen erhalten kann. Die Steigerung 
der Ausfuhr kann aber auch zu einer Senkung der Inlandspreise beitragen, weil 
sie eine wachsende Erzeugung mit sinkenden Kosten und einen verscharften 
Wettbewerb auf dem Weltmarkte ermoglicht. 

Selbst wenn es also moglich ware, den bloB en Warentausch von den in 
Waren erfolgenden Kapitalsiibertragungen und Zahlungen zu scheiden und 
den Tauschwert jeder Ware beim Grenziibertritte in einwandfreier Weise fest
zustellen, so wiirde doch eine solche Gegeniiberstellung der Einfuhr und Ausfuhr 
von Waren, also die Handelsbilanz, keinen RiickschluB gestatten auf das Ge
deihen eines Landes, weil die beiden sich auf die innere Wirtschaftsbilanz sehr 
verschieden auswirken konnen. Nur aus einer statistisch heute kaum ausfiihr
baren Zusammenfassung aller Daten der auBeren und inneren Wirtschafts
bilanz lieBe sich ein richtiger Uberblick gewinnen. 

IX. Die Kapitalsiibertragungen 
Kapitalien sind Summen von wirtschaftlichen Werten, die durch die Zweck

bestimmung des Verfiigungsberechtigten das Erwerbsvermogen bilden, das 
sich vermehrt, im Gegensatze zum Nutzungsvermogen, das durch personlichen 
Verbrauch aufgezehrt wird. Solche Werte kniipfen sich nicht bloB an Waren 
und Geld, sondern auch an Rechte auf Nutzungen und Dienste und an Be
ziehungen aller Art (Kundschaft u. dgl.), sind also streng genommen nur Ab. 
straktionen der Beziehungen des Menschen zu seiner auBeren Umgebung. Ihre 
Verkorperung erfolgt fiir den zwischenstaatlichen Verkehr zum Teil in Waren, 
doch ist deren statistische Ausscheidung aus dem AuBenhandel nicht moglich, 
weil man keiner Ware ansehen kann, ob sie durch den Bezieher der Wert
vermehrung in der Erzeugung oder der Wertvernichtung im Verbrauche zu
gefiihrt werden wird. Als korperliche Trager der Kapitalien erscheinen ferner 
Wertpapiere aller Art einschlieBlich des Papiergeldes und namentlich der Aus
landswechsel, die als Finanzwechsel stark zu voriibergehenden Kapitalsiiber
tragungen beniitzt werden. Die auf Kredit beruhende Trennung VOn Sach
kapital und Effektenkapital durch Schaffung marktgangiger Wertpapiere 
bedeutet im Rahmen der Volkswirtschaft keine Vermehrung des Volksver
mogens, weil in diesen Grenzen jede Forderung durch eine entgegenstehende 
Schuld aufgehoben wird, wohl aber findet durch eine zwischenstaatliche Uber
tragung solcher Wertpapiere ohne gleichzeitige Verschiebung des haftenden 
Sachkapitals eine Mehrung oder Minderung des Volksvermogens statt. Eine 
genaue statistische Erfassung des Verkehres in Wertpapieren in Form einer 
selbstandigen Kapitalverkehrsbilanz ist aber, abgesehen VOn allen Schwierig
keiten der Verkehrskontrolle, schon deshalb nicht durchfiihrbar, weil es gar 
nicht auf den Aufbewahrungsort, sondern auf das Besitzverhaltnis ankommt, 
das beispielsweise auch durch eine ganz unkontrollierbare interne Verfiigung 
einer Bank gegeniiber ihrer auslandischen Filiale jederzeit geandert werden kann. 

Das Kapital kann an ein anderes Land im Wege einer einseitigen Wert
iibertragung endgiiltig gegeben sein, sowohl durch staatliche Tribute, Ent
schadigungen, Schenkungen u. dgI., aber auch durch private Veranderungen, 
beispielsweise dadurch, daB sich Fremde als Unternehmer oder Grundbesitzer 
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im Lande ansiedeln. Es kann aber auch unter der Verpflichtung einer spateren 
Ruckzahlung bloB geliehen sein. Aus der KapitaJszufuhr eines Landes da.rf 
also nicht auf seine entsprechend groBe Verschuldung geschlossen werden, 
denn die "Obertragung ist oft nur eine einseitige, auch werden die Ertragnisse 
des ge1iehenen Kapitals haufig im Schuldnerlande belassen, um dort neu an
gelegt zu werden. Der zwischenstaatliche Kredit kann ebenso wie der binnen
staatliche ein Stundungskredit sein, wie er sich aus den Zahlungssitten im 
Warenhandel dadurch ergibt, daB der Verkaufer dem Kaufer die Bezahlung 
der Ware fUr einige Zeit, z. B. drei Monate, stundet. Seinen Niederschlag erfahrt 
dieser Kredit in einem Wechsel, den der auslandische Kaufer oder noch haufiger 
eine ihm nahestehende Bank akzeptiert, so daB er vom Verkaufer leicht gegen 
Abzug des Diskontsatzes noch vor dem Verfallstage verkauft werden kann. 
Derartige Wechsel verkorpern kurzfristige Leihkapitalien, die auch eine durch 
die Verschiedenheit des Diskontsatzes in den einzelnen Landern beeinfluBte 
Eigenbewegung haben, so daB also aus der Finanzierung des AuBenhandels 
eine besondere Leihkapitalbewegung entsteht, in welche auch andere, an dem 
Warengeschafte nicht beteiligte Lander hineingezogen werden konnen. Der 
dem Auslande eingeraumte Kredit kann ferner ein Leihkredit sein, bei dem 
Leistung und Gegenleistung gleichartig sind, namlich in Zahlungsmitteln er
folgen, wahrend sie beim Stundungskredit, der einen zeitlich auseinandergezogenen 
Kauf oder Verkauf darstellt, verschiedenartig sind. Dieser Leihkredit findet 
seinen Ausdruck in den Effekten, wie Staatsanleihen, Aktien, Obligationen, 
Pfandbriefen usw., die der dauernden Kapitalsanlage dienen und von kapitals
reicheren Landern fUr kapitalsarmere ubernommen werden. Sie nutzen mittel
bar auch dem Warenhandel, weil sie ein armeres Land in die Lage versetzen, 
Waren und besonders Produktionsmittel zu kaufen, mit denen es seine innere 
Wirtschaftsbilanz uber das MaB seiner Krafte hinaus verbessern kann. Sie 
sind zwar ihrer Natur nach langfristig, konnen sich jedoch aus wirtschaftlichen 
GrUnden, bei einem Umschwunge der Konjunktur, aber auch aus politischen 
Griinden, bei einer Verschlechterung der Beziehungen zwischen den Regierungen, 
plotzlich in Bewegung setzen und in die Heimat zuruckstromen, denn die Lang
fristigkeit ist nur zwischen der Person des Glaubigers und jener des Schuldners, 
nicht auch zwischen den zugehorigen Landern gesichert. Jene dieser Papiere, 
die an den Borsen zweier oder mehrerer Lander notiert werden, dienen auch 
den Zwecken der Spekulation und werden je nach den schwankenden Aus
sichten und den dadurch hervorgerufenen Kursbewegungen aus einem Lande 
in ein anderes geschoben, wodurch das gegenseitige VerschuldungsverhaItnis 
immer wieder geandert wird. Auch die erwahnten Auslandswechsel, die 
Devisen, nehmen an dieser Wellenbewegung teil, zumal die Notenbanken im 
Interesse der Verteidigung der inlandischen Wahrung groBere Devisenvorrate 
anzusammeln pflegen, um durch Kauf und Verkauf den Wechselkurs zu beein
flussen; durch die Pfundwechsel, welche die kontinentalen Notenbanken im 
Besitz halten, stellen sie in Wirklichkeit dem Londoner Geldmarkt Mittel zur 
Verfugung. Die "Obertragungen von Wertpapieren haben auch Zahlungen 
zur Folge, die sich in der Zahlungsbilanz mit jenen aUS dem Warenhandel und 
aus anderen "Obertragungen vereinen. Die Leichtigkeit der "Obertragung ge
stattet es dem GIaubigerland, durch plotzliche Kiindigung der Kapitalien 
oder durch Abgabe von Devisen seine Zahlungsbilanz augenblicklich zu yer
bessern, was besonders in politisch bewegten Zeiten von groBer Bedeutung 
werden kann. 

Die Ursache der Kapitalsubertragung muB nicht immer wirtschaftlicher 
Art sein; wirtschaftlich wird aber ebenso wie bei den Waren der Preis, in diesem 
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FaIle die Ertragsmoglichkeit in einem festen ZinsfuB oder in einer schwankenden 
Dividende als entscheidend hingestellt, weil man sagt, auch die Kapitalien 
flieBen aus dem Lande, in dem sie billig sind, in jenes, in dem sie teuer sind. 
Eine vollige Ausgleichung findet aber auch hier nicht statt, weil sich selbst 
fiir die so leicht fliissigen Kapitalien selbstandige Markte, sogenannte Geld
markte, mit ungleichen VerhaItnissen von Angebot und Nachfrage bilden. 
Vor allem gibt es auch innerhalb desselben Wirtschaftsgebietes zwei deutlich 
geschiedene Kapitalsmarkte, einen fiir Leihkapitalien mit fester Verzinsung 
(Staatspapiere, Obligationen, Pfandbriefe, Wechseldiskontierungen, Spar
einlagen) und einen fiir Unternehmerkapitalien mit schwankendem Ertrage 
(Aktien, Kuxe, Anteilscheine). 1m allgemeinen wird das Ertragnis der letzteren 
hoher sein als das der ersteren, weil es die Vergiitung fiir ein je nach der Art 
des Unternehmens mehr oder minder groBes Risiko in sich schlieBt. In Zeiten 
sehr reger Spekulation kann es aber auch umgekehrt sein, wenn auf eine 
baldige Kurssteigerung der Anteile an Unternehmerkapitalien gerechnet wird 
und der Gewinn aus dem Verkaufe zu erhohten Kursen groBer zu werden ver
spricht als der aus der Ertragsverteilung des Unternehmens. Wenn nun auch 
Kapitalien verhaltnismaBig am leichtesten iibertragber sind, weil wenigstens 
gewisse Arten der Verkorperung von BefOrderungskosten und Grenzabgaben 
wenig oder gar nicht getroffen werden, so ergibt sich doch noch eine scharfere 
Teilung der Kapitalsmarkte nach Landern. Die Trennung wird verursacht 
durch die groBere Schwierigkeit in der Kontrolle iiber die wirtschaftliche und 
politische Lage des fremden Landes, den Unterschied in der Wahrung, die 
Verschiedenheit der Rechtsordnung und der Besteuerung, die Ungleichheit 
in der Organisation der Banken und Borsen usw. Dbrigens sind fiir die Richtung 
der Verwendung trotz der Unpersonlichkeit des Kapitals selbst personliche 
und nationale Neigungen der Besitzer maBgebend infolge verwandtschaftlicher 
oder geschaftlicher Beziehungen, wegen Gleichheit des Volkes, der Sprache 
oder des Kulturstandes, im Hinblick auf politische und koloniale Bestrebungen 
usw. Zuweilen macht sich eine Arbeitsteilung zwischen fremdem und heimischem 
Kapital bemerkbar, weil jedes andere Anlagemoglichkeiten bevorzugt. So wird 
in Frankreich seit langer Zeit Klage dariiber gefiihrt, daB infolge der Vorliebe 
der Bevolkerung fiir festverzinsliche Anlagen das heimische Kapital eher ins 
Ausland wandert, als daB es den inlandischen Unternehmungsgeist befruchten 
wiirde. In Agrarlandern flieBt das heimische Kapital gern dem Hypothekar
kredit zu, wahrend das fremde weniger leicht dafiir zu gewinnen ist und 
mehr den Banken und der Industrie zustromt. Bei politischer Unsicherheit 
kann es ratsam sein, zu Unternehmungen heimisches Kapital nur unter Vor
schiebung des fremden zu verwenden, wie dies in China beobachtet werden 
konnte, wo die im langen Biirgerkriege gegeneinander kampfenden Generale 
die zur Kriegfiihrung notigen Geldmittel durch unfreiwillige Subskriptionen 
der Unternehmer aufzubringen suchten. 

Was die Wirkung der Kapitalsiibertragung anbetrifft, so wird der Kapitals
zufluB fiir ein Land in der Regel als Leihkapital am niitzlichsten sein, weil auf 
diese Weise der Ertrag der dadurch befruchteten Unternehmungen iiber ihre 
eigene Grundlage hinaus gesteigert werden kann und dem Lande der die Zinsen
zahlung an das Ausland iibersteigende Ertrag verbleibt. Fremdes Unternehmer
kapital wird dann am vorteilhaftesten wirken, wenn es dem inlandischen 
Unternehmungsgeist an Anregung mangelt. Vielfach wird solches KapitaI 
durch nachfolgende Ansiedlung der fremden Unternehmer nationalisiert, also 
dem Lande endgiiltig geschenkt. Seine Nachteile werden dann starker hervor
treten, wenn es sich urn Unternehmungen handelt, denen offentliche Interessen 
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.anvertraut sind, wie Eisenbahnen, Hafenbauten, Elektrizitatswerke, Noten
banken usw. Der KapitalsabfIuB kann fiir ein Land ungiinstig wirken, wenn 
es die auslandischen Kapitalisten vorziehen, eine feste Verzinsung von Anlagen 
im Auslande zu beziehen, als sich den heimischen Unternehmungen zuzuwenden, 
sich also wie in dem erwahnten Beispiel von Frankreich die Entwicklung 
zum Rentnerstaat vollzieht. Auch eine politische Gefahr kann damit verbunden 
gein, wenn auf diese Weise ein moglicher Kriegsgegner in die Lage versetzt 
wird, seine miIitarischen Riistungen zu vervolIkommnen. Anderseits gewinnt 
ein Land mit groBer Kapitalsausfuhr an politischer Macht und an wirtschaft
lichem EinfluB in der Welt. 1m Laufe der Zeit ist die Kapitalsausfuhr sogar 
planmaBig in den Dienst der Warenausfuhr gestellt worden, indem die Re
gierungen durch ihren EinfluB auf Banken und Borsen die Unterbringung von 
fremden Anleihen an die Bedingung knupften, daB die aus dem Erlose be
.absichtigten Warenbestellungen im Glaubigerlande erfolgen. Die britische Finanz
presse pflegt sogar zwischen Kapitalsausfuhr und Warenausfuhr einen selbst
tatigen Ausgleichsmechanismus anzunehmen. Wenn die Warenausfuhr zuruck
gehe, vermindere sich die Gelegenheit fiir Kapitalsanlagen im Inlande, wodurch 
wieder die Kapitalsausfuhr gefordert werde, die ihrerseits eine Warenausfuhr 
nach sich ziehe. Der fordernde EinfluB der Kapitalsausfuhr erstreckt sich 
aber gewohnlich nur auf Gegenstande fiir offentliche Arbeiten, und deren Aus
dehnung hangt nicht bloB von wirtschaftlichen, sondern auch von politischen 
Erwagungen abo 1m ubrigen entscheidet die allgemeine Geschaftslage, die sich 
bis zu einem gewissen Grade auf aIle Lander in gleicher Richtung auswirkt. 
Die Krise in einem Lande wird gewohnlich nicht durch eine giinstige Kon
junktur im Auslande abgeschwacht, sondern durch eine Verallgemeinerung 
verscharft. Bei schlechtem Geschaftsgange im Inlande wird daher meistens 
auch der Kapitalsbedarf im Auslande geringer sein und der infolgedessen ein
getzende scharfere Wettbewerb auf dem Weltmarkte wird es erschweren, bei 
der Gewahrung einer Anleihe an ein fremdes Land die Bedingung durchzu
setzen, daB die dadurch ermoglichten Warenbestellungen selbst zu hoheren 
Preisen im Glaubigerlande vorgenommen werden. 

X. Die Wanderuugen 
Auch die zwischenstaatlichen Wanderungen von Personen haben wirt

.schaftliche Ursachen und Wirkungen. Wahrend aber die Bewegung der Waren 
und zum groBten Teile auch die der Kapitalien unter wirtschaftlichen Beweg
griinden steht, die fiir das abgebende oder das aufnehmende Land einen Vorteil 
anstreben, sind fur die Aufenthaltsveranderungen der Menschen haufig per
sonliche, politische, nationale und religiose Einflusse maBgebend, die wirt
schaftliche Nachteile fur das eine oder das andere Land oder auch fiir beide 
mit sich bringen konnen. Wirtschaftlich ist dabei die Doppelrolle des Menschen 
'zu beachten: als Trager der Arbeitskraft verkorpert er einen der beiden Pro
duktionsfaktoren, als Trager des Verbrauches bildet er dagegen das endgiiltige 
Ziel der wirtschaftlichen Tatigkeit. Es ist also von wesentlichem Unterschied. 
ob der aus einem Lande in ein anderes ubergehende Mensch als bloBe Verbrauchs
haft oder als Produktivkraft anzusehen ist, ob er nur einen angenehmen 
Aufenthalt oder eine Verdienstmoglichkeit sucht. 1m ersteren Falle gibt er 
nur AnlaB zu einer oft unsichtbaren Ausfuhr von Waren und Kapitalien. im 
letzteren ist er als Aus- oder Einwanderer zu betrachten. 

Kommt der Auslander als Verbraucher, so kann sein Aufenthalt im Lande 
-vorubergehend oder dauernd sein. Siedelt er sich dauernd an, so wachst das 
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Kapital, von dem er lebt, dem neuen Aufenthaltslande zu, auch wenn es in 
seiner Heimat angelegt bleibt. Wenn ein reicher Englander nach Frankreich 
ubersiedelt, so wird das Kapital, von dessen Ertragnissen er lebt, auch dann, 
wenn es in einer englischen Bank liegen bleibt, nicht mehr als englisches, sondern 
als ein in England angelegtes franzosisches anzusehen sein; es wird entnationa
lisiert, auch wenn der Englander seine Staatsangehorigkeit beibehalt. Selbst 
der im Auslande lebende Pensionist schafft eine Forderung des Aufenthalts
landes an das zur Pensionszahlung verpflichtete Land. Die Pensionen an die 
englischen Kolonialbeamten, die nach verhaltnismaBig kurzer Dienstzeit in 
ihre Heimat zuruckkehren, bilden daher eine stetige Quelle auswartiger Ver
schuldung Britisch-Indiens. 

Die nur zu voriibergehendem Aufenthalt eintreffenden fremden Reisenden 
suchen als Touristen, Kurgaste, Sommerfrischler hauptsachlich Lander auf, 
die durch landschaftliche SchOnheiten, klimatische Vorzuge, Heilquellen, 
historische Sehenswiirdigkeiten, in Zeiten der Geldentwertung auch durch die 
hohere Kaufkraft des Geldes im Inlande, Vorteile bieten. Sie verursachen 
nicht Kapitalsubertragungen, sondern einseitige Zahlungen, die aber fur manche 
Lander, wie Frankreich, Italien, die Schweiz, Osterreieh, die skandinavischen 
Lander und Agypten, hohe und die auBere Wirtschaftsbilanz wesentlich beein
flussende Betrage erreichen. Dieser Fremdenverkehr bildet fUr das abgebende 
Land ein Passivum, das nur etwas dadureh gemildert wird, daB die Landes
angehorigen dureh den Aufenthalt im Auslande die fUr die Wiederherstellung 
ihrer Arbeitskraft notige Erholung und Gesundung finden, vielfaeh aueh ihren 
Gesiehtskreis erweitern. Anderseits kann er auch fUr das aufnehmende Land 
eine ung'iinstige Nebenwirkung haben, indem er die Lebenshaltung verteuert 
und dadurch der Landwirtsehaft und der Industrie die Erzeugungskosten 
erhoht, weshalb es zweckmaBig sein wird, ihn nach solchen Punkten zu lenken, 
die als Standort von Unternehmungen nieht in Betraeht kommen. 

Wer in das Ausland geht, urn dort seine Arbeitskraft zu verwerten und 
dadureh eine Erwerbsmoglichkeit zu finden, gilt als Auswanderer. Aueh er 
ist zwar Verbraucher, aber sein Verbraueh ist ein Kostenelement in der Er
zeugung, schafft also dem Einwanderungslande hohere Werte, die allerdings 
unter Umstanden durch gleichzeitige Naehteile aufgewogen werden konnen. 
Die Auswanderung kann ebenfalls eine vorubergehende, eine sogenannte Saison
wanderung, oder eine dauernde sein. Solche zeitweilige Wanderungen gehen 
in Europa von Suden nach Norden und von Osten naeh Westen zurn Zwecke 
der Ausfuhrung landwirtsehaftlicher Erntearbeiten, von StraBen- und Eisen
bahnbauten usw. Bei der dauernden Auswanderung ist zwar die Ruckkehr 
in die alte Heimat aueh nieht ausgeschlossen, in der Regel sogar von vornherein 
beabsichtigt, aber der Aufenthalt im Auslande ist nicht auf eine Jahreszeit 
besehrankt. Sie hat seit einem J ahrhundert ihre wichtigsten Ausgangspunkte 
in Europa und Ostasien und nimmt ihre Riehtung nach uberseeisehen Gebieten, 
von denen sie einzelne begunstigen, viele aber durch einschneidende MaBnahmen 
abzuwehren suchen. Die AnHisse zur Auswanderung konnen sehr mannigfaltig 
sein, religioser, politiseher und rein personlicher Art, aueh die Werbung durch 
Schiffahrtsgesellschaften hat stark mitgewirkt, weil die Beforderung der uber
seeischen Auswanderer ein sehr lohnendes Gesehaft geworden ist. In letzter 
Linie entscheidet aber doch der Unterschied zwischen dem zu erwartenden 
Lohn und der bisher gewohnten niedrigeren Lebenshaltung, so daB dem Aus
wanderer die Moglichkeit von Ersparnissen gegeben ist, mit denen er sich in 
der alten Heimat eine Rente oder eine Erwerbsquelle sehaffen kann. Das ab
gebende Land verliert Arbeitskrafte, fUr deren Entwieklung, Erziehung und 
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Ausbildung Staat, Gemeinde und Familie Aufwendungen gemacht haben, 
deren Wert freilich nicht von diesen Kosten allein, sondern auch von der unter 
den jeweiligen Umstanden gegebenen VerwendungsmogIichkeit abhangt. Diesen 
Verlusten stehen die Einnahmen gegeniiber, welche das Heimatland aus den 
riickgesendeten Lohnersparnissen empfii.ngt und die beispielsweise fUr Italien 
hohe Summen zu erreichen pflegen. Ein giinstiger EinfluB macht sich zuweilen, 
wie z. B. in den Beziehungen Italiens zu Siidamerika, auch auf die Ausfuhr 
von Waren bemerkbar, weil die Auswanderer lange Zeit an ihren alten Lebens
gewohnheiten festhalten und die Erzeugnisse ihres Heimatlandes bevorzugen 
und sie auch unter der fremden Bevolkerung propagieren. Auch wird unter 
dem Einflusse der neuen Umgebung die Arbeitsiahigkeit durch neue Erfahrungen 
wesentlich gesteigert. FUr das Einwanderungsland ist der zugewanderte Arbeiter 
nur so lange ein Gewinn, als Mangel an gleichartigen Arbeitskraften herrscht 
und nicht eine Masse von inlandischen Arbeitern vorhanden ist, die sich auf 
Grund ihrer hoheren Lohne auch eine bessere Lebenshaltung eingerichtet haben, 
die also das verdiente Geld auch wieder im Lande ausgeben. In jedem Wirt
schaftsgebiete entsteht allmahlich ein gewisses Gleichgewicht zwischen Arbeits
lohn, Lebenshaltung und Arbeitsleistung, das durch Einwanderer mit niedrigerer 
Lebenshaltung empfindlich gestOrt wird, weil die Anpassung au, die Lebens
verhaltnisse nur in langsamem tJbergange, bei groBen Unterschieden in Nation 
und Raase aber iiberhaupt nicht vollstandig erfolgt. 

XI. Die au:f3ere Forderungsbilanz 
Wesentlich verschieden von den Bilanzen der Wertiibertragungen im 

Warentausch, im Kapitalsverkehr und in Wanderungen, die in ihrer Zusammen
fassung die auBere Wirtschaftsbilanz ergeben, ist jene Bilanz, die den jeweiligen 
Stand der gegenseitigen Verpflichtungen zwischen Inland und Ausland anzeigt. 
Sie stellt nicht Eingange und Ausgange wahrend eines bestimmten Zeitraumes, 
sondern Vermogenswerte in einem bestimmten Zeitpunkte gegeniiber. Man 
nennt sie die auBere ForderungsbilaJlZ und definiert sie als die Gegeniiberstellung 
aller Forderungen und Schulden eines Landes gegeniiber dem Auslande an 
einem bestimmten Stichtage. Sie wird oft faIschlich mit der Zahlungsbilanz 
zusammengeworfen in der Annahme, daB Schulden auch bezahlt werden miissen, 
demnach die Ursache der zwischenstaatlichen· Zahlungen sind. Volkswirt
schaftlich sind aber Guthaben alle Kapitalsanlagen im Auslande, auch die dauern
den, die nicht zur Riickzahlung fallig sind, es haufig auch gar nicht werden, 
weil sie durch tJbersiedlung des Glaubigers in das Schuldnerland einseitig iiber
tragen werden. Aktien sind privatwirtschaftlich iiberhaupt keine Forderungen, 
sondern Anteilsrechte an Unternehmungen, ihre Abwanderung ins Ausland ergibt 
aber doch eine Verschuldung des Inlandes. Der Besitz von Grundstiicken und 
Hausern durch Auslander begriindet keine fallige Forderung. Anderseits er
moglichen selbst dauernde Kapitalsanlagen durch AbstoBung der Wertpapiere 
in das Schuldnerland eine sofortige Riickziehung der Kapitalien. Die Arbitrage 
ist in der Lage, langfristige in kurzfristige Forderungen zu verwandeln, indem 
sie Vermogensstiicke verauBert oder belastet und die Erlose dafiir ins Ausland 
iibertragt, wodurch die Moglichkeit einer Beeinflussung der taglich falligen 
Zahlungen gegeben ist. Der Stand der Verschuldung eines Landes spiegelt 
sich also nicht in seiner Zahlungsbilanz. 

EDUARD KELLENBERGER (Wechselkurs und Zahlungsbilanz im Krieg und 
Frieden. ZUrich 1919) schlagt fiir die Forderungsbilanz die Bezeichnung inter
nationale Vermogensbilanz vor und versteht darunter die Gegeniiberstellung 
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des auslandischen Vermogens im Inlande und des inlandischen Vermogens 
im Auslande. Von der Bezeichnung internationale Kapitalsbilanz will er deshalb 
absehen, weil viele dieser Guter im Auslande nicht Produktionsmittel, sondern 
Konsurngiiter sind, z. B. ein SchloB. Die Zweckbestimmung der Guter kommt 
aber nur in der inneren Wirtschaftsbilanz zur Geltung, denn in der auswartigen 
Verschuldung macht es keinen Unterschied, ob die aufgenommenen Kapitals
betrage zu konsurntiven oder zu produktiven Zwecken verwendet werden. 
Der Ausdruck internationale Vermogensbilanz empfiehlt sich nicht, denn es 
gibt kein internationales, sondern nur ein nationales Volksvermogen mit Ver
mogensbestandteilen, die in die zwischenstaatlichen Beziehungen hineinreichen, 
zwar als Schulden und Forderungen bezeichnet werden konnen, wobei jedoch 
an dem Unterschiede zwischen der privatwirtschaftlichen und volkswirtschaft
lichen Auffassung festgehalten werden muB. 

Eine ziffermaBige Berechnung der auBeren Forderungsbilanz wird zwar 
immer wieder versucht, stoBt aber infolge der Mannigfaltigkeit der dabei in 
Betracht kommenden Werte, von denen manche statistisch iiberhaupt nicht 
zu erfassen sind, auf groBe Schwierigkeiten. Man unterscheidet nur nach ge
wissen Anhaltspunkten nach dem Uberwiegen der einen oder der anderen Bilanz
seite zwischen Glaubiger- und Schuldnerstaaten, doch kommt es vor, daB ein 
Land, dessen Verschuldung gegen das Ausland in der Gesamtheit uberwiegt, 
gleichzeitig gegen ein anderes Land Glaubigerland ist, ja sich sogar deshalb 
verschuldet, urn die erhaltenen Kredite wieder weitergeben zu konnen. 

XII. Wechselkurs und Zahlungsbilanz 
AIle Zahlungen, auch die im Verhaltnis zum Auslande, lauten auf Geld

betrage. Da es kein internationales Geld gibt, dient irgend ein Landesgeld 
als MaBstab, in der Regel das des Glaubigerlandes, gezahlt wird aber gewohnlich 
nicht mit Geld, das im Auslande nur mit seinem Stoffwerte oder Kaufwerte, 
nicht mit seinem gesetzlichen Nennwerte genommen wird, sondern mit Auslands
wechseln oder Devisen, weil deren Versendung weniger Kosten verursacht. 
Der Wechsel ist aber, wie bereits betont wurde, kein endgiiltiges Zahlungs
mittel, weder im Inlande, noch im Auslande, sondern laBt sich nur dadurch 
verwerten, daB er in dem fremden Lande gegen dortiges. Geld verkauft wird 
an jemanden, der in dem Ursprungslande Zahlungen leisten oder Waren kaufen 
will, im auBersten Faile Gold, das am leichtesten verwertbar und daher inter
nationale Ware ist. Somit wird formell die Auslandszahlung in zwei Inlands
zahlungen verwandelt, eine im eigenen und eine im fremden Lande. Ein Deutscher 
begleicht seine Schuld an einen Englander durch Ubersendung eines Wechsels, 
der Empfanger verkauft diesen Wechsel fUr englisghes Geld an einen anderen 
Englander, der eine Zahlung an einen Deutschen zu leisten hat, und dieser lost 
ihn am Verfallstage fUr deutsches Geld ein. Die Aufgabe des Marktes ist es, 
denjenigen, der eine Zahlung in ein fremdes Land zu leisten hat, in Verbindung 
zu bringen mit demjenigen, der von diesem Lande eine Zahlung zu erhalten hat. 

Da die Wechsel nicht vom Staate, sondern vom Privatverkehre geschaffene 
Zahlungsmittel sind, so haben sie nicht wie das Geld einen gesetzlich bestimmten, 
sondern einen nach dem KrafteverhaItnis (nicht Mengenverhaltnis) von Angebot 
und Nachfrage auf freiem Markte wechselnden Preis. Dieser Preis, der Wechsel
oder Devisenkurs, kann nun wie der Preis irgendeiner Ware sowohl von der 
Warenseite als auch von der Geldseite beeinfluBt werden, d. h. die Veranderung 
kann sowohl durch eine Verschiebung des Krafteverhaltnisses von Angebot 
und Nachfrage in Zahlungsmitteln als auch durch eine Rebung oder Senkung 
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des Wertes in dem Gelde, auf das der Wechsel lautet, verursacht sein. Man 
driickt dies in dem einfachen Satze aus: der Wechse1kurs hangt ab vom Geldwerte 
und von der Zahlungsbilanz. Bei geordneter Wahrung und demgemaB stetigem 
Geldwert wird der Wechselkurs nur nach dem Stande der Zahlungsbilanz 
schwanken, und zwar nur bis zu den Goldpunkten, jenen Preispunkten des 
Wechsels, bei welchen die Nachfrage nach Wechseln vollig abbricht, weil sich 
trotz der hoheren tJberweisungskosten die Versendung von wirklichem Golde 
billiger stellt. Dabei ist die Zahlungsbilanz nur in dem bOrse.ntechnischen Sinne 
a.ls Gegeniiberstellung der taglich falligen Zahlungen vom Auslande und an 
das Ausland zu verstehen. Diese Zahlungen haben iiberdies nur insoweit EinfluB 
auf den Wechselkurs, als sie tatsachlich in Wechseln erfolgen, was zwar in der 
Regel der Fall ist, aber doch nicht immer sein muB. Wenn die Wahrung gestort 
ist und der Geldwert sich verandert, so fallen die Goldpunkte a.ls Grenzen fiir 
die Schwankungen des Wechselkurses weg, weil Gold zur Versendung ins Ausland 
nicht mehr in beliebiger Menge zur Verfiigung steht; der EinfluB des Geldwertes 
auf den Wechselkurs kann dann den EinfluB der Zahlungsbilanz in gleicher 
Richtung verstarken, aber auch ganz oder teilweise aufheben. 

Der Auslandswechsel ist aber wie das Geld nicht bloB Umlaufsmittel, sondern 
auch Mittel der Kapitalsbildung und Spekulation, so daB seine Preisbewegung 
nicht nur eine abgeleitete als Reflex der fiir Waren, Kapitalszinsen usw. not
wendigen Auslandszahlungen, sondern auch eine selbstandige ist. Die Noten
banken halten groBe Devisenvorrate, um mit ihrer Hilfe die Wahrung des eigenen 
Landes durch Aufrechthaltung eines stetigen Wechselkurses zu verteidigen. 
Es tauchen Finanzwechsel auf, die im Gegensatze zu den Handelswechseln 
nicht aus einem Warengeschii.fte hervorgehen, sondern der Kapitalsbeschaffung 
dienen. Sie werden von einer inlandischen Bank auf eine ausIandische gezogen, 
wodurch die erstere fUr kurze Zeit Kapital zur Verfiigung gestellt erhalt, und 
dienen hauptBachlich dazu, um die groBen zeitlichen Unstimmigkeiten in den 
Beziigen von Getreide und Rohstoffen aus dem Auslande und der gleichmaBigeren 
Ausfuhr von Fabrikaten auszugleichen. Zeitweilige Kapitalsiibertragungen 
erfolgen ferner durch die sogenanii.ten Wechselpensionen, indem bei voriiber
gehender Kapitalsknappheit bankfahige Wechsel im Auslande reportiert oder 
lombardiert werden. Die Arbitrage niitzt die Tatsache, daB der Preis der in
Iandischen Zahlungsmittel in einem fremden Lande und der Preis der Zahlungs
mittel dieses fremden Landes im Inlande nicht iibereinstimmen, weil sie zwar 
dem gleichen Zwecke gewidmet sind, aber doch aus verschiedenen Markten 
mit ungleichen Verhaltnissen von Angebot und Nachfrage hervorgehen, dadurch 
spekulativ aus, daB sie Wechsel auf dem billigeren Markte kauft und sofort auf 
dem teureren Markte verkauft. Eine Spekulation, das sogenannte "straddling", 
greift auch ein, um aus dem Preisunte1'schied zwischen den Wechseln auf kurze 
Sicht und auf lange Sicht Gewinn zu ziehen. Wenn die lange Sicht unter Beriick
sichtigung des BankzinsfuBes teurer ist als die kurze, so wird erstere verkauft 
und letztere gekauft und spater umgekehrt, wenn sich das Verhaltnis gedreht 
hat. Wiirde der Spekulant einfach lange Sicht verkaufen und mit dem Riickkauf 
wa.rten, bis sie billiger geworden ist, so ware sein Risiko groBer, denn er hatte 
Schaden, wenn der Preis noch hoher ginge, wahrend er auf diese Weise aus 
einem bereits vorhandenen Preisunterschied einen sicheren Gewinn erzielen 
kann, denn wenn die lange Sicht stetig steigt, so wird die kurze Sicht auf die 
Dauer nicht zurUckbleiben und der Preisunterschied wird dem Spekulanten 
noch immer einen Gewinn abwerfen, wenn nicht beim Riickkauf der langen 
Sicht, 80 doch beim Verkauf der kurzen Sicht. Eine finanzielle Spekulation 
begleitet auch den Warenhandel, soweit er zu Geschaften auf Zeit gezwungen 
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ist. Wenn jemand Ware aus dem Auslande bezieht und die Zahlung spater 
zu leisten hat, so sichert er sich jetzt schon den Wechsel zu einem festen Preise 
fUr den spateren Zeitpunkt. Wenn jemand Waren in das Ausland verkauft 
hat und erst spater Zahlung erhalten solI, so verkauft er jetzt schon die fremde 
Valuta zu einem festen Preise. Auf diese Weise walzt der Erzeuger oder Handler, 
um seine Aufmerksamkeit ausschlieBlich den Vorgangen auf dem Warenmarkte 
zuwenden zu konnen, die Gefahr der Preisveranderungen in den Zahlungsmitteln 
auf die Banken, die auslandische Zahlungsmittel verkaufen, ohne sie schon 
zu besitzen, und kaufen, ohne fiir sie schon Abnehmer zu haben. In der Nach
kriegszeit hat sich schlieBlich ein Terminhandel ffir Auslandswechsel selbst 
ausgebildet. In London werden die Wechsel in mehreren fremden Wahrungen 
nicht bloB ffir sofortige Lieferung (spot exchange), sondern auch ffir spatere 
Lieferung (forward exchange), namlich ffir einen Monat, notiert. 1st beispiels
weise der Dollar ffir spatere Lieferung billiger als ffir sofortige Lieferung, so 
deutet das darauf hin, daB es dem Spekulanten angesichts der ZinsfuBverhaltnisse 
vorteilhafter erscheint, Kapital in New York statt in London zu haben. 

Wenn daher in der volkswirtschaftlichen Literatur der Wechselkurs haufig 
als Barometer der Zahlungsbilanz hingestellt wird, so bedarf diese Behauptung 
gewisser Einschrankungen. Ihr logischer Aufbau ist folgender. Der Wechsel 
ist das Zahlungsmittel im zwischenstaatlichen Verkehre. Zahlungen dienen 
aber immer zum Ausgleich von Schulden und Forderungen, weil doch niemand 
zahlt, wenn er nicht schuldig ist. Die Gegeniiberstellung der Schulden und 
Forderungen ergibt aber die Zahlungsbilanz. Es wurde nun bereits ausgefiihrt, 
daB die Forderungsbilanz nicht mit der Zahlungsbilanz gleichgestellt werden 
kann, weil von Land zu Land viele Zahlungen geleistet werden, die nicht einer 
Forderung entspringen und nicht aIle Forderungen zu Zahlungen fiihren. Aber 
auch wenn man richtigerweise unter Zahlungsbilanz die Gegeniiberstellung 
der im Auslandsverkehre taglich falligen Zahlungen versteht, ist der Zusammen
hang mit dem Wechselkurse kein unmittelbarer und zwangslaufiger. Zwischen
staatliche Zahlungen werden nicht nur durch Auslandswechsel vermittelt, 
sondern erfolgen auch unmittelbar durch Waren, z. B. haufig hei Aufnahme 
einer Auslandsanleihe, wenn der ErlOs gleich zum Ankaufe von Waren im 
Glaubigerlande verwendet wird, ferner durch personliche Ubertragung von 
Geld oder Anweisungen auf Geld im Fremden- und Auswanderungsverkehre 
ohne Riicksicht auf den Stand der Wechselkurse. Anderseits dienen Auslands
wechsel nicht bloB wirklichen Zahlungen, sondern auch spekulativen Zwecken 
und voriibergehenden Kapitalsverschiebungen. SchlieBlich besorgen zwei Lander 
die gegenseitigen Zahlungen nicht imIDer durch unmittelbare Ubertragung 
von Wechseln, sondern ziehen ein drittes Land als Zwischenglied heran, so daB 
durch die Zahlungen nicht die Wechselkurse der beiden Lander zueinander, 
sondern die jedes dieser Lander im Verhaltnis zu dem vermittelnden dritten 
Lande beeinfluBt werden. Der Wechselkurs ist also nur ein Anhaltspunkt, 
aber nicht ein MaBstab der Zahlungsbilanz. 

Eine Beeinflussung von der Geldseite her erfahrt der Wechselkurs nur 
bei einer Geldentwertung in wenigstens einem der am Zahlungsverkehre be
teiligten Lander. Bei vollgiiltiger Goldwahrung deckt sich der Gleichgewichts
pUnkt ffir die Schwankungen der Wechselkurse, die sogenannte Wechselparitat, 
mit der Miinzparitat, die wieder aus dem in beidenLandern gesetzlich festgelegten 
MiinzfuBe nach dem Feingehalte der beiderseitigen Miinzeinheiten berechnet 
wird. Die Ubereinstimmung zwischen Wechselpari und Miinzpari wird aufrecht
erhalten durch die Freiziigigkeit des Goldes, durch die jederzeitige Moglichkeit 
der Einfuhr und Ausfuhr von Gold und durch die freie Auspragbarkeit des 
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Goldes in inlandisches Geld. Der Wechselkurs kann in diesem FaIle nur nach 
den tatsachlich in Wechseln zu leistenden Zahlungen tiber die Miinzparitat 
steigen oder unter sie fallen, aber nur bis zu den Goldpunkten, bei denen sich 
die Versendung des Goldes anstatt des zu teuer gewordenen Wechsels Iohnt. 
Wenn aber auch nur eines der beiden Lander durch Einstellung der Einlosung 
des Papiergeldes die Miinzparitat auBer Wirksamkeit setzt, kommen der Gleich
gewichtspunkt und die Goldpunkte in Wegfall und die Schwankungen der 
Wechselkurse sind dann unter dem Einflusse des veranderlichen Verhaltnisses 
zwischen inlandischem und auslandischem Geldwerte und der auswartigen 
Zahlungen unbegrenzt. 

Da wurde nun die Behauptung aufgestellt, daB mit der Abgabe von in
Hindischem Geld an das Ausland in Wirklichkeit ein Teil der inlandischen 
Kaufkraft ffir Waren und Leistungen angeboten wird, so daB nunmehr die 
Kaufkraftparitat, namlich das Verhaltnis der Kaufkraft des Inlandsgeldes 
ffir Waren und Leistungen in beiden Landern, die neue Gleichgewichtslage 
bildet. Das in den Wechselkursen beider Lander zum Ausdruck kommende 
Wertverhaltnis beider Geldeinheiten werde, abgesehen von kleinen Schwan
kungen, unverandert bleiben, solange keine Veranderungen in der Kaufkraft 
auf beiden Seiten eintreten und dem Handel keine besonderen Hindernisse 
in den Weg gelegt werden. Wenn aber eine Inflation im Lande A die Kaufkraft 
des dortigen Geldes herabdrtickt, so werde der Wert der A-Valuta im Lande B 
notwendigerweise im selben MaBe sinken. Wenn die B-Valuta durch Inflation 
im Werte sinkt, so werde auch die Bewertung der A-Valuta im Lande B im 
gleichen Grade steigen. Wenn demnach zwei Lander Geldentwertung aufweisen, 
so sei der normale Wechselkurs gleich dem alten Wechselkurs, multipliziert 
mit dem Quotienten zwischen dem Grade der Inflation in dem einen und dem 
anderen Lande. Diese Ansicht wird besonders von GUSTAV CASSEL (Das Geld
proplem der Welt, S. 30. Miinchen 1921) vertreten. RUDOLF DALBERG (Die 
Entwertung des Geldes. Berlin 1918) hat die Formel aufgestellt: Die Valuta (Va) 
zweier Lander verhalte sich - die tibrigen Verhaltnisse gleichgesetzt - wie 
ihre Kaufkraft auf dem innerenMarkte, daher umgekehrt wie dasPreisniveau(Pr): 

VVa1 = pPT2 • Allerdings gebe es abnormale Abweichungen von dieser Gleich-
a2 Tl 

gewichtslage, aber diese seien entweder ktinstliche Einschrankungen des freien 
Handels, wie Ausfuhrverbote, Kontingentierungen der Ausfuhr, Ausfuhrzolle, 
hohere Auslandspreise u. dgl., auf der einen oder Einfuhrbeschrankungen 
auf der anderen Seite, oder nur vornbergehender Natur, wie MiBtrauen in die 
Zukunft der Valuta, das zur Eskontierung ihres voraussichtlichen Sinkens ftihre, 
spekulative Eingriffe u. dgl. Es wird also angenommen, daB der zwischen
staatliche Verkehr im unbehinderten Zustand nach einer Angleichung des auBeren 
Geldwertes an die Kaufkraftparitat strebt, die den Schwerpunkt bildet, um 
welchen die Wechselkurse hin- und herschwanken. 

Dagegen sind folgende Einwendungen zu erheben. Die Nachfrage nach 
Waren kommt nicht vom Gelde, sondern von dem Menschen als Besitzer des 
Geldbetrages, ihre Starke richtet sich nach dem gesamten Vermogen des Be
sitzers, ffir welches das Einkommen die wichtigste und meist einzige Unterlage 
ist. Auf demselben Markte erscheinen nun Wirtschafter mit sehr verschiedener 
subjektiver Kaufkraft, aber durch die allgemeine Schatzung bildet sich eine 
objektive Kaufkraft ftir die Geldeinheit. Die Geldeinheit hat im Besitz des 
Armen und des Reichen eine verschiedene Bedeutung, ebenso wie auch das 
dafiir gekaufte Sttick Brot ffir den ersteren einen hoheren Gebrauchswert hat 
als ffir den letzteren. Auf dem Markte erhalt aber der Arme ffir die Geldeinheit 
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nicht mehr Ware als der Reiche. Bei reiner Goldwahrung verkorpert sich die 
objektive Kaufkraft in der entsprechenden Gewichtsmenge des Goldmetalls, 
das in jedem Lande einen durch die Miinzgesetze gesicherten Hochst- und Mindest
preis hat, denn jedermann erhalt fiir 1 kg Gold den festgesetzten Betrag in 
inlandischem Gelde. Gold ist nun eine in der ganzen Welt gangbare Ware mit 
einem durch Landesgesetze bestimmten Preise. Die Miinzparitat ist also eine 
Kaufparitat fiir Gold, damit aber noch nicht auch fUr andere Waren. Gold 
hat, soweit es als Tauschmittel dient, doch nur transitorischen Charakter, ist 
nur Werkzeug zum Kaufe von anderen, konsumierbaren Waren und Leistungen. 
Die Kaufkraft des Goldes selbst ist in den einzelnen Landern verschieden und 
gleicht sich auch nicht aus, erstens deshalb, weil die Erzeugung durch Unter
schiede in den natiirlichen Vorbedingungen und sozialen Einrichtungen mit 
ungleich hohen Kosten arbeitet, zweitens deshalb, weil auch der Verbrauch 
wegen der Verschiedenartigkeit der Einkommensgruppierung und der Lebens
gewohnheiten eine andere Richtung und Starke aufweist. Die Goldwahrung 
sichert nur die Kaufkraft des Geldes gegeniiber dem Golde, aber nicht auch 
die des Goldes gegeniiber den Waren. Die Kaufkraft des Goldes ist aber auch 
in normalen Zeiten in den einzelnen Landern verschieden und gleicht sich nicht 
aus. Wird nun in einem Lande das Geld von der Goldgrundlage 10sgelOst und 
gegeniiber dem auslandischen Gelde gesenkt, so vermindert sich seine Kaufkraft 
gegeniiber den Waren im Inlande niemals im gleichen MaBe, weil die Entwertung 
die Elemente ungleich beeinfluBt, die einerseits die Nachfrage und anderseits 
das Angebot bilden. Der Gesamtbedarf kann wegen der zunehmenden Flucht 
vor dem Gelde steigen, die Nachfrage kann infolge der Verschiebung der Ein
kommensverhaltnisse fiir Produktionsmittel starker sein als fiir Gegenstande 
des taglichen Lebensbedarfes, die Konkurrenz unter den Verkaufern kann sich 
verringern, weil Auslandswaren durch den Valutaschutz an der Einfuhr behindert 
werden, die Furcht vor der Unzulanglichkeit der Giitervorrate oder vor steigender 
Erzeugungskosten kann preistreibend wirken usw. Dabei wird der AuBenwert 
des Geldes zunachst niedriger werden, weil die Realisierung des in dem unein
loslichen Papiergelde verkorperten Kaufwertes mit groBeren Gefahren verbunden 
ist als des in der Goldmiinze enthaltenen, wird auch so lange unstetig sein, 
als es nicht wieder an den internationalen Stoffwert des Goldes gebunden wird 
und an ihm einen Halt findet. Das Verhaltnis der Binnenwerte zweier Lander 
steht mit dem der AuBenwerte nicht in einer so zwangslaufigen Verbindung, 
daB sich aus dem einen eine Gleichgewichtslage fiir das andere ermitteln lieBe. 
Deshalb sind auch die Vorschlage einzelner Wahrungstheoretiker (IRVING FrSHER, 
J. M. KEYNES usw.), die Stabilisierung des Geldwertes nicht durch Festlegung 
des AuBenwertes, also des Verhaltnisses zum Golde und damit zum auslandischen 
Gelde, sondern durch Festlegung des Binnenwertes, also seiner Kaufkraft fiir 
Waren im Inlande, zu versuchen, ihrem Wesen nach verfehlt. 

Der EinfluB des Geldwertes auf den Wechselkurs ist aber nicht unbestritten. 
Die KNAPPsche Geldtheorie leugnet ihn und erklart nur die Zahlungsbilanz 
als ausschlaggebend. Das Geld sei nicht Gut, sondern ein Anrecht, eine An
weisung auf kaufliche Giiter, eine Beteiligungsmoglichkeit am Sozialprodukt. 
Das intervalutarische Pari sei eigentlich kein Pari, sondern ein Normalstand, 
namlich der Preis des inlandischen Geldes, ausgedriickt in auslandischem Gelde 
und umgekehrt. Der Staat konne ein den Marktverhaltnissen entsprechendes 
Pari nicht autoritativ festsetzen und verteidigen. Wenn sich die zwischen
staatlichen Zahlungen, denen Angebot und Nachfrage nach Zahlungsmitteln 
entspringen, von Grund aus andern, so miisse der Staat an Stelle des den neuen 
Verhaltnissen nicht mehr entsprechenden Pari ein neues setzen. Die Goldwahrung 



104 J. GRUNTZEL 

sei nur ein Mittel, den intervalutarischen Kurs festzulegen, aber nicht das einzige 
und nicht einmal das zweckmaBigste (KARL ELSTER: Die deutsche Not im Lichte 
der Wahrungstheorie, S. 54. Jena 1921). Diese Lehre bestreitet den EinfluB 
des Geldwertes, weil sie einen aus den MarktverhaItnissen hervorgehenden 
Geldwert nicht anerkennt, sondern die allein Geld schaffende staatliche Fest
setzung auch fiir das VerhaItnis zum ausIandischen Gelde als maBgebend ansieht. 
Der Staat entscheidet aber nur iiber den Nennwert seines Geldes, der fiir den 
Auslandsverkehr allein maBgebende Kaufwert bildet sich aber unabhangig 
davon aus dem VerhaItnis zu den Waren auf dem inlandischen Markte. Die 
zwischenstaatlichen Zahlungen werden in den beiderseitigen Geldeinheiten 
berechnet, aber diese Geldeinheiten sind in ihrem Verhaltnis zu den Waren 
und damit auch zueinander veranderlich, eine Anderung der Wechselkurse 
ist also nicht bloB durch Einfliisse der Zahlungsbilanz, sondern auch durch 
Einfliisse des Geldwertes moglich, die freilich in Zeiten der Geldentwertung 
so ineinanderflieBen, daB sie nicht mehr scharf voneinander zu trennen sind. 

In der englischen Fachliteratur wird ein gewisser Ausgleichsmechanismus 
in den Wechselkursen behauptet, demzufolge sich ungiinstige Wechselkurse 
infolge ungiinstiger Zahlungsbilanz von selbst dadurch regeIn, daB sie ent
sprechende Gegenbewegungen von Waren und Kapitalien auslosen. Weil der 
Wechselkurs ein Preis ist wie der fiir Waren, Kapitalien (Zins) und Arbeits
leistungen (Lohn) , so ist er tatsachlich nicht bloB eine Wirkung des Krafte
verhaItnisses zwischen Angebot und Nachfrage, sondern auch selbst eine Ursache 
der Veranderungen dieses Krafteverhaltnisses. Die landlaufige Annahme geht 
sogar dahin, daB ein Steigen des Preises immer die N achfrage hemmt und das 
Angebot fordert und umgekehrt, also eine Gegenwirkung auslost. Eine gewisse 
Tendenz hiezu ist zwar vorhanden, aber die Wirklichkeit spielt sich nicht nach 
diesem einfachen Schema abo Tagliche Erfahrung auf Markten und Borsen 
lehrt, daB steigende Preise noch eine ErhOhung der Nachfrage zur Folge haben, 
wenn ein weiteres Steigen wahrscheinlich ist, daB sinkende Preise nicht immer 
eine Verringerung des Angebotes nach sich ziehen, weil eine Einschrankung 
mit einer ErhOhung der Kosten oder mit einer Entwertung des Anlagekapitals 
verbunden ware usw., iiberdies steht auch das MaB der allfalligen Erweiterung 
oder Einengung von Angebot und Nachfrage auBer Verhaltnis zu dem Grade 
der Steigerung oder Senkung der Preise. Den Ausgleichsmechanismus der 
Wechselkurse stellt man sich nun in folgender Weise vor. Wenn in einem Lande A 
mehr Wechsel auf das Land B gefragt als angeboten werden, so entfernt sich 
der Wechselkurs von der durch die Miinzparitat festgelegten Wechselparitat, 
er wird ungiinstig fiir A und giinstig fiir B. Dadurch werden aber die Waren 
von A fiir die Bewohner von B billiger und umgekehrt die Waren von B teurer 
fiir die Bewohner von A. Deshalb werden sich die Warenbeziige von A nach B 
vergroBern, die von B nach A dagegen verkleinern. Damit andere sich aber 
wieder die Zahlungsbilanz und soniit auch der Wechselkurs. Werde gar der 
Goldpunkt erreicht, bei dem sich die "Obertragung von wirklichem Golde lohnt, 
so werde die Gegenwirkung eine besonders lebhafte, weil- nach der Quantitats
theorie - die Kaufkraft des Geldes von dem Verhaltnis zwischen Warenumsatz 
und Geldumlauf abhange. Werde namlich im Lande A der Geldumlauf durch 
die Ausfuhr von Gold vermindert, so miisse sich dort die Kaufkraft des Geldes 
erhohen, und die Warenpreise werden fallen, in dem Lande B dagegen werde 
die gleichzeitige Einfuhr von Gold den Geldumlauf vermehren, die Kaufkraft 
des Geldes werde daher sinken und die Warenpreise werden steigen. Da aber 
die Menschen von Giitern und nicht yom Golde leben, so werde das Land B 
mehr Waren von A kaufen, die Ausfuhr des Schuldnerlandes an das Glaubigerland 
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werde daher begiinstigt, und die Zahlungsbllanz gleiche sich wieder aus. Andere 
sehen hingegen die Kapitalsbewegung als entscheidend an und erblicken die 
ausgleichende Kraft nicht im Warenpreis, sondern im BankzinsfuB, denn bei 
Geldvermehrung sinke der ZinsfuB, das inlandische Kapital flieBe ins Ausland 
ab und verschlechtere den zu giinstig gewordenen Wechselkurs. In allen diesen 
Fallen leidet'die Annahme eines automatischen Mechanismus unter dem Fehler, 
daB sie einen einzigen EinfluB als entscheidend annimmt und die zahlreichen 
iibrigen, die ihn verstarken, aber auch abschwachen oder aufheben konnen, 
vernachlassigt. Vor allem ist der Unterschied in den Warenpreisen und Kapitals. 
verzinsung,en nicht immer groB und dauernd genug, um die zahlreichen Hinder
nisse der tjbertragungen von Waren und Kapitalien zu iiberwinden. Gewohnlich 
beschrankt sich der aus der Steigerung der Wechselkurse hervorgehende Anreiz 
zur Ausfuhr auf die Spannung zwischen dem Wechselpari und dem nur etwa 
7'2 Perzent abweichenden Goldpunkte, ist also gering. Rohstoffe und Lebens
mittel miissen oft ohne Riicksicht auf ihren Preisstand bezogen werden. Wenn 
infolge Inflation die Warenpreise steigen, so kann zwar die Einfuhr zunehmen 
und der Wechselkurs sich verschlechtern, ob aber damit eine verbessernde 
Geldbewegung eingeleitet wird, ist bei der sinkenden Bewertung der inlandischen 
Zahlungsmittel fraglich. Die Inflation kann zwar zu einer verstarkten Kapitals
blldung fiihren, wodurch der ZinsfuB ermaBigt und ein GeldabfluB verursacht 
wird, der den Wechselkurs herabdriickt, jedoch kann auch eine Flucht der 
Geldbesitzer in Sachwerte entstehen, so daB der ZinsfuB sogar steigt, und das 
ist sogar meist der Fall. Eine Selbstregelung ist deshalb nicht anzunehmen, 
well gerade in kritischen Zeiten privatwirtschaftliche und volkswirtschaftliche 
Interessen stark auseinandergehen, sie ist auch immer ein sehr langwieriger 
Vorgang. 

Die Erzielung und Verteidigung stetiger Wechselkurse ist eine Hauptaufgabe 
der staatlichen Wirtschaftspolitik, well sich eine StOrung auf die innere und 
auBere Wirtschaftsbilanz ungiinstig auswirkt. Eine vollstandige Beherrschung 
ist nicht moglich, well sich der Wechselkurs auf dem freien Markte blldet, auf 
diesem ist aber der Staat doch eine machtige Partei, die einen gewissen EinfluB 
iiben kann. Diesem EinfluB offnen sich zwei Wege, ein produktionspolitischer 
und ein geldpolitischer. Der erstere ist der auf die Dauer entscheidende, sein 
Ziel muB es sein, zwischen Erzeugung und Verbrauch ein so giinstiges Verhaltnis 
herzustellen, daB die notwendigen Wertiibertragungen einen giinstigen Stand 
der Zahlungsbllanz und damit auch der Wechselkurse ergeben. Der geldpolitische 
sucht mehr zeitweilig erforderliche Korrekturen vorzunehmen, indem er je 
nach Bedarf Angebot und Nachfrage in Zahlungsmitteln gegeniiber dem Auslande 
starkt oder schwacht. Ihm dient die Devisenpolitik, derzufolge sich die Zentral
notenbank einen groBeren Vorrat von Auslandswechseln ansammelt, aus dem 
sie im Falle stark ansteigenden Bedarfes Betrage der Geschaftswelt zur Verfiigung 
stellt, um ein plOtzliches Hinaufschnellen der Wechselkurse zu verhiiten. Ein 
anderes Mittel ist die Diskontpolitik. Die Hinaufsetzung des Diskontsatzes 
fiir die Inlandswechsel hat zur Folge, daB im Inlande von den Warenverkaufern 
weniger Wechsel diskontiert, also gegen Banknoten umgetauscht werden, und 
daB eher auslandisches Kapital einstromt. 
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I. Einleitung 

Bis in die letzten Jahre ist die Theorie des auswartigen Handels in den 
Vereinigten Staaten nicht intensiv bearbeitet worden. GewiB war der Kern 
der Theorie in den fortlaufenden Diskussionen fiber die Zollfrage enthalten, 
aber die Streiter auf der Seite des Freihandels beschrankten sich auf dogmati
ache Auslegungen der oberflachlicheren Aspekte der klassischen englischen 
Theorie l ), wahrend die Verteidiger des Schutzzolles entweder nichts von der 
klassischen Theorie wuBten oder sie nicht verstanden und naive und offenkundig 
anfechtbare eigene Theorien boten oder auch den Freihandelsfolgerungen der 
klassischen Schule dadurch entgingen, daB sie den Nachdruck auf die kurz
fristigen Probleme und die auBerokonomischen Faktoren legten, mit denen die 
klassische Theorie sich nicht explicite befaBt. Neben der umfangreichen handels
politischen Literatur ist bis nach Ende des 19. Jahrhunderts fiber die Theorie 
des auswiirtigen Handels nichts veroffentlicht worden, was Erwahnung ver
diente. Es ist zwar richtig, daB sich in den meisten Lehr- und Handbiichern unter 
dem Titel "Principles of Economics" auch Kapitel fiber die Theorie des AuBenhan
dels finden, diese enthalten jedoch bestandig dieselbe routinemaBige Darstellung 
der klassischen Lehre nach dem Muster von JOHN STUART Mn.:r.., ohne ihr Vorbild 
im geringsten zu verbessern. 1m Jahre 1904 veroffentlichte Professor WHITAKER 
von der Stanford-Universitat einen -vorzfiglichen Aufsatz fiber Goldbewegungen 
im auswartigen Handel2) als Erwiderung auf eine unzureichende Kritik, die 
Professor LAUGHLIN aus Chicago ala Teil seines Angriffes auf die Quantitats
theorie des Geldes an der klassischen Theorie gefibt hatte3). Im Jahre 1906 
lieferte TAUSSIG mit seinem beriihmten Aufsatz fiber die Beziehungen zwischen 
Geldeinkommen, Preisen und Verteilung der Gewinne aus auswartigem Handel, 
die er in neuartiger Weise darstellte, einen weiteren bemerkenswerten Beitrag 
zur Theorie des atJ.swartigen Handels, der sich zwar ganz in den Bahnen der 
klassischen Tradition hielt, aber diese Tradition bereicherte und entwickelte'). 
1m Jahre 1911 veroffentlichte Professor TAUSSIG seine zweibandigen "Principles", 
in denen er eine meisterhafte Darstellung der allgemeinen Theorie und ihrer 
wichtigen praktischen Anwendungsfalle gab, ein Werk, das zwar der englischen 
Tradition folgte, aber das neue, in dem vorerwahnten Aufsatz vorgelegte Material 
umfaBte und einen realistischeren Gebrauch von illustrativen Daten machte, 

1) Eine Ausnahme macht TAUSSIGS Standardwerk "Tariff History of the 
United States", von dem Teile in den Achtzigerjahren zum ersten Male veroffentlicht 
wurden und das kiirzlich seine 7. Auflage erlebt hat. 

2) WHITAKER, A. C.: "The Ricardian Theory of Gold Movements". Quarterly 
Journal of Economics, Febr. 1904. 

3) LAUGHLIN, J. L.: Principles of Money, New York, 1903. 
4) "Wages and Prices in Relation to International Trade". Quarterly Journal 

of Economics, Aug. 1906. 
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als in den alteren Werken gebrauchlich warl). Seit 1917 hat eine kleine Gruppe 
amerikanischer Sozialokonomen, die weitgehend unter dem EinfluB und der 
Leitung von Professor TAUSSIG arbeiteten und in der Hauptsache aus seinen 
friiheren Schiilern bestanden, sich auf dieses Gebiet okonomischer Forschung 
spezialisiert und sich insbesondere dem Versuch gewidmet, die traditionellen 
Lehren iiber den Mechanismus des auswartigen Handels zu priifen und durch 
eingehende induktive Analyse der auf das Problem beziiglichen statistischen 
Daten die Veranderungen im Mechanismus aufzudecken, die als Ergebnis der 
Veranderungen der Bank- und Wahrungssysteme im letzten Jahrhundert auf
getreten sind. Obgleich die iibrigen Sozialokonomen iiber einige Partien der 
Theorie nicht durchwegs eines Sinnes mit Professor TAUSSIG sind, seine eigenen 
friiheren Schiiler eingeschlossen, so wiirde es doch schwierig sein, den EinfluB 
zu iiberschatzen, den er auf diesem Gebiet auf die amerikanischen Sozialokonomen 
ausgeiibt hat, nicht nur durch seine eigenen Publikationen, sondern auch durch 
seine Lehrtatigkeit an der Harvard-Universitat und durch die personliche Fiihrung, 
die er jiingeren Leuten bei ihrer Forschungsarbeit hat angedeihen lassen. 

II. Der Anpassungsmechanismus der Zahlungsbilanzen 

Der einzig gangbare Weg, urn zu einer Erklarung des Mechanismus zu ge
langen, durch den sich das Gleichgewicht im auswartigen Handel herstellt, besteht 
darin, daB man untersucht, welche Wirkungen eintreten oder a priori erwartet 
werden konnen, wenn ein Storungsfaktor auftritt und einen bestehenden Gleich
gewiohtszustand aufhebt. Das wurde in England und Schottland schon friih 
erkannt und der Mechanismus des auswartigen Handels wiirde vom Beginn 
der klassischen Periode an in der Weise erortert, das man zeigte wie das 
Gleiohgewicht wiederhergestellt wird, nachdem es durch einen neuaufgetretenen 
Faktor gestort worden ist. Der Typus von Storungsfaktoren, der zuerst 
Beaohtung fand, waren Vedinderungen der Umlaufsmittelmenge. Die moderne 
Erklarung des Prozesses der Anpassung der internationalen Bilanzen an Umlaufs
mittelstorungen wurde bereits im Jahre 1752 von DAVID HUME in seinem Aufsatz 
"The Balance of Trade" klar gesehen. Aber obgleich die Darstellung, die RICARDO 
in "The High Cost of Bullion" 1810 undin seinen "Principles of Political Economy" 
1817 gab, in ihren Grundziigen nur den Linien seiner Vorganger folgte, iibertraf 
sie doch alle friiheren Darlegungen so sehr an Vollstandigkeit, Zusammenordnung 
und Glanz der Durchfiihrung, daB sie der spateren Generation als die ;,RICAR
DIANIsche" Theorie der Goldbewegungen im auswartigen Handel bekannt 
geworden ist. Was die Wirkungen von Umlaufsmittelstorungen auf Preishohe, 
Wechselkurse, Goldbewegungen und Handelsbilanzen betrifft, soweit sie nicht 
der Art oder des Grades sind, daB sie eine Beeintrachtigung der Goldwahrung 
einsohlieBen, so ist diese "RrCARDIANIsche Theorie" in der englischen und der 
amerikanischen Wirtschaftswissenschaft noch immer die herrschende und zu 
keiner Zeit ernster ablehnender Kritik ausgesetzt gewesen. In den letzten Jahren 
haben die amerikanischen Sozialokonomen, die auf diesem Gebiet arbeiten, die 
Theorie in einigen Punkten ausgebaut und versucht, die Modifikationen ein
zufiihren, welche notig sind, um die Theorie den Veranderungen anzupassen, die 
im letzten Jahrhundert in Wahrungs- und Bankenstruktur und -technik Platz 
gegriffen haben. Nichtsdestoweniger kann wohl alles in aHem die "Ricardianische" 
Theorie als die in England wie in den Vereinigten Staaten allgemein anerkannte 

1) Principles of Economics, New York, 1911, Vol. I, Chap. 32-37. Zwei Neu
auflagen dieses Werkes sind bereits erschienen. 
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Theorie von der Art der Anpassung des AuBenhandels an Umlaufsmittelstorungen 
angesprochen werden. 

Die "Ricardianische" Theorie der Wirkungen von Umlaufsmittelstorungen 
auf den auswartigen Handel bei Goldwahrung ist ohne Zweifel allen, die sich 
mit der Theorie des auswartigen Handels befaBt haben, gelaufig und kann, 
da ihre Giiltigkeit in den Vereinigten Staaten nicht ernstlich in Zweifel gezogen 
worden ist, kurz erledigt werden. Wenn ein Land, dessen Handels- und Zahlungs
bilanz sich im Gleichgewicht befinden, bei Goldwahrung die Menge von 
papierenen Umlaufsmitteln vergroBert, steigen die Preise dortselbst; die Produkte 
werden relativ teuer fiir auswartige Kaufer, auswartige Produkte relativ billig 
fiir die Inlander; die Ausfuhr des Landes nimmt ab und die Einfuhr zu; sein 
Wechselkurs fallt auf den Goldexportpunkt und Gold wird ausgefiihrt, was die 
Preissteigerung im Inlande zum Stillstande bringt und eine Preissteigerung 
im Auslande hervorruft; die Ausfuhr wachst wieder an und die Einfuhr nimmt 
ab und das Gleichgewicht zwischen Ein- und Ausfuhr stellt sich wieder her; die 
Preise jedoch sind nun in der gesamten Welt hoher als vor der zusatzlichen 
Ausgabe von Papiergeld. Ahnliche Darstellungen finden sich in der alteren 
Literatur hinsichtlich der Folgen eines Anwachsens der monetaren Gold
bestande auf Grund der Ausbeutung neuer Goldminen. 

HENRY THORNTON kam im Jahre 1802 von einer anderen Seite an das 
Problem heran. Er untersuchte den Mechanismus, durch den sich der AuBen
handel einer von einer Veranderung in der Handelsbilanz herriihrenden Storung 
anpaBt, im Unterschied von einer Storung durch Wahrungsmanipulationen. 
THORNTONS Analyse wurde von MALTHUS gestiitzt und spater von JOHN STUART 
MILL und TAUSSIG ausgearbeitet und entwickelt. Obgleich THORNToNs Erklarung 
des Anpassungsmechanismus der Handelsbilanzen an Storungen durch Ver
anderungen in den Handelsverhaltnissen gewohnlich die "Ricardianische" 
Erklarung genannt wird und wesentlich dieselbe wie HUMES und RICARD os 
Erklarung des Anpassungsmechanismus der Handelsbilanzen an Storungen 
durch Wahrungsmanipulationen ist, so besteht doch die interessante Tatsache, 
daB RICARDO THORNTONS Beweisfiihrung ausdriicklich verworfen und statt 
dieser eine viel abstraktere und weniger iiberzeugende Theorie aufgestellt haP). 

Die Theorie laBt sich am wirksamsten unter der Annahme nur zweier Lander 
darstellen, die aus einer Periode ausgeglichener Handels- und Zahlungsbilanzen 
in eine Periode eintreten, in der ein neuer bedeutsamer kommerzieller Faktor, 
im Unterschied von einem monetaren Faktor, auftritt und in gleichmaBiger 
Starke auf unbestimmte Zeit wirksam bleibt. THORNTON und MILL bedienten 
sich beide unter anderen Erlauterungen des Beispieles der Aufnahme von Anleihen 
seitens des einen Landes im anderen als Grundlage fiir die Darstellung der An
passung von Handels- und Zahlungsbilanz an einen neuen Faktor. Die Erklarung, 
die THORNTON und Mrr.r. fiir solchen Fall gaben, lautet folgendermaBen: An
genommen, Kanada beganne, nachdem Handels- und Zahlungsbilanz zwischen 
Kanada und England vorher ausgeglichen gewesen seien, im Jahre 1900 in England 
Anleihen in gleichmaBiger jahrlicher Hohe von 100000000 Dollar aufzunehmen. 
Auf die Begebung der ersten kanadischen Anleihe in England folgt unmittelbar 
ein Steigen der Nachfrage nach Wechseln auf Kanada, ohne daB dort irgendein 
kommerzieller Faktor wirksam ware, der das Angebot solcher Wechsel ver
groBerte. Der kanadische Wechselkurs steigt deshalb und erreicht bald den 

1) Beziiglich eines Uberblickes nebst Bibliographie iiber die urspriingliche 
Kontroverse vgl. mein "Canada's Balance of International Indebtedness", Cam
bridge, 1924, Ch. IX. 



Die Theorie des auswartigen Handels 109 

englischen Goldexportpunkt. Infolgedessen flleBt Gold von England nach Kanada 
ab; die Preise fallen in England und steigen in Kanada; England kauft weniger 
kanadische Giiter, Kanada mehr englische; England bekommt mithin einen 
ExportiiberschuB, Kanada einen ImportiiberschuB. Die Goldbewegung von 
England nach Kanada und die relative Verschiebung in den Preisen, abwaIts 
in England, aufwarts in Kanada, halt an, bis der jahrliche ExportiiberschuB 
Englands und der jahrliche ImportiiberschuB Kanadas der jahrlichen Rate 
des Kapitalabflusses von England nach Kanada gleichgeworden ist. Nachdem 
dies eingetreten ist, bleibt solange die Anleiheoperationen fortgesetzt wer
den, die Zahlungsbilanz ausgeglichen und die Handelsbilanz unausgeglichen; 
die Preise stabilisieren sich auf neuem, relativem Stand, in Kanada hoher, in 
England niedriger als vor dem Beginn des Anleihegeschaftes, und Goldbewegungen 
finden nicht mehr statt. Sofern ein neuer Storungsfaktor ausbleibt, bestehen 
diese Bedingungen weiter, bis die Kapitalsbewegung nach Kanada aufhort und 
die Riickzahlungen seitens Kanadas beginnen. Dann stellt sich ein neues Gleich
gewicht her auf die Weise wie es oben skizziert worden ist, mit dem Unterschied, 
daB die beiden Lander ihre Rollen vertauschen. 

RICARDO behauptete im Gegensatze zu THORNTON und MALTHUS, daB die 
Anpassung der Handelsbilanzen an Kapitalsbewegungen nicht durch irgend
einen Mechanismus von Wechselkursveranderungen, Goldbewegungen und 
Verschiebungen in der relativen Preishohe bewirkt wfude, sondern durch eine 
unmittelbare, automatische und vollkommen sich einpassende Verschiebung 
der relativen Nachfrage seitens der Glaubiger- und der Schuldnerlander nach 
ihren wechselseitigen Giitern. RICARDOS Ansicht ist von C. F. BASTABLEl) 
und J. s. NICHOLSON 2) in England iibernommen worden, wahrend die ameri
kanischen Sozialokonomen mit nur einer Ausnahme (J. H. HOLLANDER) der 
'THoRNToN-M:u.Lschen Version den Vorzug vor der RICARDIANISchen gegeben 
haben. Es ist klar, daB die Kapitalsbewegung endgiiltig eine Veranderung in 
der relativen N achfrage seitens der beiden Lander nach ihren wechselseitigen 
Giitern zustande bringen muB und daB diese Veranderung in der relativen 
Nachfrage, wenn sie einmal durchgefiihrt ist, geniigt, um die notige Anpassung der 
Handelsbilanz zustande zu bringen. Es besteht kein Grund fiir eine Kontroverse 
liber diesen Punkt. Was strittig ist, ist vielmehr die Unmittelbarkeit dieser 
Verschiebung der relativen Nachfrage. Selbst wenn nur ein ganz unbedeutender 
Zeitraum zwischen der Begebung der ersten Anleihe und der Verschiebung 
der relativen Nachfrage liegt, miissen die Preise der Wechsel auf das Schuldner
land im Glaubigerlande steigen. Wenn die Anleihen einen ins Gewicht fallenden 
Umfang haben, hat ein Steigen des kanadischen Wechselkurses, der unter dem 
englischen Goldexportpunkt bleibt, nicht geniigenden EinfluB auf den Gang 
des Handels, um selbst die Rolle des Faktors iibernehmen zu konnen, der eine 
Anpassung der Handelsbilanz an die Anleiheoperationen zuwege bringt. Die 
ungiinstige Zahlungsbilanz des Glaubigerlandes muB deshalb dazu fiihren, 
daB der Wechselkurs auf das Schuldnerland den Goldexportpunkt erreicht 
und Gold aus dem Glaubigerland in das Schuldnerland ausgefiihrt wird. Apriori
"Oberlegungen weisen auf die Notwendigkeit eines Zeitintervalls zwischen der 
Begebung der Anleihe und der Veranderung in der relativen Nachfrage hin. 
Warum sollte Kanadas Nachfrage nach englischen Giitern, ohne daB sich die 
Preise vorher verandert hatten, unmittelbar und automatisch auf die Begebung 
einer Anleihe in England hin groBer werden und, nicht genug damit, genau 

1) Siehe mein "Canada's Balance of International Indebtedness", p. 203. 
2) Principles of Political Economy, London, 1897, Vol. II, pp. 287-291. 
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um den Betrag der Anleihe anwachsen 1 Man nehme an, die Anleihe sei von 
einem kanadischen Fabrikanten aufgenommen worden, der zusatzliches Kapital 
benotigt, urn kanadische Arbeit zu entlohnen und kanadische Materialien zu 
kaufen. Was der Borger in diesem FaIle braucht, sind kanadische Guthaben, er 
wird deshalb seine Londoner Wechsel gegen kanadische Werte verkaufen. Dann 
aber ist ein groBeres Angebot von Londoner Wechseln vorhanden als vorher, 
und es hat sich noch nichts ereignet, was ihm auch eine groBere Nachfrage gegen
iiberstellen wiirde. Es gibt keinen unmittelbaren Grund dafiir, daB der Erwerb 
eines Extraangebotes von Londoner Wechseln durch einen einzigen Kanadier 
die Nachfrage anderer Kanadier nach solchen Wechseln vergroBern sollte, 
und ohne eine VergroBerung der N achfrage kann eine vergroBerte Menge solcher 
Wechsel nur bei niedrigerem Wechselkurs abgesetzt werden. Der Fabrikant 
ist deshalb nicht imstande, seine Londoner Wechsel unterzubringen, wenn er 
nicht in einen niedrigeren Wechselkurs als den bisherigen einwilligt. 

Da angenommen ist, die Anleihen seien von einem ins Gewicht fallenden 
Umfange, so muB der Wechselkurs auf den kanadischen Goldimportpunkt 
fallen und Gold von England nach Kanada abflieBen. Erst wenn diese Gold
bewegung Veranderungen in den relativen Preisen der englischen und der kanadi
schen Giiter zuwege gebracht hat, kann sich eine Verschiebung in der relativen 
Nachfrage seitens der zwei Lander nach ihren wechselseitigen Giitern einstellen, 
die erheblich genug ist, um eine den Anleiheoperationen angepaBte Handels
bilanz durchzusetzen. DaB RICARDO, der in anderen Partien der Theorie des 
auswartigen Handels so glanzend argumentiert, an dieser Stelle eine so schwache 
Beweisfiihrung geboten hat, kann nur aus der Annahme erklart werden, daB 
er so eifrig bemiiht war, die Wahrungspolitik der Bank von England der alleinigen 
Verantwortlichkeit fiir die damalige Entwertung des Pfund Sterling zu fiber
fiihren, daB er selbst vor der theoretischen Moglichkeit die Augen schloB, 
Englands Inilitarische Geldsendungen zum Kontinent oder eine ungiinstige 
Gestaltung seines AuBenhandels konnten zu dieser Entwertung beigetragen 
haben. 

Wie bereits gesagt, haben die amerikanischen Sozialokonomen, die sich 
fiir diese Probleme interessierten, fast ohne Ausnahme die THoRNToN-Ml:LLsche 
Erklarung als die richtige Darstellung des tatsachlichen Vorganges in 
seinen Grundziigen iibernommen.lhre induktiven Forschungen haben dariiber 
hinaus die Giiltigkeit dieser Erklarung stark bekraftigt. In einigen Einzel
fragen haben sie indessen Anderungen oder Verfeinerungen der klassischen 
Darstellung vorgeschlagen. Die wichtigste von allen ist wohl die, daB sie die 
Analyse der Preisbewegungen im Sinne der Preisniveaus der beteiligten Lander 
durch eine Analyse der Preise verschiedener Warengattungen in jedem der Lander 
ersetzt haben, indem sie die Waren nach Ausfuhrwaren, Einfuhrwaren und 
heiInischen Waren (und Dienstleistungen), die nicht in den AuBenhandel ein
treten, gruppierten. Um mit unserem urspriinglichen Beispiel der Aufnahme 
kanadischer Anleihen in England fortzufahren, so steigen die Preise der heiInischen 
Waren in Kanada, sobald das Gold in Kanada einstromt, sehr erheblich; die 
Preise der Ausfuhrwaren steigen zwar auch, aber nicht in demselben Grade 
oder ebenso schnell, weil sie in der Hauptsache durch auBerkanadische Markt
verhaltnisse reguliert werden; die Preise der Einfuhrwaren schlieBlich miissen 
wegen des Abstromens von Gold aus England und des daraus folgenden Sinkens 
der Preise dortselbst fallen. In England dagegen fallen die Preise der heimischen 
Waren sehr erheblich; die Preise der Ausfuhrwaren fallen zwar auch, aber weder 
so schnell noch in demselben Grade; die Preise der Einfuhrwaren schlieBlich 
steigen. 1m Schuldnerland ist es die groBere Kostspieligkeit der heimischen 
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Waren, die Preissenkung der Einfuhrwaren und die Schwierigkeit, den aus
wartigen Absatz im gewohnten Umfang ohne PreisnachlaB durchzufiihren, 
was die Einfuhr anspornt und die Wirtschaft von der Produktion fiir den Export 
auf die Produktion fiir den heimischen Verbrauch umstellt. 1m Glaubigerlande 
leitet die gesteigerte Anziehungskraft der Exportmarkte auf Grund der Auf
wartsbewegung der Preise dortselbst im Vergleich zur Abwartsbewegung auf 
dem heimischen Markte die Produzenten von der Produktion fiir den heimischen 
Markt auf die Produktion fiir den Export, und die groBere Kostspieligkeit der 
Einfuhrgiiter, verglichen mit dem PreisrUckgang der heimischen Waren, lenkt 
den Konsum von den eingefiihrten auf die heimischen Giiter. Das ist der Weg, 
auf dem die Preisveranderungen, die von den Goldbewegungen herriihren, den 
notwendigen EinfuhriiberschuB im Schuldnerland und den notwendigen Aus
fuhriiberschuB im Glaubigerlande hervorrufen. Diese Verfeinerung der klassischen 
Analyse durch Unterscheidung der Preisbewegungen verschiedener Giiterklassen 
in den verschiedenen Landern wurde zuerst von TAUSSIG l ) in die Theorie vom 
Mechanismus des auswartigen Handels eingefiihrt und ihre Haltbarkeit und 
Brauchbarkeit ist durch die induktiven Untersuchungen der argentinischen 
Handelsbilanz fiir die Jahre '1888 bis 1890 durch WILLIAMS 2), der amerikanischen 
fiir die Jahre 1862 bis 1879 durch GRA.HAM 3) und der kanadischen Handelsbilanz 
fiir die Jahre 1900 bis 1913 durch den Verfasser 4) bestatigt worden. 

Die englische klassische Theorie des auswartigen Handels wurde zu einer 
Zeit entwickelt, als die Wahrungs- und Bankvorgange einfacher in ihrer Durch
fiihrung waren als heutzutage, und die Klassiker abstrahierten sogar noch von 
solchen Verwicklungen, die bereits damals bestanden. Insbesondere unterlassen 
es die alteren Darstellungen, die Komplikationen, die von den Operationen 
der Depositenbanken ausgehen, in Rechnung zu stellen, und schlieBen direkt 
von den Goldbewegungen auf die Veranderungen der Preise ohne irgendeine 
Analyse der Art und Weise, wie sich zumindest in neuerer Zeit Bankoperationen 
zwischen Veranderungen in den Goldbestanden und Veranderungen in den Preis
niveaus einschalten. Die auBergewohnlich vollstandigen und ins einzelne gehenden 
Bankstatistiken in Kanada haben es mir moglich gemacht, in meiner kanadi
schen Arbeit die Beziehungen der Bankvorgange zum Anpassungsmechanismus 
eingehend zu untersuchen und viel Licht ist auf diesen Teil des Problems durch die 
anderen induktiven amerikanischen Studien geworfen worden. Eine Folge dieser 
Forschungen ist, daB seitens amerikanischer Autoren erheblicher Nachdruck auf 
den unmittelbaren EinfluB der Veranderungen in den Bankdepositen und der 
N otenzirkulation auf das Preisniveau gelegt wird, mit dem Ergebnis, daB Goldbe
wegungen mehr als Veranlassung denn als direkte Ursache der Veranderungen des 
Preisniveaus behandelt werden, insofern sie erst durch ihren EinfluB auf den Um
fang der Bankdepositen und der Notenzirkulation wirksam werden. Es ist dariiber 
hinaus, als eine gelegentliche Moglichkeit bei regelrechter Goldwahrung und als 
der iibliche Lauf der Ereignisse in Landern mit irgendeiner Variante der Goldkern
wahrung, denkbar, daB die Goldbewegungen den Veranderungen der Depositen 
und der Banknotenzirkulation eher folgen als vorausgehen und daB die Banken aus 
freiem EntschluB heraus den Import oder Export von Gold verschieben, bis 

1) "International Trade under Depreciated Paper", Quarterly Journal of 
Economics, May 1917. 

2) WILLIAMS, T. H.: Argentine International Trade under Inconvertible Paper 
Money, 1880 bis 1900. Cambridge, 1920. 

3) GRAHAM, F. D.: "International Trade under Depreciated Paper. The United 
States 1862-1879". Quarterly Journal of Economics, Feb. 1922. 

4) A. a. o. 
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die Banksituation zu solchen Goldverschiffungen drangt. Wo der Storungs
faktor in der Zahlungsbilanz nicht stark ist, mag sein EinfluB auf Goldbewegungen, 
Preisniveaus, Verlauf des AuBenhandeIs und Bankphanomene auch in der all
gemeinen Situation verborgen bleiben, die ihre sichtbare Richtung vielmehr 
durch andere gleichlaufende oder gegenwirkende Faktoren erhalten mag. Was 
diese Dinge betrifft, die in den klassischen Untersuchungen des Problems nicht 
erwahnt und selbst heutzutage in den meisten Landem ganz allgemein unzu
langlich behandelt werden, so haben die induktiven amerikanischen Forschungen 
betrachtlich zu unserer Kenntnis beigetragen, wenn auch immer noch viel zu 
tun iibrig bleibt. 

Es ware zu bedauem, wenn der auswartige Leser den Eindruck gewinnen 
wiirde, aIs ob unter den amerikanischen Sozialokonomen vollstandige Ein
miitigkeit in allen diesen Fragen bestiinde. Einige amerikanische Sozialokonomen 
stehen vielmehr dieser Methode, den Anpassungsmechanismus der intemationalen 
Bilanzen zu erklaren, feindlich gegeniiber, weil sie die Zustimmung zur Quantitats
theorie des Geldes vorauszusetzen scheint. Dieneueren amerikanischen Theoretiker 
des auswartigen Handels berufen sich indessen im Gegensatz zu den Klassikem 
nicht auf eine strenge Quantitatstheorie des Geldes. Sie nehmen lediglich auf 
Grund aprioristischer Erwagungen aIs erwiesen an oder beweisen induktiv, 
daB die Preisniveaus dahin tendieren, bis zu einem gewissen Grade die Ver
anderungen der Goldmenge zu reflektieren. Sie geben offen zu, daB der EinfluB 
der Goldbewegungen auf die Preisniveaus eine Zeitlang auf Grund unabhangiger 
Bankpolitik oder als Ergebnis zyklischer Schwankungen des Wirtschaftslebens 
durch Gegenbewegungen im Umfange der Bankdepositen und Banknotenzirku
lation oder in der Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes aufgehoben werden kann 
und daB der EinfluB der Goldbewegungen auf die Preisniveaus nur klar heraus
gearbeitet werden kann, wenn vorher dem EinfluB von Veranderungen in Bank
politik, Bankmethoden oder Wirtschaftsverhaltnissen, soweit sie nicht selbst 
Ergebnis der Goldbewegungen sind, geniigend Zugestandnisse gemacht werden. 

Professor J. H. HOLLANDER _von der John-Hopkins-Universitat hat den 
Versuch gema.cht, die RIOARDIANISche Theorie von der Art der Anpassung 
der HandeIsbilanzen an Anleihetransaktionen gegen TAUSSIGS Darstellung 
der THoBNToN-:Mrr.I.schen Theorie zu verteidigen, indem er sich auf den EinfluB 
der Veranderungen der Wechselkurse bei Goldwahrung beruft, den er fiir 
ausreichend erachtet, um das Gleichgewicht ohne weitere Goldbewegungen 
und Veranderungen der Preisniveaus herzustelIen1). Wie jedoch bereits aus
gefiihrt, kann der EinfluB so unbedeutender Veranderungen der Wechsel
kurse, wie sie bei Goldwahrung moglich sind, nicht ernstlich aIs ausreichend 
betrachtet werden, die notige Anpassung der HandeIsbilanzen durchzusetzen, 
wo die Anleihen einen erheblichen Umfang haben. Und es besteht auch keine 
Wahrscheinlichkeit, daB die Wechselkurse sich bei Goldwahrung irgend langere 
Zeit auf der einen Seite der Miinzparitat halten und damit eine fortgesetzte 
Unausgeglichenheit der Zahlungsbilanz zum Ausdruck bringen konnten, ohne 
unter dem Drucke der Anhaufung unverwendeter fremder Wechsel auf dem einen 
Markt oder dem anderen, je nachdem wie der Fallliegt - auf den Goldpunkt 
zu fallen. "Obrigens bestritt RICARDO sogar, daB auch nur so viel von dem 
Mechanismus, wie in den Veranderungen der Wechselkurse zum Ausdruck 
kommt, erforderlich sei, um die Anpassung der Handelsbilanzen an Anleihen 
zustande zu bringen. 

1) "International Trade under Depreciated Paper: a Rejoinder", Quarterly 
.Journal of Economics, Aug. 1918. 
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In allen Standarddarstellungen der THORNTON -MlLLschen Theorie wird 
festgestellt oder ist inbegriffen, daB, wenn Anleihetransaktionen eingeleitet 
und mit einer gleichmaBigen Rate auf unbestimmte Zeit fortgesetzt werden, 
die urspriingliche Divergenz der Preisniveaus, die yom GoldabfluB aus dem 
Glaubiger- in das Schuldnerland herriihrt, sich unvermindert erhaIt, solange 
das Anleihegeschaft fortgesetzt wird. Meine statistische Untersuchung der 
kanadischen Randelsbilanz hat mich indessen iiberzeugt, daB unter solchen Um
standen die urspriingliche Preisdivergenz in spateren Jahren nicht voll aufrecht
erhalten bleibt, sondern daB die Preisniveaus sich nach Ablauf einer gewissen 
Zeit wieder ein wenig in der Richtung auf ihren urspriinglichen relativen Stand 
nahern und daB ein Teil des Goldes, das aus dem Glaubiger- in das Schuldner
land ausgefiihrt ist, in das Ursprungsland zuriickzukehren tendiert. In jedem 
Jahre der Anleiheperiode ist nur jener Grad von Preisdivergenz notig, der gerade 
ausreicht, um in dem betreffenden Jahr einen EinfuhriiberschuB des Schuldner
landes in der Rohe der Anleihe dieses Jahres hervorzurufen. Eine gegebene 
Divergenz der Preisniveaus iibt namlich einen wachsenden EinfluB auf den 
Verlauf des Randels aus, wenn einmal die der Anderung des Giiterverkehres 
entgegenstehenden Widerstande (Tragheit, Unkenntnis der Preisveranderungen, 
Verpflichtungen aus friiheren Kontrakten und Mangel an Vertrautheit mit 
fremden Giitern) iiberwunden sind. Infolgedessen ist eine Preissteigerung, 
die im ersten Jahre geniigt, um einen ImportiiberschuB von, sagen wir: 
50000000 Dollar hervorzurufen, mehr als geniigend, um im zweiten oder 
dritten Jahr einen ImportiiberschuB von derselben Rohe herbeizufiihren. Wenn 
die urspriingliche Preisdifferenz sich mit der Zeit als iibermaBig groB erweist, 
muB sie zu einem iibermaBig groBen EinfuhriiberschuB, einer ungiinstigen 
Zahlungsbilanz des Schuldnerlandes und infolgedessen zur Zuriickfiihrung 
einer geniigenden Menge des importierten Goldes fiihren, um die Preisdivergenz 
auf das neue Minimum zu reduzieren, das erforderlich ist, um einen dem Umfang 
der jahrlichen Anleihen entsprechenden jahrlichen ImportiiberschuB zuwege zu 
bringen. 

Dieser Argumentation hat Professor GRAHAM vorgeworfen, daB eine bessere 
Erklarung der Verminderung des Grades der Preisdivergenz nach etwa dem ersten 
Jahre der Anleihetransaktionen in dem Rerabdriicken der Preise im Schuldnerland 
und dem Reraufschrauben der Preise im Glaubigerland, das aus der tJberfiihrung 
erheblicher Giitermengen aus dem Glaubiger- in das Schuldnerland herriihre, 
zu finden sei 1). Bei Goldwahrung miissen jedoch die Preisniveaus durch ihre 
Verschiebungen den StoB des Anpassungsvorganges der internationalen Bilanzen 
auffangen, und die Preise miissen im Schuldnerlande steigen, im Glaubigerlande 
fallen, wenn Anleihen in Form von Waren transferiert werden sollen. Wenn 
die tJberfiihrung der Anleihen in Form von Waren selbst dahin tendiert, die 
Preise im Schuldnerlande herabzudriicken, so bedeutet das lediglich, daB, um 
die notige relative Verschiebung der Preisniveaus zustande zu bringen, mehr 
Gold yom Schuldnerland importiert und zuriickgehalten werden muB, als notig 
ware, w~nn das geliehene Kapital ganz und gar auf See verlorengegangen ware, 
bevor es das Schuldnerland erreicht hatte. Wenn die Preissteigerung im 
Schuldnerlande, die zu Beginn der Anleihenaufnahme auf tritt, in den folgenden 
Jahren nicht voll aufrechterhalten bleibt, so muB das dem Umstande zugeschrieben 
werden, daB in diesen Jahren eine so hochgradige Preisniveaudivergenz unnotig 
ist, wie sie zu Beginn der Anleihetransaktionen erforderlich war, als die 
Zahlungsbilanz den Anleihen vollig angepaBt werden muBte. Jedenfalls ist 

1) American Economic Review, March 1925, p. 108. 
Mayer, Wlrtschaftstheorie IV 8 
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das eher diesem Umstand zuzuschreiben als der Wirkung, die die VberfUhrung 
von Giitern aus dem Glaubiger- in das Schuldnerland auf die Preisniveaus der 
beiderseitigen Lander ausiibt. 

Die bedeutsame Beziehung der Theorie vom Mechanismus des AuBenhandels 
zu den Transferierungsfragen des Reparationsproblems und des Problems der 
interalliierten Schulden diirfte offenkundig sein. Soweit der Mechanismus 
der Zahlungen in Betracht kommt, besteht kein grundsatzlicher Unterschied 
zwischen auswartigen Anleihen, Reparationszahlungen und der Liquidierung 
auswarliger Schulden. Aber einige Worte der Warnung sind notig. Man kann 
sich nicht unter allen Umstanden darauf verlassen, daB man mit Hille des Transfer
mechanismus Zahlungen durchfiihren kann, ohne daB es zum Zusammenbruch 
kommt. Fremde Zolle driicken den durchschnittlichen Preis, zu dem eine gegebene 
Quantitat von Giitern des Schuldnerlandes abgesetzt werden kann, und ver
groBern deshalb die physische Exportmenge, die notig ist, um eine gegebene 
zusatzliche Geldverpflichtung abzulosen. Wenn ein Land eine begrenzte Reihe 
von Produkten hat und wenn die auswartige N achfrage nach seinen wichtigsten 
Ausfuhrprodukten unelastisch ist, wirkt auch das dahin, das physische Export
volumen, das fiir die Liquidierung einer gegebenen Geldverpflichtung erforderlich 
ist, zu vergroBern. Bis zu einem gewissen Grad ist es gewohnlich moglich, 
diesen Hindernissen der Zahlung durch Einfuhrbeschrankungen zu entgehen; 
wenn aber zu diesen entgegenwirkenden Faktoren eine unelastische Nachfrage 
nach fremden Giitern seitens des Schuldnerlandes hinzukommt, wird dessen 
Zahlungsfahigkeit weiter eingeschrankt und ein Versuch, seinen Verpflichtungen 
in groBem Umfange nachzukommen, kann zu einem ernsten AbfluB seiner Gold
reserven, einem merklichen Sinken seines Preisniveaus und einer Kredit
krise fiihren. Die Standarddarstellungen der klassischen Theorie nehmen stets 
fiir ausgemacht an, daB die Zahlungen, die zu leisten sind, nicht so hoch sind 
oder daB die ungiinstigen Faktoren nicht so stark ins Gewicht fallen, daB sie 
das reibungslose Arbeiten des normalen Transferprozesses ernstlich verhindern, 
aber die gegenwartige Lage kann insbesondere hinsichtlich der deutschen 
Reparationszahlungen moglicherweise nach groBeren Zahlungen verlangen, 
als sie dieser Mechanismus bewaltigen kann. In jedem Fall ist fiir die volle 
Durchfiihrung der Schritte, die notig sind, um einen entsprechenden Export
iiberschuB hervorzubringen, und insbesondere fiir die Verschiebung der Preis
niveaus und die Einstellung von Produktion und Handel auf die Veranderungen 
der Preisniveaus betrachtliche Zeit erforderlich. Wo sich die zu leistenden 
Zahlungen deswegen auf einen erheblichen Betrag belaufen, ist es dringend 
notig, daB die Zahlungen zunachst gradweise und langsam auf die jahrliche 
Maximalquote hinaufgeschraubt werden, damit der Anpassungsmechanismus 
hinreichende Zeit behalt, sich auszuwirken. 

Wenn die Zahlungen von Regierungen zu leisten sind, ist es besonders 
dringlich, daB die Zahlungsschemata dehnbar sind. Bei privaten Transaktionen 
kann der Schuldner mit gutem Kredit, wenn die Verhaltnisse die Zahlungs
leistungen vortibergehend auBergewohnlich erschweren, im allgemeinen leicht 
die Zustimmung zum Aufschub seiner Zahlungen erwirken. Bei Regierungen 
liegt die Sache einigermaBen anders. Ihre Verpflichtungen sind im allgemeinen 
strenger an den Falligkeitstermin gebunden und das Einholen der Zustimmung 
zu einem Zahlungsaufschub kann leicht eine Angelegenheit lastiger und schwieriger 
Unterhandlungen werden und Unwillen der Offentlichkeit sowie ernstlichen 
Nachteil fiir den Kredit und das Prestige der Regierung des Schuldnerlandes 
zur Folge haben. Es ist deshalb wichtig, daB in jeder Zahlungsabmachung 
tiber Regierungsschulden die Moglichkeit einer elastischen Durchftihrung des 
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Zahlungsschemas vorgesehen wird. Wenn freilich die Glaubigerlander Zahlung 
wiinschen, so dart diese Elastizitat nicht soweit gehen, daB der Transfer
prozeB in dem Augenblick abgestoppt wird, wenn seine notwendigen Begleit
erscheinungen, namlich ein Sinken des Wechselkurses des Schuldnerlandes 
unter die Miinzparitat und GoldabfluB auftreten. 

Die klassische Theorie nimmt implicite an, daB das Schuldnerland 
die Grundvoraussetzung erfiillt, namlich Zahlungsfahigkeit besitzt, und 
sie befaBt sich nicht ausdriicklich mit dieser Phase des Problems der inter
nationalen Zahlungen. Es ist klar, daB selbst der bestfunktionierende Mechanis
mus nicht transferieren kann, wo nichts zu transferieren ist.· 1m FaIle von 
Regierungsverpflichtungen kann im iibrigen Zahlungsunfahig~eit seitens der 
Regierung vorliegen, selbst wenn Zahlungsfahigkeit seitens der Volkswirtschaft 
insgesamt reichlich vorhanden ist. Je maBiger die zu zahlenden Betrage im 
Verhaltnis zum Budget der Regierung und zum Reichtum des Schuldnerlandes 
sind und je elastischer das Schema der Zahlungstermine ist, desto weniger 
wahrscheinlich ist es, daB die internen Hindernisse der Zahlung dem erfolgreichen 
Funktionieren des Transfermechanismus Eintrag tun. Die auswartige und die 
interne Phase des Problems der internationalen Zahlungen sind Teile eines ver
schlungenen Ganzen und eine vollstandige Untersuchung des Problems muB 
die Riickwirkungen auf jede der beiden Phasen in Betracht ziehen. 

So weit hat sich die Untersuchung auf den Anpassungsmechanismus der 
internationalen Bilanzen bei Goldwahrung beschrankt. Beziiglich der Theorie 
des Mechanismus des AuBenhandels bei Papierwahrung liegen ebenfalls einige 
beachtenswerte amerikanische Beitrage vor, insbesondere: TAUSSIGS bereits er
wahnter meisterhafter Aufsatz aus dem Jahre 1917, der einen kurzen Uberblick 
iiber die Theorie gibt und mit einem Grade von Originalitat geschrieben ist, 
der besonders hervorgehoben werden muB, wo es sich um ein Gebiet handelt, 
das bereits so intensiv und lange bearbeitet worden ist; ferner WILLIAMS und 
G:RAHAMS induktive Untersuchungen der argentinischen und der amerikanischen 
internationalen Bilanzen in der Periode uneinloslichen Papiergeldes; und schlieB
lich SILBERLINGS strenge, wenn auch iibertrieben scharfe Kritik der Theorien 
RIOARDOS und der alteren "Bullionisten" , die die alleinige Verantwortung 
fiir die Pramie auf Gold und auswartige Wechsel wahrend der napoleonischen 
Kriege in England der Vermehrung der Zahlungsmittel zuschrieben1). 

Die Diskussionen iiber den Anpassungsmechanismus der internationalen 
Bilanzen an Storungsfaktoren bei Papierwahrung sind durch denselben Typ 
der Kontroverse und dieselben Personlichkeiten gekennzeichnet wie im Falle 
der Goldwahrung. Die Kontroverse nimmt auf die Schwierigkeiten der Bank 
von England in den napoleonischen Kriegen Bezug, wenn auch einige der neueren 
Autoren nicht darauf aufmerksam geworden sind, bis zu welchem Grade die 
zeitgenossischen Diskussionen nur Echo einer ahnlichen, ein Jahrhundert zuriick
liegenden Debatte sind. Es besteht heutzutage allgemeine Ubereinstimmung -
ja, sie bestand bereits, bevor RICARDO schrieb - iiber das, was als die "RICAR
DIANIsche" Erklarung des Mechanismus, durch den sich internationale Bilanzen 
bei Papierwahrung an Wahrungsmanipulationen anpassen, bekannt ist. Aber 
die "Bullionisten", deren FUhrer RICARDO war, bestritten, daB irgendwelche 

1) SILBERLING, N. T.: "Ricardo and the Bullion Report", Quarterly Journal 
of Economics, May 1924. Fur eine mehr zustimmende Behandlung der "Bullionisten" 
seitens eines amerikanischen Sozialokonomen. vgl. HOLLANDER, J. H.: "The 
Development of the Theory of Money from Adam Smith to David Ricardo", ibid., 
May 1911. 

8* 
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Merkmale dieses Mechanismus erforderlich waren, urn die Anpassung der inter
nationalen Bilanzen an Storungen durchzusetzen, die ihren Ursprung nicht 
in der Wahrung finden, wie internationale Subsidien, auswartige Zahlungen 
zu militarischen Zwecken oder Kapitalsaufnahme. RICARDO behauptete, daB 
bei uneinloslichem Papiergeld ebenso wie bei der strengsten Goldwahrung der 
notwendige Ausgleich solcher nicht mit der Wahrung zusammenhangender 
St6rungen sich unmittelbar und automatisch durch Verschiebungen in der rela
tiven Nachfrage seitens des Schuldner- und des Glaubigerlandes nach ihren 
wechselseitigen Produkten vollz6ge, ohne daB irgendein dazwischentretender 
Mechanismus notwendig oder auch nur m6glich ware. Die Gegner dieser 
Richtung verteidigten eine Theorie, die spater die "Zahlungsbilanztheorie" 
genannt wurde und die in ihrer weniger extremen Form in der Tat besagte, 
daB die Anpassung der internationalen Bilanzen, ob nun bei Gold- oder 
bei Papierwahrung, wesentlich denselben Mechanismus fiir Handels- wie 
fiir Wahrungsst6rungen erfordere. Die amerikanischen Sozialokonomen, die 
auf diesem Felde gearbeitet haben, haben mit der praktisch einzigen Aus
nahme HOLLANDERS die Anti-RICARDosche gegen die RICARDosche Position 
verteidigt und statistische Beweise sowohl wie deduktive Argumente ins 
Feld gefiihrt, um darzulegen, daB die RICARDosche Argumentation nicht 
stichhaltig sei. 

Da der Kern der Kontroverse zwischen den beiden Schulen fUr Papier
wie fiir Goldwahrung wesentlich derselbe ist, ist es nicht notwendig, dieser 
Kontroverse weiteren Platz einzuraumen. Soweit jedoch die klassische Er
klarung des allgemeinen Anpassungsmechanismus der internationalen Bi
lanzen bei Papierwahrung in Betracht kommt, haben die amerikanischen 
Sozial6konomen einige Verfeinerungen und Verbesserungen vorgeschlagen. 
Bei Papierwahrung sind Goldbewegungen nicht langer ein wesentlicher Teil des 
Mechanismus, wenngleich in Amerika eine interessante Analyse unternommen 
worden ist iiber die Beziehungen zwischen Goldbewegungen, Goldpreisen, 
Preisen in Papiergeld und Wechselkursen bei einem Zustande, in dem Papier
wahrung vorherrscht, aber Gold noch bis zu einem betrachtlichen Grade beirn 
Ausgleich der internationalen Bilanzen verwendet wird. Bei Papierwahrung 
sind die Wechselkursveranderungen das wichtige Merkmal des Mechanismus, 
durch den sich Handelsbilanzen an St6rungsfaktoren anpassen. Bei Papier
wahrung bestehen, wenigstens theoretisch, keine Beschrankungen des Spielraumes 
fiir Wechselkursschwankungen, diese k6nnen deshalb, und zwar wahrscheinIich 
mit geringeren Widerstanden, all das durchfiihren, was bei Goldwahrung die 
Veranderungen in den Wechselkursen, Goldbewegungen und Verschiebungen 
der relativen Preisniveaus vollziehen. Bei entwertetem Papiergelde kann man 
nicht mit irgendeinem Grade von Sicherheit vorausbestimmen, wie die allgemeinen 
Preisniveaus auf das Eingreifen eines St6rungsfaktors in die internationale 
Bilanz reagieren werden. Sie sind nicht in berechenbarer Weise durch auswartige 
Faktoren kontrolliert, sondern weitgehend durch die Wahrungs- und Bank
politik der betreffenden Lander bestimmt, die, wenn sie wollen, jeden EinfluB 
auf das allgemeine Preisniveau, der yom Stande der Zahlungsbilanzen ausgeht, 
durchkreuzen k6nnen, es sei denn, daB Budgetschwierigkeiten oder der Druck 
geschaftlicher Interessen sie der vollen Gewalt iiber die Situation beraubt haben. 
Relative Veranderungen der Preise von heimischen, Export- und Importwaren 
werden jedoch bei Papierwahrung ebenso wie bei Goldwahrung zu einem wichtigen 
Faktor bei der Anpassung der internationalen Bilanzen. Wenn ein Land bei 
uneinloslichem Papiergeld ins Gewicht fallende Anleihen im Ausland aufnimmt, 
erwirbt eseinengr6Beren Vorrat an auswartigen Wechseln, als es bei den gegebenen 
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Wechselkursen unterbringen kann. Die Wechselkurse bewegen sich deshalb 
zu seinen Gunsten mit dem Ergebnis, daB die Einfuhrwaren im Verhaltnis 
zu den heimischen Waren in der eigenen Wahrung des Landes billiger werden, 
als sie vor Aufnahme der Anleihe waren. Folglich erhaIt die Einfuhr einen 
Anreiz. Auf der anderen Seite werden die Exportwaren fiir die auswartigen 
Kaufer wegen des hoheren Wechselkurses teurer und die Ausfuhr wird gehemmt. 
Auf diese Weise wird ein EinfuhriiberschuB hervorgerufen und die Anleihen 
kommen in Form von Waren herein. 1m Unterschied jedoch von der Situation 
im FaIle der Goldwahrung muB die Verschiebung des Wechselkurses die ganze 
Zeit der Anleihetransaktionen hindurch bestehen bleiben, wenn die Handels
bilanz sich den Anleihen anpassen soIl. 

Es ist interessant, . zu bemerken, daB die sogenannte "Theorie der 
Kaufkraftparitaten", die Professor CASSEL aus Schweden entwickelt hat, 
nahe Beziehungen zu RIOARDos Theorie hat, obgleich RIOARDOS Version in 
Einzelheiten einigen ihrer Vorlaufer unterlegen war. Sie ist jedoch im besten 
Fall eine liickenhafte Theorie, die dureh einen einzigen Faktor die Veranderungen 
der Weehselkurse ausdriickt, die stets die Folge einer ganzen Reihe von Faktoren 
sind. Die Kaufkraftparitatentheorie besagt im wesentlichen,. daB der Satz, 
zu dem sich die Zahlungsmittel zweier Lander austauschen, durch die relativen 
Preisniveaus der beiden Lander bestimmt werde. In Wirklichkeit aber wird 
das Austauschverhaltnis zwischen den beiden Wahrungen durch die wechsel
seitige Nachfrage nach den beiderseitigen Zahlungsmitteln auf den Devisen
markten bestimmt und manche anderen Faktoren auBer den laufenden relativen 
Preisniveaus beeinflussen diese wechselseitige Nachfrage. Man braucht nur 
solche Nachfrage nach fremden Wechseln zu erwahnen, wie sie von friiheren 
Verpflichtungen, von Spekulationen in den Devisen selbst, von internationalen 
Kredittransaktionen, Reiseausgaben, Einwanderergeldsendungen und yom 
Kauf von Versicherungs-, Bank- und Maklerdiensten herriihrt. Selbst wenn 
auBer den aus dem laufenden Kauf und Verkauf von Ware herriihrenden Trans
aktionen keine Geschafte in den Wechselmarkt eingriffen, wiirde es schon 
irrig sein, zu behaupten, daB, wenn die Preisniveaus zweier Lander eine Reihe 
von Jahren unverandert blieben, mit Notwendigkeit auch das Austauschver
haltnis ihrer Wahrungen unverandert bleiben miiBte. Eine Zunahme der Nach
frage seitens des einen Landes nach den Produkten des anderen, bzw. eine Ab
nahme der N achfrage seitens dieses Landes nach den Produkten jenes fiihrt 
eine ungiinstige Bewegung des Weehselkurses jenes Landes selbst dann herbei, 
wenn keine Veranderung im Preisniveau eines der beiden Lander eingetreten ist. 
Deshalb ist weder voriibergehend noch auf lange Sicht die Kaufkraftparitat, 
wie genau sie auch berechnet sei, eine zureichende Grundlage fiir die Voraus
bestimmung des Wechselkursverlaufes. Sie ist stets nur einer von den bedeutenden 
Faktoren; in Perioden heftiger Wahrungsstorungen mag sie der beherrschende 
Faktor sein, aber in keinem Fall ist sie der einzige. Von 1900 bis 1913 ist das 
kanadische Preisniveau um wenigstens 15 % mehr als das englische gestiegen, 
obgleich sich der Wechselkurs die ganze Zeit hindurch niemals weiter als um 
eine vollig unbedeutende Spanne von der Miinzparitat entfernt hat und 
obgleich er haufiger zugunsten als zuungunsten Kanadas gestanden hat. 
Soleh ein Phanomen kann mit der Kaufkraftparitatentheorie nicht in 
Einklang gebracht werden, es sei denn, man fiihre Modifikationen ein, 
die sie aller Anspriiche auf Eigenart berauben und sie lediglich zu einer 
weitschweifigen und unprazisen Darstellung der Theorie machen wiirden, 
die allen Theoretikern des auswartigen Handels seit iiber einem Jahrhundert 
gelaufig gewesen ist. 
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DI. Die Theorie der internationalen Werte 
Der a.merikanisohe· Beitrag zur Theorie der intemationaJen Werte ist nicht 

so bedeutsam, wie der Beitrag zur Theorie vom Mechanismus des aus
wartigen Handela. Indessen sind auch in diesem Zweige der Theorie die Schriften 
und der EinfluB TAusSIGS vorherrschend. 

Auswiirtiger Handel ist, wieHandel im Innem, in der Hauptsache unmittelbar 
eine Angelegenheit des Preisvergleichs. Ein Land fiihrt solche Giiter und Dienst
leistungen aus, die es unter Beriicksichtigung von Transportkosten und Zollen 
zu niedrigeren Preisen herstellt, a.ls zu denen sie anderswo produziert werden 
konnen. Es fiihrt solche Giiter und Dienstleistungen ein, die auswiirts unter 
Beriicksichtigung von Transportkosten und Einfuhrzollen zu niedrigeren Preisen 
beschafft werden konnen als die, zu denen sie im Innem produziert werden konnen. 
Es muB bemerkt werden, daB die Individuen in jedem Lande die notigen Preis
vergleiche in ihrer eigenen, heimischen Wiihrung anstellen und daB die Ent
scheidungen zum Kauf auf der Basis der Lieferungs- oder cif-Preise gefiillt werden. 
Zolle, insbesondere Vorzugszolle und Unterschiede in den Transportkosten 
zwischen den Miirkten und den verschiedenen in Betracht kommenden Bezugs
quellen verhindem, daB die Verteilung der Produktion iiber die Erde in vollem 
Einklang mit der Geographie der fob-Preise oder Preise am Orte der Fabrik, 
der Farm oder des Bergwerkes, wo die Waren produziert werden, steht. Neben 
voriibergehenden Faktoren, wie Unkenntnis der komparativen Preise, Ver
pflichtungen aus friiheren Kontrakten usw., konnen andere Ursachen von mehr 
oder minder dauemder Wirksamkeit sogar verhindem, daB die Verteilung der 
Produktion iiber die Erde in vollem Einklang mit der Geographie der Lieferungs
preise steht. Provinzialismus in Mode und Geschmack kann aus Griinden gering
fiigiger und oberflachlicher Qualitiits- und Aufmachungsunterschiede zwischen 
Waren niedrigen und hohen Preises die Bewegung von Waren aus Gebieten 
niedriger Preise in solche hoher Preise aufhaJten. Die soziale Wertschiitzung, 
die sich in gewissen Liindem und fiir gewisse Warengattungen an Waren, die 
sich als importiert ausweisen, heftet, oder irrtiimliche Vorstellungen, daB die 
eingefiihrten Waren besserer QuaJitiit seien, ermoglicht in gewissen Liindem 
die Einfuhr von Waren, die hoher im Preis, obgleich geringer an Qualitiit sind 
a.ls die heimischen Waren. Auf der anderen Seite fiihren nationalistische Vor
urteile zuzeiten zu einer Bevorzugung heimischer vor ausliindischen Konsum
giitem, selbst wenn diese im Muster und in der QuaJitiit gleich und im Preise 
niedriger sind. Unterschiede in nationalen Standards fiir technische Spezifi
kationen, in Graduierungsmethoden, in technologischen Prozessen sind in der 
Gegenwart bedeutsame Hindernisse fiir die freie, nur an den komparativen 
Preisen orientierte intemationaJe Bewegung von Materialien, Werkzeugen 
und Maschinen. Die Praxis des "Dumpings" oder Exports zu niedrigeren Preisen, 
ala im heimischen Verkauf gefordert werden, kann zur Ausfuhr von Waren 
aus Liindem hohen in Liinder niedrigen Preises fiihren und so die normale Richtung 
des Handela in ihr Gegenteil verkehren. Aber soweit diese Faktoren es nicht 
verhindem und Zolle und Triigheit iiberwunden werden, besteht der auswiirtige 
Handel darin, daB jedes Land seine billigen Giiter und Dienste gegen solche 
Guter und Dienste austauscht, die im Ausla.nde zu niedrigerem Preise beschafft 
werden konnen a.ls im Inla.nde. 

So weit ist die Sache ziemlich einfach. Aber fiir die Sozialokonomen, die 
der englischen klassischen Tradition folgen, sind Preiserscheinungen im aus
wartigen Handel Erscheinungen der Oberfliiche. Sie wenden sich den tiefer
liegenden Problemen zu, ala da sind: Was bestimmt, an welohen Orten die Preise 
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gewisser Waren hoch und an welchen Orten sie niedrig sind ~ Weloher Art sind 
die Beziehungen der Preise der Ausfuhrwaren zu den Preisen der Einfuhr- und 
der heimisohen Waren 1 Worin besteht der Gewinn aus auswartigem Handel 
und wie kann man ihn messen ~ Naoh der klassischen Lehre verhalten sich die 
Preise der Waren innerhalb eines Landes zueinander wie ihre komparativen 
"Real"kosten und der auswartige Handel wird deshalb, da er unmittelbar 
vom Prinzip der komparativen Preise beherrscht wird, in letzter Linie vom 
Prinzip der komparativen Kosten geregelt. Diese "Real" kosten, wie sie in der 
klassischen Theorie auftreten, werden auf das objektive MaB "Arbeitstage" 
zuriickgefiihrt, es wird aber angenommen, daB sie den subjektiven oder psycho
logischen Kosten entsprechen. Von den Zinsen a]s Kosten wird zum Zwecke 
der Vereinfachung der Analyse abstrahiert, die Rente wird auf der Basis der 
RICARDlA.NISChen Theorie, nach der sie nicht in die den Preis bestimmenden 
Grenzkosten eintritt, eliminiert und der Mangel an tJbereinstimmung zwischen 
Lohnen und Arbeitsmiihe in verschiedenen Beschaftigungszweigen odeI' bei 
verschiedenen Arbeitern des gleichen Zweiges wird ebenso entweder als ein 
voriibergehender Faktor, der auf die Dauer zu verschwinden tendiert, ignoriert 
oder durch die Annahme einer abstrakten gleichartigen Arbeitseinheit umgangen, 
die sowohl in ihrer Produktivitat wie in der Arbeitsmiihe, die sie enthiHt, ein
formig ist. Die amerikanischen Sozialokonomen neigen im wesentlichen dazu, 
in diesel' Hinsicht dem klassischen Vorbilde zu folgen, obgleich man wohl sagen 
kann, daB wir uns jetzt durchaus bewuBt sind, daB in dieser Art von Forschung 
ein groBeres MaB willkiirlicher Vereinfachung liegt, als selbst fiir die Zwecke 
der deduktiven Theorie erforderlich ist, und daB wir mehr als die Klassiker 
dazu neigen, in die Divergenzen zwischen der abstrakten Theorie und den Tat
sachen del' Wirklichkeit einzudringen. 

Die Klassiker haben die Theorie im allgemeinen so dargestellt, als ob ein 
Land, in dem die Preise im allgemeinen hoch sind, unter der Annahme, daB 
alles iibrige gleich bleibt, mehr Gewinn aus auswartigem Handel zoge als ein 
Land, in dem die Preise im allgemeinen niedrig sind. Professor TAUSSIG hat 
in einem beachtenswerten Aufsatzl) neuen Boden urbar gemacht, indem er 
gezeigt hat, daB die Hohe des allgemeinen Preisniveaus kein bedeutsamer 
Faktor sei und daB selbst die Preishohe del' Ausfuhrprodukte sich nur als ein 
partieller und nicht ganz zuverlassiger Index des Gewinnes aus auswartigem Handel 
darstelle. Ein bedeutsamerer Faktor sei die verhaItnismaBige Leistungsfahigkeit 
der Produktion der Exportgiiter, ausgedriickt in Realkosten. Ein Steigen der 
Preise der exportierten Waren sei an sich ein giinstiges Zeichen, da es anzeige, 
daB mehr physische Einheiten fremder Giiter gegen jede Einheit der eigenen 
Giiter eingetauscht wiirden. Wenn aber die Preissteigerung der Ausfuhrwaren 
von einer proportionalen Steigerung ihrer realen Produktionskosten begleitet 
sei, dann bedeute sie keine echte Verbesserung des Status des Landes ill AuBen
handel. Wenn anderseits die Leistungsfahigkeit der Produktion sich vergroBere, so 
daB die Realkosten der Produktion der Ausfuhrgiiter geringer wiirden, dann sei 
ein echter Gewinn selbst dann zu verzeichnen, wenn die Preise der Ausfuhrgiiter 
im Verhaltnis zu den Preisen der Einfuhrgiiter unverandert blieben. Vergleichs
weise hohe Leistungsfahigkeit der Produktion von Exportgiitern, verglichen mit 
den Exportwirtschaftszweigen anderer Lander, bedeute vergleichsweise hoheGeld
einkommen; hohe Geldeinkommen seien deshalb ein besserer Index fiir die 
giinstige Lage des Handels als hohe Exportpreise. Was die Preise solcher Artikel 

1) "Wages and Prices in relation to international trade", Quarterly J ourual 
of Economics, Aug. 1906. 
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betr8.fe, die nicht in den AuBenhandel eintreten, so hinge ihr Stand in der Haupt
sache vom Grade der Produktivitat von Kapital und Arbeit in den betreffenden 
Wirtschaftszweigen, verglichen mit den Exportwirtschaftszweigen, abo Sei der 
Produktivitatsgrad in jenen vergleichsweise gering, dann stellen sich die Preise 
der heimischen Waren hooh, sei er vergleichsweise groB, dann stellen sie sich 
niedrig. Aber der hohe oder niedrige allgemeine Stand der Geldeinkommen, 
nicht das hohe oder niedrige allgemeine Preisniveau bestimme den Grad des 
Gewinnes aus AuBenhandel. Und der allgemeine Stand der Geldeinkommen 
in allen Wirtschaftszweigen werde weitgehend durch den Stand der Geld
einkommen in den Exportwirtschaftszweigen bestimmt, der seinerseits wiederum 
von der Produktivitat der Produktion in der Exportwirtschaft abhange. 
Deshalb bedeuteten hohe Preise derjenigen Waren, die nicht in den AuBenhandel 
eingingen, keinen Gewinn. Ein Gewinn leite sich vielmehr von niedrigen Preisen 
solcher Waren ab, das aber sei ein Gewinn der heimischen Konsumenten, der 
nicht der Lage des auswartigen Handels zu danken sei, sondern dem hohen 
Effektivitatsgrade der Produktion in den Wirtschaftszweigen, die Waren ffir 
den heimischen Gebrauch produzierten. 

Einige englische Sozialokonomen haben den Versuch gemacht, den Wechsel 
in den VerhaItnissen des englischen AuBenhandels statistisch zu messen. Ihre 
Methode bestand darin, die Preisentwicklung der englischen Ausfuhrwaren 
mit der Preisentwicklung der englischen Einfuhrwaren ffir eine Reihe von Jahren 
zu vergleichen und ein relatives Steigen der Ausfuhrpreise im Vergleich zu den 
Einfuhrpreisen ala ein giinstiges Zeichen, ein relatives Fallen der Ausfuhrpreise 
im Vergleich zu den Einfuhrpreisen ala ungiinstiges Zeichen aufzufassen. Dieses 
Verfahren bleibt weit hinter dem zuriick, was eine ausgebildete Theorie der 
internationalen Werte verlangt. Solch ein Index miSt lediglich den Wechsel 
in der Menge auswartiger Giiter, die als Gegenwert ffir eine Einheit Exportgiiter 
hereingekommen ist. Einer der Faktoren, die er iibersieht, findet sich in TAUSSIGS 
Darstellung, nach der ein Vergleich der Geldeinkommen ein besserer Index ffir 
den Status eines Landes im AuBenhandel ist alB ein Vergleich der Preisniveaus. 
Wenn die Kosten der englischen Ausfuhrgiiter, ausgedriickt in Einheiten der 
Produktionsfaktoren, die ffir die Produktion einer physischen Einheit der Aus
fuhrwaren erforderlich sind, gefallen sind, dann konnen sich die VerhaItnisse, 
unter denen sich die Produkte einer Einheit englischer Produktionsfaktoren 
gegen auswartige Produkte ausgetauscht haben, ffir England giinstig gestaltet 
haben, selbst wenn die Entwicklung auf der Basis des Preisvergleichs allein 
ungiinstig erscheinen Inag. Von 1900 bis 1913 ist die Entwicklung, wenn man 
die Preise vergleicht, im ganzen ungiinstig ffir England verlaufen. Das Gros 
der englischen Ausfuhren besteht aus Fertigfabrikaten, wahrend der Hauptteil 
seiner Einfuhren sich aus Rohmaterialien und NahrungsInitteln zusammensetzt. 
Nun hat sich aber in der ganzen Welt in dieser Periode eine auffallende Tendenz 
der Fabrikatpreise gezeigt, gegeniiber den Preisen der Nahrungsmittel und Roh
staffe zu fallen, was zum mindesten teilweise fraglos ein Ausdruck der Reduktion 
der Realkosten der Fertigfal,>rikatherstellung ist, wie sie von den Verbesserungen 
der industriellen Technik, verglichen mit weniger hervortretenden Reduktionen, 
herriihrt; vielleicht mag es sich aber auch sogar um eine Steigerung in den Real
kosten der Herstellung von landwirtschaftlichen Produkten handeln, wie sie 
sich aus den weniger schnellen Fortschritten der landwirtschaftlichen Technik 
und aus der Wirksamkeit des Gesetzes vom abnehmenden Bodenertrag erklii.rt, 
da die natfirlichen Hilfsquellen immer intensiver in Anspruch genommen werden. 
Es ist deInnach. wenn man die fremden Giiter zugrunde legt, die England ffir 
das Produkt einer Einheit seiner Produktionsfaktoren erhalten hat, keineswegs 
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sieher, daB die Entwicklung der VerhaItnisse des englischen AuBenhandels 
in dieser Periode ungfulstig gewesen sei. Legt man gar die Zahl von Ein
heiten auswartiger Produktionsfaktoren zugrunde, deren Produkt notig war, 
um das Produkt einer Einheit englischer Produktionsfaktoren einzutauschen, 
so ist es noch viel weniger sicher, da.B die Entwicklung zuungunsten Englands 
verlief. 

Dariiber hinaus konnte man sehr wohl das Argument vorbringen, daB die 
Bedeutung eines Index der Austauschverhaltnisse, zu denen England seine 
Produkte gegen fremde Produkte hergibt, bis zu einem gewissen Grade von dem 
Umfang solchen Austausches sowie von den Raten, zu denen jede einzelne 
Transaktion durchgefiihrt worden ist, abhangt; ein Anwachsen des Handels
volumens ware offenbar als ein giinstiger Faktor zu werten, wenn der Trend der 
Tauschrelationen gleichzeitig giinstig ware, dagegen vielleicht als ein ungfulstiger 
Faktor, wenn diese ungfulstig verliefen. 

Professor TAUSSIG hat kiirzlich eine neue Frage beziiglich der Messung 
der Austauschverhaltnisse aufgeworfen 1 }. Er behauptet, daB das fiir jedes 
Jahr bezeichnende nicht das sei, was er die "Netto-Tausch"("Net barter")
Relationen des Handels nennt, oder der physische Betrag fremder Giiter, 
die England als Zahlung per physische Einheit seiner eigenen, tatsachlich 
exportierten Giiter erhalt, sondern die "Brutto-Tausch"("Gross barter"}
Relationen oder das Verhaltnis des physischen Volumens aller Importe einschIieB
lich der Dienste 2} Zum Gesamtvolumen der Exporte einschIieBlich der Dienste. 
Er beruft sich darauf, daB, da die Gewinne eines Landes aus seinem AuBenhandel 
in dem "OberschuB bestehen, den es iiber das was es abgibt hinaus empfangt, 
der richtige Weg, den Trend der Austauschverhaltnisse zu messen, darin 
bestiinde, den Umfang der Importe Jahr fiir Jahr mit dem Umfange der 
Exporte zu vergieichen, nachdem man den EinfIuB der Preisveranderungen 
auf die in Geldwerten ausgedriickten Handelsstatistiken ausgeschaltet habe. 
Es muB bemerkt werden, daB auf der "Brutto-Tausch"-Basis ein Importiiber
schuB giinstig, ein ExportiiberschuB ungiinstig ist, in scharfem Kontrast zu 
der merkantilistischen Vorstellung, daB ein ExportiiberschuB giinstig sei, und 
ebenso zu der iiblichen Stellungnahme der modernen Sozialokonomen, daB 
keinem der beiden Typen von Handeisbilanz besondere Bedeutung zukame. 
lch fiihre den folgenden hypothetischen Fall vor als Illustration zu dem groBen 
Kontrast, der nach TAUSSIG zwischen der "Netto-Tausch"- und der "Brutto
Tausch"-Methode bei der Messung des Trend der Austauschrelationen besteht. 

Netto-Tausch- Verhaltnisse: 

A. Indexziffer der Einfuhrpreise ........ . 
B. Indexziffer der Ausfuhrpreise ........ . 
C. Netto-TauBch-Relation=BJA ......... . 

1900 
100 
100 
100 

Brutto-Tausch- Verhaltnisse: 
1900 

A. Einfuhr von Giitern und Diensten zu den 

1913 
140 
150 
107 

1913 

tatsachlich gezahlten Preisen ....... £ 100000000 £ 200000000 
B. Einfuhr von Giitern und Diensten .zu den 

Preisen von 1900 ......•.......... £ 100 000 000 £ 143 000 000 

1) "The Change in Great Britain's Trade Terms after 1900", Economic Journal, 
London, March 1925. 

2) Der Ausdruck "Physisches Volumen" soli hier natiirlich nicht einfach Gewicht 
oder Umfang bezeichnen, sondern den Geldwert des Exports und Imports, nachdem 
Korrekturen fiir die Veranderungen der Preisniveaus angebracht sind. 



122 J. VINER 

1900 1913 
C. Verhiiltniszahlen der physischen Einfuhr-

volumen ......••.......•......•.. 100 143 
D. Ausfuhr von Giitem undDiensten zU den 

tatsii.ehlich gezahlten Preisen ...... . £ 100000000 £ 300000000 
E. Ausfuhr von Giitem undDiensten zu den 

Preisen von 1900 •...••............ £ 100000000 £ 200000000 
F. Verhiiltniszahlen der physisehen Aus-

fuhrvolumen .....................• 100 200 
G. Brutto-Tausch.Relationen=C/F ...... . 100 71,5 

In diesem hypothetischen FaIle haben sioh die "Brutto-Tausoh"-Rela
tionen sehr zuungunsten Englands gestellt, obgleioh die "Netto-Tausoh"
Relationen sioh etwas zu seinen Gunsten verandert haben. Es soheint mir, 
ala wenn die "Brutto-Tausch"-Methode zu einem auf ubertrieben lange Sicht 
eingestellten Bilde der okonomischen Situation fiihrte und den voriibergehenden 
Einfliissen von Kredit- oder Zahlungsaufsohubtransaktionen ubermaBig groBe 
Bedeutung beilegte. Es besteht nicht nur auf lange Sicht, sondern auch un
mittelbar ein wichtiger okonomischer Unterschied zwisohen einer Anleihe von 
100000000 Pfund Sterling an einen soliden auswartigen Sohuldner oder der 
Ruckzahlung von 100 000000 Pfund Sterling friiherer Anleihen an einen aus
wartigen Glaubiger auf der einen Seite und der Zahlung von 100000000 Pfund 
Sterling als Reparation oder Tribut an ein fremdes Land auf der anderen Seite. 
Aber bei Anwendung der "Brutto-Tausch"-Berechnungsmethode wiirden An
leihen an ein fremdes Land und Reparationen, die einem fremden Lande gezahlt 
sind, gleiohmaBig einen ungiinstigen Index der Tauschrelationen herbei
fiihren, wenn sie sioh auf den gleichen Betrag belaufen. Eine unmittelbare Folge 
des Kapitalexports ist, wie TAUSSIG behauptet, die, daB England ein groBeres 
Exportvolumen, vergliohen mit seiner Einfuhr, abgeben muB, und die unmittel
bare Folge der Reparationszahlungen ist genau dieselbe. Aber England erhalt 
etwas als Entgelt fur seinen Kapitalexport und erhalt es im wahren Sinne des 
Wortes unmittelbar, namlich einen Anspruch an den Schuldner auf jahrliche 
Zinszahlungen und die sohlieBliche Ruckgabe des Kapitals, wahrend es nichts 
als Entgelt fUr Reparationszahlungen erhalten wiirde. Die "Brutto-Tausch"
Bereohnungsmethode der Tauschrelationen entsprioht einer Bereohnung privaten 
Einkommens nach dem 'OberschuB der laufenden Kasseneinnahmen uber die 
laufenden Kassenausgaben ohne Rucksicht auf aufgelaufene AuBenstande und 
Verpflichtungen und auf Abnahme oder Zuwaohs des Kapitals. Wie die Kassen
quittungs-Bereohnungsmethode fUr das Privateinkommen, so mag die "Brutto
Tausch" -Berechnungsmethode der Richtung der Austauschrelationen im AuBen
handel als MaBstab der allgemeinen Entwicklung uber eine sehr lange Reihe 'Von 
Jahren annehmbar sein, aber sie wiirde ein ernstlioh falsohes Bild der Situation 
in einem einzelnen Jahre geben, in dem die Kredittransaktionen erheblich waren. 

TAUSSIG betont mit Reoht die N otwendigkeit, in jeder Endberechnung der aus
wartigen Tausohrelationen (terms of international trade) Verkauf und Kauf von 
DienstleistungeninRechnungzustellen. Erweistdaraufhin, daB die groBen Summen, 
die England jahrlich von auswarts als Bezahlung fUr die Dienste seiner Handels
marine erhalt, in der Tat Zahlungen fUr englisohe Ausfuhr von Diensten sind. Er 
moohteindessenZinseingangeaufenglischeauswartigeKapitalsinvestitionenniohtin 
derselben Art behandeln. Er maoht geltend, daB Zinseingange als reiner Gewinn 
betraohtet werden muBten, demgegenuber keine Gegenreohnung in Form einer 
Ausfuhr bestiinde. Ioh kann nioht sehen, warum Zinseingange nioht so behandelt 
werden sollen wie Eingange aus anderen englischen Diensten. Sie sind korrekter-
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weise als Zahlungen fiir laufende englische Ausfuhr von Kapitalsnutzungen zu 
betrachten. Wenn das im Ausland angelegte englische Kapital in die heimische 
Wirtschaft zuriickgezogen wiirde, wiirde es die heimische Produktion 
Englands erhohen. Es scheint mir richtiger, daB man die Dinge so be· 
trachten sollte, als ob England jedes Jahr in Gegenrechnung gegen seine aus· 
wii.rtigen Zinseingange einen Betrag "exportierte", der nicht geringer ist als 
der Verlust, der in der englischen Produktion auf Grund des Fehlens des expor. 
tierten Kapitals eintritt. Es ist iiberdies ein gefahrliches Unterfangen, zu scharfe 
Unterscheidungslinien zwischen der Ausfuhr von greifbaren Waren, Sohiffahrts· 
diensten und Kapitalsdiensten zu ziehen. Angenommen zunaohst, eine amerikani· 
sohe Olgesellsohaft verpflichte die Dienste einer englischen Tankdampferflotte, 
deren urspriingliohe Produktionskosten sioh auf 1000000 Pfund Sterling belaufen 
haben mogen, und zahle jahrlich 200000 Pfund Sterling fiir diese "Sohiffahrts". 
dienste. Von diesen 200000 Pfund Sterling aber sind tatsachlioh 50000 Zinsen 
fiir das englische Kapital, das in den Sohiffen investiert ist, 50000 Pfund Sterling 
reprasentierten Entgelt fiir die jahrliche Abnutzung der Sohiffe, was tatsachlich 
einer jahrliohen Ausfuhr von Sohiffen im entsprechenden Betrage gleiohwertig 
ist, und nioht mehr als 100000 Pfund Sterling stellen eohte Schiffahrtsdienste 
dar. Angenommen, in einem anderen Falle sei eine Flotte von englisohen Tank· 
dampfern an eine amerikanisohe Gesellsohaft fiir 1000000 Pfund Sterling ver· 
kauft, zahlbar in Raten binnen einer Periode von zwanzig Jahren unter Zins· 
bereohnung von 5% in der Zwischenzeit. Angenommen weiter, eine englische 
Sohiffahrtsgesellschaft sei verpfliohtet worden, die Sohiffe zu fahren, und erhalte 
dafiir eine jahrliohe Zahlung von 100000 Pfund Sterling. Die englisohen Exporte 
betragen nun wie vorher 200000 Pfund Sterling jahrlich, von denen sioh 50000 
einwandfrei als Export von Sohiffen, 50000 als Zinsbelastung fiir den Gebrauoh 
englischen Kapitals und 100 000 als Sohiffahrtsdienste angeben lassen. Oko. 
nomisoh besteht kein grundsatzlioher Untersohied zwischen diesen beiden Fallen. 
Gleiohwohl wiirde TAUSSIG im ersten Fall als Ausfuhr von Sohiffahrtsdiensten 
zwei Posten von je 50000 Pfund Sterling auffiihren, von denen bei seiner 
Bereohnungsmethode im zweiten FaIle der eme als Ausfuhr von Sohiffen, der andere 
iiberhaupt nioht als Ausfuhr in Reohnung gesetzt werden wiirde. Duroh die 
ganze Kette von "Waren". und "Dienstleitungs"transaktionen hindurch lassen 
sich Zinsposten finden, die deutlioh als solohe feststellbar sein wiirden, wenn 
geniigend Daten erhaItlioh waren. Wenn es zuIassig ist, diejenigen Teile der 
Ausfuhrwerte von Giitern und Diensten, die Zinskosten reprasentieren, zur Aus· 
fuhr zu reohnen, dann muB es ebenso zulassig sein, die jahrliohe Belastung der 
Auslander fiir Kapitalsnutzungen in denjenigen Fallen zur Ausfuhr zu reohnen, 
wo sioh wegen der Natur der Transaktion die auslandische Nutzung englisohen 
KapitaIs nioht in direkter Verbindung mit dem auslandisohenKaufe von englisohen 
Waren und englisohen Sohiffahrts-, Versioherungs- oder anderen Diensten, 
die keine Kapitalsdienste sind, vorfindet. 

Es gibt jedooh eine Art von internationalen Transaktionen, mit denen 
man bei Messungen der Veranderungen in den Tausohrelationen in der 
Weise verfahren sollte, wie TAUSSIG mit den Zinszahlungen verfahrt, namlioh 
unverfalscht einseitige AuBenhandelstransaktionen, bei denen das, was das 
eine Land gibt, in keiner Weise durch das empfangende Land vergolten wird. 
Solohe Transaktionen sind Gesohenke, Tributleistungen, Reparationen, Sendungen 
an Freunde im Auslande, Sohiffsladungen die auf See in Verlust geraten, sofern 
gesetzlioher Zahlungszwang an die unversehrte Ablieferung gekniipft ist, Verlust 
ausgeliehenen Kapitals duroh Betrug oder Insolvenz auswii.rtiger Sohuldner. 
Die Brutto.Tausoh.Berechnungsmethode der Tauschrelationen hat den 
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Vorteil vor der "Netto-Tausoh"-Methode, daB sie von solohen Transaktionen 
beeinfluBt wird. Sie hat auch den Vorteil, daB sie den Umfang des internationalen 
Austausohes sowie die Raten, zu denen der Austausoh sich vollzieht, in Rechnung 
stellt. Wenn TAUSSIGS Methode dahin modifiziert wiirde, daB auch der Export 
von Kapitalsnutzungen so behandelt wiirde wie der Export anderer Dienst
leistungen und daB der direkte EinfluB aufgeschobener Zahlungsgeschafte auf 
den Index bis zum Fiilligkeitstermin, an dem Anleihe und Riickzahlung sioh 
gleichzeitig in Rechnung stellen lieBen, versohoben wiirde, dann wiirde die 
"Brutto-Tausoh" -Methode erheblich iiberlegen sein. 

Es ist zu bemerken, daB diese Versuche, den Weohsel in den auswartigen 
Tauschrelationen zu messen, sich samtlich auf die objektive Analyse beschranken 
und die Nutzenreohnung auf das Problem nicht anwenden. Obgleich sich einige 
bekannte Sozialokonomen in England, EDGEWORTH am bemerkenswertesten, 
der Nutzenanalyse in der Theorie der internationalen Werte bedient haben, 
gibt es in der amerikanisohen Sozialokonomik, soweit ioh unterriohtet bin, nur ein 
einziges, und zwar unbedeutendes Beispiel fiir ihre Anwendung. Wir wiirden unser 
Verhalten, wenn wir angegriffen wiirden, wahrscheinlich damit verteidigen, daB 
wir unsere Bemiihungen in den letzten Jahren auf solche Probleme der Theorie 
des AuBenhandels konzentriert hatten, die der statistisohen Methode zuganglich 
sind, und daB die Technik, durch die sich Nutzenquantitaten auf eine statistische 
Basis zuriickfiihren lieBen, nooh nicht gefunden sei. Aber selbst in Verbindung 
mit statistischen Untersuchungen hat die Nutzenanalyse eine bedeutsame 
praktische Aufgabe zu leisten, wenn diese auch nur darin besteht, zu zeigen, 
daB, soweit der wirtschaftliche Wohlstand in F~age steht, die rein objektiven 
Losungen von Wertproblemen der Endgiiltigkeit entbehren und nur alsLosungs
versuche zu betrachten sind, die eher MutmaBungen als bewiesene W ahrheiten 
aufstellen. In Verbindung mit dem Problem der Messung der Veranderungen 
in den auswartigen Tauschrelationen z. B. muB eine Messung des Verlaufes 
der objektiven Tatsaohen, wie genau sie auch sei, irrefiihrend sein, wenn auf der 
Seite der Produktion unter einem Arbeitstag heutzutage weniger Stunden, 
weniger ermiidende Tatigkeit in dem einen Lande, mehr Stunden, ermiidendere 
Tatigkeit in dem anderen Lande als zu Beginn der untersuchten Periode zu 
verstehen sind. Ahnlich verhalt es sich, wenn man die Frage von der Seite der 
Konsumtion betrachtet. Wenn man fiir einen amerikanischen Arbeitstag heut
zutage weniger englische Giiter als Gegenwerterhalt, als man zehn Jahre vorher 
erhielt, aber gleichzeitig die subjektive Befriedigung, die ein typischer Amerikaner 
von einer Einheit englischer Giiter herleitet, duroh Wechsel in den amerikanischen 
Gewohnheiten, Lebensbedingungen und Lebensnormen viel groBer geworden 
ist, dann ist der amerikanische Verlust durchaus nicht so groB, wie er nach der 
ersten Analyse zu sein scheint. 

Ein weiterer recht bedeutsamer amerikanischer Beitrag zur Theorie der 
internationalen Werte bedarf der Erwahnung. Professor F. D. GRAHAM ist zum 
Vorschlag yon Verbesserungen, Erweiterungen und Modifikationen der anerkannten 
Theorie dadurch gekommen, daB er sich des Typs der arithmetischen Darstellung, 
die in der Theorie der internationalen Werte seit RICARDO und JOHN STUART MILL 
traditionell ist, bediente, aber von der iiblichen Methode abwich, nur zwei Lander, 
zwei Waren und gleichbleibende Produktionskosten pro Einheit bei steigendem 
Ertrag anzunehmen1). Obgleioh meines Erachtens die anerkannte Lehre gegen 

1) "Some Aspects of Protection Further Considered", Quarterly Journal of 
Economics, Febr. 1923. 

"The Theory of International Values Re-Examined", ibid., Nov. 1923. 
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einen Teil der Kritik GRAH.AMS verteidigt werden kann 1) und obgleich einige 
von den Mangeln, die er aufdeckt, eher Ungeschicklichkeiten in der Darstellung 
als Fehler in der Gedankenfiihrung zu sein scheinen, so bleibt in seinen Aufsatzen 
iiber die Theorie der internationalen Werte doch ein bedeutsamer Beitrag sowohl 
zum Inhalt der Theorie wie zur Technik ihrer Analyse iibrig. GRAHAM hatte 
jedoch seine Thesen in einer verallgemeinerten Form prasentieren konnen, die 
logisch geschlossener und iiberzeugender gewesen ware, wenn er - statt sich auf 
die schwerfallige und unsichere Technik arithmetischer Beispiel e zu verlassen
sich wenigstens der einfachsten Formen algebraischer Technik bedient hatte, wie 
sie bei kontinentalen mathematischen Nationalokonomen gebrauchlich ist. Die 
Anwendung dieser Technik auf die Theorie des internationalen Handels diirfte 
auf diesem Gebiete die nachst bevorstehende Weiterbildung der Forschung durch 
die jiingeren amerikanischen Volkswirte bedeuten. 

Das sind, so wie ich sie sehe, die besonderen Beitrage der amerikanischen 
Sozialokonomen zur Theorie des auswartigen Handels. Es gibt keine 
"amerikanische Schule" auf diesem Gebiete der Wirtschaftstheorie; was sich 
an Einheitlichkeit in den amerikanischen Werken findet, ist hauptsachlich 
der unmittelbaren Herkunft ihrer grundlegenden Lehren und der Methoden 
ihrer Analyse von der Arbeit der englischen klassischen Schule zuzuschreiben. 
Wenn in irgendeiner Hinsicht die amerikanische Arbeit auf diesem Gebiet Unter
scheidungsmerkmale gegeniiber der englischen aufweist, dann liegen sie in dem 
geringeren Grade von Abstraktion und dem ausgiebigeren Gebrauch induktiver 
Forschungsmethoden zum Zwecke der Verifikation und Erweiterung der Theorie. 
Von irgendeinem Einflusse der Arbeit kontinentaler Sozialokonomen auf das 
amerikanische Denken auf diesem Gebiet ist in der amerikanischen Literatur 
kaum eine Spur zu finden. Ich bin mir nicht einer einzigen Stelle in den ame
rikanischen Schriften dieses Gebietes bewuBt, an der die Arbeit irgendeines 
kontinentalen Sozialokonomen zitiert ware. Die Sozialokonomen Europas, die an 
den Problemen der Theorie des auswartigen Handels interessiert sind, wiirden den 
amerikanischen Bearbeitern dieses Gebietes einen besonderen Dienst leisten, 
wenn sie sie auf ihre eigenen Arbeiten unddie ihrer Vorganger aufmerksam 
machen wiirden 2). 

1) Vgl. z. B. KNIGHT, F. H.: Kritik des GRAHAMschen Arguments, daB aus
wartiger Handel wirtschaftlichen Verlust fiir ein Land bedeuten konne, das sich 
in vergleichsweise vorteilhafter Lage bei solcher Produktion befande, die unter 
der Bedingung steigender Kosten arbeite, dagegen in vergleichsweise nachteiliger 
Lage bei solcher Produktion, die dem Gesetze der Massenproduktion unterliege: 
"Some Fallacies in the Interpretation of Social Cost", Quarterly Journal of Eco
nomics, Aug. 1924. 

2) Erwahnt sei noch das umfangreiche und bedeutende Werk von J. W. ANGELL 
fiber "The Theory of International Prices" (Cambridge, Mass., 1926); es bietet eine 
umfassende Geschichte der Theorie internationaler Preise und des Mechanismus des 
internationalen Handels, einschlieBlich sowohl der kontinentalen als auch der anglo
amerikanischen Literatur. Eine ausfUhrliche Besprechung des Buches durch den 
Verfasser dieser Abhandlung ist im Oktoberheft 1926 des Journal of Political 
Economy erschienen. 



Die internationalen Kapitalsbewegungen bei 
stabiler und bei entwerteter Wiihrung 
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I. Finanzierende und finanzierte Liinder 
1. Der internationale Markt erscheint uns ala etwas Komplexes, in 

dem fortwiihrende Bewegungen das Gleichgewicht wiederherzustellen trachten; 
Waren, Gold und Silber, Kapitalagiiter bewegen sich in dem Augenblick, in 
dem eine Preisverschiebung die Opportunitat einer Anderung ihrer Verteilung 
in der Welt aufzeigt. Und weil jede Vermehrung oder Verminderung eines 
dieser Elemente einen EinfluB auf alle anderen ausiibt, so geschieht es 
normaler Weise, daB schon relativ geringe Verschiebungen geniigen, urn das 
Gleichgewicht - das, solange die Wahrung gesund ist, die Charakteristiken 
eines stabilen Gleichgewichtes zeigt - wiederherzustellen. 

Auf verschiedenen Mii.rkten ist die Bildung der Ersparnisse innerhalb der
selben Zeit von verschiedener GroBe. Es ist Aufgabe der Banken, dafiir zu sorgen, 
daB diese derart verteilt werden, daB bei einem gegebenen Zustand der produk
tiven Technik in den verschiedenen Landern die Beziehung zwischen N achfrage 
und Angebot der Ersparnisse und deren Verteilung auf kurz- oder langfristige 
Anlagen die groBte Produktivitat sichert. Und weil die Gleichheit des Netto
zinsfuBes zwischen den finanzierenden und finanzierten Landern die notwendige 
aber auch geniigende Bedingung fiir-die groBte Produktivitat ist, so stellt jede 
Verbesserung der technischen Mittel des internationalen Kredits, welche die 
rasche und sichere Zirkulation der Ersparnisse sichern, ein wertvolles Element 
fiir den wirtschaftlichen Fortschritt dar. 

2. Das solI, urn Millverstandnisse zu verhindern, nii.her ausgefiihrt werden. 
Die Automatik des Gleichgewichtes, welche fiir den Giiteraustausch zwischen 
Landern mit guter Wahrung charakteristisch ist, hat vielfach auch unter 
bedeutenden Wirtschaftstheoretikern dazu gefiihrt, den EinfluB der Handels
bilanz, d. i. jenes Teiles der Gleichung des internationalen Giiteraus
tausches, der durch die sichtbaren Ein- und Ausfuhren dargestellt wird, 
zu gering einzuschatzen. Solange sich fiir das Land A diese Bilanz ausgleicht, 
konnen wir sagen, daB sowohl fUr dieses ala auch fiir die anderen Lander, die 
mit ihm in Handelabeziehungen stehen, das wirtschaftlichste Mittel zur Bezahlung 
der Einfuhren die Warenausfuhr ist. Wenn die Bilanz von A passiv wird, so 
bedeutet dies, daB etwas eingetreten ist, weswegen man es in A zweckmaBiger 
findet, die Differenz nicht mehr mit Waren, sondern mit Dienstleistungen, 
mit erspartem Kapital oder mit Geld zu bezahlen. Diese Veranderungen der 
wirtschaftlichen ZweckmaBigkeit miissen jedoch analysiert werden. Wenn A 
z. B. ein groBer Exporteur von Obst ist und unvorhergesehene Kalte diese 
Produkte verdirbt und ihn daran hindert, die mit Orangen, Zitronen usw. yom 
Ausland schon gekauften Waren zu saldieren, so ist die ZweckmaBigkeit, Gold 
auszufiihren, die Folge eines Verlustes. Wenn aber der Preis in B mehr gestiegen 
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ist als in A, so ist Geldausfuhr immer vorteilhaft, hat aber einen vom vorigen 
Fall ganz verschiedenen Charakter und eine andere Wirkung. Wenn im Ausland 
der Preis der kurzfristig anzulegenden Ersparnisse den in A bezahlten iiber
steigt, so werden dessen Obstexporteure Ersparnisse verwenden, indem sie z. B. 
die eigenen Guthaben im Ausland zur Investierung in Vorschiissen oder direkt 
in Titeln beniitzen. Es kann auch vorkommen. daB das Gleichgewicht der 
Kurse gestort wird, weil der Kurs von B auf C anzieht, wahrend friiher jener 
von A auf B und C auf pari stand. In diesem FaIle werden die Exporteure 
von A Reportgeschii.fte im Lande B !nit ihren Krediten in C eingehen; dies 
ruft ein MiBverhaltnis in der Handelsbilanz hervor, insofern als zuerst A Schuldner 
von B wird und dann sich die Position umkehrt. Nicht allein dies: die Tat
sache, daB A auf diese Weise aus dem Verkauf seines Obstes in C einen doppelten 
Gewinn zu erzielen weiB, kann es veranlassen, den Obstexport auch bei 
erniedrigten Preisen zu erhohen, besonders dann, wenn die Nachfrage nach 
seinen Produkten in C elastisch ist. Dies wird solange geschehen, als der Deport, 
den es in B gewinnt, den niedrigeren Preis, den es in C realisiert, iibersteigt usw. 

Handelsbilanz, Markt fiir kurzfristige Kapitalsanlagen und Devisenmarkt 
sind drei auf Grund des Prinzips der Vergleichskosten streng koordinierte 
Elemente. Wenn in C der Diskontsatz sinkt, wahrend der ZinsfuB fiir den 
Moment unverandert und auf derselben Hohe wie in A bleibt, so wird es bei 
gleichbleibendem Wechselkurs dazu kommen, daB A Tratten nach C sendet 
wo dieselben zum niedrigeren Satz diskontiert werden, um dann das realisierte 
Geld in kurzfristigen Operationen zu investieren. Auf diese Art stellt sich das 
Gleichgewicht zwischen Diskont und Zins wieder her. 

Wenn infolge einer plotzlichen Storung in der Kontinuitat der Handels
bilanz zwischen A und C der Kurs im ersten Land erheblich anzieht, so daB 
sich im Augenblick die Storung im Gleichgewicht nicht mit Krediteroffnungen, 
welche die Bankiers von C jenen von A gewahren, wieder beseitigen laBt, 
so wird in dem letzteren Lande der ZinsfuB fiir Darlehen eine kleine 
Erhohung erfahren, die wieder die verfugbaren Ersparnisse von C an sich 
zieht. Die Erhohung des DarlehenszinsfuBes erweist sich als sehr wirksam 
besonders dann, wenn die GroBhandler unter reibungsloser freier Konkurrenz 
stehen. Diese schranken dann die Bestellungen furs Lager, sei es von Auslands-, 
sei es von Inlandswaren, ein und beschleunigen statt dessen die Verkaufe. Dies 
alles hat eine Verminderung der Inlandspreise und eine Verringerung der Ein
fuhren zur Folge, welch beide Momente zusammenwirken, die Bilanz wieder 
ins richtige Geleise zu bringen. Die Industrie stellt sich um. Ein Teil der Krafte, 
die sich bisher der Erzeugung von Produkten des inneren Konsums widmeten, 
wendet sich jetzt - infolge der allgemeinen PreiBermaBigung - der Erzeugung 
von Exportartikeln zu. Wenn dann die Zeit kommt, die im Ausland gemachten 
Schulden zuriickzuzahlen, so kann die Handelsbilanz ihre Aufgaben durch 
Erhohung der Ausfuhren und Verminderung der Einfuhren erfullen. 

3. Diese Bewegung der Wiederverteilung der produktiven Krafte des 
Landes A wird durch die Mitwirkung eines anderen mit dem vorhergehenden 
verbundenen Tatbestandes beschleunigt: die Spannung zwischen dem 
ZinsfuB fiir Investierungen auf kurze und auf lange Zeit. Die Erhohung 
des Zinssatzes der ersten Art ist bei dem in Frage stehenden Fall von einer 
proportionellen Erhohung des Zinssatzes der zweiten Art nicht begleitet, so 
daB der Markt diese Spannung ausniitzt, indem er sie kapitalisiert und um 
ebensoviel den Wert der Aktientitel auf der Borse vermindert. Dies ist die 
Operation, welche das Gleichgewicht auf dem Investitionsmarkt herbeizufiihren 
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tendiert, weil ein niedrigerer Kapitalswert bei gleichbleibendem Ertrag soviel 
bedeutet, als wenn man einen hoheren Kapitalisierungszinsfu.B angewandt hatte. 

Wahrend jedoch fUr die Industrien, die fiir das Inland produzieren, der 
Konsurn fiir eine relativ lange Zeit geringer bleibt, bereiten sich die fiir den 
Export arbeitenden Industrien aus den obenangefiihrten Grunden vor, mehr 
zu arbeiten und zu verkaufen. Und weil der Preis der Aktien auch nach den 
kiinftig zu erhoffenden Gewinnen festgesetzt wird, so werden die zur zweiten 
Gruppe gehorenden Industrien neues Kapital an sich ziehen bzw. eine relative 
Verstarkung des Angebotes an Ersparnissen fiir Kapitalsanlagen auf lange 
Sicht verursachen. Und diese Bewegung dauert so lange, bis sich in A das Gleich
gewicht in der Zahlungsbilanz mit einer neuen Verteilung von Ein- und Ausfuhren 
hergestellt hat. Ein neues Kursverhaltnis, ein neuer Diskontsatz und Zinsfu.B 
hat sich gebildet, wobei der Diskontsatz bestimmend ist fiir den Zinsfu.B fiir 
kurzfristige Darlehen und dieser wieder fiir den Zinsfu.B fiir langfristige Anlagen. 

4. Die Handelsbilanz ist daher von gro.Bter Bedeutung fiir ein Land, wenn 
sich einmal die komparativen Kosten im Gleichgewicht befinden. 
Jede Anderung derselben verursacht eine Veranderung in der Proportion der 
produktiven Krafte eines Landes, in der Verteilung derselben, in der Masse 
der im Inland im Verhaltnis zum Ausland investierten Ersparnisse, in den 
Kosten (Zinsfu.B) des zirkulierenden im Verhaltnis zum stehenden Kapital, 
in der Borsenbewegung. Es sind dies Veranderungen, gegen die man 
vermittels einer verschiedenen Disposition iiber aHe diese Faktoren 
in der Zeit Vorsorge treffen mu.B; daher die Ein- oder Ausfuhr von Erspar
nissen, urn die Zahlungsbilanz in Ordnung zu bringen, womit die Veranlassung 
zu den oben skizzierten Umgestaltungen im In- und Ausland gegeben ist, mit 
der Tendenz, ein internationales Gleichgewicht wiederherzustellen. Wiirde man 
das gestorte Gleichgewicht auf einen Schlag mit den Kraften eines einzigen 
Landes wiederherstellen wollen, so wiirde dies Veranlassung zu unniitzen, Kapital 
zerstorenden Krisen geben. 

5. Die Lange des produktiven Zyklus. Die verschiedene Lange des 
produktiven Zyklus iibt ebenfalls einen bedeutenden Einflu.B auf die Kapitals
bewegung aus. Einige Vberlegungen werden uns rasch die Ursachen dieser 
Tatsache erkennen lassen. Der Warenexporteur bemi.Bt seinen Zyklus (Geschafts
periode) nach der Zeit, die vom Beginn seiner Tatigkeit, wo er Rohmaterialien 
und die bewegende Kraft anschafft, bis zu dem Zeitpunkt lauft, in dem er den 
Gegenwert fiir sein Produkt, das er dem freinden Importeur verkauft hat, erhalt. 
Dieser wieder rechnet den Zyklus vom Augenblick, in dem er die Ware kauft, 
bis zurn Moment, in dem er den Erlos des Wiederverkaufes von den Grossisten 
erstattet bekommt usw., bis man endlich zur letzten Phase, d. h. zur Barzahlung 
(und nicht mehr in kaufmannischen Papieren), des Konsumenten gelangt. 

Es ist klar, da.B die Lange des Zyklus im Produktions- und Handelslande, 
das die Produktion kauft, urn sie wieder zu verkaufen, ein gegenseitiges Ab
hangigkeitsverhaltnis zwischen den Banken der zwei Zentren schafft. Eine 
unvorhergesehene Veranderung im Zyklus des produzierenden Landes A kann 
eine Immobilisierung im handeltreibenden Lande B hervorrufen und umgekehrt. 

Es sind besondere Bewegungen der internationalen Ersparnisse erforderlich, 
damit eine Krisis, die sonst zum Ausbruch kame, vermieden wird, weil es un
moglich ist, sich im ersten Falle vom Emissionsinstitut des Landes B, im zweiten 
Falle des Landes A Kredit zu beschaffen. 

Wenn das Land A Halbfabrikate erzeugt, die B zur Anfertigung von Fertig
produkten dienen, wovon ein Teil nach C, D... ausgefiihrt wird, so tritt die 
Schwierigkeit dieses Produktions- und Bankproblems klar zu Tage und erklart 
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die Wichtigkeit der "Conti di corrispondenza" (Korrespondentenkonten) zwischen 
den Kreditinstituten der verschiedenen Staaten. 

Das enge Verflochtensein der Zusammenhange bietet jedoch bei kluger 
Leitung den Banken auch Vorteile. Die Bankpolitik hat nicht zum Ziele die 
Preisveranderungen zu verhindern; dies wiirde einen Fehler darstellen, der 
ZerstOrungen von Kapital mit sich bringen konnte. Sondern ihre Aufgabe 
liegt darin, den Tendenzen des Marktes zu folgen und die gewaltigen Schwan· 
kungen abzuschwachen. 

Wenn eine wissenschaftliche Entdeckung eine Verringerung der Produktions
kosten in A in Aussicht stellt, aber vorher eine rasche Erneuerung der Maschinen 
und eine prozentuelle Erhohung des fixen Kapitals ill Vergleich zum zirkulierenden 
erfordert, so verlangert sich der produktive Zyklus fiir die Dauer (die groBere 
Immobilisierung laBt sich in ZeitgroBen ausdriicken). Es ist dann Aufgabe 
der Banken des Landes B, die Kredite ihrer Korrespondenten von A zu erweitern, 
um zu verhindern, daB dort durch eine Erhohung des ZinsfuBes die zukiinftigen 
V orteile der Vervollkommnung des produktiven Prozesses paralysiert werden. 

Diese Gewahrung groBerer Kredite von Seite der Banken in B kann auf 
verschiedene Weise geschehen, z. B. derart, daB es den Kaufleuten des eigenen 
Landes ermoglicht wird, die Zahlungen fiir die von den Industriellen des Landes A 
bezogenen Waren zu beschleunigen, oder indem man den Banken von A die 
Moglichkeit gibt, an ihre eigenen Kunden langfristige Exportkredite zu 
gewahren usw. 

In diesen Fallen stellt die groBere Zirkulation von Bankgeld eine antizipierte 
Abhebung von Privatkapital der Lander A, B, C usw. dar, die zuriickbezahlt 
wird, sobald die Vervollkommnungen in der Produktion die Preise ermaBigt 
haben; diese Vorgange in der Wirtschaft fiihren zu gewissen Ersparnissen und 
gestatten es, den ZinsfuB im genauen Verhaltnis zur Verlangerung des produk
tiven Zyklus zu ermaBigen. Wenn hingegen auf den Markten B, C ... eine starke 
dauernde Nachfrage nach Produkten von A einsetzt, so zeigen sich die Wirkungen 
auf die Zirkulation von Bankgeld in einer anderen Form. Wenn die Konsumenten 
einen groBeren Teil ihres Einkommens zur Befriedigung dieser weitergehenden 
Bediirfnisse beniitzen, dann verringert sich der DepositenzufluB in den 
Banken B, C usw. Die Banken von A konnen im ersten AugenbIick ihre eigenen 
Kreditierungen nicht erhohen, weil auch ihre Liquiditat durch groBere Finan
zierungen der Unternehmungen, die ihre Leistungsfahigkeit erhohen, beschrankt 
ist. Dann wird eine Erhohung des ZinsfuBes fiir Depositen in den Konsumenten
landern, welche die Ersparnisse der neutralen Markte an sich zieht, notig sein. 
Das gilt unter Beriicksicht~gung der obigen Bemerkungen iiber die Wirkung 
groBerer Lager in den Magazinen der Erzeuger und Grossisten. 

Der normale Fall ist, daB sich die Produktion erhoht, weil den Fabriken 
der Zuwachs der arbeitenden Bevolkerung, die mit einem gewissen Rhythmus 
bei aufstrebenden Volkern wachst, zustromt. Es ist dies der von Professor 
HAWTREyl) studierte Fall, der uns hier nicht weiter interessiert. 

6. Betrachten wir dieses Phanomen noch von einem anderen Gesichtspunkt 
aus. Ein Land, das fiir eine gewisse Zeitperiode standig Glaubiger des Auslandes 
ist, muB seine Betriebsgewinne irgendeiner Verwendung zufiihren. Das kann 
auf vier Arten geschehen: 1. Die ErmaBigung des ZinsfuBes, die dieser Anhaufung 
von Ersparnissen folgt, treibt zu einer groBeren, industriellen Tatigkeit, speziell 
in den Industrien mit einem langen Produktionszyklus. Diese ErmaBigung 
fiihrt mit der Zeit jedoch zu noch weiterer ErhOhung der Aktivitat der Zahlungs-

1) In "The Economic Journal" (September 1926). 
Mayer, Wirtschaftstheorie IV 9 
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bilanz und ist daher nur von voriibergehender Bedeutung. 2. Durch Ankauf 
von Gold, um die metallische Deckung zu starken. Bekanntlich kann aber dies 
nur innerhalb ziemlich enger Grenzen mit Nutzen geschehen. 3. Indem mehr 
Waren im Ausland gekauft werden, damit der eigene Konsum zunimmt. Aber 
auch dieses Mittel ist, wenigstens fUr den Augenblick, von geringer Wirksamkeit, 
solange sich nicht die Verteilung der Einkiinfte merklich geandert hat. 4. Durch 
Investitionen in auslandischen Werten. Diese Methode zur Absorbierung 
ausgedehnter Ersparnisse ist die beste; sie stellt auBerdem die Schaffung einer 
starken Kursreserve dar, die sofort produktiv ist und eine Garantie bietet gegen 
bedeutsame und immer mogliche Vorkommnisse, die in der Zukunft (Hungersnot, 
Krieg, industrielle Krisen usw.) die Zahlungsbilanz andern konnen. 

Die Investierung wird durch die Tatsache erleichtert, daB in einem Lande, 
wie es hier beschrieben ist, der Diskontsatz, indem er dem ZinsfuB folgt, niedrig 
und der Wechselkurs giinstig ist. Daher wird auch die starke Nachfrage nach 
auslandischen Werten durch das Interesse der anderen Lander in diesem Kredit 
zu erhalten und dorthin Ware einzufiihren, unterstiitzt. 

AbschlieBend konnen wir, um ein klassisches Wort DECAMPS anzuwenden, 
sagen, daB die Investierungen, die im Auslande gemacht werden, einen Akt 
obligatorischer Vorsorge darstellen. Sie sichern die Ausgleichung des Kurses 
in der Zeit ebenso wie die Arbitragen jene im Raume. Diese beiden Krafte 
sind die notwendige Konsequenz einer Storung des Preisgleichgewichtes und 
bilden das technische Mittel, ein neues Gleichgewicht, ahnlich dem friiher 
bestandenen, wiederherzustellen. 

7. Das wirtschaftliche Gleichgewicht stellt sich in verschiedener 
Weise in finanzierenden und finanzierten Landern her. Betrachten 
wir zunachst den Unterschied zwischen diesen zwei Markttypen, soweit er auf 
die Veranderungen im ZinsfuB fiir kurzfristige Anleihen und auf den Diskont 
EinfluB hat. 

Wenn das Land der finanzierten Gruppe angehort, so erstreckt sich die 
'Y"irkung einer ErhOhung des ZinsfuBes fiir kurzfristig angelegte Ersparnisse 
und des Diskonts auf die neuen, mcht auf die schon bestehenden Abschliisse, 
deren Bedingungen ja schon vorher festgesetzt wurden. In diesem FaIle sinken 
die Preise rasch, weil die Kaufleute, die sich auf dem Inlandsmarkt betatigen, 
verkaufen und die Eintreibung der AuBenstande beschleunigen, wahrend die 
Industriellen gezwungen sind, die Erzeugung der bestellten Partien fortzusetzen 
oder eine Stornierungspramie hiefiir zu bezahlen. Die PreisermaBigung ver
anlaBt jedenfalls Industrielle und Kaufleute, ins Ausland zu verkaufen. 

Die Importeure aber setzen zunachst den Einkauf fort, weil sie yom Ausland, 
wo der ZinsfuB unverandert ist, finanziert sind. Erst spater, wenn die Preis
senkung allgemein wird und im Inland eine verscharfte Konkurrenz hervorruft, 
werden diese Kaufleute ihr Verhalten andern 1). 

Die dritte Kategorie schlieBlich, jene der inlandischen Industriellen und 
Kaufleute, die vorherrschend oder ausschlieBlich nur fiir das Ausland arbeitet, 
wird die innere ZinsfuBanderung nicht fiihlen, weil auch sie yom Ausland 
finanziert wird. Erst einige Zeit spater wird auch diese dritte Kategorie auf 
die Wirkungen der veranderten Situation unter dem EinfluB einer doppelten 
Ursache aufmerksam werden: a) durch Verscharfung der Konkurrenz; b) dadurch, 
daB die Erhohung des ZinsfuBes im Inland zur Herbeiziehung kurzfristiger 
Anleihen yom Ausland fiihrt und dies der Wiederherstellung des Gleichgewichtes 
dient. Denn hiebei wird der ZinsfuB im Inland um einiges sinken, der ZinsfuB 

1) HAWTREY: Currency and Credit (3. ed. London, 1927). 
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im Ausland dagegen urn einiges steigen. Diese Bewegung zum Schaden der 
Exporteure wird durch die Tatsache beschleunigt, daB sich wahrend der 
Gewahrung groBerer Anleihen der Wechselkurs des Schuldnerlandes bessert 
und so der Export erschwert wird. 

Daher vermag in den finanzierten Landern die Erhohung des Zinses weder 
rasch noch im weitgehenden MaBe den Produktionsapparat zum Stillstand 
zu bringen. Schnelligkeit und Starke der Einwirkung sind urn so geringer, 
je mehr diese Lander auf den Export eingestellt sind, wie dies z. B. bei neu 
erschlossenen armen Landern der Fall ist, die in extensiver Bewirtschaftung 
unentbehrliche und fur Konsumtion und Produktion der reichen Lander wert
volle Guter erzeugen. Fur sie ist die Elastizitat der Nachfrage nach 
Ersparnissen bedeutend geringer als die Elastizitat der Ersparnis
angebote von Seite der finanzierenden Lander, so daB eine Erhohung des 
ZinsfuBes geeigneter ist, Ersparnisse yom Ausland anzuziehen, als die Nachfrage 
im Inland einzudammen. Die Wirksamkeit einer Erhohung des ZinsfuBes fur 
kurzfristige Anlehen und des Diskonts hemmt das wirtschaftliche Leben in 
jenen finanzierten Landern starker, in denen der Prozentsatz des Konsums 
und Handels ffir den inlandischen Bedarf sehr hoch ist. 

8. Ganz verschieden davon ist die Lage eines finanzierenden Marktes, 
weil dieser sowohl Import als auch Export finanziert. 

Wenn es sich um Import handelt, so wird im Moment der Warenubergabe 
ein Wechsel auf einen Kredit, den sich der Importeur vorher bei einer Bank 
seines Landes eroffnen lieB, gezogen. Dieser wird dem auslandischen Exporteur 
von einer Bank seines Landes, die Korrespondent der ersten Bank ist, diskontiert. 

Dieser Wechseleskompt in einer Wahrung, die von jener, in der die definitive 
Bezahlung erfolgt, verschieden ist, stellt eine Kursoperation dar, die den Devisen
markt unmittelbar beeinfluBt; eine Verringerung der Einfuhren schwacht also 
sofort die Nachfrage nach auslandischen Valuten und Devisen abo 

1m FaIle des Exports ist es der auslandische Importeur, der sich eine Kredit
eroffnung im finanzierenden Lande, dem der Exporteur angehort, verschafft. 
Er laBt sich von diesem einen Kredit eroffnen und verwendet die Tratte zur 
Bezahlung seiner Schuld. Der Glaubiger skontiert die Tratte im eigenen Lande, 
wo diese auch bezahlt wird; es findet demnach keine Kursoperation bis zu dem 
Augenblick statt, in dem der auslandische Importeur - oder dessen Bank -
die Deckung an die akzeptierende Bank ubermittelt .. 

Sobald also das Land, auf das beide Arten von Wechseln gezogen sind, 
den Kredit durch Erhohung des ZinsfuBes ffir kurzfristige Darlehen eindammt, 
sehen sich die Exporteure dieses Landes sofort zu einer Erhohung der Verkaufe 
veranlaBt und leeren so die Lager der schon erzeugten Waren, wahrend die 
Importeure sofort ihre Einkaufe vermindern, urn nicht den teuren Kredit bezahlen 
zu mussen. Auf diese Weise wirken die Bestrebungen der Exporteure und 
Importeure dahin, daB die Kurse sofort auf die Erhohung des ZinsfuBes ffir 
kurze Skadenz reagieren. 

Diese Kurserhohung, die durch groBere Exporte und geringere Importe 
hervorgerufen ist, laBt den Auslandern den Kauf der Waren des finanzierenden 
Landes weniger giinstig erscheinen, so daB die Krediteinschrankung die 
inlandischen Kaufleute zu geringeren Einkaufen yom Ausland und von der 
auslandischen Industrie veranlaBt, die auslandischen Konsumenten aber zur 
Verringerung der Einfuhr zwingt. 

9. Das Banksystem und die internationale Sparbewegung. - Dies 
alles wirkt auf die Beziehungen zwischen Depositen- und Zentralemissions
banken zuruck. 

9* 
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Die vorhergehende kurz gefaBte Analyse geniigt, um zu zeigen, daB im 
finanzierenden Lande der ganze Handel - der inlandische und der Ein- und 
Ausfuhrhandel - vom Kredit seiner Bank beherrscht wird. Die Diskont
politik wirkt hier sofort auf die gesamte inlandische Handels
tatigkeit und dadurch auf die industrielle Produktion, so daB sich 
das Emissionsinstitut als Herr des Kredits und der Goldreserve 
fiihl t, die es eindammen und angemessen erweitern kann (nicht willkiirlich, 
denn dann wiirden andere korrigierende Krafte auftreten). In solchen Landern 
besteht kein Hindernis eines freien Goldmarktes. 

Wenn es sich aber um ein Land dreht, dessen Handel hauptsachlich vom 
Ausland finanziert wird, so wirkt die ErhOhung des ZinsfuBes fiir kurzfristige 
Kredite und des Diskonts unmittelbar nur auf jenen Teil des Handels, 
d!'lr fiir das Inland mit inlandischen Produkten arbeitet. Erst spater 
und langsam merkt der Import- und Exporthandel mittelbar die Einfliisse, 
erst dann hat eine Eindammung des Kredits die Kraft, die Ausfuhr zu steigern 
und die Einfuhren mittels einer Rationalisierung der Produktion selbst und 
ihrer Beziehungen zum Handel herabzurnindern. Wenn sich daher im finanzierten 
Lande die Zirkulations- und Kreditsituation gedriickt zeigt, so kann es geschehen, 
daB ein erheblicher Teil des Goldes, noch bevor die Krediteindammungen ihre 
Wirkungen gehabt haben, auswandert. Daher ist das Land gezwungen, eine 
groBere Goldreserve oder eine bedeutende Devisen- und Valutenreserve oder 
andere auslandische, leicht diskontierbare Titres zu halten. In diesem FaIle 
basiert die Wahrung auf einem "Gold exchange standard", der nur zu normalen 
Zeiten und unter besonderen Bedingungen klaglos funktioniert. 

10. Untersuchen wir die Technik des Kredits noch naher, um dann besser 
die Wichtigkeit der internationalen Ersparnisbewegung fiir das Gleichgewicht 
der Zahlungsbilanz zu verstehen. Die Depositenbanken konnen auf einem 
groBeren oder kleineren Gebiet arbeiten; sie genieBen eine urn so starkere 
Bewegungsfreiheit bei ihren Operationen, je weniger oft sie der Hilfe und Inter
vention des Zentralnoteninstitutes bediirfen. Dies ist der Fall: 

a) Wenn sich bei der Bank die auf langere Zeit gebundenen Depositen 
in Proportion zu jenen auf jederzeitigen Abberuf erhohen; denn die ersteren 
benotigen eine weit geringere Reserve als die zweiten, so daB die Liquiditat 
der Bank steigt. 

Die ersteren stellen die typischen Depositen der Sparer dar, die keine in 
kurzer Zeit wiederkehrenden oder unvorhersehbaren Bediirfnisse haben, so daB 
sie es vorziehen, die Einlagen fiir mehrere Wochen und Monate gebunden zu 
lassen und sich der Verpflichtung eines Abhebungsavisos zu unterwerfen, um 
hoheren Zins zu erhalten. 

b) Wenn infolge der Entwicklung der Kreditmittel im Lande die Moglichkeit 
gegeben ist, das Bankgeld ohne Schwierigkeit zu vermehren. 

Der Grund hiefiir ist folgender: Die Depositenbanken halten selbst
verstandlich ein Minimum von Banknoten in der Kasse. Wenn das Publikum 
starken Gebrauch von Papiergeld macht, so daB davon bedeutende Mengen 
benotigt werden, beheben die Banken einen Teil der Depositen, die sie beim 
Zentralinstitut. haben. Auf diese Weise besteht zwischen im Umlauf befind
lichen Papiergeld und dem AusmaB des Kredits der Banken beim Emissions
institut eine enge Beziehung. Wenn aber das Publikum ungedeckten Kredit 
(gegen Wechsel, Vorschiisse auf Wertpapiere, Waren usw.) verlangt und die 
Bank denselben durch Schaffung von Depositen bewilligt, dann ist die Ab
hebung in Papiergeld vom Emissionsinstitut Null. Hochstens wird jene Menge 



Die internationalen Kapitalsbewegungen 133 

verlangt, die notig ist, um die gebrauchliche Proportion (von 7, 10, 12% usw.) 
zwischen den fliissigen Aktiven und den Verpflichtungen zu erhalten. 

Wenn sich der produktive Zyklus hauptsachlich aus Griinden derinlandischen 
Produktion verlangert, so verlangen die Kunden aus Industrie- und Kaufmanns
kreisen bedeutend groBere Bankgeldmengen. Die N achfrage nach Papiergeld 
beschrankt sich auf ein Minimum, das notig ist fUr die Auszahlung der Beamten 
und Arbeiter und fiir die Deckung des gestiegenen Geldbedarfes eines groBeren 
Detailhandels. Wenn aber die Verlangerung des produktiven Zyklus von einer 
gesteigerten Nachfrage nach auslandischen Produkten, von strengeren Zahlungs
bedingungen des Auslandes oder von einer Kreditverlangerung, die auslandischen 
Klienten gewahrt wird, herriihrt, dann behaupten die Depositenbanken ihre 
unabhangige Stellung vom Zentralinstitut nur insofern, als der Strom der 
Ersparnisse vom Ausland iiber die Korrespondentenkonten gesteigert werden 
kann, ohne fiihlbare Veranderungen des ZinsfuBes fiir langfristige Anleihen 
hervorzurufen. 

Man ermiBt daran die Bedeutung der freien Ersparnisbewegung von Staat 
zu Staat und sieht, welche Hemmnisse einer Verbesserung der Handelsbilanz 
durch Behinderung dieser Bewegung entstehen konnen. 

11. c) Der dritte Fall, in dem die Depositenbanken sich innerhalb weiter 
Grenzen von den Zentralinstituten unabhangig machen, ist gegeben, wenn 
das Gold, das vom Ausland im Auf trag und fiir Rechnung des privaten Handels 
einstromt, in den Kassen der Depositenbanken als Einlage gelassen wird und 
daher in Zirkulation bleibt. Das ganze Metall, das nicht in den Zentralinstituten 
konzentriert wird, bedeutet eine Verringerung der N otenemission und damit 
des Wirkungskreises der Zentralinstitute. Dies kann naher beleuchtet werden 
durch Untersuchung der amerikanischen Banklage vor und nach Einfiihrung 
des Federalreservesystems. 

Vor der Einfiihrung der Federalnoten war das Volumen der Zirkulation 
auBer der von Gold und Goldzertifikaten relativ konstant und die Erhohungen 
derselben hingen fast ausschlieBlich von den Metalleinfuhren abo Jede Erhohung 
der Geldnachfrage beriihrte die Reserven der kommerziellen Banken, die sich 
durch Metalleinfuhr deckten. Wenn der Produktionszyklus geschlossen war, 
floB das Geld in die Kasse der Institute zuriick und suchte Verwendung. Die 
Fahigkeit der Banken, Kredite zu gewahren, litt daher unter dem machtigen 
EinfluB der Veranderungen der Zirkulationsnachfrage, die ihrerseits Saison
charakter zeigte. Man hatte so Perioden intensiver und solche relativ "toter" 
Nachfragen, die durch rasche Erhohungen und betrachtliche ErmaBigungen 
im Diskontsatz, der den Zu- und AbfluB des Goldes nach und von Europa 
regulierte, charakterisiert waren. 

Weiters bewirkte der Mangel von Beziehungen zwischen den Banken der 
verschiedenen Staaten der Confederation, daB zu gleicher Zeit KreditiiberfluB 
und Kreditnot mit all ihren Schaden herrschen. "Frequently the system failed 
and when an adverse balance of trade resulting from poor crops coincided with 
a shortage of gold abroad, not even high money rates sufficed to relieve the 
pressure on our banking system arising from a large seasonal currency demand 
that could only be met out of existing reserve. At such times the United States 
Treasury on many occasions felt under the necessity of relieving the situation 
by depositing gold with banks where the shortage was most acute l )." Dann 
nach Einfiihrung des Systems der Federale Reserve hat die Zirkulation Gleich
gewicht, schnelle Anpassung und Elastizitat bekommen. "The seasonal demand 

1) "Federal Reserve Bulletin" (Juli, 1926). 
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for currency is now supplied not by gold imports in response to credit stringency 
on high money rates, but by an increased use of Federal Reserve credit, while 
the return of this currency after the seasonal demand is over results in a retirement 
of reserve bank credit, instead of in low money, credit expansion and an outflow 
of gold. Gold imports, on the other hand, no longer necessarily lead to an increase 
of commercial bank reserves, but may be used to liquidate reserve bank credit 
outstanding, while gold for export can be obtained through an increase in reserve 
bank accomodation." 

W enn man die Diagramme priift, die diesen verschiedenen Verlauf vor 
und nach Inkrafttreten der Federal Reserve darstellen, so sieht man, daB die 
Zirkulation friiher unelastisch war und die Elastizitat nur in der Diskont
bewegung liegt, die danach strebt, die notige Goldmenge dem Markte zuzufiihren 
oder wegzunehmen; sie ist das Ziinglein an der Waage. Bei dem zweiten System 
wird die Zirkulation elastisch und dehnt und verengt sich vermittels des Bank
kredits und der Banknoten der Federale Reserve, entsprechend der Saison
nachfrage. Dabei schwankt der Diskont jetzt innerhalb bedeutend engerer 
Grenzen als beim friiheren System, zum groBen V orteil fiir die Wirtschaft und 
die Regulierung der wirtschaftlichen Zyklen. 

In diesen Ausfiihrungen ist die ganze moderne Kritik an· dem System der 
Diskontpolitik und seinen V oraussetzungen und der Grund, warum viele Schrift
steller ein "Gold-exchange-standard"-System dem kontrollierten Kredit vor
ziehen, enthalten. 

12. Der Effektenmarkt im finanzierten und im finanzierenden 
Land. Die Richtigkeit der bisherigen Darlegungen wird noch deutlicher, wenn 
wir die groBere Schwierigkeit, das wirtschaftliche Gleichgewicht wiederherzu
stellen, betrachten, in der sich Lander, die keine unabhangige Stellung als 
Finanzzentren haben, gegeniiber jenen befinden, die im groBen Umfang Kredit
geber sind. 

Letztere konnen Ersparnisse durch die gewohnlichen kurzfristigen Kredit
operationen exportieren, die mit den Bewegungen der Zahlungsbilanz verbunden 
sind oder durch dauernde Investitionen in neu erschlossenen Landern oder 
in den (z. B. durch den Krieg) verarmten; oder durch eine der Formen sich 
groBere an Schuldnerstaaten gewahrte Darlehen zuriickzahlen zu lassen, z. B. 
durch Kauf von Eigentum dieser Lander. 

Zwischen der ersten und der zweiten Kapitalsanwendung besteht in mannig
facher Hinsicht ein groBer Unterschied. Technisch besehen, wegen des Modus, 
mit dem die Finanzierung durchgefiihrt wird, ferner in Riicksicht auf die ver
schiedenen Arten von Kapitalisten, die an solchen Operationen teilnehmen, 
und schlieBlich hinsichtlich der Folgen. 

Die Operationen der ersten Art stellen eines der Mittel dar zur raschen 
Wiederherstellung des internationalen Gleichgewichtes der Preise, der Lahne, 
der Wechselkurse und des ZinsfuBes fiir kurzfristige Kredite. Diese MaBnahmen 
gereichen den Landern, die sie durchfiihren, zu groBem Vorteil. Sie konzentrieren 
den Kapitalsmarkt in einigen internationalen Zentren, die zu jeder Zeit iiber 
groBe Mittel verfiigen und schaffen durch die Finanzierung eines erheblichen 
Teiles des Weltverkehres einen lebhaften Valuten- und Devisenhandel, geben 
AnlaB zu Warenexport, zum Zustrom von Transportmitteln, speziell auf dem 
Seewege. Dadurch wird wieder vielen Kategorien von besonders geschulten 
Kraften, die anderwarts nicht vorhanden sind, Verdienst geboten. 

J edoch - diese Bemerkung wurde sowohl von STAMP als auch von 
Professor HAWTREY gemacht - kann man nicht immer "a priori" sagen, daB 
diese Kapitalsausfuhr fiir das allgemeine Wohlergehen der Gesamtheit des 
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ausfiihrenden Staates von Vorteil ist. Die groBe und steigende Konzentrierung 
von Ersparnissen laBt in diesen Landern den Ertragskoeffizienten des schon 
bestehenden Kapitals immer geringer werden. Mehr noch: die ErschlieBung 
weiterer Verwendungsmoglichkeiten im Ausland fiihrt im leihenden Lande 
zu einem MiBverhaltnis zwischen Vermehrung des Kapitals und der Bevolkerung. 

Wenn aber die Ersparnisse nach neu erschlossenen Landern mit reichen 
Bodenkraften und vielen Handelsmoglichkeiten ausge£iihrt werden, dann ist 
es ziemlich leicht moglich, daB die Kapitalsauswanderung zum N utzen aller 
wirtschaftenden Gruppen des ausfiihrenden Landes gereicht. 

Gewohnlich werden solche Geschafte von wenigen groBen Banken unter 
Vereinbarung mit ihren groBten Privatkunden, die iiber groBe Summen dis
ponieren konnen, erledigt. Zu diesen Kunden gehoren oft groBe Industrie
firmen. Dann erfolgt die Ausfuhr von Ersparnissen zu einem groBen Teile 
durch Kreditero£Inungen fiir groBe, im neu erschlossenen oder verarmten Lande 
zu leistende o££entliche Arbeiten: Briicken, StraBen, Eisenbahnen, kiinstliche 
Seen, elektrische Werke, Minenverwertung, Meliorationen. Das fiir diese umfang
reichen Arbeiten notige Maschinenmaterial wird von Unternehmungen des 
ersparnisausfiihrenden Landes geliefert. Die Leiter der Arbeiten, die Spezial
arbeiter usw. gehoren zum Teile demselben Lande an. Die Gesellschaften, die 
fiir die Wasserversorgung, fiir den Betrieb des Hafens, der Bahnen, des Verkaufes 
der elektrischen Kraft im Schuldnerstaat gegriindet werden, haben Biirger 
der leihenden Lander als Begriinder. Gewohnlich sind es die Vertreter der Banken 
und der industriellen Unternehmungen, welche diese Werke ausfiihren. Diese 
ziehen aus der so gegriindeten Gesellschaft neue Gewinne; wenn dann der Aufang 
gemacht ist und die neuen Unternehmen die normalen Dividenden abzuwerfen 
beginnen, dann stoBen sie diese Aktien ab und das auf diese Weise gewonnene 
Kapital wird in andere Kanale geleitet. 

Man kann sich leicht eine V orstellung von den V orteilen machen, die der 
finanzierende Staat in allen Teilen seiner Bevolkerung von Operationen dieser 
Art zieht. Es sind dies kumulative Vorteile, auch in dem Sinne, daB dieser 
Staat mit der Zeit auf aIle Teile der Welt ein solches Netz von Beziehungen 
und Informationsdiensten ausbreitet, daB er schlieBlich fast zu einem Mono
polisten in den wichtigsten Operationen dieser Art wird. Der groBe Kreis der 
Geschafte dieses Staates versetzt ihn in die Lage, das Emporkommen einer 
gefahrlichen Konkurrenz im Keime zu ersticken, so daB auch die Ersparnisse 
der armen Lander den groBen Zentren, die dafiir Verwendung haben, zuflieBen. 
Auf diese Weise werden jenem Staate die Mittel zu einer immer bedeutenderen 
Machtstellung verliehen. Die Moglichkeit, iiber so groBe Mittel zu verliigen, 
verleiht solchen Zentren auch in bezug auf Kursfragen eine besondere Autoritat, 
sei es wegen der Raschheit oder der Leichtigkeit der Arbitragen, sei es weil 
ihre inlandische Wahrung eine Art Rechnungsmittel fiir den Handel der ganzen 
Welt wird. 

Der Krieg schlieBlich hat einen letzten groBen Vorteil der Kreditorenlander 
klar gezeigt: diese konnten einen groBen Teil der auBerordentlichen Kriegs
auslagen ohne Verschlechterung der eigenen Wahrung nur durch teilweisen 
oder ganzlichen Verkauf der ungeheuren Kredite, die durch die Investierungen 
im Ausland angelegt waren, decken. Dies wiirde eingehende Untersuchungen 
lohnen, weil es sich um eine schwierige Operation handelt, die das Studium 
der Situation der Schuldner- und neutralen Lander notig macht. Letztere sind 
wahrend eines Krieges die Basis der guten Wahrung und daher auch die Basis 
der Kapitalskonzentrierung. 
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Ein Land, das aber nicht die Stellung eines finanzierenden Landes ein
nimmt, entbehrt alle obenangefiihrten Vorteile und hat immer eine um vieles 
geringere Kreditelastizitat .. 

13. Die Wirkung dieser Momente auf die Wahrungs- und Kurs
politik. Auch hier zeigt sich der Unterschied zwischen einem normal finan
zierten und einem normal finanzierenden Land und tritt besonders i m F a II 
einer Krise hervor. 

Wenn in einem Lande, das ein groBes Finanzzentrum ist, eine Krise zum 
Ausbruch kommt, so treten folgende Erscheinungen auf: 

1. Verkiirzung des Produktionszyklus, 
2. Verkaufe zu Schleuderpreisen, 
3. Hinaufsetzung des Diskontsatzes. 
Der Komplex dieser Erscheinungen beeinfluBt den Kurs und laBt ihn 

wenigstens im ersten Augenblick giinstig erscheinen. Da der Markt, um den 
es sich handelt, den Konzentrationspunkt der internationalen Ersparnisse 
bildet, so zieht die Diskonterhohung Kapital vom Ausland an; dies kann sich 
zu einer Einfuhr von Gold verstarken. Nebenbei bemerkt, konnen dadurch 
die anderen Finanzzentren ebenfalls gezwungen werden, zur Verteidigung ihrer 
eigenen Goldreserve Diskontpolitik zu betreiben. Auf diese Art breitet sich 
die Krise iiber alle Lander aus, und zwar um so leichter, je weniger diese Lander 
an Ereignissen, die sie nicht voraussehen konnten, Schuld trugen. 

Um genauer zu sein, wollen wir die Krise, die rasch verderbliche Waren 
trifft, von einer solchen, die haltbarere Produkte betrifft, unterscheiden: letztere 
kann auch Finanzwerte betreffen. 

1m ersten Falle verschleudert zwar der Kaufmann, aber der Kaufer realisiert 
keine Ausnahmsgewinne, weil der Wiederverkauf rasch und zu dem Preise 
vorgenommen wird, den die Waren in jenem Moment haben. Wenn man aber 
eine vornbergehende Krise voraussieht, so werden die Kaufleute die haltbaren 
Produkte kaum verkaufen; die Banken werden es den Kaufleuten ermoglichen, 
den Zeitpunkt des Terminverkaufes und des Zuriickkaufes hinauszuschieben 
und so die Verluste auszugleichen .. 

Handelt es sich hingegen urn Finanzwerte, sei es, daB die Krise von einem 
momentanen MiBverhaltnis zwischen kurzfristig verfiigbaren Ersparnissen und 
dem immobilisierten Kapital veranlaBt ist, sei es, daB man sie einer ausgedehnten 
industriellen Wiederherstellung zuschreibt, so schalten sich die weniger starken 
Unternehmen und solche mit hoheren Produktionskosten aus und geben so 
den rationellen die Moglichkeit, sich unter giinstigeren Bedingungen als friiher 
zu erholen. 

Auf diese Weise realisiert das Land, das bedeutende fliissige Mittel zur 
Verfiigung hat, und das zu Liquidationspreisen die verkauflichen Werte 
erworben hat, mit der Zeit betrachtliche Extraprofite, die bedeutend 
hoher als die normalen Zinsen sind. 

Die Krise iibt also verschiedene Wirkungen aus, je nachdem, ob sie sich 
auf mehr oder minder verderbliche Giiter oder auf Kapitalswerte erstreckt. 

Und gerade hier erscheint der ganze Unterschied zwischen finanzierten 
und finanzierenden Landern. Diese letzteren haben schon ihrer N atur nach 
einen ausgedehnten internationalen Effektenmarkt; diese Effekten werden 
iiberall gehandelt und sind auf allen Geldmarkten bekannt. Wenn dann in jenem 
Lande die Krise zum Ausbruch kommt und es zu Realisierungen zwingt, so 
werden ihm Ersparnisse in groBeren Mengen von allen Seiten zuflieBen, die unter 
giinstigen Bedingungen geschatzte Papiere von Industrien, die nicht durch die 
Krise betro££en sind, kaufen wollen. Fiir die Banken dieses Landes wird es 
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giinstig sein, Vorschiisse auf diese Werte durch ihre Korrespondenten im Ausland 
zu erhalten; die technische Organisation eines groBen Finanzmarktes erleichtert 
diese Operationen. 

Wenn ein solches Land auslandische Ersparnisse aufsaugt, die fiir seine 
Industrie und fiir seinen Handel verwendet werden, aber seine eigenen geringen 
Ersparnisse nur in dem MaB organisiert sind, daB sie bloB lokale Papiere 
absorbieren konnen, verlangsamt die Finanzkrisis - wenigstens "pro tempore" -
den Zu£luB von auslandischen Ersparnissen, was zur Verschlechterung des Kurses 
beitragt und so die Bescha££ung des zur Uberwindung der Krise notwendigen 
Kredits kostspieliger gestaltet. 

14. Die absolute Uberlegenheit eines finanzierenden Marktes wird dann 
typisch, wenn er eine jener Wahrungen besitzt, die, wegen ihrer iStabilitat und 
ihres Ansehens, "Rechnungswahrungen" des international en Giiteraustausches 
geworden sind. Die Anlage in Valuten solcher Wahrungen steIlt immer eine 
der bevorzugtesten Investitionsformen von seiten der Kreditinstitute der ganzen 
Welt dar. 

Wir konnen nicht irgend eine der Beschreibungen des groBen Finanzmarktes 
London - von BAGEHOT bis Sir WALTER LEAF - lesen, ohne ganz in unserem 
Sinne darin den Grund der Krisen zu finden. 

Weil die Preise durch Bewegungen auf der Geldseite veranderlich sind, 
ist es klar, daB unvorhergesehene Goldausfuhr als Folge groBer Finanzierungen 
im Ausland ernste Storungen nach sich ziehen kann. 

Die Weltfunktion des Londoner Marktes, besonders bis 1914, steIlte das 
vollkommenste technische Mittel dar, urn solche Schwankungen so gering als 
moglich zu gestalten. Weil man in dem Moment, in dem sich verfiigbare Erspar
nisse bildeten, diese nach London sandte, so nahmen aile Lander daran teil, 
dort ein "pooling" der Weltfinanzierung zu schaffen. Die Nachfragen wurden 
rasch durch die Angebote ausgeglichen, die Risken verteilten und kompensierten 
sich. Die leichte Bescha££ungsmoglichkeit des Geldes, vom "night money" 
bis zu jenem auf lange Skadenz, der Wechsel aIler Gattungen der verschiedensten 
Papiere verhinderten Kursschwankungen, Diskont- und Zinsveranderungen. 
Die Bilanzen, die wegen eines Goldnachfrageiiberschusses iiber das Angebot 
auf einem gegebenen Markt aus dem Gleichgewicht gekommen waren, glichen 
sich aufs wirtschaftlichste vermittels Tratten oder Rimessen auf London aus. 
London war das "Clearing house" des internationalen Giiteraustausches. 

Es geniigt dies aIles in Erinnerung zu rufen, urn die von England von 1920 ab 
unternommenen Anstrengungen, die es zum Zweck einer Zuriickfiihrung des 
Pfundes zur Goldparitat gemacht hat, zu verstehen und zu rechtfertigen. 

GewiB nehmen in einer Zeit schwerer Krise aile IndustrieIlen und Kau£leute 
lieber fiir einige Zeit die UngewiBheiten und Nachteile veranderlicher Kurse 
auf sich als den fiir den Augenblick harten Schlag einer strengen Kredit
einschrankung. Aber das Aufgeben des freien Goldkurses, sei es auch nur zeit
weise, ist ein groBer Schaden fiir einen Markt, der sich als Hauptzentrum inter
nationaler Finanzierungen betrachtet. FUr jedes solche Zentrum kann man 
den von Professor GREGORY in bezug auf London aufgestellten treffenden Satz 
anwenden: "If recent controversies have done nothing else, they have at least 
shown the impossibility of a managed currency", di.e den Automatismus des 
Goldsystems ersetzte. 

Oder, wie Professor HA WTREY sagt: "The business of a financial centre 
includes two functions, accepting and discounting. The accepting business 
constitutes the centre an international clearinghouse; that is to say, international 
obligations are settled in its currency. The is the former class of business that 
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specially depends upon confidence in the solvency of the financiers and the 
soundness of the currency at the centre. The discounting business depends 
rather on the sufficiency of its resources, whether these resources consist of 
permanently invested capital or of bank deposits. But the bank deposits them
selves will be partly composed of the credit balances of international traders 
who are accustomed to settle at the financial centre, and these credit balances 
would be withdrawn if the centre ceased to be a convenient place of settlement." 

15. Die finanzierenden Lander und der Zollschutz. Wie bekannt, 
ist eine der Seiten des Anleiheproblems, die den alten Kontinent hauptsachlich 
beunruhigt, die folgende: Die europaischen Nationen miissen an die Ver
einigten Staaten jahrlich groBe Betrage fiir Zinsen und Amorti
sierungen bezahlen, erheben aber von amerikanischen Waren Einfuhrzolle. 

Um die Wirkung dieser Situation zu zeigen, nehmen wir zwei Lander E 
und A an. Das erste muB dem zweiten fiir zwei Milliarden jahrlich Werte als 
Zinsen fiir eine friiher eingegangene Schuld geben. Die gegenseitigen Austausch
bedingungen sind folgende: A fiihrt von E fiir vier Milliarden Warenwerte 
ein, die Hal£te hievon hat eine unelastische Nachfrage und wird durch die Aktiv
zinsen saldiert. Das Land E seinerseits gleicht die Handelsbilanz durch Einfuhr 
von zwei Milliarden Waren von A aus, davon hat eine Milliarde eine mehr oder 
minder elastische und die andere Hal£te eine unelastische Nachfrage, wie z. B. 
nach Getreide, Kupfer, Baumwolle in Flocken und Schwerole. Wenn jetzt E 
auf die Einfuhren von A einen hohen Zoll setzt, so wird A seine Einkaufe fiir 
die zwei Milliarden Giiter Init elastischer N achfrage betrachtlich einschranken 
oder iiberhaupt aufheben. Das Land E kann von sich aus auf die Milliarde 
Waren mit ebenfalls elastischer Nachfrage, die es von A bezieht, verzichten, 
aber fur die restliche Milliarde kann dies nicht geschehen. Es ist daher gezwungen, 
fiir diese Warengruppe A bedeutend giinstigere Austauschbedingungen zu bieten 
als friiher vor der Einfiihrung des Einfuhrzolles. A erhalt auBer der feststehenden 
Zahlung von zwei Milliarden eine betrachtliche Giitermenge des Landes E zu 
besonders giinstigen Bedingungen. 

So ist die Lage der Dinge, in der sich Europa den Vereinigten Staaten 
gegeniiber befindet. Es steht jedoch auBer Zweifel, daB die Vereinigten Staaten, 
um fortlaufend bezahlt zu werden, ihren eigenen Zolltarif abschwachen miissen. 
Das ergibt sich auch aus folgenden Uberlegungen. Wenn ein Land I einen Zoll 
von einer vom Land II ausgefiihrten Ware zum Preise von p erhebt, so versendet 
letzteres seine zum Verkauf ausgebotenen Waren nach anderen Landern, wo 
der Zoll nicht besteht oder wo er geringer als d ist. Dieses groBere Angebot 
auf solchen Markten laBt den internationalen Preis auf p' < P sinken. Aber 
wenn sich der neue Gleichgewichtspreis stabilisiert und I die Ware wiinscht, 
wird es jetzt p' + d bezahlen miissen oder der Preis in I wird der neue inter
nationale Preis zuziiglich dem ganzen Zollbetrag sein. 

II. Die technischen Mittel der Kapitalsbewegung und einige ihrer 
Wirkungen 

1. Die Kapitalsbewegung wird immer in eine Warenbewegung iibergeleitet. 
Ein Land, das Ersparnisse vom Auslande einzufiihren sucht, hat die Absicht, 
diese entweder in Konsumgiiter oder in produktives Kapital in Form von 
Gebauden, Maschinen, StraBen, Wasserwegen, Kohlen, Rohmaterialien usw. 
umzuwandeln. Auch wenn ein Teil der eingefiihrten Ersparnisse als umlaufendes 
Kapital zu Lohnauszahlungen zur Verwendung kommt, so formt sich dieses 
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schlieBlich doch in Konsumgiiter um. Daher miissen wir die Einfuhr von Erspar
nissen einer Wareneinfuhr gleichsetzen. 

Man konnte einwenden, daB die in Geldform gesandten Ersparnisse zum 
Kauf von Maschinen und Rohmaterialien, die im ersparniseinfiihrenden Lande 
selbst erhaltlich sind, verwendet werden. Wenn aber jene Ersparnisse nur fiir 
den Austausch im Innern bestimmt sind, dann wiirde ja dafiir im allgemeinen 
ohnehin der inHindische Kredit, der von einer Bank des eigenen Landes geschaffen 
wird, geniigen. Angenommen, ein Unternehmer von J benotige zur Erweiterung 
seiner Produktion auf verschiedenen Markten einen Kredit von fiinf Millionen 
Schilling fiir zehn Monate - wobei dies die normale Lange des vollstandigen 
Produktionszyklus sei -, so wird ihm seine Bank den Kredit eroffnen oder 
sie wird ihn ermachtigen, bis zu diesem Rochstbetrag auf sie zu ziehen, unter 
der Bedingung, daB er seine Schuld im elf ten Monat begleicht. Nehmen wir 
weiter an, daB der Industrielle fiir zwei Millionen Rohmaterialien von einem seiner 
inlandischen Lieferanten kauft und dieselben mit einer Tratte auf die eigene 
Bank bezahlt. Der Lieferant wird entweder den Scheck an seinen inlandischen 
Glaubiger girieren oder ihn bei seiner Bank deponieren, die ihm in der Rohe 
dieses Betrages ein Depot erOffnet, auf das er zu ziehen berechtigt ist. Es werden 
so neue Schecks geschaffen, die Umlaufsgeschwindigkeit des Bankgeldes nimmt 
zu bis zum elf ten Monat, in dem der Industrielle den Erlos seiner groBeren 
Produktion einkassiert und die eigene Schuld bei seiner Bank mit Papiergeld 
begleicht; die Bank wieder tilgt die von ihr in Umlauf gesetzten Schecks, und 
so fort. Mit der Emission eines Bankkredits schafft das Bankinstitut 
dem Lande die fiir die neuen Operationen erforderliche Kaufkraft, 
indem es die Entwicklung der Produktion vorwegnimmt. 

Wenn jedoch die Lage am Geldmarkt in J eine solche ist, daB keine weiteren 
Mittel fiir neue Operationen verfiigbar sind, so wird die Bank von ihren aus
landischen Korrespondenten Ersparnisse zur Verfiigung gestellt erhalten. Dies 
andert jedoch nichts am endgiiltigen Resultat. Die groBere industrielle Tatigkeit 
von J wirkt durch die verstarkte Nachfrage nach Rohmaterialien, Brennstoffen, 
Maschinen usw., die, wie friiher angenommen, Erzeugnisse des Inlandes sind, 
preiserhOhend. Dadurch wird die auslandische Konkurrenz angelockt, die 
ja deswegen nicht durch ungiinstige Wechselkursbewegung gehemmt ist, weil 
die von der auslandischen Bank der Bank von J gewahrten Kredite den Wechsel
kurs dieses Landes bessern. Und die Einfuhr dauert fort, solange nicht der 
Wert der Wareneinfuhr dem Betrag der Krediteroffnung gleichkommt. 

2. Priifen wir jetzt die Lage des ersparnisausfiihrenden Landes, d. h. von E. 
Auch dieses kann Ersparnisse nur in Form von Giitern und Dienstleistungen 
ausfiihren, dies iibersieht man, wenn man die Untersuchung ausschlieBlich 
auf die Beziehungen zwischen dem ersparniseinfiihrenden Lande J zu dem 
Lande E beschrankt. 

Aber E muB, um Ersparnisse nach J einzufiihren, entweder Wechsel senden 
(oder, was dasselbe ist, Kredite eroffnen, auf die J ziehen kann) oder Gold. Die 
Ausfuhr des Metalles ist jedoch bekanntlich sehr beschrankt, es sei denn, daB E 
Minenbesitz hat und dasselbe produziert; in diesem FaIle fiihrt es immer Ware aus. 

Um daher Wechsel schicken zu konnen, ohne den eigenen Kurs bis zur 
Uberschreitung des Goldpunktes zu schadigen, muB das Land E iiber soviel 
Auslandsguthaben fiir verkaufte Waren oder fiir geleistete Dienste verfiigen, 
daB diese nach Befriedigung der Exporteure (oder nach Befriedigung der Devisen
nachfrage von seiten der Importeure) noch einen UberschuB entweder in bar 
oder fiir die Zukunft ergeben, ausreichend, um die Kreditnachfrage des Landes J 
zu befriedigen. 
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Erklaren wir die Worte "zukiinftiger UberschuB" ("eccedenza prospettiva"). 
Wenn ein drittes Land M fiir einige Monate Waren von E kaufen (rohe W oile, 
Baumwoile in Flocken, Getreide usw.), oder wenn es Zinsen zahlen muB, so 
kann sich E in der Zwischenzeit einen Kredit von den Banken in M eroffnen 
lassen und diesen nach J girieren. 

Aber auch in diesem Faile muB E, um Ersparnisse ausfiihren zu konnen, 
einen UberschuB seiner eigenen Zahlungsbilanz gehabt haben. Dieser UberschuB 
kann jedoch entweder von einer Exporterhohung oder von einer Einfuhr
verminderung herriihren. Dieser letzte Fall tritt besonders dann ein, wenn E 
im Ausland die Zinsen der vorher ausgefiihrten Ersparnisse wieder investiert. 
Diese Unterscheidung hat jedoch fiir die technische Seite, um die es sich 
hier handelt, keine Bedeutung, sie hat sie nur dann, wenn man die ver
schiedenen Auswirkungen der zwei Moglichkeiten (Exporterhohung oder Einfuhr
verminderung) am Inlandsmarkt von E untersucht. Die Entscheidung iiber 
diese Alternative hangt zum Teil von der Haltung des Landes Jab, die ihrerseits 
wieder von den komparativen Kosten bestimmt wird. Wenn z. B. J 100 Millionen 
Mark von E zur Ausstattung eines Hafens aufgenommen hat, so kann es einen 
Teil in E fiir Zemente, hydraulische Krane, Ketten usw. ausgeben; oder das 
Land E zieht es vor, zur Bezahlung der Lieferungen diese! Art, die es (je nach 
den Preisen) von einem anderen Lande M bezogen hat, auf E zu ziehen. Auch 
in diesem Faile muB schlieBlich das Land M, das ein Geld bekommt, das nur 
in E Umlaufsfahigkeit besitzt, dasselbe direkt oder indirekt in E verausgaben, 
indem es sich dort Waren oder Dienstleistungen beschafft. 

3. Wirkungen auf Kurs und ZinsfuB. Wir fassen nun einige besondere 
FaIle ins Auge, um an ihnen bestimmte Wirkungen internationaler Finanzierung 
zu zeigen. 

a) Wenn J eine Anleihe verlangt und gleichzeitig Besteilung auf Raten
zahlungen an bedeutende Firmen von E fiir offentliche und private Lieferungen 
vergibt, so erfolgt anfangs keine Anderung der Wechselkurse; die Firmen von E 
passen sich mit Hille langfristiger Krediteroffnungen, die ihnen von den eigenen 
Banken bewilligt werden, der Lage an. Diese Kredite werden zu den vorher 
festgesetzten Terminen zuriickgezahlt. Es kann auch der Fall eintreten, daB 
die Industriefirmen selbst ihre Banken Init den Ertragen der Ausfuhr nach den 
Landern A, B usw. bezahlen, und die von J zu den festgesetzten Terminen 
gezogenen Rimessen zur Tilgung der fiir die Rohmaterialieneinfuhr von M, 
N usw. gemachten Schulden benutzen. In diesem Faile konnen jene Operationen 
den Kurs des Landes E unverandert lassen und die Wirkung dieser ausgedehnten 
Bewegung macht sich nur in einer relativen Kapitalsverschiebung bemerkbar. 

b) Wenn aber die von J eingegangene Anleihe durch Aktien oder Obligationen
emission zustande kommt, die von den Banken von E iibernommen und den 
Sparern (die ja eigentlich die Finanzierungsmittel liefern) zur Zeichnung vor
gelegt wird, so kommt es zu einer Reihe von Arbitragen und Ausgleichen zwischen 
den Banken, bei deren Untersuchung es schwierig ist, Ursachen und Wirkungen 
auseinander zu halten. Es ist das leicht einzusehen, wenn wir den Fail annehmen, 
es schlieBe das Land J eine sehr groBe Anleihe mit der Bank X des Landes E ab; 
es wird fiir diese auBerordentlich schwer sein, die Operation ailein auszufiihren. 
Sie wird vielmehr danach trachten, Tranchen von Aktien oder Obligationen 
an die Bank Y, Z usw. weiterzugeben. Der Grund hiefiir ist darin zu suchen, 
daB aile diese Institute ihre eigene Abrechnung bei der Zentralemissionsbank 
haben; es liegt in ihrem Interesse und im Interesse des ganzen Kreditorganismus 
des Landes, wenn die Kunden von Y, Z usw. ihre eigenen Ersparnisse nicht 
nur der Bank X als einziger Verkauferin der angebotenen Aktien und Obligationen 
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zur Verfiigung stellen. Das wiirde zu einem MiBverbii.ltnis in jener Girozentrale 
fiihren und die gewohnlichen Operationen storen. Wenn aber X die Unter
bringung der Titel des Landes J auf die verschiedenen Schwesterbanken aufteilt, 
- jede derselben hat zahlreiche Kunden, die durch den Kauf der Titel die 
Verfiigung iiber eine auslandische Wahrung erhalten -, so konnen sie sich 
ihrer zu gegebener Zeit bedienen, um neue Operationen vorzunehmen. 

Die Sache wird komplizierter, wenn wir una die internationalen 
Arbitrageoperationen mit Effekten und Geld gegenwartig halten. 

Wenn ein Effekt gleichzeitig in London und in Mailand (nehmen wir die 
Lira zur halben Paritat von L. 25,22 Yz fiir das englische Pfund an) zum Preise 
von 10 £ in London und zu L. 252,25 in Mailand emittiert wird und dann der 
Kurs in London giinstiger wird und auf L. 25,52 Yz steigt, so wird es fiir einen 
Italiener, der in England 1000,- £ schuldet, giinstig sein, dorthin 100 Anleihe
titel zu senden, weil er auf diese Art und Weise mit L. 25225,-, die er fUr den 
Ankauf dieser Effekten auslegt, eine Schuld, die ihn jetzt 25525,- kosten 
wiirde, hezahlt. 1m entgegengesetzten FaIle, wenn z. B. der Kurs auf London 
sinken wiirde, nehmen wir an auf 24725,-, dann ware es fiir den 1taliener 
giinstiger, tausend englische Pfund zu kaufen und mit diesen 100 Titel zu erwerben 
(sei es auch nur zum Zwecke der WeiterverauBerung in Italien). Dies alles gilt 
nur unter der Voraussetzung, daB in der Zwischenzeit der ZinsfuB in London 
und in Italien unverandert bleibt. 

Unter der ersten Annahme ist der Effektenmarkt in London, unter der 
zweiten der in Italien gesattigter, ala im Augenhlick der Emission gedacht war. 
Dadurch treten eine Reihe von Momenten in Erscheinung, die das Gleicbgewicht 
auf heiden Markten wieder herzustellen trachten. 

c) Kehren wir fiir einen Augenblick zu einem frUber angefiihrten Fall 
zurUck. N ehmen wir an, daB sich vorher die heiden Lander im okonomischen 
Gleichgewicht befinden, und daB J von E eine Anleihe verlangt. 

oc) E vermindert um ehensoviel seine Einfuhr von J und stellt diesem die 
so realisierten Ersparnisse zur Verfiigung. Man kann dies auch so ausdriicken, 
daB J fortfahrt, 100 von E zu kaufen, demselhen aber nur 75 verkauft hat, 
so daB per Saldo die Bilanz durch einen Kredit von 25, den E dem Lande J 
gewahrt, ausgeglichen wird. 

Oder man kann auch sagen, daB sich die relative ZweckmaBigkeit fiir J 
und fiir E geandert hat, so daB jetzt J vorzieht, daB von den 100 von E emp
fangenen Giitern 75 in Waren und 25 in Kapitalsform geliefert werden. Ehenso 
erscheint es fiir E jetzt giinstiger, an J 75 in Waren und 25 in Ersparnissen 
statt 100 in Waren zu verkaufen, weil ersteres E groBeren Nutzen bietet. Es 
hat also der relative Wert von Waren und Ersparnissen in heiden Landern 
eine Veranderung zu erfahren. 

~) E fahrt fort, Waren von J fiir einen Wert 100 einzufiihren und sendet 
an J Waren 125, 25 davon in neuen Ausfuhren von Maschinen usw., wohei E 
dem Lande J fiir diese einen Kredit eroffnet. Die Bewohner von J, die den 
Kredit in der Valuta von E erhalten, girieren diesen gegen Geld des eigenen 
Landes an ihre Bank. Die 1mporteure von J, die fiir 125 von E gekauft hahen, 
finden bis zum Betrage von 100 die Tratten, die von den Exporteuren des eigenen 
Landes auf E gezogen wurden vor und fiir den Rest erhalten sie 25 von der 
Bank, die his zu diesem Betrage hei einem 1nstitut von E verfiigen kann. Dieses 
letztere skontiert die Tratten zugunsten der Exporteure von E und behalt so 
ein Guthaben in J. 

Weder im Falle a) noch im FaIle {J) andert sich anfangs der Kurs; aher 
die spateren Wirkungen sind in den beiden Fallen verschieden. 1m Falle oc) 
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tauschen sowohl J wie E nach der Kreditoperation fiir einige Zeit 75 statt 100 
aus; dies beeinfluBt die Industrien der beiden Lander. 

In J flieBen wahrscheinlich die neuen Ersparnisse von 25 Industrien zu, 
die nicht nach E exportieren; denn diese Exportindustrien sind durch die Konsum
einschrankungen, die in J stattgefunden haben, von der Krise betroffen. Das
selbe gilt fiir die inlandischen Ersparnisse von J, so daB sich die Nettoprofite 
aller Industrien unter sich ausgleichen. Der ZinsfuB in E zeigt keine Neigung 
zu Erhohungen, weil der Export von Ersparnissen mit einem UberschuB gemacht 
wird, der sich durch einen geringeren Konsum als friiher ergibt. Aber die neuen 
Ersparnisse flieBen ebenfalls zu Industrien, die friiher nicht nach J exportierten. 
In beiden Landern kommt es zu einer Richtungsanderung des Randels. 

1m FaIle ~) hat die Schaffung eines neuen Bankkredits in E keine Preis
erhohungen zur Folge, weil der Kredit von der groBerenMaschinenproduktion usw., 
die nach J gesandt wird, absorbiert wird. Ebenso spornen in J die ins Land 
unter Maschinenform usw. eingefiihrten Ersparnisse zu neuer industrieller 
Tatigkeit an, so daB sie die Preise, einschlieBlich des ZinsfuBes, nicht beeinflussen. 
Wenn die Schuld beglichen wird, finden groBere Exporte von J nach E oder 
nach anderen Landern statt, die das Gleichgewicht des Tausches erhalten. 

Es kann aber auch folgendes eintreffen: Die im Lande J, mit dem von E 
erhaltenen Kapital geschaffene Produktion, gestattet J von der Wareneinfuhr 
aus E abzusehen, so daB E die entliehenen Ersparnisse wieder zuriickerhalt, aber 
anderseits ebensoviel im Export verliert. J wird das entliehene Kapital 
zuriickzahlen, die Wareneinfuhr aber muB sich entsprechend vermindern. 

Dieser Fall ist schon mehrere Male in England in bezug auf einige seiner 
Kolonien, wie Indien, eingetreten und hat falschlich fiir ein Argument gegen 
die Ausfuhr von Kapital gedient. 

d) Nicht immer erfolgt die Finanzierung auf direktem Wege, oft wird sie 
auf dem Umweg iiber andere Lander durchgefiihrt. Dies ist z. B. dann der 
Fall, wenn die Lander, in denen KapitalsiiberfluB und niedrigerer ZinsfuB 
herrscht, Sprachschwierigkeiten, andere Gewohnheiten und groBere politische 
Hindernisse in bestimmten aus]andischen Staaten vorfinden und daher dort 
nicht im eigenen Namen Investitionen machen wollen. Es kann zum Beispiel 
der Fall eintreten, daB es fiir Japan giinstiger und weniger gewagt als 
fiir die anderen Staaten des Okzidents ist, groBere Investitionen zu einem 
hohen ZinsfuB in China zu machen. Dann nehmen englische und amerikanische 
Banken in Japan Finanzierungen vor: letzteres exportiert von sich aus Kapital 
nach China. In Landern wie dieses ist die N achfrage nach Ersparnissen 
erzwungenermaBen starr; denn die Ersparnisse, die solchen Landern zur 
Verfiigung stehen, sind gering. 

1m entgegengesetzten Fall ist bei normalen Zivilisationsbedingungen die 
Kurve der internationalen Nachfrage nach Ersparnissen immer 
sehr elastisch, weil die geringsteZinsfuBschwankung geniigt, urn die Ersparnisse 
zu veranlassen, sich einem anderen Markte zuzuwenden. Dort aber, wo das 
Kapital in den Randen vieler liegt, so daB die kleineren und mittleren Borsen 
vorwiegen, ist das Ersparnisangebot weniger elastisch, wei! es einer markanten 
Zinsdifferenz bedarf, um die kleinen Leute zu bewegen, ihre Ersparnisse im 
Ausland anzulegen, statt sie im Inland zu belassen. 

So begiinstigt jede Verbesserung der Technik der Mittel des inlandischen und 
internationalen Kredits, die durch Raschheit, Genauigkeit und VerlaBlichkeit 
der Nachrichten Reibungen ausschaltet und so die Kosten der Kreditoperationen 
reduziert, die Kapitalsbewegungen und fiihrt die Gleichheit des NettozinsfuBes 
zwischen finanzierenden und finanzierten Landern zum groBten Nutzen aller 
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rascher herbei. Auf diese Weise kommt es auch am schnellsten zu neuer Kapitals
bildung. 

4. Kapitalsausfuhr und Belebung des Handels. Die Frage der 
Wirkungen des Kapitalsexports auf die Wirtschaft einer Nation wurde in aus
gedehntem Mafie von vie len Autoren seit JOHN STUART MILL diskutiert und 
es ist unniitz, ihre Ausfiihrungen zu wiederholen. Damit die Kapitalsausfuhr 
niitzlich ist, geniigt es, vom Gesichtspun.kte der Produktivitat aus, dafi 
sie dem Prinzip der komparativen Kosten gemaB erfolgt. Wenn man auch 
zugeben muB, daB die ZinsfuBerhohung, die der Export im Lande E hervorruft, 
anfangs fiir die Unternehmer und Arbeiter einen Verlust ergeben kann, der 
groBer ist als der Gewinn, den dieselbe Erhohung den Sparern bringt, so ist 
es anderseits ebenso klar, daB wir dann, wenn wir zur geringeren Produktion 
von E jene groBere von J, dem die Ersparnisse zugeflossen sind, summieren, 
zu entgegengesetztem Urteil kommen. Die Erzeugung von E + Jist groBer 
und arbeitet mit geringeren Kosten als friiher. Der Betrag des gesamten 
nationalen Einkommens von E ist, wenn man den von diesen im Lande J 
verdienten Zinsen Rechnung tragt, groBer, als wenn die Ersparnisse 
aIle in E investiert gewesen waren. Diese Erhohung des Wohlstandes 
verursacht einen groBeren Konsum in E, der auch zu einer gewissen Steigerung 
der inlandischen Produktion fiihrt. Das zweite Moment, dem man Rechnung 
tragen muB, ist, daB infolge des. Zuflusses von Ersparnissen das einfiihrende 
Land J reicher wird und daher ebenfalls zu einer VergroBerung des eigenen 
Konsums neigt, von dem ein Teilleicht durch die Produzenten von E befriedigt 
werden kann. 

Es ist richtig, daB das englische Kapital die Baumwollspinnereien in Indien 
und in RuBland, die Stahlwerke in Kanada usw. entstehen lieB. Aber es ist 
ebenso unbestreitbar, daB durch Bereicherung der "Dominions" England seine 
Ausfuhr auBerordentlich entwickelt hat, wahrend ein steigender Teil des produk
tiven Einkommens von den entfernten Teilen des Reiches als Dividende dem 
englischen Kapital zugute kommt. 

Die Kapitalsausfuhr andert die Verteilurig der Industrien auf die einzelnen 
Lander und verwirklicht so, indem sie die Volker immer mehr voneinander 
abhangig macht, mit hochster Vervollkommnung die territoriale Arbeitsteilung. 

5. Die Zinserhohung und die von ihr ausgelosten Wirkungen im 
Sinne der Herstellung eines neuen Gleichgewichtes. In diesem Abschnitt 
wollen wir die Wirkungen einer voriibergehendenZinsfuBerhohung, die durch einen 
starken Ersparnisexport verursacht ist, untersuchen; diese zeigen sich in bezug 

a) auf den Produktionszyklus, durch dessen Verkiirzung, womit die Kaufleute 
zur Raumung der Magazine veranlaBt werden; 

b) auf die nicht festverzinslichen Borsentitel durch Herbeifiihrung einer 
ErmaBigung ihres Preises; daher kommt es zur Intervention der kapitalistischen 
auslandischen Krafte, welche zum Kauf der Titel veranlaBt werden; 

c) auf die anderen Kapitalswerte, die anfangs der Erhohung des Kapitali
sationssatzes wegen dasselbe Schicksal erleiden; 

d) die Akkumulierung wird infolge geringeren unmittelbaren Konsums 
gesteigert; man hat einen Anreiz zu einer neuen Aufteilung des Einkommens 
auf Verbrauchs- und dauerbare Giiter, der durch den groBeren Wert, den die 
Zinserhohung letzteren gibt, hervorgerufen ist; 

e) dieser geringere Konsum stellt ein Hindernis gegen die Preiserhohung 
dar, die den Produzenten und Handlern wegen der hoheren Kosten infolge 
der Verteuerung des Betriebskredits erwiinscht ware; 
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f) Herabsetzung der Gewinne und Gehiilter zwecks Herstellung des Gleich
gewichts; 

g) Veranlassung der Schuldner, sobald als moglich die Schulden, besonders 
die Bankschulden, zu bezahlen; 

h) Ansporn fUr die Industrie, weniger Waren fUr den inlandischen und 
mehr fiir den internationalen Markt zu erzeugen, auf dem die Preise giinstig 
geblieben sind; 

i) geringerer Nutzen bei Ersparnisausfuhr lind ZufluB von ausIandischen 
Ersparnissen. 

Es werden also, wenn auch der Ersparnisexport in einem bestimmten Zeit
punkt intensiver wird, sofort Gegenkrafte ausgelost, die so umfassend wirksam 
sind, daB sie ohne besonders starke StOrungen das Gleichgewicht im finanzierenden 
Lande wieder herstellen. 

Auch in Ausnahmefallen, wie solche durch Eroffnung eines neuen Marktes, 
durch Entdeckung eines neuen Goldfeldes, groBer Petroleumquellen usw. gegeben 
sind, ist heute die Konkurrenz der internationalen Ersparnisse so stark, daB 
ein iibertrieben groBer Export von seiten eines einzigen Marktes vermieden wird. 
Weiters fiihrt man in solchen Fallen die Finanzierung in unmittelbarer Beriick
sichtigung der in Betracht kommenden Menschen und Produkte durch. Dies 
verhindert auch die Ausdehnung einer GleichgewichtsstOrung im Inland. Nur 
einige FaIle von Krisen konnen diese Satze modifizieren. Aber das Problem 
der Krise ist so umfassend, daB es mir ohne tJberschreitung der Grenzen dieser 
Untersuchung unmoglich ist, dasselbe zu behandeln. Ebenso unterlasse ich 
die Untersuchung der technischen Organisation der finanzierenden Markte 
mit ihren Akzeptierungskassen,!nit den "bill brokers", den Kolonialbanken usw., 
weil mit dieser Materie die englische, deutsche und amerikanische national
okono!nische Literatur schon reichlich ausgestattet ist. 

6. Was ich in diesem Kapitel aufzeigen. wollte, ist die. ungeheure 
Schwierigkeit, statistisch genau nachzuweisen, auf welche Weise, 
auf welchen Wegen, verInittels welcher Operationen die Kapitalsausfuhr (oder 
-einfuhr) tatsachlich erfolgt. -

Die komparativen Kosten bestimmen die Grenzen. Aber es ist klar, daB jede 
Divergenz im Preis, Kurs, Zins, in den Schiffsfrachtsatzen, einen bestimmenden 
EinfluB auf den Weg, der vom Ersparnisexporteur und -importeur gewahlt 
wird, ausiibt. Dieser Weg ist entweder direkt - Export von E nach J - oder 
indirekt - Export von E nach J - mit Hille der Markte M, N usw., je nachdem 
die Arbitragen es giinstig erscheinen lassen. Die Zusammenhange verwickeln 
sich, weil es in manchen Fallen fiir E giinstig sein kann, zur Finanzierung von J, 
Meinen Kredit zu eroffnen; selbstverstandlich nur dann, wenn die Finan
zierung von MinE durch Krediteroffnungen und die Finanzierung von E in J 
durch Versorgung !nit Waren, Maschinen usw. gemacht werden kann. Vor 
dem Kriege eroffnete England den deutschen Banken groBe Kredite; diese 
finanzierten die Maschinen- und Produktenverkaufe mit spaterem Ziele, die 
von den deutschen Industriellen nach den englischen Kolonien abgeschlossen 
wurden. Gleichzeitig begiinstigten diesel ben englischen Banken durch Akzepte 
die indischen Ausfuhren nach Deutschland usw. 

Vom Gesichtspunkt des internationalen Handels gibt es keinen 
Export von Waren und Ersparnissen oder Menschen oder Dienst
leistungen als isolierten Vorgang. Man hat eine ausgedehnte, zusammen
gesetzte, ununterbrochene Bewegung, Ab- und Zustrom aller dieser Giiter vor 
sich, eine Bewegung, die durch den Wunsch der Menschen, aus den geringsten 
Differenzen Gewinne zu ziehen, verursacht wird und die bei gesunder Wahrung 
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zum Gleichgewicht zuriickfiihrt und es erhii.lt. Nur dieser umfassende Stand
punkt gestattet uns, zu beurteilen, wieviel Reichtum durch die vom Protek
tionismus oder einer staatlichen Intervention verursachte Storung des dichten 
Netzes des Tauschverkehres vernichtet wird. 

7. Die Bedeutung der Kapitalsbewegung fiir das finanzierende 
Land. Bei genauer Untersuchung sieht man also, daB das Kapital weder 
exportiert noch importiert wird. Selbst der Goldtransport deutet noch in keiner 
Weise auf eine Kapitalsbewegung, denn "das als Tauschmittel gewahlte Gold 
und Silber wird", wie schon D. RICARDO lehrte, "durch den Wettbewerb im Handel 
in solchen Mengen unter die verschiedenen Lander der Erde verteilt, daB es 
sich dem natiirlichen Verkehr, welcher eintreten wiirde, wenn keine derartigen 
Metalle existierten und der Handel zwischen den Landern ein bloBer Tausch
handel ware, von selbst anpaBt". 

Exportiert werden nur Waren und Dienstleistungen. Der Kapitalsexport 
besteht dagegen nur darin, daB ein Land einem anderen das Recht einraumt, 
sich sein Kapital dienstbar zu machen, urn seine Produktiv- und Konsumgiiter 
auf eine vorteilhaftere und niitzlichere Weise, als es bei bloBer Verwendung 
eigener Mittel moglich ware, in Raum und Zeit zu verteilen. 

Fassen wir, um das klar zeigen zu konnen, nur zwei Lander ins Auge, das 
finanzierende Land X und das finanzierte Land Y. Urn seine produktiven 
Krafte zu entfalten, sucht das Land Y urn Kapital an; dieses Kapital wird in 
StraBen, Eisenbahnen, Bodenmeliorationen, Hafenbauten, Fabriken und Werk
zeuge umgesetzt. Die Banken des Landes X wenden sich an ihre Klienten und 
bieten eine geniigend hohe Verzinsung an, urn sie zu dieser langfristigen Anlage 
zu bewegen. Das bedeutet nur eine Verschiebung zwischen kurz- und lang
fristiger Anlage der Ersparnisse im Lande X. 

Bei unserer Annahme von nur zwei Landern bedeutet das, daB das Land X 
nunmehr einen groBeren Teil seiner produktiven Krafte der Erzeugung von 
Maschinen, Instrumenten usw. widmet, urn diese dem Lande Y zu liefern. Die 
Durchschnittslange der Produktion von Produktivgiitern im Lande X wird 
groBer; und da der Giitervorrat im ganzen gleich bleibt, muB die durchschnittliche 
Wartezeit der Konsummittelproduktion kiirzer werden. Der bereits vorhandene 
Konsumgiitervorrat bleibt natiirlich unverandert; aber in der Zukunft muB 
er kleiner werden: d. h., daB das Land X zu einem urn so groBeren Sparen 
gezwungen ist, je mehr Mittel es der Produktion an Kapitalsgiitern fiir das 
Land Y widmet; die Lange dieser Sparperiode ist demZeitausmaB proportionell, 
in dem sich die okonomischen Transaktionen (Investitionen) im Lande Y nicht 
nur verzinsen, sondern auch amortisieren konnen. Erst nachher ist das Land X 
in der Lage, seinen Konsum wieder zu vergroBern. In dieser Zeitspanne hat 
sich auch die Giiterverteilung im Lande X geandert. 

Im Wesen bleibt unsere tJberlegung gleich, wenn wir in der Annahme zu 
den zwei Landern X und Y ein drittes Land Z hinzunehmen, in dem die Produktion 
der Produktivgiiter, nach denen das Land Y Nachfrage entfaltet, billiger ist 
als im Lande X. Da wird das Land X die Produktion des Landes Z finanzieren 
und seine Kapitalistenstellung bleibt die gleiche. Das Land Z, das mehr Arbeit 
bekommt, ist gezwungen, einen Teil dieser Produktionsfaktoren fiir eine Giiter
erzeugung mit weiten Produktionsumwegen fiir das Land Y zu bestimmen; 
und da wird es nach einem Teile der Konsumgiiter fiir seine eigenen Einwohner 
im Lande X Nachfrage entfalten, wo diese Giiter im Preise steigen werden. 
Das Land X kann diese neue N achfrage befriedigen, da die kleineren Produktions
kosten im Lande Z es nur zu einer entsprechend geringeren Inanspruchnahme 
von Kredit zwingen; so kann ein Teil des Kapitals, das die Banken aus den 
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Einlagen der Einwohner bilden, zur Befriedigung der Nachfrage des Landes Z 
verwendet werden. 

Nehmen wir an, urn es klarer aURzudriicken, W sei das Kapital, urn das, 
nach unserer ersten Annahme (von nur zwei Landern X und Y), in X angesucht 
wird; Wl < W sei ferner das Kapital, welches das Land Z instand setzt, die 
Nachfrage des Landes Y zu befriedigen; W2 sei endlich das Kapital, das im 
Lande X fiir die Produktion der von Z benotigten Giiter erforderlich ist; wenn 
man mehr weniger W = wl + W2 annimmt, so sieht man, daB die Situation im 
Lande X unverandert geblieben ist. Dieses Land gibt jetzt, anstatt den Kredit 
direkt dem Lande Y zur Verfiigung zu steIlen, W 1 an Z fiir die Produktion der 
Giiter fiir Y, und es verwendet selbst W2 fiir die Produktion der Giiter, die Z 
benotigt. 

Man sieht: Zwischen diesen drei Landern gibt es nur einen Tauschverkehr 
von Giitern und Dienstleistungen; und der Kapitalsexport von X bedeutet nur 
eine Einschrankung des Inlandkonsurns auf kurze Zeit, im Interesse einer Ver
groBerung des fiir die Erzeugung von Produktiv - und Konsumgiitern bestimmten 
ProduktionsInittelvorrates auf lange Sicht. 

Fassen wir nun den Bankfaktor ins Auge. Die Bank (oder die Banken) 
von X liefert dem Lande Y (oder den Landern Y und Z) die Zahlungsmittel 
durch eine Krediteroffnung, d. h. durch einen Zugriff auf das Vermogen der 
Einwohner von X, Vermogen, das z. B. in Form von Depositen bestehen kann. 

In einer gesunden (normalen) Situation steIlen diese Depositen einen Teil 
des umlaufenden Kapitals dar, das die Industrieunternehmungen. Klienten 
der Bank, fiir kurzfristigeAusgaben in Anspruch nehmen, wahrend sie fiir dauernde 
Anlagen das Aktien- und Obligationenkapital zu verwenden pflegen. 

Es ist also klar, daB die beste Kreditaufnahmeform, urn eine langfristige 
Akkreditierung von Y und Z zu ermoglichen, die Placierung von Effekten beim 
Publikurn ist, die eine langfristige Sparanlage darsteIlen; und der ZinsfuB muB 
so hoch sein, daB er die Kapitalisten zu einer Anderung in der Verteilung von 
kurz- und langfristigen Anlagen bewegen kann. 

Wenn die Bank den Krediturnfang eigenmachtig iibermaBig erweitern wiirde, 
so wiirde der Kredit an Y nicht mehr eine entsprechend kleinere Konsurngiiter
produktion fiir X zur Folge haben. Die Preise und die Produktionskosten wiirden 
steigen, die Zahlungsbilanz wiirde passiv werden und aile Krafte, die auf die 
Wiedererreichung des Gleichgewichtes hinwirken, wiirden - bei unserer Annahme 
eines gesunden Geldwesens - dahin tendieren, die Folgen des von der Bank 
begangenen Fehlers abzuschwachen. 

III. Die Kapitalsbewegung bei entwerteter Wiihrung 
1. Die kumulativen Wirkungen der Kursspekulation bei schlech

ter Wahrung. Nach dem Kriege sahen sich aile Geld- und Produktionsmarkte 
zur Teilnahme an bedeutenden Kursoperationen gezwungen und muBten ihre 
Organisation fiir die ausgedehnten Kapitalsbewegungen, die durch diese Ope
rationen verursacht wurden, einrichten. Wer sich dariiber orientieren will, 
wie viele technische Schwierigkeiten iiberwunden werden muBten, urn die Finanz
platze in die Lage zu versetzen, ihren neuen Funktionen gewachsen zu sein, 
moge das neue Buch des englischen Sachverstandigen PHILLIPS ("Modern foreign 
exchange and foreign banking", London, Macdonald and Evans, 1927) lesen. 

Der Grund dieser Schwierigkeiten ist klar. Importeure und Exporteure, 
Sparer (Ersparnisse schaffend) und Kapitalisten (Umformer der Ersparnisse in 
Kapital und dessen Verbraucher), Bankiers in ihrer doppelten Eigenschaft 
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als Glaubiger und Schuldner auf kurze und lange Skadenz sehen sich gezwungen, 
soweit als moglich Garantien gegen die Risken, welche die fortwahrenden Schwan
kungen fast aller Wahrungen der Welt fUr ihre Transaktionen bringen, zu 
schaffen. Professor lliWTREY sagt treffend: daB "a crisis may be regarded 
as a struggle to maintain the standard of value". In der gigantischen Krise 
der Nachkriegszeit war jeder "standard of value" verschwunden; daher waren 
die Krafte auf die Erhaltung der fixen Austauschbeziehungen der Erzeugnisse 
und Dienste gerichtet, um sich gegen die ungeheuren Veranderungen der ver
schiedenen "Standards" zu decken. J eder wies andere Bewegungen auf, je nach der 
verschiedenen Wahrungspolitik, die jeder Staat auf Grund seiner Anschauungen 
und unter dem EinfluB der besonderen wirtschaftlichen Inter~ssen, die dort 
iiberwogen, verfolgte. Das Studium der Mittel, mit Hille derer man sich aus 
dem volligen Chaos rettete, stellt eines der dramatischesten Kapitel der Wirt
schaftsgeschichte dar. 

Die Industriellen und Handler selbst waren, und sind es auch heute noch, 
gezwungen, sich gegen jene Risken zu decken, indem sie direkt auslandische 
Devisen sowohl auf Sicht als auch auf Termin kauften und verkauften. Die 
Exporteure von Waren und Dienstleistungen schufen auf diese Weise den Wechsel
kurs, die Importeure machten sich ihn zunutze. 

2. Wenn Griinde vorhanden sind, zu glauben, daB die Lira - nehmen wir 
unsere Wahrung als Beispiel an -, im Preise sinken muB und die Wechselkurse 
daher fortwahrend steigen, so ist es klar, daB die italienischen Exporteure ein 
Interesse daran haben, die Realisierung ihrer Kredite in auslandischer Wahrung 
so lange als moglich hinauszuschieben. Das k6nnen sie dadurch erreichen, daB 
sie an die auslandischen Kunden entweder auf langes Ziel verkaufen oder ihre 
Tratten in auslandischer Wahrung, deren Kurssteigerung sie erwarten, nicht 
sofort abgeben oder die auslandische Valuta, die sie einnehmen, provisorisch 
bei einer auslandischen Bank deponiert lassen. Es ist selbstverstandlich, daB 
auf dieses Verhalten der Exporteure auch der tatsachliche ZinsfuB in Italien 
einen EinfluB hat. Denn wenn er niedrig steht, so ist es fUr den Exporteur 
weniger kostspielig, seinen augenblicklichen Geldbedarf durch Bankvorschiisse 
zu befriedigen; urn so mehr dann, wenn seine Annahme des Sinkens der Lira 
eintrifft und er seine inlandische Schuld mit billigerem Gelde bezahlt. 

Der italienische Importeur von auslandischen Giitern hat aber das entgegen
gesetzte Interesse. Er, dem ein hoher Lirakurs VOn Vorteil ist, sucht seine 
Schulden moglichst rasch zu bezahlen, urn Kursverluste zu vermeiden. Dieses 
Verhalten nimmt die zukiinftige Kurserhohung gewissermaBen vorweg, weil 
durch die Weigerung der Exporteure, ihre auslandische Valuta zu verkaufen, 
die Importeure gezwungen sind, immer mehr Lire anzubieten und so die vorher
gesehene Kursbewegung beschleunigen. Diese rasche Kurserh6hung der aus
landischen Valuta gereicht den Exporteuren zurn Vorteil, nicht nur soweit 
sie Devisen besitzen, sondern auch in ihrer Eigenschaft als Produzenten, weil 
bei weiterem Fallen der Lira die Kosten, wie bekannt, nicht sofort entsprechend 
steigen, dadurch konnen sie bei gleicher Exporthohe mehr verdienen oder den 
Export steigern und so ihre Einnahmen vermehren. J e groBer ihr Gewinn 
wird, um so mehr versuchen sie an ihre auslandischen Kunden auf langes Ziel 
zu verkaufen; zu diesem Zwecke nehmen sie den billigen inlandischen Kredit 
immer mehr in Anspruch. 

Es ist klar, daB die Lage von Exporteur und Importeur eine umgekehrte 
ist, wenn der Annahme einer Kurserh6hung der auslandischen Valuta das ent
gegengesetzte Phanomen, d. h. eine KursermaBigung oder ein Steigen des Lira
kurses folgt. Die italienischen Importeure schieben die Devisenkaufe solange 

10' 
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als moglich hinaus; dabei bestehen insbesondere zwei Moglichkeiten. FUr die 
Zahlungen, die sich hinausschieben lassen, vermeiden sie die Deckung solange 
als moglich. FUr die fii.lligen Zahlungen aber reportieren sie die notigen Devisen 
und verkaufen diese gleichzeitig auf Termin; dabei reservieren sie sich das Recht, 
sich die Devisen dann zu beschaffen, wenn, den Annahmen gemaB, sich fUr 
diese der Preis ermaBigt hat. 

Die Banken, welche die Vermittler fUr ihre Kunden sind, verkaufen in 
diesem Fall auslandische Valuten und Devisen an die Importeure, welche sie 
benotigen, und kaufen diese von denselben Importeuren auf Termin zuriick. 
Ein Teil dieser auslandischen Valuten und Devisen wird den Banken von den 
Exporteuren zur Verfiigung gestellt, die in der Erwartung eines Fal1ens der aus
landischen Wahrung sofortige Realisierung ihres Valuten- und Devisenbesitzes 
in Lire anstreben. Wenn aber die Nachfrage der Importeure dieses Angebot 
iiberschreitet, so kaufen die Banken die verlangten Valuten, indem sie sich 
dieselben von ihren auslandischen Korrespondenten, mit denen sie im standigen 
Kontokorrent stehen, beschaffen. 

Es ist klar, daB ein solcher Devisen- und Valutenmarkt sich immer in einer 
heiklen Situation befindet. Je langer das Warten und das Vertrauen auf eine 
Steigerung der inI.andischen Wahrung dauert, um so mehr schwillt die Masse 
der auslandischen auf Termin verkauften Valuten und Devisen an, wenn dann 
irgendein Umstand, der auch sonst die internationalen Zahlungsbilanzen beein
£lussen kann, wie z. B. eine MiBernte usw., die Aussicht einer Geldwertsteigerung 
innerhalb der von den Interessenten veranschlagten Zeitspanne benimmt, kommt 
es zu einem plOtzlichen, weitreichenden "Revirement" in den Ausgangsposten. 

Die Exporteure, die sofort oder gar im voraus ihre Valuten und Devisen 
verkauft hatten, wollen zur Verminderung ihrer Verluste diese zurUckkaufen. 
Die Importeure, welche die Devisenkaufe aufgeschoben hatten und fUr die 
sofortigen Zahlungen Wechsel reportiert hatten, indem sie dieselben ungedeckt 
auf Termin verkauften, suchen sich ebenso schleunigst durch Valutenkauf 
zu decken. 

Auf diese Weise wird das Gleichgewicht gestort. Das Verhalten der Ex
porteure und Importeure zeigt nicht mehr die Tendenz, gegenseitigen Aus
gleiches, sondern ist plotzlich auf das gleiche Ziel, Devisenkauf, gerichtet. 

Dieser auBergewohnlichen Nachfrage gegeniiber sind die Banken beinahe 
machtlos. Sie nehmen ihre Vermittlerrolle zwischen den in- und auslandischen 
Kunden wieder auf und kaufen Valuten gegen bar, die sie auf Termin bei Zahlung 
des ganzen "Deports" wieder verkaufen, um sich die zur Befriedigung des in
landischen MarktE;ls notige Quantitat zu beschaffen, oder, was dasselbe ist, das 
Ausland kauft auf Termin inlandische Valuta unter der Voraussetzung einer 
solchen Senkung ihres Kurswertes, daB sich die Operation fUr das Ausland 
vorteilhaft gestaltet. 

3. In normalen Zeiten kann der Terminkurs zwischen zwei Landern A 
und B vom Kassakurs nur um die Differenz zwischen dem ZinsfuB fiir kurz
fristige Anleihen in dem Lande mit hoherem und jenem mit dem niedrigeren 
ZinsfuB differieren, so daB das Korrelativ einer Gleichgewichtsstorung sofort 
gegeben ist. 

1m FaIle, der uns hier beschaftigt, ist der Verlauf ein anderer. Die Verkaufer 
zu Kassakurs fehIen entweder ganzlich oder decken nur einen ganz geringen 
Teil des Bedarfes, die N achfrage hingegen umfaBt sowohl die auf Termin ver
kauften Devisen, deren Wert in der Regel nur innerhalb eines langeren Zeit
abschnittes - fUr einige Industrien erstreckt er sich bis auf sechs Monate und 
mehr - erzeugt werden kann, als auch die Gesamtziffer der bereits falligen 
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Verpflichtungen der Importeure, deren Erfiillung durch Zuhilfenahme von 
Kredit oder durch in Report genommene Devisen hinausgeschoben wurde. 

Es ist klar, daB in obigen Fallen das AusmaB der Divergenz von Nachfrage 
und Angebot, das nicht mehr von den auf freien Geldmarkten auftretenden 
automatischen Kraften beschrankt wird, nur durch den Preis begrenzt ist, 
den gerade noch Valuten- und Devisenkaufer (einschlieBlich der Spekulanten) 
zu zahlen bereit sind. Weil die Krafte des inlandischen Marktes allein nicht 
stark genug sind, das Gleichgewicht wiederherzustellen, muB das Ausland durch 
Lirekauf (bzw. Kauf der betreffenden Wahrung) die vom Markte gewiinschten 
Valuten liefem. 

Wie wird man den Bedarf dieses Marktes zufriedenstellen ~ Durch Verkauf 
von Aktien, Obligationen, Schatzscheinen oder durch Aufnahme von Anleihen. 
In letzterem FaIle, wenn der ZinsfuB fiir kurzfristige Ersparnisse im Ausland 
dem inlandischen ZinsfuB gegeniiber niedriger ist, kann sich der "Deport" um 
vieles erhohen, bevor die N achfrage nach auslandischer Valuta gegen Kassa 
bei gleichzeitigem Terminverkauf behindert wird. Dies laBt die Verschuldung 
gegen das Ausland anschwellen und fiihrt daher zu einer Stabilisierung des 
Wechselkurses auf betrachtlicher Hohe. 

1st einmal der Kurs auf einem hoheren ~iveau als friiher stabilisiert, sei 
es auch nur fiir kurze Zeit, so hat dies die sofortige Erhohung der allgemeinen 
Preisindexziffer (in der entwerteten Wahrung ausgedriickt) zur Folge, weil 
man fiir die auslandischen Waren, Rohmaterialien, Halbfabrikate, Lebens
mittel usw. sofort roehr bezahlt. Diese teuren Rohmaterialien usw. sind die 
Ursache der Preissteigerung der inlandischen Erzeugnisse. Daher zeigt der 
Handel das wirkliche oder kiinstliche Bediirfnis nach einer groBeren Geldmenge, 
die der neuen Situation entspricht. Es bildet sich auf diese Weise ein neues 
Gleichgewicht am Geldmarkt, das sich immer mehr vom friiheren entfernt, 
wie es ja fiir aIle FaIle labilen Gleichgewichtes charakteristisch ist. 

4. In normalen Zeiten, wie wir auch schon oben angefiihrt haben, besteht 
eines der Mittel, urn die sprunghafte Steigerung der Kurse zu verhindern, in 
der ErhOhung des offiziellen Diskontsatzes und in der Verteuerung der Kredite 
im Lande mit entwerteter Wahrung. Diese Erh6hung dammt erstens die in
landische Spekulation ein, indem sie das fiir die Operationen notige Geld verteuert, 
zweitens macht sie fiir das Ausland die Verwendung von Lire vorteilhaft, weil 
diese besser verzinst werden. Die Kurserhohung zeigt an, daB der aus
landische Glaubiger sein Geld nur gegen hohere Zinsen zu verleihen 
geneigt ist. 

Die Depositenbanken, die ihrerseits die Vorschiisse, welche sie von den 
Emissionsbanken erhalten, teurer bezahlen miissen, schranken die Kredite an 
ihre Kunden ein und diese suchen die Restringierung des Kredits durch Reali
sierung ihres Besitzstandes wettzumachen. Wenn es Exporteure sind, so ver
kaufen sie mehr Waren ins Ausland und begniigen sich, urn vollwertige Valuta 
zu erhalten, mit einem geringen Verdienst. Wenn es Importeure sind, werfen 
sie ihren Effektenbesitz auf den Markt. 

So ergibt sich eine Reihe von unter sich zusammenhangenden Erscheinungen, 
die einander anscheinend widersprechen. Erstens: Erhohung der Ausfuhr bei 
Verschlechterung des Wechselkurses und der Zahlungsbilanz. Zweitens: Ver
minderung des Geldwertes und gleichzeitige Wertverminderung auf den Borsen 
gehandelter Effekten. Drittens: Manchmal werden diese beidenauf den ersten 
Blick nicht erklarbaren Erscheinungen von Erh6hung der Bankanlehen bei 
gleichzeitiger Verminderung der Einlagen, welche doch die Hauptquelle fiir 
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die Kredite bilden, begleitet; denn die Banken haben Kassa- und dann Porte
feuillestand durch Verkaufe von Effekten und Schatzscheinen vermindert. 

Aber auch in diesem Falle zeigt sich die geringe Wirksamkeit der Diskont
politik bei entwerteter Wahrung. Weil keine Grenze ffir das Fallen des Wechsel
kurses, wie sie durch den "Goldpunkt" gezogen war, gegeben ist, so veranlaBt 
eine Erhohung des inlandischen Diskontsatzes im Verhaltnis zum auslandischen 
die Kaufer von Devisen und Valuten, Auslandsanleihen aufzunehmen, urn die 
ffir die Geldoperation und Spekulation notigen Mittel zu erhalten. Das Ausland 
tragt bei Bewertung der Pramie, die ihm vom Lande mit entwerteter Wahrung 
durch Erhohung des Diskontsatzes geboten wird, auch der wahrscheinlichen 
Verschlechterung der Wahrung des Schuldnerlandes, welche durch die Krise 
verursacht wiI'd, Rechnung, um sich gegen das· Risiko zu schutzen, daB bei 
Ruckzahlung der Anleihe der Kurs der Schuldnerwahrung z. B. auf 20 steht, 
wahrend er bei Begebung der Anleihe auf 25 stand. 

Daher wird die erwiinschte Wirkung einer DiskonterhOhung, die bei einer 
stabilen Wahrung prompt eintrifft, bei Entwertung der Wahrung schwach sein. 

Wohl aber schadigt diese MaBnahme den ganzen inneren Markt, die In
dustrien, welche nicht fur den Export arbeiten, und den Handel, der sich nicht 
mit Import beschaftigt, ohne daB sie die kumulativen Wirkungen einer zeit
weisen Wahrungsverschlechterung stark abschwacht. Ein Aufhalten des 
Wahrungsverfalles wiirde unter solchen Bedingungen eine in der Praxis undurch
fiihrbare, gewaltige Diskonterhohung verlangen, so daB es zu Zusammenbruchen 
kame, die auf andere Weise die allgemeine Finanzlage des Landes verschlechtern 
wiirden. 

5. Die eben angefiihrten Umstande komplizieren die Beziehungen. 
a) Die Kriegsbedfirfnisse haben die industriellen Anlagen vermehrt und 

erweitert. 
b) Diese letzteren verlangten daher unbedingt eine groBere Menge zirku

lierendes Kapital. 
c) Der Industrielle und Handler benotigten bei gleichbleibender Produktion 

und gleichem Verkauf, auch relativ genommen, eine groBere Menge flussiges 
Kapital, weil sie sich gegen die Risken der Kursanderungen decken muBten. 

d) Der groBe Umfang der Erzeugung und die teilweise oder vollstandige 
Zerstorung der kaufmannischen Beziehungen vor dem Kriege, besonders zwischen 
Staaten, die sich in verschiedene unabhangige Kleinstaaten mit eigener Handels
politik zergliederten, haben die Zahl der Vermittler verviel£acht. Diese Ver
mehrung geschah aber noch aus anderen Grunden. Der Hauptgrund war durch 
die Notwendigkeit gegeben, die erhohten Verkaufsrisken, die sich 
aus der chaotischen Preissituation ergaben, aufzuteilen. 

e) Die Entwicklung der volkswirtschaftlichen inlandischen und auslandischen 
Vorkriegsbeziehungen und die allgemeine Inflation hatte eine weitere Ver
litngerung des Produktionszyklus hervorgerufen, die eine groBere Masse 
Betriebskapital erforderte. , 

f) Und dies alles geschah in einer Welt, die der Krieg in besonderem MaBe 
kapitalarm gemacht hatte, sei es durch effektive Zerstorungen, sei es durch 
gigantische Immobilisierungen in Form von offentlichen Schulden, deren Ertrag 
in Konsumgutern aufging, sei es schlieBlich wegen Immobilisierungen in den 
Unternehmungen der Kriegsindustrie. 

6. Als das Gold seine Funktion auf dem Geldmarkt verlor, traten zwei Folge
erscheinungen auf. Die Zentralbanken, die in der Hauptsache von den offent
lichen Schatzamtern abhangige Organe wurden, hatten jede Kontrolle uber die 
Zirkulation in den betreffenden Landern verloren. Die Depositenbanken konnten 
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aus zwei Griinden ihre Kundschaft nicht mehr beherrschen; erstens: well sie bei 
richtiger Bankpolitik die Risken der Kursspekulationen nicht iibernehmen 
konnten, begniigten sie sich, als einfache Vermittler der internationalen Kund
schaft zu fungieren, die mit groBem Spekulationskapital, das die Papieremissionen 
geschaffen hatten (die im iibrigen fUr die Entwicklung des Verkehres unbedingt 
notig waren), operierte, und zweitens, well bei einem Zustand, wie er von einem 
derartigen Austauschsystem geschaffen und von den unaufhorlichen Inflationen 
seitens der verschiedenen Regierungen (wie es fUr die Zeit von 1919 bis 1921 
charakteristisch ist) verandert wurde, die Banken keine M6glichkeit mehr 
hatten, den Stand der effektiven internationalen Nachfrage nach und des 
Angebotes von Waren und Kredit zu beurtellen. 

7. Der EinfluB der Inflation und Deflation auf die Kapitals
bewegung. Wir bezeichnen als "schlecht" jene Wahrung, welche durch Wert
veranderungen, die sich immer mehr von jenem Ausgangspunkt entfernen, den 
wir als Basis annehmen, charakterisiert ist. Dann konnen wir in Riicksicht 
auf die Wirkungen und Erscheinungen, welche die schlechte Wahrung hervor
ruft, sagen, Inflations- und Deflationsperiode verlaufen analog, Deflation sei 
umgekehrte Inflation. 

a) Sowohl wahrend der Inflation als auch wahrend der Deflation fehlt 
dem betreffenden Lande nie das kurzfristige Kapital. Wahrend der Inflation 
wird dieses durch das Papier- oder Bankgeld geschaffen, wahrend der Deflation 
vom Ausland geliefert. Der englische Spekulant, welcher weiB, daB die Regierung 
des Landes X Deflation betreibt, fiihlt sich dann zu Investierungen in der 
Wahrung X veranlaBt, wenn er mit einem Pfund ill Einheiten kaufen kann. 
Wenn er diese Einheiten im Lande X, wo die Deflation den Kredit verteuert, 
investiert laBt, kann er bei hoherem Zins auBerdem mit den Wahrungseinheiten 
nach einiger Zeit, nehmen wir an, 1 Pfund und 1 Schilling kaufen. 

Dieselbe Erscheinung, nur umgekehrt, tritt dann auf, wenn die Regierung 
des Landes X eine systematische Inflation betreibt. In diesem Fall ist es das 
Inland, welches Kapital ins Ausland sendet. 

Viele Personen sprechen auch heute noch, wenn eine staatliche Intervention 
unvorhergesehen und in besonderem MaBe den Valutawert senkt oder steigert, 
von bestraften Raussiers und Baissiers, von einer Niederlage der "internationalen" 
Spekulation und in ahnlichen Phrasen. Nichts widerspricht der Wirklichkeit 
mehr. Bezeichnen wir mit x (klein x) die Wahrung des Landes X und nehmen 
wir an, das Ausland habe mehrere Milliarden x unter verschiedenen Formen 
(Banknoten, Wechsel, Effektenvon X, Konten und anderen Krediten bei Firmen 
oder Banken von X) in Randen. Ein englischer Spekulant hat im Oktober fUr 
Ende Dezember x ungedeckt verkauft, nehmen wir an zu 200 (200 x pro Pfund). 
Er rechnet offenbar damit, dieselben bei Verfall, wenn er sie seinem Kaufer 
liefern muB, zu einem niedrigeren Preise zu kaufen. 1m November interveniert 
die Regierung von X und bietet dem Sinken von x Einhalt, die Situation wendet 
sich. 1m November kauft man fUr ein Pfund rhcht mehr 200 x, sondern nur 
mehr 180; unser Spekulant gewinnt die Uberzeugung, daB fUr Ende Dezember 
das Pfund nicht mehr als 160 x kaufen wird. Er andert nun seine Taktik. In 
dem Augenblick, da die Valuta von X auf 180 steht, kauft er fUr Ende Dezember 
mindestens die doppelte Menge, die er verkauft hat. Sein Konto liquidiert sich 
auf folgende Weise: Verlust von 20 x im Verkauf, Gewinn von 20 x beim Kauf 
derselben Valuta. Wie man sieht, hat der Baissier keine "Lektion" erhalten. 
Nehmen wir jetzt an, daB jener Spekulant Aktien von X besaBe, die er im Oktober, 
als das Pfund 200 x wert war (man also mit 1000 Pfund fUr 200000 x Aktien 
kaufen konnte), gekauft hatte. Wenn dann der englische Spekulant gleich bei 
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Umsohwung der Situation nooh fiir 200000 x Aktien per Ende Dezember kauft, 
so wird er bei Realisierung der Operation am Verfallstag - wenn der Kurs auf 
160 gefallen ist - mehr als die anfangliohen 1000 Pfund erhalten, weil jetzt 
die 200000 x Ende Dezember 1250 Pfund wert sind. Der englisohe Spekulant 
hat es den Effekten von X iiberlassen, den Verlust seiner Valutaoperation zu 
bezahlen. 

Wenn aber die Regierung von X eine systematisohe Deflation plant, so 
operiert der Spekulant ohne Gefahr in entgegengesetztem Sinne. Er kauft x 
und legt sie in X an und sieht deren Wert fortwahrend steigen. Die Industriellen 
von X red~ieren ihre Kosten, begniigen sioh mit geringsten Gewinnen, ver
teilen niedrige Dividenden, senken Lohne und Gehalter, die Biirger tragen eine 
groBere Steuerlast und ein Teil dieser Kraftaufwendungen flieBt in die Brief
taschen der Deflationsausniitzer. 

Der Parallelismus zwischen Inflation und Deflation ist also von diesem 
Gesiohtspunkt aus vollstandig. Jede starke ErmaBigung und Erhohung 
der Wechselkurse ist ein Tribut, den die Wirtschaft von X an die 
internationale Spekulation zahlt. 

Die Krise, welohe die Kapitalsverarmung bis zum auBersten steigert und 
die administrative Unordnung, welche der Krieg zurUokgelassen hat, tritt 
erst einige Zeit spater bei der "Stabilisierung" voll in Erscheinung. 

b) Einen zweiten Beleg fiir die Identitat - mit entgegengesetzten Vor
zeichen - der Inflations- und Deflationswirkungen, bietet die Untersuohung 
der Vorgange im Import- und Exporthandel. 

Viele Schriftsteller haben behauptet, daB die Deflation durch Angleiohung 
der inlandischen Preise an das internationale Preisniveau eine Erhohung der 
Einfuhr und eine Verminderung der Ausfuhr hervorruft, daB hingegen durch 
die Inflation die Exporte eine Steigerung erfahren. 

Dies ist aber unriohtig, solange der DeflationsprozeB durch EinfluB der 
Regierung im Gang ist. Der Exporteur von X, welcher ein bestimmtes Erzeugnis 
auf dem internationalen Markt fiir~ein Pfund verkauft, wenn dieses 200 x gilt, 
sucht sofort, sobald er merkt, daB sioh seine Wahrung, in der des anderen Landes 
ausgedriickt, bessert, soviel als moglich zu exportieren, um sofort 200 x zu 
erhalten, die dann nicht mehr 1 Pfund, sondern 1 Pfund und einige Pence 
wert sind. In diesem Streben geht er mit dem ausmndischen Importeur einig, 
der es in seinem Interesse vorzieht, sofort in bar die Waren von X zu kaufen; 
denn jetzt kauft er noch mit einem Pfund fiir 200 x Waren, wahrend er spater 
nur mehr fiir 198 oder 195 kaufen kann. 

Umgekehrt wird der Importeur von X, der glaubt, daB die Kaufkraft seiner 
Valuta mit der Zeit steigen wird, seine Rohmaterialien und Brennstoffkaufe 
solange als moglioh hinausschieben. 1m Ausland geniigen dann, um fiir ein 
Pfund Waren zu kaufen, 195 oder 190 x usw. 

Solange daher im Lande X die Deflation dauert, wird sioh dessen Handels
bilanz verbessern und zwar infolge der Kaufe, welche die auslandisohen Speku
lanten in der Valuta des Landes X tatigen, in immer rasoherem Tempo. 

Daher ergibt sich im FaIle einer Inflation passive Handelsbilanz infolge 
der im Preise gestiegenen Importe und der im Werte verminderten Waren
exporte (Valutadumping) und des "fly from money", das die Inflation hervor
ruft. 1m FaIle einer Deflationkommt es zu der entgegengesetztenErscheinung. 
Es ist immer das Land X, das in beiden Fallen durch das Nicht-Gleichgewicht 
am Geldmarkte gesohadigt ist. Es andern sioh nur die Gruppen, welohe den 
Schaden tragen. 
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c) Die Behauptung, die Deflation sei eine entgegengesetzte Inflation, 
erscheint auch dann zutreffend, wenn man die Erhohung des Preisindex betrachtet. 
Die Inflation ist durch die bekannte Erscheinung charakterisiert, daB die Wahrung 
im Inland infolge ihrer starkeren Kaufkraft groBeren Wert behalt als, in fremder 
Valuta ausgedruckt, im Ausland. Dies ist auch der Hauptgrund, warum die 
Industriellen und Spekulantenkreise an der Verschlechterung der Wahrung 
interessiert sind. Wenn hingegen die Deflation im Gange ist, steigt der Kurs
wert der Wahrung bedeutend rascher als ihre Kaufkraft im Inland, wo die 
Warenpreise einer Preissenkung Widerstand leisten. 

Wenn wir die Zeit vom Januar bis Oktober 1926 in Italien ins Auge fassen 
und uns vergegenwartigen, daB sich die Lira in bezug auf Goldwert verschlechterte, 
dann aber in den folgenden zwei Monaten rasch erholte, ergibt sich: 

Jahr 1926 Engrospreise 
Vereinigte Italien Dollarkurs 

Monate: Staaten: in Papier in Gold in Lire 
Lire Lire 

Januar 159,2 658,9 137,9 24770 
Juni 152,0 654,1 123,8 27350 
Juli 149,5 676,7 117,6 29820 
August 147,6 691,3 117,3 30536 
September 148,2 682,8 129,4 27360 
Oktober 148,5 640,2 140,1 24403 
(letzter Sept. ) 

Aus diesen Ziffern ersieht man: 1. Wahrend sich vom 1. Januar bis Ende 
August die Preise in Amerika, von Schwankungen abgesehen, ermaBigten, 
stiegen jene in italienischer Papierlire mit der Steigerung der Kurse fortwahrend. 
2. Bei allmahlicher Verschlechterung des Kurses entsprach der Erhohung der 
in Papiergeld ausgedruckten Preise ein konstantes Sinken der Preise in Goldlire. 
3. Die Situation wendet sich in den zwei Monaten September-Oktober. Wahrend 
dieser Zeit nehmen wir gegenuber der raschen Wertsteigerung der Lira auf 
dem internationalen Markt eine Senkung der Preise in Papiergeld und eine 
Erhohung der in Gold ausgedruckten Preise wahr. Diese Tatsachen bestatigen 
die bekannten und nunmehr zum Allgemeingut gewordenen Grundsatze. 

Fuhren wir unsere Analyse noch etwas weiter durch, ergibt sich folgendes: 
1. Yom Januar bis Ende August steigen mit der Kursveranderung die Preise in 
Papierlire von 658,9 bis 691,3, wahrend jene in Gold von 137,9 auf 117,3 sinken. 
Oder die ErhOhung in Papierlire betrug 4,7%, die Verminderung in Gold hingegen 
15 %. 2. Yom August bis zum Oktober sinken die Preise, in Papiergeld ausgedruckt, 
von 691,3 auf 640,2. Die Verminderung ersterer betrug 7,4%, die Erhohung 
letzterer 20,4%. 

In der ersten Periode waren daher die Preise bedeutend weniger gestiegen 
als der Minderung der Kaufkraft der Lira im Ausland entsprach; oder die "ragione 
di scambio internazionale" (internationale Austauschproportion) hatte sich 
zu unserem Schaden verandert. In der zweiten Periode hat sich die Situation 
gewendet. Die Kaufkraft unserer Lira hat sich proportionell im Ausland um 
bedeutend mehr erhoht als im Inneren, wo die Preise gegen eine proportioneUe 
ErmaBigung einen starken Widerstand leisteten. Dasselbe bringen wir zum Aus
druck, wenn wir sagen, daB heute (im Vergleich zu August), die gleiche in Italien 
erzeugte vVarenmenge eine PreisermaBigung erfahren hat; aber ihr Verkaufspreis 
in Lire hat in Gold eine perzentuell hOhere Kaufkraft, d. h., um diese Waren 
zu kaufen, muB das Ausland perzentuell mehr auslegen. 
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J edoch ist es selbstverstandlich, daB (besonders wenn die Erscheinung 
von einer Krediteinschrankung begleitet oder teilweise verursacht ist) der 
Widerstand der Preise in Papiergeld gegen eine Senkung nicht allzulange dauern 
wird. Die Erhohung der italienischen Warenpreise in realem Wert, d. h. in 
Gold, ruft in kurzer Zeit eine geringe Nachfrage von Seite des Auslandes hervor, 
das gezwungen ist, die Lira teurer zu bezahlen und dies ist der Anfang vom 
Ende der Krise. 

Jedenfalls ist es interessant, die Vorgange in Italien ala neuerlicheBestatigung 
hervorzuheben; es handelt sich um eine Erscheinung, die sich unter gleichen 
Bedingungen auch im Ausland immer gezeigt hat, d. h., der vollstandige Par
allelismus im entgegengesetzten Sinne, den man beim Verlauf der beiden Preise 
der Valuta (inlandischer und auslandischer) in der Inflations- und Deflations
periode, bemerkt. 

Wahrend der Inflation behalt die Wahrung im Inland einen permanent 
hoheren Wert ala auf dem internationalen Markt; wahrend bei Deflation die 
Wahrung im Ausland rascher wieder geschatzt wird als im Inland. Und wie 
in diesem Falle das Phanomen wahrend der ganzen Deflationsbewegung dauert, 
so spielen sich im Zeitraurn der Wiederverteilung des Reichturns Vorgange ab, 
die jenen bei Inflation gerade entgegengesetzt sind. Auf diese Weise bleibt 
das okonomische Gleichgewicht labil und bringt alle Gefahren und Schaden, 
die einem solchen System anhaften, mit sich. 

Wenn man von Tatsachen anderer Natur, wie sie in der grundlegenden 
Arbeit von Professor RIST, dem gegenwartigen Vizegouverneur der Bank von 
Frankreich, aufgezeigt wurden, ausgeht, so gelangt man zum selben SchluB1). 

8. Die Labilitat des Gleichgewichtes der Zahlungsbilanz bei 
Inflation und Deflation. Das Gleichgewicht der Produktion bei entwerteter 
Wahrung ist an die Bedingung gebunden, daB die Wahrung in Riicksicht auf 
ihre Kaufkraft zweierlei Wert hat, den hoheren im Inland und niedrigeren im 
Ausland. Wenn sich die beiden Werte auszugleichen trachten, wird dies infolge 
Abnahme der Ausfuhr fiir die Industrie nachteilig. Der verringerte Export 
verschlechtert die Zahlungsbilanz~ Besserung bringt nur neuerliche Senkung 
des Wechselkurses. Diese Bedingung fiir das Gleichgewicht erklart den Grund, 
warum weder die Ordnung im Staatshaushalt, noch ein stationarer Zustand 
des Bankkredits, noch die industrielle Entwicklung geniigen, urn allein das 
weitere Sinken der Wahrung aufzuhalten .. 

Nehmen wir an, daB im Lande von Sinecura das Papiergeld, der Tornese, 
in bezug auf das Goldpfund von 115 auf 130 gesunken sei. Diese Senkung ruft 
sofort drei Arten von Erscheinungen hervor: erstens eine Preiserh6hung in 
Papiertornesen, zweitens eine perzentuell groBere Verminderung derselben 
Preise in Goldtornesen, drittens daraus folgende Wiederzunahme der Ausfuhren 
von Sinecura, besonders der Fertigprodukte. 

Dieses letztere Moment wirkt, wenn auch nicht sofort (weil die groBere 
Ausfuhr zu niedrigeren Preisen stattfindet), im Sinne einer stufenweisen 
Ausgleichung der Handelsbilanz. Die erhohten Gewinne der Exporteure fordern 
einen Teil des Handels und steigern den Konsurn. Auf diese Weise werden 
die betreffenden Produzenten fiir den verringerten Geldwert entschadigt. Wenn 
in der Zwischenzeit der Staatshaushalt in Ordnung bleibt und kein neues Papier
geld ausgegeben wird, decken die kaufmannischen Kredite der Exporteure 
die Schulden der Importeure; so wird "pro tempore" eine gewisse Stabilitat 
des Wechselkurses erreicht. 

1) La deflation en pratique (deutsch, Julius Springer, Berlin. 1925). 
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Dann haben die :i.nlandischen Preise wieder die Tendenz stufenweise zu 
steigen, urn sich bei Stabilitat des Wechselkurses an die Preise der auslandischen 
Lander mit Goldvaluta anzugleichen; dies sowohl wegen der gesteigerten Ausfuhr, 
als auch, weil die Gehalter sich den gestiegenen Lebenskosten gleichzustellen 
suchen usw. Zur selben Zeit haben Industrie und Handel und aIle Biirger erhohten 
Geldbedarf, urn bei den gestiegenen Preisen dieselben Operationen wie friiher 
auszufiihren. Wenn aber die Banken aus Vorsicht die Zirkulation nicht erweitern, 
so wird sich der Diskontsatz und dann der ZinsfuB fiir kurzfristige Anleihen 
erhohen und diese Erhohung tragt dazu bei, erstens die Produktion zu ver
teuern, zweitens den Kurs der Wertpapiere herabzudriicken und durch Erhohung 
des Kapitalisierungsatzes der Effekten, die Borsenoperationen einzuschranken. 

So beginnt eine zweite Periode. Die PreiserhOhung (nicht nur in Papiergeld, 
sondern auch in Gold ausgedriickt) setzt wieder ein und beschrankt den Export, 
so daB die Zahlungsbilanz neuerdings passiv wird und die Ubereinstimmung 
zwischen Nachfrage und Angebot von auslandischen Handelswechseln unter
brochen ist: es miissen Finanzwechsel intervenieren. 

Anfangs bemerkt man diese Erscheinung nicht. Die amerikanischen, 
englischen, Schweizer Exporteure nach Sinecura haben ein groBes Interesse, 
ihre Kredite in Dollar, Pfund usw. in den Banken von Sinecura zu deponieren 
und sie dort zu ihrer Verfiigung zu belassen. Aber es ist klar, daB dieser Umstand 
spater die Zahlungsbilanz von Sinecura belastet. 

Wenn der Tag der Riickzahlung kommt, kann der Kurs durch einen raschen 
Sprung von 130, wie wir angenommen haben, auf 140 oder auf 150 oder auf 
irgend eine andere Hohe, die zur Begleichung der ganzen Schuld notig ist, steigen. 

Die drei bereits erwahnten Erscheinungen treten wieder auf. Die Industrien 
von Sinecura steigern ihren eigenen Export, die Bilanz stellt sich auf den neuen 
verschlechterten Wechselkurs ein und der Zyklus wiederholt sich bis zur neuen 
Krise, dann beWillllt der Kreislauf von neuem. Es wird also das von der 
Inflation geschaffene Gleichgewicht in dem Augenblick gestort, 
in dem die von der Inflation herv:orgerufenen Wirkungen auf
horen; deren wichtigste ist die Existenz einer Industrie, welche 
auf der Tatsache des zweifachen Wertes der Wahrung (inlandischen 
und auslandischen) aufgebaut ist. Solange der Produktions- und Kredit
aufbau auf dieser Basis ruht, konnen weder eine ausgeglichene Bilanz oder 
ein UberschuB noch ein korrektes Verhalten von seiten der Banken allein eine 
Gesundung der Valuta herbeifiihren. 

Was wir bei 3. des vorhergehenden Paragraphen erkannt haben, laBt uns 
im FaIle einer Deflation zu den gleichen Schliissen kommen. Die dort ange
fiihrten Zahlen haben uns bewiesen, daB wahrend der Inflation das Geld im 
Innern konstant einen hoheren Wert als auf dem internationalen Markte besitzt. 
Wahrend der Dauer der Deflation gewinnt das Geld im Ausland rascher an Wert 
als im Inland. 

9. Die Wirkung der Anleihen auf das Gleichgewicht des Giiter
austausches. Der grundlegende Unterschied zwischen den von einem Lande 
mit guter Wahrung im Ausland aufgenommenen Anleihen und der Anleihe 
eines Staates mit entwerteter Wahrung liegt in der verschiedenen Art, mit 
der sich die Zahlungsbilanz in den zwei Wahrungsbereichen ausgleicht. 

Wenn im ersten FaIle (gute Wahrung) die AnIeihe denKonsurn des Schuldner
landes begiinstigt, so erhohen sich die Preise und die Produktion erweitert sich, 
arbeitet mit immer hoheren Kosten. Wenn aber die AnIeihe zur Erweiterung 
und . Modernisierung der industriellen Anlagen dient, urn friihere, zu hoherem 
ZinsfuB aufgenommene Anleihen zu konvertieren oder den Produktionszyklus 
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bis zum giinstigsten Punkt auszudehnen, dann hat sie eine Kostenverminderung 
und eine ebensolche Preisverminderung zur Folge. 

In diesem FaIle steigt dann der Konsum als AbschluB der Entwicklung, 
soweit eben die wirtschaftlichere Arbeitsfiihrung die Preise gesenkt hat. Aber 
zu Beginn steigt er, nicht etwa deswegen, weil eine Krediterweiterung eine 
Verstarkung der N achfrage gestattet hatte, die Preise in die Rohe gegangen 
waren und eine ausgedehntere Produktion zu den friiheren Kosten und mit 
hoheren Gewinnen vorhanden gewesen ware. 

1m ersten FaIle fordert die Kosten- und Preisverminderung auch den Export 
und schafft auf diese Weise einen aktiven Posten, der geeignet ist, sobald die 
Riickzahlung der Zinsen und der Anleihe zu Lasten der internationalen Zahlungs
bilanz fallig wird, die Riickzahlung zu decken. 

Anderseits gestaltet bei freiem Goldkurs die Verfiigbarkeit iiber die Anleihe 
- ob sie nun mit Rimessen, mit Tratten oder mit Krediteroffnungen durchgefiihrt 
wurde - den Kurs des borgenden Landes dem allgemeinen Ausland gegeniiber 
giinstig und senkt sowohl den ZinsfuB fiir kurzfristige Anleihen als auch den 
Diskont. Die Kursverbesserung verlangsamt die Ausfuhren und erh6ht die 
Einfuhren von Waren und Dienstleistungen. Die DiskontermaBigung verhindert 
das MiBverhaltnis in der Bilanz mit dem ZufluB neuer Ersparnisse zu kompen
sieren. AlIe diese Krafte beschleunigen die Riickkehr zum Gleichgewicht um so 
mehr, als sich im finanzierenden Lande Bewegungen im entgegengesetzten Sinne 
bemerkbar machen. 

Wenn aber der Kredit fiir offentliche und private Arbeiten dient, welche 
spater die Produktion im finanzierten Land anregen, so wird dessen Zahlungs
bilanz zwar anfangs, aber nicht fiir die Dauer aus dem Gleichgewicht gebracht. 
Der Import fiir lVIaschinen, Rohmaterialien, Arbeitskraften wird zunehmen, 
der Umsatz wird gesteigert, fiihrt jedoch zu keiner PreiserhOhung, weil ihm die 
groBeren Geldmittel, die vom finanzierenden Lande zur Verfiigung gestellt 
werden, gegeniiberstehen. 

Wenn die so errichteten Anlagen zu einem Aufschwung der Exporte und 
zu groBerem inlandischen Konsum fiihren, werden die falligen Zahlungen an 
das Ausland fiir Zinsen und Amortisierungen die Zahlungsbilanz ausgleichen. 
Wenn das Einkommen aus den neuen Anlagen so groB ist, daB sich noch ein 
t}berschuB ergibt, der fiir groBere Warenimporte verwendet wird, so wird durch 
die notwendige Goldausfuhr der Ausgleich rasch wieder hergestellt. 

In jedem der beiden FaIle jedoch lassen die Stabilitat der Wahrung, die 
Gleichheit ihres Wertes im Inland und Ausland und die Freiheit der Goldbewegung 
die kompensierenden Kriifte, die das stabile GJeichgewicht wiederherstellen, 
in Wirksamkeit treten. 

lO. Wenn aber das finanzierte Land eine schlechte Wahrung besitzt und 
daher jeden Kontakt mit dem Golde verloren hat, so wird die Aufnahme der 
Auslandsanleihen bedeutend schwieriger und kostspieliger. 

Wenn die Anleihe in einer Periode steigender Inflation aufgenommen wird, 
so weiB das Schuldnerland, wieviel es erhalt, aber es kann nicht voraussehen, 
wieviel es bei Umrechnung der eigenen Wahrung in die Goldwahrung des 
Glaubigerlandes seinerzeit wird zurtickzahlen miissen. Wenn aber die Kredit
operation in einer Periode andauernder Deflation vorgenommen wird, wird der 
Wert der aufgenommenen Anleihe sich, in Werten der Wahrung des Schuldner
landes ausgedriickt, verringern, das finanzierte Land wird die eigene Schuld 
mit einem nominell geringeren Betrage der eigenen Valuta zuriickzahlen, dessen 
Beschaffung jedoch teurer geworden ist. Niemand kann im voraus sagen, ob 
diese hoheren Einkaufskosten fiir den Schuldner groBer oder kleiner sind als 
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der Gewinn aus der Deflation. Denn das hangt von dem Verhaltnis 
zwischen dem Kurswert und der Kaufkraft der Wahrungen des 
Schuldner- und Glaubigerlandes in jenen Zeitpunkten ab, da die 
Anleihe aufgenommen und zuriickgezahlt wird. 

Nicht weniger schwierig ist die Entscheidung, bis zu welchem Punkte das 
Land mit entwerteter Wahrung ohne schwere Gefahr fiir die zukiinftige Zahlungs
bilanz Schulden aufnehmen dad. Die Funktion des Goldes ist ausgeschaltet. 
Der Kurs der Wahrung im Deflationslande verbessert sich aus eigener Kraft, 
es ist dabei nicht leicht zu bestiromen, welcher Teil der Wechselkursanderung 
der Deflation und welcher dem vom Ausland gewahrten Kredit zuzuschreiben 
ist. Wenn die Anleihe zu KOllSumzwecken verwendet wird, so paralysiert dies 
teilweise die Deflationswirkungen und beseitigt durch Hervorrufung groBerer 
Importe vom Ausland das Gleichgewicht der Handelsbilanz. Wird die Anleihe 
hingegen fiir die Produktion verwendet, so macht sie die Industriellen und 
Handelsbetriebe von den Banken unabhangig. Die Anleihe kann dann die 
Krafte, die im Sinne einer Ausschaltung der mit hohen Kosten arbeitenden 
Unternehmen wirken, abschwachen. 

Wenn schlieBlich die industrielle Rationalisierung die inlandischen Preise 
noch rascher senkt als dies ohnehin schon durch die Deflation verursacht wiirde 
oder die Di£ferenz zwischen dem inlandischen Wert des Geldes, welcher steigt, 
und dem auslandischen groBer wird, so werden die beiden Krafte auf dem inter
nationalen Devisenmarkt dazu tendieren, sich gegenseitig in wen Wirkungen 
zu beeintrachtigen; sie erschweren die Riickzahlung der Schuld in hohem MaBe. 
Mehr noch, das iiberstiirzte Sinken der Giiterwerte infolge der Kreditdeflation 
bringt die Schuldner dem Ruin nahe. Die Banken erhohen den Zinssatz oder 
tragen durch Diskonterhohung oder durch Verweigerung von Prolongierungen 
oder durch niedrigere Einschatzung der als Garantie angebotenen E££ekten 
zur Erschwerung der Situation bei. Die Unternehmen konnen sich auch nicht 
durch Umwandlung der Bankschuld in Aktienschuld durch Ausgabe neuer 
Aktien retten, weil die alten Aktien schon unter pari gesunken sind. 

Auf diese Weise wird eine auBerst ungftnstige Lage gescha££en, die nutzlos 
ist, weil sie nicht von einer Gesundungskrise, sondern von einer 
einfachen Haussespekulation auf die Valuta herriihrt. Diese 
Spekulation ist urn so heftiger und andauernder, je starker die Baissespekulation 
war und je energischer sich die Intervention des Staates direkt oder indirekt 
mittels einer kiinstlichen Krediteinschrankung und einer schaden Kontrolle 
offenbart, in der Ansicht, den Privaten die freie Vediigbarkeit iiber Valuten 
auf dem Kursmarkt zu nehmen. 

Wenn jedoch -das Geld infolge Inflation entwertet ist, so kann man bemerken, 
daB in einem Lande, das schon seit langerer Zeit an Inflation leidet und das 
daher iibertrieben groBe Immobilisierungen in Anlagen, die der iibrigen Ent
wicklung des Landes nicht proportional waren, aufzuweisen hat, zur Aufrecht
erhaltung der Unternehmungen eine ungeheure Menge Betriebskapital notig 
ist, die nur von der Inflation geschaffen werden kann. Eine Einfuhr von 
neuen Ersparnissen aus dem Ausland kann die Situation noch 
verschlimmern. Entweder werden diese Ersparnisse zu Konsumzwecken 
verwendet, was eine Zerstorung von Kapital bedeutet. Oder, was in den in
flationistischen Landern wahrscheinlicher ist, es werden die Ersparnisse in 
sogenannte Sachwerte umgewandelt; dann steigen die Immobilisierungen und 
der Produktionszyklus verlangert sich nicht von der technischen Seite her, 
sondern von der Kredit- und Spekulationsseite. Daher kommt es, daB der 
Konsum nicht mehr imstande ist, die erzeugten Giiter aufzunehmen, und den 
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Unternehmungen nicht mehr das reguIare Betriebskapital (im Gegensatz zu 
jenem durch Inflation geschaffenen) genugt. 

11. Die auslandischen Anleihen und das Emissionsinstitut. 
Aber die groBte Gefahr der Kapital-Ein- und Ausfuhr ist in jenem kritischen 
Augenblick gegeben, in dem der Staat zur Sanierung der entwerteten Wahrung 
interveniert, indem er entweder die Inflation unterbindet oder die Deflation 
aufhii.lt. Sowohl in der Inflationsperiode als auch in der Deflationsperiode 
interveniert die Spekulation im Sinne einer Ausgleichung der internationalen 
Zahlungsbilanz; es sind daher die komparativen Kosten, welche die Ausdehnung 
der Kapitaleinfuhr und Ausfuhr unter den verschiedenen Formen bestimmen. 

Wenn wir uns aber in der Stabilisierungsperiode befinden, dann wird das 
Problem der Kapitalbewegung auBerordentlich schwierig. Wann Inflation 
und Deflation unterbunden sind, aber der genaue Stabilisierungspunkt der 
Wahrung noch nicht festgesetzt ist, dann fehlt die Sicherheit wirtschaftlicher 
Voraussicht. Anderseits hat die volle Gesundung, die durch die Bestimmung 
der beiden "Goldpunkte" charakterisiert, ist die Bedingung zur Voraussetzung, 
daB das Emissionsinstitut selbst wieder der oberste Regulator 
des Kredits im Inland geworden ist. Solange Private, Depositenbanken 
und offentliche juristische Personen mit Hille auslii.ndischer Korrespondenten 
eine eigene Wahrungspolitik fiihren, kann eine wirkliche Stabilisierung nicht 
durchgefiihrt werden, oder dieselbe wird zumindest fortwahrend bedroht und 
erweist sich schlieBlich ala zu kostspielig. 

Das Nicht-Gleichgewicht kommt in verschiedener Weise zum Ausdruck. 
Wenn z. B. die Industrie zu ausgedehnte Produktionsanlagen beibehalten hat 
und, um diese zu erhalten, das notige Kapital vom Ausland bezieht, so wird die 
Handelsbilanz mit einem "OberschuB von Wareneinfuhren passiv. Der Wechsel
kurs steigt, und das Emissionsinstitut wird in die miBliche Lage versetzt, die 
Differenz entweder "pro tempore" durch Gestattung der Aufnahme neuer 
Auslandsanleihen zu decken oder Gold auszufiihren. Aber in diesem letzteren 
Falle erleidet das Emissionsinstitut dauernden MetallabfluB, ohne wirksame 
Mittel entgegenstellen zu konnen, weil in solchen Situationen die Diskontpolitik 
wirkungslos bleibt. "Oberdies wiirde unter solchen Umstanden eine Diskont
erhohung nur noch mehr Ersparnisse vom Ausland anziehen. 

Wenn eine starke Zollverteidigung diese industrielle Lage aufrechtzu
erhalten versucht, kommt es zur Bildung groBer Konzerne, welche die Inlands
preise, urn im Ausland Absatz zu finden, hoch halten. Die Unternehmungen 
sind fiir einige Zeit auch imstande, hohe Dividenden zu bezahlen, die den Aktien
und Obligationenpreis und besonders den ZinsfuB des Landes beeinflussen. 
Dadurch angezogen, flieBen die ausIandischen Ersparnisse herein und arbeiten 
durch wen Zustrom an der Korrektur der Zahlungsbilanz mit. Dies lii.Bt den 
falachen Eindruck eines normalen Zustandes derselben aufkommen. Diese 
Ersparnisse flieBen jedoch nicht in die Industrien, deren immobiles Kapital 
schon ungeheuer ist, sondern werfen sich auf die Borsenspekulation. 

Es ergibt sich dann eine standige Differenz zwischen dem ZinsfuB fiir lang
fristige Ersparnisse, den der groBe industrielle Ertrag hochhalt, und den ZinsfuB 
fiir kurzfristige Ersparnisse, der sich mit einem bedeutend niedrigeren Satze 
zufrieden gibt, sei es wegen des groBen Anbotes, sei es, weil die Haussespekulation 
in Effekten die Differenz weitestgehend kompensiert. 

Wenn sich zwischen den zwei Zinssatzen lange Zeit hindurch 
eine Differenz, die groBer als die normale ist, erhii.lt, so kann 
man ohne weiteres annehmen, daB die Wirtschaft des Landes, fur 
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welche dieser Fall zutrifft, die Symptome einer "malattia circola
toria e produttiva" (Verkehrs- und Produktionskrankheit) zeigt. 

DaB diese Krankheit nicht nur einzig und allein mit Diskontpolitik von 
seiten des Emissionsinstitutes behandelt werden kann, wird aus dem oben 
Gesagten deutlich. Auch das Beispiel der doppelten Politik, die von der Reichs
bank 1926 und 1927 verfolgt wurde, bestatigt dies. Die Reichsbank erniedrigte 
zuerst den offiziellen ZinsfuB und dann erhohte sie ihn auf 7%1). 

Eine staatliche Intervention betreffs Kapitaleinfuhr und Aus
fuhr ist im allgemeinen nicht zu empfehlen; die Griinde hiefiir habe ich an 
anderer Stelle detailliert auseinandergesetzt2). 

In Riicksicht auf den internationalen Wechselkurs gibt es fiir den Staat 
nur zwei Moglichkeiten; entweder nimmt der Staat den ganzen Handel zeitweise 
in seine Hande oder er laBt ihm freien Lauf. Wenn der Staat nur eines der 
Gebiete des Handels beherrscht, so kann er es nicht vermeiden, daB auf anderen 
die wirtschaftlichen Gesetze zum Durchbruch kommen. Meine Darlegung 
aller Konsequenzen, die vom einfachen "pegging" des Kurses der lateinischen 
Valuten mit dem Pfund und mit dem Dollar, wie es wahrend des Krieges der 
Fall war, herriihren, ist unwiderlegt geblieben 3) (Konsequenzen, die zur staat
lichen Monopolisierung der Ein- und Ausfuhren, Hochstpreise, Preispolitik, 
Requirierungen, Karten fiir Brot, Mehl usw. fiihrten). 

Der "Report der Reichsbank fiir 1926", als Bestatigung der von Dr. SCHACHT 
in seinem sehr bedeutenden Buch verteidigten Prinzipien, hebt gerade die 
dauernde anormale Differenz zwischen dem Zins fiir kurzfristige und langfristige 
Skadenz hervor und schreibt diese unnatiirliche und iibertriebene Liquiditat 
des Geldmarktes dem ZufluB auslandischer Kredite und der Art, mit der 
die offentlichen Verwaltungen ihre eigenen Fonds unter Ausschaltung der 
Reichsbank verwenden, zu. Wenn aber das tiefere Dbel darin liegen sollte, 
daB die deutsche Industrie, durch die ungeheure Inflation hypertrophisch ent
wickelt und durch den ZufluB der auslandischen Anleihen iibersattigt, sich 
noch nicht auf die von der weniger raschen deutschen Ersparnisbildung gezogene 
Grenze eingestellt und nach der in- und auslandischen Konsumfahigkeit fiir 
deutsche Produkte gerichtet hatte, dann ware das Dbel durch bessere Organi
sation des Kredits allein nicht zu heilen. 

12. Die Anleihe und das Gold. Das labile Gleichgewicht, auf dem die 
Weltwirtschaft, obwohl die Gesundung der Wahrungsverhaltnisse in vielen 
Landern zunimmt, noch immer beham, verdient ein tiefgehendes, nach den 
Grunden forschendes Studium. 

Wenn sich dabei ergibt, daB die Menge des gepragten Goldes zu gering 
ist, um das gegenwartige Preisniveau in der Welt zu erhalten 
(das Niveau ist seinerseits von der Kapazitat einer Warennachfrage in teil
weise guter und teilweise schlechter Wahrung und dem effektiven Angebot 
bestimmt, so daB es den Zentralbanken nicht gelingt, sich fiir die Dauer eine 
zur Aufrechterhaltung des ganzen Kreditgebaudes notige Goldreserve zu er
halten), dann ware die SchluBfolgerung trotz wrer weitreichenden Bedeutung 
einfach, weil sie eine Krediteinschrankung zur Rettung des Goldsystems notig 
machen und dadurch eine gewaltige Deflation auf der ganzen Welt mit einer 

1) Siehe "Report of the Reichsbank for 1926" (englische Ausgabe) und T. E. 
GREGORY: The first year of the Gold Standard (Seite 116 ff.). Siehe auch 
"Report of the Agent-General for Reparations Payments vom 10. Juni 1926" und 
dessen neues "Memorandum" an die Deutsche Regierung. 

2) Giornale degli Economisti (Juni und Dezember 1926). 
3) Principi di Politic a Commerciale. Genua: Istituto Editoriale. 1924. 
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Beengung des wirtschaftlichen und sozialen Lebens fiir einige Jahre hervor
rufen wiirde. 

Der Kredit beruht auf der Fahigkeit der Banken, die Ersparnisse zu mobili
sieren und sie dorthin zu verteilen, wo es am giinstigsten erscheint. Die Banken 
mobilisieren solche Ersparnisse vermittels der Technik des Kredits. Die Hohe 
des Kredits, welche, ohne zu Immobilisierungen zu fiihren, erreicht werden 
kann, wird vom Emissionsinstitut festgesetzt, dem hiebei als MaBstab die Menge 
des Goldzu- und abflusses dient. 

Vor dem Kriege war das weltwirtschaftliche System der zivilisierten Lander 
auf freiem Goldverkehr aufgebaut. Heute aber regeIn auch die zur Goldwahrung 
zuriickgekehrten Staaten die Bewegungen des Goldes mit einer Vorkontrolle 
des Kredits, wobei auch die besten Wahrungstypen mehr dem "Gold exchange 
standard" als dem Gold- Standard ahnlich sind. Eine Menge, nicht geringer 
als 43% des gepragten Goldes, befindet sich in den Vereinigten Staaten, wo 
es nach der sorgfaltigen Untersuchung von Dr. CHANDLER (in der letztenNummer 
des "Commerce Monthy", der bekannten Zeitschrift der "National Bank of 
Commerce" von New York) als "earning assets" fiir Rechnung der Zentral. 
banken jener Staaten gehalten wird, welche diese Form der Reserve jener einer 
Metallreserve in den eigenen Kellern vorziehen. 

Diese Auslegung ist vielleicht allzu kiihn. Vielleicht ist es mehr die Kraft 
der Dinge, die alle zu einer solchen Goldpolitik zwingt, als eine wirkliche Reihe 
von Abkommen zwischen den europaischen und den vom amerikanischen Federal 
Reservesystem abhangigen Banken. 

Das Gold kann nicht mehr frei zirkulieren, weil es nicht in der Lage ist, 
als Reserve fiir eine noch iibermaBige Papier- und Bankgeldzirkulation zu 
dienen, die zur Aufrechterhaltung eines Produktionsapparates beibehalten wird, 
der mit Reichtum und Konsumfahigkeit nicht in Einklang steht, aber auch nicht 
auf einen Schlag abgebaut werden kann, ohne in vielen Landern eine schwierige 
Lage herbeizufiihren. 

Unter solchen Umstanden sind die Anleihen, die von Amerika und England 
dem europaischen Kontinent freigebig angeboten werden, wahrscheinlich in 
vielen Fallen etwas mehr als eine produktive Operation, sie sind eine Erscheinung 
der Wiederverteilung; in dem Sinne, daB die reicheren Lander fiir ihr Darlehen 
eine Hypothek, nehmen wir an von 60 auf ein Unternehmen, das einen Wert 
von 100 hat, erhalten. 1m Falle einer Insolvenz nehmen sie das Unternehmen 
zu jenem Preise (60) in Besitz und liquidieren so in einer fiir sie giinstigen Weise. 

Man sieht deutlich, daB die Kapitalswanderungen nach dem Kriege besondere 
Ziige tragen. In der vorliegenden Studie ware eine in Einzelheiten gehende Ana
lyse ganz und garnicht am Platz. Ich begniige mich daher mit einer einfachen 
Aufzahlung der wichtigsten in Betracht kommenden Ursachen: 1. Das Bediirfnis, 
sich gegen die Risiken der Wechselkurse einzudecken; 2. Die Wahrungsspekulation; 
3. die groBen Verschiebungen in den Ersparnissen in den Zeiten der Beunruhigung 
und des MiBtrauens in Hinsicht auf die finanzielle und wahrungspolitische 
Haltung der Staaten; 4. die Dauer der Handels- und Finanzkredite, die von 
den Biirgern und den Regierungen der neutralen Staaten, die sich eines gesunden 
- oder zumindest fast gesunden - Geldwesens erfreuten, an Biirger und 
Regierungen der Staaten mit entwerteter Wahrung; diese Dauer bedeutete 
ein viel groBeres Volumen der Bankkredite als vor dem Kriege; 5. die Schulden 
Europas an die Vereinigten Staaten von Amerika. Das Gold, das in die Kassen 
der Banken des "Federal Reserve Systems" floB, gab AnlaB zu einer erstaunlichen 
Kreditausdehnung, die es der groBen amerikanischen Republik ermoglichte, 
betrachtliche Kapitalien nach Europa auszufiihren. Mit anderen Worten: die 
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Vereinigten Staaten. verwandelten ein Gut, das fiir einen groBen Teil der zivili
merten Welt nutzlos geworden war, in langfristige Kredite. die Europa in die 
Lage versetzten, einen betrachtlichen Teil seiner industriellen Ausriistung wieder
herzustellen, zu erneuern und in Bewegung zu setzenl). 

Das erklart das anscheinende "puzzle", wieso die Sta.a.ten, die zum Gold 
zurUckkehrten - wie z. B. England und die Niederlande -, ihre Umlaufsmittel 
von £ 180000000 auf £ 466000000 bzw. von 210 Millionen Gulden auf 
758 Millionen Gulden vermehrt und auf dieser Rohe gehalten haben. 

Seit 1918 hat Dr. VISSERING sehr gut die Motive fUr diese betrachtliche 
Anschwellung gezeigt, wie auch die Griinde, die dafiir sprechen, daB noch sehr 
viel Zeit notig sein wird, bis die Kapitalbewegungen und der Geldumlauf zu 
wem N ormalzustand zurUckkehren konnen. 

Aber die ungeheure Anstrengung, die auf den Klassen lastet, die die Kosten 
,dieser Immobilisierung der Milliarden an Kapital tragen, die fiir die Wirtschaft 
einer durch den Krieg rauh gepa.ckten Welt notig waren, verdient an sich eine 
andere Studie. 

1) Ich habe die technischen Einzelheiten der Kreditoperationen und die 
Griinde der monetaren Politik der Vereinigten Staaten in Be.zug auf den Nach
kriegshandel in zwei Studien dargelegt: "L'unificazione della moneta cartacea in 
Inghilterra e l'Atto del 1844", Giomale degli Economisti, Mai 1928, - "n cosi 
detto ,dollar standard' e 1a politica monetaria del ,Federal Reserve System'," 
Riforma Sociale, Mai bis Juni 1928. 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 11 



Die Grenzen der Besteuerung 
Von 

Wilhelm GerloH 
Professor an der Universitat Frankfurt a. M. 

I 

Wenn man von Grenzen der Besteuerung spricht, so wird darunter sehr 
Verschiedenes verstanden1). Die Besteuerung als eine Form der Deckung 
des offentlichen Finanzbedarfes ist eine historisch-rechtliche Erscheinung und 
als solche an gewisse Voraussetzungen gebunden, namlich an eine bestimmte 
Organisation der Volkswirtschaft und der Verwaltung und an eine bestimmte 
Gestaltung der Rechts-, insbesondere der Eigentumsordnung. In dem MaBe, 
als diese Voraussetzungen gegeben oder nicht gegeben sind - also freitausch
wirtschaftliche Bedarfsdeckung und Einkommensgewinnung der privaten Wirt
schaften, eine mehr oder weniger voU entwickelte Geldwirtschaft, eine gewisse 
Eigentumsverteilung und ein technisch mehr oder weniger zuverlassig arbeitender 
Verwaltungsapparat - sind auch die Grenzen der Anwendbarkeit der Besteuerung 
gegeben. Doch spricht man mit Riicksicht auf solche Bedingtheit der Steuer
wirtschaft besser von Voraussetzungen als von Grenzen der Besteuerung . 

. Zu diesen formalen Voraussetzungen der Steuerwirtschaft aber treten noch 
gewisse materielle. Die Steuer als eine ohne besonderes Entgelt erfolgende 
Giiterentnahme aus der Einzelwirtschaft oder in weiterem Sinne Leistungs
inanspruchnahme von Einzelwirtschaften iiberhaupt setzt, wie RODBERTUS 
schon bemerkt hat, eine "hinlangliche Produktivitat der Arbeit" voraus. 
Steuem sind auf die Dauer nur moglich, wenn das Sozialprodukt der Volks
wirtschaft so groB ist, daB daraus der Existenzbedarf der Privatwirtschaften 
vorweg befriedigt werden kann. Erst insoweit, als nach Befriedigung des 
Existenzbedarfes der privaten Wirtschaften noch Einkommen verbleibt, kann 
dieses auf dem Wege der Besteuerung in· Anspruch genommen und zur. 
Befriedigung koUektiver Bediirfnisse, der der Steuerertrag in der Regel zu 
dienen bestimmt ist, verwendet werden. Das hangt damit zusammen, daB die 
unabweisbaren Bediirfnisse der Menschen Individualbediirfnisse sind, wahrend 
die Kollektivbediirfnisse im wesentlichen weniger dringlicher Natur sind. 
Erstere miissen deshalb bis zu einem gewissen Grade befriedigt werden, ehe 
fiir die Befriedigung letzterer Giiter verfiigbar sind. 

Die Steuer als okonomische Erscheinung unterliegt somit gewissen okono
mischen Bedingungen, d. h. sie wird, wie An. W AG]fER schon hervorgehoben 
hat, okonomisch nur moglich, wenn bestimmte okonomische Voraussetzungen 

1) Die folgende Abhandlung ist nur eine Skizze, deren Ausfiihrung raumlich 
den Umfang eines Buches, inhaJtlich die Darstellung fast des Gesamtgebietes der 
aJIgemeinen Steuerlehre erfordem wiirde. FUr manches muB auf meine beiden Beitrage: 
Grundlegung der Finanzwissenschaft und Steuerwirtschaftslehre, in dem von MEISEL 
und mir herausgegebenen Handbuch der Finanzwissenschaft, Bd. 1, S. 1 und 
470ff. (nachstehend nur kurz als "Grnndlegung"und "Steuerwirtschaftslehre" zitiert), 
verwiesen werden. 



W. GERLOFF: Die Grenzen der Besteuerung 163 

gegeben sind, und sie hat gewisse okonomische Wirkungen, welche fiir die 
Erfiillung dieser Voraussetzung in Betracht kommen. Das wird im weiteren 
Verlauf der Darstellung zu zeigen sein. 

II 

Es liegt auf der Hand, daB die Frage nach den Grenzen der Besteuerung, 
die, wie naheliegend, mit jener nach dem zuHissigen oder wiinschenswerten MaBe 
der steuerlichen Inanspruchnahme der privaten Wirtschaften immer wieder 
verkniipft wird, schon friihzeitig, wenn auch unter verschiedenem Gesichts
punkt, erortert worden ist. Es handelt sich hier um eine jener ersten, sich den 
Staatsmannern und Politikern wie auch den Laien praktisch aufdrangenden 
Fragen, die zu vorwissenschaftlichen, okonomisch-politischen Erorterungen 
AnlaB boten. Es diirfte unbekannt sein, daB auch die Kirchenvater Efich schon 
mit dieser Frage befaBthaben. Was die Kirchenvater suchen, ist die sittliche 
Grenze der Besteuerung, die sie entnehmen aus der Antwort Johannes 
des Taufers an die Zolleinnehmer, Lucas III, 12: "Fordert nicht mehr ein, als 
euch geboten ist", wozu der Kirchenvater Augustinus bemerkt: "Daraus konnen 
wir ersehen, daB von Gott nicht so sehr die Besteuerung wie vielmehr die unge
rechte Steuereintreibung verurteilt wird; es sagt namlich der Herr selbst: Gebt 
dem Kaiser, was des Kaisers ist. Was daher der Kaiser befiehlt, muB ertragen 
werden, was der Herrscher gebietet, muB erduldetwerden. Eswird aber unertraglich, 
wenn der Ertrag der Besteuerung iiber jenes Gebotene hinausgeht", d. h. wie 
aus seinen weiteren Ausfiihrungen hervorgeht, wenn die Steuerbeamten dariiber 
hinaus ihre eigenen Taschen fiillen (MrGl'fE" J. P.: Patrologiae Latinae cursus 
completus, Bd. 39, col. 905). AhnlichauBertsich auch einZeitgenosse des Augustinus, 
der Bischof Maximus von Turin in seiner 114. Homilie (MrG:~E, a. a. 0., Bd. 57, 
S.517f£'). Und Ambrosius, Bischof von Mailand, sagt: "Wenn du dem Kaiser 
nicht verpflichtet sein willst, so besitze nichts, was von dieser Welt ist; wenn 
du aber Reichtiimer hast, so bist du dem Kaiser verpflichtet. Wenn du also 
dem irdischen Konige nichts schuldig sein willst, so gib all das deine auf und 
folge Christus nach" (MrGl'fE, a. a. O. 15, col. 1894). 1m allgemeinen kann, da 
hier auf weitere Belege verzichtet werden muB, gesagt werden, daB die Kirchen
vater einer hohen Besteuerung keineswegs ablehnend gegeniiberstehen, im 
Gegenteil sie eher befiirworten, freilich nicht im staatlichen Interesse, sondern 
als die Zwecke der christlichen Heilsanstalt fordernd. Durch die Entziehung 
der weltlichen Giiter solI der Sinn der Christen auf die himmlischen Giiter hin
gelenkt werden. Erst die Scholastiker sehen die Gefahr, die eine hohe Besteuerung 
fiir den Besitz der Kirche bedeutet. Sie drangen demgemaB auf MaBhaltung 
in der Besteuerung iiberhaupt und auf gerechte Steuerverteilung. 

Die geringe Bedeutung, die im iibrigen der Besteuerung im Mittelalter 
und auch zu Beginn der N euzeit zukommt, laBt die Erorterung dieser Frage 
zuriicktreten. Sie wird erst wieder von neuem aufgenommen, als die patri
roonial-feudale Finanzwirtschaft und die regalistisch-monopolistische Bedarfs
deckung dero wachsenden Finanzbedarf nicht mehr zu geniigen vermogen und 
daher die steuerwirtschaftliche Finanzbedarfsdeckung an Bedeutung gewinnt. 
Die Physiokraten und die Kameralisten sind es, die der Frage nach MaB und 
Grenzen der BesteueruiJ.g wieder nahertreten und sich den Kopf dariiber zer
brechen (QUESl'fAY und V AUBAl'f, BUSCH und BIELEFELD, JUSTI und ACHEl'f
WALL u. v. a.), ob die Besteuerung sich auf ein Zehntel des "Nationalgewinstes" 
beschranken oder bis zu zwei Fiinftel oder sogar zwei Drittel in Anspruch nehmen 
solIe. Nicht geringer aber ist die Zahl der Schriftsteller, die den Versuch, "das 

11· 
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Gesetz der GroBe der Steuern" numerisch zu bestimmen, entschieden ablehnen, 
so von den alteren namentlich SONNENFELS und v. SODEN. Dieser ist es, der 
die Frage in Zusammenhang mit der Frage der Bestimmung des gesamten 
Staatsbedarfes bringt. "Weder die Masse des Bedarfes, noch die Masse der 
Erhebung", sagt er, "darf zuerst oder zuletzt, beide miissen durchaus zu gleicher 
Zeit ergriindet und bestimmt werden." Und weiter: "Die Produktenmasse ist 
der Regulator des Bediirfnisses", oder an anderer Stelle: "Die Staatsverwaltung 
muB nicht in verkehrter Ordnung zuerst ihr Bediirfnis und dann den Erhebungs
fonds berechnen. Der Erhebungsfonds muB vielmehr das Bediirfnis bestimmen." 
Das, was v. SODEN hier, wie immer, in einer gesuchten Ausdrucksweise sagt' 
darf wohl als die herrschende Auffassung der Zeit be2<eichnet werden. Wenigstens 
wird unter dem Stichwort Finanzwissenschaft in der 3. Auflage des Konversations
lexikons von BROCXHA.US aus dem Jahre 1815 folgende Antwort auf die Frage 
nach den Grenzen der Staatseinkiinfte gegeben: "Diejenige Klasse von Financiers, 
die man Plusmacher nennt und von denen SONNENFELS sagt, ,diese verachtlichen 
Mietknechte der Tyrannei gleichen dem J agdhunde, der den Jagern das Wild 
aufbrlngt, um auch sich von dessen Eingeweide zu sattigen'; diese erkennen 
freilich keine Grenzen, haben aber auch uberall noch nichts als Zerriittung 
des Biirgerwohls, Aufruhr und Auflosung des Staates bewirkt. Der Financier 
hingegen, der zugleich weiser Staatsmann ist, erkennt allerdings notwendige 
Grenzen und diese bestimmt durch die notwendigen Staatsausgaben. Der hier 
zu befolgende Grundsatz ist: Soviele zur Erreichung des Staatszweckes wesentlich 
notige Bediirfnisse es gibt, soviele miissen auch durch die Finanzen gedeckt 
werden." 

Die folgenden J ahrzehnte bringen keine wesentliche Bereicherung der 
Lehre. Erst seit Anfang der achtziger Jahre erhalt sie durch Anwendung der 
subjektiven Werttheorie auf die Steuerlehre neue Anregung und Vertiefung. 

III 

In seinen "Grundziigen der Steuerpolitik" (1880) hat SCHAFFLE, wie 
v. WIESER in seiner bekannten Untersuchung "Der natiirliche Wert" (1889) 
ausfUhrt, zuerst das Prinzip entwickelt, "nach welchem die Guter, die das Ein
kommen der Biirger bilden, einerseits auf die Steuerleistung behufs Befriedigung 
der offentlichen Interessen und anderseits auf die privaten Haushaltungen 
behufs Befriedigung der privaten Bediirfnisse verteilt werden sollen. Er nennt 
es das Prinzip verhaltnismaBiger Deckung des Regierungs- und des Individual
bedarfes. Die den Biirgern einkommenden Guter sollen jeweils die Widmung 
zu den wichtigsten in Frage stehenden Verwendungen erhalten. Weder der 
offentliche Haushalt solI mit Bedriickung des Biirgers noch der biirgerliche 
Haushalt mit Verkiimmerung des offentlichen Dienstes zu reich dotiert werden" 
(v. WIESER, a. a. 0., S. 228). 

Man wird nicht sagen konnen, daB diese Regel wesentlich iiber das, was 
v. SODEN und andere Vollender der kameralistischen Lehre lehrten, hinausgeht. 
Das wirtschaftlicherweise l'ulassige MaB der steuerlichen Inanspruchnahme der 
Einzelwirtschaften und die okonomische Grenze der Besteuerung sind damit 
in ihrer Relativitat gekennzeichnet. Es ist das, was wir heute die Herstellung des 
richtigen Bedarfssystems nennen (vgl. Grundlegung, S. 36). Der Grundsatz 
der verhaItnismaBigen Verteilung des Volkseinkommens zwischen der Deckung 
des offentlichen und des nichtoffentlichen Bedarfes aber muB sich bei naherer 
Priifung lediglich als ein formales Prinzip erweisen, dessen Anwendbarkeit 
davon abhangig ist, daB ein Schliissel gefunden wird, der das Verhaltnis der 
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offentlichen zu den privaten Ausgaben zu bestimmen erlaubt. Es ist das Verdienst 
von SAX und DE VITI DE MARco, das hier vorliegende Problem erkannt und 
damit den theoretischen Sinn, der jener alteren naiven Fragestellung nach dem 
MaBe der Besteuerung zugrunde liegt, herausgeschaIt und fiir die Finanztheorie 
fruchtbar gemacht zu haben, nachdem freilich schon vorher P ANT.A.LEONI in 
einer anscheinend unbeachtet gebliebenen Abhandlung einen Fingerzeig fiir die 
Losung gegeben hat (Contributo alIa teoria del riparto deile spese pubbliche, 
1883). v. WIESER hat dann die Anwendung der "Gesetze des wirtschaft
lichen Wertes" auf die Finanzwissenschaft - freilich nicht ohne Kritik - von 
SAX ubernommen. Nach SAX erhalten die Guter durch ihre Widmung ihren 
Wert. Das richtige Prinzip der Inanspruchnahme des Einkommens fur die 
Staatszwecke sei demnach einfach, die Guter nach ihrem Werte zu verwenden. 
"Nimmt der Staat zu viel fiir sich in Anspruch, so verletzt er den Wert, indem 
er Guter, die fUr die Privatwirtschaft hoheren Wert haben, unter demselben 
in der Staatswirtschaft ausgibt. Nimmt er zu wenig in Anspruch, so ist der 
Wert wieder verletzt, indem wieder nicht die ganze Bedeutung der Guter ver
wirklicht istl)." 

Die angefuhrte Regel erhalt nun ihre wahre Bedeutung durch die Ver
schiedenheit der Einkommensverteilung und des Guterbedarfes. "Waren aile 
Vermogen und Einkommen und Bediirfnisstande gleich, so hatten aile Biirger 
denselben Steuerbeitrag abzugeben. Nachdem diese Bedingung nicht zutrifft, 
so mussen sie ungleiche Beitrage abgeben und wieder ist es der Wert, von dem 
das MaB abgenommen wird." Nun aber bildet sich in jeder einzelnen Wirt
schaft mit Rucksicht auf Bedarf und Deckungsmoglichkeit, wie SAX sagt, "ein 
individueller Wertstand", "die gleichen Gutermengen werden verschieden hoch 
bewertet oder, was dasselbe ist, die gleichen WertgroBen werden in verschiedenen 
Guterquantitaten ausgedruckt". Wer zum Markte kommt, schatzt "das Geld
aquivalent der Ware, die er einkaufen will, d. i. jene Geldsumme, deren Wert 
fur ihn dem Werte der Ware gleichkommt, so daB er daruber hinaus oko
nomischerweise nicht zahlen darf. Ein solches Geldaquivalent ist nun auch fiir 
den Wert zu berechnen, den die Staatsleistungen je fiir den einzelnen Biirger 
haben. Mehr als dieses Geldaquivalent kann okonomischerweise kein Biirger 
an Steuer zu zahlen verpflichtet werden, dagegen soil jeder verpflichtet werden, 
bis zu dessen Belaufe Steuern zu zahlen, um die Kosten des offentlichen Dienstes 
zu decken" (v. WIESER, a. a. 0., S. 229). 

In einem neueren Aufsatze "Die Wertungstheorie der Steuer" (Zeitschr. 
f. Volkswirtschaft u. Sozialpolitik, N. Folge, Bd.4, S. 191) hat SAX diesen 
Gedankengang, wie folgt, elltwickelt: "Die wirtschaftlich richtige Steuerhohe 
besteht fur jeden einzelnen in dem Guterbetrage, welchen er den die unterste 
Stelle der Rangordnung einnehmenden Bediirfnisbefriedigungen zu entziehen 
bereit ware, um ihn zur Befriedigung hoherstehender Bediirfnisse (ausgehend 
von der Spitze der Rangordnung) zu verwenden. Die hoherstehenden Bediirfnisse 
sind hier die in Frage kommenden Kollektivbedurfnisse. Fiir das AusmaB der 
absoluten Steuerhohe wird daher das Interdependenzverhaltnis, das zwischen 
den beiden Lebensgebieten obwaltet, entscheidend. Sie stehen zueinander in 
dem Abhangigkeitsverhaltnis gegenseitiger Beschrankung, da die jeweils fiir 
Bediirfnisbefriedigung vorhandenen Guter sich uber beide verteilen. Eine 
Mehrverwendung fur das eine bedeutet entsprechende Minderverwendung fur 

1) Wir folgen hier der Darstellung WIESERS, die sich von der schwerfliissigen 
Sprache in der "Grundlegung der theoretischen Staatswirtschaft" (1887) von SAX 
vorteilhaft unterscheidet. 
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das andere. Je mehr Guter fiir Kollektivzwecke gebraucht werden, desto groBer 
wird der auf den einzelnen entfallende Steuerbetrag, desto mehr oder auch desto 
wichtigere Individualbediirfnisse scheiden aus der Reihe der befriedbaren aus. 
Dieser einleuchtende Sachverhalt hat fiir die richtige Steuerhohe eine z;wingende 
Konsequem. Es darf fiir die jeweils in Frage kommenden Kollektivbediirfnisse 
nur ein Guterquantum von der Hohe aufgewendet werden, daB die die einzelnen 
treffenden Steuem, deren Summierung jenes Guterquantum erbringt, nur 
Individualbediirfnisse von der Befriedbarkeit ausschlieBen, die von geringerer 
Wichtigkeit sind als die z;ur Befriedigung gelangenden Kollektivbediirfnisse." 

Handelt es sich nun hier darum, die Steuerhohe theoretisch z;u erklaren 
oder eine finampolitische Regel fiir ihre MaBbestimmung z;u finden ~ Offenbar 
ist z;unachst letz;teres der Fall, obwohl das manchmal bei den sich mit dieser 
Frage beschaftigenden Autoren unklar bleibt. Daneben aber lauft dann die 
Frage, welches denn die rein okonomische Steuerverteilung ist. Aus der Frage 
na.ch den Gremen der Besteuerung wird die Frage na.ch der absoluten und reIa
tiven Hohe der Steuer und das fiihrt weiter z;u der Frage nach den Bestimmungs
griinden der Steuer. Die Antwort, die die italienische und die skandinavische 
Schule darauf gegeben haben, lautet: Die Steuer ist ein Preis, ein politischer oder 
ein offentlicher Preis. Die Gremnutzenlehre erklart diese Preise wie aIle anderen 
aus dem Vergleich von Nutz;en und Kosten. Die Theorie schaltet die politischen 
Faktoren aus und fragt: Welches sind die Bestimmungsgriinde der natiirlichen 
Steuer ~ Wie kommt es also, daB der Preis fiir die gleiche Steuerleistung fiir 
arm und reich verschieden ist, wahrend doch im privatwirtschaftlichen Verkehr 
die Preise fiir aIle Kauferschichten im wesentlichen gleich sind ~ v. WIESER 
glaubt in seiner Schrift "Der natiirliche Wert" mit Bez;ug auf solche Problem ... 
stelIung sagen z;u miissen, daB "die okonomische Begriindung des Steuerwesens 
noch nicht so weit gediehen ist, um die Erwagungen der Gerechtigkeit ganz 
und gar entbehren z;u konnen". 1m AnschluB an WICKSELL (Finanztheoretische 
Untersuchungen, 1896) hat dann LINDAHL (Die Gerechtigkeit der Besteuerung, 
1919) das Problem aufgenommen. Er versucht die "positive Losung" durch 
Vereinfachung der Frages~elIung: "Wie wird die Hohe der Steuern und ihre 
Verteilung auf die einzelnen Steuertrager bestimmt, wenn sie bei einer gleich
maBigen Ma.chtverteilung von diesen zur Deckung der Kosten einer gegebenen 
offentlichen Tatigkeit freiwillig iibemommen werden~" 

Die Fragestellung enthalt natiirlich schon die Antwort: Unter der ver
einfa.chten Voraussetz;ung einer gleichmaBigen politischen Machtverteilung muB 
die Preisbildung, auch wenn es sich um KolIektivgiiter handelt und der Preis 
somit als Steuer erscheint, im groBen und ganz;en in der Richtung gehen, "daB 
der Preis fiir jeden der Beteiligten dem Grenz;nutz;en entspricht". 
Daraus geht hervor, "daB, wenn die Steuertrager bei der Ausiibung des 
Besteuerungsrechtes aIle in gleicher Weise ihre okonomischen Interessen geltend 
machen konnten, der finanzielIe Proz;eB darin resultieren wiirde, daB jedes 
Individuum so groBe Steuern zu entrichten hatte, wie sie seiner Schatz;ung 
der Staatsleistungen entsprechen" (S.64). Hier haben wir es also anscheinend 
nicht mehr mit einem finanzpolitischen Postulat z;u tun, sondem mit dem Versuch 
einer rein okonomischen Erklarung der Steuer. 

Die okonomischen Grenz;en der Besteuerung werden danach bestimmt 
durch den Grenznutz;en der mittels der Steuerertrage befriedigten offentlichen 
Bediirfnisse. Tatsachlich abstrahiert jedoch diese Beweisfiihrung in so weit
gehendem MaBe von der Wirklichkeit, daB das Ergebnis weniger eine Erklarung 
der okonomischen Vorgange ist als schlieBlich doch nur eine steuerpolitische 
Forderung. Das scheint auch LINDAHL z;u erkennen, wenn er bei der Erorterung 
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der okonomischen und politischen Faktoren, "die in der Realitat dem finanziellen 
Problem ein komplizierteres Geprage verleihen", zu dem Schlusse kommt, 
daB in letzter Linie "die .Ansichten iiber die Gerechtigkeit der Besteuerung 
bei deren faktischer Gestaltung den Ausschlag geben" (S.94, 98). 

Die natiirliche Steuer ist diejenige, deren absolute und relative Hohe 
durch den Grenznutzen der mittels des Steuerertrages produzierten offentlichen 
Leistungen ffir die Besteuerten bestimmt wird. Es entsteht nun die Frage, 
ob nicht die politische Steuer in ihrer GesamthOhe wie nach MaBgabe ihrer 
Verteilung die Tendenz hat, sich immer wieder der natfirlichen Steuer anzu
nahern, und wenn ja, die weitere Frage, aus welchen Kraften diese Tendenz 
resultiert. In der Tat ist eine solche Tendenz vorhanden. Der Widerstand der 
Besteuerten, sowohl was die Gesamthohe wie die Verteilung anbelangt, ist hier 
entscheidend, vor aIlem auch der Vorgang der Steueriiberwalzung. Es sind 
aIle jene Momente, welche die koIlektive Kostenwertung yom Standpunkt des 
einzelnen in Einklang mit der Kostenwertung yom Standpunkt des Verbandes 
herbeizufiihren tendieren. Das Ziel ist der "Gleichgewichtszustand der Zweck
bereiche", wie SAX es genannt hat. SAX hat den entscheidenden Sachverhalt 
wenigstens angedeutet. N ach ihm erweist sich die Besteuerung als ein Wirtschafts
vorgang, der zwei Seiten zeigt, die einander bedingen. "Die einzelnen sind 
zur Aufbringung der Kosten der Staatstatigkeit unter der Bedingung bereit, 
daB ihre Kostenanteile Aquivalente seien, und die Gesamtwertung bestimmt 
die ffir KoIlektivzwecke zu verwendenden Summen unter der Voraussetzung, 
daB sie durch Einzelsteuern aufgebracht werden, die nach jenem Grundsatze 
bemessen sind. Die Gesamtwertung konnte nicht stattfinden, wenn nicht auf 
Grund der Aquivalenz die absolute Hohe der Einzelsteuer bestimmt wiirde, 
weil erst diese die Beurteilung der Einfliisse der Besteuerung auf die Befriedigung 
der Individualbediirfnisse ermoglicht." Und er faBt das Ergebnis zusammen: 
"Die Besteuerung zum Zwecke der Befriedigung von KoIlektivbediirfnissen 
charakterisiert sich als koIlektivistische Kostenwertung auf Grund der durch 
das mutualistische Verhaltnis bedingten individuellen Aquivalenz der Kosten
anteile" (Wertungstheorie, a. a. 0., S. 222). 

Die Steuer dient der Kostendeckung ffir solche Kollektivbediirfnisse des 
offentlichen Verbandes, die der Lebensforderung des einzelnen in unausscheid
harem Anteil zugute kommen. Hier wird nun von SAX vorausgesetzt: "Bei 
diesen koIlektivistischen Zwecksetzungen sind aIle Verbandsmitglieder Handelnde 
und Nutzempfanger zugleich, in der einen Eigenschaft beschlieBen sie, in der 
andern tragen sie gemeinsam die Kosten." - "Bei den Zwecksetzungen mit 
unausscheidbarem Anteil der einzelnen fragt es sich nun, auf welchem Wege 
trotz der Unbestimmbarkeit des Nutzanteiles jedes einzelnen" (a. a. 0., S. 215) 
erreicht wird, daB (wie es die Wirtschaftlichkeit erfordert) die bei der Verwirk
lichung der Zwecke entstehenden und von den Einzelwirtschaften zu tragenden 
Kosten, d. s. Giitermengen in der Verwendung, zu welcher sie bestimmt werden, 
einem hoherstehenden Bediirfnisse dienen als demjenigen, dem sie entzogen 
werden. SAX meint, daB aus dem Wesen dieser eigentlichen KoIlektivbediirfnisse 
.sich bestimmte Folgen hinsichtlich der wirtschaftlichen Absicht der Verbands
mitglieder und der daraus entspringenden wirtschaftlichen Handlungen ergeben. 
Es zeige sich Willensiibereinstimmung darin, daB der gemeinsame, ffir ane gleiche 
Zweck mit dem mindesten Giiteraufwand eines jeden im moglichst hochsten 
MaB erreicht werde, zugleich aber auch darin, daB, da es sich um ein fUr aIle 
gleiches Bediirfnis handle, die Kostenanteile aner dem mutualistischen Ver
haltnis entsprechend (subjektiv) wertgleich seien. "Das erste betrifft den 
Giiterbetrag der Steuer jedes einzelnen ffir sich, das ist die absolute Hohe der 
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Steuer, das zweite betrifft das Verhii.ltnis der Steuer jedes einzelnen zu der aller 
anderen, d. i. die relative Steuerhohe" (S.216/17). SAX behauptet nun weiter, 
daB der EinfluB, den "der geistige Zusammenhang des Kollektivismus" auf 
die einzelnen ausiibe, seine Wirkung dahin auBere, daB die einzelnen als Verbands
mitglieder die konkreten Zwecksetzungen des Verbandes in ihrer relativen 
Bedeutung fiir das Gemeinleben, mit dem klaren BewuBtsein oder dem dunklen 
Gefiihle, daB jeder gleichen Anteil daran habe, erkennen und sich der Notwendig
keit fiigen, die 24U ihrer Durchfiihrung erforderlichen Giiter Individuallebens
zwecken zu entziehen, insoweit jenen Kollektivzwecken hohere Wichtigkeit 
fiir aIle zusammen und somit fiir jeden zuzuerkennen sei. Die Willensiiberein
stimmung komme durch VerbandsbeschluB zustande, in welchem unausgesprochen 
ein Werturteil enthalten sei, "das Urteil, daB die Aufwendung der dem einzelnen 
mit der ihn treffenden Steuer entgehenden Giiter als Kosten mit Riicksicht 
auf die durch die Aufwendung erreichten Kollektivzwecke, die fiir jeden einzelnen 
den Charakter eines notwendigen Bediirfnisses annehmen, gerechtfertigt sei". 

Das ist die kollektivistische Kostenwertung vom Standpunkt des einzelnen, 
zugleich aber liegt in diesem Urteil auch eine Kostenwertung vom Standpunkt 
des Verb andes, indem namlich die Verbandsorgane die Rangordnung der Kollektiv
bediirfnisse und die Befriedigung dieser Bediirfnisse in der Reihenfolge bis zu 
dem Grenzpunkte durchfiihren, an dem die als verfiigbar vorausgesetzten Mittel 
erschopft sind. Daraus ergibt sich eine Kostenwertung vom Standpunkt des 
Verbandes derart, "daB die Befriedigung der in Frage stehenden Kollektiv
bediirfnisse vom Gipfel der Rangordnung an bis zu demjenigen zu erfolgen hat, 
das als Zweck noch groBere Wichtigkeit besitzt als die durch Ausscheiden der 
erforderlichen Giiter aus den Einzelwirtschaften der Befriedbarkeit entzogenen 
Individualbediirfnisse" . 

Das Ergebnis dieser zweifachen Kostenwertung, von SAX "Gesamtwertung" 
genannt, ist, "daB nach dem Gesamturteile der .~ erbandsmitglieder keiner 
der jeweils zur Verwirklichung gelangenden Zwecke des einen Lebensgebietes 
die Verwirklichung hoherstehender Zwecke des anderen ausschlieBt". Das 
ist der "Gleichgewichtszustand der Zweckbereiche", der durch Regelung der 
Steuern immer wieder von neuem gesucht werden muB, eine Regelung, die sich 
dann als Verwirklichung des okonomischen Prinzips erweist. SAX bestreitet 
WICKSELL und LINDAHL, daB die Grenznutzentheorie im eigentlichen Sinne 
und ihr Korollar, die Angleichung von Preis und Grenznutzen, auf die Bestimmung 
der SteuerhOhe Anwendung finden kOnne (S. 230). Es sei unmoglich, den Nutzen 
des einzelnen als Grenznutzen der Staatsleistung aufzufassen. "Der Nutzanteil 
des einzelnen, wenn sein MaB bestimmbar ware, ware als Totalnutzen, nicht 
als Grenznutzen zu qualifizieren. Der Grenznutzen kommt nur insofern in 
Betracht, als bei Erwerbung eines Gutes, das nach seinem Gesamtnutzen geschatzt 
wird, ein Preis im AusmaBe dieses Nutzens gegeben wird, der in der Summe 
der Grenznutzen der hingegebenen Giiter (Sachgiiter) besteht. Solche FaIle 
sind in der Privatwirtschaft zu verzeichnen und wiirden sich nun auch in der 
Staatswirtschaft zeigen, wenn der Giiterumsatz nach diesem privatwirtschaft
lichen Gesichtspunkte stattfande. Da aber die individuelle MaBbestimmung 
des Nutzens der Staatsleistung nicht moglich ist, so kann hier ein Giiterumsatz 
auf Grund einer solchen individualistischen Preisbildung nicht erfolgen." 

Die Einwande von SAX treffen nun aber sicherlich nur teilweise zu, so 
wenn er LINDAHL vorwirft, das Verhaltnis der Steuertrager zueinander seiner 
Untersuchung zugrunde zu legen und nicht ihr Verhaltnis zum Staate. Auch 
damit, daB er diese Theorie als Variante der alten relativen oder Tauschtheorie 
bezeichnet, ist nichts bewiesen. Vielmehr gilt das, was SAX von der Theorie 
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LnmAHLS ausfiihrt, auch von seiner eigenen, obwohl er behauptet, daB sie
grundverschieden von jener sei, die in der buchstablichen Anwendung der Grenz
nutzentheorie auf die SteueNahlung bestehe. LnmAHL und WIOKSELL gehen 
davon aus, "daB der einzelne sich eines bestimmten Nutzens der Staatstatigkeit, 
fiir ihn personlich bewuBt werde oder mit anderen Worten, daB die Staatsleistungen 
fUr jeden einen individuellen Wert haben, wobei aber nicht etwa die Staats
leistungen im aligemeinen gemeint sind, sondern die verschiedenen Staats
leistungen mit je einem speziellen Werte je nach ihrer Beschaffenheit. Auf 
Grund dieser Pramisse wird sodann die Steuerleistung als ein Preis aufgefaBt,. 
der durch den Gesichtspunkt der Gleichheit des Grenznutzens der betreffenden 
Staatsleistung und der dafiir beigesteuerten Privatgiiter bestimmt werde'~ 
(SAX, Wertungstheorie, S.227). Die Einordnung der offentlichen Leistungen. 
zur Befriedigung von Kollektivbediirfnissen (z. B. ganz bestimmte MaBnahmen 
der AuBenpolitik, der Justiz, der Polizei usw.) in die Reihe der individuellen 
Bedarfsbefriedigungen nach MaBgabe des jeweils dem einzelnen gewahrten 
Nutzens erweist sich in der Tat praktisch als unmoglich. Wenn aber praktisch 
solche Nutzenschatzungen unmoglich sind, dann kann auch die Aufstellung
einer diesbezliglichen Regel als Postulat okonomischer Lastenverteilung keine 
ernsthafte Bedeutung beanspruchen. Ein gleiches gilt nun aber auch von del' 
von SAX geforderten Aquivalenz der Kostenanteile der einzelnen an der Staats
tatigkeit. Sie ist weder beweisbar noch durchfiihrbar. Sie ist ein Postulat,. 
dessen Durchfiihrbarkeit an der Unmoglichkeit der Feststellung einer solchen 
Aquivalenz scheitert. So wie die individuellen Anteile an den durch die Kollektiv
tatigkeit geschaffenen Wohlfahrtszustanden unausscheidbar und unmeBbar 
sind, so ist auch der subjektive Wert der individuellen Kostenanteile an der 
offentlichen Tatigkeit unvergleichbar. Der Ausweg, "die individuellen Werte 
aus den auBerlich faBbaren Tatsachen, durch welche sie bestimmt werden,. 
zu erschlieBen", kann, ganz abgesehen von dem Hinweis auf den Altruismus, 
nicht dariiber hinwegtauschen, daB hier ein logischer Sprung vorliegt, der die 
Wertungstheorie schlieBlich doch in die bekampfte Opfer- oder Leistungs
fahigkeitstheorie hiniiberfiihrt. Ricll.tig ist nur, daB die Besteuerung, wenn 
die Steuer nach dem okonomischen Prinzip bemessen und umgelegt werden soIl, 
in der Tat von gewissen allgemeinen Wertungen ausgehen muB, wobei die
Betonung der kollektivistischen Seite durch SAX dem Wesen der Dinge naher
kommt als die rein individualistische Betrachtung LnmAHLS (vgl. Grund
legung, S. 39). 

IV 

Immer aber fragt es sich noch: Wie ist jene Gegensatzlichkeit in der Preis
bildung der im privatwirtschaftlichen Verkehr getauschten und der seitens offent
licher Wirtschaften dargebotenen Giiter, auf die v. WIESER schon 1889 hinge
wiesen hat, zu erklaren ~ In seiner "Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft" 
(1914, 2. Aufl., 1925, m.Abt., TheoriederStaatswirtschaft)hatv. WIESER, wiemir 
scheint, einen Losungsversuch angedeutet. Er lehnt es daselbst zwar begriindeter
weise ab, eine volistandige Steuertheorie zu entwickeIn, aber er bemerkt doch 
ganz richtig, daB die Aufgabe der Wirtschaftstheorie nicht beendigt sei, wenn 
sie nicht wenigstens die allgemeinen theoretischen Grundlagen zur Verfiigung 
stelle, welche die Steuertheorie benotige. WIESER geht davon aus, daB der 
staatswirtschaftliche ProzeB sich in seinem Wesen weder mit dem privaten Haus
halt noch mit der privaten Erwerbswirtschaft deckt. "Die Formen der staats
wirtschaftlichen Einnahmen, liber die uns die Finanzwissenschaft belehrt",. 
sagt er, "sind der Privatwirtschaft durchaus fremd und haben weder mit dem 
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Tausche noch mit der Produktion etwas zu tun. Die Auffassung, daB die Steuer 
ein Entgelt fUr immaterielle Produkte sei, kann uns in keiner Weise als Grundlage 
der Steuertheorie dienen, denn die Grundsatze, die bei der Ausmessung der 
Steuerhohe beobachtet werden, haben mit dem Preisgesetz nichts gemein." 
Es gilt hier vielmehr das, was v. WIESER von der gesellschaftlichen Wertung 
sagt: "Man folgt nicht mehr dem Grenzgesetze, sondem man stiitzt sich auf 
Wertungen, fUr welche die Form des abgeleiteten und nach dem Grenznutzen 
bemessenen Teilwertes iiberhaupt zu eng ist. Man geht auf die primaren Inter
essen der Gesellschaft zuriick und der Gesamtwert der Interessen wird ab
:geschatzt, fiir welche die gemeine Kraft eingesetzt werden soll." Das gilt zwar 
:zunachst von den Ausgaben des Staates, es gilt aber auch in gleicher Weise 
von den Einnahmen, da diese gar nicht unabhangig von den Ausgabezwecken 
betrachtet werden konnen. Die Frage nach der Begrenzung der Einnahmen 
und den Grenzen der Besteuerung taucht auf. "Die Grenzen, welche der Staat 
:zu wahren hat," sagt WIESER, "sind immer mit durch das Verhaltnis der Privat
wirtschaften bestimmt, von denen der Staat seine Zwangsbeitrage aufbringt. 
Waren alle Biirger gleichbegiitert, so wiirde die Theorie mit der einfachen Regel 
.auslangen, daB die Hohe der Steuerbeitrage so auszumessen sei, daB eine ein
heitliche Nutzgrenze fiir die Wirtschaft von Staat und Biirgem gezogen ist; 
der Staat diirfte nicht fiir sich Mittel in Anspruch nehmen, die von den Privaten 
mit groBerem N utzen verwendet werden konnten, wie fum umgekehrt Mittel 
nicht vorenthalten werden diirften, die bei ihm mit groBerem Nutzen zu ver
wenden waren." Die modeme Steuerlehre beruft sich deshalb fiir die steuerliche 
Inanspruchnahme der einzelnen auf die person1iche Leistungsfahigkeit, fiir 
die man das MaB in der Steuerkraft oder auch in der GroBe des Steueropfers 
sucht, welches der einzelne mit seiner Steuerleistung bringt. Diese Lehre geniigt 
v. WIESER jedoch nicht: "Weder Leistungsfahigkeit noch Steuerkraft noch 
Steueropfer sind feste Begriffe der Wirtschaftstheorie und die Steuertheorie 
ist daher ohne Zusammenhang mit der allgemeinen Wirtschaftstheorie, solange 
sie ihre Forderung nur auf diese Motive stiitzt." Er findet die theoretische Grund
lage auch der Steuerlehre}m Begriff des subjektiven Wertes. "AlIe einzelnen 
Momente der Leistungsfahigkeit, der Steuerkraft, des Steueropfers, die man 
beruft," sagt er, "sind in Wahrheit Momente der person1ichen Wertbestimmung." 
Der Staat wiirde deshalb gegen das wirtschaftliche Prinzip verstoBen, wenn 
er die Privatwirtschaften, denen er Beitrage abfordert, durchaus als Einheiten 
gleichen Wertstandes behandeln wollte. 

Die Auffassung v. WIESERS beriihrt sich auch hier wieder, wie naheliegend, 
mit jener von SAX. Aber es scheint mir doch ein wesentlicher Unterschied zu 
sein. v. WIESER ist in seinen Folgerungen erheblich zuriickhaltender als SAX, 
weil er offenbar die Schwierigkeit des Problems scharfer sieht. Er erhebt deshalb 
keineswegs die Forderung der Wertaquivalenz der Besteuerung, sondern er 
zeigt einen ganz anderen Weg der Losung. Die Beriicksichtigung des personlichen 
Wertstandes bei der Besteuerung habe, meint er, ihr Vorbild in der Klassifikation 
der Nachfrage beim Angebotmonopol. "Wie der Eisenbahntarif die Reisenden 
und die Waren klassifiziert, um die groBen Einnahmen zusammenzubringen, 
die man braucht, wenn der finanzielle Dienst der Eisenbahn gedeckt werden 
Boll, so klassifiziert der progressive Tarif die Biirger, um jeden nach seiner Steuer
kraft zu treffen, weil man erkennt, daB alle nach MaB der ihnen gezogenen Grenzen 
zusammensteuem miissen, um den staatswirtschaftlichen ProzeB im Gange 
'zu halten." Damit sind wir auf dem richtigen Wege der okonomischen Erklarung 
der Bestimmungsgriinde der Steuer und damit der Grenzen der okonomischen 
Besteuerung. Die Steuer ist, wenn man sie als Preis charakterisieren will, der 
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Monopolpreis der offentlichen Leistungen. Nicht die Kosten der einzelnen 
Leistung, sondern der Gesamtheit der offentlichen Leistungen werden nach 
dem Prinzip der Monopolpreisbestimmung auf die Steuer2;ahler zwangsweise 
umgelegt. 

Die Anwendung der subjektiven Wertlehre auf die Besteuerung zeigt also 
die okonomischen Grenzen der Besteuerung. Nur scheint jene Unklarheit immer 
noch nicht ganz behoben, daB darunter bald jene Grenzen verstanden werden, 
die gewahrt werden sollen, wenn die Steuer okonomisch ist, bald jene abstrakt 
ermittelten Grenzen, die in der Gesellschaft von "Wirtschaftsmenschen" unter 
bestimmten Voraussetzungen sich mit Bezug auf SteuerausmaB und Steuer
verteilung ergeben. Man kann auf letztere das Wort MENGERS liber die hypo
thetisch-kausalen Gesetze anwenden. Sie geben uns "keine empirischen Gesetze, 
indes Erkenntnisse von hochster Bedeutung fUr das Verstandnis der realen 
Volkswirtschaft, den MaBstab und die Regel fUr unser Urteil liber die vom 
Standpunkt der Wirtschaftlichkeit, zum Teile ja irrationalen, realen Wirtschafts
phanomene und ihre keineswegs strengen, sondern schwankenden Relationen". 

V 

Die Feststellung der Grenzen der Besteuerung ist damit noch nicht beendet. 
Sie bedarf noch einer doppelten Erganzung, einer wirtschaftstheoretischen, 
die uns die Grenzen der Besteuerung mit Bezug auf ein2;elne Einkommenszweige 
zeigt, und einer wirtschaftsgeschichtlichen oder empirischen, die die Grenzen 
der Besteuerung in der Vielgestaltigkeit der wirtschaftlichen Erscheinungen 
festzustellen versucht. 

Es liegt im Wesen unseres Wirtschaftssystems und der damit verbundenen 
herrschenden Wirtschaftsgesinnung, daB die Privatwirtschaft die Deckung 
des offentlichen Bedarfes zwar zum weitaus groBten Teil libernimmt, aber doch 
nur im Widerstreite mit dem mehr oder weniger gemiiBigten Individualinteresse. 
Der Unterhaltsanspruch der offentlichen Wirtschaft an die private kann in der 
Regel und auf die Dauer mit Erfolg nur insoweit erhoben werden, als Bestand 
und Fortentwicklung der Wirtschaft nicht gefahrdet erscheinen. 

Die Frage nach den Grenzen der Besteuerung wird an dieser Stelle 2;ur 
Frage nach der Steuerquelle und der Moglichkeit ihrer Erfassung und Aus
schopfung. Die Lehre von der Steuerquelle aber ist ein Kapitel, das, wie so 
manches andere, in der Finanztheorie noch des Ausbaues harrt. Allzu lange hat 
die Steuerlehre in ihrer Verknlipfung von Theorie und Politik ausschlieBlich nach 
der Verteilung der Steuern und der Erfassung des Steuerobjektes gefragt, statt 
nach der Steuerquelle. Bekanntlich waren es die Physiokraten, die die Frage 
nach der Steuerquelle zuerst aufgeworfen haben; die Klassiker haben alsdann 
den Gedanken aufgenommen und vertieft. N ach RICARDO sind Steuern ein 
Teil vom Ertrage des Bodens und der Arbeit eines Landes, der der Regierung 
zur Verfligung gestellt wird. Sie werden letztlich immer aus dem Kapital oder 
aus dem Einkommen gezahlt. "AIle Steuern mlissen", fiihrt RICARDO aus, 
"entweder das Kapital oder das Einkommen treffen." In ihrer weiteren Ent
wicklung, die hier nicht 2;U verfolgen ist, wird die Lehre von der Steuerquelle 
zur Lehre vom Einkommen und die Frage der Grenzen der Besteuerung zur 
Frage nach der Moglichkeit der Besteuerung der einzelnen Einkommensquellen, 
des Arbeits- und des Unternehmerlohnes, der Kapital- und der Grundrente. 

Danach findet die Besteuerung des Arbeitslohnes ihre natiirliche Grenze 
an den durchschnittlichen Kosten des Lebensunterhaltes, die nach einem 
bekannten okonomischen Gesetz mit der durchschnittlichen Lohnhohe korre-
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spondieren. Diese Lehre ist ~ar weder eindeutig noch unbestritten, aber die 
Praxis hat immer wieder ge~eigt, daB die Grenzen der Besteuerung des Arbeits
lohnes verhiUtnismaBig eng sind. Diese Grenze wird gegeben durch die Kosten 
des Sozialbedarfes, der herkommlich und nach herrschender Auffassung den 
einzelnen so~alen Schichten ~ukommt. Sie kann nicht iiberschritten werden, 
ohne entweder die betreffende Schicht selbst ~u vernichten oder, wenn diese breit 
und stark genug ist, den Fortbestand der offentlichen Wirtschaft und damit 
des Staates zu gefahrden. Die Geschichte kennt mancherlei Beispiele dafiir, 
daB unter solchem iibermaBigen Steuerdruck die Bevolkerung auswanderte 
oder sich emporte und den Staat, der okonomisch unmoglich geworden war. 
~erbrach. Wenn in der Gegenwart manche Staaten geglaubt haben, das Ein
kommen aus -oberstundenarbeit steuerfrei lassen zu mussen, so zeigt das auch 
nur, daB die Besteuerung der Arbeitsertrage ein bedenkliches MaB erreicht hat 
und den psychologischen Grenzen der Besteuerung nahegekommen ist. Doch 
darfiber weiter unten. 

Was vom Arbeitslohn gilt, gilt auch vom Unternehmergewinn, der, losgelost 
vom Kapit~ins, nur eine Form des ArbeitBlohnes ist. Ihn iiber ein gewisses. 
MaB hinaus schmalern oder gar ganz wegsteuern wollen, wiirde nichts anderes 
heillen, als der Wirtschaft den Kopf amputieren wollen, d. h. die okonomische 
Entwicklung und den wissenschaftlichen Fortschritt preisgeben. Die kapitali
stische Wirtschaft, d. i. diejenige Wirtschaft, die nach aller Erfahrung, auch 
gerade solchen der jfingsten Zeit, immer noch die relativ beste Versorgung 
gewahrleistet, ist ohne den lockenden Preis hoher Unternehmergewinne gar 
nicht denkbar. Ja selbst die sozialistische Wirtschaft muB, wie LENIN sehr bald 
erkannt und bekannt hat, dem menschlichen Eigennutz diesen Tribut zollen. 
Welches das okonomisch mogliche MaB der Besteuerung des Unternehmer
gewinnes ist, hangt nicht allein, wie beim Arbeitslohn, von einem gewissen Sozial
bedarf dieser Klasse ab, sondern ebenso von der Entwicklung des sozialen Pflicht
gefUhls wie von der Moglichkeit, der Steuer auszuweichen. So sind also auch 
der Besteuerung des Unternehmergewinnes enge Grenzen gesetzt, uber die 
hinauszugehen ebenso verhangnisvoll fiir die Wirtschaft ist, wie es dem Steuer
ertrag abtraglich sein muB. 

Die Grenzen der Besteuerung der Kapitalrente werden durch zwei Umstande 
bestimmt. Zunachst dadurch, daB das Kapital wie die ArbeitBkraft unter der 
Tendenz der Abwanderung nach dem Orte des geringsten Steuerdruckes steht 
(bei entsprechend gleichem Realzins bzw. Reallohn). DaB diese Tendenz sich 
durchsetzt, zeigen die MaBnahmen gegen Kapital- und Steuerflucht, die in 
zahlreichen Landern ergriffen worden sind. Des weiteren aber wird die Grenze 
der Kapitalbesteuerung durch den Kapitalbedarf der Wirtschaft bestimmt. 
Der Gesamtertrag der sachlichen Produktion der Volkswirtschaft dient bekanntlich 
entweder der Kapitalreproduktion, der Konsumtion oder dem Kapitalzuwachs. 
Die Besteuerung schopft dementsprechend entweder aus dem Kapitalrepro
duktionsfonds, dem Konsumtions- oder dem Kapitalzuwachsfonds, richtiger, 
da der Steuerertrag in der Regel auch einem dieser Zwecke dient, fUhrt sie eine 
andersartige Aufteilung des Gesamtproduktes auf diese drei Fonds herbeL 
Eine Besteuerung des Kapitalertrages hat also keineswegs notwendig eine 
Einschrankung der Kapitalbildung zur Folge, aber im allgemeinen tendiert 
doch jede starke Belastung des Besitzes dahin, die Kapitalakkumulation zu 
hemmen. Jedenfalls wird man nicht fehlgehen, wenn man im allgemeinen 
behauptet, daB eine hohe Steuerbelastung in der Regel die Inanspruchnahme 
einer groBeren Quote des Volkseinkommens zu konsumtiven und nicht zu 
produktiven Zwecken bedeutet. Die Befriedigung des Kapitalbedarfes der Volks-
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wirtschaft wird also dadurch in Frage gestellt, und zwar sowohl die Kapitalrepro
duktion, wie der Kapitalzuwachs, ohne deren ausreichende Speisung Entwicklung 
und Fortschritt in Wissenschaft und Wirtschaft, im kulturellen und sozialen 
Dasein eines Volkes nicht moglich sind. Die erste Wirkung der Kapitalbesteuerung 
kann eine Erhahung des ZinsfuBes sein und damit eine Gefahrdung der Unter
nehmungslust und der Ausdehnung der Produktion, die weitere und wichtigere 
Wirkung aber ist die, daB die Verkiirzung des Kapitalertrages durch die Steuer 
den Sparsinn und damit die Kapitalbildung lahmt. Eine iibermaBige Besteuerung 
der Kapitalertrage hat ahnliche Wirkungen wie die Besteuerung der Arbeits
ertrage. Sie nimmt den Ansporn zu iiberdurchschnittlichen Leistungen, unter
grabt die Arbeits- und Sparfreude, von den sonstigen Wirkungen ganz zu 
schweigen, die hier nicht in Frage stehen. Die Besteuerung der verschiedenen 
Einkommensquellen findet eben ihre natiirliche Grenze darin, daB sie jene 
Triebkrafte nicht zerstoren, noch allzusehr beschneiden darf, welche der Motor 
dieser Wirtschaft sind, aus der sie ihre Ertrage schapft. 

Die reine Grundrente ist derjenige Einkommenszweig, der eine restlose 
Wegsteuerung erlaubt, ohne daB diese Steuerquelle zu versiegen droht. Das 
hangt mit dem Wesen der Grundrente als einer naturgegebenen Differential
rente zusammen. Grundstiicksbeniitzung und -verwertung erfolgen namlich (um 
des Arbeits- und Kapitalertrages willen) auch dann, wenn dem Eigentiimer 
keine Grundrente in Aussicht steht. Ahnlich wie mit der Grundrente steht es 
iibrigens mit anderen Monopolrenten, sogenannten unverdienten Gewinnen oder 
Zufallsgewinnen. Allein immer ist auch in dies em FaIle die Frage aufzuwerfen, 
ob in unserer Volkswirtschaft dem Monopolgewinn (wozu auch die Grundrente 
gehort) nicht die wichtige Funktion der Kapitalakkumulation zukommt, ohne 
welche die weitere kapitalistische Entwicklung der Wirtschaft gar nicht m6glich 
ist. Besonders aber gilt dieses: Die restlose Erfassung solcher Steuerobjekte, 
wie z. B. des unverdienten Wertzuwachses, ist deshalb unmoglich, weil sie fast 
immer mit andersartigen Einkommensteilen vermischt vorkommen, von welchen 
sie steuertechnisch haufig gar nicht oder nur sehr unvollstandig zu unterscheiden 
,sind. 

VI 

Man kann die hier aufgezeigten Grenzen der Besteuerung als volkswirt
schaftliche und privatwirtschaftliche Grenzen der Besteuerung 
bezeichnen. Sie sind volkswirtschaftliche Grenzen, weil von ihrer Innehaltung, 
wie schon erwahnt, Bestand und Fortentwicklung der Volkswirtschaft abhangig 
sind, und sie sind zugleich privatwirtschaftliche Grenzen, weil sie durch den 
Widerstand der privaten Wirtschaften gegen die Besteuerung bestimmt werden. 
Die volkswirtschaftlichen und privatwirtschaftlichen Grenzen der Besteuerung 
werden durch die Wirkung der Besteuerung auf das Steuersubjekt bestimmt. 
Sie sind sonach in gewissem Sinne auch sozialpsychologische Grenzen. Doch 
sind die eigentlichen psychologischen Grenzen der Besteuerung enger. 
Sie liegen bereits dort, wo das MaB der Besteuerung gewisse Steuerwiderstande 
auslost. Es ist eine bekannte Erfahrungstatsache, daB jede steuerlich beanspruchte 
Wirtschaft die Tendenz hat, sich der zugemuteten fiskalischen Last Zu ent
,ziehen. J e haher die Steuerlast oder j e ungleichmaBiger sie tatsachlich oder 
vermeintlich verteilt ist, desto wirksamer wird diese Tendenz. Die dadurch 
ausge16sten Gegenwirkungen bezeichnen wir als aktive Steuerwiderstande. 
Es werden darunter aIle MaBnahmen, Handlungen und Unterlassungen, die 
den Zweck haben, der Steuer auszuweichen, verstanden. Die Hauptformen des 
aktiven Steuerwiderstandes sind die Steuervermeidung, d. i. die Vermeidung 
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steuerpflichtiger Tatbestande, die Steuertiiuschung, d. i. die durch betriigerische 
Handlungen oder Unterlassungen (Verschweigungen usw.) herbeigefiihrte 
Minderung der Steuerpfiicht und schlieBlich die Steuerverweigerung, d. i. die 
Ablehnung der Steuerzahlung in Form des Steuerstreiks, der Steuersabotage, 
der Steuerflucht usw.1). 

Die psychologischen Grenzen der Besteuerung sind engere oder weitere, 
je nach dem groBeren oder kleineren Lebensspielraum wie auch nach dem morali
schen und intellektuellen Zustand der Bevolkerung, ihrer Einstellung zu einem 
bestimmten Staat 6der einem bestimmten Staats- und Wirtschaftssystem u. dgl. 

Die volks- und privatwirtschaftlichen sowie die psychologischen Grenzen 
der Besteuerung sind durch das Subjekt bestimmt. Daneben aber gibt es auch 
Grenzen der Besteuerung, die durch das Objekt bestimmt werden. Es sind das 
die technischen Grenzen der Besteuerung. Sie treten sowohl als passive 
wie als aktive Steuerwiderstande in Erscheinung. Unter passiven Steuerwider
standen sind die der Verwirklichung der Besteuerung sich entgegenstellenden, 
sozusagen natiirlichen, d. h. in der Struktur der Wirtschaft, dem Wesen der 
Bevolkerung, dem Stande der Technik u. dgl. gegebenen Hemmungen Zu ver
stehen. Solche Hemmungen sind nicht nur dann gegeben, wenn die Besteuerung 
der Entwicklung der Erwerbsordnung, der Arbeitsteilung und der Technik 
vorauseilt (z. B. die verfriihten Versuche zur Durchfiihrung der Einkommens
besteuerung), sondern auch dann, wenn sie, wie z. B. veraltete Ertragssteuer
systeme, der wirtschaftlichen Struktur nicht mehr entspricht. Die aktiven 
Steuerwiderstande hangen vornehmlich mit den politischen und sozialen Ver
haltnissen zusammen, aber ihre AuBerungsformen· sind in ahnlicher Weise wie 
die passiven Steuerwiderstande durch die Entwicklung des privatwirtschaft
lichen Systems und seiner Rechtsordnung und seiner Technik bestimmt. Den 
technischen Grenzen der verschiedenen Steuern und Besteuerungsformen kann 
hier im einzelnen nicht nachgegangen werden. Sie sind, wie gesagt, bedingt 
durch das Objekt, und sie sind andere bei Besitzsteuern als bei Erwerbssteuern 
und wieder andere bei Verbrauchssteuern. An diesen Grenzen spielt sich der 
Kampf zwischen "Moral unu Technik" ab, der die Grenzen mehr oder weniger 
beweglich erscheinen laBt. Steuern, die in der Theorie dem Ideal der Besteuerung 
entsprechen, versagen in der Praxis, weil ihre Durchfiihrung an den technischen 
Grenzen der Besteuerung (ErfaBbarkeit, Undurchdringlichkeit, Kontrollier
barkeit der Wirtschaftsvorgange) scheitert. 

VII 
Aus dem Zusammenspiel der volks- und privatwirtschaftlichen, der tech

nischen und der psychologischen Grenzen der Besteuerung ergeben sich die 
finanzpolitischen Grenzen, das sind jene Grenzen, durch welche in einer 
gegebenen Volkswirtschaft bei einem gegebenen Stande der Produktivitiit, der 
Lebenshaltung, der Kulturhohe, der Rechtsentwicklung und Moral der Kreis 
der geeigneten Steuerobjekte und das MaB ihrer rationellen Belastung bestimmt 
werden. Die Wahrung der finanzpolitischen Grenzen der Besteuerung verlangt 

1) Vgl. Steuerwirtschaftslehre, Handbuch der Finanzwissenschaft, Bd. 1, S.484. 
- Zu MANNS, F. K.: "Uberwii.l.zung der Steuer", Handworterbuch der Staats
wissenschaften, 4. Aufl., Bd. VIII, S. 338, Anmerkung 2, ist :lJU bemerken, daJl der 
Begriff "Steuervermeidung" von mir bereits vor dem Erscheinen seiner Abhandlung 
"Besteuerung und Volkswirtschaft" in dem Aufsat.z "Steuerwirtschaft und 
SO:lJialismus", Archlv fiir die Geschlchte des SO:lJialismus und der Arbeiterbewegung, 
X/2, entwickelt worden ist, was MANN offenbar iibersehen hat. 



Die Grenzen der Besteuerung 

die Beschrankung der Besteuerung auf ein solches MaB, daB die Befriedigung
des Konsumtions- wie des Kapitalbedarfes der Volkswirtschaft gemii.B der Ent-
wicklung der sozialen und kulturellen Bediirfnisse und des Standes der Technik 
aus dem VoIkseinkommen gewahrleistet bleibt. Sie verlangt weiter, daB die 
Steuerkosten in einem gtinstigen Verhaltnis zum Steuerertrage stehen. Beides
fordert das Postulat der Steuerbeschrankung als Maxime der Steuerpolitik 
(vgl. Steuerwirtschaftslehre, S. 473). 

Das Verhaltnis von Kosten und Ertrag ist am gtinstigsten bei den freiwilligen 
Steuern und bei ganz einfachen (extensiven) Steuersystemen, wahrend die
intensiven Steuersysteme, das sind die vielgliederigen, differenzierten Systeme. 
mit hohen Satzen, verhaltnismaBig hohe Kosten bei freilich absolut groBerem 
Ertrage verursachen. Die Intensitat des Steuersystems ist eine Frage des Steuer-
bedarfes. Je groBer der Bedarf, desto intensiver muB das Steuersystem sein._ 
Mit der Intensitat der Besteuerung wachsen jedoch auch die Steuerwiderstande. 
Daraus ergeben sich gewisse regelmaBige Gestaltungen. 

Das fiihrt zur Frage, welche Wirkungen die Uberschreitung der Grenzen der 
Besteuerung hat. Sie sind verschieden, nicht nur hinsichtlich der verschiedenen 
Grenzen, die wir unterscheiden konnten und nicht nur mit Bezug auf die 
Steuersubjekte und die Steuerobjekte, sondern auch nach MaBgabe der ver
schiedenen Gebiete des staatlichen und privaten Lebens, die durch den steuer
lichen Eingriff beriihrt werden. Diese Wirkungen der Uberbesteuerung, die 
das Wirtschaftsleben lahmt, seine gesunden Triebkrafte verkiimmern laBt, zur 
Rerabdriickung der Lebenshaltung und des Kulturstandes, zur Verarmung der 
Massen, zum Vermogensverbrauch und zur Kapitalvernichtung fiihrt, die Moral 
untergrabt usw., konnen hier nicht in Kiirze geschildert werden. Sind die Grenzen 
der Besteuerung erreicht, so strebt der Staat vergeblich danach, durch Steuer
erhohung das Gleichgewicht in seinem Raushalt herbeizufiihren. Aber er ist 
dann auch, wie GOLDSCHEID in anderem Zusammenhange gesagt hat, "ganzlich 
auBerstande, die Summe iiberfliissiger Kampfe zu verhiiten, die seinen Biirgern 
aufgezwungen werden, um angesichts der immer mehr um sich greifenden allge
meinen Teuerung das Gleichgewicht in ihrem Raushalt aufrechtzuerhalten". 
Und K. RELFFERICH hat einmal gewarnt: "Wenn ein Staat Steuern in einer Rohe. 
ausschreibt, daB binnen absehbarer Zeit der Ehrliche von.diesen Steuern erdriickt 
werden muB, so bedeutet das eine kiinstliche Rochziichtung einer Auslese von 
Schiebern. Der Ehrliche geht zugrunde, der Schieber bleibt bestehen." Diese 
wenigen Andeutungen sollen nur zeigen, wie sich die Uberschreitung der Grenzen 
der Besteuerung nach allen Seiten hin auswirkt. 

Mit der Frage nach den finanzpolitischen Grenzen der Besteuerung ist auch 
oft die Frage nach der zulassigen oder zweckmaBigen verhaltnismaBigen Rohe 
der Besteuerung, kurz nach dem Hundertsatz, der mit Riicksicht auf Steuer
ertrag und Steuerwiderstand nicht iiberschritten werden solI, erhoben worden. 
Diese Frage beriihrt die eingangs erwahnte. Sie ist aber neuerdings haufig 
hinsichtlich einzelner Steuern, vornehmlich mit Bezug auf die Einkommen
steuer, gestellt worden (vgl. Steuerwirtschaftslehre, S. 467). Die Meinungen 
sind auch in diesem FaIle sehr geteilt, und sie haben vor allem auch sehr ge-
schwankt. Man kann nur allgemein feststellen, daB infolge des in den letzten 
Jahrzehnten in allen Landern erheblich gestiegenen Finanzbedarfes ebenso 
wie infolge einer Wandlung der allgemeinen sozialpolitischen Gesinnung die 
Auffassung iiber das, was steuerlich tragbar ist, sich sehr gewandelt hat. LEROY
BEAULIEU halt die Besteuerung fiir sehr maBig, wenn die Gesamtbelastung 
duroh die verschiedenen offentlichen Verbande 7 bis 8 % nicht iiberschreitet. 
Er halt sie noch fiir tragbar, obgleich fiir schwer, wenn sie 10 bis 12 % des Ein-
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kommens der Biirger beansprucht. Aber er fiigt hinzu: "Au dela de 12 ou 13 %, 
{l'est une proportion exorbitante. n se peut, que Ie pays supporte un pareil 
taux; mais certainement les progres de la richesse publique s'en trouvent ralentis: 
La liberM de l'industrie et celle meme des citoyens sont dans ce cas menacees 
et restreintes par les vexations, les inquisitions qu'entrainent llE3Cessairement 
la complication et l'eievation des taxes" (Science des Finances, 1912, I, S. 161). 
Gesamtbelastungen bis zu 25% und mehr, bzw. bei einzelnen SteuernBelastungen 
von ~O bis 100 % waren wahrend des Weltkrieges und insbesondere nach dem
,selben nichts Seltenes. Letztere haben sich in der Praxis, wie naheliegend, als 
unmoglich erwiesen. Die Erfahrung hat gelehrt, daB Steuererhohungen, welche 
dauernd mehr als ein Drittel des Einkommens beanspruchen, infolge der dann 
eintretenden zahlreichen Steuerausweichungen die Ertrage schmalern, anstatt 
sie zu erhohen. Gewisse steuerwirtschaftliche Gesetze treten in Erscheinung: 
das Steuerertragsgesetz und das Steuerkostengesetz (vgl. Steuerwirtschafts
lehre, S. 486). 

VIII 

Die Meinung, daB es in dem hier dargelegten Sinne volkswirtschaftliche 
Grenzen der Besteuerung gibt, ist gelegentlich auch bestritten worden. Man 
hat behauptet, die Hohe der Steuern im Verhaltnis zum Sozialprodukt sei fiir 
die Volkswirtschaft wie fiir die nationale Produktion gleichgiiltig. Die Steuer
belastung gefahrdet keineswegs, so wird gesagt, die Entwicklung der Wirtschaft, 
da die Steuern ja wieder in die Volkswirtschaft zurUckflieBen. Aus dem Wider
,streit der Meinungen iiber diese Frage sind zwei einander entgegengesetzte 
Lehren hervorgegangen: die Lehre von der Okonomie hoher Steuern 
und die Lehre von der Okonomie niedriger Steuern. 

Die erstgenannte Lehre geht davon aus, daB der Steuerertrag in der Regel 
in irgendeiner Form in der heimischen Volkswirtschaft Verwendung findet, und 
sie folgert daraus: je hoher die Steuer, desto groBer die Nachfrage der offent
lichen Wirtschaft nach Arbeit. Des weiteren wird fiir diese Lehre angefiihrt, 
daB die Steuerbelastung oft genug auch ein wirksamer Ansporn zur Ersparung 
und Mehrarbeit, ein Anreiz fiir die Produktion zu technischen Verbesserungen 
und zur Intensivierung der Wirtschaft seL Man denkt dabei also insbesondere 
auch an jenen Vorgang, den SCHAFFLE Steuereinholung genannt hat und den 
v. HOCK als die so lobenswerte und volkswirtschaftlich niitzliche Art bezeichnete, 
sich der Steuer durch trbertragung auf irgendein unpersonliches Element ganz 
oder zum Teil zu entledigen. 

Die Lehre von der Okonomie hoher Steuern ist namentlich von MAc CULLOCH 
in iibertriebener Weise vertreten worden; ihre ersten Vertreter finden sich unter 
den Kameralisten. So hat JUST! eine Abhandlung geschrieben: "Betrachtung 
iiber die vermeintliche Gliickseligkeit der Untertanen, wenn sie sehr wenig 
Steuern zu entrichten haben" (Neue Wahrheiten, 1754, II, S.43). Gegen diese 
Lehre ist nun aber mancherlei einzuwenden. GewiB ist es richtig, daB Steuern 
wirtschaftspadagogische Wirkungen haben konnen; gerade sehr hohe Steuern 
konnen aber auch, indem sie die psychologischen Grenzen der Besteuerung 
iiberschreiten, die entgegengesetzten Wirkungen ausiiben. Sie lahmen, wie 
schon erwahnt, den Spartrieb und lassen die Unternehmungslust erschlaffen. 
Auch die Behauptung, daB die Besteuerung die Nachfrage nach Arbeit ver
mehre, ist in dieser Allgemeinheit falsch. Aligemein kann man vielmehr sagen, 
daB im gleichen Verhaltnis, in dem die Nachfrage der offentlichen Wirtschaft 
nach Arbeit steigt, diejenige der privaten Wirtschaft sinken muB, ganz abgesehen 
davon, daB eine solche Nachfrage den Steuerzahlern natiirlich nicht im Ver-
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haltnis ihrer Steuerleistung zugute kommt. Die Besteuerung andert also die 
Nachfrage nach Arbeit nur qualitativ, nicht quantitativ. 

Die Lehre von der Okonomie hoher Steuern stiitzt sich auf die Behauptung, 
daB jede Steuer reproduktiv sei. Allein dieser Satz, mit dem schon die alten 
Kameralisten dem Volke Steuerschropfungen schmackhaft machen wollten, ist 
in dieser Allgemeinheit ebenso unrichtig, wie das viel miBbrauchte Wort: "das 
Geld bleibt im Lande". Es kommt auf die Verwendung der Steuergelder an, 
die zwischen sinnloser Vergeudung und hochst produktiven Anlagen sich 
bewegen kann. Je nach dem verschiedenen Verwendungszweck, dem die 
Steuerertrage zugefiihrt werden, wird die Besteuerung sich als reproduktiv 
erweisen oder nicht. Beispiele dafiir liegen gerade gegenwartig nahe, wo ein 
Teil der Steuern dem Wiederaufbau dient, ein anderer Teil aber als Tribut
zahlung abgefiihrt werden muB. Retablierungssteuern und Reparationssteuern 
heiBt der Gegensatz. Die einen dienen der Wiederherstellung der Volkswirtschaft 
und beleben und entfalten die Steuerkraft; die anderen aber bedeuten Giiter
iibertragungen in fremde Volkswirtschaften und damit Auszehrung der Steuer
kraft der heimischen Wirtschaft. 

Die Vertreter der Lehre von der Okonomie niedriger Steuern sind der 
Meinung, daB die Besteuerung um so okonomischer, je geringer ihr verhaltnis· 
maBiger Anteil an dem Sozialprodukt sei. Mit dieser Auffassung ist dann in 
der Regel auch die Meinung verkniipft, daB die Staatsordnung um so besser 
den wahren Interessen der Biirger entspreche, je enger der Aufgabeukreis der 
offentlichen Wirtschaft umgrenzt sei. Aber die Vertreter dieser Anschauung 
verfehlen auch nicht, okonomische und finanzpolitische Grlinde geltend zu 
machen. Niedrige Steuern lassen dem Steuerz;ahler mehr z;ur eigenen Verfiigung 
als hohe. Der Steuerzahler wirtschaftet aber mit den eigenen Mitteln immer 
besser, als der Staat mit fremden. Rohe Steuern verhindern die Kapitalakkumu
lation, niedrige beleben den Spartrieb, und was dergleichen aus dem Gesagten 
schon zu entnehmende Grlinde mehr sind. 

Richtig ist weder die eine noch die andere Theorie, sondern das wirtschafts
und finanzpolitisch richtige MaB der Besteuerung wird bestimmt durch die 
unter Anerkennung gewisser Voraussetzungen (Wirtschafts-, Eigentumsord
nung usw.) , nach herrschender Auffassung der offentlichen und der privaten 
Wirtschaft z;ugewiesenen Aufgaben und der dementsprechend abz;uwagenden 
Dringlichkeit der Bediirfnisse dieser beiden Wirtschaftssubjekte. 

IX 
Mit der Frage nach den Grenzen der Besteuerung wird manchmal auch die 

Frage nach den Grenzen der Anwendbarkeit des Besteuerungsprinzips ver
wechselt. Die Besteuerung als eine Form der Deckung des offentlichen Bedarfes 
hangt mit einer bestimmten Organisation der Volkswirtschaft zusammen. Eine 
bestimmte Wirtschaftsordnung mit entsprechender Verteilung der Wirtschafts
aufgaben auf offentliche und private Wirtschaften und entsprechender Gestaltung 
der Rechts-, insbesondere der Eigentumsordnung ist die Voraussetzung dafiir, 
ob und in welchem Umfange die offentliche Erwerbswirtschaft die benotigten 
okonomischen Mittel steuerwirtschaftlich beschaffen muB oder beschaffen kann. 
Mit steigendem Finanzbedarf ist in unserer Wirtschaftsentwicklung regelmaBig 
die offentliche Bedarfsdeckung in (auch verhaltnismaBig) wachsendem MaBe 
auf dem Wege der Besteuerung gefunden worden. Es erhebt sich nun die Frage, 
ob und in welchem MaBe die Zwangsentnahme der offentlichen Bedarfsdeckungs
mittel aus der privaten Wirtschaft im Wege der Besteuerung wirtschafts- und 
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finanzpolitisoh moglioh oder erwtinsoht ist. Mit anderen Worten: Gibt es fiir 
die Anwendung der Besteuerung als Bedarfsdeokungsprinzip gewisse Grenzen 1 

Die Beantwortung dieser Frage fiihrt zu einer Untersuohung des Bedarfes, der 
duroh Steuern oder andere Einnahmen gedeokt werden oder jeweils auoh unbe
friedigt bleiben solI. Hier kann nur einiges angedeutet werden. Die Besteuerung 
ala oHentliohes Bedarfsdeokungsmittel tritt regelmaBig dann ein, wenn es an 
hinlanglioh ergiebigen anderen Einnahmequellen mangelt und wenn der oHent
liohe Aufwand, zu dessen Bestreitung die Steuereinnahmen dienen sollen, selbst 
keine oder nur eine unzulangliohe Kostendeckung ergibt. Nur ein Teil des offent
lichen Aufwandes ermoglioht keine unmittelbare Kostendeckung. Es ist jener, 
der der Befriedigung sogenannter eigentlicher Kollektivbediirfnisse dient, bei 
welchen also die Kollektivtatigkeit der oHentlichen Wirtschaft (z. B. Gewahr
leistung der offentlichen Sicherheit) den Verbandsmitgliedern unteilbar und 
unausscheidbar zugute kommt. Fiir diesen Bedarf ist also der Weg der Besteue
rung gegeben. Ein gewisser anderer oHentlicher Aufwand hingegen, der in der 
Regel zwar auch im Interesse der Gesamth,eit erfolgt, kommt in seiner Wirkung 
zunachst einzelnen Verbandsmitgliedern unmittelbar zugute. Die Kosten
deckung kann daher in diesem FaIle ganz oder teilweise durch unmittelbare 
Inanspruchnahme der Verbandsempfanger erfolgen. An Stelle der Steuer
deckung tritt die Deckung durch Entgeltsabgaben (Gebiihren und Beitrage) 
oder durch Verbandspreise. Es sind nun jedoch nicht nur' wie naheliegend, 
der Anwendung dieses Entgeltsprinzips, sondern auch der Anwendung des 
Besteuerungsprinzips gewisse Grenzen gesetzt. Die Steuerdeckung ist nicht 
nur dann wirtschafts- und finanzpolitisch abzulehnen, wenn die gebotenen 
Leistungen einzelne bevorteilen, sondern sie ist finanzpolitisch namentlich 
auch dann unerwiinscht, wenn die Unentgeltlichkeit der Leistung (etwa der 
Post), ohne daB ein hinlangliches offentliches Interesse vorliegt, zu einer erheb
lichen Inanspruchnahme der oHentlichen Tatigkeit und somit zu einer vielleicht 
unertraglichen Aufwandsteigerung fiihren wiirde. In der Art des Aufwandes, der 
aus dem Steuerertrage bestritten werden solI, sind also letzten Endes auch gewisse 
Grenzen der Besteuerung, gegeben. Damit ist nicht gesagt, daB die Steuer
deckung nicht auch in Fallen der von SAX so genannten partikularen Kollektiv
tatigkeiten stattfinden kann; wenn namlich dadurch die Darbietung der Leistung 
im oHentlichen Interesse in groBerem Umfang und deshalb zu erheblich 
niedrigeren Kosten erfolgen kann, sowie namentlioh auch dann, wenn zwar 
einzelnen Sondervorteile zugewendet werden, deren Inanspruchnahme aber 
(z. B. Schule) auch im allgemeinen Interesse liegt. 

X 
Die Kenntnis der Grenzen der Besteuerung ebenso wie der Grenzen der 

Anwendbarkeit des Besteuerungsprinzips ist nicht nur von theoretischem 
Interesse, sondern auch von unmittelbar praktischer Bedeutung. Friiher wurde 
wohl zuweilen eine Steuer mit der naiven Weisung ausgeschrieben, daB jeder
mann zur Aulbringung der Steuer einen Tag fasten solie. Die Grenzen solcher 
Steuern sind natiirlich eng und wenig beweglich, im allgemeinen aber kann gesagt 
werden, daB die Grenzen der Besteuerung relativ und beweglich sind. GewiB 
gibt es auch eine absolute oder fiskalische Grenze der Besteuerung, 
die durch den unbedingt notwendigen Existenzbedarf des Wirtschaftssubjektes 
bestimmt wird. Bis zu dieser Grenze kann jedoch die steuerliche Inanspruch
nahme allgemein nur voriibergehend und nur unter erheblichen Schwierigkeiten 
vordringen. GroBer ist die Gefahr der Verletzung der Grenzen der Besteuerung 
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durch "Oberlastung einzelner Schichten und Gesellschaftsklassen oder durch 
einseitige Bedriickung gewisser Seiten des Wirtschaftslebens. 

Wie im iibrigen aber der offentliche und private Bedarf immer eine gewisse 
Beweglichkeit aufweist, so sind auch die Gremen der Besteuerung beweglich. 
Die wirtschaftlich richtige Greme der Besteuerung wird durch die natiirliche 
Rangordnung der Bediirfnisse und die bei der Feststellung des Bedarfssystems 
sich von selbst einstellende vernunftgemii,Be Erwii,gung bestimmt, ob die 
Befriedigung eines Bedarfes den erforderlichen Aufwand noch lohnt. Die Rang
ordnung der Bediirfnisse und die entsprechenden Schii,tzungen und Erwii,gungen 
sind aber andere in Zeiten friedlicher herkommlicher Wirtsch~t und andere 
in Zeiten groBer nationaler oder sozialer Bewegungen: Demge:mii.B verschieben 
sich auch die Gremen der Besteuerung. Was in normalen ZEiiten untragbar 
elscheint, wird, wenn es um die Erhaltung von Staat, Volk und Wirtschaft geht, 
willig geleistet. In Zeiten rasch wechselnder und wachsender Bedarlsanspriiche 
kann und solI die Theorie durch die Gremen, die sie aufzeigt, der Praxis ein 
Hilfsmittel zur Losung jener schweren Aufgabe bieten, von welcher MONTESQUIEU 

im "Geist der Gesetze" gesagt hat: "Zur Bestimmung keiner Sache wird 
mehr eigentliche Weisheit und Klugheit erfordert, als zur Bestimmung desjenigen 
Telles, welchen man den Untertanen nimmt, und des Telles. welchen man 
ihnen lii,Bt." 

12· 



Theorie der Steuermonopole 
Von 

Karl Theodor v. Eheberg 
Professor an der Universitat Erla.ngen 

I 

Monopole kann der Staat in verschiedenen Formen und zu verschiedenen 
Zwecken betreiben. 

Er kann sich das alleinige Recht zur ganzen oder teilweisen Herstellung 
von Waren oder zum Handel mit Waren vorbehalten, om dadurch groBere 
Einnahmen zu erzielen, als er aus der Besteuerung des freien Verkehrs zu ge
winnen in der Lage ware. Solche Monopole bezeichnen wir als fiskalische oder 
Steuermonopole. Er kann aber auch bei Kreierung eines wirtschaftlichen 
Monopols Verwaltungs- oder Wohlfahrtszwecke verfolgen. Damit konnen 
auch Einnahmen verbunden sein, die die Kosten decken und selbst "Obersch-iisse 
geben. Aber bei diesen ist die Einnahmeerzielung nicht der Haupt-, jedenfalls 
nicht der einzige Zweck. Soweit Einnahmen vorkommen, stehen sie in einem 
angemessenen Verhaltnis zu den Herstellungskosten und zu den Gewinnen, 
die auch ein Privater bei dem Betrieb solcher Unternehmungen erzielen wiirde. 
Die wesentliche Veranlassung zu ihrer "Obernahme ist die, ein allgemeines Be
diirfnis zu befriedigen, gewisse Leistungen von allgemeinem Interesse den Staats
angehorigen sicher, gleichmaBig, moglichst vollkommen zuganglich zu machen 
oder MiBstanden und Gefahren zu begegnen, die aus dem Betrieb durch Private 
drohen. Dazu gehoren z. B. die Betriebe der Post, Telegraphie und Telephonie, 
gewisser Zweige des Versicherungswesens u. dgl. 

Hier stehen nur die fiskalischen oder Steuermonopole in Frage. Dabei 
ist die Vorfrage zu erledigen, ob diese ihren Namen mit Recht fiihren, ob die 
Einnahmen, die sie abwerfen, auf den Namen "Steuern" Anspruch haben. 
Daruber gehen die Anschauungen der Steuerjurisprudenz und der Finanz
wissenschaft auseinander. 

In den Lehrbuchern des Steuerrechtes sucht man vergeblich nach einer 
Behandlung des Monopols. Es entspricht dies der formalen Auffassung der 
Jurisprudenz, daB eine Steuer nur gegeben sei, wenn ein Steuerschuldner, d. h. 
jemand vorhanden ist, den das Gesetz als solchen bezeichnet. Beim Monopol 
fehlt die Bezeichnung eines solchen, fehlt das Wort Steuer. Das Verhaltnis 
des Fiskus (der Monopolverwaltung) zu dem Erwerber der Monopolwaren gilt 
dem Juristen nur als das zwischen Verkaufer und Kaufer. Der Monopolpreis 
ist ein Preis wie andere. Der Deutsche Reichsfinanzhof hat in einer Entscheidung 
yom 8. Januar 1921 (Bd. 4, S. 217) festgestellt, daB die Monopoleinnahmen 
keine Steuern im Rechtssinne seien. Das osterreichische Einfiihrungspatent 
zur "Zoll- und Staatsmonopolordnung" yom 11. Juli 1835 rechnet zwar die 
Monopole zu den indirekten Abgaben und die Ordnung selbst sagt, daB die 
"Verbrauchsabgabe" von den aus den Verkaufsniederlagen (der Monopolver
waltung) bezogenen Gegenstanden im Verkaufspreise begriffen sei; aber die 
osterreichische Rechtslehre ist dieser Auffassung nicht a11gemem beigetreten. 
So sagt FR. v. MYRBACH (GrundriB des Finanzrechtes, 2. Aufl., Munchen 1916, 
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S. 44): "Diese auch in der Theorie wiederkehrende Auffassung kann nicht 
gebilligt werden, sie beruht lediglich auf einer Fiktion. Ein Finanzmonopol 
kann eine Steuer wohl vertreten, insofern beide den gleichen Erfolg herbei
fiihren, es ist aber keine Steuer. 1m Monopol tritt der Staat als Verkaufer 
auf, indem er Waren oder Dienste feilbietet. Was er dafiir empfangt, ist rechtlich 
und okonomisch nichts anderes als ein Preis." Was ihm aus diesem Geschaft 
eriibrigt, ist nach v. MYRBACH Unternehmergewinn. 

Die Finanzwissenschaft dagegen steht nicht an, die Finanzmonopole 
oder, genauer gesagt, die Einkiinfte aus diesen unter die Steuereinnahmen, 
und zwar unter die aus Verbrauchssteuern, zu rechnen. Dariiber gibt jedes 
Lehrbuch der Finanzwissenschaft oder des Steuerwesens Aufschlu.6. 

Wenn diese Eingliederung berechtigt sein soll, mu.6 der Begriff "Steuer", 
wie ihn die Finanzwissenschaft fa.6t, auf die Monopoleinnahme anwendbar 
sein. Es miissen in dieser die Bestandteile enthalten sein, die dem Steuerbegriff 
angehoren. Definiert man in Dbereinstimmung mit der herrschenden Lehre 
die Steuern als "Sachgiiterleistungen an den Staat (und die iibrigen offentlich
rechtlichen Korperschaften), die zum Zwecke der Befriedigung offentlicher Be
diirfnisse durch die offentliche Gewalt in einseitig bestimmter Weise und Hohe 
und nach allgemeinen Ma.6staben eingezogen werden" (siehe meinen Artikel 
"Steuer" im Handworterbuch der Staatswissenschaften, 4. Aufl.), so fallt die 
Monopoleinnahme unter diesen Begriff. Die offentliche Gewalt bekundet sich 
in dem erzwungenen Ausschlu.6 der Konkurrenz, vermoge dessen Entgelte 
fiir die Monopolwaren erzielt werden konnen, welche die Gestehungskosten 
und die iiblichen Gewinne mehr oder weniger stark iiberschreiten. Diese Entgelte 
dienen zur Deckung des Staatsaufwandes. Es ist an sich gleichgiiltig, wie der 
Staat seine Steuerhoheit in Kraft treten la.6t und wie er den einzelnen zur Steuer
leistung heranholt, ob durch Belastung des Einkommens oder des Verbrauches, 
ob direkt oder indirekt, ob durch Monopol oder eine Steuer vom freien Verkehr. 
Es kommt nicht auf die Art der Einziehung, sondern auf die Absicht des Gesetz
gebers an. Auch hier bekundet sich die Verschiedenheit zwischen der steuer
rechtlichen und der steuerwirtschaftlichen Auffassung. Fiir den Juristen gibt 
es nur den rechtlich zur Steuerablieferung Verpflichteten. Die Dberwalzungs
prozesse, welche die Voraussetzung fiir die Erreichung der Besteuerungsabsicht 
des Staates bei den indirekten Steuern bilden, bestehen fiir ihn nicht oder nur 
insoweit, als das Gesetz sie verbietet oder ausdriicklich vorschreibt. Fiir die 
wirtschaftliche Betrachtung ist aber das Wichtigste, ob die Steuer so wirkt: 
wie sie wirken solI, ob sie den Steuerdestinatar erreicht. 

Wenn die Steuerrechtslehre die Einnahmen aus den Monopolerzeugnissen 
als Preise fiir verkaufte Waren behandelt, so mag sie formal im Rechte sein; 
den materiellen Verhaltnissen entspricht das nicht. Tatsachlich ist ein Steuer
schuldner vorhanden. Wie bei der Bier-, Branntwein-, Zuckersteuer der Produzent 
die Steuer an die Finanzverwaltung abfiihrt, so beim Monopol die Monopol
verwaltung. Sie hat dem Wesen nach gegeniiber der Staatshauptkasse dieselbe 
Stellung wie der private Produzent oder Handler bei den Freiverkehrsteuern, 
wenn sie auch rechtlich nur einen Bestandteil des Fiskus bildet. Die Preise, 
die fiir die Monopolwaren gefordert werden, sind auch keine gewohnlichen Preise. 
DaB sie das nicht sind, empfindet auch der Jurist. So sagt H. MmBT bei Recht
fertigung der Monopoleinnahmen als Kaufpreise (Grundri.6 des deutschen und 
preu.6ischen Steuerrechtes, Leipzig 1926, S. 7): "Obwohl hier haufig eine bewu.6te 
Dberbelastung des einzelnen vorliegt, fehlt es doch nicht an einer, wenn auch 
haufig unverhaltnisma.6ig geringen Gegenleistung." Wiirden solche Preise, 
wie sie die Monopolverwaltungen fiir ihre Produkte oder wenigstens fiir einige 
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von ihnen festsetzen, im privaten Verkehr gefordert werden, so wiirde man 
sie ala Wuoherpreise bezeiohnen und unter Strafe stellen. Sie sind eben Preise, 
die versohiedene Bestandteile enthalten: Erstens Ersatz fiir Gestehungskosten. 
zweitens den Unternehmergewinn, drittens einen Zusohlag, den der Staat ver· 
mage seiner Zwangsgestalt einzieht. Dieser Zusohlag laBt sioh nur als Steuer 
oharakterisieren, zu deren Einziehung das Monopol dient. Das tritt in voller 
Deutliohkeit zutage, wenn der Monopolverwaltung, z. B. der Branntwein· 
monopolverwaltung im Deutsohen Reiohe, vorgesohrieben ist, daB sie einen 
bestimmten Betrag, wie ihn da.s Budget brauoht, aufzubringen habe. Sie muB 
eben dann die Preise na.oh diesem Bedarl bemessen. Der Widersinn einer ver· 
sohiedenen Behandlung der Steuereinnahmen aus den Verbrauohssteuern im engern 
Sinne und den Monopolen ergibt sioh fiir das finanzwirtsohaftliohe Denken 
ganz kIar da, wo ein Teil der Monopolware dem freien Verkehr iiberlassen bleibt. 
Wenn na.oh dem deutsohenBranntweinmonopolgesetz die Branntweinproduzenten, 
die den von ihnen erzeugten Branntwein nioht an die Monopolverwaltung ab· 
zuliefern brauohen, z. B. die Erzeuger von Kornbranntwein, dafiir einen "Monopol. 
ausgleioh" zu entriohten haben, der dem Untersohied zwisohen dem Ankaufs. 
und Verkaufspreis der Monopolverwaltung entsprioht, so ist dies auoh na.oh 
der juristisohen Auffassung eine Steuer; aber der Zusohlag, den die Monopol. 
verwaltung selbst auf die Ankaufspreise sohlagt, solI Verkaufspreis oder, wie 
v. MYRBACH sagt, Unternehmergewinn sein. 

Wenn man sagen wollte, daB die Monopoleinnahmen keine Steuereinnahmen 
seien, weil sie sioh mit den Preisen vermisohen, so ginge der Einwand fehl; denn 
a.uoh in den Absatzpreisen der verbrauohssteuerpfliohtigen Gegenstande, die 
im freien Verkehr hergestellt werden, sohmelzen Preis und Steuer ineinander. 
Die Verbrauohssteuern, auoh die in Monopolform erhobenen, sind eben, wie 
man sie neuerdings gerne nennt, "Preissteuern". Auoh der Hinweis, daB auoh 
im privaten Verkehr Monopolpreise vorkommen, die man als "Preise" bezeiohnet, 
verfangt nioht, weil die Absioht des Staates beim Monopol unbestritten dahin· 
geht, den Konsumenten duroh das Mittel der Finanzhoheit mit einer Abgabe 
zur Deokung des Staatsbedarles zu belasten. Natiirlich kann nioht die ganze 
Monopoleinnahme ala Steuer angesproohen werden. In ihr sind auoh Ersatz 
fiir die Gestehungskosten und der Unternehmergewinn enthalten. Der letztere 
kann allerdings nur ideell ausgesohieden werden und wird der Regel na.oh er· 
l:teblioh geringer sein als die Summe der Unternehmergewinne, die zu erzielen 
waren, wenn das gleiohe Quantum Waren von privaten Unternehmern hergestellt 
oder in den Absatz gebraoht wiirde. Die Gestehungskosten setzen sioh zusammen 
aus den Aufwendungen fiir Roh· und Hilfsstoffe, den Zinsen fiir die investierten 
Kapitalien, den Absohreibungen fiir Wertverminderungen der Gebaude, 
Masohinen, Werkvorriohtungen usw., den Zinsen und Tilgungsquoten fiir etwaige 
Entsohadigungen und den Ausgaben fiir den ganzen Personalbedarl. Nur was 
naoh Abzug der Gestehungskosten und des Unternehmergewinnes an Barerlas 
verbleibt, fallt unter den Begriff der Steuer; denn nur dieser Teil des Gesamt
erlOses geht auf Reohnung des duroh die Finanzhoheit des Staates erzwungenen 
AussohluBreohtes. 

II 

Das Wesen des Steuermonopols besteht immer in der Erzielung von Steuer
einnahmen duroh ein Produktions- oder Handelsunternehmen, das der Staat 
selbst duroh eine eigene, mehr oder weniger selbstandige Verwaltung betreibt, 
gelegentlioh auoh duroh Verpaohtung ausniitzt, und fiir das er AussohluBreohte 
genieBt. Der Umfang dieser AusschluBreohte kann verschieden groB, die teohnisohe 
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Einrichtung des Betriebes verschieden gestaltet sein je nach der Natur des 
Monopolgegenstandes und derAusdehnung, die demMonopolgegeben werden will. 

Hinsichtlich der Form ist zu unterscheiden das Vollmonopol und das 
Teilmonopol. 

Ein Vollmonopol ist gegeben, wenn Erzeugung und Handel beziiglich 
eines Gegenstandes vollstandig der Monopolverwaltung vorbehalten ist. Es 
umfaBt also die Gewinnung der Rohstoffe, deren Verarbeitung und den GroB
und Kleinhandel mit den Produkten. In dieser Form kommt es selten vor, 
etwa bei den alten Salzmonopolen. Manche nehmen aber auch Vollmonopole 
an, wenn zwar die Rohstoffgewinnung und der KleinverschleiB dem privaten 
Betrieb iiberlassen bleibt, alle anderen Abschnitte aber der Monopolverwaltung 
vorbehalten sind. 

Das Teilmonopol kann sich entweder auf die Fabrikation oder auch 
nur auf Teile von dieser oder auf den ganzen Handel (GroB- und Kleinhandel) 
oder nur auf den GroBhandel beziehen. Die Teilmonopole konnen in mannig
facher Zusammensetzung auftreten. Es kommt aber auch vor, daB ein Monopol 
fiir bestimmte Arten von Gegenstanden ein Voll-, fiir andere ein Teilmonopol 
ist. In der Regel wird sich der Staat damit begniigen, die private Tatigkeit 
nur so weit einzuschranken, als der Zweck des Monopols und die Sicherung 
der Einnahmen erforderlich macht. Das gilt namentlich fiir Monopole, die 
erst in der jiingsten Zeit zur Einfiihrung gekommen sind. Hier spielt die Er
wagung mit herein, daB die Entschadigung fiir die enteigneten oder stillgelegten 
Betriebe der bisherigen Privatindustrie urn so geringer sein werden, je kiirzer 
der Abschnitt des gesamten Herstellungs- oder Absatzprozesses ifjt, den der 
Staat sich vorbehalt, je weniger Vermogenswerte: Grundstiicke, Gebaude, 
Maschinen, Werkvorrichtungen usw. er zu iibernehmen braucht. Solche tJber
legungen . konnen auch dazu fiihren, vorhandene Privatbetriebe bestehen zu 
lassen und im Auf trag der Monopolverwaltung gegen angemessene Vergiitung 
zu beschaftigen. 

1m 17. und 18. Jahrhundert kam es nicht selten vor, daB Monopole ebenso 
wie andere Steuern und aus denselben Ursachen wie diese verpachtet waren. 
Namentlich war es Bequemlichkeit, Mangel an geschultem Personal und der 
Wunsch nach Erzielung sicherer Einnahmen, der zur Verpachtung greifen lieB. 
In diesem Fall iibertragt der Staat gegen die Verpflichtung einer jahrlichen 
Pachtzahlung die Vorbehaltsrechte, die mit dem Monopol verbunden sind, 
auf den Pachter. Heute wird das Monopol, wenigstens in den westeuropaischen 
Staaten, ausnahmslos in eigener Regie gefiihrt. 

Das Monopol auBert sich in Vorbehalten beziiglich des Ankaufes wie 
des Verkaufes. 

Das ausschlieBlicheAnkaufsrecht dient nur zur Sicherung der Monopolware, 
nicht zur Gewinnerzielung. Die Preise, welche die Monopolverwaltung fiir die 
unter Ablieferungszwang gestellten Rohstoffe oder Fabrikate bezahlt, sind so 
bemessen, daB der Lieferant dabei bestehen kann. Der Vorbehalt beziiglich 
des Ankaufes eriibrigt sich, wenn der Staat selbst, wie etwa beirn Salzmonopol, 
die Rohstoffquellen besitzt und sich die neu aufgefundenen gesichert hat. Sofern 
die inlandischen Rohstoffe dem Bedarf nicht geniigen, muB das Monopol auch 
das alleinige Recht auf Ankauf und Einfuhr der fremden Rohstoffe und Fabrikate 
umschlieBen. 1m iibrigen ist der Umfang der Gebote und Verbote bedingt 
durch die Art des Gegenstandes und die Form des Monopols. 

Fiir die Wahl der Monopolform ist in erster Linie die Art des Gegen
standes bestimmend. Wahrend z. B. das Tabakillonopol wegen der Verschieden
artigkeit der Produkte der Regel nach nur in einer Verbindung von Fabrikation 
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und Handel bestehen kann, so daB nur die RohstoHerzeugung £rei, wenn auch 
unter Kontrolle ist, konnen beim Branntweinmonopol mannigfache Kom
binationen vorkommen. Ein Beispiel gibt das deutsche Branntweinmonopol. 
Dieses ist der Hauptsache nach ein Zwischen-, also Teilhandelsmonopol, nach 
welchem die Monopolverwaltung den inlandischen Erzeugem den Alkohol. 
den sie unter Kontrolle hergestellt haben, abnimmt, reinigt, im Bedarfsfalle 
vergallt und an Wiederverkaufer und die verarbeitenden Gewerbe absetzt. 
Das Reich hat sich aber auch die Erzeugung von Spiritus aus ZellstoHen und 
deren Ablaugen sowie aus StoHen vorbehalten, die vor dem 1. August 1914 
nicht gewerblich verwertet worden waren, und stellt auch einfachen, zum Massen
konsum dienenden Trinkbranntwein her. Die Einfuhr von Alkohol ist, mit 
Ausnahme bestimmter Waren, ausschlieBlich Recht der Monopolverwaltung. 
Auf die Ablieferung des Kom- und Obstbranntweines ist Verzicht geleistet 
mit der MaBgabe, daB dieser Branntwein entsprechend zu versteuem ist. 

Aber auch die Zeit der Begriindung ist fiir die Wahl der Form entscheidend. 
Das Tabakmonopol wurde eingefiihrt, als die Tabakindustrie erst im Entstehen 
begriHen und die "Obemahme der Fabrikation ohne EingriH in bestehende Ver
haItnisse und ohne Entschadigungen moglich war. Hier konnte der Staat lediglich 
das fiskalische Interesse walten lassen. Bei den neuen Branntweinmonopolen 
dagegen galt es sich mit einer hochentwickelten Privatindustrie auseinander
zusetzen und die Form zu wahlen, die den fiskalischen sowohl wie den volks
wirtschaftlichen und den privaten Interessen gerecht wurde. 

TIr 
Die GroBe des Monopolertrages ist bedingt von der Wirtschaftlichkeit 

des Betriebes und von der Hohe des Steuerzuschlages. 1m allgemeinen wird 
die Verwaltung die Absicht verfolgen, moglichst hohe Einnahmen zu erzielen. 
Sie stoBt aber dabei auf dieselben Schranken, die beziiglich der Hochstgrenzen 
der Preissteuem yom Freiverkehr gezogen sind. Diese liegen in der Wertschatzung 
des Monopolgutes durch den Verbraucher, in dessen Zahlungsfahigkeit und 
in dem Widerstande der offEmtlichen Meinung gegen eine zu hohe Preisstellung. 

Bei entbehrlichen Giitem, wie Tabak und Trinkbranntwein, wird es darauf 
ankommen, mit welchem Grade von Zahigkeit die Konsumenten an dem Genusse 
des Monopolgutes festhalten und inwieweit ihre Zahlungsfahigkeit dieses Fest
halten unterstiitzt. Bei verminderter und· selbst gleichgebliebener Zahlungs
fahigkeit werden die Verbraucher, wie die Erfahrungen der Kriegszeit bei Er
hohung der Bier-, Branntwein-, Tabaksteuem zeigen, mit einer so starken Ein
schrankung des Vetbrauches antworten, daB der Erfolg ausbleibt. Eine Preis
steuer, welche die Zahlkraft des Konsumentenkreises, auf den der Absatz be
messen ist, iibersteigt, laBt diese zur Selbsthilfe mittels Einschrankung des 
Verbrauches schreiten. Wenn moglich, werden die zu hoch besteuerten Waren 
durch Surrogate ersetzt und die Falle von Schmuggel, unerlaubter Herstellung 
u. dgl. werden sich mehren. Wo der Punkt gelegen ist, an dem die Erhohung 
der Preise durch Abnahme des Konsums ausgeglichen oder vereitelt wird, laBt 
sich nicht bestimmen, sondem nur ausproben. Es ist nicht ausgeschlossen, 
daB bei niedrigeren Preisen und erhohtem Absatz eine hohere Einnahme erzielt 
werden kann alB bei gegenteiligem Verfahren, namentlich wenn die Monopol
verwaltung auf eine gewisse GroBe des Absatzes eingerichtet ist. In der Regel 
wird ja wohl, schon bevor der Punkt des hochstmoglichen Ertrages erreicht 
ist, der Einspruch der Offentlichen Meinung oder der Volksvertretung wirksam 
werden. Das gilt noch mehr bei lebensnotwendigen Gegenstanden, etwa bei 
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Salz. An sich hatte hier das Gewinnstreben die groBte Aussicht auf Erfolg. 
Und in friiheren Zeiten hat hier auch der Fiskalismus sonderbare Bliiten ge
zeitigt, sich nicht mit hohen Preiszuschlagen begniigt, sondern in der sogenannten 
Salzkonskription in Frankreich, PreuBen und anderwarts ein Mittel erfunden. 
um auch einen moglichst groBen Absatz zu erzwingen. In der Kriegszeit hat
Italien das Salzmonopol kraftig ausgeniitzt. Aber unter gewohnlichen Umstanden 
wiirde in der Gegenwart der Versuch, lebensnotwendige Verbrauchsgegenstande 
iiberma.Big zu belasten, keine Aussicht auf gesetzliche Verwirklichung haben. 

Bei der. Festsetzung des Monopolsteuerzuschlages wird auch die Riicksicht, 
auf die Hohe der sonstigen Verbrauchsbesteuerung und die Stellung der Ver
brauchssteuern im ganzen Steuersystem hereinspielen. Diese wird es verbieten, 
ein Steuerobjekt allzu hoch im Verhaltnis zu anderen oder zur Einkommens
und Vermogensbesteuerung fiskalisch auszuniitzen. Damit wiirde die Belastung 
willkiirlich werden. Eine allzu starke Anspannung des Tabak- oder des Brannt
weinmonopols wiirde einseitig die Konsumenten der betreffenden Gegenstande 
treffen, die anderen, die vielleicht bei gleicher Zahlungsfahigkeit andere Gegen
stande von gleichem Bediirfnisrang bevorzugen, entlasten. Allein diese Frage 
gehort schon dem Gebiete der praktischen Steuerpolitik an und scheidet deshalb 
hier aus. 

IV 

Steuermonopole lassen sich fiir die verschiedensten Gegenstande denken. 
Tatsachlich wurden aus Griinden, deren noch zu gedenken ist, nur wenige davon 
ergriffen. Salz, Tabak und Branntwein sind die bevorzugten Gegenstande. 
Die beiden ersten sind schon friihzeitig dem Monopolbetrieb verfallen. Heute 
besteht, um nur das wichtigste zu nennen, das Salzmonopol in Italien, den 
osterreichischen Nachfolgestaaten, das Tabakmonopol in Osterreich, Frankreich, 
Italien, Spanien, Portugal, Rumanien, der Tiirkei, seit kurzem auch in Polen. 
Ein Branntweinmonopol wurde schon im 17. Jahrhundert in RuBland eingefiihrt; 
auch in Serbien besteht es, seit 1886 in der Schweiz, seit 1918 im Deutschen 
Reiche. Die sonst noch vorkommenden Monopole fiir Petroleum, Ziindholzer, 
Spielkarten, SiiBstoff, Pulver und einige andere Objekte sind von geringer 
BEldeutung. 

Bei Wiirdigung des Steuermonopols muB man die Vortelle und Nachtelle 
einander gegeniiberstellen. Die Vorziige lassen sich folgendermaBen zusammen
fassen. 

1. Das Monopolliefert groBere Ertrage als eine Steuer vom freien Verkehr. 
Der Steuerertrag erhoht sich um den Unternehmergewinn, der sonst dem privaten 
Unternehmer zuflosse. Auch wenn man diesen, wie oben bemerkt wurde, nicht 
der Summe der privaten Unternehmergewinne schlechthin gleich, sondern 
erheblich niederer ansetzt, bleibt doch ein "OberschuB, der ohne Mehrbelastung 
der Konsumenten erzielt wird. Es ist wohl moglich, daB die Gesamtleistung 
des Verbrauchers fiir das Monopolgut nicht oder nicht wesentlich hoher zu sein 
braucht wie bei einer entsprechenden Freisteuer, um dem Staat ein groBeres 
Ertragnis abzuwerfen. Voraussetzung ist freilich, daB die Monopolverwaltung 
nach wirtschaftlichen Grundsatzen gefiihrt wird. Eine ErhOhung des Ertrages 
ergibt sich ferner aus der strengeren Uberwachung der Produktion und des 
Handels, aus der vollstandigeren Erfassung der steuerpflichtigen Ware. 

2. Eine Steigerung der Einnahmen innerhalb der Grenzen, auf welche 
oben hingewiesen wurde, ist hier leichter moglich als bei Freisteuern. Die Hohe 
des Steueraufkommens kann unschwer durch die Hohe der Monopolpreise 
reguliert werden. 
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3. Der Steuerzuschlag kann nach dem Werte der Erzeugnisse abgestuft 
und der verschieden groBen Zahlungsfahigkeit der Konsumenten angepaBt 
werden. 

4. Die Lieferanten der Rohstoffe oder Fabriks.te haben an der Monopol
verwaltung einen sicheren und im ganzen wohlmeinenden Abnehmer. Sie sind 
der Gefahr uberhoben, daB sie in driickende Abhangigkeit von dem Kaufer 
geraten, und der anderen, daB die Steuer auf ihnen liegen bleibt. 

5. Der Konsument wird vor Fii.lschungen und sonstigen Schadigungen 
.bewahrt. Zugunsten des Branntweinmonopols kann z. B. angefiihrt werden, 
daB die staatliche Verwaltung die Reinigung des Alkohols von den gesundheits-
8chadlichen Fuselolen gewissenhafter vornimmt als der private Betrieb. 

Als N achteile des Steuermonopols werden folgende bezeichnet: 
1. Die Verwaltung steht in bezug auf Wirtschaftlichkeit dem Privatbetrieb 

nacho Sie ist nicht, wie der private Betrieb bei freier Konkurrenz, genotigt, 
die Gestehungskosten auf das niedrigste MaB herabzusetzen. Hinsichtlich des 
Einkaufs der Rohstoffe, der Ausnutzung von Konjunkturen, des Ergreifens 
giinstiger Gelegenheiten wird der Monopolbetrieb wegen der Schwerfalligkeit 
der offentlichen Unternehmung, der geringeren kaufmannischen Beweglichkeit, 
des Fehlens des personlichen Erwerbstriebes hinter den privaten Unternehmungen 
zuriickstehen. Es ist auch moglich, daB die Sicherheit der Einnahme den Anreiz 
zu technischen und wirtschaftlichen Verbesserungen lahmt. Wo ein Teil der 
Monopolwaren an das Ausland abgesetzt werden muB, wird wohl auch mit 
geringeren Erfolgen gerechnet werden mussen, weil die Gewinnung des Absatzes 
im Ausland, abgesehen von der Gute der Waren, auch von den personlichen 
Beziehungen der Verkaufer zu den auslandischen Kunden, von der Anpassung 
an deren Wunsche und Gewohnheiten abhangig ist, die der mehr oder weniger 
bureaukratischen Verwaltung schwerer fallt als den privaten Betrieben. Ein 
Teil dieser N achteile tritt allerdings zuruck und die etwaige Kostspieligkeit 
der Monopolverwaltung wird ausgeglichen, wenn das Monopol an die Stelle 
privater Betriebe tritt, die tatsachlich infolge von Kartellierung oder sonstiger 
Vorgange den Markt der petreffenden Ware beherrschen. 

2. Friiher horte man wohl auch von linksstehenden Pa.rteien das Bedenken, 
daB der Staat seine Stellung als Arbeitgeber miBbrauchen konne, um die An
gestellten und Arbeiter politisch zu beeinflussen. Allein dieser Einwand hat 
nach Einfiihrung der Koalitionsfreiheit und des geheimen Wahlrechtes seine 
Bedeutung verloren. . 

3. Bei Waren, welche nach ihrer Natur eine reiche Abstufung der Qualitat 
zulassen, wie bei den Tabakerzeugnissen, ist auch geriigt worden, daB die Monopol
verwaltung zu wenig Riicksicht auf die Verschiedenheit der Geschmacksrichtungen 
nehme. Das mag bis zu einem gewissen Grade zutreffen. Dem steht aber der 
Vorteil gegenuber, daB die Monopolerzeugnisse im ganzen Lande zu gleichen 
Preisen und zu gleicher Qualitat erhaltlich sind. 

1m ganzen sind die Vorteile des Monopols doch so groB, daB kein Staat, 
der ein solches von altersher besitzt, zu dessen Aufgabe schreiten wird. Anders 
liegt der Fall, wenn es sich um die Neueinfuhrung handelt. Trotz der Vorziige 
des Monopols als Form der Verbrauchsbesteuerung wird diese in der Regel 
auf Schwierigkeiten stoBen. E. A. SCHAFFLE hat gegen sie angefiihrt, daB 
dadurch die freie Privatwirtschaft auf dem betreffenden Gebiet vernichtet, 
der private GroBhandel und Fabriksbetrieb ganz ausgeschlossen, der Kleinhandel 
verkiimmert, den Materialproduzenten, wenn diese fortbestehen bleiben, lastige 
Kontrollen auferlegt werden. Das Steuermonopol sei daher gewiB gegen den 
Geist der bestehenden Gesellschaftsordnung, eine Auflehnung der Steuergewalt 
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gegen die kapitalistische Grundorganisation der Volkswirtschaft. Es konne 
aber so starke Griinde fiir sich haben, daB es dennoch gerechtfertigt sein konne. 
Es miisse freilich, wo es eine schon entwickelte Privatindustrie zu ersetzen 
habe, mit Schonung und gegen Entschadigung wohlerworbener Interessen (nicht 
nur Rechte) eingefiihrt werden. 

Diesen Ausfiihrungen kann folgendes entgegengehalten werden: Handelt 
es sich um die Umwandlung einer bisherigen Freiverkehrsteuer in ein Monopol, 
so wird die Lage der Rohstoffproduzenten eher zum Vorteil als zum Nachteil 
verandert. Sie sind auch schon bei Freiverkehrsteuern entweder als Steuer
schuldner (so bei Rohstoffsteuern) oder zwecks Sicherung des Steuerertrages 
weitgehenden Kontrollen beziiglich der Erzeugung und der Ablieferung der 
Rohstoffe (so bei Fabrikatsteuern) unterworfen. In der Regel verbessert sich 
ihre Lage aus den oben schon angefiihrten Griinden. Von einer Auflehnung 
der Staatsgewalt gegen die kapitalistische Wirtschaftsordnung kann, sofern 
es sich um ein Steuermonopol handelt, nicht gesprochen werden; denn der 
Zweck solcher Monopole ist nicht darauf gerichtet, die bestehende Gesellschafts
ordnung zu andern, sondern ein fiir tauglich erkanntes Steuerobjekt mit groBerem 
Erfolg finanziell auszuniitzen, als dies durch Freiverkehrsteuern moglich ware. 
Die Voraussetzung fiir die Neueinfiihrung eines Steuermonopols wird allerdings 
der Nachweis der Wahrscheinlichkeit dieses Erfolges sein miissen. Es ware 
denkbar, daB der Ausfall an Einkommen- und Gewerbesteuern, die bisher von 
den iibernommenen Betrieben zu entrichten waren, groBer ist als der Mehrertrag 
des Monopols. 

Die wichtigsten Punkte bei der Neubegriindung sind der Widerstand der 
Interessenten und die Hohe der Entschadigungen. Die Interessenten werden, 
wie die Kampfe um das Tabakmonopol in Deutschland zeigten, die offentliche 
Meinung, die Presse, die Volksvertretung fiir sich zu gewinnen suchen. Das 
Parlament kann Widerstand leisten, weil es von parteidogmatischen Riicksichten 
oder von Befiirchtung wegen Starkung der Staatsgewalt beherrscht wird. Miissen, 
wie namentlich bei einem Fabrikationsmonopol, zahlreiche Betriebe mit hohem 
Anlagekapital und nachweislich hohen Gewinnen enteignet werden, so kann ein 
groBer Teil des Monopolertrages fiir eine lange Reihe von J ahren durch Zinsen 
und Amortisationsquoten der Entschadigungsschuld beansprucht werden. 
Aber die Kosten mindern sich in dem MaBe, in dem es moglich ist, die bestehenden 
Betriebe und die Personen, die in ihnen beschaftigt sind, im Dienste del' Monopol
verwaltung weiter zu verwenden. Wesentlich leich"ter wird es sein, ein Handels-, 
vor aHem ein GroB- oder Zwischenhandelsmonopol neu zu begriinden. Die 
Einfiihrung des deutschen Branntweinmonopols ist durch besondere Umstande 
begiinstigt worden. Hier war es dem SpirituskarteH, das sich aus den zwei 
Syndikaten der Brenner und der Spritfabrikanten zusammensetzte, gelungen, 
die ganze Spritproduktion und -verwertung zu kontrollieren, die Spekulation 
auszuschalten, Dberproduktion zu verhindern, den Kleinhandelspreis fiir Brenn
und Motorspiritus gleichmaBig und niedrig zu halten und das ganze Gewerbe 
zu beherrschen. So hatte das Spirituskartell dem Monopol selbst den Weg 
geebnet, indem es die zahlreichen Brennereibetriebe zu einer Organisation zu
sammengefaBt und damit dem Staate eine sonst schwer losbare Aufgabe ab
genommen hatte. 
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I 

Wenn man den Versuch unternimmt zu untersuchen, wie ein bestimmter 
Eingriff in das wirtschaftliche Geschehen - und ala ein solcher stellt sich jeden
falls das Auflegen einer Steuer immer dar - sich auswirken wird, so mull man 
sich vor allem dariiber Klarheit verschaffen, in welchem Rahmen die Argumen
tation durchzufiihren ist. Da gerade bei der Lehre von der SteueriiberwaIzung 
die Unterscheidungen, welche hier vOr2iunehmen sind, von groBter Bedeutung 
sind, seien zuniichst die theoretischen Grundlagen fiir unsere Untersuchung 
kurz entwickelt. Die Methode, nach welcher wir dann vorgehen, ist die in der 
theoretischen Nationalokonomie und insbesondere auch in der theoretischen 
Steuerlehre1) iibliche der Untersuchung der Bewegungen auf einem in ideal
typischer Weise nach dem Grundsatze der weitestgehenden wirtschaftlichen 
Rationalitat arbeitenden freien Markte. 

Die einfachste Form einer Wirtschaft, in welcher das una interessierende 
Problem der Steueriiberwalzung sich aufwerfen kann, ist jene, welche in dem 
bekannten Bilde der statischen Wirtschaft insbesondere von den neueren 
amerikanischen Theoretikern dargestellt wird. Wir wollen das Bild einer solchen 
Wirtschaft in einer fUr una brauchbaren Form kurz darstellen. 

In der Volkswirtschaft ist ein bestimmter Vorrat von Produktionsmitteln 
vorhanden, welche den Unternehmern von ihren Besitzern gegen Bezahlung 
in Geld angeboten werden. Die Unternehmer verwenden die eingekauften 
Produktionsmittel zur Erzeugung von Konsumgiitern, welche in ihrer Gesamtheit 
das Sozialprodukt der Volkswirtschaft bilden. Dieser Genullgiiterfonds 
wird von jenen, welche die Produktionsmittel den Unternehmern zur Verfiigung 
gestellt haben, eingekauft und zum Konsum verwendet. Einige hier wesentliche 
Ziige seien naher besprochen: 

1. AlsProduktionsmittelkommenArbeitsleistungen,Bodennutzungen 
und Nutzungen von Kapital in Betracht. Dabei konnen wir die Leistungen 
des Bodens ala einen gleichbleibenden "standigen Strom" in jeder Wirtschafts
periode von neuem dargeboten ansehen. Das gilt auch von den Arbeitsleistungen, 
da die Arbeiter durch den Bezug von Konsumgiitern aus dem Sozialprodukt 
in der Lage sind, ihre Arbeitskraft zu erhalten, und da ein Ausfall von Arbeitern 
aus dem natiirlichen Nachwuchse sich ersetzt. Diese Annahme eines standig 

1) Eine eingehende Auseinandersetzung mit der Literatnr findet sich bei SELIG
MAN: The Shifting and Incidence of Taxation, 3rd ed., New York, 1910 (deutsch, 
Jena, 1928). Neuere Literatur wird genannt bei LIND.A1IL, E.: Die Gerechtigkeit der 
Besteuerung. Lund, 1919. Vgl. auch GERLOFF, W. U. F. MEISEL: Handbuch der 
Finaruwissenschaft, Bd. I, 1926, insb. GERLOFF, W.: Steuerwirtschaftslehre, 
u. MILDSCHUH: Steuerwirkungen. Dieses Werk wie auch die Wiener Verhandlungen 
des Vereines fUr Sozialpolitik (Schriften, Bd. 172, 1926, vor allem F. K. MANN 
und HANS MAYER) konnten im Texte nicht mehr beriicksichtigt werden. 
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flieBenden Stromes von Leistungen konnen wir nun auch ohne Zweifel bei 
den Leistungen des Kapitals machen, - wir mussen sie machen, wenn wir das 
Bild der statischen Wirtschaft geschlossen vor uns sehen wollen. Wir haben 
hier von einem gegebenen Fonds an "produzierten Produktionsmitteln" auszu
gehen, der in der Produktion verwendet wird und dadurch mithilft, das Sozial
produkt zu vergroBern. Dabei ist es dem Wesen des Kapitals entsprechend, 
daB der Kapitalstock in der Wirtschaft verbraucht werden wiirde, wenn er 
nicht immer wieder reproduziert werden wiirde. Auch diese Reproduktion 
des Kapitals aus dem Rohertrag des Kapitals konnen wir hier annehmen, 
ohne una weiter in die Theorie des Kapitals einzulassen. Wesentlich ist nur 
noch, daB eine Vermehrung des Kapitals, also eine Erzeugung von neuem Kapital 
uber die Reproduktion des verbrauchten Kapitals hinaus in dem betrachtet-en 
Bild einer statischen Wirtschaft nicht aufscheint. 

2. Das Bild der statischen Wirtschaft ist fiir unsere Zwecke besonders 
geeignet, weil hier ein Moment ausgeschaltet erscheint, das - wie wir sehen 
werden - ganz besonders geeignet ist, die Fragen der Steueriiberwalzung in 
der Wirtschaft der Erfahrung zu verwirren: das Moment der verschiedenen 
Gewinne bei Verkauf von Waren uber dem Kostenpreise bzw. auch der Gegenseite 
dieser Gewinne bei Verlustpreisen. In unaerem Schema ist angenommen, daB 
die Unternehmer zum Kostenpreise verkaufen, zu jenem Preise, welchen 
die Klasssiker als den natiirlichen Preis bezeichneten, da die Krafte der freien 
Konkurrenz zur Durchsetzung dieses Preises hindrangen. Wenn aber angenommen 
ist, daB die ausgeglichene statische Wirtschaft nur Kostenpreise kennt, 
so ist die Rolle der Unternehmer in dieser Wirtschaft in einer ganz besonderen 
Art bestimmt. Der Unternehmer kauft produktive Leistungen und verkauft 
Produkte zum Kostenpreise, einen Unternehmergewinn macht er hiebei nicht, 
ebenso wie er auch einen Verlust nicht erleidet. Sein Einkommen ist ausschlieBlich 
daraus abzuleiten, daB er produktive Leistungen zur Verfugung stellt, also 
in erster Linie seine eigene Arbeitskraft, dann noch gegebenenfalls Leistungen 
von seinem Boden- oder Kapitalsbesitz. Bezuglich des Begriffes der Produktion 
sei gleich hier bemerkt, daB der Handel in den fiir uns wesentlichen Punkten 
sich in keiner Weise von der Produktion im Sinne der Warenerzeugung unter
scheidet: Auch der Handel verkauft in der statischen Wirtschaft die Waren 
zum Kostenpreise, also zum .Einkaufspreise zuzuglich der eigenen Kosten des 
handeltreibenden Unternehmers. Es ist klar, daB gerade hier das Bild der 
Statik in noch mehr augenfalliger Weise von der' Erfahrung der Wirtschaft 
abweicht als sonst. Das bringt aber fiir uns keine weiteren Schwierigkeiten 
mit sich, da wir die Behandlung der in dem statischen Bilde nicht erfaBten 
Gewinne uns fiir spater vorbehalten. So sprechen, wir im allgemeinen dort, 
wo wir von Produktion sprechen, auch zugleich yom Handel. Es ist auch fur 
unser Bild der statischen Wirtschaft nicht wesentlich, ob die Produktion nur 
in einer Stufe erfolgt oder in mehreren Stufen vertikal gegliedert ist, wie 
auch der Umfang der horizontalen Gliederung der Produktion hier gleichgiiltig 
ist, - wesentlich ist da nur, daB wir die Besonderheiten, welche sich bei Monopol
bildungen ergeben, in dieser Skizze als ausgeschlossen annehmen. 

3. Das ganze Sozialprodukt wird in der statischen Wirtschaft den Kon
sumenten verkauft. Es ist klar, daB als Einkaufer fiir die Konsumgiiter dabei 
nur jene in Betracht kommen, welche daraus ein Einkommen beziehen, daB 
sie der Produktion Produktionsmittel zur Verfugung gestellt baben. So sehen 
wir den geschlossenen Kreislauf der Guter: Von den Besitzern der Pro
duktionsmittel gelangen diese zu den Unternehmern, von welchen dann die 
iertigen Produkte durch die verschiedenen Stufen der Produktion und des 
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Handels zu den Konsumenten gelangen, welche mit jenen, die die Produktions
mittel zur Verlugung gestellt haben, identisch sind. Diesem standigen Waren
strom entspricht ein Geldstrom in der entgegengesetzten Richtung: Die Unter
nehmer bezahlen die produktiven Leistungen, diese Bezahlung bildet das Geld
einkommen der Besitzer der Produktionsmittel, das hier angesammelte Geld 
wird fiir die Konsumgiiter ausgegeben und gelangt wieder in die Hande der 
Unternehmer. Das ganze Sozialprodukt wird dabei von den Konsumenten 
aufgenommen, es bleibt nichts davon fiir eine spatere Wirtschaftsperiode ubrig, 
es wird nicht gespart, kein neues Kapital gebildet, - es wird aber auch nicht 
verschwendet, d. h. aus dem vorhandenen Kapitalsstock etwas verzehrt, es 
wird nicht die Reproduktion des vorhandenen Kapitals durch den Umfang 
des Konsums beeintrachtigt. 

II 

In dem gekennzeichneten System einer statischen Wirtschaft werden die 
Waren durch den Kaufverkehr von einem Wirtschaftssubjekt zum anderen 
in Bewegung gesetzt. Wenn wir nun die Variationen, welche sich in dem Zu
sammenhang dieses wirtschaftlichen Systems durch die Einfiihrung einer 
Steuer ergeben, untersuchen wollen, so mussen wir uns fragen, welche Anderungen 
infolge der Einfuhrung der Steuern im Austauschverhaltnisse der Waren, 
in den Preisen und in den Mengen, in welchen die einzelnen Waren gekauft bzw. 
verkauft werden, sich zeigen werden: Aus der Menge der von den Unternehmern 
gekauften Waren wird sich dann ergeben, wieviel Guter in das Sozialprodukt 
flieBen und schlieBlich den Konsumenten Zur Verlugung stehen. 

Nun kann zunachst eine Steuer beim tJbergang eines Produktionsmittels 
aus der Hand seines Besitzers in die des Unternehmers eingreifen und den Fall 
einer derartigen Steuer, welche an der ersten Stelle des von uns geschilderten 
Kreislaufes der Statik eingreift, wollen wir zunachst behandeln. Es ist der 
Fall zu untersuchen, daB entweder der Einkaufer eines Produktionsmittels 
bei diesem Einkauf eine Steuer zu zahlen hat oder der Verkaufer dieses 
Produktionsmittels beim Verkaufe desselben. In beiden Fallen ist der Ein
fachheit halber angenommen, daB die Hohe der Steuer in einem Verhaltnis zur 
Menge des gekauften bzw. verkauften Produktionsmittels steht. Es sei gleich 
hier bemerkt, daB Steuern, welche nicht gerade beim tJbergang der Leistung 
des Produktionsmittels von seinem Besitzer zum Produzenten zu zahlen sind, 
wirtschaftlich ganz dieselbe Bedeutung haben konnen, doch sollen uns diese 
besonderen Faile hier nicht weiter beschaftigen. 

Es bietet keine besonderen Schwierigkeiten, die hier betrachtete Art der 
Steuer in die Formel einzubeziehen, welche die Bestimmung des Preises einer 
Ware und in notwendiger Folge damit auch den Umfang der Verwendung der
selben, demnach auch die Menge der mit diesem Produktionsmittel erzeugten 
Guter, anzeigt. Wir werden aber zunachst den Fall, daB der Kaufer die Steuer 
fur eine Ware zahlt, von dem Falle trennen mussen, in dem der Verkaufer die 
Steuer zu zahlen hat. 

Fur den Kaufer des Produktionsmittels, fiir den Unternehmer, bedeutet 
der Umstand, daB er beim Einkauf eines Produktionsmittels eine Steuer zu 
zahlen hat, eine Erhohung der Kosten der Produktion: Er muB dem Preise der 
Produktionsguter auch noch die Steuer zuschlagen, um seinen Kostenpreis zu 
errechnen. Das wird weitgehende Folgen fur seine Produktion haben. Man 
kann leicht sehen, daB der Unternehmer nicht einfach den Betrag der Steuer 
auf den Preis des Produktes aufschlagen kann. Die Zusammenhange, welche 
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sich hier zeigen, konnen wir am besten iiberblicken, wenn wir von den Momenten 
ausgehen, welche die Preise der Produktionsmittel fiir den Unternehmer be
stimmen. 

1m allgemeinen kann man sagen, daB das Angebot an einer Ware destO' 
groBer sein wird, je hoher der Preis ist, welcher fUr diese gezahlt wird, daB 
anderseits die Nachfrage nach einer Ware um so geringer sein wird, je mehr 
fiir sie gezahlt werden muB. Der Preis erstellt sich in jener Rohe, bei welcher 
die Menge des tauschfahigen Angebotes und der tauschfahigen Nachfrage gleich 
groB ist. Wenn nun der Nachfragende beim Einkauf einer Ware eine Steuer 
zahlen muB, wenn also in seiner Kalkulation ihn das eingekaufte Produktions
mittel auBer dem fiir dieses gezahlten Preise noch die Steuer "kostet", so 
wird er diese Belastung durch Preis plus Steuer der Errechnung seines Kosten
preises zugrunde legen miissen. Da er dem Verkaufer des Produktionsmittels 
aber nur den reinen Preis fiir dieses bezahlt, sehen wir, daB auf dem Markte 
zwei Bewertungen des Produktionsmittels von Bedeutung sein werden. Man 
wird hier die Sachlage am deutlichsten iiberblicken, wenn man sich die Situation 
in einem graphischen Bilde vor Augen fiihrtl). 
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Wenn in einem rechtwinkligen Koordinatensystem (Abb.l) die vertikale Achse 
die Rohe des Preises, die horizontale Achse die Menge der bei jedem Preise kauf
fahigen Nachfrage nach einer Ware bzw. des kauffahigen Angebotes an dieser 
angibt, so erhalten wir fiir die Nachfrage eine von links nach rechts geneigte, fiir 
das Angebot eine von links nach rechts ansteigende Kurve (MN bzw. R S). Der 
Schnittpunkt dieser Kurven zeigt einerseits den Preis an, welcher sich auf dem 
freien Markt erstellen wird (A B), anderseits die Menge der umgesetzten 
Ware (0 B). 

Wenn wir in diesem Bilde die Auswirkung der Steuer veranschaulichen 
wollen, miissen wir vor allem beriicksichtigen, daB der Unternehmer, welcher 
ein Produktionsmittel einkauft, in seiner Kauffahigkeit bestimmt ist durch die 
volle Belastung, welche er beim Einkaufe des Produktionsmittels zu tragen 
hat, also durch Preis und Steuer, wahrend der Verkaufer nur den reinen 
Preis erhalt. Nach Einfiihrung der Steuer ist die Schichtung der Nachirage 
nach dem Produktionsmittel wohl Unverandert, der "Preis" aber, welcher die 
auBerste Grenze der Kauffahigkeit fiir die verschiedenen Schichten der Nachfrage 
bestimmt, ist nicht mehr der Geldpreis, welcher dem Verkaufer gezahlt wird, 

1) leh habe diese graphisehen Darstellungen zur ErHiuterung des im Wesen 
gleichartigen Gedankenganges bei der Lehre von der Uberwalzung sozialer 
Lasten bereits in meinem Buche "Angewandte Lohn theorie ", Wien, 1926" 
beniitzt. 
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;sondem der Betrag der Belastung des Untemehmers, also der Betrag Einkaufs
preis plus Steuer: Die Nachfragekurve M N driickt die Zahlungsbereitschaft 
der Untemehmer fur die einzelnen Mengen des Produktionsmittels aus in dem 
.Betrage der Gesamtbelastung der Untemehmungen. Und die Verkaufer des 
Produktes erhalten in jedem FaIle den urn das AusmaB der Steuer verminderten 
Betrag dieser Gesamtbelastung. Wenn wir in unserem Bilde sehen wollen, 
wie sich jetzt die Marktsituation auswirken wird, so mussen wir unter der Nach
fragekurve der Untemehmer eine zweite Kurve zeichnen, welche sich von dieser 
in einem Abstand haIt, der dem Betrage der Steuer entspricht (M' N'), und 
es ist klar, daB der Schnittpunkt dieser neuen Nachfragekurve mit der Angebots
kurve den Marktpreis der Ware bestimmen wird: Die Anbietenden der Ware 
haben ja unmittelbar nicht daran ein Interesse, wie groB die Belastung der 
Untemehmer bei der Verwendung des Produktionsmittels ist, sondem· nur 
daran, wieviel sie fiir dieses erhalten. Die Untemehmer konnen den Verkaufem 
nicht den Gesamtbetrag ihrer Belastung geben, sondem nur diesen Betrag 
.abzuglich der Steuer. Man sieht, daB der sich erstellende Preis von der GroBe A. B 
auf die GroBe A.' B' zuriickgegangen ist, daB die Menge der urngesetzten (ge
kauften, bzw. verkauften) Ware von 0 B auf 0 B' zuruckgegangen ist. Man 
kann nun ohne Schwierigkeiten die Sachlage nach der Einfiihrung der Steuer 
mit jener, welche vor dieser zu beobachten war, vergleichen: Die Menge der 
von den Unternehmem gekauften und verwendeten Produktionsmittel ist 
zuruckgegangen, sonach ist das Sozialprodukt geringer geworden (0 B' ist 
jedenfalls kleiner als 0 B); der Preis des Produktionsmittels auf dem Markte 
ist gesunken (A.' liegt auf der Kurve R S weiter links und sonach jedenfalls 
tiefer als A.); die Belastung des Untemehmers mit den Kosten der Einheit des 
Produktionsmittels ist groBer geworden (B' G ist jedenfalls groBer als A. B, 
weil G auf der Kurve M N weiter links und sonach hOher liegt). Zusammen
fassend kann man sagen: Die Steuer hat die Verkaufer der Produktions
mittel "belastet", weil sie weniger von dem Produktionsmittelvorrat verkaufen 
und das zu einem geringeren Preise, sie hat die Konsumenten "belastet" 
weil das Sozialprodukt geringer geworden ist, weil die Kosten seiner Erzeugung 
und sonach auch die Preise gestiegen sind. 

Es ist von Interesse, festzustellen, daB letzten Endes die Wirkungen einer 
Steuer auf die Produktionsmittel in ganz denselben Richtungen sich geltend 
machen werden, wenn die Steuer nicht von dem Unternehmer, der die Produktions
mittel kauft, zu zahlen ist, sondem von dem Verkaufer derselben. Wenn 
wir davon ausgehen, daB - wie es in der Schichtung der Angebotsseite sich 
unter einmal gegebenen Verhaltnissen zeigt - jeder Besitzer eines Produktions
mittels einen bestimmten Mindesterlos fiir dieses erlangen will, und wenn, 
sobald infolge der Steuer dieser Erlos beim Verkaufe des Produktionsmittels ver
Tingert wird, auch weiterhin die Verkaufer nach Einfuhrung der 
Steuer denselben Reinerlos beim Verkaufe des Produktionsmittels 
erzielen wollen, so wird fiir die Verkaufer nicht der Preis, welcher auf dem 
Markte von den Untemehmem gezahlt wird, allein bestimmen, ob sie die Ware 
hergeben wollen, sondem sie werden ihren Erwagungen den Betrag zugrunde 
legen, welcher sich nach Abrechnung der von ihnen :IIU tragenden Steuer 
vom Verkaufspreis ergibt. Die Verkaufer der Produktionsmittel werden sohin 
nach Einfiihrung der Steuer auf dem Markte von den Unternehmem einen Preis 
verlangen, welcher sich aus der Hinzurechnung der Steuer zu dem friiher ver
Jangten Preis ergibt. In unserem graphischen Bilde (Abb. 2) ist die neue An
gebotskurve durch R'S' ersichtlich gemacht. Der Umstand, daB die die Pro
,duktionsmittel Anbietenden dieselben Anspruche stellen wie vor Einfuhrung 
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der Steuer, wird es bewirken, daB der Preis des Produktionsmittels von der 
GroBe A B auf A' B' steigt. Es wird wieder weniger von diesem Produktions
mittel abgesetzt werden, es wird weniger produziert werden, belastet erscheinen 
die Besitzer der Produktionsmittel und die Konsumenten. Der Erlos 
der Verkaufer der Produktionsmittel wird trotz Erhohung der Preise derselben 
geringer sein, da sie von dem erzielten Preise die Steuer zahlen miissen. 

III 

Bevor wir nun den dem Uberwalzungsprozesse zugrunde liegenden Tat
bestand an einigen anderen typischen Fallen weiter erortern, solI kurz die prak
tische Bedeutung dessen, was wir bisher gesehen haben, beleuchtet werden. 
Wir haben erkannt, daB die Belastung beim Einkaufe des Produktionsmittels, 
ganz gleich, ob sie zunachst vom Kaufer oder vom Verkaufer gezahlt wird, 
sich in zwei Richtungen auswirken wird: Auf der einen Seite werden die Ver
kaufer des Produktionsmittels fUr dieses weniger erhalten und es wird 
weniger von diesem Produktionsmittel verwendet werden, auf der anderen 
Seite wird die Produktion, die dieses Produktionsmittel verwendet, mit 
hoheren Kosten arbeiten und es wird weniger produziert werden. Nun 
ware es von Interesse, das AusmaB der Wirkungen nach den beiden 
Seiten hin zu vergleichen. Da ist es klar, daB dieses abhangig sein wird von 
der Art der Schichtung des Angebotes undderNachfrage des in Betracht kommen
den Produktionsmittels. Es ist der Fall denkbar, daB eine Herabsetzung des 
Preises eines Produktionsmittels um einen relativ bedeutenden Betrag das 
Angebot an diesem nicht wesentlich zurUckgehen laBt. In diesem FaIle wird 
offensichtlich der Druck auf den Preis des Produktionsmittels ein starker sein, 
es werden die Verkaufer desselben einen groBeren Tell der Last tragen mussen, 
- viel mehr als in dem FaIle, daB eine Herabsetzung dieses Preises schon ein 
starkes Zuruckgehen des Angebotes zur Folge hat. Auf der anderen Seite ist 
der Fall moglich, daB selbst eine starkere Erhohung der Kosten einer Produktion, 
welche sich in dem Preise des Produktes auswirkt, einen nur geringen Riickgang 
der Nachfrage nach diesem Produkt herbeifiihrt. In diesem FaIle wird sich 
die Belastung des Produktionsmittels viel starker in einem Steigen des Produkt
preises auswirken,- vielstarker, als wenn die Nachfrage auf eine Preissteigerung 
empfindlicher reagiert. Es ist auch klar, daB eine geringe Empfindlichkeit 
sei es der Nachfrage, sei es des Angebotes, welche dazu fUhrt, daB die Kaufer 
des Produktes oder die Verkaufer des Produktionsmittels einen groBeren Tell der 
Last ohne eine gar zu weitgehende Andernng in ihrer Tauschfahigkeit iiber
nehmen, letzten Endes dahin wirken wird, daB die Auswirkung der Belastung 
in einem geringeren Absatze des Produktionsmittels und in einer geringeren 
Produktion sich nicht so stark geltend machen wird. 

Die Art der Schichtung von Angebot und N achfrage im einzelnen ist eine 
Frage der tatsachlichen Verhaltnisse der Wirtschaft, uber welche wir hier etwas 
Aligemeines nicht aussagen konnen, wir konnen aber gerade an die Formulierung 
dieser Falle die Besprechung einiger Grenzfalle ankniipfen, welche von groBerem 
Interesse sind. Wir betrachten da Varianten des bisher unseren Ansfiihrungen 
zugrunde gelegten Schemas der allgemeinen Marktsituation. 

Es ist zunachst der Fall denkbar, daB das Angebot einer Ware fix ge
ge ben ist und "zn j edem Preise" (oder wenigstens: zu jedem praktisch in 
Betracht kommenden Preise) in unveranderter GroBe verkaufsbereit ist. (Die 
Verkanfer haben keine "Eigenwertschatzung" der angebotenen Ware, haben 
keine andere Moglichkeit einer Ventendung derselben als die der Ausbietung 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 13 
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fiir die Produktion. Das mag unter Umstanden bei dem Angebote von Boden
leistungen der Fall sein, welche auf jeden Fall der Produktion zur Verfiigung 
gestellt werden.) Hier hat die Theorie den Preis, welchen diese Ware erzielen 
wird, eindeutig umschrieben: Er wird durch die Zahlungsbereitschaft der 
mindest kaufkraftigen Nachfrage, welche mit dem vorhandenen Angebote 
noch befriedigt werden kann, bestimmt. Es ist ohne weiteres klar, daB eine 
Belastung des Einkaufes eines Produktionsmittels, welches in dieser Markt
figuration angeboten wird - und zwar ganz gleich, ob zunachst Kaufer oder 
Verkaufer belastet werden -, ausschlieBlich in einer Herabsetzung des Rein
erloses, den die Verkaufer des Produktionsmittels erzielen, sich auswirken wird. 
(Eine Belastung der Produktion wird nur dann eintreten, wenn die Steuerlast 
so groB ist, daB sie den bisherigen Preis des Produktionsmittels iibersteigt. Da 
bei Belastung der Verkaufer der Preis mindestens die Hohe der Steuer erreichen 
muB, werden jene Kaufer, welche einen hoheren Preis als den bisherigen nicht 
zahlen konnen, nicht weiter produzieren, die Steuer wirkt ganz ahnlich wie ein 
Mindestpreis; ebenso wird bei Zahlung der Steuer durch die Kaufer fiir dieselben 
Schichten der Produzenten der Einkauf dieses Produktionsmittels unmoglich.) 

Dann aber ist es moglich, daB der Preis eines Produktionsmittels 
fiir eine Volkswirtschaft fix gege ben ist und daB dieser Preis als Reinerlos 
der Verkaufer der produktiven Leistungen nicht geandert werden kann. Dieser 
Fall wird kaum in einer isolierten Volkswirtschaft zu finden sein, wohl aber 
dann, wenn man die Belastung in einer einzelnen Volkswirtschaft bei einem 
ohne jede Einschrankung von einer Wirtschaft in eine andere transferierbaren 
Produktionsmittel betrachtet, dessen Preis durch den Weltmarkt bestimmt 
ist, innerhalb dessen die .Anderungen in den VerhaItnissen dieses einzelnen 
Wirtschaftsgebietes eine ins Gewicht fallende preisbestimmende Wirkung iiber
haupt nicht ausiiben. (Das kann z. B. beim Verkaufe von Kapitalleistungen 
zutreffen; in ahnlicher Weise aber auch innerhalb einer Volkswirtschaft bei 
einer Sonderbelastung, z. B. in einer einzelnen Gemeinde.) Hier ist eine Belastung 
der Verkaufer des Produktionsmittels nicht moglich, die Steuer wird sich jedenfalls 
in einer Erhohung der Produktionskosten auswirken. 

IV 

Nachdem wir nun die Wirkungen einer Belastungbeim Verkauf eines 
Produktionsmittels betrachtet haben, ist es nicht schwer, die Belastungen, 
welche weiterhin auf dem Wege zwischen dem Einkaufe der Produktionsmittel 
und der Bereitstellung der fertigen Produkte zum Einkaufe durch den Kon
sumenten eingreifen konnen, zu untersuchen. Es ist klar, daB das allgemeine 
Schema, das wir bei Betrachtung des Einkaufes eines Produktionsmittels in 
Anwendung gebracht haben, auch fiir aIle weiteren Phasen des Werdens des 
fertigen Konsumgutes Geltung hat. 1m allgemeinen steht immer ein elastisch 
geschichtetes Angebot einer ebenso geschichteten Nachfrage gegeniiber, die 
Einfiihrung einer Steuer wird die Zahlungsbereitschaft der Nachfrage herabsetzen 
oder die Forderungen des Angebotes auf dem Markt erhOhen und damit den 
von una theoretisch dargestellten "OberwalzungsprozeB auslosen. Von Bedeutung 
ist es hier, ganz allgemein die Figuration von Angebot und Nachfrage in diesen 
weiteren Stamen des Produktionsprozesses zu betrachten. Da ist zunachst 
zu sagen, daB eine Empfindlichkeit von Angebot und von Nachfrage 
in der Richtung, daB eine Herabsetzung des effektiven Erloses des Verkaufers 
bzw. eine Hinaufsetzung der Kosten und sohin des Produktpreises den Umfang 
der Tauschfahigkeit auf dem Markte beeinflussen wird, wohl immer vorhanden 
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sein wird. Beziiglich der N achfrage nach einer Ware, welche schlieBlich ab
hangig ist von der Kaufkraft der Konsumenten, die bei hinaufgesetzten Preisen 
schwacher wird, wird das wohl auBer Zweifel sein. Am deutlichsten sichtbar 
sind hier die Verhaltnisse dann, wenn eine Steuer unmittelbar vor der Bereit. 
stellung einer Ware zum Konsum eingreift, bei den in der Sprache des taglichen 
Lebens als indirekte Steuern bezeichneten Konsumsteuern. Insoweit eine Steuer 
den Preis eines Konsumartikels erhoht, wird der Konsum zurUckgehen. Gewisse 
Sonderfalle, die hier eintreten konnen - ihre Bedeutung scheint uns in der 
Literatur gelegentlich iibertrieben worden zu sein, es gehort hieher beispielsweise 
der wohl noch wichtigste Fall, daB der Konsum einer Ware trot~ der Erhohung 
ihres Preises steigt, weil nunmehr die Versorgung mit diesem ,Konsumartikel 
aus bestimmten Grunden billiger ist als die mit anderen -, komnfen hier deshalb 
nicht in Betracht, weil sie Anderungen zur Voraussetzung haben, welche wohl 
aus dem Rahmen der statischen Betrachtung herausfallen. Wichtig ist aber 
das oben Gesagte hinsichtlich des Ange botes an Waren. Wir haben damit 
gesagt, daB von den friiher betrachteten Schemen der moglichen Marktsituation 
ffir das Angebot einer Ware jenes hier in Betracht kommt, bei welchem wiT 
das Angebot in seiner GroBe als von dem zu erzielenden Reinerlos 
abhangig angesehen haben, nicht aber jene beiden friiher genannten Schemen, 
in welchen das Angebot in seiner GroBe fix gegeben oder in welchem der Preis 
der angebotenen Ware als ein gegebener anzusehen war. Warum wir dies hier 
annehmen miissen, ist wohl klar. Wir sprechen von dem Angebot an produzierten 
Waren, welche in der Produktion weiter gebraucht werden, und die Produktion 
dieser Waren wird im allgemeinen unter dem Gesetze vom abnehmenden 
Ertrag stehen oder - um das in einer anderen Form auszudriicken, welche 
im Wesen das gleiche besagt - mit verschiedenen Produktionskosten 
arbeiten. Eine Herabsetzung des Erloses der Produktion muB die gerade noch 
an der Grenze der Rentabilitat stehende, unter den ungiinstigsten Bedingungen 
arbeitende Produktion unmoglich machen, sonach die Menge des Gesamt
produktes und damit den Umfang des Angebotes dieser Ware herabsetzen. 

Damit ist erwiesen, daB die erste allgemeine Formel, die wir ffir den Uber
walzungsprozeB gefunden haben, bei einer Belastung der weiteren Stufen der 
Produktion voll Geltung haben wird: Es wird infolge der steuerlichen Belastung 
die Menge des Produktes herabgesetzt, jene, welche der belasteten Produktion 
als Anbieter ihrer Waren gegeniiberstehen, werdeneinen geringeren Rein
erlos erzielen, jene, welche das Erzeugnis dieser Produktion abnehmen, werden 
hohere Preise bezahlen miissen. DaB diese Wirkung von jeder Stufe der 
Produktion aus sich nach riickwarts und vorwarts weiterhin geltend macht, 
daB also die Belastung einer bestimmten Stufe der Produktion alle Stufen der 
Vorproduktion und auch aIle Stufen der Weiterverarbeitung und Verwendung 
eines Produktes in diesen Richtungen beeinfluBt, das ist wohl auf den ersten 
Blick klar. 

V 

In der unseren Ausfiihrungen zunachst zugrunde gelegten statischen Wirt
schaft konnen wir auch die Besteuerung des Einkommens in ihren Wir
kungen betrachten. Die herrschende Lehre nimmt mit Recht an, daB die Ein
kommensteuer im allgemeinen nicht iiberwalzt werden kann. Wir mochten 
hier nur kurz diesen Satz im Rahmen unserer Untersuchungsweise begriinden 
und die Grenzen seiner Berechtigung aufzeigen. 

Wenn dem einzelnen Konsumenten ein bestimmter Geldbetrag als Ein
kommen zur Verfiigung gestellt ist und er mit diesem aus dem Sozialprodukte 

15* 
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Konsumgiiter kauft, so bedeutet eine Verringerung dieses Geldeinkommens 
durch eine Steuer zunachst nur, daB die Kaufkraft, welche dem Sozialprodukte 
seitens der Konsumenten gegentibersteht, herabgesetzt wird. Da aber an Stelle 
der so ausfallenden Kau:£kraft die Kaufkraft des die Steuer einnehmenden 
Staates tritt, wird nicht eine Herabsetzung des AusmaBes der Nachfrage nach 
dem Sozialprodukt, sondern hochstens eine Verschiebung in der Art der Nach
frage eintreten. Insolange die Tatsachen diesem Blld entsprechen, kann von 
einer Uberwalzung der Einkommensteuer nicht gesprochen werden. Anders 
wird sich das Blld aber dann gestalten, wenn die Einkommensteuer die Stellung 
der Konsumenten, die ja nach unaeren Voraussetzungen auch jene sind, welche 
die Produktionsmittel der Wirtschaft zur Verftigung stellen, auf dem Markte, 
auf welchem sie die Produh.-rtionsmittel anbieten, andert. Der einzelne Besitzer 
von Produktionsmitteln bezieht zwar dafiir, daB er diese der Produktion zur 
Verftigung stellt, nominell den gleichen Erlos, das gleiche Einkommen, aber sein 
"Realeinkommen" ist geringer geworden und das bedeutet fiir ihn praktisch 
dasselbe, wie wenn der Erlos fiir die von ihm verkauften Produktionsmittel 
zurnckgegangen ware. Das kann aber eine Umstellung in der Marktfigur des 
Angebotes nach sich ziehen, und zwar sind hier zwei verschiedene Anderungen 
wenigstens denkbar. Es ist zunachst moglich, daB die Besitzer des Produktions
mittels jetzt fiir dieses mehr verlangen und lieber auf den Verkauf eines Produk
tionsmittels ganz verzichten, als daB sie sich mit dem bisherigen Preise, der 
infolge der Besteuerung des Einkommens fiir sie eine Verkiirzung mit sich bringt, 
zufriedengeben. Als Beispiel diene ein an sich wohl wenig wichtiger Fall, bei 
dem dieser Zusammenhang nicht bezweifelt werden kann: Ein Wirtschafts
subjekt, das etwa tiber ein Besitzeinkommen, tiber eine gesicherte Rente verfiigt 
und auBerdem noch seine Arbeitskraft verkauft hat, kommt zu dem Entschlusse, 
daB es ihm nach Einftihrung der (vielleicht progressiven) Einkommensteuer 
nicht mehr daftir steht, fiir die durch die Steuer geschmalerte Entlohnung seine 
Arbeitskraft zu verkaufen, er wird nur mehr bei einem hoheren Lohne arbeiten 
wollen, welcher die Belastung durch die Steuer - ganz oder zum Teil - auf 
den Arbeitgeber, also auf den Unternehmer, und ill folgenden auf den Preis 
der Produkte tiberwalzt. Auf der anderen Seite kann aber die mit der Ein
kommensteuer verbundene Herabsetzung des Realeinkommens dazu ftihren, 
daB das Angebot an Produktionsmitteln vergroBert wird: So wenn etwa ein 
bisher Konsumzwecken dienender Bodeneines Parkes nunmehr zum Zwecke 
der Produktion ausgeboten wird. Ohne una auf die Diskussion der Bedeutung 
dieser beiden FaIle in· der Praxis einzulassen - das wird im wesentlichen eine 
Frage derTatsachen sein--, wollen wir bemerken, daB der erste Fall insbesondere 
in der Auswirkung einer steuerlichen Belastung des Arbeitseinkommens una 
von nicht zu unterschatzender Bedeutung erscheint: Es kann die Belastung 
des Arbeitseinkommens zu einer Erhohung der "Ansprtiche" der Arbeiterschaft 
und damit unter Umstanden auch zu einer Lohnerhohung ftihren. 

VI 

Die Theorie der statischen Wirtschaft ist oft als eine wirklichkeitsfremde 
Konstruktion angesehen worden und man konnte vielleicht diesen Vorwurf 
unserem sehr starr umschriebenen Bilde der Statik ganz besonders machen. 
Wir glauben nun, daB schon die bisherigen Untersuchungen gezeigt haben, 
daB fiir unser Problem der Inzidenz nicht ganz unwichtige Ergebnisse ill Rahmen 
der Untersuchung der Statik gefunden werden konnen. Wir werden spater noch 
auf den Erkenntniswert dieser Untersuchungen zu sprechen kommen. Hier 



Zur Theorie der SteueriiberwiiJzung 197 

wollen wir zunii.chst die Besonderheiten, welche sich fiir unser Problem in der 
dynamischen Wirtschaft zeigen, untersuchen. 

Ohne daB wir die Theorie der dynamischen Wirtschaft im einzelnen unter
suchen und ohne daB wir insbesondere die Ursachen, welche die Bewegungen 
der Wirtschaft bestimmen, betrachten, wollen wir fragen, welche praktisch be
deutenden Momente die dynamisch bewegte Wirtschaft der Erfahrung von der 
konstruierten statischen Wirtschaft unterscheiden. Und da sind es wohl zwei 
Momente, welche rein auBerlich den Unterschied im wesentlichen bestimmen. 
Die tatsachliche Wirtschaft arbeitet zunachst im allgemeinen nicht nach dem 
Kostengesetze, sondern die Unternehmer erzielen entweder Gewinne, indem 
sie tiber dem Kostenpreise verkaufen, oder Verluste, indem sie Waren unter 
den Gestehungskosten hergeben mtissen. Das Bild der Statik erscheint da nur 
als ein Idealtypus, dem sich die Wirklichkeit trotz der Annaherungstendenzen, 
welche zweifellos bestehen, niemals voll angleichen kann. Dann aber - und 
das ist das zweite unterscheidendeMoment - ist eines von den Produktions
mitteln in der Wirtschaft in standiger Bewegung: Kapital wird zerst6rt 
und neues bildet sich. Praktisch ist da die Neubildung von Kapital in erster 
Linie von Interesse, weil es die Aufgabe dieser Neubildung ist, den Ersatz ftir 
das in den Schwankungen des Wirtschaftslebens zerst6rte Kapital zu bilden, 
weil die Neubildung von Kapital, soweit sie die Zerstorungen tiberwiegt, die Ver
mehrung des Reichtums der Volkswirtschaft bedeutet. (Ein drittes Moment, 
das auBerlich die dynamische Wirtschaft noch besonders charakterisiert, die 
Entwicklung des technischen Fortschrittes, kommt fiir unsere Betrachtung 
vor allem deshalb nicht in Betracht, weil wir aus naheliegenden Griinden im 
allgemeinen nur die Bewegung in relativ engen Zeitraumen betrachten wollen.) 

Damit haben wir aber ftir die Steuertheorie der wirtschaftlichen Dynamik 
zwei Themen gefunden: Zunachst die Besteuerung des Unternehmer
gewinnes, dann die Beeinflussung der Kapitalsbildung. Wir wollen 
diese beiden gesondert behandeln, obwohl sich ohne weiteres ein Behr enger 
Zusammenhang ergibt: Die Besteuerung des Unternehmergewinnes kann dort, 
wo der Unternehmergewinn im WeBen zur Kapitalbildung verwendet wird, 
praktisch sich ahnlich auswirken wie eine direkte Besteuerung der Kapitals
bildung, umgekehrt kann die Besteuerung der Kapitalsbildung zugleich eine 
Besteuerung des Unternehmergewinnes sein. Doch wird das Wesentliche dieser 
Zusammenhange sich auch beieiner gesonderten Betrachtung der beiden Fragen 
leicht aufzeigen lassen. 

VII 
Der Unternehmergewinn (einschlieBlich des Handelsgewinnes) entsteht 

in den Schwankungen, welche sich bei dem Ablaufe der Wirtschaft ergeben in 
der Nachfrage nach den verschiedenen Konsumgiitern, im Angebot der ver
schiedenen Produktionsmittel und schlieBlich auch in den Schwankungen, 
welche aus der Art der technischen Durchftihrung der Produktion, durch welche 
die Efficienz der einzelnen Produktionsmittel bestimmt wird, folgen, - er 
entsteht dort, wo aus diesen Momenten heraus sich in der Kalkulation des Be
triebes das Verhaltnis erstellt, daB tiber die Kosten der Produktion im Ver
kaufspreise sich ein UberschuB ergibt. Wesentlich ist - und das ist auch ent
scheidend ftir die Beantwortung der Fragen, welche sich fiir unser Problem 
hier ergeben -, daB der Unternehmergewinn in jedem einzelnen konkreten FaIle 
siGh daraus ergibt, daB nach Durchftihrung des Einkaufes der Produktionsmittel 
und nach Durchftihrung des Absatzes der produzierten Ware ein Kosten. 
tiberBchuB in der Hand des Unternehmers verbleibt. 
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Wenn wir da den Weg 2lur Einordnung der Wirkungen einer Besteuerung 
des Untemehmergewinnes in die Formel der die Preisbildung der Produktions
giiter und des Produktes bestimmenden Momente suchen, so miissen wir sehen, 
da.B diese Momente durch die Steuer an sich uberhaupt nicht beriihrt werden 
konnen: Der Untemehmer ist mit einer bestimmten Kaufbereitschaft auf den 
Produktionsgiitermarkt gega.ngen, hat hier diese Guter zu dem sich bei der 
gegebenen Marktsituation erstellenden Preise gekauft, er hat seine Produkte 
in der Absicht, einen bestimmten Preis als Minimum zu fordem, auf dem Ma.rkt 
a.usgeboten und den sich auf dem Markt erstellenden Preis erzielt. Er hat, 
da er hier einen Gewinn erzielt hat, auf jeden Fall ein Interesse daran, die Pro
duktion unter den gegebenen Verhaltnissen fortzusetzen, er wird auch bei einer 
Besteuerung seines Gewinnes nicht die Moglichkeit haben, die fiir ihn maB
gebenden Preise auf dem Markte zu andem. Die Steuer auf den Unter
nehmergewinn ist der Typus einer Steuer, welche nicht uberwaIzt 
werden kann. 

Und doch ist gerade wegen der Eigenart des Untemehmergewinnes mit 
dieser Antwort allein die Frage der Besteuerung des Untemehmergewinnes 
nicht gelost. 

Der Untemehmergewinn hat in der Volkswirtschaft zwei besondere Funk
tionen, die, in einem gewissen Sinne einander entgegengesetzt, doch in ihrer 
Wirkung einander erganzen. Auf der einen Seite ist .zweifellos der Untemehmer
gewinn eine gall2l auBerordentlich wichtige QueUe fur die Neubildung des 
Kapitals, die Bewegung, welche von der Bildung neuer Produktionsmittel, von 
der Schaffung neuer Verwendungsmoglichkeiten fiir den sich bildenden Guter
vorrat ausgeht, wird zum groBen Teile vom Untemehmergewinn initiiert: Der 
Untemehmergewinn ist ein wichtiges bewegendes Moment in der wirtschaft
lichen Dynamik. Auf der anderen Seite aber lost die Tatsache des Bestehens 
eines Untemehmergewinnes - und das hat schon die klassische Theorie sehr 
scharf herausgearbeitet - jene Bewegung aus, welche in der Wirtschaft immer 
die Tendenz nach dem statischen Ruhezustande mit sich bringt: Wo 
ein Untemehmergewinn besteht, wird der Anreiz zur Konkurrenzierung besonders 
groB sein, es werden neue Untemehmungen auftauchen, welche durch Ver
starkung der Nachfrage nach den Produktionsmitteln deren Preis heben, durch 
Verstarkung des Angebotes an den den Untemehmergewinn schaffenden Pro
dukten deren Preis senken, und auf diese Weise wird gerade der Bestand des 
Untemehmergewinnes jene Bewegung, welche die Tendell2l zur Statik auslost, 
erst wirksam machen. Und im Gesamtbild einer sich entwickelnden Volks
wirtschaft wirken die beiden vom Unternehmergewinn ausgehenden Tendenzen 
dahin, daB der Gleichgewichtszustand, welchem die Wirtschaft standig zustrebt, 
ohne ihn je zu erreichen, immer wieder durch sich bildendes Kapital geandert 
wird, daB dieser Zustand der einer immer reicheren Versorgung mit Gutern wird. 

Die beiden antagonistischen Funktionen des Unternehmergewinnes werden 
durch eine Besteuerung desselben wenigstens erschwert. Wo die Steuer den 
als QueUe der Kapitalsbildung dienenden Unternehmergewinn verringert, wird 
die Kapitalsbildung - insoweit sie eben aus dem Untemehmergewinne erfolgt, 
und daB das in weitem Umfange zutrifft, kann nicht bestritten werden- infolge 
der Schmalerung ihrer QueUe aufgehalten werden. Inwieweit dieses Moment 
in der einzelnen Volkswirtschaft praktisch von Bedeutung sein wird, ist wiederum 
eine Tatfrage. Des weiteren: Insoweit die Besteuerung des Unternehmergewinnes 
~en Anreiz zur scharferen Konkurrenzierung einer unter giinstigen Umstanden 
ttberschusse aufweisenden Produktion schwacht, wird innerhalb der dynamischen 
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Bewegung der Wirtschaft die Tendenz zur Statik gehemmt und das wird wiederum 
sowohl diejenigen, welche bei ungehemmtem Obwalten dieser Tendenz mit 
einem Steigen der Nachfrage nach Produktionsmitteln und mit einem Steigen 
der Preise derselben rechnen konnen, wie auch jene, welehe in diesem Falle mit 
einer Vermehrung des Angebotes an Produkten und mit einem Fallen der Preise 
derselben rechnen konnen, se~adigen. 

VIII 

Damit haben wir schon einiges iiber die Wirkung einer Besteuerung 
der Kapitalsbildung gesagt, die schon deshalb im engsten Zusammen
hange mit der Besteuerung des Unternehmergewinnes stehen wird, weil die 
Kapitalsbildung wohl sehr haufig nur in der Form besteuert wird, daB ein 
einen Unternehmer gewinnbildender DbersehuB einer Produktion, der im 
Betrieb als neu werbendes Kapital verbleibt, dureh die Steuer getroffen wird. 
Die Steuer wird hier jedenfalIs dadureh, daB sie - wie wir dieses Verhaltnis 
schon ausgedriiekt haben - die QueUe der Kapitalsbildung einengt, zu einer 
Verminderung derselben fiihren. 

Jedenfalls wird nicht das Moment, in welehem Umfang diese Quelle der 
Kapitalsbildung aus dem Unternehmergewinn ergiebig ist, fUr den Umfang der 
Kapitalsbildung in der Volkswirtsehaft allein maBgebend sein. Kapitalsbildung 
ist an sieh aueh in anderen Formen moglieh. Sie kann unter Umstanden (privat
wirlschaftlich) die Gegenseite einer Wertsteigerung von Produktionsmitteln 
sein, die ihrerseits in verschiedenen Griinden ihre Ursache haben kann und 
gleichfalls einer Besteuerung zuganglich ist. Sie kann aber auch - und das soli 
uns hier n'iiher beschaftigen - die Folge von Riicklagen aus irgend einer der 
verschiedenen Formen des statischen Einkommens sein: Es kann ein Ein
kommen aus Arbeitsleistungen, aus Verkauf von Bodennutzungen oder von 
Kapitalsleistungen gesparl werden und zur Kapitalsbildung dienen. Es liegt 
nahe, eine Abhangigkeit der Moglichkeit der Kapitalsbildung von der GroBe 
dieser Einkommen anzunehmen und zu sagen, daB - ganz so wie bei der Kapitals
bildung aus dem Unternehmergewinn - eine Schmalerung der Quellen der 
Kapitalsbildung auch die Kapitalsbildung selbst hemmen wird. Das wird auch 
im allgemeinen der Fall sein. MaBgebend fUr den Umfang der Kapitalsbildung 
wird aber neben der Reichhaltigkeit ihrer Quellen aueh der Umstand sein, 
welchen Ertrag das Kapital erwarten laBt. Da wird das Moment der Besteuerung 
des Kapitalsertrages, das wir im Rahmen des statischen Systems besprochen 
haben, auch entseheidend fUr die Neubildung von Kapital und fUr die vom 
Kapital ausgehende Wirkung der wirtschaftlichen Dynamik sein. Ein ver
ringerter Kapitalsertrag kann den Anreiz zur Kapitalsbildung erschweren. 
Notwendig ist nun allerdings dieser Zusammenhang nieht. Geradeso wie die 
Argumentation moglich ist, daB ein Wirtschaftssubjekt deshalb, weil der zu 
erwarlende Ertrag geringer ist, weniger fUr spatere Zeiten zuriicklegt, ist auch 
die Argumentation moglich, daB ein Wirtschaftssubjekt gerade deshalb, weil 
das von ihm gesparte Kapital einen geringeren Ertrag bietet und weil es ein 
bestimmtes Kapitalseinkommen - etwa als Versorgung fUr das Alter oder fUr 
die Familie - zu erwerben wiinscht, bei geringerer Ertragsaussicht mehr spart, 
um den gleiehen Ertrag zu erzielen. Welches dieser beiden Momente in weiterem 
MaBe ausschlaggebend ist, wird wohl von den allgemeinen sozialen und wirt
sehaftlichen Verhaltnissen der Bevolkerung abhangen, diese werden sonaeh 
auch bestimmen, in welehem Sinne eine Besteuerung des Kapitalszinses sich 
auf die Neubildung von Kapital auswirken wird. Bei der Beurteilung der Ertrags-
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aussichten Wird aber auch die Besteuerung des Unternehmergewinnes in Betracht 
~u ziehen sein: dies deshalb, weil haufig Kapitalsbesi~ AnlaB zu solchen Anlagen 
gibt, welche nicht nur Kapitalszins sondern auch einen Unternehmergewinn 
erwarten lassen. 

1m Zusammenhang mit den Fragen, welche sich bei Betrachtung der Dynamik 
aufwerfen, wollen wir noch einiges besproohen, das wenigstens zum Teil in den 
Rahmen der Betrachtung der statischen Wirtschaft einbezogen werden konnte. 
Es handelt sich hier zunachst um die Besteuerung der verschiedenen Formen 
von Differentialrenten, welche die Wirtschaft kennt. Der typische Fall 
ist der, daB ein Betrieb, der irgendeinen Produktionsvorteil genieBt (Transport. 
lage, Produktionsgeheimnis usw.), aus diesem Grunde mit geringeren Kosten 
arbeitet als ein anderer Betrieb und sonach einen Sondergewinn abwirft. Unter 
Umstanden wird ein solcher Sondergewinn bei freiem Walten der Konkurrenz 
der Tendenz zur Eliminierung nach den Grundsatzen des Kostengesetzes unter
liegen. (Z. R: Bevorzugte Betriebe werden die unter minder giinstigen Ver. 
haltnissen arbeitenden niederkonkurrieren.) Es wird sodann dieser Gewinn im 
statischen Gleichgewichtszustande nicht zu finden sein. Unter Umstanden 
aber wird ein solcher Gewinn als Dauergewinn angesehen werden konnen, dies 
insbesondere dann, wenn die bevorzugte Produktion nicht ausgedehnt werden 
kann. Zweifellos sind diese Falle im allgemeinen nur im Fall einer irgendwie 
eingeschrankten Konkurrenz zu erwarten oder wenigstens dann, wenn eine 
weitgehende Verschiedenartigkeit der Produktionsbedingungen die Verhaltnisse 
der Wirtschaft von dem, was man sich gewohnlich in einfacher Weise als freie 
Konkurrenzwirtschaft vorstellt, etwas weiter abriicken laBt. 1m allgemeinen 
ist dieser Sondergewinn fiir uns ohne weiteres in die Kategorie des Unternehmer
gewinnes einzuordnen. Aber auch dort, wo dieser Sondergewinn statischer 
Natur ist, ist nicht schwer zu sehen, daB seine Besteuerung einer "Oberwalzung 
nicht unterliegt. Die Stellung des einer Sonderbesteuerung unterliegenden 
bevorzugten Betriebes wird durch die Steuer - insolange sie die Hohe des 
Sondergewinnes nicht iibersteigt - weder in seiner Nachfrage nach Produktions· 
mitteln noch in seinem Angebot an Produkten verschoben. 

Und schlieBlich ware hier noch iiber eine Form der Steuer zu sprechen, 
welche sowohl in der Statik wie auch in der Dynamik zu finden sein kann: Die 
Besteuerung der tibertragung eines Kapitalsstockes oder von Grund 
und Boden. Es hanllelt sich hier nicht um eine Besteuerung der Leistungen 
des Kapitals oder des Bodens, sondern um eine Besteuerung, welche dann 
eingreift, wenn ein Trager solcher Leistungen von einem Wirtschaftssubjekt 
an ein anderes iibertragen wird, eine "Obertragung, die haufig auch der Weg 
zu einer neuen Verwendung der Leistungen dieses Gutes ist, - nur in diesem 
Falle kann diese Besteuerung fiir die Betrachtung des Ablaufes der Wirtschaft 
ein groBeres Interesse beanspruchen und diese fiir uns bedeutenden Falle werden 
nur in der wirtschaftlichen Dynamik zu finden sein, da der statische Zustand 
selbst bei einer wenig straffen Konstruktion desselben als ein solcher anzusehen 
ist, in dem groBere Changements in den Guterverwendungen nicht eintreten. 
Die Frage, wie sich eine derartige Steuer auf Kaufer und Verkaufer eines solchen 
Tragers von produktiven Leistungen aufteilt, soll hier nicht im einzelnen unter
sucht werden: Es werden da wohl im Einzelfalle verschiedene Bedingungen 
der konkreten Marktsituation ausschlaggebend sein. Viel wichtiger ist die 
Fernwirkung einer solchen Steuer. Wenn der "Obergang von Kapital und Boden 
aus einer Hand in eine andere nur der Weg zu einer im weiteren AusmaSe ren· 
tablen Verwendung desselben ist, wenn jede Anderung in den Richtungen der 
Produktion einerseits die Schaffung von Neuem in der Wirtschaft, anderseits 
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die Anpassung an einen neuen Gleichgewichtszustand erstrebt, so wird die 
Besteuerung eines solchen Wechsels dahin wirken, daB diese Tendem;en erschwert 
und gehemmt werden. Damit erscheint diese Steuer in einer gewissen Beziehung 
neben die Besteuerung des Unternehmergewinnes gestellt. 

IX 
Wir haben besonderen Wert darauf gelegt, bei der Betrachtung der Wirkungen 

der Steueriiberwalzung die Verhaltnisse der statischen Wirtschaft von 
jenen der Dynamik zu unterscheiden. Die Unterscheidung dieser beiden Wirt
schaftsformen ist hier auf keinen Fall eine theoretische Spielerei, welche es 
sich zur Aufgabe macht, schone und glatte Konstruktionen hervorzubringen, 
es ist vielmehr festzuhalten - und erst die Durchfiihrung des theoretischen 
Gedankenganges ermoglicht es, dieses klar zu sehen -, daB ein gam; wesentlicher 
Unterschied . zwischen der Wirkung einer Steuer in dem statischen System 
und der Wirkung der von uns betrachteten Steuern in der wirtschaftlichen 
Dynamik besteht. Die Steuern, welche in das durchwegs auf dem 
Grundsatze des Kostengesetzes aufgebaute statische System 
eingreifen, haben die Tendenz, Kostenbestandteil zu werden. 
Sie miissen sich auf Angebot und Nachfrage der Ware, welche sie trefien, und 
der Produkte sowie der Rohstoffe dieser Ware auswirken, und zwar sowohl 
hinsichtlich des Preises dieser Waren als auch hinsichtlich der Menge, in welcher 
sie produziert bzw. von der Produktion in Anspruch genommen werden. Die 
Dynamik kennt Preise, welche von den Kostensatzen abweichen, 
und damit auch eine Marge fiir Steuereingriffe, innerhalb derer 
eine Umformung der Steuer zum Kostenbestandteil nicht ein
tritt, - wenn auch dafiir Wirkungen hinsichtlich der dynamischen Krafte, 
welche die Wirtschaft bewegen, ausgelOst werden. Das ist fiir die Beurteilung 
der Steuern hinsichtlich ihrer wirtschaftlichen Auswirkungen von groBter 
Bedeutung. 

Damit ist eine wichtige Unterscheidung fiir die praktische Anwendung 
der Steuertheorie gegeben. Wer die Wirkung einer Steuer untersucht, muB 
zunachst £ragen, ob diese Steuer in das statische System iiberhaupt einzuordnen 
ist. Nur in diesem FaIle kann sie als Kostenelement dem theoretisch um
schriebenen UberwalzungsprozeB unterliegen. Aber selbst da muB das nicht 
der Fall sein, wenn die Bedingungen, unter denen eine Steuer eingreift, 
zunachst nicht dem statischen System entsprechend sind. Eine Steuer, 
welche ihrer N atur nach Kostenelement werden solI, kann, wenn die Produktion 
nicht dem Kostengesetz unterliegt, zunachst von der Uberwalzung ausgeschlossen 
sein, sie wird auf einen tatsachlich vorhandenen Zwischengewinn verrechnet. 
Aber auf die Dauer wird das nicht der Fall sein konnen. Sobald dieser Zwischen
gewinn unter der Konkurrem;ierung eingeengt wird, wird die Uberwalzung 
ausgelost werden, weil die wirtschaftliche Kalkulation hier einen Ausweg zur 
Vermeidung von Verlusten sieht. 1st aber eine Steuer einmal Kostenelement 
geworden, so wird sie dies wohl bleiben, da Angebot und Nachfrage die Aus
wirkung der Steuer immer berucksichtigen werden, sobald sie ihre Marktsituation 
vollig ausniitzen wollen. Hier wird der alte Grundsatz, daB eine Steuer, wenn 
sie alt und eingelebt ist, immer besser ist als eine neue Steuer, mit der in der 
Literatur bekannten Begriindung, daB fiir eine solche Steuer die Uberwalzung 
bereits durchgefiihrt ist, seine Berechtigung haben, - mag man auch eine 
Besteuerung, welche Zwischengewinne trifft, von anderen Gesichtspunkten aus 
vorziehen. 
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Jedenfalls ist mit der Festhaltung der Tende~ zum Kostenbestand
teil das wesentliche Moment an den wichtigsten Steuern, welche wir im 
Rahmen der Statik behandeln konnen, klargestellt. Wir halten hier nur 
nochmals fest, daB auch bei einigen Steuertypen der Statik diese Tendenz 
nicht oder nicht notwendigerweise eintreten wird. Da ist vor allem an das 
zu erinnern, was wir iiber die Besteuerung des Einkommens gesagt 
haben, dann an die FaIle gewisser auch in der Statik vorkommender 
Differentialrenten 1). 

Bei der Beurteilung der Steuern, welche nur innerhalb des Rahmens der 
Dynamik vorkommen konnen, insbesondere bei der hier typischen Besteuerung 
des Unternehmergewinnes, haben wir gesehen, daB die Theorie iiber die Ober
walzung nicht viel mem sagen kann, als daB eine Steuer dort, wo sie einen Ober
schuB iiber die Produktionskosten trifft, nicht iiberwaIzt werden kann. Viel 
wichtiger ist aber hier das, was wir iiber die Fernwirkung einer Besteuerung 
gesagt haben: Der Unternehmergewinn kann yom Standpunkte des kon
struierten statischen Systems als unnotwendig bezeichnet werden, er hat in 
der Realitat der Wirtschaft doch ganz bedeutende Funktionen und die Be
steuerung des Unternehmergewinnes muB naturgemaB auf die Art, in der der 
Unternehmergewinn diese Funktionen ausiibt, einwirken. Aber auch fiir die 
Beurteilung von Steuern, welche Kostenbestandteile werden, ist die Analyse 
der Dynamik von groBter Bedeutung. Wir haben schon gesagt, daB in der 
realen Wirtschaft auch solche Steuern nicht immer sogleich iiberwalzt werden 
konnen, dann namlich, wenn die Wirtschaft nicht nach dem Kostengesetz arbeitet 
und Zwischengewinne vorliegen, welche zunachst zur "Tragung" einer Steuer 
herangezogen werden konnen. Die Wege der Wandlung einer solchen Steuer 
in einen Kostenbestandteil konnen wir hier nicht im einzelnen behandeln, nur 
auf eines sei noch hingewiesen: Dadurch, daB die exakte Oberwalzungstheorie 
im Wesen statische VerhaItnisse annehmen muB, die reale Wirtschaft aber 
von diesen mem oder weniger weit abweicht, ist die Verifizierung der Ober
walzungstheorie auBerordentlich erschwert. N ur zu leicht wird eine Steuer 
bevor sie Kostenelement wird, zunachst auf einen Zwischengewinn verrechnet, 
wird diesen herabsetzen und da kann leicht die Beobachtung auf einen allgemein 
notwendigen Zusammenhang schlieBen. Der theoretisch korrekt erkannte 
Zusammenhang wird sich dagegen erst dann zeigen, wenn diese Obernahme 
der Steuer auf eine -Differe~ zwischen Kosten und Preis nicht mehr moglich 
oder nicht mem notwendig ist. 

Hier ware noch auf einen auBerordentlich wichtigen Umstand hinzuweisen. 
In der Praxis werden Steuern sem haufig ein Produktionsmittel nicht in j eder 
V erwend ung im gleichen A usmaBe treffen und insbesondere die Auswirkung 
der Belastung eines in den Stufen des Produktionsprozesses rela ti v spate n 
Stadiums wird - insoweit hier eine Oberwalzung auf die Vorprodukte und 
auf die Produktionsmittel eintreten wird - sich nicht iiberall ganz gleichartig 
auswirken. AuBerdem wird die Steuer oft absichtlich je nach verschiedenen 
Tendenzen nicht iiberall im gleichen AusmaBe auferlegt werden, es wird auch 
haufig der Steuerpraxis nicht leicht moglich sein, eine gleichmaBige Belastung 
- wo eine solche intendiert ist - zu erreichen. Damit ware das theoretische 
Problem der Wirkung einer ungleichartigen Belastung gestellt. 
Wir weisen nur darauf hin, daB das von uns im allgemeinen unter der still-

1) Einige wichtige FaIle der UberwiiJzung einzelner Steuem behandelt das 
Referat von HANS MAYER auf der eingangs genannten Wiener Tagung des Vereins 
fiir So.zialpolitik. 
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schweigenden Voraussetzung einer gleichmii.6igen Belastung Gesagte bei der 
Untersuchung dieser Fragen in manchen Be:z;iehungen einer Erganzung bedarll). 

X 

Der Ausgang unserer Untersuchungen war nicht die Betrachtung 
der einzelnen in Betracht kommenden Steuern, sondern eine theoretische Analyse 
des Wirtschaftspro:z;esses. Man kann wohl bei der Lehre von der Steueriiber
walzung einen anderen Weg nicht einschlagen. Die herkommliche Einteilung 
der Steuern erlolgt vorwiegend nach verwaltungstechnischen Griinden, die 
j uristisch formulierten Merkmale des von einer Steuer zu erlassenden Tat
bestandes sind wohl natiirlich an wirtschaftlichen Tatsachen orientiert, 
sind aber in weitem AusmaBe nicht in der Weise gepragt, daB sie die Tatsachen 
in der der okonomischen Theorie eigenen Form erlassen. Das zeigt ein Blick 
auf einige Steuern sofort. Wenn etwa eine Steuer den Ertrag einer Unter
nehmung erlassen soH, so ist das, was das Steuergesetz als "Ertrag" definie!t, 
fiir die wirtschaftliche Betrachtung aus einer Reihe von verschiedenartigen 
Komponenten zusammengeset:z;t. Er umfaBt z. B. Kapitalszins, Bodenrente, 
Unternehmergewinn, Unternehmerlohn, - auch aHe diese nicht immer voll 
und ganz, so etwa den Zins des in der Unternehmung arbeitenden Kapitals 
haufig je nach der juristischen Form der Beteiligung des Kapitals (Aktien
kapital, Industrieobligationen, Bankkredit) in verschiedener Weise; gelegentlich 
ist die Neubildung von Kapital auch unter den Begriff des "Ertrages" ein
bezogen, gelegentlich erlaBt er Wertsteigerungen eines Besitzes der Unter
nehmung, vielleicht auch den zur Wiedererzeugung des investierten Kapitals 
notwendigen Teil des Bruttoertrages der Unternehmung (dessen Besteuerung 
praktisch gleichbedeutend ist mit einer Sonderbesteuerung des Kapitalsertrages). 
Oder aber bei der Einkommensteuer: Sie ist auch in der Form konstruiert 
worden, daB sie etwas besteuert, das okonomisch nicht als Einkommen angesehen 
werden kann - so etwa gewisse VerauBerungsgewinne -, unter Umstanden kann 
sie im Einzelf~lle gleich sein einer Besteuerung der Grundrente und des Kapitals
ertrages, unter Umstanden kann sie praktisch eine Besteuerung des Arbeits
lohnes sein. Und endlich wird die Einkommensteuer in aller Regel auch etwas 
erlassen, das nicht als statisches Einkommen angesehen werden kann - wir 
haben liber die Bedeutung der Einkommensteuer in dieser Beziehung weiter 
nichts gesagt, es ist wohl klar, daB hier die Besteuerung des Einkommens 
einer Besteuerung des dynamischen U nternehmergewinnes wenigstens nahe 
kommen wird. 

Man sieht: Hat die Uberwal:z;ungstheorie die Grundsatze aufgestellt, welche 
die Richtungen und Wege des Uberwalzungspro:z;esses klarstellen, 
und hat man dann erkannt, daB im Einzelfalle das Eintreten der Uberwalzung 
abhangig ist von den konkreten Bedingungen der Wirtschaft, insbesondere 
davon, ob die Wirtschaft nach dem Kostengesetz arbeitet, so bleibt fiir 
die Beurteilung der Wirkungen der einzelnen Steuer noch die besondere Aufgabe 
bestehen, den steuerrechtlich umschriebenen Tatbestand der Grundlage der 
Besteuerung zu analysieren und das Ergebnis dieser Untersuchung in die oko
nomische Sprache zu libersetzen, den in Steuerrecht und in Steuerpraxis er
faBten Tatbestand in okonomische Formeln zu subsumieren. Und diese 
Aufgabe ist deshalb mit besonderen Schwierigkeiten verbunden, weil das Steuer-

1) Ich gedenke, auf diese Fragen ein anderes Mal zUrUckzukommen, in der 
Literatur sind diese Punkte iibrigens bereits eingehend behandelt worden (Siehe z. B. 
das bereits genannte Buch von SELIGMAN). 
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recht Kategorien kennt, welche anders gebildet sind als die spezifisch okonomischen 
Begriffe. DaB aber bier eine scharfe Formulierung der Wege einer okonomischen 
Erkenntnis der Ausgang der Betrachtung der Steueriiberwalzung sein muB, das 
kann wohl nicht bestritten werden. Der Zweck unserer Ausfiihrungen war es 
in erster Linie, auf diesen Umstand hinzuweisen, dann auch wenigstens die all. 
gemeinsten Grundlagen fiir die Erkenntnis dieser okonomischen Gesetzlichkeit 
:z;u erIautern. 



Die gesellschaftliche Theorie der 
Finanzwirtschaft 1) 

Von 

Edwin R. A. Seligman 
Professor an der Columbia University, New York 

I. Einfiihrung 
N ationalokonomen, die sich mit theoretischer Finanzwissenschaft befaBt 

haben, sind immer auf drei Probleme gestoBen. Das erste betrifft das Erkenntnis
objekt dieser Wissenschaft: 1st es der Staat oder sind es die Individuen, die 
den Staat bilden 1 Von der Antwort auf diese Frage hangen sehr verschiedene 
SchluBfolgerungen abo Das zweite Problem betrifft das Verhaltnis zwischen 
Staat und Individuum. In welchem Sinn und auf welche Weise fiihrt der Staat 
ein eigenes wirtschaftliches Dasein und inwiefern nehmen die Individuen an 
diesem teil1 Das dritte Problem betrifft die Prinzipien der Steuerbemessung; 
ist es das Kostenprinzip, das Interesseprinzip oder das Prinzip der Leistungs
fahigkeit1 

Sobald wir diese Fragen zu beantworten suchen, merken wir, daB Probleme 
grundlegender Art hinter ihnen stehen. Wenigstens drei solcher Grundprobleme 
tauchen auf; Welches ist das Wesen des gesellschaftlichen Verbandes im all
gemeinen 1 Welches ist das Wesen der offentlichen Bediidnisse und der staat
lichen Tatigkeit 1 Was ist schlieBlich der Staat in seinen finanziellen Beziehungen 
zu den einzeInen 1 

Die Soziologen haben einige Beitrage zur Erkenntnis des Wesens gesell-
8chaftlicher Solidaritat und des Ursprungs menschlicher Gesellschaft geliefert. 
Sie haben aber wenig zur Aufhellung der folgenden vier Probleme getan: Welches 
sind die verschiedenen Kategorien der Verbandstatigkeit 1 Welches sind die 
spezifischen Unterschiede zwischen den verschiedenen Formen gesellschaftlicher 
Verbande 1 Welches sind die charakteristischen Merkmale des offentlichen 
Verb andes oder des Staates 1 Welche Anwendung konnen soziologische Theorien 
auf Wirtschaftswissenschaft und Finanzwissenschaft finden 1 

Die Nationalokonomen haben auf diesem Gebiete noch weniger geleistet. 
Wahrend einige Finanztheoretiker die drei zu Beginn erwahnten Probleme 
gestreift haben, so kann doch nicht gesagt werden, daB sie durch ihre Unter
suchungen Klarheit geschafien haben iiber das Wesen dieser Probleme. Der 
Grund hiefiir kann in dem Umstande gesucht werden, daB ihre Analyse nicht 
die ganze Tiefe ihrer Zusammenhange erfaBt hat2). 

1) Diese Studie ist das Ergebnis eines Seminars, an dem drei ausgewahlte 
Studenten, M. JADOUL aus Belgien, Dr. BIELSCHOWSKY aus Deutschland und 
MR. LOVE aus Texas, teilnahmen. Ihre eingehende Kritik hat nicht wenig zu den 
hier dargelegten Ergebnissen dieser Analyse beigetragen. 

2) Obgleich fast jeder Nationalokonom seit der Zeit HERMANNS etwas iiber 
Bediirfnisse und Bediirfnisbefriedigung zu sagen hatte, so behandelt doch eigentlich 
niemand von ihnen das Thema unserer Studie. Die einzigen Ausnahmen bilden 
die durchaus u~geniigenden Ausfiihrungen KLEINWACHTERS: "Kollektivbediirfnisse 
und Gruppenbildung" in der "Zeitschrift fUr Volkswirtschaft, Sozialpolitik und 
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Unser Feld ist also so gut wie unbeackert. Was wir in dieser Untersuchung 
versuchen wollen, ist eine Behandlung finanzwissenschaftlicher Probleme von 
soziologischen Gesichtspunkten aus oder, mit anderen Worten, die .Anwendung 
einiger soziologischer Grundsatze auf die Finanzwissenschaft, d. h. wir werden 
versuchen, eine gesellschaftliche Theorie der Finanzwissenschaft wenigstens 
in ihren Umrissen aufzUBtellen. 

Jeder Versuch, die Finanzwissenschaft vom soziologischen Gesichtspunkte 
zu behandeln, muB damit beginnen, daB man ihre Probleme mit Grundlagen 
menschlichen Zusammenlebens in Beziehung setzt. Wir miissen mit anderen 
Worten mit der .Analyse der Bediirfnisse beginnen, die dem einzelnen mit seinem 
Nebenmenschen gemeinsam sind, und das Wesen dieser gemeinsamen Bediirfnisse 
zu ergriinden suchen. 

II. Das Wesen der gemeinsamen Bediirfnisse 
Alles Leben beginnt mit dem Individuum und seinen Bediirfnissen. Die 

dringlichsten Bediirfnisse des Individuums sind seine getrennten,· personlichen, 
korperlichen Bediirfnisse, d. h. die Bediirfnisse, die er als ein getrenntes oder 
separates Einzelwesen empfindet. Die primaren und originaren Bediirfnisse 
sind die Bediirfnisse nach Luft undNahrung und aus ihrer Befriedigung erwachst 
der Unterschied zwischen freien und wirtschaftlichen Giitern. Unter normalen 
Verhaltnissen ist der Vorrat an Luft unbegrenzt und unter gewissen Verhaltnissen 
gilt auch das gleiche von Wasser und Lebensmitteln. In solchen Fallen lebt 
der einzelne inmitten freier Giiter. 

Wenn jedoch die Natur mit ihren Gaben geizt, dann ist eine .Anstrengung 
des Individuums notwendig, um seine Bediirfnisse zu befriedigen. Sobald die 
Beschaffung von Nahrung eine .Anstrengung seitens des Individuums erfordert, 
d. h. etwas kostet, sieht das Individuum auch die Notwendigkeit ein, einen 
Plan aufzustellen, nach dem es seine .Anstrengungen in ein Verhaltnis zu der 
daraus erwachsenden Bediirfnisbefriedigung bringt. Mit anderen Worten, der 
einzelne wird seine Tatigkeit unter das wirtschaftliche Prinzip stellen und das 
groBte Ergebnis mit dem geringsten Aufwand herbeizufiihren trachten. Die 

Verwaltung", VII (1&98), S. 168; CUHEL, F.: "Zur Leme von den Bediirfnissen", 
1907; TRrvERO: "Teoria dei bisogni", 1900. Etwas gro.Bere Fortschritte haben die 
deutschen und italienischen Finanztheoretiker gebracht. Unter den deutschen 
waren insbesondere zu erwahnen: SAX, E.: "Grundlegung der theoretischen Staats
wirtschaft", 1887; WAGNER.,A.: "Finanzwissenschaft", 3. Ausg., 1883; MISCHLER,E.: 
,;fiber die Subjekte der Finanzwirtschaft", Finanz-Archiv, V, 1887, S. 713; LINDAHL, E. : 
"Die Gerechtigkeit der Besteuerung", Lund, 1919. Ein neuerer Beitrag ist der von 
RITSCHL, H.: "Theorie der Staatswirtschaft und Besteuerung", Bonn, 1925, der 
trotz mancher beachtenswerter Ausfiihrungen der Schwierigkeiten des Problems 
nicht Herr wird. 

Unter den Werken der Italiener waren folgende Beitrage ana der alteren Periode 
zu erwahnen: DE VITI DE MARCO: "II carattere teorico dell' economia finanziaria", 
Roma, 1888; MAZZOLA, U.: "I dati scientifici della finanza pubblica", Bologna, 1890; 
CONIGLIANI: "Studi di teoria finanziaria" in "Saggi di economia e di scienza delle 
finanze", Torino, 1903. Neuere Arbeiten sind: MURRAY, R. A.: "Le nozioni dello 
stato dei bisogni pubblici edell' attivita. finanziaria", Roma, 1912; "Principii fonda
mentali di scienza pura delle finanze", Firenze, 1914; "La scienza delle finanze, 
il diritto finanziario e la nozione di stato" in "Giomale degli economisti", LI, 1915, 
S. 27; LOLINI: ,,La nozione di stato e 10 studio scientifico del' attivita. finanziaria", 
in "Rivista. di diritto pubblico", X (1918), S. 138; "La nozio~e dei cosi detti bisogni 
pubblici" in "Giomale degli economisti", LIX (1919), S. 138. 
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freien Giiter werden zu wirtschaftlichen Giitern und das wirtschaftliche Leben 
des einzelnen beginnt. 

Noch besteht aber fiir den einzelnen keine Notwendigkeit, sich mit anderen 
zusammenzuschlieBen, es sei denn zur Befriedigung geschlechtlicher Bediirfnisse. 
Noch besteht daher keine Gesellschaft. Obgleich die Beschaffung von Nahrungs
mitteln jetzt einige Anstrengung und einige Vorsorge des einzelnen erfordert, 
so kann er doch noch, theoretisch wenigstens, seine Bediirfnisse durch eigene 
Arbeit, ohne Unterstiitzung anderer, befriedigen. Wenn er allein auf Fischfang 
oder auf Jagd auszieht oder sich sein eigenes Getrank zusammenbraut, so 
befriedigt er damit seine getrennten und personlichen korperlichen Bediirfnisse 
und fiihrt ein isoliertes wirtschaftliches basein. Es kann natiirlich nicht fest
gestellt werden, ob Menschen jemals ein derartig isoliertes Dasein gefiihrt haben 
oder ob der ZusammenschluB mit anderen bis zu vormenschlichen Zeiten zuriick
datiert. An sich jedoch ist eine derartige isolierte wirtschaftliche Tatigkeit 
durchaus moglich. 

Das Verschwinden der freien Giiter bedingt somit die wirtschaftliche Tatigkeit 
des Individuums, ist aber noch nicht die Ursache menschlichen Zusammen
schlusses. Isolierte wirtschaftliche Betatigung ohne gesellschaftliche Erscheinun
gen irgendwelcher Art ist an sich durchaus moglich. 

Sobald aber die wirtschaftlichen Giiter im Verhaltnis zu den freien Giitern 
stark zunehmen und gleichzeitig die Intensitat der Anstrengung wachst, die 
die Befriedigung menschlicher Bediirfnisse erfordert, wird die Arbeit des einzelnen 
ohne Unterstiitzung anderer immer weniger ausreichen. Der einzelne fiihlt 
nun, daB er Hille braucht. Es ist zwar bestritten, ob der Ursprung der Gesellschaft 
wirklich in diesen wirtschaftlichen Faktoren gesucht werden kann; es ist jedenfalls 
sehr wahrscheinlich, daB die Bedingungen, unter denen das Nahrungsbediirfnis 
befriedigt werden muBte, und die Notwendigkeit des Schutzes wahrend der 
Gewinnung und des Besitzes der Nahrungsmittel eine wichtige, wenn nicht die 
entscheidende Rolle bei der Bildung der ersten primitiven Verbande gespielt hatl ). 

1) Was wir bei Menschen Gesellschaft und gesellschaftliche Erscheinungen 
nennen, kann natiirlich auch sonst in der N atur gefunden werden. Uberall in der 
Natur stoBen wir nicht nur auf Einzelobjekte, sondern auch auf Agglomerationen 
solcher Objekte, zu deren Bezeichnung die englische Sprache iiber eine Unzahl von 
Synonym a verfiigt. 1m aligemeinen spricht man dort voneiner Assemblage, Collection, 
Agglomeration, Aggregation, Collocation, Association oder Group. Fiir solche 
Erscheinungen in der unorganischen Natur hat man die Ausdriicke Pile, Mass, Lump, 
Store, Hoard, Sheaf, Galaxy oder Accumulation. Eine noch groBere Vielheit von 
Bezeichnungen besteht fiir die in der organischen N atur vorkommenden Mehrheiten 
von Einzelwesen. Man spricht da im Englischen von einem "cluster of plants", 
einem "bunch of vegetables", einem "clump of trees", einem "patch of grass", einem 
"bed of moss", einem "forest of pines" ; von einer "school of porpoises", einem "shoal 
of bass"; ferner von einem "swarm of bees", einer "army of insects", einem "covey 
of partridges", einem "flock of geese", einer "bevy of larks", einer "brood of chicks", 
einem "team of ducklings", einer "colony of beavers", einer "troup of apes", einem 
"kennel of dogs", einer "herd of cattle", einem "drove of horses", einem "pack of 
hounds", einem "band of monkeys" und einem "village of prarie dogs". 

1m Deutschen spricht man von einer Vereinigung, Kollektion, Agglomeration, 
Aggregation, Kollokation, Assoziation, Gruppe, Verein oder Verband. In der 
anorganischen N atur vorkommende Erscheinungen dieser Art nennt man auch 
Haufen, Masse, Vorrat, Hort, Akkumulation usw. Eine noch groBere Vielheit von 
Ausdriicken besteht fiir die in der organischen Natur vorkommenden Mehrheiten 
von Einzelwesen. Man spricht hier von einer Pflanzengruppe, einem Gemiisebund, 
einem Moosbett, einem Blumenbeet, einem Kiefernforst, einer Baumschule oder 
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In jedem Faile war die getrennte oder ununterstiitzte Tatigkeit des Menschen 
bei der Befriedigung seiner Bediirfnisse nunmehr durch von anderen unter
stiitzte Tatigkeit erganzt worden. 

Die bloBe Tatsache der Gruppenbildung schlieBt jedoch das Weiterbestehen 
ununterstiitzter Arbeitshandlungen des Menschen nicht aus. Der einzelne mag 
z. B. der Hille seines Nebenmenschen zum Schutze gegen auBere und innere 
Feinde bediirfen; er kann aber immer noch allein auf Fischfang oder Jagd aus
ziehen. 

Wir kehren deshalb in unserer Betrachtung zu den getrennten oder separaten 
Bediirfnissen des Einzelnen zurUck, welche durch seine eigene ununterstiitzte 
Arbeit befriedigt werden konnen. Diese ununterstiitzten Tatigkeiten des Indi
viduums zerfallen in zwei Arten. Die erste davon konnen wir als die isolierten 
oder unabhangigen Tatigkeiten bezeichnen, d. h. die Tatigkeiten des IndividuuIDs 
als eines isolierten und unabhangigen Einzelwesens. FUr diese ist es gleichgiiltig, 
ob der einzelne ein ROBINSON CRUSOE ist oder in einem Gesellschaftsverbande 
lebt, ob die Giiter, iiber die er verfiigt, freie oder wirtschaftliche Giiter sind. 
So mUB der einzelne z. B. atmen und er wird es tun, gleichgiiltig, ob er allein 
oder in Gesellschaft lebt. Er mag seinen Hunger stillen dadurch, daB er einfach 
eine Banane pfliickt; auch dann macht es fUr ihn keinen Unterschied aus, ob 
er allein ist oder nicht. Das gleiche kann selbst dann geiten, wenn er es mit 
wirtschaftlichen Giitern zu tun hat. Wenn der Landmann die Kartoffeln, die 
er gebaut hat, auch selbst verzehrt und keine Marktverhaltnisse irgendwelcher 
Art hiebei ins Spiel kommen, macht es keinen Unterschied fiir ihn aus, ob sein 
Nachbar das gleiche tut. Wenn er allein auf Fischfang auszieht, ist es fUr ihn 
:z;iemlich gleichgiiltig, ob andere dasselbe tun, soweit nicht etwa der Fischbestand 
durch andere Fischer vermindert wird. 

Die meisten seiner Bediirfnisse werden jedoch durch den Umstand modifiziert, 
daB er in Gesellschaft anderer lebt. Der einzelne muB allerdings essen, aber 
ob er es mit Messer und Gabel tut, hangt davon ab, wie sich seine Nachbarn 
dabei verhalten. Er muB sich kleiden, aber die Art seiner Kleidung ist in weitem 
Umfange durch die Gewohnheiten seiner Umgebung bedingt. In diesem Sinne 
sind die meisten seiner Handlungen gesellschaftlich,oder wenigstens gesellschaft
lich beeinfluBt, insofern namlich, als sie durch das Vorhandensein anderer mit
bestimmt werden. 

Die isolierten und die gesellschaftlichbeeinfIuBten Tatigkeiten'sind jedoch 
beide ununterstiitzte Tatigkeiten. Sie konnen durch das Vorhandensein anderer 
eine groBere oder geringere Veranderung erfahren, die zu befriedigenden Bediirf-

von einem Kornhlumenfeld. Weiter giht es ein Rudel Rotwild, einen Sprung Rehe, 
eine Kette Rehhiihner, ein Yolk Birkwild, ein Gesperre Fasanen, ein Schoof Enten, 
ein Heer von Ameisen, einen Flug Ganse, einen Heringsschwarm, eine Biberkolonie, 
einen Zug von Kiebitzen, ein Gespann von Pferden, eine Herde von Kiihen und eine 
Prariehundesiedlung. 

Diese Agglomerationen haben ffir uns iiberhaupt kein Interesse, soweit sie 
in der unorganischen N atur vorkommen. Mit der Entstehung und dem Wesen solcher 
Vereinigungen in der organischen N atur wollen wir uns ebenfalls nicht weiter befassen 
und nur bemerken, daB sie unserer Ansicht nach eng mit den gegenwartigen 
Bedingungen des Kampfes ums Dasein zusammenhangen. Irgendeine Art gemein
samer Betatigung scheint, wenigstens unter den gegenwartigen Verhaltnissen, die 
Vorbedingung ffir die Erhaltung des Daseins zu sein. Ob das immer der Fall war, 
steht nicht ganz fest. Ffir unsere Zwecke genugt es, die Notwendigkeit menschlicher 
Gruppenbildung als eines Mittels zur Beschaffung der notigen Unterstutzung bei 
der Befriedigung menschlicher BedUrfnisse festzustellen. 
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nisse sind jedoch noch vollig getrennt und personlich, und dieAnstalten zu ihrer 
Befriedigung werden noch immer vom Individuum ganz allein vorgenommen. 

Der in Gesellschaft lebende einzelne fiihlt jedoch auch Bediirfnisse, die 
nur mit Unterstiitzung anderer befriedigt werden konnen. Ihre Befriedigung 
durch die Arbeit des einzelnen allein ist unmoglich. Diese Art von Bediirfnissen 
wollen wir als plurale Bediirfnisse bezeichnen, worunter wir Bediirfnisse des 
einzelnen verstehen, die immer nur durch die Arbeit von mehr als einem Indi· 
viduum befriedigt werden konnen. Sobald sich mehrere Individuen zusammen· 
tun, haben wir eine Vereinigung oder einen Verband vor uns. Ailmahlich ent· 
wickelt sich der primitive Verb and weiter. Plurale Bediirfnisse werden gesell. 
schaftliche Bediirfnisse, plurale Betatigung wird geseilschaftliche Betatigung 
und die Gesellschaft entstehtl). 

Was jedoch noch nicht geniigend beriicksichtigt wurde, ist der Umstand, 
daB die Notwendigkeit gesellschaftlichen Zusammenschlusses aller Wahrschein· 
lichkeit nach im Grunde auf dem immer ungiinstiger werdenden Verhaltnis 
zwischen freien und wirtschaftlichen Giitern und auf den wachsenden Schwierig. 
keiten der Beschaffung dieser wirtschaftlichen Giiter beruht. In einer Umgebung, 
wo freie Giiter vorherrschen, wird sich ein ZusammenschluB der einzelnen nur 
in dem MaBe vollziehen, in dem die freien Giiter verschwinden und in dem die 
Aneignung der wirtschaftlichen Giiter groBere Schwierigkeiten bereitet. W 0 

die Lebensbedingungen von Anfang an nicht sehr giinstig sind, wird die Erhaltung 
des Daseins auch von .Anfang an nur durch irgendeine Form gemeinsamer Arbeit 
moglich sein. Die jahrhundertelange Kontroverse iiber die Natur des Menschen 
erscheint von diesem Standpunkt aus ziemlich bedeutungslos. Ob der Mensch 
wirklich, wie die Hypothese der griechischen Philosophen besagt, ein soziales 
Wesen ist oder ob er nur langsam zu einem sozialen Wesen wurde, wie andere 
Denker annehmen, hangt vor allem von der ihn umgebenden Natur abo Die 
Frage nach der Entstehung menschlicher Gesellschaft ist jedoch fiir unsere 
Zwecke belanglos, da wir uns nur mit der Untersuchung der Bedingungen, wie 
sie augenblicklich bestehen, befassen wollen. 

Nachdem wir uns zunachst iiber den Begriff der Gesellschaft und den der 
pluralen Bediirfnisse (d. h. der individuellen Bediirfnisse, die der einzelne nur 
mit Hilfe anderer befriedigen kann) klar geworden sind, wollen wir das Wesen 
der Mithilfe untersuchen, die dem Individuum zuteil wird. 

Sie kann auf zwei Arten erfolgen, je nach dem Verhaltnis der Bediirfnisse 
des einzelnen zu denen seiner Nachbarn. Diese Bediirfnisse konnen entweder 
voneinander verschieden oder miteinander identisch sein. A kann Z. B. wiinschen, 
sich eine Anzahl von Fischen zu verschaffen; statt nun selbst auf den Fischfang 
zu ziehen, kann er versuchen, sie von B zu erhalten. Wenn er nicht Gewalt 
anwendet, wird er den Fisch nicht erhalten, es sei denn, er gabe B etwas anderes 

1) Eine gute Darstellung dieses Uberganges ist von meinem hochverehrten 
Kollegen Herrn Prof. GIDDINGS gegeben worden, wenn dieser auch vielleicht zuviel 
technische Ausdrucke gebraucht, urn im Grunde recht einfache Vorgange zu erklaren. 
Er unterscheidet zwischen den "singularistic" und den "pluralistic" Reaktionen 
von Organismen auf Reize und definiert primitive "gregariousness" oder Herden· 
bildung als das Ergebnis instinktiver pluralistischer Reaktionen auf eine gemeinsame 
Reizung (pluralistic instinctive reaction to a common stimulation). Allmahlich wird 
dieser instinktive ZusammenschluB (instinctive consorting) unter dem EinfluB einer 
BewuBtheit der Art (consciousness of kind) zu einer bewuBt abgegrenzten Vereinigung 
( consciously discriminating association) und ein gemeinsames Wollen ( concerted 
volition) sowie ein gemeinsames Handeln (concerted action) tritt in Erscheinung, 
S. GIDDINGS: The Scientific Study of Human Society, 1924, p. 259. 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 14 
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dafiir. B seinerseits wird den Fisch nicht hergeben, falls er nicht etwas zu besitzen 
wiinscht, was A besitzt; sagen wir: eine Henne. Die Bediirfnisse jedes einzelnen 
konnen in diesem Falle nicht ohne irgendeine Handlung des anderen Telles 
befriedigt werden; da aber die Bediirfnisse der beiden Telle voneinander ver
schieden sind, kann ihre Befriedigung durch Tausch erfolgen. Di~se.Art von 
Bediirfnissen wollen wir reziproke Bediirfnisse nennen. Reziproke Bediirfnisse 
sind mithin Bediirfnisse, die durch komplementare Tatigkeit von mindestens 
zwei Individuen befriedigt werden. 

, Die Unterstiitzung, die der einzelne zur Befriedigung seiner Bediirfnisse 
benotigt, kann ihm jedoch noch auf eine andere Weise gegeben werden. A, der 
einen Elefantenbraten sich zu verschaffen wiinscht, mag nicht imstande sein. 
das Tier allein zu erlegen, und es mag ihm auch unmoglich sein, die gewiinschte 
Nahrung von B durch Tausch zu erlangen. In diasem Falle wird er vielleicht 
mit C und D, die ebenfalls Elefantenfleisch wiinschen, zusammenarbeiten, 
und durch gemeinsame Arbeit mag es ihnen moglich sein, den gewiinschten 
Erfolg zu erzielen. In diasem Falle sind die Bediirfnisse der beteiligten Individuen 
nicht voneinander verschieden, sondern miteinander identisch; ihre Befriedigung 
erfolgt nicht durch Tausch, sondern durch Zusammenarbeit, durch Kooperation. 
Statt der komplementiiren Tatigkeit haben wir eine vereinte oder verbundene 
Tatigkeit; statt eines reziproken Bediirfnisses haben wir schlieBlich ein gemein
sames Bediirfnis. Gemeinsame Bediirfnisse sind also Bediirfnisse, die das 
Individuum gemeinsam mit anderen Individuen empfindet und die nur durch 
deren gleichzeitigen ZusammenschluB, d. h. durch ihre vereinte oder gemeinsame 
Tatigkeit, befriedigt werden konnen. 

Wir sind also jetzt bis zu dem Begriffe des Verbandes oder der gesellschaft. 
lichen Aggregate gekommen. Der Terminus "Verband" ist in gewisser Hinsicht 
unbefriedigend, wenn wir darunter nur eine Mehrheit isolierter Individuen 
verstehen wollen. In der Tat will auch jeder, trotz des Vorhandenseins anderer 
Verbandsangehoriger, seine eigenen Bediirfnisse zu befriedigen trachten und 
im Grunde immer zuerst an sich selbst denken. Er sieht aber auch, daB er dabei 
die Hilfe anderer benotigt; er muB daher zu seinen Mitmenschen in irgend welche 
Beziehungen treten. ' 

Diese Beziehungen konnen nun, wie wir eben gesehen haben, von zweierlei 
.Art sein und ihre .Art wird von dem Charakter des zu befriedigenden Bediirfnisses 
abhangen. Wenn zwei Menschen verschiedene Giiter begehren und jeder von 
ihnen das Gut besitzt, das der andere zu erwerben trachtet, werden diese Be
ziehungen die Form des Tausches annehmen und am Ende dieses Vorganges 
wird jeder besitzen, was der andere am Anfang besessen hat. Wenn jedoch 
die von ihnen begehrten Giiter identisch sind und keiner sie allein erwerben 
kann, dann werden sie sich zusammenschlieBen und am Ende diesas Prozesses 
wird jeder von ihnen haben, was zu Beginn keiner von ihnen besaB. Die Zwecke, 
die der einzelne verfolgt, sind in beiden Fallen rein egoistisch; die Mittel, die 
er zur Erreichung seiner Zwecke gebraucht, sind aber in beiden Fallen verschieden. 

Wenn Verband nur Mehrheit von einzelnen bedeutet, die miteinander in 
irgend welchen Beziehungen stehen, haben wir in beiden Fallen Verbande. 
1m ersten FaIle hatten wir dann einen "Tauschverband" zur Befriedigung der 
reziproken Bediirfnisse der Individuen, im zweiten Falle einen Verband zur 
Befriedigung ihrer gemeinsamen Bediirfnisse. 

1m gewohnlichen Sprachgebrauch versteht man jedoch unter Verbanden 
Verbande letzterer .Art und nicht Tauschverbande. Diese.Art von Verbanden 
ist es auch, die wir gewohnlich als gesellschaftliche oder Gesellschaftsverbande 
bezeichnen, wobei wir den Umstand zu iibersehen pflegen, daB es gesellschaftliche 
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Beziehungen geben kann, die auf Tausch beruhen. Ware dies eine rein sozio
logische Studie, so miiBte dieser Unterschied sorgsam herausgearbeitet werden. 
Da dies aber nicht der Fall ist und wir uns im iibrigen fast nur mit denjenigen 
Verbanden befassen wollen, die die gemeinsamen Bediirfnisse des Menschen 
befriedigen, wollen wir unsere Terminologie der Einfachheit halber dem Sprach
gebrauch anpassen und im folgenden von gesellschaftlichen Verbanden im 
Sinne von Verbanden zur Befriedigung gemeinsamer Bediirf
nisse sprechen1). 

Alle bisher betrachteten Bediirfnisse sind individuell in dem Sinne, daB 
sie yom Individuum empfunden werden; sie unterscheiden sich durch die Art 
und den Grad des Einflusses, der hiebei auf das Individuum von seinen Mit
menschen ausgeiibt wird. 1m Falle der getrennten oder separaten Bediirfnisse 
kommt ein derartiger EinfluB entweder iiberhaupt nicht zur Geltung, wie bei 
den Bediirfnissen des isolierten Individuums, oder er auBert sich nur in einer 
Modifizierung individueller Tatigkeit, wie bei den gewohnlichen gesellschaftlich 
beeinfluBten Bediirfnissen, d. h. den Bediirfnissen des in Gesellschaft lebenden 
Menschen. 1m Falle der reziproken sowohl wie der gemeinsamen Bediirfnisse 
wird jedoch die Tatigkeit des einzelnen mehr als bloB modifiziert. Bei den rezi
proken Bediirfnissen wird die Tatigkeit des Individuums durch die Tatigkeit 
eines anderen Individuums erganzt, wobei jedes von ihnen verschiedene Zwecke 
verfolgt. Bei den gemeinsamen Bediirfnissen wird ebenfalls die Tatigkeit des 
einzelnen durch die Tatigkeit eines anderen erganzt; beide Teile verfolgen jedoch 
in diesem Falle die gleichen Zwecke. Das gemeinsame oder vereinte Bediirfnis 
ist noch individuell, es ist jedoch nicht mehr getrennt oder separat. 

Aus den vorhergegangenen Ausfiihrungen erhellt, daB der wahre Unter
schied zwischen separaten, reziproken und gemeinsamen Bediirfnissen nicht 
so sehr in der urspriinglichen psychischen Natur des Bediirfnisses liegt wie 
in den Wegen, auf denen sie befriedigt werden, oder in den Medien, durch die 
ihre Befriedigung erfolgt oder erfolgen kann. Das gleiche Bediirfnis, d. h. der 
Wunsch nach der gleichen Bedarfsdeckung, wird eine Veranderung erfahren, 
mit anderen Worten, in verschiedene Kategorien fallen, je nach dem Wege, der 
zu seiner Befriedigung eingeschlagen wird. Separate Bediirfnisse, reziproke 
Bediirfnisse und gemeinsame Bediirfnisse werden ineinander iibergehen, sie werden 
sich verwandeln und zurUckverwandeln, je nach der besonderen Lage der Falle. 

Der religi6s veranlagte Mensch tritt gew6hlllich irgend einer Religions
gemeinde bei; seine religi6sen Bediirfnisse sind dallach gemeinsame Bediirfnisse, 
die nur durch einen Verballd befriedigt werden k6nnen. Wenn er aber statt dessen 
in die Wiiste geht, wie es viele christliche und buddhistische Heilige getall haben, 
dann wird sein religi6ses Bediirfnis zu einem separaten Bediirfnis, das er 
ohne irgend eine Beriihrung mit seinen Mitmenschell befriedigt. Wenn der 
einzelne allein auf die Jagd zieht, dalln ist sein Nahrungsbediirfnis ein separates 
Bediirfnis; wenn er jedoch, wie im Falle der australischen Jagdgruppen, seinen 

1) Der Unterschied zwischen Tauschverbanden und Verbanden zur Befriedigung 
gemeinsamer Bediirfnisse ist zunachst von IHERING erkannt worden, obwohl er 
keinen dieser Termini gebraucht, ebensowenig wie den Ausdruck "reziprok" im 
Gegensatz zu "gemeinsam". Obgleich seine Ausfiihrungen sehr wertvoll sind und 
auch andere Stellen unserer Untersuchung betreffen (wie das allmahliche Hervor
treten der ethischen Momente und die Unterscheidung zwischen Teilhaberschaft 
und Mitgliedschaft), so beschranken sie sich doch fast vollig auf die rechtliche Seite 
unseres Problems, s. R. V. IHERING: "Der Zweck im Recht", I (1877), S. 132/33 
und 213 bis 215. Vgl. auch die (recht unbefriedigende) englische Ubersetzung von 
HUSEK: "Law as a Means to an End", Boston, 1913, S. 94, 157 bis 210, 224 bis 226. 

14* 
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Hunger nur stillen kann, indem er sich anderen anschlieBt, dann wird sein 
Nahrungsbediirfnis zu einem gemeinsamen Bediirfnis. Kann er jedoch seine 
Nahrung von irgend jemandem durch Tausch erwerben, so wird es damit zu 
einem reziproken Bediirfnis. Das Bediirfnis nach dem gleichen Gegenstand 
kann also ,heute separat, morgen reziprok und iibermorgen gemeinsam sein. 
Wahrend es im allgemeinen zutrifft, daB im Laufe der Zeit immer mehr separate 
Bediirfnisse zu gemeinsamen Bediirfnissen werden, kann man doch nicht selten 
beobachten, wie gemeinsame Bediirfnisse sich in separate Bediirfnisse zuriick
verwandeln. 

Der Einwand liegt nahe, daB es unstatthaft sei, Erscheinungen bestimmter 
Art nach Erscheinungen anderer Art zu klassifizieren. Das Bediirfnis ist seiner 
Art nach psychologisch bestimmt; wie diirfen wir daher die Bediirfnisse nach 
der Art ihrer Befriedigung scheiden, wenn die Bediirfnisse dabei ihr Wesen 
nicht verandern 1 Man darf wohl, so konnte eingewendet werden, die Mittel der 
Bediirfnisbefriedigung klassifizieren, man darf aber nicht diese Klassifikation 
als ein Kriterium fiir die Klassifikation der Bediirfnisse selbst benutzen. 

In Wahrheit bleiben aber die Bediirfnisse nicht die gleichen. Die Soziologen 
haben festgestellt - wenn sie auch aus dieser Feststellung keine weiteren Fol
gerungen gezogen haben -, daB infolge der geschilderten Veranderungen auch 
der psychologische Charakter des Bediirfnisses selbst sich wandelt. Prof. GIDDINGS 
z. B. hat an den obenzitierten Stellen ausgefiihrt, daB die primitive Tatigkeit 
(action) des Individuums zur bewuBten Handlung (acting) wird, wenn sie unter den 
EinfluB der gesellschaftlichen Entwicklung kommt und gezeigt, wie die urspriing
lichen Instinkte und Empfindungen durch die Tatsache sozialer Koexistenz 
riickbedingt werden. 

Es steht danach fest, daB der psychologische Charakter des Bediirfnisses 
selbst sich mit den wechselnden Bedingungen seiner Befriedigung verandert. 
Sogar ein Bediirfnis von so iiberragender Bedeutung, wie das Nahrungsbediirfnis, 
wird durch die Tatsache des Zusammenschlusses mit anderen auf mannigfache, 
sehr komplizierte Weise beeinfluBt. Die Art, in der ein Bediirfnis gefiiblt wird, 
wird notwendigerweise durch die neuen Bedingungen seiner Befriedigung beriihrt; 
ebenso wie ein bestimmter Zustand nerVQser Reizung einen BajonettstoB schmerz
los machen kannl), ebenso kann auch die Reaktion, die von dem Vorhandensein 
eines gesellschaftlichen Zusammenschlusses ausgeht, den Gefiiblseindruck 
andern, den wir mit dem Worte "Bediirfnis"bezeichnen. Wirsindmithindurchaus 
berechtigt, die Bediirfnisse nach den Wegen und Medien ihrer Befriedigung 
zu klassifizieren. 

Die Ergebnisse unserer Analyse der Bediirfnisse und ihrer Beziehungen 
wollen wir zum SchluB in der folgenden Tabelle darstellen: 

Art der Wesen Beziehung Bezeichnung Mittel der Tatigkeit Befriedigung Befriedigung 

Isoliert oder 
U nunterstiitzt Singular Beziehungslos Getrennt Personlich unabhangig 

(oder separat) Gesellschaftlich 
beeinfluBt 

Verschieden Reziprok Tausch Komplementar Unterstiitzt Plural Zusammen-Identisch Gemeinsam achluG Vereint 

1) Vgl. eRILE, G. W.: "A Physical Interpretation of Shock, Exhaustion and 
Restoration" (1921). 
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III. Individuum und Verband 
Dber den Begriff der gemeinsamen Bediirfnisse des Individuums 

sind wir nunmehr uns klar geworden; unsere nachste Aufgabe soIl es sein, 
den Charakter der Verbandstatigkeit, die diese gemeinsamen Bediirfnisse 
befriedigt, und die Beziehungen zwischen dem einzelnen und dem Verbande 
zu ergriinden. 

Die erste Frage ware hier die nach dem Wesen des Verbandes, dem die 
Befriedigung gemeinsamer Bediirfnisse obliegt. Ein Verb and ist sicherlich 
eine Mehrheit von Einzelpersonen; ist er aber mehr ala das ~ Wir wollen es im 
folgenden festzustellen suchen. 

Wenn A mit B und C zusammen, um Forellen zu fangen, und jeder von 
ihnen an einer anderen Stelle, zu fischen beabsichtigt, dann ist der so gebildete 
Verb and - wenn man ihn so nennen darf - wirklich nur eine Mehrheit von 
einzelnen; es gibt in diesem FaIle keine gemeinsamen Bediirfnisse, sondem 
nur eine Summierung separater und voneinander unabhangiger Bediirfnisse. 
Die Summe dieser Bediirfnisse unterscheidet sich von den Bediirfnissen jedes 
einzelnen "Verbandsangehorigen" nur durch ihre GroBe. A mag wohl die Begeg
nung mit B und C voraussehen und sein Verhalten dadurch beeinflussen lassen 
- er wird '7.. B. seine Kleidung und seine Gerate so wahlen, daB sie von denen 
der anderen nicht allzu stark abstechen, denn er wird nicht gem in den Ruf 
eines Sonderlings kommen wollen -, im iibrigen aber wird er seine Zwecke 
auf seine Weise verfolgen. Der Verband ist hier, mit anderen Worten, nichts 
als die Summe der Individuen, aus denen er sich zusammensetzt. 

Diese Sachlage andert sich aber, wenn A auszieht, um Lachse zu fangen, 
wozu er die Hille von B und C braucht, oder wenn er gar auf den Walfischfang 
geht, bei dem noch eine ganze Anzahl anderer mitwirken miissen. Statt eines 
separaten, unabhangigen Bediirfnisses nach Forellen haben wir jetzt ein gemein
sames, von jedem gefiihltes Bediirfnis nach Lachs oder Walfisch. 1m ersten 
FaIle treffen wir bei jedem einzelnen ahnliche Bediirfnisse an; jeder begehrt 
eine bestimmte Anzahl von Forellen und eine bestimmte Anzahl von ihnen 
ist notig, um die BediirfnisM aller zu befriedigen. Anders im zweiten FaIle: 
Hier begehren aIle Verbandsangehorigen den gleichen Walfisch und der Walfisch 
kann nur durch die vereinten Anstrengungen aller Mitglieder des Verbandes 
gefangen werden. Die Tatigkeit jedes einzelnen wird jetzt durch die Existenz 
anderer nicht nur beeinfluBt, wie im ersten FaIle, sondem sie geht vollig in der 
Tatigkeit aller Verbandsmitglieder auf. Der einzelne handelt jetzt nicht unab
hangig, sondem in Dbereinstimmung mit anderen. Seine personlichen Gefiihle 
als die eines isolierteIt Einzelwesens werden jetzt durch seine Gefiihle als die 
eines Verbandsangehorigen kontrolliert. Was er als isoliertes Einzelwesen getan 
haben wiirde, laBt er jetzt ungetan. Was er jetzt ala Verbandsangehoriger tut, 
ist etwas Verschiedenes von dem, was er getan haben wiirde, wenn es keinen 
Verb and gabe. Die Mob-Psychologie ist verschieden von der Psychologie jedes 
einzelnen, wenn er vom Mob getrennt ist. Der FuBbaHenthusiast in der Menge, 
die auf das Kommando des "Cheerleaders" briillt, und genau der gleiche Mann, 
der in einem anderen FaIle das Spiel aHein von irgend woher beobachtet, sind 
im Grunde ganz verschiedene Wesen. Das Motiv seines Handelns ist immer 
noch selbstsiichtig, aber etwas Neues ist ins Spiel gekommen, was diese Selbst. 
sucht modifiziert, aus dem einfachen Grunde, weil etwas Neues notig ist, um den 
selbstsiichtigen Zweck des einzelnen zu erreichen. Dieses Neue, welches die 
Verbandstatigkeit darsteHt, ist in diesem Umfange selbstlos. SelbstloBigkeit 
verdankt .somit ihre Entstehung der 8elbstsucht. 



214 E. R. A. SELIGMAN 

Mit anderen Worten: Wahrend der Verband wie vorher sich aus einzelnen 
Individuen zusammensetzt, ist jedes Individuum ala Verbandsmitglied jetzt 
etwas Verschiedenes von dem, was es frillier war. Die einzelnen erschaffen 
auch jetzt den Verband, aber jeder von ihnen erfahrt jetzt von dem Verband 
aus eine Einwirkung, der er frillier nicht ausgesetzt war und die ihn in seiner 
Eigenschaft ala Verbandsangehorigen zu einem anderen Wesen macht als 
das, welches er ala isoliertes Individuum war. Der einzelne ist jetzt sozusagen 
ein Produkt des Verbandes, anstatt daB der Verband ein Produkt der Individuen 
ware. Ala Individuum lernt er jetzt den Korpsgeist, den "Esprit du corps" 
kennen, wahrend er frillier nur die Empfindungen des von anderen abgeschlossenen 
Einzelwesens kannte. 

In diesem. Sinne ist daher etwas Neues in Erscheinung getreten. Wir haben 
jetzt nicht nur eine bloBe Summe von Individuen vor una, sondern etwas, was 
dariiber hinausgeht, was davon verschieden ist. Es ist wahr, daB der Verband 
nur eine fiktive Personlichkeit ist. Der Verband ala solcher iBt und trinkt nicht, 
hat weder Leib noch Seele. Nichtsdestoweniger besteht er und wir diirfen mit 
Recht von Verbandstatigkeit und sogar von Verbands- oder Solidaritatsgefiihl 
sprechen. Ein Golfklub kann sich mit dem anderen messen; die Kirche oder 
sonstige Religionsgemeinschaft, ob katholisch, evangelisch oder mormonisch, 
kann angegriffen oder geehrt werden; der Staat kann eine bestimmte Politik 
verfolgen. In allen diesen Fallen diirfen wir von den Bediirfnissen, Zielen und 
Erfolgen von Verbanden sprechen. 

Sicherlich ist die Existenz des Verbandes von der Existenz seiner Mitglieder 
abhangig; kein Verband kann ohne Mitglieder bestehen. Die Individuen ala 
Gruppenangehorige sind aber verschieden von den Individuen als isolierte 
Einzelwesen. Die Realexistenz des Verbandes leugnen zu wollen, ist daher 
eine bloBe Spitzfindigkeit. Der Verb and ist in der Tat nichts von den Verbands
mitgliedern Verschiedenes; er ist aber etwas Verschiedenes von den Individuen, 
wenn wir diese ala isolierte Einzelwesen nehmen. Die Einzelperson ist selbst
siichtig; beirn Verbandsangehorigen beginnt Selbstsucht durch Selbstlosigkeit 
modifiziert zu werden. Um es anders auszudriicken: Sobald die isolierten Einzel
individuen sich Zu einem Verbande zusammenschlieBen, der gemeinsame Bediirf
nisse befriedigt, gehen die Einzelbediirfnisse der Individuen in diesen gemein
samen Bediirfnissen alli. Wenn nun aber das Denken und Fiihlen des einzelnen 
durch die davon ganz verschiedene Psyche des Verbandsmitgliedes ersetzt wird, 
dann macht es keinen Unterschied, ob wir von der Existenz des Verbandes 
ala solchem sprechen oder von der Existenz des Korpsgeistes in den Individuen 
ala etwas von der Psyche isolierter Einzelwesen Verschiedenem. Diese Erkenntnis 
ist gleichbedeutend mit der Behauptung, daB der Verb and besteht, und zwar 
als etwas Verschiedenes von den Individuen, wenn wir diese ala isolierte Einzel
wesen betrachten. Wir haben, mit anderen Worten, nicht nur eine Summe von 
Einzelindividuen vor una, sondern eine Verwandlung von Einzelindividuen 
in Verbandsangehorige, d. h. einen ProzeB, der etwas anderes und etwas GroBeres 
ist als eine bloBe Summierung. 

Es ist jedoch nicht angebracht, diesen Unterschied zu iibertreiben und 
den Verband nun als etwas von den Verbandsangehorigen Verschiedenes anzu
sehen. Vor allem ist es unatatthaft, von diesem Verbande - gleichgiiltig, ob 
es ein gesellschaftlicher Klub, eine kommerzielle Gesellschaft, die Gesellschaft 
schlechthin oder der Staat ist - als von einem Organismus oder gar von einem 
Superorganismus zu sprechen. Die organischen Theorien der gesellschaftlichen 
Verbande haben seinerzeit die Hauptrolle unter den Theorien der Gesellschaft 
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gespieltl). COMTE, der zuerst den Terminus "sozialer" oder "kollektiver Organismus" 
in die Wissenschaft einfiihrte, sah in der Gesellschaft eine strukturelle und funk
tionelle Einheit mit aufeinander angewiesenen Teilen, die gegenseitig aufeinander 
reagieren. Die gleiche Idee, wenn auch nicht die gleichen Ausdriicke, konnen eine 
Generation friiher in der deutschen "romantischen" Schule der Nationalokonomie 
gefunden werden, besonders bei ADAM MULLER. GENTZ und HALLER. HERBERT 
SPENCER hat dann diese Analogie mit biologischen Erscheinungen weiter durch
gefiihrt; fiir ihn ist Gesellschaft ein Organismus mit Institutionen, die den Teilen 
eines tierischen Organismus gleichen, funktionell einander nebengeordnet sind und 
sich in gegenseitiger Abhangigkeit voneinander befinden. Seine Aufmerksamkeit 
war vor allem auf die Beziehungen zwischen sozialen Institutionen und den 
Eigenschaften der Individuen gerichtet. Das gesellschaftliche Aggregat war ffir 
ihn durch die Eigenschaften seiner Teile bestimmt, wie die Form eines Haufens 
von Kanonenkugeln von der Form und der GroBe der einzelnen Kugeln abhangt. 
LEWES bediente sich zuerst der Psychologie bei seinem Versuch, den "Gemein
schaftsgeist" (General mind)2) zu erklaren. Gleichzeitig griindeten LAZARUS und 
STEINTHAL ihre neue Wissenschaft der Volkerpsychologie auf dem Begriff des 
"Volksgeistes"3). Etwas spater entwickelten LILIENFELD4) und SCHAFFLE5) in 
Deutschland und WORMS6 ) in Frankreich die biologische Theorie der Gesellschaft 
als eines Organismus mit einzelnen Zellen und Geweben. MACKENZIE7) bemiihte 
sich, die biologischen und psychischen Begriffe des sozialen Organismus mit
einander in Einklang zu bringen. Moderne Schriftsteller haben dann diese 
Idee noch weiter verfolgt. 

Was die Soziologie mit dem Begriffe des gesellschaftlichen Geistes zu tun ver
sucht hat, hat die Staatswissenschaft mit dem Begriff des Staates getan. Dies 
war im wesentlichen das Ergebnis der Arbeiten deutscher Gelehrter. Der meta
physische Begriff des Staatsorganismusstammt von FWHTE8), HEGEL und 
SCHELLING9), die harmonisch-organische Theorie wurde von KRAUSE und AHRENS 
entwickeltlO~, die ethisch -organische Theorie von SCHMITTHENNER und W AITZll). 
STAHL12) sah den Staat als eine natiirliche Personlichkeit an, STEIN als eine sich 

1) Ais eine ausgezeichnete Darstellung der literarischen Behandlung dieses 
Themas sind die Werke von zweien meiner ehemaligen Schiller zu empfehlen: 
DAVIS, M. M.: "Psychological Interpretation of Society", und COKER, F. W.: 
"Organismic Theories of the State" in "Columbia Studies in History, Economics 
and Public Law", vol. 33, 1909, und vol. 38, 1910. 

2) LEWES, G. H.: Problems of Life and Mind. Third Series. 
3) Zeitung fUr Volkerpsychologie und Sprachwissenschaft. 1860. 
4) LILIENFELD, P. V.: Gedanken uber die Sozialwissenschaft der Zukunft, 5 Bde. 

1873-1881. 
5) SOHAFFLE: Bau und Leben des sozialen Korpers, 4 Bde. 1875 bis 1878. 
6) WORMS, R.: Organisme et Societe. 1896. 
7) MAOKENZIE: Introduction to Social Philosophy. 1890. 
8) FIOHTE: Grundlage des N aturrechtes, 1796, stellt den Satz auf: "Die Mensch

heit ist ein einziges, organisiertes und organisierendes Ganzes der Vernunft". V gl. auch 
HEGEL: Grundlinien der Philosophie des Rechtes. 1820. 

9) SOHELLING: TIber das Studium der Historie und der Jurisprudenz. 
10) KRAUSE: Abrill des Systems der Philosophie des Rechts. 1828.-AHRENS, H.: 

Organische Staatslehre. 1850. 
11) SOHMITTHENNER: F. J.: Zwolf Bucher vom Staate. 1839. - WAlTZ: Grund

zuge der Politik. 1862. 
12) STAHL, F. J.: Rechts- und Staatslehre, 2 Bde. 1830 bis 1833. 3. Aufl., Bd. 2, 

S. 2/3.1854 bis 1856. - STEIN, L. v.: Die Verwaltungslehre, 8 Bde. 1864. 2. Aufl., 
Bd. I, S. 3 bis 8. 1869. 
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selbst bestimmende Personlichkeit. Nach LASSENl ) ist der Staat eine reale 
Personlichkeit mit eigenem Willen, eigener Intelligenz und der Fahigkeit, die 
fUr seine Zwecke geeigneten Mittel auszuwahlen. GIERKE2) endlich entwickelte 
den Begriff, indem er die Personlichkeit des Staates als "oberste Wesens
einheit" definiert. Als Hauptvertreter dieser Richtung in der angelsachsischen 
Literatur sind wohl McKECHNIE und MULFORD3) anzusehen. 

AIle diese organischen Theorien sind oHensichtlich reine Ideologien. Der 
Verband - gleichgiiltig, ob es ein untergeordneter gesellschaftlicher Verband, 
die Gesellschaft iiberhaupt oder der Staat ist - fiihrt tatsachlich in gewissem 
Sinne ein eigenes Dasein, ist aber doch im Grunde nur eine Vereinigung seiner 
Mitglieder. Seine Ziele konnen wohl von den Zielen der einzelnen Mitglieder 
verschieden sein, die sie als isolierte Einzelwesen vor ihrem Zusammen
schluB verfolgt hatten, sobald sie aber Verbandsmitglieder geworden sind, 
sind Ziele und Tatigkeiten des Verbandes auch Ziele und Tatigkeiten seiner 
Mitglieder4) . 

Nichts die einzelnen Vberragendes, nichts ,;tfuerorganisches" la.6t sich im 
Verbande finden. Wenn der Verband seine besonderen Wesenszuge besitzt, 
so besitzt er sie doch nur in dem oben ausgefiihrten Sinne; er ist kein 
ttberorganismus, kein Organismus, der neben oder iiber den ihn bildenden 
Einzelpersonen besteht, und kann nichts derartiges sein. Der Verband 
beruht auf seinen Mitgliedern und kann immer vollig auf sie zuriickgefiihrt 
werden. Man kann in ihm nichts von einem Organismus oder ttberorganismus 
finden. 

Wahrend aber der Verband ala ein Organismus fUr sich nicht besteht, wird 
dennoch das Denken und Fiihlen des einzelnen durch die Tatsache seiner Ange
hOrigkeit zum Verbande weitgehend umgestaltet. Seine urspriingliche Isoliertheit 
besteht nicht mehr, gleichzeitig ist auch seine rein egoistische Einstellung ver
schwunden. Als bedeutsame Folge der Verbandsbildung tritt die Idee der Ver
pflichtung in Erscheinung. Individuelle Moral ist, wie wir heute wissen, aus 
sozialen Erwagungen erwachsen; das Entstehen des Verbandes bringt die Vor
stellung der moralischen Bindung des einzelnen gegenuber seinen Genossen mit 
sich5). Nehmen wir denFall einer Verbrecherbande: N ur ein vollig verkommenes und 
verworfenes Subjekt wird seine Mittater angeben. So wenig der einzelne Ver
brecher auch sonst moralische Bedenken kennen mag, es liegt etwas in der Natur 
dieser Verbindung, was ihn davon abhalt, seme Kameraden zu verraten. Das Mit
glied eines gesellschaftlichen Klubs empfindet es nicht nur als eine Pflicht, sondern 

1) LASSEN, A.: Prinzip und Zukunft des VolkelTechts, S. 122 bis 140. 1871. 
2) GIERKE, 0.: Die Grundbegriffe des Staatsrechts 1874, und die neuesten 

Staatsrechtstheorien in Zeitschr. f. d. ges. Staatsw., 30. Bd., S. 289/90. 
8) McKECHNIE, W. T.: The State and the Individual. 1896. - MULFORD, E.: 

The Nation. 1870. 
') Eine mangelnde Einsicht in diese Zusammenhange zeigt der italienische 

Gelehrte MURRAY, wenn er in seinem umfangreichen Werke "Le nozioni dello stato" 
usw., 1913, die Behauptung aufstellt, daJl "der Wille und die Tatigkeiten des offentlichen 
Verbandes von dem Willen und den Tatigkeiten der ihn bildenden Individuen vollig 
verschieden sind, gleichgiiltig, ob man diese Individuen yom individualistischen 
oder yom kollektivistischen Gesichtspunkt betrachtet". (La volonta e attivita. 
degli enti pUbbIici sono tutt' altra cosa delle volonta e attivita degIi individui che Ii 
compungono, sia considerando tali individui indivisibilmente nelloro complesso, sia 
considerandoIi separatamente.) 

5) Eine weitere Ausfiihrung dieser Gedanken befindet sich in meinem Werke 
"The Economic Interpretation of History", part II, chapter III. 
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als eine Ehre, seine Beitrage zu entrichten. Der Gatte und Vater wird aIle mog
lichen Opfer bringen, urn seine Familie zu erhalten. Der begeisterte Sektierer 
wird groBe Telle seines Vermogens opfern, urn seine Religionsgemeinschaft zu 
unterstutzen. Nicht jeder wird so weit gehen, immer aber wird der ,einzelne 
sich verpflichtet fiihlen, seinen Tell zur Erhaltung der Verbandsorganisation 
beizutragen. Diese Verpflichtung ist urn so wirksamer, als ihre Verletzung 
nicht ohne nachteilige Folgen fiir den einzelnen bleibt. Wenn er seinen Pflichten 
nicht nachkommt, wird er aus dem Verbande ausgeschlossen. Wenn der Aktien
inhaber seine Einzahlungen nicht leistet, verlalit seine Aktie. Die Unterstutzung, 
die das Mitglied dem Verbande schuldet, ist aber nicht nur materielier Natur. 
Das Mitglied eines Gesangvereins ist auch zur Teilnahme an Auffuhrungen 
verpflichtet; das Mitglied einer Religionsgemeinschaft bringt damit ipso facto 
seinen Glauben an ihre Dogmen zurn Ausdruck. Kurz, die Tatsache der Mit
gliedschaft am Verband erschafft den Geist der Solidaritat und Loyalitat, einer 
Loyalitat, die unter Umstanden so stark werden kann, daB sie die von Natur 
aus selbstsuchtigen Erwagungen des einzelnen in den Hintergrund drangt. 

So ist der ZusammenschluB zurn Verb and fiir viele subtile Veranderungen 
in der Psyche des daran beteiligten einzelnen verantwortlich. Er erzeugt das 
Gefiihl der Verpflichtung; er ordnet die Selbstsucht der Kameradschaftlichkeit 
unter; er erschafft die Idee der Loyalitat; kurz, er macht den einzelnen zu einem 
sozialen und in diesem Sinn auch zu einem moralischen Wesen. Durch die Be
friedigung der gemeinsamen Bediirfnisse kommt etwas anderes zur Entstehung, 
was mehr ist, als eine bloBe Haufung oder Summierung isolierter Einzelwesen 
und was in diesem Sinn eine Wesenheit Ganzes fur sich, wenn auch kein Or
ganismus ist. 

Wir sehen jetzt, wie unbefriedigend alie Theorien sind, die diese Meta
morphose nicht anerkennen und die daher den Verb and als ein bloBes Neben
einander von Einzelwesen ansehen. So sagt SUMNER!): "Der Staat ist fur mich 
nur eine Abstraktion; der Staat sind wir alie." ("As an abstraction the state 
is only all of us.") Ebenso behauptet PARETO: "Der Staat ist in der Tat nur 
eine Abstraktion, denn in Wirklichkeit gibt es nur Menschen, die regiert werden2)." 

Ebenso wird LIPPMANN durch seine nachdriickliche Ablehnung der organischen 
Staatstheorien dazu veranlaBt, den "tiefgehenden Pluralismus" ("The deep 
pluralism") von Staat und Geselischaft zu stark zu betonen. "Die Gesellschaft", 
so fiihrt er aua, "ist nicht der Name eines Dinges, sondern der Name alier gegen
seitigen Beziehungen zwischen den einzelnen Handlungen einzelner Individuen; 
das Individuum denkt, nicht die offentliche Meinung; der Maler malt, nicht 
der kunstlerische Geist des Jahrhunderts; die Soldaten kampfen und fallen, 
nicht die Nation3)." ("Society ist not the name of a thing, but the name of all 
the adjustments between individuals in their things: it is the individual who 
thinks, not the collective mind; it is the painter who paints, not the artistic 
spirit of the age; it is the soldiers who fight and are killed not the nation. ") 

All dies ist unbedingt richtig, trifft aber nicht den Kern der Sache. Sicherlich 
ist es immer der einzelne Mensch, der denkt, die Frage ist jedoch, ob er jetzt 
genau so denkt, wie er fruher gedacht hat oder gedacht haben wiirde. Sicherlich: 
ist es auch immer der Soldat, der kampft; kampft er aber nicht anders als Teil 
der Armee? LIPPMANN gibt dies im Grunde selbst zu, wenn er an anderer Stelle 

1) SUMNER: What Social Classes owe to Each Other. 
2) L'etat est deja une abstraction; car en realite il n'existe que des hommes 

qui sont gouvernes. PARETO, V.: Cours d'Economie politique. lIe (1897), S.55. 
3) LIPPMANN, W.: The Phantom Public (1925), S.172. 
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ausfiihrt: "Obgleioh die Mensohen nicht das gleiche wollen, obgleich ihre privaten 
Interessen sich nicht leicht zu einem gemeinsamen Interesse verschmelzen, 
konnen sie doch nicht gam fUr sich allein leben und sogar ihre privaten Zwecke 
konnen nicht verwirklioht werden, ohne daB sie dabei das Verhalten anderer 
in Betracht ziehen." LIPPMANN ubersieht hier, daB das eigene Verhalten der 
eimlelnen eine Anderung erfiihrt, sobald sie auf das Verhalten anderer Ruck
sicht zu nehmen haben. Der Mechanismus, durch den sie diese Anderung zum 
Ausdruck bringen, ist, was wir einen Verband nennen. Der Verband ist mit
hin die Verkorperlichung der Unterschiede zwischen dem Verhalten der ein
zelnen ala Verbandsangehorige und ihrem Verhalten ala isolierte Eimlelwesen. 

Der Verband ist mithin weder ein Organismus noch ein Phantom. Er 
ist eine Wesenheit, welche, obgleioh ausEimlelwesen bestehend, von diesen Eimlel
wesen dennoch nicht nur in abstracto, sondem auch in concreto verschieden 
ist, wenn wir diese isoliert, auBerhalb ihres Zusammenhanges im Verbande, be
trachten. Das Individuum erschafft den Verband, wird dann aber in der weiteren 
Foige yom Verbande wenigstens teilweise umerschaffen. Der Verband ist der 
Ausdruck fiir die Art und Weise, in der getrennte Bediirfnisse sich in gemeinsame 
Bediirfnisse verwandeln. Er ist die Verwirkliohung der Methode, durch die 
die individuelle Bediirfnisbefriedigung nur durch und in Verbindung mit der 
Bediirfnisbefriedigung anderer moglich wird; er ist die Verkorperung des 
Prozesses, durch den der immer gegenwiirtige und unausloschliche Egoismus 
des Menschen langsam mit umfassenderen Gefiihlen durohsetzt wird, die sich 
bei den sittlich am hOchsten stehenden Personliohkeiten bis zu Loyalitiit und 
Selbstlosigkeit steigem. 

IV. Die Kategorien der Verbandstiitigkeiten 
Der Grund fUr die Entstehung des gesellschaftlichen Verbandes ist, wie 

wir gesehen haben, in dem egoistischen Ver1angen nach der Befriedigung indi
vidueller Bediirfnisse zu finden. Wenn wir von Verbandstiitigkeit sprechen, ist 
es gleiohgiiltig, ob wir dabei an ein selbstiindiges Handeln des Verbandes ala 
solchen oder an ein gemeinsames Handeln der Verbandsmitglieder denken. 
Die Tiitigkeit des Verbandes ist die Tiitigkeit seiner Mitglieder. Die Existenz 
des Verbandes best~ht in der Gesamtheit der gegenseitigen Beziehungen seiner 
Mitglieder. In dem Umfang, in dem Verbandsmitglieder im Verein mit ihren 
Genossen handeln, haben wir Verbandstiitigkeiten zur Befriedigung gemeinsamer 
Bediirfnisse vor una. 

Man kann aber fast immer Verhiiltnisse vorfinden, unter denen Verbands
tiitigkeiten und damit auoh die Beziehungen zwischen den VerbandsangehOrigen 
von einem anderen Gesiohtspunkt aus angesehen werden konnen. 

Zuniichst konnen wir den Verband nicht in seinen Beziehungen zu seinen 
Mitgliedern, sondem in seinen Beziehungen zur AuBenwelt betrachten. Wenn 
z. B. eine kommerzielle Gesellschaft ihre Produkte auf dem Markte verkauft, 
dann ist unsere Aufmerksamkeit in diesem Augenbliok nicht auf ihre Aktioniire 
oder Teilhaber gerichtet. Es handelt sich jetzt nicht um diese, sondem um die 
Gesellschaft, die sich bestimmte Einnahmen sichert. Die Gesellschaft handelt 
jetzt, wie ein Individuum handeln wiirde, und aus diesem Grunde bezeichnet 
das Recht die Gesellsohaft ala eine Person, wenn auch nur ala eine juristische 
Person. In gleicher Weise steht der Klub auf dem Lande, der sein Gemuse 
aus eigenen Giirten und sein Holz aus eigenen Wiildem bezieht, gleichsam in 
Austausohverhiiltnissen zu der iiuBeren Natur und bezieht Einnahmen aus 
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seinen Giitern. Wenn er mehr erzeugt, als er verbrauchen kann, wird er den 
"OberschuB an einen anderen Klub oder an einen einzelnen Handler verkaufen, 
wenn er zu wenig erzeugt, wird er den Rest hinzukaufen. AhnIich ist es, wenn 
eine Religionsgemeinschaft eine Kirche baut; es ist der Verband als Gauzes, 
der hier die Kosten tragt und durch seine bevollmachtigten Vertreter in Geschafts
beziehungen zu dem Architekten tritt. 

In allen Fallen dieser Art handelt der Verb and wie ein einzelnes Individuum. 
Der Verband als solcher iibt wirtschaftliche Tatigkeiten aus. Als eine Einheit 
handelnd, unterhalt er Tauschbeziehungen durch Kauf und Verkauf mit anderen 
Einheiten, gleichgiiltig, ob es Einzelwesen oder andere Verbande sind. Nicht 
langer handeln hier die Verbandsangehorigen im Verein miteinander, um ihre 
Bediirfnisse zu befriedigen, sondern der Verb and als eine Einheit - verglichen 
mit anderen wirtschaftlichen Einheiten, Einzelindividuen oder anderen Ver
banden - befriedigt seine reziproken Bediirfnisse. Der Zweck dieser reziproken 
Tatigkeiten der Verbande als wirtschaftlicher Einheiten ist zuletzt doch nur 
die Befriedigung der gemeinsamen Bediirfnisse der einzelnen Mitglieder jedes 
Verbandes. Von auBen gesehen, ist es daher zutreffend, in diesem FaIle von 
einer Tatigkeit der Gruppe als von der einer besonderen Einheit oder Einzel
person zu sprechen, und diese Art von Tatigkeit neben die andere Art, neben 
die eigentliche Verbandstatigkeit im Sinn einer vereinten Tatigkeit der Verbands
mitglieder zu stellen. Oder, urn es anders auszudriicken, die Tatigkeiten des 
Verb andes als einer Einheit in seinen Beziehungen zur AuBenwelt konnen seinen 
inneren Tatigkeiten, d. h. den vereinten Tatigkeiten seiner Mitglieder, entgegen
gesetzt werden. 

Da der Verband hier als eine Einzelperson handelt, konnen wir diese Tatig
keiten als die quasisingularen Tatigkeiten des Verbandes bezeichnen, im Gegen
satz zu den eigentlichen Verbandstatigkeiten, welche sich mit den pluralen, 
gemeinsamen Bediirfnissen befassen. 

Des weiteren gibt es noch ein besonderes Tatigkeitsfeld innerhalb der inneren 
Funktionen des Verb andes, d. h. innerhalb der Beziehungen zwischen Verb and 
und Verbandsangehorigen. Um dies klarzumachen, miissen wir jedoch etwas 
weiter ausholen; wir miissen den Unterschied zwischen den primaren und den 
sekundaren Zwecken der Verbandstatigkeit kennen lernen und uns iiber die 
Rolle klar werden, die das Element personlichen Vorteils oder das Interessen. 
element im Verbandsleben spielt. 

Es ist klar, daB die Befriedigung der gemeinsamen Bediirfnisse des 
Individuurns den primaren Zweck der Verbandsbildung ausmacht. Das Indi
viduum empfindet ein Bediirfnis, dessen Befriedigung ihm einen bestimmten 
Vorteil oder GenuB gewahrt. Wenn es dieses Bediirfnis nur durch einen Zu
sammenschluB mit anderen befriedigen kann, wird ihm dieser Vorteil oder 
GenuB durch das Bestehen eines Verb andes zugute kommen. Wenn ihm die 
Wahl nun freisteht, wird er dem Verbande nur beitreten, wenn er glaubt, hiedurch 
einen Vorteil erlangen zu konnen. Wenn mit der Mitgliedschaft irgendwelche 
Nachteile verbunden sind, wie z. B. das Zahlen von Mitgliedsbeitragen, wird 
der einzelne seinen Beitritt davon abhangig machen, ob bei der Bilauz von 
Vorteilen und N achteilen ein Saldo zugunsten der Vorteile herauskommt. Betragen 
die Klubbeitrage etwa 100 Dollar, dann wird er sich fiir den Beitritt entscheiden; 
betragen sie 500 Dollar, dann wird er sich vielleicht sagen, daB das Spiel den Einsatz 
nicht wert ist. Sein Handeln wird hier wie iiberall davon abhangen, ob der 
Erfolg den Aufwand iibertrifft, ohne ein Mehr an Erfolg wird er sich zu keinem 
positiven Handeln veranlaBt sehen. 
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Der einzelne schlieBt sich jedoch in erster Linie dem Verband an, um in 
Gemeinschaft anderer zu sem; er will Tennis spielen, singen oder einen Abend 
auf angenehme Weise verbringen. Dazu braucht er Gesellschaft. Er mag wohl 
die daraus fiir ihn erwachsenden Annehmlichkeiten ungefahr einschatzen; es ist 
ihm aber unmoglich, sie von den Annehmlichkeiten zu trennen, die daraus seinen 
Freunden erwachsen. Wiirden sie fUr seine Freunde fortfallen, so waren sie 
auch fiir ihn nicht vorhanden; er kann nicht allein Tennis spielen und nicht 
allein ein Quartett singen. Der Vorteil jedes einzelnen ist daher nur eine Reaktion 
oder ein Reflex des gemeinsamen Vorteils. Der besondere oder separate Vorteil 
des Individuums verschwindet, oder wenn er besteht, so besteht er doch nor als 
ein zufalliges Ergebnis der auf das primare Objekt des Verbandes gerichteten 
Tatigkeit. Dieses primare Objekt ist der gemeinsame Vorteil, nicht der spezielle 
oder separate Vorteil. 

Was diese Unterordnung des speziellen Vorteils unter den gemeinsamen 
Vorteil anbetrifft, so miissen wir mehrere Faktoren beachten. Es ist wohl kaum 
notig, daB wir uns mit den Theorien einiger Schriftsteller, wie der franzosischen 
Materialisten oder SOHOPENHAUERS, auseinandersetzen, die allen sogenannten 
Altruismus auf Egoismus zuriickfiihren. Es ist sicherlich wahr, daB die Mutter 
eine Art von Befriedigung darin findet, fiir ihre Kinder Opfer zu bringen; eine 
Pflicht kann freudig oder .widerwillig erfiillt werden. Jede freiwillige Tatigkeit 
setzt ihrer wahren Natur nach eine Wahl voraus und eine Wahl wird dann ge
trofien, weon bei ihr ein "Vorteil" fiir das Individuum herausspringt, wenn 
die freudigen Gefiihle die Gefiihle korperlichen oder soolischen Schmerzes iiber
wiegen. Wesentlich ist jedoch, daB der Beweggrund der fraglichen Handlung 
nicht selbstsiichtig genannt werden kann. Altruismus ist hier primar, Selbst
sucht sekundar. 

Wir diirfen ferner nicht vergessen, daB die Unterordnung der privaten 
unter die gemeinsamen Interessen bei verschiedenen Verbanden in verschiedenem 
MaBe in Erscheinung tritt und daB ferner verschiedene Individuen in dem 
gleichen Verbande nicht im gleichen Umfange geneigt sind, ihre personlichen 
Interessen hintanzustellen. Einzelne Verbande setzen nur einen sehr maBigen 
Grad von Loyalitat bei ihren Mitgliedern voraus. Andere verlangen ein hohes 
MaB von Opferfreudigkeit. Das Mitglied eines Lunchklubs, in dem jeder fUr 
seine Mahlzeiten -zahlt, findet die Befriedigung seines gemeinsamen Be
diirfnisses nur in der Tatsache, daB ersicher ist, einen Tisch und ziemlich 
sicher angenehme Gesellschaft zu finden. Das Mitglied eines philanthropischen 
Vereines empfindet hohe Befriedigung schon durch die bloBe Tatsache seiner 
AngehOrigkeit zu einer Bewegung, welche alle Erwagungen privaten Vorteils 
ausschaltet. 

Sogar in Verbanden der letzten Art bestehen aber Unterschiede zwischen 
den einzelnen Individuen. Einige werden noch versuchen, die Ergebnisse der 
gemeinsamen Tatigkeit nach ihrem speziellen Vorteil fUr sie seIber zu messen. 
Wenn ein Verbandsmitglied einen besonders groBen Beitrag fiir einen gemein
niitzigen Zweck stiftet, so kann es das tun, weil es hofft, als reich und freigebig 
bekannt zu werden. Sogar eine religiose Versammlung oder eine WalHahrt 
kann fiir den einen oder anderen Teilnehmer nur eine Gefiihlsorgie sein, die 
ihm sein Geld wert ist. Das sind aber Ausnahmen, die wir, je nachdem, mit 
Heiterkeit oder MiBbilligung aufnehmen. Das gewohnliche Verbandsmitglied 
kann nicht umhin, an seine Genossen zu denken, wenn es auch sein eigenes 
Interesse nicht aus dem Auge verliert. Dieser Korpsgeist erzeugt das BewuBtsein 
des gemeinsamen Besten und ist auch in den meisten Fallen stark genug, dem 
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gemeinsamen Vorteil in der Psyche des Individuums den Vorrang vor seinem 
besonderen Vorteil zu verleihen. 

Aus diesem Grunde werden die Kosten der Verbandstatigkeit nicht im 
Verhaltnis der dem einzelnen etwa aus der Verbandstatigkeit erwachsenden 
besonderen Vorteile umgelegt. In den meisten Klubs wird der Nachdruck auf 
die Idee der Gleichheit aller Mitglieder gelegt. Jeder will sich in der ehrenvollen 
Stellung der Gleichheit mit seinen Genossen befinden. Die Mitgliedsbeitrage 
sind daher fiir aIle gleich; innerhalb des Klubs ist der Unterschied von arm 
und reich unbekannt. Selbst wenn ein sonst einsamer Mensch glaubt, von der 
Mitgliedschaft am Klub mehr zu haben als ein blasierter Klubbruder, der noch 
einem halben Dutzend anderer geselliger Verbande angeh6rt, so liegt darin 
kein Grund fiir eine Differenzierung der Beitrage. Der Faktor des besonderen 
Vorteils wird bei der Bemessung der ordentlichen Jahresbeitrage nicht in Er
wagung gezogen; jeder ist hier jedem anderen gleich. 

Es mag jedoch der Fall eintreten, daB es dem Verband schwer fallt, sich 
zu erhalten. Es m6gen an ihn Anforderungen herantreten, denen er mit Hilfe 
seiner ordentlichen Einnahmen nicht nachkommen kann, da diese nach den 
bescheidenen Mitteln der weniger bemittelten Mitglieder bemessen werden. 
Was ist nun in einem solchen Faile zu tun ~ 

Die Beantwortung dieser Frage bildet keine Schwierigkeit bei denjenigen 
Verbanden, bei welchen die Vorteile der Verbandstatigkeit fiir jeden einzelnen 
genau £estgestellt werden k6nnen, wie z. B. bei der Aktiengesellschaft. iller 
ist der einzelne an dem Verbande nur in dem MaBe beteiligt, in dem er sein 
Verm6gen in ihm angelegt hat. Der Besitzer von einem Zehntel der Aktien 
wird ein Zehntel der ausgeschiitteten Gewinne erhalten und nur ein Zehntel 
der festgesetzten Einzahlung zu leisten· haben; innerhalb dieser Grenzen ist 
er jedoch allen anderen Aktionaren gleich. Ob der einzelne Aktionar reich oder 
arm ist, ob sein Aktienbesitz sein ganzes Verm6gen oder nur einen Bruchteil 
desselben darstellt, ist gleichgiiltig. In dem Umfange, in dem er an der Gesellschaft 
interessiert ist, ist er allen iibrigen Aktionaren gleich. 

Anders stellt sich die Sachlage bei denjenigen Verbanden dar, deren Tatigkeit 
dem einzelnen entweder keine speziellen Vorteile einbringt oder wo diese speziellen 
Vorteile unmeBbar sind. In einem solchen FaIle ist der Verband auf freiwillige 
Zuschiisse der reicheren Mitglieder angewiesen, wenn die fiir aIle gleichen Jahres
beitrage zum Unterhalt nicht ausreichen. Die "Singfug schools" in der Pionier
epoche der amerikanischen Geschichte wurden durch derartige Beitrage der 
reicheren lVlitglieder erhalten. In der Kolonialepoche wurden sogar die Kosten 
6££entlicher Armenp£lege von denen bestritten, "deren Herzen willig waren" 
(whose hearts were willing). In den Vereinigten Staaten sind die meisten Religions
gemeinschaften heute noch auf KoIlekten angewiesen und viele philanthropische 
Vereinigungen besitzen eine fein ausgearbeitete Skala von Mitgliedsbeitragen. 
Die zugrunde liegende Idee ist in allen solchen Fallen die Leistungs- oder Zahlungs
fahigkeit des einzelnen. Von jedem wird erwartet, daB er nach seinem Verm6gen 
beisteuert. Die Idee einer neuen Gleichheit, die der relativen oder proportioneIlen 
Gleichheit, liegt in der Idee der Leistungs- oder Zahlungsfahigkeit des einzelnen. 
Wie diese Leistungsfahigkeit zu messen ist, ist eine Frage fiir sich, auf die wir 
hier nicht naher eingehen wollen. 

Ob wir nun dem Grundsatz der absoluten Gleichheit folgen oder dem der 
relativen Gleichheit, der in dem Begriffe der Leistungsfahigkeit enthalten ist, 
in keinem FaIle sehen wir die Mitgliedsbeitrage nach dem Interessen- oder Vorteils
prinzip bemessen. Selbst wenn dem einzelnen besondere Vorteile aus der Ver-
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bandstatigkeit erwachsen und selbst wenn diese Vorteile meBbar sind, bilden 
sie kein Kriterium fUr den Um£ang seiner Verpflichtung, zu den gemeinsamen 
Kosten beizutragen. Die grundlegende Idee ist immer die der Befriedigung 
gemeinsamer Bediirfnisse, nicht die der Befriedigung separater Bediirfnisse 
des Individuums. 

Der einzelne empfindet jedoch sowohl separate als auch gemeinsame Bediirf
nisse. Das Mitglied eines Golfklubs mag nichtsdestoweniger eine gute Zigarre 
zu schatzen wissen. Allerdings tritt es dem Golfklub bei, um Golf zu spielen, 
nicht um Zigarren zu rauchen, aber es mag den GenuB einer Zigarre wahrend 
oder nach dem Spiele lieben. Der Klub kann sich deswegen entschlieBen, auBer 
seiner Hauptfunktion, der Pflege des Golfspieles, auch eine untergeordnete 
Funktion zu iibernehmen; namlich die, Zigarren an diejenigen Mitglieder zu 
liefern, die sie wiinschen, obgleich andere Mitglieder vielleicht nicht rauchen 
oder bei derartigen Gelegenheiten nicht zu rauchen pflegen. Wenn nun der 
Klubsteward einen Vorrat von Zigarren hat, besteht irgendein Grund, weswegen 
er die Zigarren nicht an diejenigen Mitglieder verkaufen solI, die sie wiinschen 
und die bereit sind, fiir sie zu zahlen 1 Mit anderen Worten: Der Verb and tritt 
jetzt durch den Steward mit seinen Mitgliedern in Beziehungen, die anders 
geartet sind als die gewohnlichen. Er befriedigt jetzt nicht nur das gemeinsame 
Bediirfnis des einzelnen Mitgliedes nach einem Golfspiel, sondern auch sein 
separates Bediirfnis nach einer Zigarre, d. h. der Verb and iibernimmt jetzt 
auBer seiner primaren, auf die Befriedigung gemeinsamer Bediirfnisse gerichteten 
Tatigkeit auch eine sekundare Tatigkeit, welche separate Bediirfnisse seiner 
Mitglieder befriedigt und die wir deswegen als quasi-separate Tatigkeit bezeichnen 
wollen. Die Mitglieder zahlen jetzt nicht nur gemeinsame Beitrage fiir gemein
same Zwecke, sondern auch besondere Beitrage fiir die Befriedigung ihrer beson
deren separaten Bediirfnisse. Das Verbandsmitglied steht jetzt zu seinen Genossen 
und zu dem Verband in einer doppelten Beziehung: er nimmt die gewohnliche 
Stellung des Klubmitgliedes ein, kommt aber auBerdem in eine Sonderstellung 
infolge der besonderen, auf Reziprozitat gegriindeten Beziehungen, in die er 
mit dem Verbande tritt. 

Bei der Befriedigung dieser separaten Bediirfnisse des Individuums kann 
der Verband z;wei Methoden verfolgen. Wenn der Klub Zigarren verkauft, 
dann kann er entweder, dem iiblichen Brauche folgend, den Preis der Zigarren 
so bemessen, daB seine Auslagen dadurch gedeckt sind. Er wird dann dem 
Kostenprinz;ip folgen; er wird das Mitglied die von ihm aufgewandten Kosten 
tragen lassen. Ein Klub kann aber auch z. B. Diners servieren zu geringeren 
als den Kostenpreisen und das Defizit aus den Beitragen decken oder z;u einem 
hoheren als dem Kostenpreis und den "OberschuB zur Herabsetzung der ordent
lichen Beitrage benutzen. Der einzelne wird aber sich kein Diner bestellen, 
wenn er nicht glaubt, daB er dabei auf seine Rechnung kommt. Er kann dabei 
sogar mehr als auf seine Rechnung kommen und eine sogenannte Konsumenten
rente erz;ielen, etwa wegen der Giite der Kiiche oder der Annehmlichkeit der 
Umgebung. In allen Fallen wird ibm aber ein besonderer Vorteil erwachsen, 
welchen er mehr oder weniger mit dem dafiir z;u z;ahlenden Preise vergleicht. 
Das hier erscheinende Prinzip ist nicht das Kostenprinzip, d. h. es wirdnicht 
gefragt: Wieviel kostet die betreffende Leistung den Verband1 sondern das 
Interessen- oder Vorteilsprinz;ip, d. h. man fragt: Welcher Vorteil erwachst dem 
einzelnen aus dieser Leistung1 Wir sehen also, daB die zwei Methoden, nach 
denen der Verband die separaten Bediirfnisse seiner Mitglieder befriedigen 
kann, in der Anwendung des Kostenprinzips und in der Anwendung des Interessen
prinzips liegen. 
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Es mag jedoch vorkommen, daB diese besonderen Beziehungen zwischen 
Individuum und Verband einen sehr betrachtlichen Teil der Gesamtbeziehungen 
ausmachen. So kann ein Golfklub z. B. nicht nur besondere Preise fiir Zigarren 
und Diners berechnen, sondern auch besondere Gebiihren fiir jedes einzelne 
Golfspiel erheben, sogenannte "Greens fee". Je mehr Spiele ein Mitglied macht, 
desto mehr hat es dann zu zahlen. Eine gleiche Methode kann auch ein gesell
schaftlicher Klub bei der Benutzung seiner Billardtische anwenden; immer 
ist aber der gemeinsame Zweck der entscheidende Faktor. Der einzelne schlieBt 
sich einem Golfklub an, um sicher zu sein, daB er eine Gelegenheit haben wird, 
unter ihm zusagenden Bedingungen Golf spielen zu konnen. FUr die Beschaffung 
dieser Gelegenheit hat er an den Klub seine Jahresbeitrage zu entrichten, zu 
denen er in gleichem Umfange wie seine Klubbriider herangezogen wird. In 
dieser Beziehung macht es keinen Unterschied, ob er eine oder hundert Partien 
spielt; im letzten Falle kann es aber vorkommen, daB im Laufe des J ahres seine 
"Greens fee" mehr betragen als sein Jahresbeitrag, mit anderen Worten, daB 
das Geldaquivalent seiner besonderen Vorteile, den Betrag, den er fiir gemeinsame 
Bediirfnisse zu entrichten hat, iibersteigt. Der springende Punkt ist jedoch 
immer, daB bei der Festsetzung der ordentlichen Klubbeitrage keine Riicksicht 
auf wirkliche oder vermeintliche Vorteile genommen wird, die einzelne Mit
glieder aus dem Bestehen des Klubs ziehen. Der Umfang der meBbaren besonderen 
Vorteile des einzelnen kann bei einem Klub groBer sein als bei einem anderen; 
immer sind jedoch die Beziehungen zwisehen Individuum und Verb and auf 
Erwagungen gegriindet, bei denen fiir die besonderen dem Individuum erwach
senden Vorteile kein Raum ist, und diese Erwagungen finden ihren Ausdruck 
in den fiir aIle gleichen Mitgliedsbeitragen. Die Beziehungen zwischen einzelnem 
und Verband sind also primar auf dem gemeinsamen Vorteil begriindet; nur 
als sekundare Faktoren kommen solche Beziehungen hinzu, die durch den 
besonderen, dem einzelnen aus ihnen erwachsenden Vorteil charakterisiert 
werden. 

Sowohl in ihren auBeren als auch in ihren inneren Betatigungen, d. h. sowohl 
in ihren Beziehungen zu AuBenstehenden als auch in ihren Beziehungen zu 
Mitgliedern iibt der Verband somit gleichsam zufallige Funktionen aus. Die 
primare Funktion des Verbandes besteht in der Befriedigung der gemeinsamen 
Bediirfnisse seiner. Mitglieder, Seine sekundaren Funktionen konnen darin 
bestehen, daB er als eine Wirtschaftseinheit zwecks Befriedigung seiner reziproken 
Bediirfnisse mit Einzelpersonen oder mit anderen Verbanden in Beziehungen 
tritt oder daB er die separaten Bediirfnisse seiner Mitglieder, getrennt von 
ihren gemeinsamen Bediirfnissen, befriedigt. Der einzelne seinerseits, kann zum 
Unterhalt des Verbandes auf zweierlei Art beitragen; die normale Art besteht 
in der Zahlung von Mitgliedsbeitragen, zu denen er entweder in gleichem Umfange 
mit seinen Genossen oder nach dem Prinzip der relativen Gleichheit, d. h. 
nach seiner Leistungsfahigkeit, herangezogen wird; er kann es aber auch in 
anderer Weise tun, namlich durch Zahlungen, deren Betrag entweder nach 
dem Kostenprinzip oder nach dem Interessenprinzip festgesetzt wird. 

Da wir die Bezeichnung "Verbandstatigkeit" auf die gewohnliche und 
primare Betatigung des Verb andes beziehen, so entsteht die Frage, wie wir 
diese andere, sekundare Art von Verbandstatigkeiten nennen wollen. Die Tatig
keiten des Verb andes, bei denen er mit AuBenstehenden in Beriihrung tritt, 
konnen wir, wie wir gesehen haben, am besten als quasi-singulare Verbands
tatigkeiten bezeichnen; denn in ihnen handelt der Verb and als eine wirtschaft
liche Einheit und befriedigt reziproke Bediirfnisse. Die inneren Tatigkeiten 
des Verbandes, durch die er die getrennten Bediirfnisse seiner Mitglieder befriedigt, 
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wollen wir quasi-separate Verbandstatigkeiten nennen. Leider haben wir keinen 
Ausdruck, in dem wir sowohl die quasi-singularen als auch die quasi-separaten 
Verbandstatigkeiten zusammenfassen konnen. Am besten ware es vielleicht, 
hier von den quasi-personlichen Tatigkeiten des Verb andes zu sprechen, obgleich 
dieser Ausdruck keineswegs befriedigend ist; personlich deswegen, well hier 
einerseits der Verb and wie eine Einzelperson handelt und well er anderseits 
in diesem Fall in besondere Beziehungen zu einzelnen Mitgliedern tritt. In 
Ermanglung einer besseren Terminologie miissen wir somit die wesentlichen, 
auf die Befriedigung gemeinsamer BedUrlnisse gerichteten Tatigkeiten des 
Verb andes mit seinen sekundaren oder quasi-personlichen Tatigkeiten in Gegen
satz bringen. In jedem Verbande besteht immer die Moglichkeit, daB diese 
beiden verschiedenen Kategorien nebeneinander treten. 

Bevor wir jedoch in der Lage sind, die endgiiltigen Folgerungen aus dieser 
Analyse Zu ziehen, miissen wir noch einen anderen Schritt unternehmen; wir 
miissen die Arten von Verbanden feststellen, die diese gemeinsamen Bediidnisse 
befriedigen und die sich sowohl vereinten als auch quasi-personlichen Tatigkeiten 
widmen; wir miissen auch die Unterschiede zwischen diesen Verbandsarten 
festzustellen suchen. 

V. Private und offentliche Verbande 
Viele dieser Verbande sind private Vereinigungen, die der Befriedigung 

aller Arlen von gemeinsamen Bediirlnissen dienen. Wir konnen zwei Arten 
unterscheiden, je nach dem, ob sich das Individuum mit einem oder mit mehreren 
Genossen vereinigt. Das wichtigste Beispiel der ersten Art ist heutzutage der 
Eheverband, der unter unserem monogamischen System nur aus zwei Individuen, 
Mann und Frau, besteht. Dieser Verb and dient in erster Linie der Befriedigung 
der gemeinsamen geschlechtlichen Bediirfnisse, obgleich aus dem dauernden 
Zusammenleben bald eine gauze Auzahl geistig-sinnlicher Beziehungen in feiner 
Verastelung erwachst. Diese Beziehungen verwandeln allmahlich beide Genossen 
und schaffen nicht nur wirkliches Gliick im Einzel£alle, sondern auch die trans
zendente soziale und individuelle Basis der Eheeinrichtung -schlechthin. 

Wahrend der Eheverband sich auf die Vereinigung eines einzelnen Indivi
duums mit einemanderen beschrankt, ist die Befriedigung fast aller iibrigen 
gemeinsamen Bediirfnisse durch die Vereinigung eines Individuums mit mehreren 
anderen bedingt. Es besteht eine unendliche Vielheit solcher gemeinsamer 
Bediirfnisse, die wir zweckmaBigerweise in etwa sieben Kategorien zusammen
fassen. 

Zunachst sind die zahlreichen gemeinsamen Bediirlnisse zu erwahnen, 
die durch gesellige Verbande im engeren Sinne wie Klubs aller Arten, Studenten
korps, Logen und Kapitel, befriedigt werden. Von diesen waren dann etwa die 
Gruppen spezieller Art zu unterscheiden, die der Befriedigung von Erholungs
bediidnissen dienen. Typische Beispiele dieser Art sind der Sportklub, der 
Gesangverein, die Kammermusikvereinigung usw. Eine andere Kategorie, vor 
allem in Landern ohne allgemeine Wehrp£1icht, sind die militarischen Verbande, 
wie private Ubungsformationen aller Wa£fengattungen. Weitere Verbreitung 
haben die Berufsverbande, z. B. die Gewerkschaft, die Zunft, die Genossenschaft. 
Am zahlreichsten sind diese Verbande im Geschaftsleben, wo wir sie als oUene 
Handelsgesellschaften, Aktiengesellschaften und in komplizierterer Form als 
Trusts, Syndikate usw. finden. Geradezu universell sind unter modernen Bedin
gungen die politischen Verbande, wie die Partei, der Block oder die Union. 
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Zuletzt wollen wir noch die religiosen Verbande erwahnen, vielleicht die altesten 
unter allen diesen Vereinigungen, die wir heute durch die Kirche, die Sekte, 
den Monchsorden und die Briiderschaft vertreten finden. 

Allen diesen Verbanden konnen wir die Organisation gegeniiberstellen, 
die wir als Staat bezeichnen. In diesem weitesten Sinn umfaBt der Begriff 
"Staat" auch die sogenannten unterstaatlichen und iiberstaatlichen Verbande, 
wie wir sie einerseits durch die verschiedenen Formen lokaler Verwaltung (Stadt, 
Kreis, Provinz), anderseits durch die mehrstaatlichen Verbande, wie die Allianz 
oder den Volkerbund, vertreten finden. FUr die erste Kategorie von Verbanden, 
mit denen wir uns im vorhergehenden Absatz beschaftigt haben, finden wir 
gewohnlich die Bezeichnung als Privatverbande; fiir die zweite Kategorie, 
durch die verschiedenen Formen politischer Organisation vertreten, fiir gewohnlich 
die Bezeichnung als "offentliche Verbande". 

1m Begriff des offentlichen Verb andes liegt implicite der Begriff der offent
lichen Bediirfnisse enthalten. Wir haben friiher gesehen, daB ein getrenntes 
Bediirfnis zu einem gemeinsamen Bediirfnis wird, wenn es durch die vereinten 
Anstrengungen einer Gruppe von Individuen befriedigt wird; ehenso werden 
private gemeinsame Bediirfnisse, die von privaten Verbanden befriedigt 
werden, zu offentlichen gemeinsamen Bediirfnissen (oder kiirzer: offentlichen 
Bediirfnissen), wenn sie durch die offentliche Gruppe oder den Staat be
friedigt werden. Wir haben weiterhin gesehen, daB getrennte Bediirfnisse zu 
gemeinsamen Bediirfnissen werden konnen und umgekehrt. Ebenso konnen 
private gemeinsame Bediirfnisse sich in offentliche Bediirfnisse verwandeln 
und vice versa. 

Das Bediirfnis nach Eisenbahntransporten ist ein gemeinsames Bediirfnis, 
denn kein einzelnes Individuum kann eine Eisenbahnorganisation bilden, obgleich 
es sie besitzen kann. Wenn der Staat die Eisenbahn erwirbt und verwaltet, 
wird das frUhere private gemeinsame Bediirfnis zu einem offentlichen Bediirfnis, 
weil es jetzt durch einen offentlichen Verb and befriedigt wird. Wenn jedoch 
die Eisenbahn wieder in private Hande iibergeht, wird das offentliche Bediirfnis 
in ein privates gemeinsames Bediirfnis zuriickverwandelt. Wie im FaIle der 
Unterscheidung zwischen getrennten und gemeinsamen Bediirfnissen (d. h. 
zwischen den individuellen Beciiirfnissen separaten und gemeinsamen Charakters), 
gO beruht auch in diesem FaIle die Unterscheidung zwischen gemeinsamen 
Bediirfnissen privater und gemeinsamen Bediirfnissen offentlicher Natur voll
kommen auf dem Medium, durch das das Bediirfnis befriedigt wird. Wenn das 
Bediirfnis durch einen offentlichen Verb and befriedigt wird, haben wir ein 
offentliches Bediirfnis vor uns. Die wichtigsten Offentlichen Bediirfnisse (in 
vergangenen Zeiten sogar die einzigen) sind die Bediirfnisse nach Schutz von 
Leben, Freiheit und Eigentum und das Bediirfnis nach geordneter Rechtsprechung. 
Die weniger wichtigen Bediirfnisse, die wir unter dem N amen der offentlichen 
W ohlfahrt zusammenfassen, gehoren einer spateren Entwicklung an. Die Befriedi
gung dieser Bediirfnisse erscheint in der Form einer Darbietung von Giitem 
oder Diensten, die das Objekt der wirtschaftlichen Tatigkeit bilden und alB 
wirtschaftliche Giiter schlechthin bezeichnet werden. Wir kommen so zum 
Begriffe der offentlichen Giiter, die zur Befriedigung der offentlichen Bediirfnisse 
des Individuums bestimmt sind. Offentliche Bediirfnisse, offentliche Tatigkeit 
und offentliche Giiter werden damit in Gegensatz zu privaten Bediirfnissen, 
privater Tatigkeit und privaten Giitem gestellt. 

Die Ergebnisse unserer bisherigen Untersuchung wollen wir, wie im ersten 
Teile dieser Arheit, 80 auch jetzt, in Tahellenform zur Darstellung bringen. 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 15 
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Art der I Art des Bezeichnung des Verb andes Bedingtheit Bediirfnisses 

Mit einem Gescblechtlich Ehe 
Gesellschaftlich Klub, Korps, Loge, Kapitel 

Erholung Sportklub, Orchester, Gesangverein 
Privat Militarisch Jugendwehr usw. 

<1l Mit mehreren Beruflich Gewerkschaft, Zunft, Genossenschaft 
PI Geschaftlich A. G., G. m. b. H., Syndikat 
PI Politisch Partei, Block, Union ::l 

"" Religios Sekte, Orden, Briiderschaft, Kirche. 
·115 

{ Leben } Schutz Eigentum Politische Organisation 
Freiheit 

Offent- Mit allen Rechtsprechung Staat, Allianz, Volkerbund 
lich Offentliche 

Wohlfahrt 

Die Bediirfnisse, welche durch politische Organisationen befriedigt werden, 
werden auch oft Kollektivbediirfnisse - im Gegensatz zU Individualbediirfnissen 
- genannt. Diese Terminologie ist infolge der deutschen und italienischen 
Literatur iiber dieses Thema beinahe allgemein geworden. In Deutschland ist 
diese Unterscheidung zuerst in der Zeit HERMANNS aufgestellt worden, wurde 
spater von SAX weiter ausgebildet und dann von weniger bedeutenden Schrift
stellern angenommen. In Italien wurde diese Unterscheidung von MAzzOLA: 
eingefiihrtl) . 

Dieses Vorgehen ist in doppelter Hinsicht falsch. Zunachst sind aIle gemein
samen Bediirfnisse auch Kollektivbediirfnisse, da sie nur durch kollektives 
Wirken einer Mehrheit von Individuen befriedigt werden konnen. Jeder Verband, 
ob privat oder offentlich, ist kollektiv; ein Golfklub ist ebenso kollektiv wie 
der Staat. 

Fernerhin konnen Kollektivbediirfnisse nicht zu Individualbediirfnissen 
in Gegensatz gestellt werden. Kollektivbediirfnisse sind schlieBlich doch nur 
Bediirfnisse, die von den Individuen gefiihlt werden, welche die Gruppe bilden. 
Der wahre Gegensatz ist, wie wir gesehen haben, der Gegensatz zwischen den 
getrennten Bediirfnissen des Individuums und seinen gemeinsamen Bediirfnissen .. 

Wir konnen deswegen keinen Gegensatz von Kollektiv - und Individual
bediirfnissen aufstellen, sondern wir m iissen als 0 bersten Begriff den der 
individuellen Be diirfnisse aufstellen; dessen Unterbegriff sind dann die
kollektiven oder gemeinsamen Bediirfnisse, die weiterhin in private und in 
6ffentliche Bediirfnisse zerfallen, je nachdem, ob sie von privaten oder offent
lichen Gruppen befriedigt werden. 

Wie schon oben, so miissen wir jedoch auch hier den Nachdruck nicht so 
sehr auf die Unterscheidung zwischen dem urspriinglichen psychologischen 
Charakter der verschiedenen Bediirfnisse legen, als auf den Unterschied, welcher 
in den verschiedenen Mitteln und Wegen der Bediirfnisbefriedigung liegt. Das 
Hauptproblem ist daher der Unterschied zwischen den privaten und den offent
lichen Verbanden, welche die sogenannten gemeinsamen Bediirfnisse des In
dividuums befriedigen. Mit anderen Worten ausgedriickt: Wir kommen jetzt 
zu der Frage nach den wesentlichen Unterschieden zwischen den privaten und 
den offentlichen Verbanden oder dem Staate. Dieses Problem hat bisher noch 
nicht die ihm gebiihrende Wiirdigung erfahren. 

1) Siehe Literaturangabe oben, S. 206. 
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VI. Die spezifischen Merkmale des offentlichen Verbandes 
Der erste Unterschied zwischen dem privaten und offentlichen Verb and 

liegt in der relativen Bedeutung der von beiden befriedigten Bediirfnisse. Der 
offentliche Verband befriedigt Bediirfnisse von fundamentaler Wichtigkeit. 
Wenn Gradunterschiede besonders stark werden, verwandeln sie sich, wie HEGEL 
gelehrt hat, in Wesensunterschiede. Grundlegende Veranderungen in der Quanti
tat sind gleichbedeutend mit Veranderungen in der Qualitat. 

Wenn wir hier von "fundamentalen" Bediirfnissen sprechen, so diirfen 
wir nicht vergessen, daB sich dieser fundamentale Charakter nur auf die gemein
samen, nicht aber auf die getrennten Bediirfnisse bezieht. Das f.undamentalste 
Bediirfnis des Individuums ist natiirlich das korperliche Bediirfnis nach Nahrung, 
Kleidung und Obdach. Hier handelt es sich indes nicht um einen Vergleich 
von gemeinsamen und getrennten Bediirfnissen, sondern um einen Vergleich 
zwischen verschiedenen Arten gemeinsamer Bediirfnisse. Zweifellos ist nun das 
Bediirfnis nach Schutz das fundamentalste unter allen gemeinsamen Bediirfnissen. 
Wenn hingegen angefiihrt werden solIte, daB geschlechtliche Bediirfnisse noch 
wichtiger sind, so liegt die Antwort auf der Hand: So wichtig auch die Befriedigung 
der geschlechtlichen Bediirfnisse fur die Fortdauer der GeselIschaft sein mag, 
bei dem Individuum selbst tritt es hinter das Bediirfnis nach Schutz zuriick. 
Das Individuum mag sich oder mag sich nicht fortpflanzen; es kann nicht 
existieren, wenn sein Leben nicht geschutzt ist. Da das Individuum nicht 
imstande ist, sich gegen aIle moglichen Feinde allein zu verteidigen, so
befriedigt es sein Bediirfnis nach Schutz durch die politische Organisation. 

Mit der Entwicklung des Privateigentums wird dessen Schutz kaum weniger 
fundamental in seiner Bedeutung als der Schutz des Lebens selbst. Tatsachlich 
wissen wir heute, daB dies der wahre Grund fiir die Staatenbildung war. Die 
Verteidigung des Lebens war durch die vorstaatlichen Organisationen, wie den 
Stamm oder den Geschlechtsverband, ziemlich gut gesichert. Das Privatvermogen 
hingegen benotigte zu seinem Schutz einer weiteren und solideren Basis und es. 
war der Staat, der gegriindet wurde, um diese Basis zu schaffen. In der weiteren 
historischen Entwicklung erscheinen andere offentliche Bediirfnisse fundamentalen 
Charakters. Ihre Entwicklungsgeschichte ist gleichzeitig die Geschichte der 
Ausbreitung staatlicher Funktionen; sie kann jedoch hier nicht weiter verfolgt. 
werden. 

Der Punkt, auf den wir hier das Hauptgewicht legen miissen, ist der funda
mentale Charakter dieser gemeinsamen Bediirfnisse nach Verteidigung von 
Leben, Eigentum und Freiheit. 1m Vergleich zu ihnen sind all die anderen 
offentlichen Bediirfnisse, die durch private Verbande befriedigt werden, von 
relativ geringerer Bedeutung. Die geselIschaftlichen oder die beruflichen Ver
bande sind unwichtig im Vergleich dazu. Sogar die geschaftlichen Verbande 
sind in ihren Funktionen von sekundarer Wichtigkeit, wenn der Schutz der 
geschaftlichen Tatigkeit nicht gesichert ist. N ur einer der privaten Verbande 
kann sich an Bedeutung mit den offentlichen Verbanden messen. Die religiosen 
Bediirfnisse des Individuums haben eine bedeutende Rolle in der Geschichte 
gespielt und wurden in einzelnen Perioden den weltlichen Bediirfnissen des 
Individuums neben- oder sogar iibergeordnet. In solchen Fallen geht die staat
liche Organisation in der kirchlichen Organisation auf. Dies war der Fall in 
den Theokratien des friihen Altertums, aber auch noch im friihen Mittelalter wurde 
die Kirche dem Staate neben- und iibergeordnet. Unter diesen Verhaltnissen 
ist die Strafe der Exkommunikation mehr gefiirchtet als jede Strafe der welt
lichen Obrigkeit. Heutzutage kann bei der allmahlichen Schwachung kirch-

15* 
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licher Bande kein Zweifel dariiber bestehen, daB die politis chen Bediirfnisse 
des Individuums seinen religiosen Bediirfnissen voranstehen. Ein Zeichen 
dafiir ist, daB die Kirche iiberall als dem Staate untergeordnet erscheint. 

Was sich von den religiosen Bediirfnissen sagen laBt, gilt noch mehr von 
den anderen gemeinsamen Bediirfnissen, eine Tatsache, die auch vom Laien 
klar erkannt werden kann. Wenn Menschen zwischen ihrer Beteiligung an 
privaten Verbanden und zwischen ihrer Verbindung mit dem Staate zu wahlen 
hatten, wiirden sie sicher eher ihren Zusammenhang mit den privaten Verbanden 
als ihren Zusammenhang mit dem Staate losen. 1m ersten Fane mag ihr Leben 
an Behaglichkeit oder Zufriedenheit einbiiBen. 1m zweiten FaIle waren ihr Leben 
und ihre wirtschaftliche Existenz selbst in Gefahr. Das erste charakteristische 
Merkmal des offentlichen Verbandes ist daher sein "Fundamentalismus", d. h. 
der fundamentale Charakter, die grundlegende Bedeutung der durch diesen 
Verband befriedigten Bediirfnisse. 

Das zweite charakteristische Merkmal des offentlichen Verb andes liegt 
in dem Umstande begriindet, daB er seinem Wesen nach aIlumfassend ist, um 
es anders auszudriicken, in seinem Universalismus. Der private Verb and 
bringt, wie wir gesehen haben, die Vereinigung mit einem (Eheverband) oder 
mehreren Genossen mit sich. Diese Mehrzahl kann in der Tat einen sehr 
kleinen oder einen sehr groBen Teil der zusammenwohnenden Menschen 
umfassen. Es ist jedoch gleichgiiltig, ob wir seine Mitglieder nach Dutzenden 
oder nach Millionen zahlen; der springende Punkt ist, daB der private 
Verb and nie aIle innerhalb bestimmter Grenzen zusammenwohnenden lndividuen 
umfaBt. Es werden sich immer einzelne finden, die aus bestimmten Griinden 
es vorziehen werden, dem in Frage kommenden Verbande nicht anzugehoren. 

Der offentliche Verb and umschlieBt dagegen aIle Einwohner eines bestimmten 
Gebietes. Diese Totalitat oder Universalitat ist charakteristisch fiir ihn. Es 
gibt zwar in Amerika einzelne FaIle eines "Man without a country", die auf 
Diskrepanzen zwischen amerikanischem und fremdem Staatsrecht zuriickzu
fiihren sind; auch kennt man in Deutschland den sogenannten "Staatenlosen". 
Bei naherer Betrachtung steIlt es sich jedoch heraus, daB diese "Staatenlosigkeit" 
in der Entziehung gewisser Rechte besteht und nicht so sehr in der Abwesenheit 
von Pflichten. In eine komplizierte staatsrechtliche Stellung kommt auch unter 
dem neuen Einwanderungsgesetz der Vereinigten Staaten die auslandische 
Frau eines amerikanischen Biirgers fiir die Zeit zwischen der Aufgabe ihrer 
alten und der Erwerbung ihrer neuen Staatsangehorigkeit. Von diesen verschwin
denden Ausnahmen abgesehen, gilt jedoch die Regel, daB der offentliche Verb and 
aIle Einwohner eines bestimmten Gebietes umfaBt. Dies schlieBt natiirlich die 
Moglichkeit nicht aus, daB einzelne Mitglieder eines offentlichen Verb andes 
im Ausland und einzelne Auslander im Staatsgebiet wohnen. Der Status dieser 
im Auslande lebenden Staatsangehorigen, respektive der im lnlande lebenden 
Auslander kann unter Umstanden bestimmte rechtliche Probleme darbieten, 
er widerspricht aber nicht dem Kriterium des Universalismus als dem Merkmal 
des offentlichen Verbandes. Der private Verb and umfaBt einige, der offentliche 
Verband umfaBt aIle. 

Universalismus ist im letzten Grunde die Folge des Fundamentalismus. 
J e weniger fundamental die gemeinsamen Bediirfnisse sind, desto groBer wird 
auch die Zahl derjenigen sein, die diese besonderen untergeordneten Bediirfnisse 
nicht empfinden. Nicht jeder will einem Tennisklub angehOren, nicht jeder 
will einer Genossenschaft mit beschrankter Haftung beitreten; das fundamentale 
Bediirfnis nach Schutz gegen auBere und innere Feinde wird von jedermann 
empfunden. Selbstverstandlich kann der offentliche Verb and auch nichtfunda-
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mentale oder untergeordnete Bediirfnisse befriedigen. Der Unterschied ist jedoch, 
daB der offentliche Verb and gemeinsame Bediirfnisse untergeordneter Natur 
befriedigen kann, der private Verb and hingegen diese und nur diese unterge
ordneten Bediirfnisse befriedigen muB; oder, um es anders auszudriicken: Der 
private Verband kann unter modernen Verha,ltnissen die fundamentalen gemein
samen Bediirfnisse nicht befriedigen, zu deren Befriedigung der offentliche 
Verb and durch sein ganzes Wesen bestimmt und geeignet ist. Da nun die funda
mentalen Bediirfnisse (im Gegensatz zu den untergeordneten und zufalligen 
Bediirfnissen) auch diejenigen sind, die notwendigerweise von allen empfunden 
werden, so ist es klar ersichtlich, daB Fundamentalismus zu Universalismus 
fiihren muB. 

Das dritte Merkmal des offentlichen Verb andes ist seine Zwangsgewalt, 
die wir als Folge von Fundamentalismus und Universalismus ansprechen konnen; 
das wahre Wesen dieser Zwangsgewalt ist indessen bis heute noch nicht hin
reichend analysiert worden. 

Wenn man den Gegensatz zwischen privatem Verb and und offentlichem 
Verband oder Staat dahin kennzeichnete, daB der eine auf Freiwilligkeit, der 
andere aber auf Zwang beruhe, so meinte man damit, daB das Mitglied des 
privaten Verb andes tun und lassen kann, was ihm beliebt, wahrend das Mit
glied des offentlichen Verb andes sich den Befehlen bestimmter SteIlen zu fiigen 
hat. In dieser Beziehung ist aber die Trennungslinie zwischen offentlichem 
und privatem Verb and keinesfalls so scharf gezogen, wie gewohnlich angenommen 
wird. Auch in dem privaten Verbande finden wir aIle moglichen Formen und 
Grade von Zwang ausgeiibt. Das Mitglied eines Klubs muB seine Beitrage 
zahlen oder es wird aus der Mitgliederliste gestrichen. Der Besitzer von Aktien 
muB die Einzahlungen in die Kasse der GeseIlschaft leisten, wenn er nicht seine 
Mitgliedschaftsrechte verlieren will. Wir finden oft keinen Unterschied zwischen 
privaten und offentlichen Verbanden in bezug auf die Bestimmungen, denen 
ihre Mitglieder unterworfen sind, diese Bestimmungen lassen auch in privaten 
Verbanden dem freien Willen der Mitglieder wenig Raum. Das Moment des 
Zwanges liegt in diesem FaIle in dem Statut der GeseIlschaft. 

Der Gegensatz zwischen Freiwilligkeit und Zwang muB daher anderswo 
gesucht werden als in den Bedingungen, welche die SteIlung der Mitglieder be
stimmen. Die einzige Moglichkeit, diesen Gegensatz sonst noch anzuwenden, 
liegt in der Tatsache der Mitgliedschaft selbst. Von diesem Gesichtspunkte 
aus ware die Mitgliedschaft freiwillig, wenn die Einzelperson die Moglichkeit 
hat, nach Willen dem Verbande beizutreten oder ihn zu verlassen; andernfalls 
wiirde sie auf Zwang beruhen. Welches sind nun in dieser Beziehung die wesent
lichen Unterschiede zwischen dem privaten und dem offentlichen Verb and 1 

Das Problem, welches uns augenblicklich beschiiftigt, zerfaIlt in zwei Teile; 
wir miissen die Bedingungen untersuchen, unter denen die Mitgliedschaft er
worben, und die Bedingungen, unter denen sie verloren wird, die Herstellung 
sowohl wie die Losung der Beziehungen zwischen Individuum und Verband. 

Was den Eintritt in den offentlichen Verb and anbetrifft, so konnte vielleicht 
behauptet werden, daB die Mitgliedschaft in ihm nichts ZwangsmaBiges an 
sich hiitte. Das Kind wird in den Staat hineingeboren. Es wird nicht gezwungen, 
ihm beizutreten; der erwachsene Einwanderer kann wahlen, ob er amerikanischer 
Staatsburger werden will oder nicht, er wird nicht gezwungen, Amerikaner 
zu werden. Dieser Beweis ist jedoch nicht schlussig. Wenn das Kind in den 
Staat hineingeboren wird, so liiBt sich nicht behaupten, daB die Erwerbung seiner 
Staatsangehorigkeit auf seinem freien Willen beruht. Es erwirbt die Mitglied
schaft im Staate automatisch und ohne seinen Willen. Der erwachsene Ein-
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wanderer wird in der Tat nicht gezwungen, die amerikanische Staatsangehorigkeit 
anzunehmen, er muB jedoch, und das ist hier das entscheidende Merkmal, irgend
einen Staat wahlen, dessen Mitgliedschaft er innehat. Er kann zwischen Mitglied
schaft in bestimmten konkreten Staaten wahlen, aber nicht sich von jeglicher 
StaatsangehOrigkeit ausschlieBen. Er braucht nicht einem privaten Verbande 
anzugehoren, aber er muB irgendeinem Staatsverbande angeschlossen sein. 
In diesem Sinne ist Mitgliedschaft in einem offentlichen Verbande zwangsmaBig. 

Wenn es nun richtig ist, daB AngehOrigkeit zum Staate (wenn auch 
nicht notwendig zu einem bestimmten Staate) auf Zwang beruht, kann man des
wegen sagen, daB Mitgliedschaft in einem privaten Verbande freiwillig ist 1 
Auch dariiber herrschte lange Zeit ziemliche Unklarheit. In vielen Fallen ist 
das Individu~ sicher vollstandig frei, einem privaten Verbande beizutreten. 
Gibt es aber mcht private Verbande, wo diese Freiwilligkeit des Eintrittes kaum 
oder gar nicht besteht 1 Konnen nicht aIle Arten gesellschaftlichen Druckes 
und gesellschaftlicher MiBbilligung auf das Individuum einwirken, die es zwingen, 
bestimmten privaten Verbanden beizutreten 1 Nehmen wir zum Beispiel die 
Verbande, die wahrend des Krieges in den Vereinigten Staaten zur Zeichnung 
der "Liberty Loans" gebildet wurden. War es da fiir einen Geschaftsmann 
wirklich moglich, den Beitritt zu verweigern, selbst wenn er es wirklich gewollt 
hatte 1 Oder um ein Beispiel aus Friedenszeiten zu wahlen: Bestehen nicht oft 
Verhaltnisse, unter denen niemand dem Beitritt zu einem Religionsverband 
verweigern kann, ohne damit gesellschaftlicher Achtung zu verfallen 1 Es ist 
bekannt, daB in verschiedenen Teilen der Vereinigten Staaten solche Verhaltnisse 
heute noch bestehen. Der Beitritt zu einem privaten Verband ist daher keines
falls vollig freiwillig; der Grad des Druckes, den die Gesellschaft auf das Indi
viduum ausiibt, kann in seiner Intensitat so gesteigert werden, daB er sich von 
wirklichem Zwang kaum mehr unterscheidet. Das Bestehen oder Nichtbestehen 
des Beitrittszwanges bildet daher kein Kriterium dafiir, ob wir einen Verband 
als privat oder offentlich ansehen sollen. 

Wenn wir jedoch dieses Problem vom entgegengesetzten Gesichtspunkt 
aus betrachten, dann andert sich die Sachlage. Die Bedingungen, unter denen 
das Individuum seine Verbindung mit dem Verband aufiosen kann, sind nicht 
die gleichen wie die, unter denen es sich dem Verb and anschlie.6t. Wasden Staat 
anbetrifft, so sind in diesem FaIle die Bedingungen des Austrittes aus dem Staats
verbande ebenso durch Zwang bestimmt wie die Bedingungen des Eintrittes 
in ihn. Wer StaatsangehOriger ist, der bleibt es auch. Das besagt nicht, daB 
das Individuum seine Staatsangehorigkeit nicht wechseln kann. Es kann zwar 
die AngehOrigkeit zu einem Staate aufgeben, um die Angehorigkeit zu einem 
anderen Staate zu erlangen; es kann jedoch nicht das erste tun und das zweite 
lassen. Es kann nicht seine Verbindung mit dem offentlichen Verbande schlecht
hin aufgeben, sondern nur seine Verbindung mit einem bestimmten offent
lichen Verbande; und auch das kann es nur unter der Bedingung, daB es sich 
einem anderen offentlichen Verband anschlieBt. In diesem Sinne kann die 
Verbindung mit dem offentlichen Verbande von dem Individuum nicht aufgelost 
werden. Das wesentliche Element des Zwanges besteht daher in der Unauflos
barkeit der Mitgliedschaft an dem offentlichen Verband. 

Anders stehen die Dinge im privaten Verbande; hier kann das Individuum 
seinen Austritt erklaren, wenn es will. Es besteht kein Zwang fiir das Individuum, 
Mitglied zu bleiben. Der Druck gesellschaftlicher MiBbilligung, der es an seinem 
Austritt verhindern konnte, ist keineswegs so intensiv und so wirkungsvoll 
wie der, welcher es zu seinem Eintritt veranlaBt. Der Unterschied wird klar 
ersichtlich, wenn den Mitgliedern besonders schwere Pflichten von einem Ver-
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band auferlegt werden. Wenn der .AngehOrige eines Staates im Falle eines 
Krieges aufgefordert wird, sein Leben in die Sohanze zu schlagen, so kann er 
dies nioht verweigem. Wird die gleiohe Forderung von einem privaten Verband 
an ihn gestellt, so kann und wird er sie verweigem, denn selbst die Furoht vor 
der MiBbilligung seiner Umgebung wird in diesem Falle seine Liebe Zium Leben 
nioht aufwiegen. In diesem Sinne also ist die Mitgliedsohaft am privaten Ver
band auflosbar, die Mitgliedschaft am offentliohen Verband aber unauflosbar. 

Anstatt von staatlioher Zwangsgewalt sollten wir daher lieber von Unauf
losbarkeit der Staats:z<ugehOrigkeit spreohen. Dies ist das wesentliohe Unter
soheidungsmerkmal zwisohen dem privaten und dem offentliohen Verbande. 
Kein wesentlioher Untersohied besteht, wie wir gesehen haben, Ziwisohen den 
Bedingungen, unter denen die Mitgliedsohaft an beiden Verbandsarten erworben 
und ausgeiibt wird. Der einzige Untersohied besteht in dem Zwange, die Mit
gliedsohaft bei:z;ubehalten. Es ist nioht riohtig, daB offentliohe Verbande auf 
Zwang und private Verbande auf Freiwilligkeit beruhen; richtig ist vielmehr, 
daB offentliche Verbande unauflosbar, private Verbi,i.nde jedooh auflosbar sind. 
Unauflosbarkeit und nioht Zwangsgewalt oder Zwangsgewalt im Sinne von 
UnauflOsbarkeit ist das riohtige Unterscheidungsmerkmal zwischen diesen beiden 
Verbandsarten. 

Wenn daher der offentliche Verband duroh Zwang in all seinen drei Er
scheinungsformen: als Zwang im Wirken, Zwang im Ursprung und Unauflos
barkeit - in Gegensatz ZiU dem privaten Verbande gestellt wird, der den Zwang 
nur in den ersten beiden Erscheinungsformen kennt, so ergibt sich hieraus fiir 
uns als neues Problem die Frage naoh der Ursache und dem Grunde dieser Art 
von Zwang. 

Es ist klar, daB die Tatsache der Universalitat der von dem offentlichen 
Verbandebefriedigten Bediirfnisse eine bedeutende Rolle spielen muB, wenn 
wir uns die Griinde seiner Zwangsgewalt erklaren wollen. 1m FaIle des privaten 
Verbandes, der seinem Wesen nach partiell und nicht universell ist, konnen 
diejenigen dem Verbande fernbleiben, die mit seinem Charakter und seinen 
Zwecken nicht iibereinstimmen. Der Verband umfaBt diejenigen, welohe an den 
von ihm gebotenen Vortellen tellnehmen wollen: Wenn irgendein Mitglied 
mit den anderen Mitgliedern in irgendeiner Be:z<iehung nioht iibereinstimmt, 
so wird es dieses Minus gegen die Vortelle abwagen, welche ihm die Mitglied
sohaft einbringt, und demgemaB sein Verhalten leichten oder schweren Herzens 
mit der Mehrheit der Verbandsmitglieder in Einklang bringen; falls es hieZiu 
nicht willens ist, so kann es seine Mitgliedschaft am Verb and aufgeben. Der 
private Verb and wird deswegen immer aus Elementen bestehen, die im groBen 
und ganzen homogen und gleiohgesinnt sind. Die Andersgesinnten werden 
dem Verbande fembleiben. 

Je kleiner der Verb and ist, desto groBer kann seine Homogenitat sein. 
Mit jedem neuenMitgliede wird dieZahl und derUmfangdermoglichenDifferenzen 
waohsen infolge der unausloschlichen Verschiedenheit in Temperament und Welt
anschauung der einzelnen Mitglieder. Wenn daZiu der Verband zu Handlungen 
aufgerufen wird, die seinen eigentlichen Zweoken und seinem urspriinglichen 
Wesen fremd sind, dann werden diese Meinungsverschiedenheiten die Tendenz 
haben, starker hervor:z<utreten. Wenn endlich ein Verband nur unter demZwange 
besonderer Verhaltnisse zustande gekommen ist, wird das Widerstreben des 
Individuums, seine Eigenart und seine Ober:z<eugungen aufzugeben, besonders 
stark werden. 

Allen diesen Schwierigkeiten ist der offentliche Verb and standig ausgesetzt. 
Dieser Verb and ist seinem Wesen nach universell, nicht partiell; .Andersgesinnte 
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konnen ihm deshalb mcht fernbleiben. Das Problem der Stellungnahme diesen 
Andersgesinnten gegenuber drangt sich daher fur den offentlichen Verb and 
auf. Der moderne, liberal regierte Staat wird die Rechte der Minderheit aner
kennen; diese Anerkennung kann jedoch nur bis zu einem gewissen Punkte 
gehen. Es ist eine heikle Frage, ob und wie weit zum Beispiel ein Pazifist vom 
Kriegsdienste befreit werden kann. Dariiber durfte jedoch kein Zweifel bestehen, 
daB ein einzelner Burger, welcher zum Beispiel die Anschaffung eines neuen 
Schlachtschiffes miBbilligt, seine MiBbilligung mcht darin zum Ausdruck bringen 
darf, daB er sich weigert, Steuern zu zahlen. Die speziellen Interessen jedes 
Individuums diirfen in keinem FaIle die gemeinsamen Interessen der ubrigen 
Staatsangehorigen in den Hintergrund drangen. Wenn der einzelne Staats
burger mcht in Ubereinstimmung mit dem Willen des Verbandes, ausgedriickt 
durch den Willen seiner verfassungsmaBigen Vertreter, handeln will, so muB 
er dazu gezwungen werden. Einheitliches Handeln ist hier unbedingt notwendig. 
In einem Staate ohne Zwangsgewalt wiirden die zentrifugalen Krafte unter 
seinen Angehorigen seine gesamte Tatigkeit lahmlegen. Zwangsgewalt ist das 
Ergebms des Universalismus. 

Umversalismus ist jedoch, wie wir gesehen haben, die Folge von Funda
mentalismus. Der Grund, weswegen jedermann in den offentlichen Verb and 
hereingenommen wird, liegt in den fundamentalen Bediirfnissen, die allen ge
meinsam sind. Wieviele besondere Bedurfnisse und Interessen auch bei mehr 
oder weniger wesentlichen Fragen in den Vordergrund treten mogen, jedermann 
ist bereit, die Notwendigkeit anzuerkennen, sich mit seinem Nachbarn zur Be
friedigung der fundamentalen gemeinsamen Bedurfnisse zusammenzutun, 
die auf andere Weise mcht befriedigt werden konnen. Jedermann mag ver
schiedener Meinung sein uber Mittel und Wege, Eigentum zu erwerben; die 
Notwendigkeit, Leben und Eigentum zu verteidigen, wirdimmerubereinstimmend 
bejaht werden. So ist denn Fundamentalismus der Ursprung von Umversalismus 
und Universalismus seinerseits fiihrt zur Unauflosbarkeit. Diese Unauflosbarkeit, 
in der das Wesen der staatlichen Zwangsgewalt besteht, ist daher das Ergebms 
logisch primarer und wichtigerer Faktoren. 

Fundamentalismus, Universalitat und Zwangsgewalt sind daher die drei 
positiven Merkmale des offentlichen Verbandes. Drei negative Merkmale von 
geringerer Bedeutung wollen wir im folgenden noch hinzufugen. 

Das erste Merkmal dieser Art wollen wir mit "Nichtreziprozitat" bezeichnen. 
Es besteht in dem Mangel jeglicher reziproken Beziehungen zwischen Individuum 
und Verb and. Urn dies vollig verstehen zu konnen, mussen wir auf unsere vor
hergehende Analyse des Unterschiedes zwischen reziproken und gemeinsamen 
Bediirfnissen zuruckgreifen. Wenn die Bediirfnisse mehrerer Individuen, welche 
nur mit Hille anderer befriedigt werden konnen, voneinander verschieden sind, 
so sind diese Bedurfmsse, wie wir gesehen haben, reziprok; die Tatigkeit der 
Individuen ist komplementar und die Befriedigung der Bedurfnisse erfolgt 
durch Tausch. Wenn hingegen die Bedurfnisse eines Individuums mit den Be
durfmssen derjemgen, welche zu seiner Befriedigung mithelien, identisch sind, 
dann sind die Bedurfnisse gemeinsam, die Tatigkeit verbunden (joint) und die Mittel 
der Bedurfmsbefriedigung werden durch den Verb and in seiner Gesamtheit 
beschafft. Die Folge davon ist, daB das "Do-ut-des-Verhaltms", welches das 
Wesen des Tausches ausmacht, hier unanwendbar ist, und zwar nicht nur in 
bezug auf den offentlichen, sondern auch in bezug auf den privaten Verband. 

Der einzelne kann naturlich reziproke Beziehungen zum Verband unter
halten, aber mcht als Mitglied des Verbandes. Das Mitglied eines Klubs kann 
z. B. Kohlenhandler sein und an den Klub Kohlen verkaufen; in diesem FaUe 
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handelt er aber als AuBenstehender und dieser Vorgang ist ein Tausch. Selbst, 
wenn die Kohle zu einem billigeren Preise abgegeben werden soIlte, weil der 
Handler Klubmitglied ist, so wird hiedurch das Wesen des Vorganges nicht 
beriihrt; er handelt dann gleichsam als AuBenstehender und als Mitglied zur 
selben Zeit, wobei sein Charakter als AuBenstehender im Vordergrund steht., 
In solchen Fallen werden die speziellen Interessen des Individuums und diejenigen 
Interessen, die es mit anderen gemeinsam hat, fast immer in Gegensatz zu
einander treten. In einem FaIle wird es mehr seine Rechte, im anderen mehr 
seine Pflichten betonen. Gerade wegen dieses grundsatzlichen Gegensatzes 
zwischen reziproken und gemeinsamen Bedurfnissen kommt der einzelne in 
solchen Fallen in eine heikle Lage. Ein besonders gewissenhaftes Aufsichts
ratsmitglied einer Gesellschaft wird nur sehr ungern als AuBenstehender mit 
dieser Gesellschaft Geschaftsbeziehungen unterhalten. Verhaltnisse dieser Art 
haben in Amerika solche MiBbrauche gezeitigt, daB die amerikanische Regierung 
ihnen im Jahre 1914 durch besondere gesetzliche Bestimmungen entgegen
getreten ist. Das wahre Wesen der Tatigkeit, welche private oder 6££entliche 
Verbande zur Befriedigung gemeinsamer Bedurfnisse entfalten, verlangt einen 
Komplex von Verpflichtungen, welche nicht auf die "Do-ut-des-Formel" zuruck
gefuhrt werden k6nnen. Gewisse Tatigkeitsgebiete der 6££entlichen und privaten 
Verbande sind jedoch in gr6Berem oder geringerem Umfange auf Reziprozitat 
aufgebaut. In der Befriedigung gemeinsamer Bedurfnisse kann zwar, wie wir 
gesehen haben, kein Verhaltnis der Reziprozitat innerhalb der Gruppe bestehen. 
Die Beziehungen der Gruppenmitglieder untereinander sind verbunden (joint), nicht, 
reziprok. Nehmen wir jedoch die Gruppe als Ganzes, dann k6nnen wir 
in einem gewissen Sinne von Reziprozitat zwischen Individuum und Gruppe 
sprechen. Wenn ich einem Golfklub beitrete, habe ich nicht so sehr Beziehungen 
zu dem Klub wie zu den Mitgliedern, welche ihn bilden. Zwar zahle ich meine 
Beitrage an die Kasse des Klubs, aber ich spiele Golf mit seinen einzelnen Mit
gliedern. Zwischen mir und dem Klub bestehen in diesem Falle wenig oder 
gar keine reziproken Beziehungen. 

Wenn ich jedoch eine Zigarre yom Klubsteward kaufe, so werden dadurch 
direkte Beziehungen reziproker Natur zwischen mir und dem Klub geschaffen. 
Und wie wir oben gesehen haben, k6nnen die Einnahmen fur Leistungen 
dieser Art sogar den Betrag der jahrlichen Beitrage ubersteigen. Trotzdem 
bleibt es wahr, daB die Sphare der Reziprozitat sich nur auf zufallige und unter
geordnete Verbandstatigkeiten beschrankt. In seinen primaren und wesent
lichen Funktionen ist der Verb and durch Nichtreziprozitat gekennzeichnet. 

1m 6££entlichen Verband ist die Sphare der Reziprozitat noch beschrankter 
als im Privatverbande. Der Staat mag geschaftliche Unternehmungen bestimmter 
Art betreiben und die so erzeugten Guter oder Dienste an die einzelnen ver
kaufen; der Staat kann auch in bestimmten Fallen im Interesse eines einzelnen 
Biirgers handeln und ihm besondere Rechte verleihen, fur die der einzelne be
sondere Gebuhren entrichtet oder besondere Lasten gern auf sich nimmt. Die' 
Summe solcher Einnahmen bildet jedoch fur den Staat nur einen verschwindend 
geringen Bruchteil seiner Gesamteinnahmen und in der Regel bilden Zahlungen 
dieser Art fur den einzelnen nur einen geringen Bruchteil der Zahlungen, die 
der Staat von ihm auf Grund seiner Zwangsgewalt erhalt. Was von dem Um
fang dieser Zahlung sich sagen laBt, trifft noch mehr auf ihren Charakter zu. 
1m Fall eines privaten Verb andes ist es oft schwierig, zwischen seinen primaren 
und seinen sekundaren Zwecken zu unterscheiden: 1m 6££entlichen Verb and 
tritt dieser Gegensatz klar in die Erscheinung. 1m Fall eines Golfklubs ist es 
schwer zu sagen, ob fur die Mitglieder das Klubhaus selbst oder ein eventuelles 
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Diner im Klubhaus wichtiger ist; im FaIle des offentlichen Verbandes kann 
jedoch kein Zweifel dariiber bestehen, ob z. B. ein staatliches Telephonsystem 
fiir die StaatsangehOrigen wichtiger ist als eine geordnete Rechtsprechung. 
Es ist daher offensichtlich, daB die wesentlichen und grundlegenden Staats
funktionen, die auch die iiberwiegende Mehrzahl der Staatsfunktionen iiberhaupt 
bilden, nicht auf Reziprozitat beruhen. In der staatlichen Tatigkeit zum Schutze 
von Leben, Eigentum und Freiheit, in der Rechtsprechung, im Unterrichtswesen 
und in der allgemeinen Wirtschaftspolitik werden nie die Interessen eines einzelnen 
wahrgenommen; es ist der offentliche Zweck, es ist das Allgemeinwohl, auf 
welches sich diese Tatigkeit bezieht. Der fundamentale Charakter der gemein
·samen Bediirfnisse laBt Erwagungen hinsichtlich der besonderen und getrennten 
Interessen des einzelnen Individuums vollig in den Hintergrund treten. Welche 
Vorteile auch immer den einzelnen aus demStaatsheer, der Polizei, den Gerichten 
<oder der Schule erwachsen, sie sind gewissermaBen zufallig und er genieBt sie 
.ala Angehoriger des Staatsverbandes; umgekehrt, wenn er sich durch irgendeine 
Staatshandlung benachteiligt sieht, wird er dadurch nicht von seinen Pflichten 
-dem Staatsverbande gegeniiber frei. Unter diesen Umstanden konnen wir 
iiberhaupt von keinem Reziprozitatsverhaltnis sprechen. Mit dem Umfange 
.'Souveraner staatlicher, nicht auf Reziprozitat beruhender staatlicher Betatigung 
verglichen, schrumpft die Sphare der Reziprozitat fast zu einem Nichts zusammen. 

Der erste negative Unterschied zwischen offentlichem und privatem Ver
bande liegt daher in dem Faktor der Nichtreziprozitat. 

Der zweite negative Unterschied, der sich im offentlichen Verbande zeigt, 
ist Unteilbarkeit. Darunter verstehen wir die Unmoglichkeit, die Vorteile 
cder Verbandstatigkeit unter dessen Mitgliedern aufzuteilen. Unteilbarkeit ist ein 
Korrelat der Nichtreziprozitat. Tauschbeziehungen setzen immer einen be
'Stimmten, eindeutig feststellbaren Vorteil voraus, der aus ihnen erwachst. Wenn 
ich ein Gut kaufe, dann bin ich bereit, ein bestimmtes Opfer in Form von Geld 
oder Leistung darzubringen, um des Genusses oder Vorteiles willen, den ich von 
.seinem Gebrauch oder Verbrauch erwarte. Die meisten Giiter und Leistungen, 
welche im Wirtschaftsleben den Gegenstand des Tausches bilden, sind ihrer 
Natur nach teilbar. Teilbarkeit ist dem Begriffe des getrennten Bediirfnisses 
immanent. 

1m Fall einer Verbandstatigkeit ist der Umfang der GenuBteilbarkeit natur
gemaB mehr oder weniger eingeschrankt. Die bloBe Tatsache der Gemeinsamkeit 
der Arbeit bewirkt in der Regel auch em gemeinsames, unteilbares GenieBen 
des Erarbeiteten. Es diirfte nicht leicht sein, den GenuB oder den Vorteil fest
'Zustellen, den jedes Mitglied eines Golfklubs durch die Beteiligung an den Klub
:spielen empfangt. Es gibt aber FaIle, in denen eine solche Feststellung der 
Vorteile jedes einzelnen Mitgliedes moglich ist, ebenso wie es private Verbande 
-oder bestimmte Gebiete ihrer Tatigkeit gibt, welche auf einer Art von Reziprozitat 
aufgebaut sind. Wenn eine landwirtschaftliche Genossenschaft die Ernte zu 
einem vorteilhaften Preise auf den Markt brlngt, dann wird ein bestimmter 
'Teil der erzielten Gewinne jedem einzelnen Genossen zufallen. Wenn eine Anzahl 
von Eltern eine Privatschule errichtet, so kann, wenn auch!nit einiger Schwierig
keit, der Vorteil, der jedem der Elternpaare erwachst, aus der Zahl und der 
Art ihrer Kinder festgestellt werden. Teilbarkeit der den Mitgliedern aus der 
Verbandstatigkeit erwachsenden Vorteile besteht daher in vielen privaten 
Verbanden zum mindesten bis zu einem bestimmten Grade. 

Die Tatsache dieser Teilbarkeit ist im letzten Grunde verantwortlich fur 
die Scheidung zwischen Beteiligung und Mitgliedschaft an einem Verbande. 
Die Unterscheidung zwischen "Teilnehmer" und "Mitglieder" wird von IHERING 
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bei seinem Begriffe der "Sozietat" aufgestellt. Sie beruht nach ihm auf dem 
Gegensatze zwischen "frui" und "uti", zwischen "Friichten" und "Nutzungen" 
(vgl. Der Zweck im Recht, 1877, S. 291). Etymologisch ist Teilhaber derjenige, 
welcher einen bestimmten Teil des Gewonnenen zu beanspruchen hat; das 
Mitglied ist hingegen dem urspriinglichen biologischen Sinne des W ortes nach 
ein untrennbares Organ des ganzen Korpers. Sind die Vorteile der Verbands
tatigkeit teilbar, dann erhalt jeder Teilhaber seinen Anteil und (wenn nur genug 
einzelne sich. zusammenfinden, urn den gewiinschten Erfolg herbeizufiihren) 
der Anteil jedes einzelnen ist urn so groBer, je geringer die Anzahl der Teilhaber. 
Dies ware z. B. fiir eine Rauberbande zutreffend. 

Wo dagegen die Vorteile der Verbandstatigkeit sich nicht unter die einzelnen 
aufteilen lassen, trifft das Gegenteil des eben Gesagten zu. Je groBer die Zahl 
der Verbandsmitglieder ist, desto groBer ist der Vorteil, der dem einzelnen aus 
der Mitgliedschaft erwachst. Je starker der K6rper ist, desto starker sind auch 
seine einzelnen Glieder; je groBer die Mitgliedschaft eines solchen Verb andes 
ist, desto groBer seine Macht, desto wirksamer ist seine Tatigkeit, desto mehr 
starkt die Mitgliedschaft an ihm auch den einzelnen. Teilbarkeit der Vorteile 
fiihrt zu Beteiligung, Unteilbarkeit fiihrt zu wahrer Mitgliedschaft. Unter 
privaten Verbanden finden wir solche, die auf Teilhaberschaft, und solche, die 
auf Mitgliedschaft beruhen. 1m offentlichen Verbande besteht diese Teilbarkeit nur 
in ganz gering em Umfange, schon weil die Natur staatlicher Tatigkeit Trennung 
oder Teilung der aus ihr erwachsenden Vorteile ausschlieBt. Wie kann der 
einzelne Staatsangehorige einen bestimmten und von dem seiner Mitbiirger 
verschiedenen Vorteil feststellen, der ihm aus dem Bau eines neuen Schlacht
schiffes erwachst1 Wie konnen wir den Vorteil oder Nachteil bestimmen, der 
dem einzelnen (abgesehen von den Parteien selbst) aus den letzten Entscheidungen 
des Reichsgerichtes entsteht 1 Soweit wir es also mit einer Staatstatigkeit zur 
Befriedigung fundamentaler Bediirfnisse zu tun haben, verschwindet die M6g
lichkeit einer Teilung der erwachsenen V orteile unter die einzelnen Staats
angehorigen. Unteilbarkeit der Ergebnisse ist das charakteristische Merkmal 
der groBen Mehrzahl der Staatsfunktionen. Dieser Unterschied zwischen dem 
offentlichen und dem privaten Verb and liegt nicht so sehr in ihrem Wesen selbst 
als in der Art der Vorteile, welche sie ihren Mitgliedern bieten. Urn diesen Gedanken 
genauer auszudriicken, konnen wir sagen, daB der Unterschied zwischen den 
offentlichen und den privaten Verbanden selbst wieder in letzter Linie auf dem 
Wesen der zu befriedigenden Bediirfnisse beruht. In einzelnen Fallen kann 
allerdings dasselbe Bediirfnis durch einen privaten oder durch einen offentlichen 
Verband befriedigt werden; in der groBen Mehrzahl der Falle sind es aber Bediirf
nisse bestimmter Art, welche der offentliche Verb and befriedigen muB; diejenigen 
Bediirfnisse, auf deren Befriedigung das Gesellschaftsleben und das Leben 
iiberhaupt beruht und die private Verbiinde nicht befriedigen konnen, weil 
sie numerisch zu schwach und in ihrer Organisation zu unvollkommen sind. 
Unteilbarkeit ist ebenso wie Nichtreziprozitat eine Folge von Fundamentalismus. 

Das dritte negative Merkmal der 6ffentlichen Gruppe ist die UnmeBbarkeit 
oder Unwagbarkeit der von ihr befriedigten Bediirfnisse. Wo "GenuBunteilbar
keit" besteht, kann natiirlich von Messen oder Wagen keine Rede sein; aber 
selbst da, wo die auf die Befriedigung fundamentaler Bediirfnisse gerichtete 
Staatstatigkeit im einzelnen gleichsam zufallig irgendwelche Vorteile verschafft, 
k6nnen diese Vorteile nicht mit irgendwelcher Genauigkeit gemessen oder gewogen 
werden. Die M6glichkeit, daB aus ihnen dem einzelnen besondere Vorteile 
erwachsen, besteht. Die GroBe oder der Grad dieser Vorteile .konnen aber kaum 
bemessen werden. Wie k6nnen wir den Vorteil ermessen, den der einzelne von 
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dem Bestehen del' Polizei hat 1 Konnen wir sagen, daB er durch die GroBe seines 
Eigentums bestimmt wird 1 Hat etwa del' Arme sein Leben weniger lieb als del' 
Reiche 1 Konnen wir diesen Einwand etwa ausschalten, wenn wir nur den Schutz 
des Eigentums in Betracht ziehen 1 Schatzt del' Reiche einen solchen Schutz 
mehr als del' Arme, weil sein Eigentum groBer ist, oder schatzt er ihn weniger 
hoch ein, weil er es sich leisten kann, die Dienste von Privatdetektiven in Anspruch 
zu nehmen 1 Wie konnen wir feststellen, was das Vorhandensein von offentlichen 
Sportplatzen bedeutet fUr denjenigen, del' keinen Sport treibt 1 Welche Bedeutung 
hat fiir kinderlose Eltern das Vorhandensein eines offentlichen Schulunterrichtes 1 
Und selbst wenn wir dies alles genau bestimmen konnten, welche praktischen 
Folgerungen konnten wir daraus ziehen 1 Konnten und diirften wir dann den
jenigen, welchem ein geringerel' Vorteil aus del' Staatseinrichtung zuflieBt, von 
seinen Verpflichtungen gegeniiber dem Staate ganz oder teilweise befreien 1 
Hat del' Junggeselle ein Recht darauf, keine Schulsteuern zu zahlen 1 Die vorhel'
gehenden Ausfiihrungen diirften es wohl klal'gemacht haben, daB UnmeBbarkeit 
oder Unwagbarkeit in dem Wesen del' auf die Befriedigung del' fundamentalen 
Bediirfnisse gerichteten Staatstatigkeit liegt. 

Um das Gesagte noch einmal zusammenzufassen: Wir erkennen nun, daB 
die iibliche unkritische Definition des Unterschiedes zwischen privaten und 
offentlichen Verbanden durchaus ungeniigend ist. Wir haben gefunden, daB 
wir nicht weniger als sechs unterscheidende Merkmale feststellen konnten, 
und zwar drei positive und drei negative. Die positiven Unterschiede sind 
Universalismus, Fundamentalismus und Zwangsgewalt im Sinne von Unauf
losbarkeit del' Verbindung zwischen Staat und Individuum; die negativen 
Unterschiede sind Nichtreziprozitat, Unteilbarkeit und UnmeBbarkeit. Diese 
Erkenntnisse werden uns spater zu weitreichenden und auBerordentlich wichtigen 
Folgerungen fiihren. Es sind diese Merkmale, welche die Bedeutung des offent
lichen Verbandes ausmachen, und sie sind es auch, auf die CROCES schone Worte 
hinweisen: 1) ,,(Lo stato) ... puo sorgere della profonda aspirazione morale degli 
individui che si conoscono in se medesimi l'universale e si volgono ad attuarlo 
in modo pili fecondo." Fast noch vollkommener ist del' gleiche Gedanke in del' 
englischen Ubersetzung des zuletzt zitierten Werkes zu Ausdruck gebracht. ,,(The 
state) ... forms the profound moral aspiration of the individuals who recognise 
the universal in themselves, and are attentive to realise it in modes ever more 
rich and lofty." (Philosophy of the Practical, Economic and Ethic, Transl. by 
d'Ainslie, London, 1923, p. 529.) 

VII. Die quasi-offentlichen Elemente in den offentlichen Verbiinden 

In del' vorhergehenden Analyse haben wir die Begriffe del' offentlichen 
Bediirfnisse, der Staatstatigkeit und del' offentlichen Giiter herausgearbeitet; 
die Frage, inwiefern diese Bediirfnisse dringlich sind, blieb unbeantwortet, ebenso 
die Frage, wie weit ihre Befriedigung wiinschenswert ist. Die Antwort auf diese 
Fragen kann nicht gegeben werden, ohne daB man damit die philosophischen 
Grundprobleme del' Staats- und Verwaltungslehre aufrollt. Vom finanzwissen
schaftlichen Standpunkt aus betrachtet, dem Standpunkt, den wir hier allein 
einnehmen, erscheinen sie als die Frage nach dem Wesen der Staatseinnahmen 
und der Staatsausgaben. 

1) CROCE, B.: Riduzione della filosofia del diritto alIa filosofia dell' economia. 
Memoria letta all' Academia Pontaniana Graberza. Bari, 1907, p. 15. Abgedruckt 
in Filosofia della Pratica. Economica ed Etica. 2 ed. Bari, 1915, p. 367. 
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Bei der Untersuchung des Charakters der offentlichen Ausgaben mussen 
wir zunachst fragen, welcher Art die Grunde fur diese Ausgaben sind und nach 
welchem Prinzip diese Ausgaben gedeckt werden sollen. Mit keinem dieser 
Probleme konnen wir uns jedoch hier beschaftigen .. Wir wollen uns vorlaufig 
mit einigen Behauptungen begnugen, die wir an anderer Stelle naher begriinden 
werden. Die ubliche Wendung - nach der das Kriterium fur die Entwicklung 
,staatlicher Ausgabetatigkeit in der Erweiterung des Repressivprinzips durch 
das Praventivprinzip liegt, oder nach der der Staat tun muB, was der private 
Verband nicht tun kann, will oder dad - ist ziemlich nichtssagend. Ein 
besserer Weg, um der Losung dieses Problems naherzukommen, konnte in unserer 
vorhergegangenen Analyse gefunden werden. Die Grenze fur die wunschens
werte Ausdehnung der Staatstatigkeit wird durch das Vorhandensein der Elemente 
Universalismus und Fundamentalismus in den zu befriedigenden Bedurfnissen 
gefunden. In dem Umfange, wie die in Frage kommende Tatigkeit von der 
offentlichen Meinung als von fundamentaler Bedeutung fur die Gemeinschaft 
schlechthin, nicht nur fur einzelne Teile der Gemeinschaft, angesehen wird, 
haben wir auch ein gutes Argument fur ihre Ubernahme durch den Staat. Ent
schlieBt sich ferner der Staat, die in Frage kommende Tatigkeit zu ubernehmen, 
80 fuhrt uns das Element der Zwangsgewalt, als das Kriterium des offentlichen 
Verb andes zu der Forderung nach dem Staatsmonopol, statt zur Forderung 
freier Konkurrenz mit privaten Betrieben. Des weiteren ware noch auf die 
folgende Eigentumlichkeit hinzuweisen: Die Kontroverse uber den Grad der 
Ausdehnung staatlicher Tatigkeit bezieht sich zwar auf Tatigkeitsgebiete, auf 
denen die Grundsatze der Reziprozitat, Teilbarkeit und MeBbarkeit Anwendung 
linden konnen, das starkste Argument fur die Ausdehnung der Staatstatigkeit 
ist jedoch in diesen Fallen der Hinweis auf die Moglichkeit, die Grundsatze 
der Nichtreziprozitat, Unteilbarkeit und UnmeBbarkeit auch hier anzuwenden. 
Wir wollen die weitere Ausfuhrung dieser Gedanken zu anderer Zeit und 
an anderem Orte vornehmen und hier nur nachdrucklich darauf hinweisen, 
daB wir bei der Behandlung des Problems der offentlichen Ausgaben in letztem 
Grunde offentliche und private Funktionen einander gegenuberstellen und daB 
die Entscheidung uber die Grenzen offentlicher Betatigung mit von den Kriterien 
abhangt, welche diesen Gegensatz bestimmen. 

Was jedoch bisher ubersehen wurde, ist der Umstand, daB der Gegensatz 
zwischen privaten und offentlichen Funktionen nicht angebracht ist, wenn 
wir die offentlichen Einnahmen behandeln, d. h. die Mittel, die es dem Staat 
ermoglichen, offentliche Bedudnisse zu befriedigen, und daB es deshalb unrichtig 
ist, von den quasi-privaten Einnahmen des Staates zu sprechen. Wir wollen 
das im folgenden klarzumachen suchen. 

Wenn wir private und offentliche Ausgaben zueinander in Gegensatz bringen, 
,so vergleichen wir die Ausgaben des offentlichen Verb andes als Ganzes mit 
den Ausgaben eines Individuums oder eines privaten Verbandes. Wenn etwa 
der Staat Tabak verkauft, dann vergleichen wir seine Tatigkeit mit der eines 
einzelnen Tabakhandlers oder mit der einer kommerziellen Gesellschaft, die 
sich mit dem Vertrieb von Tabak beschaftigt. Es besteht hier kein Gegensatz 
zwischen Individuum und Verband, sondern nur einer zwischen offentlicher 
und privater Unternehmung, gleichgiiltig, ob diese von einem Individuum oder 
von einem Verbande mehrerer betrieben wird. Der wahre Gegensatz ist hier 
der zwischen privater und offentlicher Tatigkeit, nicht der zwischen individueller 
und Verbandstatigkeit. Es gibt private Individuen ebenso wie private Ver
bande. Die entscheidende Frage ist hier, ob ein bestimmter Gewerbezweig 
durch den Staat oder durch private Unternehmungen betrieben werden solI, 
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d. h. ob die Kosten des Betriebes vom offentlichen Verbande getragen werden 
sollen, statt von einer Einzelperson oder einem privaten Verbande .Der Gegensatz 
zwischen privaten und offentlichen Ausgaben ist mithin gerechtfertigt. 

Wenn wir aber das gleiche Problem von der Seite der Einnahmen aus 
betrachten, dann ist der Gegensatz, auf den wir stoBen, nicht der zwischen privaten 
und offentlichen Einnahmen. Das Problem liegt hier im Wesen jener besonderen 
Art von Einnahmen, die dem Staat aus einer besonderen Art von Tatigkeit 
zuflieBen. Aile Einnahmen des Staates sind Einnahmen des offentlichen Ver
bandes, d. h. offentliche Einnahmen (im weiteren Sinne). Wenn wir von dieser 
speziellen Art von Einnahmen und dieser speziellen Art von Tatigkeit sprechen, 
dann stellen wir keinen Gegensatz zwischen privater und offentlicher Tatigkeit 
auf; der gleiche Gegensatz zeigt sich namlich innerhalb des privaten Verbandes 
selbst. Es beruht auf einer Gedankenverwirrung, wenn von den quasi-privaten 
Einnahmen des offentlichen Verbandes gesprochen wird in dem Glauben, daB 
man damit einen Gegensatz zwischen dem privaten und dem offentlichen Ver
bande feststellt. Der Gegensatz, den wir hier wirklich feststellen konnen, tritt 
sowohl in dem privaten als auch in dem offentlichen Verb and in Erscheinung. 
Diejenigen Schriftsteller1), welche von den quasi-privaten Einnahmen und 
Tatigkeiten des offentlichen Verb andes sprechen, vergessen vollig, daB es nicht, 
nur private Individuen, sondern auch private Verbande gibt. Was sie heraus
zufinden suchen, ist nicht der Gegensatz zwischen offentlicher und privater 
oder semi-privater Tatigkeit, sondern der Gegensatz zwischen gewissen Tatigkeits
gebieten aller Verbande, sowohl der privaten als auch der offentlichen, und 
anderen Tatigkeitsgebieten der gleichen Verbande, der privaten und der offent
lichen. 

Um dies klarzumachen, wollen wir uns ftir einen Augenblick zu unserer 
vorhergegangenen Untersuchung zuriickwenden. Wir fanden, daB es im FaIle 
pluraler Tatigkeiten - d. h. von Tatigkeiten, an denen mehr als ein Individuum 
beteiligt ist -, sowohl eine komplementare als auch eine gemeinsame oder ver
bundene Betatigung der einzelnen gibt und daB diese komplementare Betatigung 
sich im Tausche manifestiert. Wir fanden ferner, daB neben diesen Tausch
verbanden und gewissermaBen im Gegensatz zu ihnen, die die Befriedigung 
der reziproken Bediirfnisse zu ihrem Gegenstand haben, andere Verbande be
stehen, deren Mitglieder sich gemeinsam in identischer Weise betatigen und 
welche die Befriedigung der gemeinsamen Bediirfnisse anstreben. SchlieBlich sahen 
wir auch, daB die zuletzt genannten Verbande, auBer der Erfiillung ihrer charakte
ristischen Hauptzwecke durch die gemeinsame Tatigkeit ihrer Mitglieder, auch 
noch andere untergeordnete Zwecke verfolgen konnen, und zwar auf zweierlei 
Art: in ihren Beziehungen zu Nichtmitgliedern durch das, was wir mit quasi
singularer Betatigung bezeichneten, in bezug auf ihre Mitglieder durch eine 
sogenannte quasi-getrennte Tatigkeit. Diese untergeordneten Betatigungen, die 
wir unter dem Namen der quasi-personlichen Verbandstatigkeiten zusammen
faBten, wurden vor allem im Zusammenhang mit den privaten Verbanden be
handelt. Wir haben diese quasi-personlichen Verbandstatigkeiten nicht als 
private oder quasi-private Funktionen bezeichnet und durften es auch nicht 
tun. Das Attribut "privat" bezieht sich ebensosehr auf den Verband wie auf 
das Individuum. Es gibt private Individuen, aber es gibt auch private Verbande. 

1) Das eben Gesagte trifft so gut wie auf aile Finanztheoretiker in Deutsch
land und Italien zu. Ihnen folgt auch BASTABLE in seiner "Public Finance". LUTZ, 

"Public Finance" vermeidet die Schwierigkeit dadurch, daB er dieser Art von· 
Einnahmen iiberhaupt keinen N amen gibt. 
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Wenn wir daher die verschiedenen Tatigkeitsgebiete des offentlichen Ver
bandes analysieren wollen, miissen wir den gleichen Weg einschlagen. Die· 
fundamentale Aufgabe des offentlichen Verbandes ist die Befriedigung der 
offentlichen gemeinsamen Bediirfnisse; diese Bediirlnisse aber sind vor allem 
gemeinsam und erst in zweiter Linie offentlich. Um es anders auszudriicken:. 
Offentliche Bediirlnisse sind ein Unterbegriff des Oberbegriffes "Gemeinsam<T 
Bediirlnisse". Ebenso sind die privaten und die offentlichen Verbande gewisser
maBen Spezies eines gemeinsamen GenuB; wenn wir daher die fundamentaleIL 
Zwecke des offentlichen Verb andes seinen verschiedenen untergeordneten Zweckeu. 
entgegensetzen, so kontrastieren wir nicht den offentlichen mit dem privaten 
Verb and , sondern die gemeinsamen Tatigkeiten beider Verbande mit ihren 
sogenannten quasi-personlichen Funktionen, die sowohl ihre quasi-singularen 
als auch ihre quasi-getrennten Tatigkeiten enthalten. Da aber der Terminus 
"quasi-personlich", auf den offentlichen Verb and bezogen, neu und deshalb· 
vielleicht nicht ganz angebracht ist, wollen wir im folgenden lieber ein negatives 
als dieses positive Attribut gebrauchen und deshalb einfach von den quasi
offentlichen Funktionen des offentlichen Verbandes, im Gegensatz zu seinen 
offentlichen Funktionen, sprechen. In jedem Falle sollte der Ausdruck "quasi
private Funktionen" fallen gelassen werden. Wir wollen im folgenden nicht 
von den quasi-privaten, sondern von den quasi-offentlichen Funktionen des. 
Verbandes sprechen. Da wir ferner versuchen wollen, die logischen Folgerungen 
aus diesem Gegensatz bei der Behandlung der offentlichen Einnahmen anzu
wenden, so folgt hieraus, daB wir im folgenden auch nicht von quasi-privaten" 
sondern von quasi-offentlichen Einnahmen sprechen werden. 

Welcher Art sind nun diese quasi-offentlichen Einnahmen? Wenn wir 
zunachst die besondere Art von ihnen betrachten, die aus den quasi-individuellen 
Betatigungen des Verbandes flieBt, d. h. aus denjenigen Betatigungen, in denen 
der Verband wie ein Einzelwesen handelt, so wird es klar, daB wir im Faile
des offentlichen Verbandes oder Staates diejenige Art von Einnahmen vor 
una haben, die wir vor vielen Jahren als "Preise" (Prices) bezeichneten1). Der 
Staat verwaltet z. B. seine Domanen und verkauft, respektive verpachtet das 
Land oder seine Erzeugnisse zu einem bestimmten Preise. Der Staat betreibt 
aile Arten von gewinnbringenden Unternehmungen und vertreibt deren Erzeug
nisse an Biirger und Nichtbiirger ohne Unterschied zu bestimmten Preisen,. 
gleichgiiltig, unter welchem Namen diese entrichtet werden. Dervon dem einzelnen 
gezahlte Preis ist ein Ausdruck besonderer Kosten auf Seiten des Verkaufers 
und besonderer Vorteile auf Seiten des Kaufers, genau wie im Faile der Befriedi-· 
gung reziproker Bediirlnisse durch Tausch. In all diesen Fallen kann eine Produ
zentenrente in Form eines Profits in Erscheinung treten, ebenso wie eine Kon
sumentenrente; die letztere dadurch, daB der gezahlte Preis geringer ist als 
der von dem Verbraucher erzielte Vorteil oder der von ihm empfundene GenuB; 
in gewissen Fallen z. B. ware er bereit lieber einen hoheren Preis fUr eine Fahrt. 
auf einer staatlichen Eisenbahn zu zahlen, als auf die Fahrt zu verzichten. 

Diese Preise werden am besten als quasi-offentliche Einnahmen des Staates 
bezeichnet. In erster Linie miissen wir den Nachdruck auf das "quasi" legen; 
sie sind quasi-offentlich in dem Sinne, daB der Staat hier keine Verbandstatigkeit. 
fundamentaler Natur ausiibt, sondern untergeordnete Zwecke verfolgt, die mit 
seinen Hauptaufgaben in keiner engen Beziehung stehen. Was er tut, ist seinen 
wesentlichen Zwecken gewissermaBen fremd, er tut es - sozusagen - zufallig. 

1) Essays in Taxation, 1895, Kap. IX. Classification of Public Revenues .. 
(In der zehnten Auflage, 1915, als Kap. XIV.) 
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In 2<weiter Linie hat auch die Bezeichnung "offentlich" hier ihren guten 
,Sinn. Der Betrieb gewohnlicher geschaftlicher Unternehmungen durch den 
Staat ist durch eine Reihe unterscheidender Merkmale gekennzeichnet. Das 
·gewohnliche Geschaftsunternehmen wird um des Geldes willen betrieben; sein 
Zweck ist der Profit. Der Staat hingegen mag es nicht wiinschen, Profite 2<U 
machen, ja er kann sich sogar entschlieBen, ein Unternehmen mit Verlust zu 
betreiben, wie z. B. die Stadt New York mit ihren 5-Cent-Omnibuslinien. Ferner 
kann auch der Preis, den der einzelne 2<U 2<ahlen hat, durch die Rucksicht auf 
,geine spe2<ielle Leistungsfahigkeit bestimmt oder wenigstens modifiziert werden. 
Dies trifft allerdings auch auf gewohnliche Geschaftsunternehmungen zu; so 
-wird z. B. eine Eisenbahngesellschaft sich in ihren Tarifen danach richten, was 
.,(wie man es gewohnlich ausdriickt) "der Verkehr abwirft" (, what the traffic 
will bear"), was aber, wie wir wissen, in diesem FaIle nichts anderes ist, als das 
Verhaltnis der Generalunkosten 2<U den Gesamtunkostenl). 

Der Unterschied zwischen dem gewohnlichen und dem staatlichen Geschafts
betrieb ist jedoch der, daB im ersten FaIle die Differenzierung der Preise oder 
ihre Bemessung nach dem, was der Verkehr abwirft, dem Haupt2<weck - der 
Erweiterung der GescMftstatigkeit und der Er2<ielung groBeren Profits - unter
.geordnet ist oder geradezu diesem Zwecke dient; im let2<teren FaIle dagegen 
kann die Bezugnahme auf das Prinzip der Leistungsfahigkeit ohne die Erwartung 
einer daraus folgenden Profitsteigerung geschehen und dies ist auch in der Regel 
der Fall. Wenn die Wasserversorgung durch eine private Gesellschaft erfolgt, 
,so kann diese ihre Gebuhren ffir GroBkonsumenten herabsetzen, um damit 
eine Hebung des Verbrauches 2<U er2<ielen und dadurch ihre Profite zu erhohen; 
eine stadtische Wasserversorgung wiederum wird vielleicht den Bewohnern 
·der Proletarierviertel besondere Preise berechnen, weniger in der Absicht, den 
Wasserverbrauch zu steigern, als in der Absicht, die Kosten ffir die betreffenden 
Verbraucher zu verringern. Das Entgelt ffir die Wasserversorgung stellt in diesem 
Fall eine quasi-offentliche Belastung des einzelnen dar, denn es besteht immer 
·die Moglichkeit - 2<umindestens bis zu einem gewissen Grade - bei dieser 
untergeordneten Betatigung des offentlichen Verbandes, gerichtet auf die Befriedi
gung besonderer Bediirfnisse, diejenigen Grundsat2<e zur Anwendung zu bringen, 
die fur die Befriedigung gemeinsamer Bediirfnisse universeller und fundamentaler 
N atur charakteristisch sind. 

Die zweite Moglichkeit ffir den einzelnen, in besonderen fiskalischen Beziehun-
.gen 2<um offentlichen Verband zu stehen, liegt in der Entrichtung besonderer 
Gebiihren, Beitrage oder Sporteln. Wir wollen vorlaufig von einer eingehenden 
Untersuchung aller dieser Einnahmen absehen und uns darauf beschranken, 
als ihren Typus die Gebuhren naher zu betrachten. Wir sehen dann, daB sie 
.sich in zwei Hinsichten von den gewohnlichen Preisen unterscheiden, die ffir 
Guter oder Dienste von Staatsunternehmungen ge2<ahlt werden. Preise werden 
ffir irgendein Er7<eugnis eines Staatsbetriebes ge7<ahlt; Gebuhren hingegen 
entweder ffir irgendeine vom Staate gewahrte Vergiinstigung oder, wenn es sich 
um positive Leistungen des Staates handelt, ffir die Dienste einer staatlichen 
Institution, nicht aber ffir die eines staatlichim Unternehmens. Das gewohnliche 
Geschaftsunternehmen liefert bestimmte, von ihm hergestellte Erzeugnisse und 
·selbst wenn diese Erzeugnisse die Form von Diensten annehmen, bilden ihre 
"Produktionskosten" einen wichtigen Faktor in ihren Preisen. Kein Kosten
element erscheint hingegen in den Gebuhren (wenn wir von den ganz gering-

1) s. SELIGMAN: Essays in Economics, 1925, p. 262; CLARK, J. M.: Studies 
in the Economics of Overhead Costs, 1923. 
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fiigigen Kosten der 'Oberwachung absehen), die fiir besondere staatliche Ver
giinstigungen entrichtet werden; selbst im Falle positiver staatlicher Leistungen 
kommen die dem Staate daraus erwachsenden Kosten kaum in Betracht. 

Dieser Umstand hat zwei Folgen, die sowohl den Produzenten - die Re
gierung - als auch den Konsumenten der betreffenden Leistung angehen. 
Obgleich im Falle der Gebiihren die Produktionskosten der staatlichen Leistung, 
iiir die sie erhoben werden, nur geringfiigig sind, so besteht doch der Zweck 
der Gebiihrenerhebung normalerweise nur in der Deckung dieser Kosten, 
nicht in der Erzielung von Gewinnen. Daher liegen die Gebiihren fiir gewohnlich 
auf oder unter dem Kostenpreise der Leistung, fiir die sie erhoben werden. Mit 
anderen Worten: Eine Produzentenrente wird in diesem Falle entweder iiber
haupt nicht oder nur in einem sehr geringen Umfang in Erscheinung treten. 
Anders ist es, wie wir bald sehen werden, bei den Preisen, aus denen der Staat 
sehr wohl eine Produzentenrente beziehen kann und sie auch meist bezieht. 
Wahrend ill der Tat die meisten Institutionen der Staatsverwaltung ihre 
Leistungen entweder umsonst oder zu ihren Selbstkosten abgeben, werden 
alle geschaftlichen Unternehmungen des Staates zum Zwecke der Gewinn
erzielung betrieben und sind aus diesem Grunde auch meistens Monopole. Daher 
wird auch bei den Preisen eher eine Produzentenrente fiir den Staat heraus
springen als bei den Gebiihren. 

Wenn wir una nun dem Empfanger der Leistung zuwenden, dann sehen 
wir, daB bei den Gebiihren meistens eine Konsumentenrente von betrachtlicher 
Hohe sich zeigen wird. Sowohl im Falle positiver Leistungen als auch im Falle 
bloBer staatlicher Vergiinstigungen, fiir die Gebiihren erhoben werden, wird 
der einzelne sie nur entrichten, wenn er glaubt, daB er dabei zumindest keinen 
Verlust erleidet. Die oben geschilderten Grundsatze der Gebiihrenbemessung 
machen es wahrscheinlich, daB seine Konsumentenrente hoher sein wird als 
gewohnlich. Es ist nun allerdings zutreffend, daB auch geschaftliche Staats
unternehmungen ohne Gewinn oder sogar mit Verlust betrieben werden konnen, 
fUr gewohnlich wUnscht der Staat jedoch, mit ihnen einen Profit oder eine Pro
duzentenrente zu erzielen. Durch diese Produzentenrente wird naturgemaB 
die Konsumentenrente entsprechend vermindert; ja, es ist sogar manchmal 
schwer, zwischen Steuern und Preisen zu unterscheiden, wenn man nur den Grad 
finanzieller Belastung in Erwagung zieht, die der einzelne durch sie erfahrt. 
Ala z. B. der Posttarif in den Vereinigten Staaten wahrend des Krieges voriiber
gehend erhoht wurde, betrachteten viele, auch Regierungsvertreter, diese Er
hohung irrtiimlicherweise als eine Kriegssteuer. Sicherlich kann im Falle der 
Gebiihren der dem einzelnen erwachsende Vorteil, d. h. seine Konsumenten
rente, sich in eine Last fiir den einzelnen verwandeln; dann verliert aber die 
Zahlung den Charakter einer Gebiihr und wird zu einer Steuer. Tatsachlich 
sind auf diese Weise viele indirekte Steuern zur Entstehung gelangt. 

Aus dem Vorhergehenden erhellt zur Geniige, daB bei staatlichen Gebiihren 
die Produzentenrente fiir gewohnlich geringer und die Konsumentenrente fiir 
gewohnlich groBer ist als bei Preisen. 

Bei der Bemessung der Gebiihren kann ferner die Frage nach dem besonderen 
Vorteile, der dem Gebiihrenpflichtigen aus der in Frage kommenden staatlichen 
Vergiinstigung erwachst, durch andere Erwagungen starker modifiziert werden. 
Dies tritt vielfach in der geringen Hohe der Gebiihr in Erscheinung, wodurch 
die betreffende Vergiinstigung auch den weniger begiiterten Biirgern zugang
lich gemacht werden soll, oder auch darin, daB man weniger bemittelten 
Antragstellern in weitem MaBe entgegenkommt, so z. B., wenn bediirftigen 
Studenten die Kolleggelder erlassen werden. Auf dem ganzen Gebiete der quasi-
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offentlichen Tatigkeiten ist mithin das Tauschprinzip zugunsten des Prinzips 
der Leistungsfahigkeit etwas eingeschrankt, wenn auch nicht in besonders 
starkem MaBe. 

1m Gegensatze zu den quasi-oHentlichen Einnahmen, die sich aus Preisen 
und Gebiihren zusammensetzen, stehen die offentlichen Einnahmen - die 
Steuern. Historisch waren die ersten Steuern, wie wir wissen, die Steuern auf 
Waren und Umsatze, also die sogenannten indirekten Steuern. Bei dieser Steuer
art ist es schwer, die Anwendung irgendeines Prinzips, sei es des Interessen
prinzips, sei es des Prinzips der Leistungsfahigkeit, festzustellen. Die Schwierig
keit liegt in dem Umstande begriindet, daB sowohl das spezielle Interesse als 
auch die spezielle Leistungsfahigkeit in jedem FaIle von der Person des Zahlenden 
abhangen; wahrend es nun sicherlich zutrifft, daB Steuern immer von irgend 
jemandem gezahlt werden, so bleibt es doch ebenso wahr, daB indirekte Steuern 
eine bestimmte Ware oder einen bestimmten Umsatz treffen ohne Riicksicht 
auf die dabei beteiligten Personen. Selbst wenn wir die indirekte Steuer als 
eine Belastung desjenigen ansehen, der den betreffenden Umsatz vornimmt 
oder die betreffende Ware besitzt, konnen wir nicht von einem besonderen 
Vorteil sprechen, der ihm in diesem FaIle durch irgendeinen Akt der Staats
verwaltung erwachsen ware. Tatsachlich sind indirekte Steuern aus primitiven 
Gebiihren und Auflagen entstanden. Zunachst wurden sie offensichtlich als 
Entgelt ffir eine dem einzelnen gewahrte Leistung oder Vergiinstigung erhoben, 
spater aber wurden sie allmahlich so stark erhoht, daB sie bald ihren urspriing
lichen Charakter vollig verloren. Statt dem einzelnen einen bestimmten Vorteil 
zukommen zu lassen, bildet die in Frage kommende staatliche Tatigkeit fiir 
das Individuum eine reine Belastung. Die Konsumentenrente wird hier gleichsam 
negativ, der Vorteil wird zum N achteil. Vor allem folgt die Steuer nicht dem 
Grundsatze der Leistungsfahigkeit, sondern kehrt diesen Grundsatz um. Wenn 
eine Steuer auf Salz eingefiihrt wird, das Arme und Reiche in gleicher Menge ver
brauchen miissen, und wenn die Leistungsfahigkeit des einzelnen nach seinem Ver
mogen bemessen wird, dann zahlt der Arme nicht nur nicht weniger im Verhaltnis 
zu seiner Leistungsfahigkeit, sondern sogar mehr. In einem derartigen Fall ist eine 
indirekte Steuer eine auf den Kopf gestellte Steuer nach der Leistungsfahigkeit. 

Indirekte Steuern sind daher neutral in bezug auf die Anwendung des 
Interessenprinzips oder des Prinzips der Leistungsfahigkeit. Keiner dieser beiden 
Grundsatze kann hier Anwendung finden. 

Wenn wir nunmehr zu den direkten Steuern iibergehen, wird es notwendig, 
zwischen Personal- uud Realsteuern zu unterscheiden. Die Personalsteuer 
ist eine Steuer, die das Individuum als solches trifft, wie z. B. die allgemeine 
Vermogenssteuer (General property tax) oder die allgemeine Einkommensteuer 
es tun; der einzelne wird zu dieser Steuer im Verhaltnis zu seinem Vermogen 
oder Einkommen herangezogen. Die Realsteuer ist eine Steuer, die nicht so 
sehr von einer Person als von einer Sache erhoben wird. Sie ist nach der Sprache 
der Juristen eine Steuer in rem - eine Steuer auf den Grundbesitz als solchen, 
eine Steuer auf ein bestimmtes Vermogensobjekt oder eine Steuer auf einen 
Geschaftsbetrieb bestimmter Art. Die Folgen einer eventuellen Nichtzahlung 
der Steuer treffen die Sache, nicht die Person; wird die Steuer nicht gezahlt, 
so wird z. B. das Stiick Land verkauft, gleichgiiltig, wer sein Eigentiimer ist. 
Der Hauptunterschied zwischen einer indirekten Steuer auf ein bestimmtes 
Objekt und einer Realsteuer auf den gleichen Gegenstand liegt im folgenden 
Umstand: Bei der Realsteuer wird erwartet, daB der Eigentiimer die Steuer 
auch tragt, wahrend man im FaIle der indirekten Steuer annimmt, daB er imstande 
ist, sie zu iiberwalzen. 
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Ein Interessenelement oder ein Element spezieller Entgeltlichkeit spezieller 
Staatsleistungen kann aber auch in diesen Steuern gefunden werden, wenn auch 
nur in einem etwas vagen Sinne dieses Wortes. Wenn es auch zutrifft, daB 
der Grundbesitz z. B. durch die mit Hille der Steuern bestrittenen staatlichen 
Aufwendungen gewisse Vorteile erlangt, so sind diese besonderen Vorteile doch 
nur partieller Art. Die Ertrage der Grundsteuern konnen fiir die Feuerwehr ver
wendet werden, durch deren Tatigkeit der Wert des Grundes und Bodens nicht 
beriihrt wird, oder fiir andere Zwecke, die nur in verschwindendem MaBe zur 
Erhohung seines Wertes beitragen. 1m allgemeinen konnen wir jedoch sagen, 
daB die indirekten Vorteile staatlicher Tatigkeit, welche den B~stand und die 
Bliite des Gemeinwesens bezweckt, auch dem Grund und Boden zlllgute kommen. 
Grundbesitz wird zu einer lockenden Kapitalsanlage, sein Wert steigt und ebenso 
der Wert anderer Vermogensobjekte. Es kommt auch oft vor, daB eine positive 
Staatshandlung, wie die Anlage einer StraBe oder der Bau einer Untergrund
bahn, den Wert bestimmter Grundstiicke steigert; in all diesen Fallen wird die 
Steuerfahigkeit der Eigentiimer durch den besonderen Vorteil erhoht, den 
sie aus der Staatstatigkeit ziehen konnten. 

Zusammenfassend konnen wir daher sagen, daB das Prinzip der Leistungs
fahigkeit ein wichtiger Faktor auf dem Gebiete der Realsteuern geworden ist, 
daB diese Leistungsfahigkeit aber selbst wieder gelegentlich durch besondere 
Vorteile mitbestimmt wird, die dem Besteuerten aus besonderen staatlichen 
Verwaltungsakten zugeflossen sind. Die Sachlage isthier genau umgekehrt wie 
bei den Gebiihren; dort war der besondere Vorteil oder das besondere Interesse 
des Steuerzahlers das primare Element, das hin und wieder durch das Element 
der Leistungsfahigkeit modifiziert wurde, bei den Realsteuern hingegen ist 
Leistungsfahigkeit das primare Element, das dann in gewissen Fallen durch 
das Element des speziellen Interesses modifiziert wird. 

Zum SchluB wollen wir uns jetzt den Personalsteuern zuwenden. Die Per
sonalsteuer ist eine direkte Steuer, die auf die Person als solche erhoben wird. 
Wie im Falle der privaten Verbande, die wir friiher betrachtet haben, kann 
die Verpflichtung der betreffenden Einzelpersonen dem Staate gegeniiber durch 
Beitrage erfiillt werden, zu denen alle Staatsangehorigen in genau gleichem 
Umfange herangezogen werden. Die fiir alle gleichen Mitgliedsbeitrage des 
Klubs erscheinen hier in der Form staatlicher Kopfsteuern wieder. Ebenso 
aber, wie der Klub gelegentlich das Priuzip der relativen Gleichheit anwendet, 
das von uns das Prinzip der Leistungsfahigkeit genannt wird, legt auch der offent
liche Verb and infolge der immer starker werdenden Vermogensdifferenzierung 
auch immer groBeres Gewicht auf den Grundsatz der Leistungsfiihigkeit. Das 
Interesseprinzip kommt hier nur in einem ganz untergeordneten Sinne ins 
Spiel, insofern namlich, als die Leistungsfahigkeit des einzelnen durch besondere, 
ihm von der Staatstatigkeit zukommende Vorteile erhoht werden kann. In dem 
MaBe, wie die Personalsteuern zur Realisierung der fundamentalen Zwecke 
staatlicher Tatigkeit erhoben werden, steigt die Bedeutung des Prinzips der 
Leistungsfiihigkeit und tritt das Interesseprinzip immer mehr zuriick. 

Personalsteuern stellen mithin das den Preisen entgegengesetzte Extrem 
dar. Bei den letzteren ist das Interessemoment fast ausschlieBlich herrschend 
und das Moment der Leistungsfahigkeit kommt nur in ganz geringem AusmaB 
ins Spiel. Bei den ersteren dagegen ist der Faktor der Leistungsfahigkeit von 
iiberragender Bedeutung und das spezielle Interesse spielt nur eine unter
geordnete Rolle. Die Ergebnisse, zu denen wir hiemit gekommen sind, fiihren 
zu wichtigen SchluBfolgerungen praktischer Art, auf die wir hier aber nicht 
naher eingehen konnen. 

16* 
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VIII. Zusammenfassung und Schlu:f3 
Die gesellschaftliche Theorie der Finanzwirtschaft, die wir hier ent

wickelt haben, bietet somit eine befriedigende Losung der Probleme, die den 
Forschern seit langem so viele Kopfschmerzen bereiteten und erganzt gleich
zeitig das Werk der Soziologen, die bis jetzt fast gar keinen Versuch gemacht 
haben, ihre Theorien auf das Wirtschaftsleben anzuwenden. Sie bietet die Mog
lichkeit, die in der Wirtschaftswissenschaft enthaltenen gesellschaftlichen 
Bestandteile aufzufinden. 

I. Zunachst zeigt sie uns, daB die Finanzwissenschaft ebenso wie die National
okonomie ein Teil der Gesellschaftswissenschaften im weiteren Sinne dieses 
W ortes ist. Die Finanzwissenschaft ist eine Lehre von sozialen Beziehungen. 
Die Tatsache der Verbandszugehorigkeit des Individuums bildet ihre Grundlage, 
nicht die Tatsache seiner Zugehorigkeit zum offentlichen Verband, sondern 
Beine Zugehorigkeit zum Verband schlechthin, zum Verb and als solchem. Es 
ist die Zugehorigkeit zum Verbande, die das Denken und Fiihlen des Individuums 
verandert, dieses selbst gleichsam umformt. Staatsbediirfnisse sind gemeinsame 
Bediirfnisse und nur durch eine korrekte Analyse der gemeinsamen Bediirfnisse 
konnen wir eine solide Grundlage fUr die Beurteilung der fiskalischen Betatigungen 
des Staates finden. 

II. Ferner beantwortet die gesellschaftliche Theorie der Finanzwirtschaft 
auch die vielerorterte Frage, ob der eigentliche Gegenstand der Finanzwissen
Bchaft der Staat oder das Individuum ist. Sie zeigt die Verkehrtheit dieser Frage
stellung; denn wie wir gesehen haben, ist der Staat nichts anderes als die Indi
viduen, aus welchen er sich zusammensetzt. Wir miissen uns jedoch iiber die 
Bedeutung dieses Satzes vollig im klaren sein. Der Staat ist zwar kein Organismus 
und noch weniger ein "Superorganismus", der Staat ist aber mehr als eine bloBe 
Zusammenballung isolierter Individuen. Aus der Betrachtung des isolierten 
Individuums, des Individuums als solchem, wird uns das Wesen des Staates 
oder das irgend eines anderen Verbandes, gleichgiiltig, ob privat oder offentlich, 
nie verstandlich werden. Das Individuum, das sich mit anderen zu gemeinsamer 
Arbeit verbindet, verandert sein Wesen durch die bloBe Tatsache dieser Asso
ziation. Der einzelne bildet den Verb and, er wird jedoch spater selbst vom Ver
bande gleichsam umgebildet. Seine besonderen getrennten Bediirfnisse werden 
zu gemeinsamen Bediirfnissen. Physisch bleibt er der gleiche, seelisch und geistig 
ist er ein anderer geworden. Diese Verwandlung aus einem isolierten Individuum 
in einen Verbandsangehorigen ist von entscheidender Bedeutung. Die Vereinigung 
von Gruppenangehorigen ist etwas vollig Verschiedenes von einer zufalligen 
Zusammenkunft getrennter, isolierter Individuen. Was von allen Verbanden 
zutrifft, behalt auch in bezug auf den offentlichen Verb and seine Geltung. 

Wenn wir daher den Staat als den Gegenstand der Finanzwissenschaft 
bezeichnen, so wollen wir damit sagen, daB der Gegenstand unserer Wissenschaft 
in den fiskalischen Beziehungen der Angehorigen des Staates bestehe. Diese 
fiskalischen Beziehungen sind nicht solche von Individuen schlechthin, sondern 
von Individuen in ihrer politischen und offentlichen Eigenschaft. Es ist deshalb 
gleichgiiltig, ob wir sagen, daB die Finanzwissenschaft von den offentlichen 
Bediirfnissen und ihrer Befriedigung handelt, oder ob wir sagen, sie handelt 
von den gemeinsamen Bediirfnissen der Individuen in ihren fiskalischen, d. i. 
in ihren offentlich-wirtschaftlichen Beziehungen zueinander und von der Be
friedigung dieser Bediirfnisse. Der Gegenstand der Finanzwissenschaft sind die 
fiskalischen Beziehungen des Staates zu seinen Angehorigen, d. h. die gegen
seitigen fiskalischen Beziehungen derjenigen, welche den Staat bilden. 
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III. Die gesellschaftliche Theorie der Finamwirtschaft zeigt uns auch. 
daB die Finanzwissenschaft nicht nur ein Tell der Gesellschaftswissenschaft, 
sondern auch ein Tell der Staatswissenschaft ist. DaB sie einen Tell der Politischen 
Okonomie blldet, versteht sich von selbst, denn Finanzwissenschaft handelt 
von wirtschaftlichen Werten (d. h. von gewissen Erscheinungsformen des Pro· 
blems des Reichtums). Finanzwissenschaft ist jedoch insofern auch ein Tell 
der Staatswissenschaften, als sie primar von den Beziehungen der im offent· 
lichen Verbande zusammengefaBten Individuen zueinander handelt und nicht 
von den gegenseitigen Beziehungen der Individuen in privaten oder in Tausch· 
verbanden, welche ihre gemeinsamen oder reziproken Bediirfnisse zu befriedigen 
bestimmt sind. Die gesellschaftliche Theorie der Finanzwirtschaft laBt den 
wahren Unterschied zwischen dem privaten und dem offentlichen Verbande 
klar hervortreten. Sie vollbringt somit, was bisher ohne Erfolg versucht wurde: 
sie liefert ein einwandfreies Kriterium fiir die Unterscheidung beider Verbands
arten. Denn, wie wir una iiberzeugen konnten, war es vor allem die Analyse 
dieser fiskalischen Beziehungen, die es uns ermoglichte, die bisher unerkannten 
Wesensunterschiede zwischen dem privaten und dem offentlichen Verbande 
festzustellen. 

IV. Die gesellschaftliche Theorie der Finanzwirtschaft hat auch gezeigt, 
daB die Tatigkeit des Verbandes sich nicht nur auf primare, sondern auch 
auf untergeordnete Zwecke bezieht und beziehen muB und daB neben seinem 
normalen Tatigkeitsfeld, in dem er die gemeinsamen Bediirfnisse seiner Mitglieder 
befriedigt, auch fiir andere Tatigkeiten Raum ist, welche die besonderen und 
die getrennnten Bediirfnisse des Verbandes selbst und der Verbandsangehorigen 
befriedigen. Nur durch die Analyse der Beziehungen zwischen Verbandsein
nahmen und Verbandsausgaben wurden wir dazu gefiihrt, die quasi-singularen 
und die quasi-getrennten Tatigkeiten der Gruppe gegeniiber ihren auf die Be
friedigung gemeinsamer Bediirfnisse gerichteten Tatigkeiten zu beriicksichtigen. 
Diese Analyse war es, die es uns ermoglichte, hier Licht in das herrschende Dunkel 
zu bringen und ein Problem zu klaren, das bisher ein FHd verworrener Speku
lation war. 

V. SchlieBlich konnten wir, dank der geseUschaftlichen Theorie der Finanz· 
wirtschaft den beiden Theorien, die in dieser Wissenschaft urn die Herrschaft 
gestritten haben, ihren gebiihrenden Platz zuweisen. Der Streit, ob das Interesse
prinzip oder ob das Prinzip der Leistungsfahigkeit in der Finanzwissenschaft 
aUeinige Geltung beanspruchen darf, soUte aufhoren. Wir haben gesehen, daB 
eine solche einheitliche Deutungfiskalischer Beziehungen nicht nur unmoglich 
ist, sondern daB jeder dieser beiden Grundsatze sein eigenes Anwendungsgebiet 
besitzt. Wir haben ferner erkannt, daB in gewisser Beziehung keiner dieser beiden 
Grundsatze als etwas Letztes und Unveranderliches gelten kann, sondern daB 
jeder von ihnen unter gewissen Bedingungen durch den anderen mitbestimmt 
wird. Das Moment des Interesses kann durch das Moment der Leistungsfahigkeit 
mitbestimmt werden und umgekehrt. Interessante und bedeutsame Folgerungen 
konnten aus diesen Erwagungen fiir Theorie und Praxis der Finanzwissenschaft 
gezogen werden, aber ein derartiger Versuch ist hier oHensichtlich nicht am Platze. 

Geben wir uns daher einem unberechtigten Optimismus hin, wenn wir 
hoffen, daB die geseUschaftliche Theorie der Finanzwirtschaft nicht nur einiges 
Licht auf die Soziologie selbst werfen wird, sondern daB sie auch den Ansatz 
zu einer fruchtbaren Behandlung finanzwissenschaftlicher Probleme von neuen 
Gesichtspunkten aus bllden konnte? 



Die Theorie der progressiven Steuer 
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Progressive und proportionale Steuern stehen einander gegeniiber. Man 
kann erstere d.efinieren als "eine Steuer, deren Satz sich in dem MaB erhoht, 
als die zur Besteuerung gelangende wirtschaftliche Leistungsfahigkeit zunimmt" ; 
bei der proportionalen Steuer bleibt hingegen der SteuerfuB konstant, welche 
GroBe auch immer das Steuerobjekt haben mag. Eine Steuer, die durchgehends 
5% des Einkommens an sich zieht, ist eine proportionale Steuer. Eine Steuer, 
die z. B. 5% bei einem Einkommen von 50000 Frs. betragt, bei einem solchen 
von 100000 Frs. sich dagegen auf 10 % stellt, urn bei einem Einkommen von 
200000 Frs. etwa auf 15% anzusteigen, ist eine progressive Steuer. 

Die Frage, ob die progressive oder die proportionale Steuer zweckmaBiger 
sei, gehort in die Reihe jener finanzpolitischen Probleme, die schon die 
erbittertsten Kontroversen ausgelost haben. Eine Verwicklung erfahrt sie 
noch dadurch, daB die Anhanger der progressiven Steuer sich von hochst ver
schiedenen, ja haufig sogar einander entgegengesetzten Erwagungen leiten lassen. 

Will man auf diesem Gebiete Klarheit schaffen, so ist es unurnganglich not
wendig, vorerst einmal die verschiedenen Theorien iiber die Natur der pro
gressiven Steuer voneinander zu scheiden. Sie teilen sich in zwei scharf umrissene 
Gruppen: in die ihrem Wesen nach sozialpolitischen und in die rein fiskalischen 
Theorien. Die letzteren lassen ihrerseits auch wiederum eine Unterteilung zu: 
Die einen sehen die Progression der direkten Steuern als ein Mittel des A us
gleiches an, welches dazu dienen solI, das bei den indirekten Steuern sich 
ergebende MiBverhaItnis, welches sich zum Schaden gerade der armsten Bevolke
rungsschichten auswirkt, auf eine solche Weise zu kompensieren, daB die 
gesamte Steuerbelastung in jedem einzelnen FaIle das gleiche Verhaltnis 
zur wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit beibehaIt. N ach den anderen Theorien 
dieser Art ist es im Gegenteil die Progression der steuerlichen Gesamtlasten, 
die ala solche das zu verfolgende Ziel bildet. 

A. Sozialpolitiscbe Tbeorien 
Die Steuertheorien sozialpolitischer Natur sind in ihren Grundsatzen den 

rein fiskalischen Theorien diametral entgegengesetzt. Wahrend diese tatsachlich 
auf dem Begriffe der Steuergleichheit beruhen, bildet der Gedanke 
der Ungleichheit die tragende Idee der ersteren, welche davon ausgehen, daB 
aus verschiedenen Griinden gewissen Klassen groBere Schonung zuteil werden 
solI als anderen, die im Gegenteil einem relativ groBeren Steuerdruck auszu
setzen seien. 

Derartige Griinde sind stets politischer Natur; die gerade am Ruder befind
liche Klasse sucht sich der Biirde der offentlichen Lasten zu entwinden, indem 
sie dieselben auf jene Schichten abwaIzt, die den politischen Einflu.B eingebiiBt 
haben. Man kann in solchen Fallen kaum von einer bewuBt befo1gten Doktrin 
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sprechen, obwohl einem derartigen Gewaltstreiche haufig ein theoretisches 
Mantelchen umgehangt wird, es handelt sich ganz einfach um einen MiBbrauch 
der Gewalt. Die herrschende Partei will die Reichen auspliindern, wobei sie freilich 
zur Rechtfertigung der eigenen Begehrlichkeit auf deren Laster, wie argernis
erregende Prunkentfaltung, Habsucht, oder auf gewisse Degenerationserschei
nungen hinweist. Solchen Charakter trug im Mittelalter der Catasto von 
Florenz: Die progressive Steuer war, wie GmCCARDINI schreibt, "der Kniittel, 
mit dem die Medici ihre Gegner zu Boden schlugen". Solcherart waren ferner 
die unter der Herrschaft des Konvents und des Direktoriums den Reiohen in 
Frankreich auferlegten Steuern und Zwangsanleihen. 

Andere Beweggriinde sind in gleicher Weise politischer, wirtschaftlicher 
und sozialer Art. 

Die einen streben die Herstellung eines besseren sozialen Gleichgewichtes an. 
Zu diesem Zwecke sucht man bald mittels der Steuern gegen die Ansammlung 
zu hoher Vermogen anzukampfen - diese Sorge hat sicherlich im modernen 
Staate zur enorm hohen Besteuerung groBer Erbschaften gefiihrt -, bald gilt 
es, die unteren Schichten und den Mittelstand unter dem Gesichtswinkel ihrer 
"sozialen Niitzlichkeit" zu schonen. Denn bei einer zu hohen Besteuerung der 
minderbemittelten Klassen liefe man Gefahr, eine Verschlechterung der Rasse 
herbeizufiihren, "weil die mittleren Klassen wegen des ihnen eigenen Tatigkeits
dranges, GewerbefleiBes, Unternehmungsgeistes, Sparsinnes, ihres moralischen 
Wertes und ihrer intellektuellen Kultur unter allen Bevolkerungsklassen die 
sozial niitzlichsten sind"l). 

Von dieser Befangenheit sozialen Reformeifers unterscheidet sich endlich 
noch die revolutionare Voreingenommenheit des Kollektivismus, der die Expro
priation des privaten Kapitals predigt. Die progressive Steuer kann in diesem 
Sinne zu einem Mittel der "Riicknahme" durch die Gesellschaft werden; zu 
einem friedlichen und legalen Mittel, das alle GewaltmaBnahmen unnotig macht. 
Das ist's, was KAUTSKY ausdriicklich sagt: "Je friedlicher sich die Eroberung 
der politischen Macht durch das Proletariat abspielen wird, um so erleuchteter 
wird diese Macht sein und urn so mehr wird man sich darauf gefaBt machen konnen, 
da.B die progressive Steuer in ihrer raffiniertesten Gestalt der primitiven Form 
der Konfiskation vorgezogen werden wird." 

Es bedarf keiner naheren Ausfiihrung, daB die Finanzwissenschaft iiber diese 
verschiedenen, ihrem Forschungsgebiete fernliegenden Konzeptionen kein Urteil 
fallen kann, cia sie innerhalb ihres Bereiches die progressive Steuer lediglich 
als ein Mittel zu gewissen Zwecken zu betrachten hat, die ihrerseits nicht mehr 
finanzwissenschaftlicher Artung sind. 

Ihrer Kompetenz unterstehen nur die rein fiskalischen Gedankengange. 

B. Fiskalische Theorien 

Wir haben im vorstehenden gesagt, daB sie sich auf die Idee der Steuer
gleichheit griinden; bloB in der Auffassung dieses Begriffes unterscheiden sie 
sich voneinander. Die Biirger haben samt und sonders in ihrem Verhaltnisse 
zum Staate die gleichen Rechte und Pflichten und sind aIle in gleicher Weise 
an seinem Bestand interessiert; im Steuerwesen darf keine Klasse gegeniiber 
den anderen irgendwie bevorzugt werden. Dies ist der gemeinsame Grund
gedanke, aus dem allerdings entgegengesetzte Folgerungen abgeleitet werden. 

1) FLORA, F.: Scienzia delle Finanze; 6. Ed., pag. 203. 
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a) Kompensationstheorie 

Die Theorie der progressiven Steuer, die man als Kompensations- oder 
Ausgleichungstheorie (Theorie de la compensation ou du redressement) 
bezeichnen konnte, hebt vor allem hervor, daB es gewisse Steuerarten gibt, 
die ihrer Natur nach unvermeidlich gewisse soziale Klassen in Vorteil setzen. 
Die Last hoher Konsumsteuern ist fiir die Reichen verhaltnismaBig leichter 
zu tragen als fiir die Minderbemittelten. Eine Person, die das zehnfache Ein
kommen einer anderen bezieht, verbraucht darum nicht auch die zehnfache 
Menge an Brot, Wein, Zucker, Kaffee, Alkohol oder Tabak. Sie zahlt demnach 
relativ geringere Konsumsteuern als die erstere. Da die Belastung durch in
direkte Steuern mithin eine degressive ist, so miissen direkte progressiv gestaltete 
Steuern dieses Verhaltnis ausgleichen und die Proportionalitat der aus beiden 
resultierenden Gesamtbelastung wieder herstellen. . 

NEUMANN hat in einer sehr interessanten Studie (Die personlichen Steuern 
yom Einkommen, Tiibingen, 1896) dargestellt, wie sich zur Zeit ihres Erscheinens 
diese Ausgleichung in PreuBen vollzog. Er priifte die Budgets einer gewissen 
Anzahl von Einzelhaushalten verschiedener GroBe, um festzustellen, in welchem 
Verhaltnis die einzelnen Einkommensstufen von den indirekten Steuern auf 
Salz, Zucker, Getranke, Tabak, Petroleum, Brot und Mehl betroffen wurden. 
Diese Proportion fallt in dem MaBe, als das Einkommen steigt. Aber die pro
gressive Einkommensteuer stellte - bei dem damaligen Ausbau ihres Systems. 
in PreuBen - das Gleichgewicht wieder her. 

Einkommen KonsUllsteuern direkte Einkommen- Ttl 
in Prozenten steuer in Prozenten 0 a e 

liber 10000 Mark ....... 1,09 ......•.... 3 ........ 4,09 
von 4000 bis 10000 ....•.. 1,52 .......•... 2,51 ........ 4,03 

" 2000" 4000 " ....... 1,64 ........... 1,82 ........ 3,46 
" 1200" 2000 " ....... 2,65 ..........• 1,40 ........ 4,05 

800" 1200 . . . . . .. 3,60 ........... 0,62 ........ 4,22 
unter 800 " . . . . . .. 4,43 ........... 0 ...... " 4,43 

Die gesamte Steuerbelastung stellt sich demnach im allgemeinen auf etwa 2%. 
Die von NEUMANN angefiihrten Ziffern haben wohl zweifellos ihren materiellen 

Wert verloren, denn seit 1896 haben sowohl das Steuerbukett als auch die Satze 
einer Reihe von Steuern mannigfache Wandlungen erfahren. Vom Standpunkt 
einer formalen Darstellung behalten sie immerhin ihr volles Interesse. 

Von allen Griinden, die zugunsten der progressiven Steuer ins Treffen 
gefiihrt werden, ist gewiB das Argument von ihrer Ausgleichsfunktion das 
stichhaltigste. Ihm die Anerkennung verweigern, hieBe, den absurden 
Gedanken billigen, . daB es in Ordnung sei, wenn die Steuerbiirde auf den 
geringen Einkommen schwerer laste als auf den groBen. Wir wollen nun 
feststellen, daB es auf zwei Wegen m6glich ist, den Steuerausgleich zu erzielen: 
Man kann entweder die direkte progressive Besteuerung wahlen oder aber unter 
Beibehaltung proportionaler direkter Steuern das Steuersystem noch mit solchen 
Aufwandsteuern ausgestalten, die nur die Reichen treffen: Abgaben fiir Diener
schaft, die eine bestimmte Kopfzahl iiberschreitet; Steuern auf Kunstsammlungen, 
Luxusfahrzeuge usw. Diese beiden Methoden fiihren, die eine wie die andere, 
zum gleichen Ziel eines Steuerausgleiches, der durch progressiv steigende Auflagen 
geschaffen wird. Aufwandsteuern, welche kleine Einkommen freilassen, reihen 
sich den iibrigen Steuern an, um die groBen Einkommen zu einer iiberdurch
schnittlichen Steuerleistung heranzuziehen, die in dem MaGe steigt, als eben 
jene Einkommen zunehmen. Die zweite Methode ist nur weniger prazise und 
wirkt nicht so direkt wie die erste. 
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Beschrankt man sie lediglich auf diese Ausgleichsfunktion, so muB die 
progressive Steuer selbst bei den Anhangern einer strengen Proportionalitat. 
aller Steuerlasten Zustimmung finden. 

b) Theorie der a bsolu ten Progression 

Einen ganz anderen Charakter tragt die zweite Theorie, nach der es nicht 
genugt, bloB einige Steuern progressiv ansteigen zu lassen, um auf diese Weise 
eine allgemeine Proportionalitat in der Gesamtsteuerbelastung der einzelnen 
Subjekte herzustellen. Die hier besprochene Theorie verlangt vielmehr gerade 
im Namen der Gerechtigkeit und Steuergleichheit, daB die ganze Steuerbiirde, 
die den einzelnen Steuerpflichtigen aus verschiedenen Titeln auferlegt wird,. 
in starkerer Progression wachse, als deren wirtschaftliche Leistungskraft zu
nimmt, womit die Progression als solche verlangt wird und nicht bloB als 
Mittel des Steuerausgleiches, wie es einem zwar mit progressiven Steuern aus
gestatteten, aber im Wesen proportional geregelten Steuersystem entspricht. 
Diese Theorie allein verdient es im eigentlichen Sinne des Wortes, als Theorie 
der progressiven Besteuerung angesprochen zu werden. 

Es ginge natiirlich nicht an, hier all den in der nationalokonomischen und 
finanzwissenschaftlichen Literatur weithin verstreuten AuBerungen zu diesem 
Thema nachzuspiiren, und so werden wir - ohne bei isoliert dastehenden Lehr
meinungen zu verweilen - uns darauf beschranken, bloB die leitenden Haupt
gedanken festzuhalten. Die Theorie der progressiven Besteuerung gehort ja 
im ubrigen in die Reihe jener Lehren, deren eigentlicher Gehalt sich zwanglos 
in einem Resumee zusammenfassen laBt, ohne daB dieser eine Entstellung er
fahren muBte. Wenn man namlich die umfangreiche Sammlung von Exzerpten 
durchmustert hat, die SELIGMAN und SURET aus den einschlagigen Werken 
mit Sorgfalt herausgezogen und zusammengestellt haben, um ja keine Variante 
unberucksichtigt zu lassen, so gewahrt man bald, daB die in unseren Gesichts
kreis tretenden Konzeptionen, trotz der Mannigfaltigkeit all der Formulierungen, 
die sie erfahren haben mogen, sich letzten Endes auf eine kleine Zahl von Grund
gedanken zuriickfiihren lassen. Die Verschiedenheit, die sie untereinander 
aufweisen, ist sehr haufig mehr terminologischer als sachlicher Natur. 

Die Diskussionen iiber diEl ZweckmaBigkeit einer progressiven oder einer 
proportionalen Besteuerung fingen in dem Augenblick an, einen doktrinaren 
Charakter zu gewinnen, als sich die Nationalokonomie als selbstandige Wissen
schaft herausgebildet hatte und die ersten Klassiker sich veranlaBt sahen, eine 
eigene Steuertheorie aufzustellen und die leitenden Prinzipien des Fiskal
wesens von einem Gesichtspunkt aus zu entwickeln, der dem Ancien 
regime fremd geblieben war: dem der Steuergerechtigkeit. Zeitlich falit dies 
mit dem Aufkommen einer geistigen Stromung zusammen, die die Steuergleich
heit aller Burger propagierte, eine Idee, die bisher ganz im Schatten gestanden war. 

Dieser Gedanke einer Steuergleichheit, der schon vordem von seiten der 
englischen Autoren Verbreitung gefunden hatte, wurde mit bemerkenswerter 
Energie gleich zu Beginn der Revolution von der Konstituante aufgenommen 
und muBte naturgemaB unter den damaligen Verhaltnissen den Menschen jener 
Zeit vor allem das Prinzip der proportionalen Steuer besonders nahelegen. Tat
sachlich hatten zwei Gebrechen, an denen das Steuerwesen unter der alten 
Monarchie gekrankt hatte, grimmigen HaB erregt: die Steuerprivilegien - die 
ausschlieBlich zugunsten der oberen Schichten bestanden - und die willkiir
liche Veranlagung der Steuern. Diese zwei Fehler wollte die konstituierende 
Nationalversammlung mit einem Schlage fiir immer beseitigen. So wurde sie 
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dazu gefiihrt, die Steuerpflicht aller Biirger ohne Unterschied des Standes zu 
proklamieren und eine Besteuerungsmethode zu wahlen, die grundsatzlich aIle 
personlichen Exemtionen ausschloB und eine allgemeine mathematische 
Gleichheit herstellte. Diese Gleichheit konnte natiirlich nur auf dem Boden 
der Proportionalitat erwachsen, da in ihrem Falle der gleiche Steuersatz auf 
aIle Steuerpflichtigen ohne Riicksicht auf Einkommensunterschiede Anwendung 
zu finden hatte und sich so in Hinkunft niemand wiirde beklagen konnen, im 
Verhaltnis zu anderen iibermaBig besteuert zu werden. 

Diese mathematisohe, in manoher Beziehung geradezu mechanische Auf· 
fassung von einer Steuergleiohheit war indessen nicht unbestritten geblieben 
und so finden wir denn auch schon entgegengesetzte Ansiohten in dem Sohrift· 
tum jener Epoohe vertreten. Charakteristisoh ist es freilioh fiir sie, daB sie sioh 
noch ganz in der Sphare des GefiihlsmaBigen bewegen, bestimmter Formulierung 
entbehren und sioh auf keine strengen Argumente stiitzen, so daB sie, im Grunde 
genommen, oft nioht mehr Geltung beanspruohen konnen, als dem Ausdruoke 
eines Vorbehaltes oder Skrupe]s zukommt. Interessant ist in diesem Zusammen· 
hange die Stellung, die ADAM SMITH einnimmt; in seinem beriihmten ersten 
Grundsatze spricht er sioh fiir proportionale Steuern aus: "Die Biirger solIen
soweit es angangig ist - naoh MaBgabe ihrer Krafte, d. h. im VerhaltniS zu ihrem 
Einkommen, das sie unter dem Schutze der staatliohen Gewalt erzielen, zur Er· 
haltung des Staates beitragen." ("Reiohtum ... ," V /2.) In demselben Kapitel stellt 
er hingegen weiter unten folgende Uberlegung an: "Es ist nicht unverniinftig, 
wenn die Reichen zu den Staatsausgaben nicht bloB im geraden Verhaltnisse 
zu ihrem Einkommen, sondern in einem diese Proportion iibersteigenden MaBe 
beisteuern. " 

Eine zweifellos klarere Haltung nimmt in Frankreioh J. B. SAY ein. Er 
erklart sich fiir einen ausgesproohenen Anhanger der progressiven Steuer und 
die wenigen Stellen, die erihr in seinem "TraiM" und im "Cours oomplet d' eoonomie 
politique" 1) widmet, enthalten in biindiger Form die wesentliohen Argumente, 
die seither iiberhaupt entwickelt wurden: 1. Die Notwendigkeit der direkten 
progressiven Besteuerung, sei es auoh nur um einen "zwar gereohten, aber unvolI· 
kommenen Ausgleich" des MiBverhaltnisses zu bilden, wie es indirekte Steuern 
allein im Gefolge haben; 2. die Pflioht, die Bemessung der dem einzelnen auf
zuerlegenden Steuern naoh dem Grade der WohlfahrtseinbuBe vorzunehmen, 
die dieser durch die Steuerauflage erleidet. 

Indessen behauptet SAY seIber, daB die Progression der Steuern, obgleich 
sie in Erwagungen der Gereohtigkeit eine feste Stiitze finde, dem eigentlichen 
Wesen der Steuer an sich nicht entspreche, da die Steuerabgabe den Preis der 
Schutzleistung darstelIe, die der Staat den Privaten gewahrt: "SolI die hiefiir 
entriohtete Bezahlung in einem genauen Verhaltnisse zu dem Einkommen 
stehen 1 Dies scheint in Ordnung zu sein, denn der dem Steuerpflichtigen 
geleistete Dienst ist um so wiohtiger, je hoher sein Einkommen ist. Dieses 
Prinzip wiirde indessen jeder Steuer entgegenstehen, die dort relativ hOher 
greift, wo es sich um einen reiohen Steuertrager handelt." 

SAY begniigt sich, diesen Widerspruch festzustelIen, ohne seine Auflosung 
zu versuchen. Der Begriff der Steuer fiihrt zu Proportionalitat, das Gerechtig
keitsgefiihl heischt Progression. Wir Behan: eine schwankende Ansohauung, 
der man allgemein bei denen begegnet, die sich in der damaligen Epoche fiir 
eine progressive Besteuerung ausspraohen. Diese Konfusion erklart sich daraus, 
daB in dieser Zeit eben die Tauschtheorie der Steuer im hohem Ansehen stand. 

1) Ed. 1840, Bd. II, p. 397 bis 399. 
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Es besteht nach ihr zwischen dem Staat und seinen Biirgern eine Art 
Steuervertrag, auf Grund dessen der erstere seinen Angehorigen im Austausche 
gegen die Steuerleistung Sicherheit der Person und des Eigentums sowie die 
Vorteile der sozialen Organisation garantiere. DemgemaB solIe auch die Leistung 
eines jeden Steuerpflichtigen nach der Wichtigkeit des Interesses, das er am 
Bestande der Gesellschaft besitzt, und nach der GroBe der Vorteile, die er aus 
diesem Verhaltnis zieht, bemessen werden. Und da der Hauptvorteil des Lebens 
in der Gemeinschaft, in der Sicherheit des Eigentums bestehe, so folge daraus, 
daB die Steuer dem Besitz entsprechen miisse; dies ist auch der Sinn des Grund
satzes, den ADAM SMITH als Dolmetsch der damals herrschenden Ansicht pragte: 
"Ein jeder solI nach MaBgabe des Einkommens, das er unter staatlichem Schutze 
bezieht, seinen Beitrag leisten." 

In Wirklichkeit sind die Folgerungen, die man aus dieser Theorie zieht, 
ebenso hinfallig, wie sie es selbst ist. Es haben E. R. A. SELIGMAN in seiner schonen 
Studie iiber die progressive Steuer (Progressive Taxation), desgleichen SURET 
in seinem gewissenhaften Werk iiber denselben Gegenstand an Hand einer 
groBen Anzahl diversen Autoren entnommener Zitate aufgewiesen, daB diese 
Theorie zu den entgegengesetzten Konklusionen fiihren kann. In der Tat 
sind die Dienste, die der Staat jedem einzelnen Biirger leistet, so zahlreich und 
vor allem so verschiedener Natur - materieller oder immaterieller Natur, sein 
Interesse direkt oder auf indirektem Wege fordernd, - daB es geradezu ein Ding 
der Unmoglichkeit genannt werden muB, eine annahernd erschopfende Auf
stellung geben und gar noch einen Preis dafiir bestimmen zu wollen. 

FaBt man unter den Diensten bloB den von seiten des Staates gewahrten 
Schutz des privaten Eigentums ins Auge und sieht man so die Steuern gewisser
maBen als Versicherungspramien an, so heiBt dies einen groBen Teil der viel
faltigen Funktionen, die der Staat im Interesse des Einzelindividuums ausiibt, 
und die auf seine Person1ichkeit abzielen, einfach vernachlassigen. Stellt man 
sich anderseits auf den Standpunkt, die Wichtigkeit der geleisteten Dienste 
fiir ausschlaggebend anzusehen, so laBt sich die - im iibrigen diskutable -
Ansicht vertreten, daB die Reichen aus dem Leben im Verbande der Gesellschaft 
viel mehr Vorteile ziehen als die Minderbemittelten und daher mit Fug und 
Recht in einem starkeren MaBe zur Steuerleistung herangezogen werden konnen. 
Die Entscheidung kann freilich in ganz entgegengesetztem Sinne gefallt werden, 
wenn man die Gestehungskosten der von Staats wegen geleisteten Dienste ins 
Auge faBt; dann kann man namlich dazu verleitet werden, die Theorie zu ver
teidigen, daB die Armen - die allein aus den Ausgaben fUr die offentliche Wohl
fahrtspflege N utzen ziehen - dem Staate teurer zu stehen kommen als die 
Reichen, was weiters zum absurden Schlusse fiihren wiirde, es miisse einer um so 
hohere Steuern tragen, je armer er sei. 

Vor allem stellt sich aber bei llaherer Priifung die Vorstellung als unhaltbar 
heraus, wonach die Steuer einer Art Tauschvertrag entspringt und den Preis 
darstellt, den der Steuertrager der Gesellschaft fUr die Dienstleistungen bezahlt, 
die sie ihm prastiert. Keinem Menschen steht es ja frei, sich der Steuerpflicht 
nach Belieben zu entziehen, indem einer etwa fiir seinen Teil auf die von Staats 
wegen bereitgestellten Dienste verzichten wollte. Die Steuer dient auch nicht 
bloB dazu, die Dienstleistungen zu vergiiten, die der Staat im Interesse der 
gerade lebenden Generation erbringt, sie muB vielmehr auch noch fiir die Fehler 
vergangener Geschlechter aufkommen und die Mittel fiir nutzlose oder gar 
schadliche Auslagen bereitstellen. Da ferner die meisten vom Staate dargebrachten 
Dienste sich nicht in Geld veranschlagen lassen, so konnte auch der Grundsatz, 
daB die Steuer ein Entgelt dafiir reprasentiere, keine Basis fur die Losung der 
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Frage abgeben, wie die offentliohen Lasten aufzuteilen seien - obgleioh man 
sich bemiiht hat, hiefiir eine Grundlage in jenem Prinzip zu entdeoken. 

In Wahrheit wurzelt die Steuerpflioht in del' Souveranitat des Staates 
und in del' nationalen Solidaritat. Es verhalt sioh nioht so, daB die Steuertrager 
als Mitglieder eines nationalen Syndikats zur Wahrung privateI' Eigeninteressen 
ihren Beitrag zu stellen hatten; es ist vielmehr so, daB sie in ihrer Eigensohaft 
als Glieder eines historisoh gewordenen Kollektivums, das seinen Dauerbestand 
siohem muB," naoh MaBgabe ihrer Mittel dazu verhalten sind, an den staatliohen 
Lasten ihren Teil zu tragen. 

Wenn so die Tausohtheorie del' Steuer ausgemerzt ist, so sohwindet auch 
die Sohwierigkeit, VOl' die sich J. B. SAY gestellt sah, ohne sie losen zu konnen. 
Das Problem, einen festen Anhaltspunkt dafiir zu finden, wie eine Aquivalenz 
zwisohen den zu entrichtenden Steuerbetragen und den dagegen empfangenen 
Diensten herzustellen sei, bietet sich in Wirkliohkeit gar nicht mehr. Da die 
Abstattung von Steuem eine soziale Pflioht ist, so eriibrigt sich nur nooh, den 
Umfang diesel' Verpfliohtung im Sinne von Forderungen, die das Gerechtigkeits
gefiihl erhebt, abzugrenzen, d. h. einem jeden einen Platz anzuweisen, auf dem 
er nach MaBgabe del' ihm eigenen wirtschaftlichen Krafte jenen Pflichten auch 
entsprechen kann. 

So gewinnen wir den ersten Begriff, auf dem die Theorie del' progressiven 
Steuer ruht: den Begriff del' Gleichheit alIer Steuer opfer. 

Es erhebt sich nun die Frage, warum eine anzustrebende Gleichheit aller 
Steuerlasten gerade die progressive Methode del' Besteuerung zur Voraussetzung 
haben solI, was uns dazu fiihrt - in zweiter Linie -, den Begriff des abnehmenden 
Nutzens heranzuziehen. 

Merkwiirdig ist es iibrigens, daB das Prinzip einer gleiohmaBigen Steuer
belastung seine klarste und gelungenste Formulierung von JOHN STUART Mn.L 
empfangen hat, also von einem Nationalokonomen, del' im SohluBergebnisse 
dazu gelangt, del' proportionalen Steuer den Vorzug zu geben. Er sagt an einer 
Stelle!): "Wie man bei einer freiwilligen Sammlung fiir einen Zweck, an dem 
aIle interessiert sind, annimmt, daB jeder seinen angemessenen Anteil beigetragen 
hat, sobald ein jeder im Verhaltnis seiner Mittel beigetragen, d. h. fiir den ge
meinsamen Zweck ein gleiches Opfer gebraoht hat, so sollte dies in gleioher 
Weise del' Fall bei Pflichtbeitragen sein, und es ist iiberfliissig, zur Begriindung 
dieses Satzes naoh einem geistvolleren und tieferen Grunde zu suchen." 
An anderer Stelle 2) : "GleichmaBigkeit del' Besteuerung als steuerpolitischer 
Grundsatz bedeutet daner GleichmaBigkeit del' Opfer. Sie bedeutet, daB del' 
Beitrag eines jeden den staatlichen Ausgaben verhii.ltnismaBig in del' Weise 
angegliohen wird, daB er von seinem Anteil wedel' mehr noch weniger Belastung 
verspiiren wird als jeder andere von dem seinigen." 

Was die Grenznutzentheorie anbelangt, \fie sie durch W. STANLEY JEVONS 
aufgestellt und in der Folge von der psyohologischen osterreichischen Schule 
weiter fortentwickelt und verbessert wurde, so ist zu sagen, daB sie - finanz
theoretisch angesehen - die Briicke schlagt, die vom Grundsatze del' Gleichheit 
aller Steueropfer direkt zum Prinzip del' progressiven Steuer fiihrt. Da das 
Geld das Aquivalent und Mittel des Erwerbes aller iibrigen Dinge hildet, so kann 
der subjektive Wert einer einseitigen Geldleistung nach dem Werte derjenigen 
Dinge abgeschatzt werden, die der Zahler sich sonst mit dem ausgelegten Betrage 

1) Grundsatze der politischen Okonomie, ubersetzt v. WILH. GEHRIG, Jena, 1914~ 
2. Bd., S. 47l. 

2) Ebenda, S. 468ff. 
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hatte verschaffen konnen und auf die er unter diesen Umstanden verzichten 
muB. Ein Individuum, dessen geringe Einkiinfte kaum auch nur die nackte 
Fristung des Lebens gewahrleisten, konnte eine Steuer nur dann entrichten, 
wenn es sich des unumganglich Notwendigen entauBern wiirde, um sich sodann 
dem Hunger preiszugeben und seine Existenz selbst aufs Spiel zu setzen. Es 
ware hochst unbillig, ihm eine Pflicht aufzuerlegen, die zu erfiillen es gar nicht 
imstande ist. Es gibt fiir ein solches Subjekt keine Steuerpflicht, und zwar aus 
dem einfachen Grunde, weil niemand zu einer unmoglichen Leistung verhalten 
werden kann. Daher leitet sich die Notwendigkeit her, ein Existenzminimum 
frei von jeder Steuer zu belassen. Derjenige, dessen Mittel dieses Minimum 
nur um weniges iiberschreiten, wird sich, um Steuern iiberhaupt zahlen zu 
konnen, in seiner Lebenshaltung ohnehin aufs allernotigste einschranken und 
mehr oder minder schweren Entbehrungen unterziehen miissen. Ein Besser
situierter wird hingegen nur auf unwichtigere Lebensfreuden zu verzichten 
haben. Fiir einen im Dberflusse Dahinlebenden wird endlich die Leistung von 
Steuern nicht mehr bedeuten als den Wegfall einiger Luxusausgaben und den 
Verzicht auf mehr minder eingebildete Freuden. Es herrscht also eine Art 
Hierarchie in der Reihe der aufeinanderfolgenden Einkommensstufen (Ein
kommensschichten) . 

Die aufeinanderfolgenden Schichten desselben Einkommens dienen Be
diirfnissen von sukzessive abnehmender Wichtigkeit, was folgende Konsequenz 
zeitigt: Entzieht die Steuer einer jeden Schichte den gleichen Bruchteil - was 
die Eigentiimlichkeit der proportionalen Steuer ist -, so wird das dadurch 
auferlegte Opfer um so groBer sein, eine je tiefere Stelle die betroffene Schichte 
in dem ganzen Stufenbau einnimmt. Die Besteuerung legt ja in der Tat eine 
urn so schmerzlichere Entbehrung auf, je wichtigere Dinge die Ausgaben ver
schafft hatten, auf die der Steuertrager - eben infolge der Steuer - Verzicht 
zu leisten genotigt wird. 

Wer an den Staat 5% von einem Einkommen von 100000 Fr. abfiihrt, 
begibt sich damit einer Vergniigungsreise, einer Soireetoilette, eines Theater
abonnements oder dgl. Der Steuertrager, der dagegen 5% von einem Einkommen 
von bloB 20000 Fr. zu entrichten hat, erbringt diese Leistung auf Kosten seiner 
Nahrung, der Qualitat seiner Kleidung, der Bequemlichkeit seiner Wohnung usw. 

Sofern man eine GleichmitBigkeit in der allgemeinen Steuerbelastung erzielen 
will, ist es daher notig, dem Steuertrager eine um so groBere "Uberbelastung 
aufzuerlegen, je weiter man sich von der unteren· Steuergrenze entfernt, um 
die hoheren Einkommensstufen zu erfassen; eine bloB proportionelle Steuer 
bedeutet ja den Entzug einer Dosis subjektiven Nutzens, die um so geringer 
wird, je hoher sich gerade die steuerliche Leistungsfahigkeit stellt. Fordert 
man einem Wenigbemittelten 5% ab, so wird es nur recht und billig sein, einen 
sehr Reichen mit z. B. 20% zu belegen. Damit die GleichmaBigkeit in der Steuer
belastung durchgehends verwirklicht sei, muB in der Tat psychologische Aqui
valenz unter den auferlegten subjektiven Opfern bestehen, was bedeutet, daB 
dem ersten Mann unseres Beispieles eine kleine Steuer aufs Notwendige auf
erlegt wird, wahrend dem zweiten sein UberfluB stark zu kiirzen ist. Man konnte 
mit anderen Worten auch sagen, daB aine Tranche von 1000 Fr. um so wichtigere 
Geniisse, d. h. Werte in subjektivem Sinne, verschaffe, als das Einkommen 
geringer wird, von dem jene Tranche einen Teil bildet. Steuert also der Fiskus 
von einem Einkommen im Betrage von 50000 Fr. einen Teil in der Hohe von 
1000 Fr. weg, so muB er mehr als zehn solcher Teilbetrage von einem Einkommen 
von 500000 Fr. fUr sich in Anspruch nehmen, damit die reelle Last auch fiir 
den zweiten Steuertrager die gleiche sei, denn jeder dieser zehn Teilbetrage 
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hat fiir den letzteren einen geringeren subjektiven Nutzen als der eine und 
einzige Teilbetrag zu 1000 Fr., der yom Empfanger eines sich nur auf 50000 Fr. 
beziffernden Einkommens entrichtet wird. 

Indem die Grenznutzentheorie die wissenschaftliche Rechtfertigung fiir 
die progressive Methode dar Besteuerung liefert, belehrt sie uns im ubrigen 
gleichzeitig, daB die Progression nicht ins Unendliche getrieben werden darf; 
damit widerlegt sie den bisweilen von Gegnern der progressiven Steuer erhobenen 
Einwand, diese Art der Besteuerung musse von einem gewissen Punkt ab zur 
totalen Konfiskation des Gesamteinkommens fUhren, da der Steuersatz angeblich 
rascher zunehme als die entsprechende Steuerkraft. 

Wenn es moglich ist, zwischen den ersten Einkommensteilen eines groBen 
Vermogens mit Rucksioht darauf, daB sie BedUrfnisschichten verschiedener 
Wichtigkeit dienen, yom fiskalischen Standpunkt aus eine Art Rangordnung 
herzustellen, so ist zuzugeben, daB man sich, von einem auf dieser Rangleiter 
in bestimmter Rohe gelegenen Einkommensteile weiter nach oben fortschreitend, 
reinen Luxusausgaben gegenubergestellt sieht, zwischen denen sich keine Rang
ordnung mehr in irgendeinem vernUnftigem Sinne herstellen laBt. Wer konnte 
z. B. feststellen, in welcher psychologischen Wichtigkeitsordnung der Wunsch 
nach einer Gemaldesammlung und der nach einer Jagdequipage einander folgen. 
Von einer gewissen Einkommensstufe ab belastet also eine proportionale Steuer 
die verschiedenen Steuertrager in vollig gleicher Weise, d. h. sie legt ihnen den 
Verzicht auf je eine gleiche Quote untereinander vollkommen gleich uberllussiger 
Genusse zugunsten der Allgemeinheit auf. 

Die Grenznutzentheorie hat auch noch ein anderes Argument zugunsten der 
progressiven Besteuerung beigestellt. Man hat namlich behauptet, daB -
entsprechend der bei den subjektiven BedUrfnissen existierenden Rangordnung -
sich auch in gleicher Weise eine Skala sinkender Nutzengrade bei den Kollektiv
bedUrfnissen feststellen lasse. So sinnfallig es ist, daB das BedUrfnis nach Nahrung 
fiir den einzelnen wichtiger ist als das nach dem Besuch eines Seebades, ebenso 
besitzt das KollektivbedUrfnisnach dem Bestand einer Armee und Polizei 
den Vorrang vor dem nach Schaffung neuer oder Subventionierung bestehender 
Theater. Nun sollte es der Vernunft entsprechen, daB der einzelne nicht ver
pflichtet werden dUrfe, sich im Bereiche lebensnotwendiger BedUrfnisse groBere 
Beschrankungen aufz.uerlegen als gerade notig sei, um die Realisierung ebenso 
wichtiger Kollektivziele zu ermoglichen, was zu dem Gedanken fuhrt, daB die 
Bestreitung der KollektivbedUrfnisse, die· einen Luxuscharakter tragen, im 
Wege der progressiven Besteuerung einzig und allein auf die Schultern der 
Reichen uberwalzt werden dUrfe. 

Wir rufen dieses bekannte Argument, das einer naheren PrUfung schwerlich 
standhalt, lediglich ins Gedachtnis zurUck. Es fUhrt uns zu der schon widerlegten 
Theorie zurUck, wonach die Steuer das Entgelt fUr einen empfangenen Dienst 
bedeute, denn die ganze Anschauung kann bloB auf dem Gedanken beruhen, 
daB es Dienste gebe, die fiir die wohlhabenden Schichten von groBerem Interesse 
sind als fiir die unteren Klassen. Nun gibt es aber in Wirklichkeit gar keinen 
Grund dafiir, daB die Reichen allein zu den nicht unvermeidlichen Staatsausgaben 
beisteuern sollen; diese werden ja keineswegs nur im Interesse der Reichen 
gemacht, oft dienen sie ja dazu, gerade die Lage der unteren Klassen zu ver
bessern und ihnen auf Kosten der Allgemeinheit Lebensguter zu verschaffen, 
die sich die Reichen ohnehin um ihren Marktpreis verschaffen konnen. Dagegen 
ist es aber unmoglich, anders als im Wege einer vagen Schatzung die verschiedenen 
Kategorien von Staatsausgaben so zu klassifizieren, wie es einer Skala sinkender 
Nutzengrade entsprechen wiirde. Da man ferner annehmen kann, daB der 
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Staat im Falle einer ErmaBigung auf der Ausgabenseite seines Budgets zuerst 
die minder wichtigen Posten streichen wird, so wiirde aus del' bekampften These 
der kuriose Satz zu folgern sein, daB der Vorteil von SteuerermaBigungen 
rationellerweise in erster Linie den Reichen zuzuwenden ware. 

Wir wollen daher die Grenznutzenlehre einzig und aIlein in der ersten, oben 
angefiihrten Fassung zur Grundlegung einer Theorie der progressiven Steuer 
heranziehen, zu deren ganzem Aufbau die Theorie des Grenznutzens unzweifelhaft 
einen werlvoIlen Beitrag bereits gestellt hat, indem sie eine solidere - weil 
okonomische - Basis bot, wahrend bis dahin aIle Erwagungen einfach in der 
Sphare moralphilosophischer tJberlegungen stecken geblieben waren. 

Anderseits darf man freilich den durch die Grenznutzentheorie bewirkten 
Fortschritt nicht iibertreiben. Sie lieferl wohl befriedigende Erklarungen, die 
sich auf psychologische Fakta stiitzen - bringt aber keine Exaktheit, es sei 
denn eine scheinbare, in die Sache. In Wirklichkeit argumentiert sie namlich 
bloB iiber algebraische Werte, die in numerische Zahlen iiberzufiihren ein Ding 
der Unmoglichkeit ist. Wenn man die nicht mathematische, sondern psycho
logische Gleichung (es handelt sich ja dabei um eine Gleichheit subjektiver 
Opfer) aufstellt: x Prozent von 50000 Fr. = y% von 500000 Fr., so weill man 
nicht mehr, als daB y groBer genommen werden muB als x, ohne abel' auch das 
genaue GroBenverhaltnis zwischen x und y angeben zu konnen, bei dem sich 
jene Gleichheit tatsachlich einstellt: Wenn sich x auf 5 % belauft, wird y jedenfalls 
groBer sein miissen als 5%; hat es sich aber auf 10%, 15% oder 20% zu stellen 1 
Wir haben keineu Anhaltspunkt, der es uns erlaubte, eine genau zutreffende 
Antwort aus der Erfahrung zu schopfen. Nichts fiihrt uns die Lage besser vor 
Augen als die Kurven, die gewisse Schriftsteller, besonders die Hollander, wie 
PIERSON und COHEN-STUART, fiir progressive Reihen zu entwerfen versucht 
haben; abgesehen davon, daB die ihnen zugrunde gelegten Formeln selbst von
einander abweichen, beruhen sie alle nur auf rein willkiirlichen Annahmen. 
Der ziffermaBige Betrag der steuerlichen Mehrbelastung, die z. B. einem Ein
kommen von 500000 Fr. aufzubiirden ware, damit im Vergleiche mit der ge
gebenen Besteuerung eines Einkommens von bloB 50000 Fr. das tatsachliche 
Steueropfer in beiden Fallen gleich sei, laBt sich nicht exakt bestimmen; seine 
Fixierung, d. h. die Wahl des anzuwendenden Progressivgrades, ist Sache der 
bloBen Schatzung und purenHerumtastens, genau so, wie die Grenznutzen
theorie, praktisch genommen, nichts der Beobachtung hinzugefiigt hat, die 
schon ADAM SMITH einmal seinen Ausfiihrungen einflicht: "daB es ganz ver
niinftig sei, wenn die Reichen zu den Staatsausgaben nicht nur im geraden 
VerhaItnisse zu ihren Einkommen beitragen, sondel'll auch noch dariiber hinaus". 
Das MaB, welches diesem "dariiber hinaus" zu geben ist, steht freilich im Belieben 
des Gesetzgebers und hangt von seinen subjektiven Anschauungen abo 

Trotz aIler bisherigen Bemiihungen, ihm eine prazise mathematische Formu
lierung zu geben, beruht das Prinzip der progressiven Steuer immer letzten 
Endes auf Erwagungen sittlicher und psychologischer Natur. Die erste Erwagung 
dieser Art, die schon VOl' mehr als einem Jahrhundert ganz klar angestellt wurde, 
ist die, daB es gerecht sei, den UberfluB starker zu besteuern als das Lebens
notwendige; eine weitere Anschauung hat SELIGMAN in sehr scharfsinniger 
Weise entwickelt: Der Reiche finde in seinen Reichtiimel'll mehr Mittel, sein 
Vermogen auch weiter zu vergroBern, als dies dem kleinen Manne moglich sei, 
entsprechend dem Sprichworte: "Das Wasser geht immer zum Bach". "Die 
Fahigkeit, die Produktion zu erweitel'll," argumentiert SELIGMAN, "steigt haufig 
rascher als im geraden Verhaltnis. Man kann behaupten, daB ein Reicher in 
gewissem Sinne dem Gesetze steigender Ertrage untersteht." Daraus folgt, 
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daB eine proportionelle Steuer dem Manne, der iiber groBe Ressourcen verfiigt, 
relativ weniger zur weiteren Mehrung seines Vermogens dienlicher Mittel ent
'ziehen wird, alB es beim kleinen Steuertrager der Fall ist, und daB dem ersteren 
viel mehr Mittel und Wege offen stehen als dem zweiten, die Bresche wieder 
.auszufiillen, die der Steuerabzug in die Reihe seiner Wirtschaftskrafte geschlagen 
hat. Auoh unter diesem Gesichtswinkel ist es zu billigen, wenn der Reiche zu 
einer relativ starkeren Steuerleistung angehalten wird. 

Angewandte Theorie der Progression 
Es springt in die Augen, daB der progressiven Steuer in der praktischen 

Anwendung eine gewisse Inferioritat gegeniiber derproportionalen Steuer anhaftet. 
Die der letzteren zugrunde liegende FormellaBt sioh mit mathematischer Strenge 
handhaben, da ja der Steuersatz fiir aIle Steuerpflichtigen der gleiche bleibt. 
Das Prinzip der Progression laBt der praktischen Anwendung desselben einen 
weiten Spielraum offen; der SteuerfuB kann langsam und gemaaigt ansteigen 
oder er kann auch rasch und in sprunghafter Weise in die Rohe gehen. 
Die Progression kann gleichformig sein oder im Gegenteil von gewissen 
Stufen ab ein rascheres oder langsameres Tempo einschlagen~ Die Wahl der 
·einen Methode ist an sich ebensogut moglich wie die der anderen. Es handelt 
sich lediglich darum, diejenige zu finden,.welche das Prinzip der Gleichmaaigkeit 
der Besteuerung am besten zu wahren scheint, bei welcher Erwagung man 
sich letzten Endes nur von allgemeinen Eindriicken leiten lassen kann. Bei 
·der Aufstellung eines progressiven Steuertarifes sind daher immer in weitem 
Umfange Willkiir und GefiihlBmomente am Werke. Das schlieBt freilich die 
Mogliohkeit ungerechten Vorgehens nicht aus, von dem man dann sprechen 
muB, wenn in unmaBiger Weise die groBen Vermogen starker besteuert werden, 
als reoht und billig ware. 

Alles, was sich zugunsten einer progressiven Besteuerung anfiihren laBt, 
kann dahin zusammengefaBt werden, daB es besser ist, sich mit einer annahemden 
Gerechtigkeit zu begniigen - wie sie sioh eben auf dem Wege der Progression 
erreichen laBt - alB starr an der sicheren Ungerechtigkeit festzuhalten, wie 
csie im Wesen der Verhaltnissteuer beschlossen liegt. Nimmt man nur alles in 
allem, so findet sich, daB eine Ungerechtigkeit, die an den Begiiterten veriibt 
wird, immerhin weniger aufreizend wirkt und minder gefahrlich ist, als eine 
.solohe, die diejenigen trifft, deren Subsistenzmittel ohnehin unzulanglich sind, 
In diesem ganz relativen Sinne argumentiert iibrigens auoh SELIGMAN (franz. 
'Obersetzung, S. 298 und 299). 

Nichtsdestoweniger wollen wir jetzt auf eine andere Gefahr hinweisen, 
die der Anwendung des Prinzips der Progression in praxi droht. 1st namlioh 
auch die fiskalische Ansohauung vom Wesen und vom Zwecke derpro
gressiven Steuer der sozialpolitischen Lehrmeinung iiber diesen Gegenstand 
diametral entgegengesetzt, so beriihren sioh beide Ansichten doch wiederum, 
wenn ihre Grundgedanken der praktischen Durchfiihrung zugefiihrt werden 
Bollen. Gibt es ja doch kein Kriterium, das gestatten wiirde, den Punkt exakt 
zu bestimmen, an dem die Progression aufhort, die Gleichmaaigkeit der Steuer
belastung zu realisieren, und in eine Uberbesteuerung der reichen Klassen um
schlagt. In der Tat gewahren wir, daB ein progressiver Steuertarif meist die 
Stimmen beider Parteien auf sich vereinigt, sobald seine Votierung in den 
Parlamenten auf die Tagesordnung gesetzt ist - was die Willkiir bei der Fest
setzung seiner Satze natiirlioh noch erhoht und haufig im Wege des Kompro
misses zur Annahme rein empirischer Formeln fiihrt. 
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Dieser Empirismus ist iibrigens, wie wir gezeigt haben, unvermeidlich. 
Wenn die Progression die GleichmaBigkeit der Steuerbelastung im strengsten 
Sinne des Wortes herbeifiihren soUte, miiBte man imstande sein: 1. den Grad 
der Progression zu erreichen, der notig ware, um die in umgekehrter Richtung 
wirkende Progression der indirekten Verbrauchssteuem aufzuheben; 2. das 
AusmaB der weiter hinzuzufiigenden Progression auszukalkulieren, die notig 
ware, dem Steuersystem in seiner Totalitat einen progressiven Charakter zu 
verleihen, um auf diese Weise Gleichheit der Steuerlasten herbeizufiihren; 
3. da vielfach mehrere progressive Steuem nebeneinander bestehen (Steuer 
auf das gesamte Einkommen, Kapital- oder Erbschaftssteuer), so miiBte man 
ferner im Hinblick auf die betroffenen Steuertrager die Wirkung dieser kombi
nierten Progressionen exakt veranschlagen konnen. Es ist nun keines dieser 
Probleme einer prazisen Losung zuganglich. Der gleiche progressive Tarif wird 
denn bei den einen den Eindruck erwecken konnen, daB er eine gerechte Aus
gleichung der Steuerlasten herbeifiihre, und vielleicht gleichzeitig die Billigung 
anderer finden, weil die letzteren der gegenteiligen Ansicht sind, daB er gerade 
die Interessen der unteren und der mittleren Schichten wahre. 

Die einzige SchluBfolgerung, zu der man sich veranlaBt sehen kann und 
die mit notwendigen Unbestimmbarkeiten behaftet bleiben muB, ist die, daB 
der Grad der Progression vorsichtig gewahlt und maBig sein muB, wenn ihr 
Zweck einzig und allein eine gerechte Verteilung der Steuerlasten sein solI. 
Andernfalls lii,uft man Gefahr, eine ganz entgegengesetzte Wirkung zu erzielen 
- gleichviel ob man sich dessen bewuBt ist oder nioht - und das Privilegium, 
das proportionale Steuem fiir die reichen Klassen bedeuten, durch ein anderes 
Privilegiurn zugunsten der minderbemittelten Schichten zu ersetzen, mit anderen 
Worten, zwar auch kein fiskalisches, wohl aber ein politisches oder sozialpolitisches 
Ziel zu erreichen. 

Es gibt im iibrigen noch einen letzten Grund, den man sich bisher allem 
Anschein nach noch nicht mit gebotener Klarheit vor Augen gefiihrt hat, einen 
Grund, der die praktische Ausgestaltung des Progressionsprinzips lediglich 
auf dem Boden empirischer Sohatzungen ermoglicht. So sehr auch die Steuer
gesetzgebung vom Gesichtspunkte der Gerechtigkeit geleitet sein mag, das 
Interesse am Steuerertrage kann sie nicht abstreifen. Bei einer progressiven 
Steuer wird nun dieser Ertragdavon abhangen, in welcher Weise die steuerliche 
Leistungsfahigkeit auf die einzelnen Klassen verteilt ist. Es sind Riicksicht
nahmen aufs Budget, die es den offentlichen Gewalten nahelegen, die Vermogens
verteilung mehr im Hinblick auf fiskalische Ertragsmoglichkeiten ala vom 
Standpunkt einer zu realisierenden strengen Gerechtigkeit in Erwagung zu 
ziehen, urn danach den Gang der Progression zu bestimmen. 

Wahlen wir ein theoretisches und moglichst einfaches Beispiel: Es belil,uft 
sich in einem Lande die Summe aller Einkommen auf 400 Millionen, die von 
einer proportionalen Steuer in der Hohe von 10% getroffen werden, was einem 
Steuereingang von 40 Millionen entspricht. Man entschlieBt sich nun, diese 
Steuer in eine progressive zu verwandeln, und es sei femer angenommen, daB 
dem Prinzip gerechter Lastenverteilung dann Geniige getan sei, wenn die mittleren 
Einkommen mit 10%, die groBen aber mit 15% besteuert werden. Dieser Tarif 
wird seinen Dienst gut leisten, wenn die Einkommensverteilung die folgende ist: 

A. Kleine 
A. Mittlere 

GroBe 

Einkommen = 100 Millionen 
" =200 " 

" =100 " 
400 Millionen 

Mayer, Wirtachaftstheorie IV 

Steuerertrag 

" 
" 

5%= 5 Millionen 
10%=20 " 
15%=15 " 

40 Millionen 
17 



258 

Wenn Mngegen die Summe der kleinen Einkommen geringer ist ala die der 
groBen, so wird der den ersteren gewahrte NachlaB eine Verminderung der auf 
den groBen Einkommen ruhenden "Oberlastung zur Folge haben. 

Zum Beispiel: 
B. Kleine Einkommen=100 Millionen Steuerertrag 5%= 5 Millionen 

Mittlere " =100" "10%=10,, 
Gro.Be " =200 " "12Y2=25,, 

400 Millionen 40 Millionen 

In diesem hypothetisehen Beispiele wird die Anwendung der Progression 
leieht und durehaus zweekmaBig sein, da es ja geniigt, die groBen Einkommen 
mit einer nur 12,5%igen Steuer zu belegen, um den gleiehen Steuerertrag beizu
behalten, wahrend eine Steuer von 15 % sogar einen UbersehuB abwerfen wiirde. 

Wenn endlieh die Summe der kleinen Einkommen die der groBen iibersteigt, 
so wird sieh die Unterbelastung der ersteren in einer vielleieht iibermaBigen 
Besteuerung der zweiten auswirken: 

C. Kleine Einkommen=250 Millionen Steuerertrag 5%=12,5 MiIlionen 
Mittlere " =100" "10%=10,, 
Gro.Be ,,' =50 " "35%=17,5,, 

400 Millionen 40 Millionen 

In diesem Beispiel konnte ein Ausgleich fUr die den Steuertragern mit 
geringen Einkommen gewahrten Erleiehterungen lediglieh dureh eine "Ober
besteuerung der Reiehen gesehaffen werden, die vom Standpunkte der Gereehtig
keit unerhort genannt werden miiBte und aueh in fiskalischer Hinsieht gefahrlich 
ware, weil sie zum Steuerbetrug geradezu herausfordern miiBte. 

Es wird also notig sein, sieh mit dem praktisch Erreiehbaren zu beseheiden 
und die kleinen Einkommen in geringerem AusmaBe zu entlasten, um nieht 
die groBen in allzu harte Fesseln zu schlagen. 

Das Problem der Progression wird daher in einem Lande mit gleiehmaBigerer 
Vermogensverteilung (entspreehend den Beispielen A oder C - wie etwa 
Frankreich) einen anderen Charakter besitzen ala in einem Lande, in dem 
gemaB Beispiel B die Distribution der Vermogen, wie etwa in England, eine 
starkere Konzentration aufweist. Die Sorge um objektive Gerechtigkeit wird 
deshalb immer duren die Erwagung finanzpolitiseher Notwendigkeiten gemaBigt 
werden. Der Gesetzgeber kann bei der Aufstellung eines progressiven Steuer
tarifes nioht lediglieh das Ziel einer volligen GleiehmaBigkeit aller Steuerlasten 
verfolgen, ohne aueh den fiskalisehen Erfolg im Auge zu behalten. Das Prinzip 
der Progression verliert also seine ganze Strenge, wenn man es aus dem Bereiehe 
der Theorie in den der praktisehen Anwendung iiberfiihrt. Erlaubt es dann 
aueh nieht, eine vollige Gleiehheit aller Steueropfer zu erreiehen, so gestattet 
es immerhin, dureh allerlei auf Sehatzungen beruhende MaBnahmen die hartesten 
Ungleiehheiten zu bekampfen oder wenigstens zu mildern. 

Das Anwendungsgebiet der progressiven Steuer 
Die vorangehenden Ausfiihrungen erlauben es jetzt, das Feld abzustecken, 

auf dem die progressive Methode der Besteuerung Anwendung finden kann. 
Vor allem kommt sie nur fUr solche Steuern in Betraeht, die der Vermogenslage 
der Besteuerten in ihrer Gesamtgestaltung Reehnung tragen, also fiir 
Steuern auf das gesamte Einkommen, Vermogens- und Erbsehaftssteuern. 

Produktionssteuern schlieBen dureh ihre Natur selbst jegliehe Moglichkeit 
einer progressiven Tarifierung aus. Teohnisehe Sohwierigkeiten sind es, die 
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es meistens nicht einmal gestatten, die Steuem vom Werte der Produkte 
zu erheben, so daB sie im aIlgemeinen die Form von spezifischen Abgaben erhalten, 
welche in bestimmter Rohe pro Gewichts- oder Volumeneinheit des fertigen 
Produktes ein fiir allemal festgesetzt werden. 

1m iibrigen ware die Anwendung eines progressiven Tames auf diese Art 
von Steuem geradezu widersinnig, selbst wenn die praktische Moglichkeit hiezu 
unterstellt wiirde; genau so, wie sie einen Unsinn bei allen jenen Steuem bedeuten 
wiirde, die lediglich gewisse Verkehrsakte oder einzelne Randlungeri zum Objekte 
haben (z. B. Umsatzsteuem) oder nur bestimmte spezielle Einkommenszweige 
erfassen (Ertragsabteilungen oder Schedulae bei der Einkommensteuer). Nehmen 
wir ein System von mehreren Ertragssteuem an, von denen jede einzelne einen 
bestimmten Einkommenszweig besteuert. Wenn man nun die Steuer in jeder 
Schedula progressiv gestaltet, so gelangt man zu dem vemunftwidrigen Resultat, 
daB der Steuertrager, dessen ganzes Einkommen aus einer einzigen Quelle 
flieBt, mehr an Steuem zu zahlen hat als derjenige, der zwar das gleiche Ein
kommen, jedoch aus verschiedenen Ertragsquellen bezieht. Belauft sich dieses 
Einkommen beispielsweise auf 300000 Fr., so wird der Zensit im ersten Falle 
eben den progressiv gesteigerten Steuersatz fiir ganze 300000 Fr. zu tragen 
haben. Wenn sich hingegen im zweiten Falle das Einkommen aus etwa drei 
verschiedenen Quellen herleitet und in seiner Zusammensetzung 100000 Fr. 
als Ertrag von Landereien, 100000 Fr. an EHektenrendite und endlich 100000 Fr. 
Gewinn aus industrieller und Randelstatigkeit umfaBt, so wird unser Steuer
trager in jeder der drei Schedulae die Progression des SteuerfuBes bloB bis zur 
Rohe von je 100000 Fr. zu spiiren bekommen. 

Auch gibt es nur drei in praxi. anwendbare Methoden, die Einkommens
besteuerung im progressiven Sinne auszubauen. Die erste besteht darin, einfach 
das gesamte Einkommen mit einer Steuer zu belegen, gleichviel aus welchen 
verschiedenen Quellen es zusammengeflossen ist. Dies ist die deutsche Losung 
der Frage, der freilich der Nachteil anhaftet, daB die Steuererhebung auf die 
technischen Vorziige des Ertragssteuerwesens verzichten muB. Nach der zweiten 
Methode wird die Steuer auf das Totaleinkommen mit der Ertragssteuer selbst 
in der Weise kombiniert, daB diejenigen Zensiten, die aus den verschiedenen 
Ertragsabteilungen Partialeinkommen beziehen, die - zu einer Summe zusammen
gezogen - einen festgesetzten Betrag iibersteigen, hieriiber ein Steuerbekenntnis 
abzulegen haben, damit sie einer progressiven Zusatzbesteuerung unterworfen 
werden konnen. Dies ist die englische Methode, die sich vor aDem aus historischen 
Griinden erklaren laBt. Bis zum Jahre 1907 war namlich die Income-tax eine 
proportionale Steuer; als nun die Englander daran gingen, sie progressiv aus
zugestalten, wollten sie ihr Gefiige nioht von Grund auf verandem und begniigten 
sich damit, Modifikationen nur im allemotigsten Umfange vorzunehmen, was 
dem englischen Steuerwesen allerdings eine seltsame Kompliziertheit ver
liehen hat. 

Die beste Losung in unserem Sinne besteht nun darin, daB man - so wie 
es Frankreioh getan hat, als es 1914 bis 1917 sein Steuerwesen umgestaltete -
schedularen und proportionalen Realsteuem eine Steuer erganzend zur 
Seite treteI;l laSt, die das Gesamteinkommen triHt und den Charakter einer 
progressiven Personalsteuer tragt. 

Eine progressive Regelung der Satze von Umsatzsteuem - wir lassen 
fiir den Augenblick die Erbschaftssteuer beiseite -- ist nicht weniger unvemiinftig 
a.ls die progressive Besteuerung einzelner Einkommenszweige. 

Bei einem progressiven Tarife wird z. B. der Kaufer zweier Liegensohaften 
im Werte von je 200000 Fr. minder besteuert werden als der Kaufer eines 

17-
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einzigen Objektes von 400000 Fr., was sich in gar keiner Weise rechtfertigen 
lii.Bt. Ein Steuerpflichtiger von geringem Vermogen wird beim. Ankauf eines 
Gutes, in dem er alle seine Mittel investiert, eine driickende Steuer zu tragen 
haben, wahrend der Millionii.r, der ein wertloses Lusthaus oder kleines Landstiick 
ersteht, nur von einer ganz geringfiigigen Steuer betroHen wird. 

Leider wird die Tatsache, daB die Progression nur auf solche Steuem an
wendbar ist, welche die wirtsohaftliche Gesamtlage des Steuerpflichtigen bemck
sichtigen, von den Parlamenten nur allzuoft aus dem Auge verloren, da sie 
sich vom demokratischen Elemente blenden lassen, das in der Doktrin von der 
progressiven Steuer enthalten ist, um sodann diesas Prinzip meist uniiberlegt 
und ohne jedes Verstii.ndnis in die Praxis umzusetzen. 

Die vorstehenden Ausfiihrungen legen es una jetzt nahe, auch noch 
der Erbsteuem besonders zu gedenken. FaBt man diese einfach als Mutations
abgaben auf, so miiBte man tatsachlich im Sinne des oben Entwickelten 
die Anwendung des progressiven Tarifes auf diesem Gebiete verwerfen. Es 
kann sich ja ereignen, daB eine ganz kleine Erbschaft einer sehr reichen 
Person anheimfallt und umgekehrt ein sehr groBes Vermogen im Erbgang 
an eine bisher unbemittelte Person gelangt; unter solchen Umstanden muB 
eine Progression der Erbsteuem - in dem einen Falle ebensogut wie im 
anderen - unvemiinftig erscheinen, sofeme man nur die wirtschaftliche 
Leistungskraft des jeweiligen Erben ins Auge faBt. Nichtsdestoweniger ist 
in modemer Zeit der Satz der Erbsteuern in manchen Landern so bedeutend 
- man denke nur an England und Frankreich -, daB man sie kaum 
mehr einfach als eine Art Verkehrssteuer auffassen kann. Meist nehmen sie 
einen ganz betra.chtlichen Teil der Verlassenschaft fUr sich in Anspruch, 
80 daB sie faktisch eine Vermogenssteuer bedeuten, die gelegentlich eines 
Todesfalles zur Erhebung gelangt. Nun scheint es die Regel zu sein, daB 
ein groBes Vermogen hohere Steuersatze vertragt als eines von mittlerem 
oder geringem Umfange. Priift man indessen den Sachverhalt naher, so 
wird man gewahr, daB es schwer fii.llt, sich hier in gleicher Weise .wie bei 
anderen Steuem auf das Prinzip der Opfergleichheit zu berufen. Wahrend 
namllch eine Einkommensteuer dem Steuertrager einen Verzicht in dem 
Sinne auferlegt, daB sie seine bereits existierenden Ressourcen kiirzt, so 
bedeutet eine Erbsteuer fiir den Erben in gewisser Hinsicht nichts anderes, 
ala daB ein sonst moglicher Gewinn eine Einschrankung erfii.hrt. Die sub
jektive Wichtigkeit dieses realisierten Gewinnes hangt nun nicht bloB von 
der GroBe der Erbschaft, sondem auch noch von den speziellen Vermogens
verhaltnissen ab,. in denen sich der Erbe im. Zeitpunkt des 'Oberganges 
bereits befindet: Eine Verlassenschaft von 400000 Fr. die einer Person zufii.llt, 
die bereits 100000 Fr. ihr eigen nennt, macht sie - bloB an den ZiHern ge
messen - nicht reicher ala sonst eine Summe von 400000 Fr. die an den Inhaber 
eines Vermogens von 100000 Fr. iibergeht. Umgekehrt: Einer Erbschaft im 
Werte von 100000 Fr. wird ein sehr verschiedener subjektiver Wert zukommen, 
je nachdem sie an einen sehr Reichen fallt - dem sie weiter nichts ver
schaffen wird als die Moglichkeit, sich paar zusatzliche und im. iibrigen iiber
fliissige Geniisse zu verschaffen -, oder aber in den Besitz eines mit wenigen 
Giitem Gesegneten tritt, dem sie zur weiteren Anschaffung lebensnotwendiger 
Habe verhelfen wird. Die Theorie von der Gleichheit der Steueropfer kann 
daher in diesem Falle nicht dazu herhalten, die Rechtfertigung fiir einen 
progressiven Tarif zu liefern. 

Die einzige Begriindung, die man in diesem Sinne vom fiskalischen 
Standpunkt aus fiir die Progression finden konnte, stiitzt sich auf die 



Die Theorie der progressiven Steuer 261 

psychologische Theorie des Gliicksgewinnes. FiiJlt nam1ich einer Person ein 
unerwarteter Gewinn in den SchoB, so ist es nur gerecht, wenn sie einen 
Teil davon an die Gesellschaft abtreten muB, und der Staat tate unrecht, 
diese giinstige Gelegenheit zu einer Besteuerung fahren zu lassen, dies um so 
mehr, als sich der Gewinner seIber ohne weiteres dazu verstehen wird, von 
einem Gewinn eine Steuer zu entrichten. Ja er wird im Grunde ebenso 
leicht einen hohen Satz von einem bedeutenden Gewinne zahlen, als er 
einen geringen Bruchteil von einem bescheidenen Gewinne bereitwillig abgibtj 
es ist daher ganz in Ordnung, wenn der Staat diese Gemiitsverfassung fiir 
sich ausniitzt und seine eigenen Anspriiche um so hoher hinaufschraubt, je 
mehr ein Steuertriiger yom Schicksale begiinstigt wird. 1st dies auch das 
einzige fiskalische Argument, das man zugunsten progressiver Erbsteuern 
ins Treffen fiihren kann, so ist es darum nicht weniger briichig. W ohl ist 
zuzugeben, daB jeder Gewinn in seiner GroBe relativ ist. Besitzt jemand 
200000 Fr. zu denen er noch weitere 400000 Fr. hinzuerbt, um so eine 
plotzliche Verdreifachung seines Vermogens zu erleben, so erfiihrt der Mann 
unseres Beispieles in der Tat eine groBere Veranderung 'seiner gesamten 
wirtschaftlichen Lage als einer, der seinen Besitz auf dem gleichen Wege 
plotzlich von 1 Million auf 1500000 Fr. gewachsen sieht. Beharrt man dem
gegeniiber auf dem rein psychologischen Gesichtspunkte der Betrachtung, so 
muB es freilich scheinen, daB der erste zu einer viel stiirkeren Steuer
leistung herangezogen werden miisse, da er ja faktisch einen viel groBeren 
Gewinn erzielt hat. 

Anderseits ist es gerade der Begri£f des Gliicksgewinnes, das heiBt eines 
unerwarteten Vermogensanfalles, der sich nur mangelhaft dort anwenden 
liiBt, wo sich die Erbfolge in direkter Linie vollzieht. Der Erbe muBte ja 
schon friiher darauf gefaBt sein, daB ihm einst das Vermogen seiner 
Rechtsvorganger zufallen wfirde. Zu ihren Lebzeiten Bah er es schon vor
weg als ein wenig ihm gehorend an. Wird ihm sodann sein Erbe durch die 
Steuer gekfirzt, so befindet er sich keineswegs in der geistigen Verfassung 
desjenigen, der einen Haupttreffer gezogen hat und sich dann allerdings 
mit Freuden gegen den Fiskus groBmiitig erweist, weil er ja gar nicht von 
vornherein mit einem so gliicklichen Zufall rechnen konnte. Der Erbe hin
gegen wird das Gefiihl nicht los, dessen beraubt zu werden, worauf ihm 
ein legitimer Anspruch zustand. Ohne mit dem gesunden Menschenver
stand in Widerspruch zu geraten, kann man anderseits sicherlich auch 
wiederum nicht die Ansicht vertreten, daB es nicht ungerechter, noch 
fiir den Erben schmerzlicher sei, wenn ihm von einer groBen Erbschaft ein 
Drittel abgenommen wird, als es im FaU einer kleinen Erbschaft die 
Wegbesteuerung ihres zehnten Teiles ffir den Betroffenen ist. Letzten Endes 
stellt es ein Ding der Unmoglichkeit dar, yom rein fiskalischen Standpunkt 
aus durchschlagende Argumente ffir die Progression der Erbsteuern zu fin
den, es sei denn, daB man in ihnen einfach ein Mittel des Ausgleiches sieht, 
welches dazu berufen ist, ffir die - durch die ungleiche Belastung mit 
Verbrauchssteuern geschaffene - privilegierte Stellung der begiiterten Klassen 
ein Gegengewicht zu schaffen. 

Auf eine derartige Erwiigung konnte sich allerdings nur eine miiBige Pro
gression stiitzen, die recht weit von den wirklich konfiskatorischen Siitzen ab
stehen miiBte, welche die Erbsteuer vieler moderner GroBstaaten in ihren hoheren 
Stufen erreicht. 

Diese hohen Siitze lassen sich bloB mit sozialpolitischen Argumenten ver
standlich machen. Sie sind lediglich durch die falsche und gefiihrliche Idee 
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- deren nahere Erorterung im. iibrigen den Rahmen dieses Artikels iiberschreiten 
wiirde - motiviert, daB die Institution der Erbschaft nur eine kiinstliche 
Schopfung des Rechtes sei, und der Staat, der die gesetzmiBige Erbfolge gewihr
leistet, diese Gelegenheit auch wahrnehmen mUsse, um die ungleiche Vermogens
verteilung dadurch zu bekimpfen, daB er groBe Erbschaften kriftig beschneidet. 
Es ist merkwiirdig, feststellen zu mUssen, daB die Erbsteuer die Steuer iet, 
deren progressive Ausgestaltung von der offentlichen Meinung und den Parla
menten am liebsten zugelassen wird, und daB sich aber gleichzeitig bei keiner 
anderen Steuer die Progression so schwer rechtfertigen liBt, sofern man 
wenigstens auf dem Boden rein fiskalischer Erwigungen verbleiben will. 

Aus dieser summarischen "Obersicht iiber den Stand der Theorie von der 
progressiven Steuer kann eine allgemeine SchluBfolgerung gezogen werden: 
mag sie auch seit einem Jahrhundert unleugbare Fortschritte gemacht haben, 
so wird es doch noch groBer Anstrengungen bediirfen, ehe diese Theorie end
giiltig ausgebaut ist und ala ein Dogma der gesamten Finanzwissenschaft an
gesehen werden kann. Die Untersuchungen, die ihr zu unserer Zeit Vertreter 
der Finanzwissenschaft und Volkswirtschaftslehre in ihren Werken gewidmet 
haben, lehren vielmehr, daB es ihr unmoglich ist, zu quantitativen Bestimmungen 
zu gelangen, die eine wissenschaftliche Anwendung ermoglichen wiirden. 

Solange man sich nur an die Kompensationstheorie hilt, das heiBt solange 
man in der Progression der direkten Steuern lediglich ein Korrektiv gegen die 
ungleichmiBige Wirkung indirekter Steuern sieht, hilt man noch ein objektives 
Kriterium in Rinden, da das zu erreiohende Ziel darin besteht, die Gesamt
steuerlasten der einzelnen Steuertriger einander im. Sinne strenger Ver
hiltniBmiBigkeit anzugleichen. Ein Vorbehalt wire hiebei nur insofern zu 
machen, ala es praktisch schwierig ist, die tatsa.chliche Ungleichheit in der Be
lastung mit Konsumsteuern zu erheben und umgekehrt den Progressionsgrad 
zu errechnen, der bei den direkten Steuern notig wire, um das Gleichgewicht 
wiederherzustellen. 

Greift man hingegen die Theorie von der absoluten Progression auf und 
will man die Gleichheit aller Steueropfer verwirklichen, so gibt es keinen objek
tiven Anhaltspunkt mehr, um die zu wahlende Progression exakt zu dosieren, 
und zwar aus dem entscheidenden Grunde, daB es ein Ding der Unmoglichkeit 
ist, fUr Vermogen und Einkommen eine konkrete Skala der N utzenabnahme 
aufzustellen. Eine solche Skala indert sich in Wirkliohkeit von Steuertriger 
zu Steuertriger je nach dessen Mentalitat, individuellen Bediirfnissen, 
Geschmacksrichtungen, Geiz oder Verschwendungssucht und ihnlichem mehr, 
so daB sioh die algebraischen GroBen, aus denen sie sich wohl in abstracto bilden 
laSt, nicht auch durch numerische Werte ersetzen lassen. 

Entkleidet man die Theorie der progressiven Steuern aller ihrer einzelnen 
Ausgestaltungen und fiihrt man sie auf ihre einfachste Formel zurUck, so leitet 
sie sich im. Grunde aus jenem moralischen Prinzip her, wonach es nur gerecht 
ist, von den begiiterten Klassen zusatzliche Opfer zu fordern, weil sie diese 
leichter zu tragen vermogen ala die ubrigen Sohichten. Die Festsetzung dieser 
Mehrbelastung bleibt aber notwendigerweise eine Sache empirischer Versuche 
und unterliegt - ebenso wie das System der proportionalen Besteuerung -
der Gefahr von Irrtiimern und Ungereohtigkeiten. Der unbedachte und kritik
lose Kult, der aber mit der progressiven Steuer getrieben wird, ist ein Stuck 
demokratischen Aberglaubens unseres gegenwartigen Zeitabschnittes. 
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Welchem Land auch immer ein Forscher angehoren mag, er wird natiir
licherweise geneigt sein, den Problemen eine besondere Wichtigkeit beizumessen, 
die in seinem Land erortert wurden, und die Losungen vorzuziehen, die seine 
Landsleute fiir die zweckmaBigsten gehalten haben. Diese Einstellung ist vor 
allem auf dem Gebiet der Wirtschafts- und Gesellschaftswissenschaften verstand· 
lich, wo die gro.6ten theoretischen Errungenschaften gleichzeitig mit Erorterungen 
tiber konkrete Probleme, tiber tiefe Gegensatze zwischen sozialen Klassen und 
tiber lebhafte politische Kampfe entstanden sind. Ja mancher wird vielleicht 
hinzuftigen wollen, sie seien geradezu die Folge jener Erorterungen gewesen. 
Die Kolonialkriege, der amerikanische Unabhangigkeitskrieg, die Kriege gegen 
die Revolution und gegen Napoleon stehen mit dem Erscheinen der gro.6en 
Werke von ADAM SMITH, ROBERT MALTUS und DAVID RWA.B.DO in enger Ver
bindung. Ohne die Entwertung des Geldes als Folge des .Weltkrieges wiirden 
wir heute wahrscheinlich nicht Werke von CASSEL, KEYNES, HAWTREY, FISHER 
besitzen, die in der Wirtsehaftsliteratur ihren dauernden Platz finden werden. 
leh moehte den Namen des ltalieners BRESCIANI - TuImoNI hinzuftigen, 
dem man tiefschiirfende Analysen der Phasen und der Folgen des Marksturzes 
verdankt. 

Den in Italien herrsehenden Verhaltnissen ist, wie ich glaube, wenn auch 
nicht der erste Anla.6 hiezu, so doeh das lebhafte Echo zu verdanken, das einige 
Theorien tiber die Erbsehaftsbesteuerung in Italien und anderswo gefunden 
haben. Es ist in der Tat nicht ohne Bedeutung, da.6 die Theorie RIGNANOS gerade 
in Italien den giinstigsten Boden fiir ihre wissenschaftliche Erorterung und fast 
ihre Verwirkliehung dureh Gesetz gefunden hat. Der Zweck dieser Zeilen iat, 
ein Bild von dem dauernden Beitrag der italienischen Forscher zu der 
Erorterung des Problems der Erbschaftsordnung in ihrer Beziehung zur Erb· 
schaftsbesteuerung zu geben. Dabei will ich von allen begleitenden, nicht 
innerlich mit der Frage verbundenen Elementen absehen. 

Wenn Italien den Forschern anderer Lander auf diesem Gebiet Stoff 
zu Studien gegeben hat, so ist dies zwei Umstanden zuzuschreiben: zuerst 
der Theorie von RIGNANO und dann der von Finanzminister Professor ALBERTO 
DE STEFANI im Jahre 1923 beschlossenen Aufhebung der Steuer auf Erbschaften 
innerhalb der Familie. Auf den ersten Blick scheinen die ldeen beider im vollen 
Gegensatz zu stehen. Wollte doch der eine einen neuen "Fangarm" der Erb
schaftssteuer schaffen, der das ererbte Vermogen in wenigen Generationen 
erfa.6t hatte, wahrend der zweite diese Steuer auf einem weiten Gebiet ganzlioh 
abschaffte. Ich will jedoeh zeigen, da.6 beide Theorien, wenn sie ihrer vergang. 
lichen Elemente entkleidet werden, auf ein gemeinsames Ziel lossteuern. Dieses 
Ziel ist vielleicht das wichtigste, das sich ein verhaltnisma.6ig armes und 
industriell junges Land wie Italien setzen sollte. 
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Wie es in einer wissenschaftlichen Erorterung natiirlich ist, suche ich weder 
fiir die eine noch fiir die andere Theorie Zustimmung zu erJa.ngen. lch will. einzig 
und alIein Stoff zur "Oberlegung iiber Seiten des Erbschaftsbesteuerungproblems 
liefem, auf deren Betra.chtung die ita.lienischen Forscher lange Miihe verwendet 
haben. 

Der Bea.chtung, die RIGNANOS Theorie in englisohen Biiohem und Zeit
schriften, hauptsaohlioh bei' Sir JOSIAH STAMP und H. DALTON gefunden hat, 
verdankt sie zum guten Teil ihre Verbreitung. Sie wird von ihrem Urheber 
mit wirklioh bemerkenswerter Beharrliohkeit verfochten. Die beiden herkomm
liohen MaBstabe fiir die Abstufung der Steuer, der Grad der Verwandtschaft 
und die GroBe des Erbteils, sollen naoh RIGNANO duroh einen dritten erganzt 
oder sogar ersetzt werden: die Zahl der "Obertragungen des Vermogens seit 
seiner Entstehung. Der Eigentiimer eines Vermogens, das er ganz aus Erspar
nissen, aus dem Ertrag seiner Arbeit oder seines KapitaJs gebildet hat, kann 
dieses Vermogen ungeschmaIert duroh Erbschaft oder Schenkung auf Kinder. 
Verwandte, Freunde oder juristisohe Personen, vorbehaltlich der gewohnliohen 
Normen des Pflichtteils und der normalen Na.chlaBsteuer, iibertragen. Wenn 
er aber einen Teil seines Vermogens von seinem Vater oder von anderen er
halten hat, wenn er z. B. 100000 Lire geerbt und weitere 100000 Lire erspart 
hat, dann konnte er nur diese letzten frei auf seine Erben oder Legatare iiber
tragen, wahrend die 100000 Lire, die er geerbt hatte, zur Halfte auf den Staat 
aJs Miterben iibergehen wiirden. Wenn weiter das Vermogen aus 100000 Lire 
besteht, die der Erblasser erspart hatte, aus 100000 Lire, die sein Vater erspart 
und auf ihn iibertragen hat und aus 100000 Lire, die er iiber seinen Vater von 
seinem GroBvater geerbt hat, dann wiirden bloB die ersten 100000 Lire den 
legitimen oder testamentarisohen Erben oder Legataren anfallen, bei den 
zweiten 100000 Lire ware der Staat, wie oben, zur Ha1fte Miterbe und bei 
den letzten 100000 Lire ware der Staat alIeiniger Erbe. Selbstverstandlich 
sind die angegebenen VerhaJ.tnisse nur Beispiele, und man konnte bis auf den 
UrgroBvater oder auf den UrurgroBvater zuriiokgehen, ehe der Staat alIeiniger 
Erbe wiirde. Wesentlioh ist, daB .nach dem System RIGNANO jedes Vermogen 
na.ch zwei oder mehr tJbertragungen duroh Erbschaft oder Schenkung vollstandig 
dem Staate zufallt. 

Als dieser Gedanke im Jahre 1901 im Geiste seines Urhebers entstand, 
war der wesentliohe Zweck des Systems, nach und na.ch eine kollektivistisohe 
Ordnung ohne heftige Erschiitterungen und ohne einschiiohtemde Konfiskationen 
einzurichten. Der ursprlmgliohe Titel des Buches: ,,"Ober einen mit der liberalen 
Wirtsohaftstheorie im Einkla.ng stehenden Sozia.lismus", setzt diesen Zweok 
geradezu treuherzig ins Lioht. Welohes der Punkt der "Obereinstimmung zwischen 
der liberalen Theorie und dem Sozialismus sei, ist nioht sehr kla.r. Was man 
alIein wird zugeben konnen ist, daB das System den Staat von der Notwendigkeit 
befreien sollte, von den Biirgem fiir seine Bediirfnisse Steuem einzuheben, 
da er duroh die na.ch und nach in seinem Besitz gelangenden Vermogen immer 
reioher wiirde. Der Staat sollte mit der Zeit dazu gelangen, von den Ertragen 
seines Vermogens zu leben. RIGNANO sagt: "Dies ist immer der groBe Traum 
der liberalen Wirtschaftstheorie gewesen 1)." 

Der von den Friichten seines Vermogens lebende Staat ist so ziemlich 
der Traum alIer, die eine einzige Steuer auf Grund und Boden vorschlagen; 
seines Vermogens, sei es, weil er sich allein fiir den Eigentiimer der natiirliohen 

1) Per una riforma socialista del diritto suecessorio. FUr eine sozialistische 
Reform des Erbrechtes, Bologna, 1920, S. 39. 
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Produktionsfaktoren halten kann (Verfechter der einzigen Steuer auf Grund 
und Boden), sei es, weil er allein als der Erbe der Vermogen betrachtet 
werden kann, die nicht von den Verstorbenen personlich erspart worden sind. 
Dieser Traum ist aber gewiB nicht im Einklang mit der liberalen Wirtschafts
theorie, denn der Liberalismus hat die Form des von seinem Vermogensertrage 
lebenden Staates niemals fiir die beste gehalten. Der Patrimonialstaat wird 
im Gegenteil mit dem absoluten Staat fiir gleichbedeutend gehalten. Er bedarf 
der Zustimmung seiner Biirger nicht, um leben und herrschen zu konnen, da 
er seine Existenzmittel aus seinen Vermogensertragen zieht, ohne von Be
schliissen und BudgetbewiUigungen abzuhangen. Aber der fiir die Biirger 
lebende Staat, der von ihrer Zustimmung abhangige, der mit ihnen identische 
Staat, kann keine selbstandigen Hilfsmittel haben, die ihn von den Biirgern 
unabhangig machen. Er muB ex definitione von Steuern leben. Die Steuer ist 
das eigentliche Existenzmittel des modernen Staates, und ein System, das dahin 
strebt, den Staat vom Ertrag seines eigenen Vermogens leben zu lassen, das 
er durch Miterbschaft nach privaten Kapitalisten gebildet hat, kann nicht 
liberal genannt werden. 

AuBerdem kann man gegenwartig kaum zugestehen, daB dieses System 
das tauglichste sei, die Privatvermogen zu nationalisieren und den Gedanken 
eines Staates zu verwirklichen, der Eigentiimer und Verwender der Produktions
mittel ware. Dies war der urspriingliche Zweck des RIGNANOSchen Planes, 
aber zugleich auch sein schwachster Teil. Welche Meinung man auch immer 
iiber den Kollektivismus als Form der Organisation der wirtschaftlichen Pro
duktion haben moge, man muB zugeben, daB die Teilhaberschaft des Staates 
an den Erbschaften und Schenkungen das denkbar untauglichste Mittel zur 
Durchfiihrung einer fortschreitenden Kollektivierung des Privateigentums ist. 
Anstatt nach einem wohldurchdachten Plane zur Verstaatlichung der Unter
nehmungen zu schreiten, von denen man annimmt, sie seien wegen ihrer natiir
lichen Monopolstellung, wegen des offentlichen Interesses an ihren Leistungen 
oder wegen ihrer Konzentration dafiir am besten geeignet, wiirde der Staat 
in den Besitz von iiber das ganze Gebiet zerstreuten Grundstiicken und Haus
anteilen, von Aktien und Obligationen, von Tausenden der verschiedensten 
Unternehmungen und von offentlichen Schuldtiteln gelangen. Ein gigantisches 
Amt mit lokalen Zweigstellen, mit Vollmachten an Organisationen von Bauern, 
Mietsparteien und Arbeitern miiBte zur Verwaltung eines so zusammen
gewiir£elten Vermogens geschaffen werden. Die privaten ~fiterben wiirden 
trachten, dem Staate die am wenigsten realisierbaren und den geringsten Ertrag 
liefernden Teile des Vermogens zuzuschieben. Die Kosten der gerichtlichen 
Teilungen wiirden bei einem so formalistischen Miterben, wie es der Staat 
notwendigerweise ist, sehr erheblich sein und ebenso hoch wiirden die Kosten 
der Verwaltung dieses Sammelsuriums von Sachen und Rechten sein, deren 
Miteigentiimer der Staat wiirde. Uberdies wiirde der Ertrag, den der Staat aus 
diesem Eigentum ziehen wiirde, ohne Zweifel geringer sein als der Ertrag, 
den eine Privatperson erzielen konnte. Diese Argumente scheinen so schwer
wiegend zu sein, daB der Vorkampfer dieser Theorie selbst und seine meistmaB
gebenden Kommentatoren schlieBlich das Prinzip der Erbschaft in natura 
aufgegeben haben und sich das System in seiner letzten Formulierung darauf 
beschrankt, ein weiteres Kriterium fiir die Abstufung der Erbschaftssteuern 
zu bilden. 

Der gewohnlichen Steuer, die den Teil des Vermogens treffen wiirde, den 
der Verstorbene erworben hat, wiirden besondere Zuschlage auf die Vermogens
teile hinzugefiigt, die der Verstorbene seinerseits von einem Vater oder GroB-
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vater geerbt hatte, z. B. 25% auf den vom Vater, 50% auf den vom GroBvater 
geerbten Teil usw. Der Staat wiirde wie bei jeder anderen Steuer Geld erhalten 
und wiirde von diesen Betragen den Gebrauch machen, der ihm mit Riicksicht 
auf seine Ziele angemessen erscheinen wird. Unter diesen Zielen konnte auch, 
miiBte aber nicht, das Ziel der Verstaatlichung der Produktionsmittel sein. 

Man wollte der RIGNANOSchen Reform noch ein anderes Ziel zuschreiben, 
obzwar es gleichfalls nichts mit dem Wesen des Systems zu tun hat, namlich 
die Tilgung der ungeheuren Kriegsschulden zu fordern. Der Gedanke einer Ver
kniipfung der Erbschaftssteuer mit den offentlichen Schulden ist nicht neu. 
Die Wegsteuerung eines Teiles des Volksvermogens, anlaBlich seines mer
ganges von Generation auf Generation verringert, bemerkt man, den vom Volk 
investierten Kapitalsfonds, daher diirfe der Ertrag dieser Steuer nicht fiir laufende 
Staatsausgaben verwendet werden. Der Verringerung des Kapitals im Besitz 
der Privaten miisse eine VergroBerung des Kapitals im Besitz des Staates ent
sprechen. Da nun die Verringerung der Schulden einem Vermogenszuwachs 
gleichkommt, so folgt damus augenscheinlich, daB der Ertrag der Erbschafts
steuer der Tilgung der offentlichen Schuld gewidmet werden solIte. Die un
gewohnliche GroBe der offentlichen Verschuldung infolge des Krieges hat dem 
gerechtfertigten Streben, die Last der offentlichen Schulden durch besondere 
Eingange zu verringern, neue Bedeutung gegeben. Hauptsachlich werden 
Vermogensabgaben und Erbschaftssteuern vorgeschlagen. Die Erbschafts
steuerzuschlage, die progressiv mit der Zahl der Vermogensiibergange wachsen, 
scheinen fiir diesen Zweck ganz besonders geeignet zu sein, da es sich darum 
handelt, dem Staate die Eigenschaft des Miterben eines Teiles des Privat
vermogens zu verleihen, und es natiirlich scheint, daB der Staat das Vermogen, 
in dessen Besitz er tritt, erhii.lt und nicht zerstort. Es scheint weiters natiirlich, 
daB die anderen Miterben in dem Bestreben, die Geschlossenheit des Besitzes 
an Gebauden, Land und Industrien aufrechtzuerhalten, trachten werden, dem 
Staate vorzugsweise die in der Erbmasse vorhandenen beweglichen Werte und 
hauptsachlich offentliche Schuldpapiere zu iibergeben. Diese Papiere konnte 
der Staat vernichten und so nach und nach den Betrag der offentlichen Schuld 
vermindern. 

In Wirklichkeit aber ist dies eine der vielen lliusionen, mit denen man sich 
schmeichelte, die Last der offentlichen Schulden zu verringern. Vor allem ist 
kein Grund vorhanden anzunehmen, daB die Erbschaftssteuer aus dem Ver
mogen entrichtet wird. Die Erbschaftssteuer ist ein aus Griinden der finan
zielIen ZweckmaBigkeit und Steuergerechtigkeit angewandtes technisches Mittel, 
einen Teil des jahrlichen Stromes des Volkseinkommens fiir offentliche Zwecke 
abzuziehen. Sie unterscheidet sich zwar von einer gewohnlichen Einkommen
steuer durch ihren Namen, ihre verschiedene Bemessungsgrundlage, die ver
schiedene Klassen von Steuerobjekten trifft, beschneidet aber dessenungeachtet 
das Jahreseinkommen. Wenn nicht schon der Verstorbene durch einen Ver
sicherungsvertrag vorgesorgt hatte - eine typische Art, die Vermogenssteuer 
mit Willen des Steuertragers in eine Einkommensteuer zu verwandeln -, dann 
werden die Erben die Last der Erbschaftssteuer durch Annuitaten aus dem 
Ertrag des geerbten Vermogens amortisieren. Es ist daher nicht wahr, daB die 
Zahlung der Erbschaftssteuer normalerweise eine Verringerung des Volksver
mogens verursacht. 

Damit wird auch die These, der Ertrag der Erschaftssteuer miisse zur 
Verringerung der offentlichen Schuld verwendet werden, unhaltbar. Hinzuzu
fiigen ist, daB aIle Vorkehrungen zur Verwendung bestimmter Einnahmen fiir 
bestimmte Ausgaben nur dann wirksam sind, wenn der Staat sie nicht bloB 
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durchfiihren will, sondem auch durchfiihren kann. Wenn die Staatskassen iiber 
einen wirklichen "OberschuB verfiigen, dann kann dieser fiir eine Verringerung 
der offentlichen Schuld verwendet werden, ohne Riicksicht darauf, ob er aus 
einer fiir diesen Zweck bestimmten Einnahme oder aus dem allgemeinen Steuer
fonds stammt. Wenn dieser "OberschuB aber nicht vorhanden ist, dann ist die 
Verringerung der offentlichen Schuld mit dieser gebundenen Einnahme illusorisch, 
da ja die Schuld urn eben denselben Betrag wachsen muB, um der Leere der 
Staatskassen abzuheUen. 

Hundertjahrige Erfahrung hat gezeigt, daB die Tilgung der offentlichen 
Schuld durch kiinstliche Bindung von Einnahmen nicht erreicht werden kann. 
Damit wird manchmal nur die Zinsenlast erhoht, indem alte, leichtere Schulden 
durch neue driickende Schulden ersetzt werden. Die offentliche Schuld kann 
nur dann verringert werden, wenn ein wirklicher "OberschuB besteht und man 
diesen "OberschuB zur Riickzahlung von Schulden verwenden will. 

Wenn auf diese Art das Feld von diesen phantastischen und illusorischen 
Zwecken geraumt ist, fragt es sich, was denn die wirkliche Bedeutung einer 
Erbschaftssteuer sein kann, die nach der Zahl der tJbergange abgestuft wird. 

Um eine Antwort auf diese Frage zu geben, empfiehlt es sich, sich das 
Schicksal der Erbschaftssteuer in Italien ins Gedachtnis zu rufen. Urspriinglich 
nur nach dem Grade der Verwandtschaft abgestuft, wird sie im Jahre 1902 
auch nach der Hohe des Erbteiles progressiv. Aber mit 1914 beginnt das Steigen 
der Steuersatze, die von den urspriinglichen Hochstsatzen nach und nach auf 
die folgenden Hochstsatze des Gesetzes yom 28. August 1921 gebracht wurden: 
Fiir Erbschaften unter Eltem und Kindem von 3,22 auf 32,40 %, fiir solche 
unter Eheleuten von 6,21 auf 43,20%, unter Geschwistem von 9,33 auf 50,40% 
und schlieBlich fiir Erbschaften unter Fremden von 20,60 auf 90%. Aber die 
Last der Erbschaftssteuer beschrankte sich nicht darauf, denn, wenn es sich urn 
groBe, aus Grundbesitz bestehende Vermogen· (iiber 20000000 Lire) und um 
Verwandte und Verschwagerte auBerhalb des vierten Grades oder urn Fremde 
handelte und der Erbe schon ein eigenes Vermogen hatte, dann konnte es ein. 
treten, daB die Steuer 102,75% der Erbschaft ausmachte. Infolge des Nicht
abzuges vieler Realschulden und der Strenge der Bewertung konnte es fiir diese 
Erben auch vor der Erreichung der Grenze von 20000000 Lire manchmal 
giinstiger sein, auf die ganze :Erbschaft zugunsten des Staates zu verzichten. 

Es war dies die Zeit, wo in der italienischen Gesetzgebung demagogische 
Stromungen vorherrschten und der Besitznahme des Bodens und der Industrien 
auf sozialem Gebiet konfiskatorische MaBnahmen auf dem Gebiet der Steuem 
entsprachen. Angesichts einer Steuer, deren Folge der ganzliche "Obergang 
alIer Privatvermogen an den Staat in wenigen Generationen ware, waren unter 
den Forschem und anderen Mannem, denen das Schicksal der Volkswirtschaft 
am Herzen lag, schwere Besorgnisse entstanden. Die ungewohnliche Hohe der 
Steuersatze, verstarkt durch die Entwertung des Geldes, wodurch hohe Satze 
auf nominelI hohe, in Wirklichkeit aber bescheidene Vermogen angewendet 
wurden, machte es den Erben unmoglich, die Steuer aus dem Einkommen zu 
entrichten, was, me oben gesagt wurde, die Regel ist, und machte die Steuer 
zu einem wirklichen Instrument der Zerstorung der Privatvermogen. 

Der Vorschlag RIGNANOS mochte den besonderen Zweck gehabt haben, 
den er von alIem Anfang verfochten hatte; er gewann aber angesichts der 
neuen Sachlage eine ganz andere und zurn Teil seiner Absicht entgegengesetzte 
Bedeutung. 

Welche Wirkungen konnte aber die nach der Zahl der Erbiibergange pro
gressiv abgestufte Steuer haben, wenn sie n~cht als zusatzliche Steuer, sondern 
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selbstindig an Stelle der in Kraft stehenden konfiskatorischen Steuem geda.cht 
wurde' Die unhellvollen Wirkungen einer konfiskatorisohen Erbsohaftssteuer 
waren bekannt und nioht zu bezweifeln. Da man nun einmal bei der Kon
fiskation der Na.chlaBvermogen ange1a.ngt war oder auf Grund der in Italien 
herrsohenden Gesetze unweigerlioh in wenigen Generationen a.nlangen muBte, 
so konnte man fragen, ob es nioht vorzuziehen ware, die Besoh1a.gnahme auf 
Vermogen zu besohranken, die von entfemteren Generaiionen ererbt waren, 
dagegen die von der vorhergehenden Generation herstammenden Vermogen 
unversehrt zu lassen. Das ist der Angelpunkt des RIGNANOSohen Vorsohlages 
und da.rin liegt im wesentliohen auoh seine wahre Bedeutung, wenn sie 
auoh von ihm nioht gewollt oder nioht ganz gewollt war, da ja sein 
urspriingliohes Bestreben auf eine stufenweise Besohlagnahme des privaten 
Eigentumes geriohtet war. Die neue Art der Erbsohaftssteuer h1i.tte die Wirkung, 
die Spa.rtatigkeit zu fordem. Wer ein Vermogen von 200000 Lire geerbt hat, 
von denen 100000 Lire von seinem Vater erspart wurden und 100000 Lire 
diesem wieder von seinem Vater zugefallen sind, weiB, daB er seinen Kindem 
von den 100000 Lire, die von seinem GroBvater herstammen, niohts und von den 
100000 Lire, die sein Vater erspart, nur 50000 Lire wird vermaohen konnen. 
Er weill, daB seine Kinder von ihm nur ein Kapital von 50000 Lire erhalten 
werden, wenn er sioh darauf besohrankt, die Friiohte seines Vermogens zu ge
nieBen. Will er also seinen Kindem eine Vermogenslage siohem, die seiner 
gleioht, da.nn muB er arbeiten und sparen, um wenigstens 'die 150000 Lire zu 
ersetzen, die duroh die Steuer genommen werden. Er wei.B, daB die Steuer fUr 
das Vermogen, das er von Vater und GroBvater geerbt hatte, driiokend und 
konfiskatorisoh ist, aber rnilde fUr das Vermogen, das er duroh seine Arbeit und 
Sparsamkeit geblldet hat, und er wird daduroh einen starken Anreiz zur Akkumu
lation erhalten. Der Reiohtum des Staates wird duroh den bestandigen .Anfall 
der von den friiheren Generationen gesohaffenen Vermogen waohsen, ohne daB 
das Privatvermogen abnehmen wiirde; denn jede Generation ware gezwungen, 
das ererbte Vermogen wieder herzustellen, wenn sie die neue Generation nicht 
ins Elend versinken Jassen will. 

Man kann hier von der Kritik absehen, die allen Planen gegeniiber zu er
heben ware, die die Erhohung der Produktion und Sparsamkeit duroh Steuem 
erreiohen wollen. SoJohe Plane stiitzen sioh in Wahrheit auf alte Irrtiimer und 
immer wieder auflebende Dlusionen, naoh denen man ein geheimnisvolles Mittel 
gefunden hatte, die Arbeitslust und den Spartrieb duroh Wegnahme eines Telles 
des Arbeits- und Kapitalsertrages zu erhohen. Es ist dooh offenbar, daB die 
Arbeit mit zunehmender Dauer immer driiokender wird und nur so lange fort
gesetzt wird, bis die ihrerseits abnehmenden Befriedigungen aus dem Ertrag 
der Arbeit nioht geringer werden als die Last der Arbeit. Wenn man den Ertrag 
der Arbeit duroh Steuem verringert, dann wird der Punkt, wo der Vorteil der 
Arbeit aufhort, sohneller erreioht. Das gleiohe kann man von der Spartatig
keit sagen. In entspreohenden Grenzen gehalten, wird sie nioht ala Last 
empfunden und ist sogar ohne Aussioht auf Zinsen moglioh. Sind diese 
Grenzen aber iibersohritten, dann wird auoh sie immer besohwerlioher. Auoh 
hier wird duroh Wegsteuem eines Telles der Belohnung der Punkt friiher 
erreioht, wo die Spartatigkeit ein Ende nimmt. 

Diese allgemeine Kritik ware aber im gegebenen FaIle nioht zutreffend, 
da ja die von uns betraohtete Steuer die neuen Ersparungen frellaBt und nur 
die alten trifft. Sie hatte daher eine normalen Steuem gerade entgegen
gesetzte Wirkung. Niohtsdestoweniger sind die Einwendungen gegen die ver
meintlioh wohltatigen Wirkungen dieser neuen Steuer zahlreioh und emst. 
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Stellen wir nus einmal die Lage jemandes vor, der ein ererbtes Vermogen von 
200000 Lire besitzt und iiberlegt, ob es der Miihe wert ist, die 150000 Lire 
durch personliches Spa.ren wieder zu schaffen, die die erorterte Steuer den Erben 
bei seinem Tode vorenthalten wird. In erater Linie muB er direkte Erben haben, 
fiir die er vorzusehen beabsichtigt. Wenn er ledig oder kinderlos ist, wa.rum 
sollte er seine Geniisse einschranken, urn mehr oder weniger entfernte Ver
wandte mit einem Vermogen zu versehen ~ GewiB enthalt das beschriebene 
System nichts in sich, das ihn zum Sparen aneifern konnte. 

In zweiter Linie muB er ein Einkommen, sei es aus Besitz oder durch Arbeit, 
haben, das geniigend groB ist, Sparen zu ermoglichen. Neun Zehntel der 
Vermogen sind so bescheiden, daB sie ihre Wiederherstellung innerhalb einer 
Zeit von einer oder zwei Generationen einfach nicht erlauben. Man nimmt an, 
daB die Halfte des italienischen Privatvermogens zu 98 % von Verstorbenen 
herriihrt, die nicht mehr ala 50000 Lire an Vermogen hatten. Es ist unmoglich, 
daB alle diese bescheidenen Steuertrager die Mittel hatten, die ererbten 
Vermogen zu verdoppeln. Wenn die Steuer diese Vermogen in zweiund
einhalb Generationen aufzehrte, dann ware die Halfte der intellektuellen und 
gewerblichen Biirgerschaft ruiniert und die mittleren und kleineren Grund
besitzer wiirden verschwinden, d. h. gerade jene Klassen, die das Riickgrat 
des sozialen und wirtschaftlichen Gefiiges Italiens sind und die StoBe zwischen 
der Plutokratie und dem Stadtproletariat mildern. 

Drittens ist es notig, daB der Erbe nicht entmutigt werde, an diese 
Wiederherstellung des Vermogens seiner Familie durch Sparen zu schreiten, 
wenn er in der Vergangenheit Irrtiimer begangen haben sollte. Wie viele Leute 
gibt es, die in ihrer Jugend unfahig waren, den Antrieben der Leidenschaften, 
den Freuden eines freien Lebens auf groBem FuBe zu widerstehen und in wenigen 
Jahren das vaterliche Vermogen durchbrachten, besonders, wenn sie es in jungen 
Jahren geerbt hatten! Wie viele von ihnen hatten nach den Erfahrungen ihrer 
in Saus und Braus verhrachten Jahre eine Familie gegriindet und wollen 
das verschleuderte Vermogen wieder herstellen. Mit dem erorterten Steuer
system wird dieses Werk der Wiederherstellung viel achwerer. Sie sind un
gliicklicherweise mit einem Vermogen von 200000 Lire auf die Welt gekommen, 
das zu verschwenden der Staat ihnen erlaubt, das er aber mit einer Hypothek 
von 150000 Lire fiir den Tag ih,res Todes belastet. Es ist ganz ohne Bedeutung, 
wenn das Vermogen, das sie ihren Kindern hinterlassen, ganz neu, ganz aUS 
ihren Ersparnissen gebildet ist. Die Steuer nimmt am bekehrte Verschwender 
in der Jugend keine Riicksicht. Das Vermogen, das sie besitzen, wird bis zu 
200000 Lire als von ihren Vatern und GroBvatern herstammend betrachtet 
und der Staat wird 150000 Lire wegsteuern. Am. Ende ihrer Anstrengungen 
steht das Gespenst der Steuer und wenn sie 150000 Lire oder weniger er
sparen, dann werden ihre Kinder keinen Centesimo erhalten. Sie werden aber 
den t)'berschuB iiber 150000 Lire erhalten, und wenn es ihrem Vater gelungen 
ist, das Vermogen bis zu dieser Hohe wieder herzustellen, dann wird er in der 
GewiBheit, nunmehr ausschlieBlich fiir seine Kinder zu wirken, einen machtigen 
Ansporn zu weiterem Sparen sehen. Wer kann aber bestreiten, daB die Not
wendigkeit, bis zur Gewinnung des Betrages von 150000 Lire, vor allem fiir 
den Staat zu arbeiten, ein uniiberwindliches Hindernis fiir viele Menschen sein 
wird, wieder auf den rechten Weg zu gelangen ~ Wer im Ungestiim der Jugend 
gefehlt hat, kann sich wieder aufraffen und ein niitzliches Mitglied der 
Gesellschaft werden. Ihm aber dabei das Gespenst eines hohen Wegegeldes 
an den Staat vor Augen zu stellen, wird wohl der Riickkehr auf den rich
tigen Weg keineswegs dienlich sein. 
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Wird der Erbe endlich die notwendigen Eigenschaften besitzen, das geerbte 
Vermogen wieder herzustellen ~ Nicht aIle Mensohen haben die Eignung zur 
Spartatigkeit und Vermogensbildung; deshalb ist es notwendig, daB die Steuer
gesetze in einer Weise aufgebaut seien, die den Spartrieb nicht abschreokt. 
Wenn man daher zwisohen zwei Typen von Erbsohaftssteuem zu w8.hlen hat, 
von denen die eine die Spartatigkeit hindert und die andere sie fordert, dann 
wird man ohne Zweifel die wahlen miissen, die sie fordert. 

Aber nicht weniger wiohtig aJs die Erwerbung ist die Erhaltung der schon 
gebildeten Vermogen. Es ist fiir die ganze Gesellschaft von Bedeutung, daB 
der schon kapitalisierte Reichtum von seinen Besitzem nioht vergeudet werde. 
Die Fahigkeit, ein geerbtes Vermogen zu erhalten, ist bei den Mensohen noch 
seltener zu finden als die Fahigkeit, sioh ein neues Vermogen zu erwerben. Die 
Familien, in denen sioh das Vermogen der Ahnen duroh viele Generationen 
hindurch erhalt, sind selten. Das Unvermogen, dem Ungestiim der Leiden
sohaften in der Jugend zu widerstehen, die iibertriebene Einsohatzung der 
eigenen Fahigkeiten zur Verwaltung des Vermogens, die Gelegenheit zu 
unverhaltnismaBig gefahrlichen Operationen, schwere Familienlasten, Krisen usw. 
sind Griinde dafiir, daB sich die Vermogen nicht lange erhalten. Den Genera
tionen mit Spartrieb und wirtsohaftlichem Schwung folgen Generationen, deren 
Starke im Bewahren des Ererbten liegt, und diesen wieder Generationen, die ver
schwenden. 1st es zweckmaBig, den in diesem Steuergesetz enthaltenen kiinstliohen 
Anreiz zur Versohwendung auf Generationen wirken zu lassen, die zwar unfahig 
sind, neue Reichtiimer zu sammeln, aber fahig waren, die der ganzen Gesellsohaft 
niitzliche Funktion der treuen Verwaltung des iibemommenen Vermogens 
zu erfiillen ~ Eine Erbsohaftssteuer, die dem gegenwartigen Besitzer eines 
ererbten Vermogens sagt: "Dieses Vermogen wird bei deinem Tode nicht auf 
deine Kinder iibergehen, sondem zum groBen Teile yom Sta.a.te besohlagnahmt", 
wird wahrsoheinlioh in vielen, nur allzuvielen Fallen nicht zu verstarkter 
Akkumulation antreiben - dazu wiirden in den meisten Fallen die Mittel und 
die Fahigkeiten fehlen -, sondem zu Konsum und zu Versohwendung. Die 
in den Worten "Gaudeamus igitur, juvenes dum sumus" zusammengefaBten 
Gefiihle, die in Europa einen so verhangnisvollen EinfluB wahrend der Zeit 
der bolsohewikischen Legislation und der Geldentwertung gehabt haben, wiirden 
neue Bedeutung gew.i:Pnen. Wenn man fiirohten muB, daB da.s Vermogen oder 
die Erspa.rnisse nicht der Zeit des Alters oder der Familie zukommen, sondem 
yom Staate weggenommen werden oder duroh einen mysteriosen EinfluB des 
Geldes versohwinden, dann werden weder neue Vermogen erspart, noch die 
aJten erhalten. Das Sparen hat allerdings nicht nur individuellen Ursprung, 
dooh sind die, werin auch an Bedeutung wa.chsenden Formen des kollektiven 
Sparens bis jetzt eine dem privatea Spa.ren... .gegenjjber ~u vema.chlii.ssigende 
GroBe. Die Wirtsohaftsgesellsohaft muB heute und fiir viele Jahre noch die 
individuellen Krafte zur Erhaltung des Vermogens wa.hren und kann sich nioht 
den Luxus gestatten, diese Krafte ungewissen fiskalisohen Experimenten 
zuliebe zu opfem. 

Es ist daher sehr zu bezweifeln, ob der einzige Umstand, der fiir die An
nahme des neuen Typus der Erbsohaftssteuer sprioht, auf der Waage der wirt
schaftliohen Motive sohwerer wiegen wird aJs aIIe die dagegensprechenden 
Umstande. Alles in a.llem genommen, wird dieses System wahrscheinlioh die 
Zunahme der Spartatigkeit und der erworbenen Vermogen eher hindem als 
fordem. 

Die Erorterungen iiber die Gedanken RIGNANOS waren jedoch in Italien 
nicht unniitz. Zu einer Zeit, wo sich die Gesetzgebung der Konfiskation der 
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Vermogen anlaBlich ihrer Ubertragung von einer Generation auf die andere 
gefahrlich genahert hatte, erhob sich eine Stimme im sozialistischen Lager selbst, 
die also der fortschreitenden Sozialisierung des Volksvermogens giinstig war, 
und mahnte, bei dieser Konfiskation auf einen der Faktoren des wirtschaft
lichen und sozialen Fortschrittes, die Spartatigkeit, Riicksicht zu nehmen. Keine 
wesentliche Bedeutung hat dabei die Tatsache, daB das vorgeschlagene Mittel 
nicht zweckentsprechend war, daB es wahrscheinIich der Erhaltung der iiber
kommenen Vermogen schadlich sein und daher die Kraft der einer Bildung von 
neuem Reichtum giinstigen Tendenzen lahmen wiirde. Dies alles hat ja die 
Verwirklichung dieses Systems durch Gesetze verhindert und wird es auch 
in Zukunft verhindern. Wesentlich ist, daB auch die Verneiner der Grund
lagen der modernen Gesellschaft es fiir notig hielten, ein Mittel zu finden, den 
Spartrieb zu erhalten und zu verstarken. 

Die schadlichen Wirkungen des entgegengesetzten Verhaltens hatten einen 
so tiefen Eindruck auf die offentliche Meinung gemacht, daB eine Reaktion 
gegen die konfiskatorischen Exzesse der Gesetze von 1920 und 1921 unaus
weichlich schien. Die Proteste gegen die fortschreitende Zerstorung des 
erworbenen Vermogens und die Auflosung der Familien wurden so stark, daB 
sich der Finanzminister der neuen faschistischen Regierung DE STEFANI entschloB, 
mit dem Dekret vom 20. August 1923 einen glatten Schnitt mit der Vergangenheit 
zu machen und die Steuer auf Erbschaften innerhalb der Familie ohne weiteres 
aufzuheben. Wie ich es schon bei der Darlegung des RIGNANOSchen Vorschlages 
gemacht habe, werde ich auch hier die begleitenden und nur Italien eigentiim
lichen Elemente vernachlassigen. Sie interessieren bloB die italienischen Steuer
trager und Forscher. Ebensowenig wie ich beim Vorschlag RIGNANOS iiber 
die konkreten Moglichkeiten und die ernsten monetaren Schwierigkeiten einer 
Unterscheidung zwischen den vom Verstorbenen und den vom Vater und GroB
vater gebildeten Vermogen gesprochen habe, so will ich auch beim Dekret 
DESTEFANIS nicht die Argumentation iiber das durch die abgeschaffteErbschafts
steuer zerstorte Gleichgewicht zwischen den verschiedenen Klassen und Gebieten 
Italiens erortern. Dies ist ein rein italienisches Problem, das ohne eine ent
sprechende Kenntnis unseres Steuersystems und des sozialen und regionalen 
Gefiiges Italiens nicht richtig eingeschatzt werden kOnnte. Ich werde dafiir 
den universellen Gesichtspunkj; betrachten, der AnlaB fiir die Abschaffung 
der Steuer war und der auch fiir fremde Forscher beachtenswert ist. Es sei 
vermerkt, daB das Dekret vom 20. August 1923 die Erbschaftssteuer innerhalb 
der Familiengruppe abschaffte, d. h. bei Erbschaften und Schenkungen unter 
Eltern und Kindern, GroBeitern und Enkeln, Eheleuten, Geschwistern, Onkeln 
und Neffen und Nachkommen von verstorbenen Geschwistern, die auf Grund 
des Reprasentationsrechtes erben. Den Steuern bleiben Erbschaften von Vettern 
weiterer Grade, Verschwagerten und Freunden unterworfen. Die Satze sind 
fiir diese Kategorien gieich und steigen von 12 % fiir den unter weniger ais 
10000 Lire betragenden Teil der Erbschaft, bis 50% fiir den 10000000 Lire 
iiberschreitenden Teil der Erbschaft. Die Griinde fiir die Befreiung der, wie 
oben gezeigt, sehr weit gefaBten Familiengruppe wurden von DE STEFANI in 
klarer Weise, wie foIgt, dargelegt: 

"Die italienische Regierung, ais treue Beschiitzerin des historischen Zu
sammenhanges der Nation, will ein Steuersystem vermeiden, das den Biirger 
verleitet, nur sein individuelles Leben zu beriicksichtigen, nur fiir sich zu sparen, 
die Leibrente der Versicherung zugunsten seiner Nachfolger und die Kon
sumtion dem Sparen vorzuziehen, wodurch die Bildung des Kapitals und 
damit die Produktionskraft der Nation selbst geschadigt wird. Der Faschismus 
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ist daher auf finanziellem Gebiete ein politisches und ethisches System. Seine 
Auffassung und Praxis widersetzt sich jener Aufzehrung des Kapitals und seiner 
Umformung in konsumtionsbereite und konsumierte Einkommen als Folge 
einer ausschlieBlichen Berocksichtigung der unmittelbaren und Vernachlassigung 
der weiteren und dauemden Wirkungen. Entgegen den Voraussagen, die 
man 1920 und 1921 uber ein rasches Verschwinden des Erbrechtes aus 
unserer Rechtsordnung infolge der Zusprechung des Erbvermogens an den 
Staat machte, wird heute, nach so kurzer Zeit, die unbedingte Achtung des 
Familienvermogens zur Wirklichkeit. Die Regierung ist der Ansicht, daB die 
vorgeschlagene radikale MaBregel auch andere mittelbare Wirkungen auf die 
Volkswirtschaft und die Spartatigkeit haben wird und daher das damit ver
bundene unmittelbare finanzielle Opfer nicht nur durch Grlinde der Ethik 
und der verteilenden Gerechtigkeit, sondern auch durch die indirekte wirt
Bchaftliche Fruchtbarkeit dieser MaBregel gerechtfertigt wird." 

Dies ist, nach den Worten des das Gesetz vorschlagenden Ministers selbst, 
das Motiv von universeller Bedeutung fiir die Abschaffung der Erbschaftssteuer 
in der Familiengruppe. Es ist gleich dem Vorschlag RIGNANOS von der Sorge 
diktiert, die Spartatigkeit nicht zu hindern, sondern zu fordern. Dort aber war 
die Steuerfreiheit auf alle Verwandtschaftsgrade und selbst auf Freunde aus
gedehnt, dabei aber - auf das Vermogen beschrankt, das von dem Verstorbenen 
selbst gebildet worden war. Die konfiskatorische Besteuerung der vom Vater 
oder GroBvater des Verstorbenen stammenden Vermogen fuhrte zur Zerstorung 
der Kontinuitat der Familie und machte die Wirksamkeit der Steuerbefreiung 
zweifelhaft. Professor DE STEFANI hingegen hob durch die Beschrankung der 
Befreiung auf die Familiengruppe und durch deren Ausdehnung auf das ganze 
Vermogen in erster Linie hervor, daB die fiir die Gesamtheit vorteilhafteste 
Spartatigkeit nicht jene ist, die sich mit der lebenden Generation erschopft 
und die Vorsorge fiir das Alter des Sparers oder seiner eigenen Bereicherung 
zum einzigen Zweck hat. Wenn also das Vermogen nicht fiir die Kinder, Ehe
gatten, Geschwister und Geschwisterkinder bestimmt ist, dann ist es mit der 
Erbschaftssteuer zu treffen. Deshalb treffen die gewohnlichen Steuern auf 
das Einkommen, die in Italien trotz ihrer kiirzlichen Erma1.3igung sehr hoch 
sind, auch weiter das der Ersparung gewidmete Einkommen. Die italienische 
Gesetzgebung ist der Ansicht, daB die Besteuerung der Lebenden die Spartatigkeit 
weniger schadigt als die Besteuerung der Toten, dies aber mit der Beschrankung 
auf die Ersparnisse des Verstorbenen oder auf das von den Eltern oder GroBeltem 
ererbte und fiir die Familie erhaltene Vermogen. Dies setzt das Vorhandensein 
von sehr starken Gefuhlsbanden, nicht nur im SchoBe der Familie, im engeren 
Sinne zwischen Eltern und Kindern, sondern auch im SchoBe der patriarchali
schen, aus den GroBeltern, Eltern, Kindern und deren Ehegatten sowie ledigen 
OnkeIn und Tanten bestehenden Familie voraus. Diese Auffassung des Familien
lebens entspricht zum groBen Teile bei der bauerlichen Bevolkerung Italiens, 
sei es im Norden oder im Suden, der Wirklichkeit und ist auch in den Stadten 
des Sudens und auf den InseIn sehr ausgepragt. Es wurde in der Tat beobachtet, 
daB die Aufhebung der Erbschaftssteuer innerhalb der Familiengruppe bei 
den industriellen und kaufmannischen Schichten auf Kritik stieB und nur aus rein 
finanziellen Grunden Anerkennung fand. Bei diesen Schichten erschreckte 
die Erbschaftssteuer nur wegen ihrer Rohe und nicht ihres inneren Wesens 
wegen. Sie wurde dagegen mit uneingeschrankter Zustimmung von der 
Schichte der Grund- und Rausbesitzer begruBt. 

In Italien sind von 41 Millionen Einwohnern ungefahr 6 Millionen Grund
besitzer. Fur diese ist die Erbschaftssteuer gleichbedeutend mit einer physischen 
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Expropriation des Rauses, in dem die Familie wohnt, des Bodens, der die Grund
lage des Familienlebens ist, und des wirtschaftlichen Betriebes, der der Arbeit der 
Familienmitglieder Sinn verleiht. FUr diese Millionen von kleinen und mittleren 
Besitzern hat die Aufhebung der Erbschaftssteuer mehr eine moralische als 
finanzielle Bedeutung gehabt. Sie gab ihnen die Gewahr, die durch eine einfache 
Rerabsetzung der Einkommensteuer um 4 oder 5% nicht gegeben werden konnte: 
daB ihr Raus und ihr Grund von der Gefahr einer Konfiskation gesichert 
und weiter als Zentrum des wirtschaftlichen und geistigen Lebens ihrer Familie 
bestehen bleibe. 

lch habe mit diesen Zeilen nicht die Absicht gehabt, die aufgeworfenen 
Argumente von allen Gesichtspunkten aus griindlich zu erortern. Bei jedem 
Steuerproblem sind die in Betracht kommenden Erwagungen sehr zahlreich. 
Man konnte z. B. die Frage aufwerfen, ob die Aufhebung der Erbschaftssteuer 
innerhalb der Familie - wegen der Notwendigkeit, die hohen Satze von gewissen 
driickenden Steuern auf Einkommen und Verbrauch aufrechtzuerhalten -
nicht die Ursache einer fehlerhaften Verteilung der Steuerlast unter den ver
schiedenen Klassen der Steuertrager ist. Aber die Erorterung dieser Einwendung 
wiirde eine grtindliche Priifung des gesamten italienischen Steuersystems er· 
fordern. Dies war hier nicht beabsichtigt. Mein Ziel war nicht, konkrete Pro· 
bleme zu studieren und zu losen, sondern tiber wichtige Gedankenrichtungen 
zu berichten. Auf dem Gebiet der Besteuerung und der bestehenden Wirtschafts· 
ordnung erschien mir kein besonderes Streben so bemerkenswert wie der Nach· 
druck, mit dem Manner von ganz verschiedener Geistesrichtung - der eine 
(RIGNANO) aus dem marxistischen Lager kommend und der andere (DE STEFANI) 
ein Anhanger der klassischen Wirtschaftsdoktrin - und unter grundver. 
schiedenen Verhaltnissen - einerseits der sozialistischen Stromungen der 
Kriegs. und Nachkriegszeit, anderseits der Bestrebungen nach Aufrecht· 
erhaltung der bestehenden Wirtschaftsordnung - bei dem Aufbau der Erb· 
schaftssteuer Bedacht auf die Forderung der Spartatigkeit genommen haben. 

In dem einen Fall richtet sich die Aufmunterung an die Individuen 
und wird mit einer bestandigen miihevollen Erneuerung der erworbenen 
Positionen durch jede neue Generation ffir vereinbar gehalten (Projekt 
RIGNANO). Die neuen aufsteigenden Klassen, die mit Ungeduld auf die Privi· 
legien blicken, welche die Erben der in der Vergangenheit gesammelten Ver· 
mogen genieBen, wollen, daB diese wenigstens versttinden, das Recht auf Erb
vermogen ffir ihre Kinder wieder zu erwerben. 

In dem anderen FaIle (DE STEFANIS Dekret) ist die Aufmunterung an 
die Familie gerichtet, als die Vertreterin der aufeinanderfolgenden Geschlechter, 
der Tradition des pietatvollen Gedenkens der Vorfahren und der Anhang
lichkeit an das Raus und den Boden, die diese Vorfahren in Freud und 
Leid bei der Arbeit und beirn Aufbau gesehen haben. 

lch glaube, daB beide Gedankenrichtungen verdienen, bekannt und er
ortert zu werden und es daher nicht unntitz erscheint, wenn ich in dieser 
Sammlung von wirtschaftlichen Beitragen die Aufmerksamkeit auf diese 
Gedanken und sozialen Versuche Italiens lenke. 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 18 



Steuern, Anleihen und Vermehrung des Umlaufes 
als Millel auflerordenllicher Einnahmen 

Von 

Marco Fanno 
Professor an der Universitat Padua. 

1. Die hauptsachlichen auBerordentlichen Einnahmen eines Staates sind die 
auBerordentlichen Steuern, die Anleihen und die Vermehrung der Umlaufsmittel. 
Zu der einen oder der anderen dieser Einnahmen oder zu allen dreien zusammen 
ka.nn ein Staat im FaIle auBerordentlicher Ausgaben Zuflucht nehmen. Durch 
eie gelingt es ihm, sich die Verfiigung iiber die Giiter zu verschaffen, die er zur 
Erreichung der Ziele benotigt, welche den AnlaB der Ausgabe bilden. 

Hinsichtlich seiner Bestimmung teilt sich das Einkommen irgendeines 
Individuums im allgemeinen in drei Teile: Ein Teil ist zur Befriedigung der 
offentlichen Bediirfnisse bestimmt, ein Teil fiir den privaten Verbrauch und 
ein Teil fiir die Ersparnis. 

Der erste Teil wird vom Staat und den anderen Korperschaften durch 
Steuern weggenommen. Das, was iibrig bleibt, wird von jedem Individuum in der 
Weise auf die anderen beiden Verwendungsbestimmungen aufgeteilt, daB nach 
Vornahme der Verteilung der Grenznutzen des fiir den gegenwartigen Verbrauch 
bestimmten Einkommensteiles, d. h. des gegenwartig verfiigbaren Einkommens 
vermindert um die Ersparnis, gleich sei dem Grenznutzen des angenommenen 
kiinftigen, infolge der Ersparnis vermehrten Einkommens 1). All dies natiirlich, 
indem man die Intensitat der gegenwartigen und die voraussichtliche Intensitat 
der kiinftigen Bediirfnisse 2), das Agio, welches fiir das Individuum die gegen
wartigen Giiter im Verhaltnis zu den kiinftigen haben 3), den ZinsfuB, zu welchem 
die Ersparnisse verwendet werden konnen 4), beriicksichtigt. Die Aufteilung des 
verfiigbaren Einkommensteiles auf den unmittelbaren Verbrauch und die Ersparnis 
erfolgt demnach auf Grund einer wirtschaftlichen Nutzenrechnung und verwirk
licht fiir jedes Individuum das Gleichgewicht zwischen seinen gegenwartigen und 
seinen kiinftigen wirtschaftlichen Verhaltnissen. Das Volkseinkommen aber ist 
nur die Summe der einzelnen Individualeinkommen. Daher teilt auch dieses sich 
in die drei bezeichneten Teile. Und die Art, in der es sich in jedem Augenblick 
a.uf diese verteilt, kann roh als dem okonomischen Gleichgewicht der einzelnen 
Verbraucher entsprechend angenommen werden. 

1) WIESER: Der natiirliche Wert, Wien, 1889, S. 17. JEVONS: La teoria del
l'Economia Politica, in Biblioteca dell' Econ. Serie III, Vol. 20, S. 213. PANTALEONI: 
Principi di Economia pura, Firenze, 1889, S. 106. MARSHALL: Principles of Eco
nomics, VO Ediz. IV 8, S. 231. MONTEMARTINI: II risparmio nell' Economia pura, 
Milano. RICCI: L' offerta di risparmio, in Giornale degli Economisti, Februar 1926, S. 80. 

2) MENGER: Grundsatze der Volkswirtschaftslehre, 2. Aufl. Leipzig, 1923, 
S. 74. 

3) BOHM-BAWERK: Geschichte und Kritik der Kapitalzinstheorien, Innsbruck, 
1900. FISHER: The rate of interest, New York, 1907. 

') MARSHALL: a. 11.. 0., S. 234 ff. TAUSSIG: Principles of Economics, New York, 
1923. Vol. II, S. 20 ft. 
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Eine auBerordentliche Ausgabe, die den fiir die Befriedigung der offent
lichen Bediirfnisse bestimmten Teil des Nationaleinkommens erhoht, stort dieses 
Gleichgewicht und setzt an seine Stelle ein neues. Aber die Art, in der die Storung 
erfolgt und das neue Gleichgewicht sich stabilisiert, wechselt, je nachdem, ob 
der Staat zu auBerordentlichen Steuern, zu Anleihen oder zur Vermehrung 
der Umlaufsmittel greift. 

Die auBerordentlichen Steuern vermindern in den Grenzen, in denen sie 
ausschlieBlich als solche wirken, das verfiigbare Einkommen alIer Steuerzahler, 
andern also dessen Verteilung auf den gegenwartigen Verbrauch und die Er
sparnis. Wenn der Steuerzahler die Steuer zur Ganze auf Kosten des fiir den 
Gegenwartskonsum bestimmten Einkommensteiles zahlte, wiirde dieser einen 
hoheren Grenznutzen erreichen als den des voraussichtlichen zilkiinftigen Ein
kommens. Und umgekehrt: Wenn er die Steuer zur Ganze auf Kosten der Er
sparnis zahlte, wiirde das angenommene kiinftige Einkommen einen Grenz
nutzen erreichen, der hoher ware als der des fiir den gegenwartigen Verbrauch 
bestimmten Einkommensteiles. Wegen des Gleichgewichtes wird die Steuer 
sowohl auf Kosten dieses als auch auf Kosten der Ersparnis gezahlt. Durch die 
Einfiihrung der Steuer bleiben die einen Teil des N ationaleinkommens bildenden 
Giiter, die von den Steuertragern dank der Verminderung ihres Verbrauches 
und der verminderten Investition ihrer Ersparnisse unverwendet gelassen wurden, 
in der Verfiigung des Staates. 

Die freiwilligen Anleihen (und nur von diesen sprechen wir) vermindern 
nicht das verfiigbare Einkommen der Steuerzahler. Indem sie ihnen ein neues 
Mittel zur Anlage der Ersparnisse bieten, konnen die Steuerzahler diese einfach 
von den anderen Anlageformen wegnehmen; sie schranken den gegenwartigen 
Verbrauch nur in dem MaB ein, in dem die giinstigen Bedingungen, welche sie 
den Zeichnern bieten, zur Erhohung der Ersparnisse anregen. 

Aber die Anleihen zwingen die Steuerzahler - wenn sie ihnen auch die 
sofortige Zahlung einer dem Betrage der auBerordentlichen Ausgabe gleichen 
Steuersumme ersparen - zur standigen Zahlung kiinftiger, dem Zinsenbetrage 
der Anleihe gleicher Steuern; einer standigen Zahlung, die wirtschaftlich der 
einmaligen Zahlung einer den kapitalisierten Zinsen gleichen Summe aquivalent 
ist, d. h. der auBerordentlichen Steuer, die man hatte zahlen miissen, fiir den 
Fall, als der Staat - an Stelle der Anleihe - eine Steuer zur Deckung der Aus
gabe vorgesehen hatte. Unterdiesen Umstanden hatte es den Anschein, daB 
sich die Steuerzahler so verhalten miiBten, wie wenn sie tatsachlich die auBer
ordentliche Steuer zahlten; d. h. es hatte den Anschein, daB auBerordentliche 
Steuern und Anleihen in gleichem AusmaBe den gegenwartigen Verbrauch 
vermindern miiBten. Aber wahrend eine auBerordentliche Steuer einen in seinem 
Betrage sicheren Ausfall bewirkt, dessen Gewicht man sofort fiihlt, sind die 
kiinftigen ordentlichen Steuern, die standig fiir den Zinsendienst geleistet 
werden, im Augenblicke der Emission der Anleihe in ihrem Betrag unsicher, 
in ihren Folgen nicht vorhergesehen und fiir viele Steuerzahler sogar unvermutet. 
Aus diesen Grunden beeinflussen sie das wirtschaftliche Verhalten der Steuer
zahler weniger wirkungsvoll als eine auBerordentliche Steuer, d. h. sie tragen 
in viel geringerem AusmaBe dazu bei, den gegenwartigen Verbrauch zu 
vermindern. Aus alledem folgt, daB die Anleihen zum groBten Teil auf 
Kosten der anderen Investitionsformen der Ersparnisse gezahlt werden und 
nur zum kleinen Teil auf Kosten des Gegenwartskonsums. 

Die Vermehrung des Umlaufes, sei es durch die Ausgabe von Papiergeld, 
sei es durch die Ausdehnung des Kredits, vermindert nicht das nomina Ie Geld
einkommen der Steuerzahler; aber sie vermindert ihr Realeinkommen. Und 

1B* 
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auf diesem Wege gibt sie dem Staate die Moglichkeit, sich die Giiter zu ver
schaHen, deren er bedad. Tatsachlich erhoht die Vermehrung des Umlaufes 
die Preise, indem sie den Wert des Umlaufsmittels herabdriickt. Das von der 
allgemeinen Verteuerung gedriickte Publikum verbraucht weniger und hat 
auch aus Gleichgewichtsgriinden das Bestreben, weniger zu ersparen. Ein Teil 
der schon produzierten oder im ProduktionsprozeB befindlichen Giiter bleibt 
fiir den Staat verfiigbar. Dieser verschafft sie sich mittels der von ihm aus
gegebenen oder leihweise von den Banken erhaltenen Noten. Und das ange
wendete Mittel lost sich in eine verschleierte allgemeine Aufwandsteuer1) auf, 
die dazu bestimmt ist, eine zwangsweise Verminderung des Konsums zu bewirken 
und - zumindest in gewissen Grenzen - sowohl den fiir den Verbrauch als 
auch den fiir Ersparnisse bestimmten Teil des Volkseinkommens zu treHen. 

Die Nationalokonomen sind in der Beurteilung der Umlaufsvermehrung 
als der schlechtesten der drei Arten von auBerordentlichen Einnahmen einig; und 
zwar deshalb, weil sie die Verbraucher in zu ihrer Leistungsfahigkeit verkehrter 
Proportion trifft. Aber nicht aIle sind sich iiber die Abgrenzung des Anwendungs
bereiches dieser drei Arten von Einnahmen einig. Einige sprechen sogar davon, 
ala ob die Wahl zwischen ihnen frei ware und als ob daher - in den einzelnen 
konkreten Fallen - die Zuhilfenahme der einen oder der anderen yom Belieben 
der Regierenden abhinge 2). Ziel dieser Studie ist es, yom theoretischen 
Gesichtspunkt aus zu untersuchen, ob und innerhalb welcher Grenzen Freiheit 
der Wahl zwischen den drei in Diskussion stehenden Formen von Einnahmen 
besteht. 

2. Die zur Durchfiihrung auBerordentlicher offentlicher Ausgaben not
wendige Verringerung des privaten Konsums stoBt gewohnlich auf Grenzen, 
die nur durch Zuhilfenahme auBerordentlicher Mittel iiberstiegen werden konnen. 
Tatsachlich bedeutet jede Verringerung des Konsums ein Opfer fiir jedes Indi
viduum; dieses Opfer wachst mit jeder folgenden Verringerung und von einer 
bestimmten Grenze an wird es so groB, d. h. der Grenznutzen des fiir den Ver
brauch bestimmten Einkommenteiles nimmt in solchem MaBe zu, daB nicht 
nur der Vorteil des Sparens fiir jedes Individuum aufhOrt, sondern daB es sogar 
vorteilhaft wird, wenn man einen Teil der friiher angesammelten Ersparnisse
vorausgesetzt, daB solche da sind - verbraucht und eventuell eine Schuld 
aufnimmt, d. h. einen Teil des kiinftigen Einkommens verpfandet, woferne 
damit nur keine Efuschrankung verbunden ist, welche die gegenwartige iiber
steigt. Daraus folgt, daB eine Grenze besteht, bis zu der jedes Individuum 
geneigt ist, sich einerEinschrankung des eigenen Verbrauches zu unterwerfen, 
und unter welche es nicht heruntergeht, auBer unter dem Druck auBerer Krafte, 
die es dazu zwingen, denen es sich nicht entziehen und auf die es nicht reagieren 
kann. GewiB ist eine solche Grenze von Individuum zu Individuum verschieden 
und variiert je nach der Lebenshaltung, der Elastizitat der Bediirfnisse usw. 
eines jeden; aber eine Grenze besteht fiir aIle. Und daraus folgt eine analoge 
Grenze fiir das ganze Land. Demnach laBt sich schlieBen, daB in jedem Land 
in jedem Augenblick eine Grenze besteht, iiber die hinaus der fiir den privaten 
Verbrauch bestimmte Teil des Nationaleinkommens sich nicht mehr durch 
freiwillige Anpassung der Verbraucher driicken laBt, und daB folglich eine 

1) WAGNER: Die russische Papierwahrung, Riga, 1865, S. 14. 
2) In dieser Hinsicht Jdar ist u. a. EINAUDI, demzufolge auch ein sehr kost

spieliger Krieg, wenn nur die Regierenden es wollen, ausschIieBIich durch Steuern 
und Anleihen, d. h. ohne Inflation und daher ohne Preiserhohung, finanziert werden 
kann. (EINAUDI: Corso dei cambi, bilancio commerciale e circolazione cartacea 
in .. Riforma SociaIe", Jan.·Februar 1918, S. 69 ff.) 
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Grenze besteht, iiber die hinaus normalerweise der fiir andere Zwecke in 
Anspruch zu nehmende Teil dieses Einkommens nicht steigen kann. Das 
Bestehen solcher Grenzen ist fiir unser Problem von Bedeutung. Versuchen 
wir daher, es in Beziehung zu den drei Arlen von auBerordentlichen Einnahmen, 
die hier in Diskussion stehen, zu untersuchen. 

3. Beginnen wir mit den Steuern. Den auBerordentlichen Steuern wird, 
in den Grenzen, in denen sie gezahlt werden, d. h. in den Grenzen, in denen 
man sich ihnen nicht entzieht, wie man gesehen hat, im allgemeinen auf Kosten 
des Verbrauches und auf Kosten der Ersparnisse Rechnung getragen. Aber jeder 
Steuerzahler kann, wo er es fiir richtig halt, sich der sofortigen Einschrankung 
des eigenen Konsums entziehen, indem er ein Darlehen zur Bezahlung der Steuern 
aufnimmt. Da jedoch das Darlehen driickend ist und den kiinftigen Verbrauch 
beschneidet, nehmen die Steuertrager zu ihm nur dann Zuflucht, wenn die Steuern 
drohen, den Gegenwartskonsum sehr stark einzuschranken. Unter dieser Voraus
setzung werden - wenn die auBerordentliche Ausgabe unerheblich und daher 
der Betrag der Steuern, die eingehoben werden miissen, unerheblich ist - diese 
mit al1er Wahrscheinlichkeit von jedem Steuerzahler in gewohnlicher Weise 
gezahlt werden. Aber wenn der Bedarf des Staates bedeutend ist und er die 
Absicht hat, ihn nur durch Steuern zu decken, werden viele Steuertrager, die 
aus dem Titel einer Steuer eine groBere Summe zahlen miissen als jene ware, 
um die sie geneigt sein wiirden, den eigenen Konsum einzuschranken, es vorteil
hafter finden, den Mehrbetrag mittels eines Darlehens zu bezahlen, das erst in 
den folgenden Jahren zu tilgen ist. Und die Aufnahme eines solchen Darlehens 
ist das :Mittel, durch das sich die Steuerzahler, die dazu Zuflucht nehmen, der 
von ihnen fiir allzu driickend gehaltenen Einschrankung des Gegenwartskonsums 
zu entziehen suchen. Doch die gegenwartigen auBerordentlichen Ausgaben 
konnen nur mit Gegenwartsgiitern bestritten werden, d. h. mit Giitern, die im 
gegenwartigen Augenblick dem Konsum entzogen werden. Wenn es daher 
Steuerzahler gibt, die den eigenen Verbrauch um weniger als die von ihnen 
geschuldete Steuer einschranken, muB es, damit die Ausgabe gemacht werden 
kann, andere geben, die dem eigenen Verbrauch mehr entziehen als das, was sie 
aus dem Steuertitel zahlen miiBten. Zwei Fii.lle konnen sich dabei ergeben, und 
zwar, daB die auBerordentliche Steuer kleiner oder daB sie groBer ist als der 
Teil des Nationaleinkommens, der infolge Einschrankung des Verbrauches bis 
zur angezeigten Grenze verfiigbar bleiben kann. 

1m ersten FaIle steht der ungeniigenden Einschrankung des Verbrauches 
seitens einiger Steuerzahler ein freiwilliges trbermaB von Ersparnissen seitens 
anderer gegeniiber. Die Last der Einschrankung des gegenwartigen Konsums 
wird zum iiberwiegenden Teile von den letzteren getragen. Die Darlehen, welche 
die ersteren aufnehmen, werden zur Ganze von den Ersparnissen der letzteren 
geliefert. Die Steuer wird in ihrem ganzen Umfange mittels freiwilliger Er
sparnis gezahlt, obgleich einige Steuerzahler sie - zumindest teilweise -
durch Darlehen zahlen. 

1m FaIle, daB die Ausgaben den erwahnten Teil des Volkseinkommens 
iibersteigen wiirden, werden doch Steuerzahler geneigt sein, wenigstens einen 
Teil der Steuer durch Darlehen zu bezahlen. Aber ihre Nachfrage danach wird, 
da sich kein geniigendes Angebot von Ersparnissen vorfindet, zum Teil von den 
Banken durch Inflation des Kredites und des Umlaufes befriedigt werden miissen. 
Daraus wird sich eine allgemeine Preiserhohung ableiten, welche aIle Steuer
za.hler - die geldentleihenden inbegriffen - zwingen wird, den eigenen Konsum 
unter die Grenze zu reduzieren, bis zu der herunterzugehen sie geneigt waren. 
Eine solche Einschrankung des Verbrauches wird in dem Lande zur Bildung 
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von Zwangsersparnissen fiihren. Die unmittelbare Last einer solchen Erspamis 
wird von jedem geldentleihenden Steuerzahler teilweise auf die Gesamtheit 
abgewii.lzt. Und diese Erspamis ist es, d. h. diese dem Konsum zwangsweise 
entzogenen Giiter sind ea, die sich der Staat mittels des Papiers neuer Emission 
aneignet, das er zur Zahlung der Steuern erhalt. So hat eine auBerordentliche 
Steuer, die das MaB iibersteigt. in dem die Gesamtheit der Steuerzahler geneigt 
ist, freiwillig den eigenen Verbrauch einzuschranken, die Tendenz, in dem iiber
maBigen Teil, eine Vermehrung des Umlaufes hervorzurufen, d. h. sich in eine 
jener Formen von Einnahmen zu verwandeln, die man durch Zuhillenahme 
der Steuer vermeiden wolltel ). 

Die durch die auBerordentlichen Steuern hervorgerufene Ausdehnung 
des Kredits kann jedoch gegebene Grenzen nicht iiberschreiten. Die Steuer
trager, welche zwecks Bezahlung der Steuern zu Bankdarlehen Zuflucht nehmen, 
verpfanden damit einen Teil ihrer Einkommen, d. h. ihres kiinftigen Verbrauches. 
Die Steuerzahler schicken sich, zumindest in der Theorie, darein, das zu tun, 
solange ihre kiinftigen Einkiinfte wahrend der Zeit, in der die Bankkredite 
zurUckgezahlt werden miissen, nicht unter eine bestimmte Grenze sinken. Sobald 
aber die Steuern darauf abzielen, diese Einkiinfte unter eine solche Grenze zu 
driicken, wachst die Flucht vor ihnen in ungeheurem AusmaBe; und sie werden, 
iiber diese Grenze hinaus, unproduktiv. So gibt es nicht nur eine Grenze, iiber 
die hinaus die auBerordentlichen Steuern nicht erhoht werden konnen, ohne 
eine Inflation hervorzurufen, sondern es gibt ebenso auch eine Grenze, iiber die 
hinaus ihr fiskalisches Ertragnis auch mittels der Inflation nicht steigen kann. 

4. Analog ist der Fall der Anleihen. Man nehme einen Staat an, der zur 
Bestreitung auBerordentlicher Ausgaben die Emission einer Anleihe beschlieBt. 
Um Erfolg zu haben, muB er diese zu solchen Bedingungen emittieren, welche 
die Subskription im notigen AusmaBe gewahrleisten. Unter dieser Voraus
setzung sind zwei FaIle moglich. Wenn der Betrag der Emission geringer oder 
gleich ist dem Betrage der Ersparnisse, die, auch mit Hilfe der Anleihe, in den 
Grenzen der Zeit, in der die Riickzahlung dieser erfolgen mull, verfiigbar bleiben 
konnen, wird die Anleihe zur Ganze durch freiwillige Ersparnisse gedeckt werden; 
und diese werden nicht nur formell, sondern auch tatsachlich die einzige und wahre 
Quelle der auBerordentlichen Einnahmen sein. Aber wenn dagegen der Betrag 
der Emission die Rohe der freiwilligen Ersparnisse iibersteigt, wird die Anleihe 
nicht zur Ganze von diesen gezeichnet werden konnen. Der sie iibersteigende 
Teil wird mittels Bankdarlehen gezeichnet werden. Daraus wird, wie im Falle 
der auBerordentlichen Steuern, eine Inflation des Kredits und des Umlaufes 
folgen, die Ursache einer allgemeinen Verteuerung und einer allgemeinen zwangs
weisen Einschrankung des privaten Konsums. Die Anleihe wird formell von 
den Zeichnern gedeckt, welche dem Staate die Zahlungsmittel, die ihnen von den 
Banken zur Verfiigung gestellt wurden, liefern, und zwar durch Kredite, die 
ihnen zum Zwecke der Subskription erofinet wurden. Aber die unmittelbare 
Last der Anleihe wird nicht von ihnen getragen. lndem sie mit dem Bankkredit 
zeichnen, entziehen sie sich der unmittelbaren Last der zur Zeichnung notigen 
Ersparnis und iiberwalzen diese Last auf die Masse der Verbraucher 2) in der 

1) SELIGMAN: Loans versus taxes in war finance, in Annals of the American 
Academy of Political and Social Science, Januar 1918, S. 74. SCOTT: La liquidazione 
dei debiti di guerra, in Riforma sociale, Marz-April1919, S. 146. PIGou: The economy 
and finance of the war, S. 76. CASSEL: The world's monetary problems, London, 
S. 22. EDGEWORTH: A levy on capital, Oxford, S. 17. 

3) PIGOU: The economics of the war loan, in the Economic Journal, Marz 1917, 
S. 23. 
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Erwartung, nach und nach durch langsame, giinstig in der Zeit verteilte und 
daher weniger driickende, von ihnen selbst und von andern Sparern angesammelte 
Ersparnisse die eigenen Schulden tilgen zu konnen, indem sie die gezeichneten 
Titel auslosen oder sie anderen verkaufen. Und so verwandeln sich die offentlichen 
Anleihen, wenn sie in einem Betrage gezeichnet werden, der hoher ist ala die 
freiwilligen Ersparnisse - gleich den auBerordentlichen Steuern - in dem MaB 
ihres Mehrbetrages in ein Werkzeug der Bank- und Geldinflation1). 

Aber auch die durch die Anleihe hervorgerufene Kreditinflation kann 
bestimmte Grenzen nicht iiberschreiten. Es zeichnen jene Individuen die An
leihe mit Bankkrediten, die, obwohl sie augenblicklich keine 'eigenen Ersparnisse 
besitzen, es immerhin fUr vorteilhaft halten, die von der Anleihe gebotenen 
Bedingungen auszuniitzen; sie sind der Ansicht, daB sich ihnen durch Zeichnen 
der Anleihe die Moglichkeit eines Gewinnes biete. Der Gewinn setzt sich zu
sammen 1. aus den Zinsen, welche die Anleihe abwirft; 2. aus dem Unterschied 
zwischen ihrem Emissionspreis und dem Preise, den sie vermutlich bis zu dem 
Augenblick erreichen wird, wo es moglich sein wird, die Bankschuld zu tilgen. 
Aber wer mit einem solchen Mittel zeichnet, tragt die Last der den Banken 
geschuldeten Zinsen. Daher ist die Zeichnung der Anleihe mittela Bankkrediten, 
wenn man alles zusammenfaBt, vorteilhaft, wenn und solange die Summe der 
durch sie erhaltlichen Gewinne groBer ist als die fUr die Zinsen den Banken 
geschuldete Summe wahrend der ganzen Dauer der Schuld. Die Bankschuld 
kann erst getilgt werden, nachdem die Zeichner oder andere fUr sie die Ersparnisse 
angesammelt haben, die notwendig sind, um die gezeichneten Titel auszulosen; 
d. h., wenn man das Land ala Ganzes betrachtet, nachdem es eine Summe von 
Ersparnissen angesammelt hat, die zumindest dem Betrage des mit den Bank
krediten gezeichneten Teiles der Anleihe gleich 1st. Aber je bedeutender dieser 
Betrag und je betrachtlicher die Masse der zu diesem Zwecke von den Banken 
angesprochenen Kredite ist, desto mehr erhoht sich in erster Linie der von diesen 
verlangte ZinsfuB und desto mehr wird in zweiter Linie der Zeitpunkt verzogert, 
zu dem die so gezeichneten Titel ausgelost werden konnen; d. h. um so mehr 
steigert sich, alles zusammengefaBt, die Last der Subskription. Wenn daher 
anfangs fUr wenig bedeutende Zeichnungen der Gewinn groBer ist als die Last 
und es vorteilhaft ist, zu zeichnen, so vermindert sich - je mehr die gezeichneten 
Betrage steigen - der aktLve Unterschied zwischen Gewinn und Last, bis er 
schlieBlich auf Null sinkt. Der Betrag der Zeichnungen, bei dem das geschieht, 
zeigt die Hochstgrenze an, bis zu der sie ausgedehnt werden konnen 2). Dariiber 

1) SELIGMAN: a. a. 0., S. 70. MILLER: War finance and inflation, in Annals 
of the American Academy of Political and Social Science, Januar 1918, S. 122. 
HOLLANDER: Do Government loans cause inflation T a. a. 0., S. 108. SNYDER: War 
loans, inflation and the high cost of living, a. a. 0., S. 140. PETIDCK LAWRENCE: 
War economics, in the Economic Journal, Dez. 1915. SPRAGUE: The conscription 
of income; the Economic Journal, Marz 1917, S. 2. ROUSSIN: Some aspects of war 
finance - the Economic Journal, Marz 1919, S. 42. 

2) Aus dem Text entnimmt man, daB die Hochstgrenze, bis zu der sich die 
Zeichnungen auf eine offentliche Anleihe in der Theorie mit Hille der Bankinflation 
erstrecken konnen, eine Funktion ist: 1. der Zinsen, die die Anleihe abwirft; 2. des 
ZinsfuBes, den die Banken von den Zeichnenden verlangen; 3. des voraussichtlichen 
kiinftigen laufenden ZinsfuBes; 4. des jahrlichen Zuwachskoeffizienten der nationalen 
Ersparnis. Daraus folgt, daB es - wenn aile anderen Bedingungen gleich bleiben
einem Staate geliugen kann, die Anleihezeichnungen zu verstarken, sei es, indem 
er den Zeichnern einen hohen ZinsfuB anbietet, sei es, indem er die Banken zwingt. 
den Zins fUr die Kredite, die sie den Zeichnern geben, niedrig zu halten, sei es endlich 
durch diese beiden MaBnahmen zusammen. Aus diesen GrUnden war die von vielen 
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hinaus horen sie auf, wirtsohaftlioh vorteilhaft zu sein, und werden nicht vor
genommen. Daher besteht nioht nur eine Grenze, iiber die hinaus offentliohe 
Anleihen nioht gezeichnet werden konnen, ohne eine Kreditinflation hervor
zurufen, sondern es besteht auah eine Grenze, fiber die hinaus ihre SUbskription 
selbst mittels der Bankkredite niaht steigen kann. 

5. Aus der Tatsaohe, daB die auBerordentliahen Steuern und Anleihen 
auah duroh Kreditinflation nioht eine, einen bestimmten Betrag iiber
steigende Einnahme geben konnen, folgt als Konsequenz, daB, wenn die auBer
ordentliche Ausgabe die Einnahme iibersteigt, welche die auBerordentlichen 
Steuern und Anleihen zusammen liefern konnen, das "ObermaB nur durch die 
Geldinflation in Form direkter Ausgabe von Papiergeld finanziert werden kann. 
Und so wird in allen Fallen, in denen die Ausgaben einen bestimmten Betrag 
iibersteigen, die direkte Ausgabe von Papiergeld zur Notwendigkeit. 

6. Danach sind wir in der Lage, zu schlieBen. Die Steuern wirken, wie man 
gesehen hat, hauptsaohlioh, indem sie den Verbrauoh driioken; die Anleihen, 
indem sie die freiwilligen Ersparnisse von ihren gewohnliohen Anlageformen 
abziehen. ZusammengefaBt konnen deshalb sowohl Steuern als auah Anleihen 
als solohe keine Einnahme ergeben, die den Betrag der freiwilligen Ersparnisse, 
die von den gewohnliohen Verwendungen weggenommen werden konnen, und 
den Betrag, um den der private Konsum durch freiwillige Anpassung der Ver
braucher reduziert werden kann, iibersteigt. Wenn daher die auBerordentlichen 
Ausgaben diese Summe nioht iibersteigen, konnen sie mit Steuern und Anleihen 
vollkommen bedeokt werden. Wenn sie hingegen hoher sind, wird die Inflation 
in der einen oder anderen ihrer beiden Formen zur N otwendigkeit. Sie wird 
zur N otwendigkeit, weil ihr in beiden Fallen das gelingt, was den Steuern und 
den Anleihen als solchen niaht gelingen kann: den privaten Konsum unter die 
bezeiohnete Grenze zu driioken. 

Um die Wahrheit zu sagen, hatte es den Anschein, daB die Verbraucher, 
von der allgemeinen, durch die Inflation hervorgerufenen Verteuerung gedriickt, 
die Mogliohkeit hatten, sich der Verminderung des Verbrauches unter diese 
Grenze zu entziehen, indem sie bei den Banken Darlehen aufnehmen. Aber 
dem ist nicht so. Je mehr sie glauben, sich durch neue Kredite die Mittel ver
schaffen zu konnen, ihren gegenwartigen Verbrauch unverandert zu erhalten, 

Landern - wie man -sich erinnert - wahrend des Krieges angenommene Politik 
des niedrigen BankzinsfuBes verniinftig. Dennoch unterdriickt eine solche Politik, 
wenn sie auch erlaubt, den Anleihen eine groBere Ausdehnung zu geben, nicht die 
Grenzen fiir die Zeichnung dieser. Eine Grenze ist vor allem durch die Ausdehnungs
fahigkeit des Bankkredits gegeben. Aber - abgesehen davon - konnte die Sub
skription auf die Anleihe in der Theorie ohne Grenzen eriolgen, einzig unter der 
Bedingung, daB der BankzinsfuB nicht nur gleich oder niedriger ware als der der 
Anleihe im Augenblick der Zeichnung, sondern daB auch die Sicherheit vorhanden 
ware, daB er sich bis zum Augenblick der vollstandigen Tilgung der Bankschulden 
auf dieser Hohe erhalten wiirde. Nun ist das nicht moglich, weil, wenn man auch 
zugeben mag, daB die Banken wahrend der Subskription, von der Regierung ge
zwungen, zum bezeichneten ZinsfuB Kredite gewahren wiirden, man nicht annehmen 
kann, daB sie auch in der Folge fortfahren konnten, dies zu tun, noch dazu fiir eine 
in ihrem Betrag unbegrenzte Menge von Krediten. Der Bankzins muB - auch 
wenn er anfanglich niedrig gehalten wird - friiher oder spater steigen. Und 
die Unvermeidlichkeit seines Wiedersteigens schafft aus den im Text angefUhrten 
Griinden eine Grenze, liber die hinaus die Subskriptionen aufhoren, vorteilhaft 
zu sein. Daher unterdriickt die Politik des niederen BankzinsfuBes nicht diese Grenze, 
wenn sie sie auch ohne Zweifel verschiebt, indem sie Zeichnungen in groBerem MaB 
ermoglicht. 
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desto mehr vermehren sie die Inflation und rufen daher eine neue allgemeine 
Verteuerung hervor. Diese zwingt die Verbraucher trotz der Kredite dazu, 
ihren eigenen Konsum nunmehr einzuschranken. Del' Kredit vernichtet 
in seiner Wirkung sich selbst. Die zwischen die Schrauben del' Inflation 
genommenen Verbraucher befinden sich in einem geschlossenen Kreise, in 
welchem sie, in welcher Richtung immer sie sich bewegen. zu der Ausgangs
position zurUckgefiihrt werden. Und tatsachlich ist die Inflation das finanzielle 
Instrument, das imstande ist, den Verbrauchern - selbst zum Preise del' argsten 
Leiden - die Verminderung ihres eigenen Konsums aufzuzwingen, in dem MaBe, 
das notwendig ist, damit fiir den Staat die Giiter, deren er zur Durchfiihrung 
seiner Aufgaben bedarf, verfiigbar bleiben. 

Aber wenn auch die beiden Formen der Inflation das gleiche Ergebnis 
erreichen, so ist doch, alles zusammengenommen, die Kreditinflation del' anderen 
vorzuziehen. Tatsachlich dauert die direkte Inflation so lange, bis del' Staat 
imstande ist, das ausgegebene Papier wieder einzuziehen. Sie kann daher auch 
bis in die Unendlichkeit dauern. Hingegen dauert die Kreditinflation, die durch 
die auBerordentlichen Steuern und Anleihen hervorgerufen wurde, nur so lange, 
bis die Schuldner del' Banken geniigende Ersparnisse angesammelt haben, um 
ihre Schulden zu bezahlen. Und da diese Schulden driickend sind, haben sie 
ein Interesse, den Rhythmus ihres Sparens zu beschleunigen, um sich davon 
zu befreien. Aus diesem Grunde ist die Kreditinflation rascher zu beseitigen 
als die direkte des Staates1). Und aus allen diesen Griinden ist eS immer dann, 
wenn die auBerordentlichen Ausgaben die aus den Steuern und Anleihen als 
solchen erha1tlichen Betrage iibersteigen, vorzuziehen, bevor man zur direkten 
Inflation Zuflucht nimmt, iiberdies die Steuern und Anleihen zu erhOhen, durch 
die man eine Kreditinflation hervorruft. Diese kann daher, wie man sieht, erst 
von einer bestimmten Ausgabesumme an in Aktion treten. Abel' anderseits 
kann sie, wie man gesehen hat, nicht eine Einnahme ergeben, die hoher ist als 
ein gegebener Betrag. Ihr Tatigkeitsfeld ist also durch wohlbestimmte Grenzen 
umschrieben. Hingegen kann die direkte Inflation nicht nur eine weit hohere 
Einnahme ergeben, sondern, was wohl zu beachten ist, man kann sie auch ver
wenden, um eine ganz kleine Einnahme zu verschaffen; d. h. man kann sie frei 
in jedem Augenblick ohne jede Einschrankung verwenden. 

Nach diesen Betrachtungenbestimmen sich schlieBlich die Grenzen, innerhalb 
derer die Wahl zwischen den verschiedenen Formen von Einnahmen frei ist. 
Und diese Grenzen sind folgende: Wenn die auBerordentlichen Ausgaben den 
Betrag, den die Steuern und Anleihen ohne die Hille del' Kreditinflation liefern 
konnen, nicht iibersteigen, kann die Wahl ebensowohl auf die Steuern, die An
leihen odeI' die direkte Inflation fallen. Wenn die Ausgaben diesen Betrag iiber
steigen, abel' nicht das Hochstergebnis,das die Steuern und Anleihen mit Hilfe 
del' Bankinflation abwerfen konnen, bleibt die Wahl fiir den Mehrbetrag be
grenzt auf die direkte Inflation und die Kreditinflation mittels neuer Steuern 
und Anleihen. SchlieBlich, wenn die Ausgaben auch diese zweite Grenze iiber
schreiten, bleibt keine Wahlmoglichkeit mehr und das einzig mogliehe fiskalische 
Instrument bleibt die direkte Inflation. 

Daher verringert sieh, wie man sieht, die Freiheit del' Wahl, je mehr die 
Ausgabe steigt. Mehr als del' freie Wille del' Mensehen herrseht aueh auf diesem 
Gebiete die Macht del' okonomisehen Gesetze. 

1) LORIA: Le peripezie monetarie della guerra. Milano, 1920, S. 30. 
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Von nationalokonomischem Standpunkt aus betrachtet, erscheint die Tiitig
keit des Staates und der Gemeinde wie ein Glied im Streben der Menschen n&.9h 
der Befriedigung ihrer Bediirfnisse. DaB die Kosten dieser Tiitigkeit durch 
Steuern gedeckt werden, bedeutet, daB privates Eigentum in offentliches ver
wandelt wird, welches besser als das erstgenannte gewissen allgemeinen wirt
schaftlichen Bediirfnissen dienen kann. So wie jede andere wirtschaftliche 
Tiitigkeit, mnS auch dieser Kollektivhaushalt von wirtschaftlichen Grundsiitzen 
geleitet werden. Den Inhalt dieser Grundsiitze klarzulegen und deren Beziehungen 
zu den fiir das privatwirtschaftliche Leben geltenden Grundsiitzen festzustellen, 
ist die Aufgabe, welche sich die modeme Finanz- und Steuertheorie zu losen 
bestrebt. 

Die Grundlinien dieser Theorie sind nunmehr ziemlich genau bestimmt, 
vor allem dank der Einsiitze, die Vertreter der osterreichischen Schule geleistet 
haben. Aber was die Einzelheiten und die feineren Ziige betrifft, gehen die 
Anschauungen noch immer auseinander. Ein Beleg hierfiir ist die Kritik, welche 
gegen eine von mir veroffentlichte Arbeitl) gerichtet wurde, eine Arbeit, in der 
ich, von KIq"UT WICKS ELLS Steuertheorie2) ausgehend, eine Anwendung der Grenz
nutzentheorie auf das Gebiet der offentlichen Finanzen zu geben versuchte. 
Einige der in der Kritik umstrittenen Fragen3) sollen hier einer emeuten Be
trachtung unterzogen werden. 

Kann der Wert, den die Leistungen des Staates und der Ge
meinde fiir die einzelnen Steuertriiger besitzen, in Geld geschiitzt 
werden 1 

1) Die Gerechtigkeit der Besteuerung, eine Analyse der Steuerprinzipien auf 
Grundlage der Grenznutzentheorie. Lund, 1919. 

2) Siehe insbesondere WICKS ELL, K.: Finanztheoretische Untersuchungen, 
S. 76ff. Jena, 1896. 

3) Die ausfiihrlichste deutsche Kritik stammt von VOGEL, E. H.: "Das Gerechtig
keitsproblem in der Besteuerung, eine kritische Untersuchung zur werttheoretischen 
Richtunginnerhalb derFinanztheorie", in Jahrb. f. Nat.-Ok. u. Stat., Bd.118 (3. Folge, 
Bd. 63), S. 97ff. 1922, und von RITSCHL, H.: Theorie der Staatswirtschaft und Be
steuerung (Bonner Staatswissenschaftliche Untersuchungen, H. 11). Bonn und 
Leipzig, 1925. Diese beiden Autoren vertreten eine organische Staatsauffassung 
und stellen sich daher iiberha.upt der werttheoretischen Richtung in der Finanz
theorie skeptisch gegeniiber. Jedoch hat auch EMIL SAX, der wichtigste Vertreter 
der genannten Richtung, in seiner beachtenswerten Abhandlung "Die Wertungs
theorie der Steuer''. Zeitschr. f. Volksw. u. Sozialp., N. F., Bd. 4, S. 191ff., 1924, 
von der Anwendung der Grenznutzentheorie auf das Gebiet des Steuerwesens Abstand 
genommen. lch will hier keine auf Einzelheiten eingehende Gegenkritik geben, 
eondern es diirfte geniigen, wenn ich im Laufe meiner Darstellung die wichtigsten 
Einwendungen beantworte. 
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In meiner eben genannten Arbeit bejahte ich diese Frage und baute ani 
dieser Voraussetzung meine Analyse der Grundsatze des Steuerwesens ani. 
Die Kritik hat sich vor allem gegen diese grundlegende Pramisse gerichtet. 
Man hat somit geltend machen wollen, daB die Vorteile der offentlichen Tatig
keit, die durch Steuern gedeckt wird, nicht einzelnen Individuen, sondern dem 
Gemeinwesen in seiner Gauze zugute kommen und daB, auch wenn man in vor
liegendem Falle von individuellen Vorteilen sprechen konnte, diese sich dennoch 
einer quantitativen Schatzung entziehen. 

Die erste Einwendung brauche ich nur kurz zu beantworten. FaBt man 
den Staat als einen iiber den Individuen stehenden Organismus ani, des sen 
wirtschaftliche Bediirfnisse durch die Steuerleistungen der Staatsbiirger gedeckt 
werden, dann ist es gewiB vollig konsequent, den Anteil der einzelnen Individuen 
an dieser Befriedigung des Staatsbedanes zu verneinen. Aber in diesem Falle 
geht man von einer metaphysischen Konstruktion aus, die in der Wirklichkeit 
keine Stiitze findet. Wenn man anderseits mit "Staatsorganismus" die Gesamt
heit aller Staatsbiirger meint, muB man dieselbe als Trager des Staatsbedarles 
betrachten. Damit hat man auch zugegeben, daB die Befriedigung dieser Staats
bediinnisse in letzter Hand den einzelnen Individuen, welche zusammen den 
Staat bilden, zugute kommt. Dnd fiir die Ausgestaltung einer individualistischen 
Steuertheorie geniigt diese Pramisse vollkommen. Man kann dann freilich 
verschiedenerlei Ansichten dariiber hegen, ob ein eigentlicher Artunterschied 
zwischen den Bediirfnissen, die dumh staatliche Fiirsorge befriedigt werden, 
und den privatwirtschaftlichen Bediirfnissen vorliege oder ob der Dnterschied 
eigentlich nur in der Art und Weise, diesen Bediinnissen zu entsprechen, zu 
finden seil). Voneinander in diesem Problem abweichende Meinungen diinen 
jedoch nicht die gemeinsame Grundanschauung verdecken, daB die Eniillung 
der Staats~ oder Kollektivbediirfnisse auch dem einzelnen eine Art Befriedigung 
bieten muB. Wenn man die Fiktion des Staates als eines iiber den Individuen 
stehenden Organismus fahren laBt, dan man nicht von den "allgemeinen Vor
teilen" der staatlichen Tatigkeit wie von in der Luft schwebenden guten Geistern 
reden, sondern man muB anerkennen, daB diese Vorteile in einer gewissen 
Interessenforderung der physischen Personen, die den Staat bilden, bestehen. 

Die andere Einwendung, daB die Vorteile, die dem einzelnen durch die 
Tatigkeit des Staates zugute kommen, sich einer exakten quantitativen Schatzung 
entziehen, scheint mehr fiir sich zu haben. Denn fragt man irgendeinen Steuer
trager, wie hoch er die Vorteile schatzt, die er durch die Staatsleistungen im 
allgemeinen oder besonderen genieBt, so wird er wahrscheinlich die Antwort 
schuldig bleiben. Trotzdem dan behauptet werden, daB eine derartige individuelle 
Bewertung nicht nur moglich ist, sondern geradeso wie anderen wirtschaftlichen 
Handlungen auch der Besteuerung zugrunde liegt. 

In diesem sowie in allen iibrigen Fallen kann jedoch nicht der Totalnutzen, 
sondern nur der Grenznutzen zum Gegenstand einer exakten Schatzung werden. 
Ware die staatliche Tatigkeit derart unteilbar, daB ihre Kosten weder vermindert 
noch erhoht werden konnten - bei einer Verminderung wiirde sie aufhoren, 
bei einer Erhohung dagegen wiirde sie auch nicht besser fungieren -, dann 
konnte man nur von dem Totalnutzen der Staatstatigkeit sprechen. Dnd dieser 

1) Vgl. Die Gerechtigkeit der Besteuerung, S. 51ff., in welcher Arbeit ich ala 
Stiitze der letztgenannten Auifassung u. a. angefiihrt habe, daB etlichen wirtschaft
lichen Bediirfnissen bisweilen durch staatliche, bisweilen aber durch private Fiirsorge 
entsprochen wird, ohne daB sich der Charakter dieser Bediirfnisse verandert. Meine 
Kritiker dagegen haben sich im allgemeinen zu der erstgenannten Auifassung bekannt. 
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Nutzen ist in den meisten Fallen so groB,daB das einzelne Individuum fiir den
selben sogar alles, was es besit~t, auch sein Leben, zu opfern gewillt ist. Der 
Nutzen kann also nicht mit einem exakten Geldbetrage bewertet werden. In 
diesem FaIle wiirde eine rein okonomische Analyse der Besteuerung nach privat
wirtschaftlichem Muster nur zu sehr unbestimmten Ergebnissen gelangen. Es 
ist deswegen fiir die Steuertheorie von auBerordentlicher Bedeutung, daB die 
Kosten der staatlichen Leistungen einen variablen Faktor darstellen. Wenn 
in einem gegebenen FaIle die staatlichen Ausgaben um 10 % herabgeset~t wiirden, 
brauchte der Staat deswegen noch nicht mit seiner Tatigkeit aufzuhOren, sondern 
konnte dieselbe nur in weniger wirksamer Weise organisieren. Wenn aber ander
seits der Staat eine Aufbesserung seines Budgets um 10 % erhielte, so ware natiir
lich dieses Geld nicht nutzlos hinausgeworfen, sondern wiirde zu allerlei Ver
besserungen der Staatsverwaltung angewendet werden. Diese bei einer suk
zessiven Erhohung der Staatsausgaben verhaltnismaBig geringen Nutzenzuschiisse 
machen den Grenznutzen der Staatsleistungen aus und konnen von dem ein
zelnen Individuum einigermaBen in Geld bewertet werdenl ). 

DaB eine derartige Schatzung moglich ist, wird am besten durch ein konkretes 
Beispiel veranschaulicht. Lege demselben Manne, der auf die Frage, wie hoch 
er die Staatsleistungen schatze, keine Antwort geben konnte, eine Reihe ver
schiedener Vorschlage zur Ordnung irgendeines Zweiges der offentlichen Tatig
keit, z. B. der Armenpflege, vor. Der billigste dieser Vorschlage wiirde dem Manne 
eine Steuer von 50 Mark auferlegen. ein etwas besserer eine Steuer von 60 Mark 
und jeder weitere noch bessere Vorschlag wiirde ihn eine Mehrausgabe von 
10 Mark kosten. Mache ihm die Vorteile jedes Vorschlages klar und laB ihn iiber
legen, fiir welche Losung er sich entscheiden wolle. Er wird zwar nur schwer 
die Frage beantworten konnen, sich aber doch schlieBlich fiir einen bestimmten 
Vorschlag aussprechen, von dem er sich im Verhaltnis zu den Kosten die groBten 
Vorteile erhofft. Der von ihm gewahlte Vorschlag moge z. B. derjenige sein, 
welcher ibn 70 Mark kostet. Kann man da nicht voraussetzen, daB der be
treffende Mann den NutzenzuschuB, den ihm der Vorschlag a 70 Mark gegeniiber 
dem a 60 Mark bietet, hoher als 10 Mark einschatzt, wahrend er den Unterschied 
zwischen den Vorschlagen a 80 und a 70 Mark niedriger als 10 Mark bewertet 1 
Natiirlich will ich damit nicht sagen, daB er den Wert der Vorschlage wirklich 
objektiv beurteile. Unser Mann laBt sich dabei vielleicht von politischen Vor
urteilen leiten oder steht zu sehr unter dem Einflusse seiner Mitbiirger. Ware 
er vollig mit der Frage vertraut, so wiirde er vermutlich anders urteilen. Es 
ist hier nur von dem Werte die Rede, den er unter gewissen gegebenen Voraus
setzungen den betreffenden Staatsleistungen beimiBt. 

Wenn Anhanger einer individualistischen Steuertheorie von den Vorteilen 
der Staatsleistungen fiir die einzelnen Steuertrager wie von bestimmten Quanti
taten sprechen, so meinen sie diese eben erwahnten Grenzwerte, die man im 

1) Vgl. SAX: Die Wertungstheorie der Steuer, S. 230: "Man kann wohl ver
achiedene Grade der Zwecksetzungen unterscheiden je nach dem groBeren oder 
geringeren MaBe von W ohlfahrt, das erreicht wird, und man kann diesen die ver
schiedenen Mengen der erforderlichen Leistungsgiiter gegeniiberstellen. Aber es 
besteht dann doch immer nur die Beziehung je zwischen einem Zweck und einem 
bestimmten Mittel. Das fiihrt zu einer Erkenntnis, daB die Sachlage, welche die 
Basis der Grenznutzentheorie bildet, hier nicht vorhanden iat. Und das bedeutet: 
Es kann nicht von Grenznutzen, sondern nur von Totalnutzen die Rede sein." SAX 
hat hier iibersehen, daB der ZuschuB an Totalnutzen, den eine alternative Losung 
herbeifiihrt, im Verhaltnis zu einer anderen, etwas billigeren, eben ala der Grenz
nutzen der Staatsauallaben bezeichnet werden kann. 
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Urteile der einzelnen erkennt, falls man ihnen unter gegebenen Voraussetzungen 
verschiedene Losungen einer Steuerfrage zur Wahl vorlegt. Trotzdem die meisten 
Steuertrager niemals in Gelegeuheit kommen, eine derartige Wahl zu treHen, 
und sich daher der Bewertung, die sie gegebeneufalls ihrem Urteile zugrunde 
legen wiirden, nicht bewuBt sind, stellen diese Werte dennoch nicht ganz unbe
kannte Quantitaten dar. Sie konnen namlich theoretisch als ein Resultat der
jenigen Faktoren konstruiert werden, die in jedem gegebenen Falle die Wertung 
bestimmen wiirden1). Man findet diese Faktoren durch eine Analyse des 
Wertungsvorganges. 

Die meisten offentlichen Ausgaben bringen in erster Hand dem Steuer
trager und seiner Familie rein personliche Vorteile. Das Rechtswesen schutzt 
sein Leben und Eigentum und bietet ihm die Voraussetzung zum Betrieb eines 
geordneten Erwerbes. Auch die meisten Kulturausgaben bedeuten fur ihn in 
vieler Hinsicht einen unmittelbaren Nutzen; so kommt z. B. das Unterrichts
wesen sowohl ihm selbst als auch seiner Familie zugute, erleichtert ihm durch 
die Hebung der allgemeinen Volksbildung die Moglichkeit, seine kulturellen 
Bediirfnisse zu befriedigen, und fordert sogar seine Erwerbstatigkeit. Meistens 
kann man, wie gesagt, einen derartigen rein personlichen Nutzen, den alle Staats
burger genieBen, konstatieren. Aber in gewissen Fallen kommt der personliche 
N utzen nur der einen oder anderen Bevolkerungsgruppe zugute. Eine kleine, 
aber machtige Gruppe kann ja, wie dereinst in den Zeiten der Autokratie, die 
Staatsmittel zur Deckung ihrer eigenen Auslagen (teure Hofhaltung u. dgl.) 
anwenden, welche Bediirfnisbefriedigung keineswegs der uberwiegenden Mehrzahl 
der Staatsbiirger zum Vorteile gereicht. Aber auch die Bediirfnisse einer wirt
schaftlich schlecht gestellten Klasse konnen auf Kosten der Allgemeinheit gedeckt 
werden. Die Ausgaben fiir die Armenpflege bieten deren NutznieBern eine 
unmittelbare personliche Befriedigung, wahrend dadurch die Wohlfahrt der 
ubrigen Staatsbiirger nicht direkt beriihrt wird. 

Die Vortelle, welche die Staatsleistungen dem einzelnen bringen, sind jedoch 
nicht ausschlieBlich von derartig personlicher Art, sondern bestehen auch darin, 
daB sein altruistisches Interesse, auch andere Menschen im Genusse gewisser 
materieller oder geistiger W ohltaten zu sehen, beriicksichtigt wird. Als Beispiel 
konnen wir wieder die Ausgaben fiir die Armenpflege heranziehen. Diese Aus
gaben sind auch fiir diejenigen Mitglieder der Gesellschaft von Vorteil, die nicht 
Armenunterstutzung genieBen. indem sie namlich den Willen der W ohlhabenderen 
erfiillen, ihre yom Gluck stiefmutterlich behandelten Mitbiirger nicht verhungem 
zu lassen. Diese altruistischen Beweggriinde, die sich stets roehr oder weniger 
geltend machen, schmelzen oft mit den egoistischen zusammen, wobei ein ziemlich 
undiHerenziertes Interesse fiir die "allgemeine Wohlfahrt" der Nation oder der 
Gemeinde entsteht. Die individuelle Bewertung der Staatsleistungen besteht 
dann darin, daB der einzelne sein Interesse an dem von ihnen bewirkten Zuschusse 
zur allgemeinen Wohlfahrt in Geld schatzt. Wenn die Gegner der individua
listischen Steuertheorie hervorheben, die Vorteile der staatlichen Tatigkeit 

1) Die Grundlage der individualistischen Steuertheorie besteht jedoch nicht, 
wie deren Kritiker geltend machen wollten (vgl. z. B. SAX: Die Wertungstheorie, 
S. 227), in einer so wirklichkeitsfremden Annahme, jeder Steuertrager sei sich 
personlich des Wertes bewuBt, den jeder Zweig der Staatstatigkeit fUr ihn besitzt. 
Der Grundgedanke ist, wie gesagt, nur der, daJl der Steuertrager, wenn man ihm 
verschiedene V orschlage vorlegt, imstande ist, dieselben dermaJlen zu bewerten, 
daJl er einen von ihnen als den vorteilhaftesten wahlt, und daJl man, von gewissen 
auJleren Faktoren ausgehend, einigermaJlen beurtellen kann, wie hoch sich dieser 
Wert unter gegebenen V orau8setzungen belaufen wiirde. 
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seien allgemeiner Natur, dann diirften sie gerade die eben besprochene Tatsache 
meinen, daJ3 den Vortellen des e~elnen nicht nur rein personlicher, sondern 
auch altruistischer und idealer Oharakter 74ukommt. Gegeniiber der Auslegung 
der individualistischen Theorie, die ich hier gegeben habe1), hiilt also die genannte 
Einwendung nicht standS). Die Theorie ist tatsachlich nicht in dem Sinne indi.f 
vidualistisch, daB sie nur mit greifbaren personlichen Vortellen aus der allge
meinen Tatigkeit rechnen wiirde, sondern in dem Sinne, daB sie bei der Analyse 
der Handlungen, die diese Tatigkeit ausmachen, physische Individuen zum 
Ausgangspunkt wii.hlt3). 

Wir konnen nun feststellen, welche Faktoren die individuelle Wertung 
der offentlichen Leistungen bestimmen. In dem MaBe, in welchem der einzelne 
daraus materielle Vortelle, d. h. eine VergroBerung seines Einkommens oder 
Vermogens, bezieht, beruht der Wert der Leistungen auf ihrer Grenzproduktivitat, 
je nachdem sie vom Individuum geschatzt wird. Um gewisse materielle Vortelle 
zu erhalten, ist der einzelne sicherlich nicht willig, mehr Geld zu opfern, ala 
diese wert sind. In dem MaBe anderseits, in dem die staatliche Tatigkeit dem 
einzelnen subjektive Vortelle bringt - entweder solche unmittelbare persanliche 
Vortelle, die er durch den Besuch von Kirchen, Museen, offentlichen Garten 
u. dgl. genieBt, oder solche ideale und altruistische Vortelle, die seinem Wunsche, 
die Staatsleistungen mochten auch anderen Individuen niitzen oder gemeinsame 
hohere Interessen verfolgen, Rechnung tragen -, beruht seine in Geld aUS2<U
driickende Schatzung der Staatstatigkeit teils auf seinem eigenen Interesse 
fiir die betreffenden Nutzleistungen, teils auf der Moglichkeit, ein gewisses 
Interesse in Geld umzusetzen, also auf seiner wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit. 
Bei gleichem Interesse steht die Schatzung in direktem Verhaltnis zur Leistungs
fahigkeit und bei gleicher Leistungsfahigkeit in direktem Verhiiltnis zum Interesse. 
Aber da die Unterschiede zwischen den Interessen der e~elnen Individuen 
weniger bedeuten als die zwischen ihrer Leistungsfahigkeit, muB dieselbe ala der 
wichtigste wertbestimmende Faktor und das Interesse als ein in gewissem MaBe 
modifizierender Faktor betrachtet werden. Die Geldbewertung der materiellen 
und der subjektiven Vortelle erfolgt also nach ganz verschiedenen Grund
satzen. In beiden Fallen kommt auBerdem noch ein gemeinsamer variabler 

1) In meiner genannten Arbeit habe ich, wie aus dem Millverstandnis meiner 
Kritiker zu schlieBen ist, vielleicht nicht geniigend scharf hervorgehoben, daB die 
Vorteile des einzelnen aus der staatlichen Tatigkeit auch die Forderung seiner 
altruistischen und idealen Interessen in sich bergen. Ich habe jedoch diese Tatsache 
kIar angedeutet. Vgl. z. B. S. 142: "Offenbar soli bei der Besteuerung nicht (nur) 
<las egoistische Interesse fUr das Einzelwohl, sondem auch das altruistische Interesse 
fUr das W ohl der Gesamtheit berlicksichtigt werden." 

2) Vgl. PECK, W. H.: Taxation and Welfare, New York, 1925, wo im Zusammen
hang mit einer wohlwollenden Erwahnung meiner Arbeit gegen dieselbe folgender 
Einwand erhoben wird (S.33): "LINDAHL'S conclusions are stated in the form of 
individual benefit, but as we shall attempt to explain later, his arguments are valid 
only to the end of group benefit." Die Frage ist, ob hier wirklicher Unterschied 
zwischen den Begriffen "Individual benefit" und "Group benefit" vorliege. Mit 
"Individual benefit" meine ich in den meisten Fallen den Wert, den das Individuum 
den allgemeinen Vorteilen beimiBt, und PECK diirlte mit "Group benefit" genau 
dasselbe gemeint haben. 

8) Die Individuen werden dabei nicht ala isolierte Einzelwesen betrachtet, 
sondem ala Gese1lschaftsmitglieder mit all dem, was dieser Begriff hinsichtlich ihrer 
gemeinschaftlichen Beziehungen in sich schlieBt. DaB die Gese1lschaft noch mehr 
ala die Summe derartiger Gesellschaftsmitglieder darstellen solie, ist das mystische 
Postulat, das die Grundlage der organischen Staatstheorie bildet. 
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Faktor hinzu, namlich die groBere oder geringere Fahigkeit des einzelnen, die 
wirklichen Vorteile irgendeiner staatlichen Leistung zu beurteilen. Da er den 
verwickelten Zusammenhang der Dinge nicht zu durchschauen vermag, muB 
er sich gewohnlich darauf beschranken, den Wert der Vorteile aufs Geratewohl 
zu beurteilen. Dabei laBt er sich auBerordentlich von seinen Mitmenschen 
beeinflussen. Die individuelle Bewertung ist also eine sehr komplizierte Sache. 
Sie ist eine Funktion vieler Faktoren. Wenn aber diese in einem gegebenen 
Faile bekannt sind, kann man die GroBe des individuellen Wertes berechnen. 
In diesem Sinne hat man also recht, von den individuellen Vorteilen der staat
lichen Tatigkeit wie von bestimmten Wertbetragen zU reden. 

DaB diese individuellen Werte nicht als fingierte Quantitaten ohne reale 
Bedeutung betrachtet werden diirfen, sondern daB ihnen fiir die Ausgestaltung 
des Steuerwesens entscheidende Wichtigkeit zukommt, geht teils daraus hervor, 
daB die Verteilungsnorm, die bei der Besteuerung angewendet wird, im groBen 
und ganzen in "Obereinstimmung mit ihnen ausgearbeitet ist, teils daraus, daB 
sie letzterhand den tatsachlichen Beschliissen iiber die GroBe der Staatsausgaben 
und die Totalsumme der Steuern zugrunde liegen miissen. Diese beiden Fragen 
sind noch umstritten und bediirfen einer naheren Untersuchung. Die erste 
wird im nachsten Abschnitte behandelt; iiber die zweite lasse ich hier einige 
Betrachtungen folgen. 

Die Hohe der Staatsausgaben ist, wie ich £ruher gezeigt habe, nicht eine 
im vorhinein gegebene Sache, sondern bildet tatsachlich eines der wichtigsten 
Probleme des Staatshaushaltes. Insofern sich die Anhanger der organischen 
Staatstheorie mit diesem Problem befassen, stent sich dessen Losung auf folgende 
Weise dar: Gewisse Organe der Staatsverwaltung beurteilen die GroBe der staat
lichen Bediirfnisse im Verhaltnis zU derjenigen der privatwirtschaftlichen und 
lassen die Deckung der erstgenannten so weit gehen, als die allgemeinen Vorteile 
dieser Bedarfsdeckung die individuellen Opfer kompensieren, welche die Ein
schrankung der privaten Bediirfnisse durch die Besteuerung mit sich bringt. 
Das laBt sich natiirlich sagen, aber die Frage ist nun, was diese wirtschaftliche 
Erwagung eigentlich bedeuten solI. Die gewohnliche Anschauung ist wohl die, 
daB in jedem gegebenen FaIle, wenn es sich um eine Erweiterung irgendeines 
Zweiges der Staatstatigkeit handelt, die allgemeinen Vorteile in die eine Wag
schale gelegt werden und aIle individuellen Opfer, welche die Besteuerung auf
erlegt, in die andere. Eine nahere Vberlegung diirfte jedoch zu dem Ergebnisse 
fiihren, daB eine derartige Abwagung zumeist schon deshalb als Unrling angesehen 
werden muB, weil es kaum moglich ist, aile individuellen subjektiven Steuer
opfer zu summieren: Die Summe dieser vielen schwer bestimmbaren Opfer hat 
kaum einen faBbaren Sinn. Die Schatzung des Steuerdruckes diirfte in 
der Regel nur vom Standpunkte des einzelnen Individuums aus geschehen. 
Aber daraus folgt, daB auch die "allgemeinen Vorteile", die dem Steuerdruck 
entsprechen sollen, nur vom Standpunkte des einzelnen bewertet werden. 
So erhalt der wirtschaftliche Kalkiil in vorliegendem Fall einen iiberwiegend 
individuellen Charakter, der Wert der Staatstatigkeit, vom Standpunkt eines 
einzelnen Steuertragers aus geschatzt, wird dem individuellen Steueropfer gegen
iibergestelltl). 

1) Dies muB urn so mehr hervorgehoben werden, als SAX, von der Darstellung 
WICKSELLS ausgehend, zu der Auffassung gelangt ist, die individuelle Steuertheorie 
setze eine Schatzung des Gesamtnutzens und des Gesamtop£ers voraus! Vgl. "Die 
Wertungstheorie", S. 228: "Das fiihrt zu einem Selbstwiderspruch der Theorie: 
Der Beweis fUr die individuelle Me1lbarkeit des Nutzens der Staatstatigkeit beruht 
auf der Annahme der Notwendigkeit einer Schatzung von Gesamtnutzen und Gesamt-
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Damit ist nicht gesagt, dall die Manner , die bei der Ausiibung des Besteuerungs
rechtes die Entscheidung in der Hand haben - z. B. die Mitglieder des betreffenden 
Reichstagsausschusses - in erster Linie die Vortelle mit ihren eigenen Steuer
opfern vergleichen. Wahrscheinlich werden sie den finanziellen Kalkiil von 
dem Standpunkt irgendeines Durchschnittsbiirgers aus vornehmen. An der 
Hand der Faktoren, welche die Bewertung beeinflussen, versuchen sie eine 
Vorstellung davon zu erhalten, inwieweit ihm die Vortelle der Staatsleistungen 
fiir sein Steueropfer eine Kompensation darbieten. Dall diese Schatzung nicht 
von krall egoistischer Art ist, sondern aullerordentlich unter dem Einflusse 
verschiedener altruistischer und idealer Beweggriinde steht, geht aus der vorher
gehenden Erorterung hervor. Welche Person man sich als Subjekt der betreffenden 
Schiitzung denkt, spielt eigentlich keine so grolle Rolle, da die Vertellung der 
Steuerlast wenigstens fiir gewisse Gruppen der Bevolkerung einigermallen im 
Verhiiltnisse zu der individuellen Bewertung erfolgen diirfte; soweit dies der 
Fall ist, fiihrt namlich der finanzielle Kalkiil zu demselben Resultat hinsichtlich 
der Hohe der Staatsausgaben, von welchem individuellen Standpunkt aus man 
denselben auch vornehmen mag. 

Wenn unsere "Oberlegung richtig ist, wiirden also die individuellen Werte, 
die wir friiher analysiert haben, auf die Weise fiir die tatsachliche Hohe der 

opfer; die wirtschaftliche Konsequenz der MeBbarkeit des individuellen Nutzens, 
das ist die individuelle Preisbestimmung nach dem Grenznutzen, hebt jedoch die 
vorausgesetzte Gesamtschatzung auf." Der Sinn der betreffenden Ausfiihrungen 
WICKSELLS (Finanztheoretische Untersuchungen, S. 82 ff.) ist wohl eigentlich nur 
der, die Inkonsequenz zu zeigen, die man begeht, wenn man die MeBbarkeit des 
individuellen N utzens leugnet, aber gleichzeitig annimmt, die allgemeinen V orteile 
seien meBbar. WICKSELL hat aber damit nicht gesagt, daB eine derartige allgemeine 
Abschatzung eine notwendige Voraussetzung fUr die MeBbarkeit des individuellen 
Nutzens sei, welcher fUr ihn im Gegenteil das primar Gegebene ist. Und ich selbst 
glaube, wie gesagt, nicht einmal an die Moglichkeit einer derartigen Gesamt
abschatzung. 

Dieses MiJlverstandnis hat SAX zu einer fehlerhaften Auslegung verleitet. 
Er fahrt namlich fort: "Es muB aber doch wohl einen Grund gegeben haben, aus 
welchem von der Gesamtschatzung ausgegangen wird. Wir finden ihn in der von 
den Autoren festgehaltenen Meinung, daB erst yon der auf diese Weise bestimmten 
Gesamtsteuersumme die Steuer des einzelnen im Wege der gerechten Verteilung 
gefunden werde. Man wird nicht umhin konnen, darin eine Unvereinbarkeit der 
Gedanken zu erblicken. Wenn in dem erkennbaren und erkannten Grenznutzen ein 
bestimmtes wirtschaftliches MaB fUr die Steuer jedes einzelnen gegeben ist, so bedarf 
es doch der relativen Steuerausteilung uberhaupt nicht, da die absolute Hohe der 
Steuer schon durch jenes Mall bestimmt ist. In einer Grenznutzentheorie der Steuer ist 
fUr die relative Steuerausteilung kein Platz!" Die Ansichten, die SAX hier WICKSELL 
und mir zuschreibt, kann ich nicht anerkennen, sondern ich stimme vollig mit dem 
Gedanken uberein, den die letzten zwei Satze ausdriicken, namlich daB es, wenn 
die Frage nach der absoluten Hohe der Besteuerung in nbereinstimmung mit dem 
individuellen Grenznutzen gelost worden ist, keiner besonderen Gerechtigkeits
grundsatze fUr die Verteilung der Besteuerung bedarf. Der eigentliche Grundgedanke 
in WICK8ELLS und meiner Darstellung ist, wie in folgendem Abschnitte naher gezeigt 
werden soil, gerade der, daB die Losung der Frage nach der Hohe der Besteuerung 
auch die Losung des Problems ihrer Verteilung mit sich bringt. Jedoch hindert 
dies nicht, daB die Verteilung, die dabei zustande gekommen ist, in einem 
Grundsatz ausgedruckt werden kann, der als praktisches Hilfsmittel bei der Durch
fiihrung der richtigen individuellen Steuerhohe in den ubrigen Fallen zu dienen 
vermag. Die praktische Losung der Frage nach der Hohe der Besteuerung wird 
namlich erleichtert, wenn man schon im vorhinein die Steuerverteilung kennt, 
die mit dieser Losung verkniipft ist. 
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Besteuerung Bedeutung erlangen, daB diejenigen Personen, welche die ent
scheidenden Beschliisse fassen, ihre Auffassung dieser Werte ihrem fina~iellen 
Kalkiilz;ugrunde legen. Natiirlich konnen die Betreffenden dabei auch unrichtig 
abschatzen. Sie konnen z. B. ein groBeres Interesse an irgendeiner Erweiterung 
der Staatstatigkeit annehmen, als tatsachlich vorhanden ist. Aber in diesem 
FaIle lehnt sich die Allgemeinheit dagegen auf und die tatsachlichen Bewertungen 
treten auf die eine oder andere Weise zutage. So werden die betreffenden Staats
manner auf ihre Irrtiimer aufmerksam gemacht. Von groBer Bedeutung ist 
hiebei der Druck, der durch die offentliche Meinung, die sich in der Presse 
ausspricht, ausgeiibt wird. Und den letzten Ausschlag geben die Stimmen der 
Wahler. Bisweilen kann ja die Losung einer bestimmten Budgetfrage - z. B. die 
Verteidigung betreffend - bei den allgemeinen Wahlen fiir den Reichstag den 
wichtigsten Programmpunkt der Parteien ausmachen. Wenn in diesem Fall ein 
Wahler eine bestimmte Losung der Frage durch seine Stimme unterstiitzt, gibt er 
dadurch gewissermaBen seine eigene Bewertung kund und da das Wahlresultat 
natiirlich die tatsachliche Losung der Budgetfrage beeinfluBt, wird diese also auf 
den individueIlen Bewertungen direkt aufgebaut. Wir findensomit, daB es zwischen 
den individueIlen Wertschatzungen der Staatsleistungen und den tatsachlichen 
Beschliissen iiber die Rohe der Besteuerung sowohl indirekte als auch direkte 
Bindeglieder gibt. 

Die angefiihrten Konstruktionen werden vielleicht manchem wirklichkeits
fremd erscheinen. Es liegt ja die Einwendung nahe, daB, wenn iiber die Aus
dehnung der Staatstatigkeit beschlossen wird, derartige Kalkiile meistens nicht 
vorkommen. Und es ist ja auch wahr, daB die Budgetfragen tatsachlich oft 
nur auf der Grundlage eines allgemeinen Empfindens entschieden werden, 
inwieweit die Vorteile groBer als die Steueropfer seien. Analog verhiilt es sich 
in der Privatwirtschaft. Auch da wagt der einzelne nicht den Grenznutzen 
jeder Ausgabe ab, sondern er handelt mehr nach einem allgemeinen Empfinden, 
wieviel er sich in jedem Falle leisten konne. Aber geradeso wie dieses Gefiihl 
im groBen und ganzen auf hergebrachter Erfahrung beruht, wie man sein Ein
kommen zur Erzielung des groBtmoglichen Nutzens verwenden konne, also 
von Uberlegungen hinsichtlich der GroBe des N utz;ens in den betreffenden Fallen 
ausgeht, so trifft es auch im Staatshaushalte zu, daB das Empfinden, wie weit 
man in jedem FaIle gehen diirfe, in letzter Linie auf individuellen Kalkiilen 
von Nutzen und Opfer basiert. DaB diese Kalkiile oft auBerordentlich von 
politischen Ideen und Vorurteilen abhangen - genari so wie sich der einzelne 
bei seinen privaten Ausgaben sehr von der Randlungsweise seiner Mitmenschen 
leiten laBt -, beeintrachtigt nicht die Giiltigkeit des Gesagten. 

Bei einer griindlichen Analyse dieser Frage muB man daher auf die friiher 
erorterten individuellen Bewertungen als die letzten bestimmenden Faktoren 
stoBen. 

Inwieweit konnen Rohe und Verteilung der Besteuerung aus 
allgemeinen wirtschaftlichen Grundsatzen erklart werden ~ 

Die Grundprobleme des Staatshaushaltes sind, streng genommen, folgende 
vier: Welche Bediirfnisse werden durch offentliche Giiter gedeckt ~ Wenn eine 
20ur Deckung eines bestimmten Bedarfes vorgesehene Summe zu demselben 
Zweck auf verschiedene Weisen verwendet werden kann, welche derselben 
wird man wahlen ~ Wie hoch belaufen sich die Totalkosten jedes Zweiges der 
Staatswirtschaft ~ Und wie verteilen sich diese Kosten auf die Steuertrager ~ 

Wenn die letzten zwei Fragen gelOst worden sind, dann bietet die L6sung 
der ersten zwei keine groBeren prinzipiellen Schwierigkeiten mehr. Kann irgend-

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 19 
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eine Staatsaufgabe auf mehrere verschiedene Weisen verwirklicht werden, so wird 
die Wahl zwischen ihnen prinzipiell folgendermaBen getroffen: Man konstruiert 
fiir jede derselben die Gleichgewichtslage fiir die Rohe und Verteilung der 
Besteuerung; diejenige Losung, welche samtlichen Parteien die groBten Vorteile 
bringt - wobei diese mit dem MaBstabe gemessen werden, der der herrschenden 
Machtkonstellation entspricht -, wird dann natiirlich den ubrigen Alternativen 
vorgezogen werden. Und die Frage, welche Bedurfnisse durch staatliche Fiirsorge 
befriedigt werden sollen, kann in analoger Weise gelost werden: Wenn diejenige 
Losung, welche sich in einem gegebenen Fall als die beste Art der Bedarfsdeckung 
auf Staatskosten erweisen wiirde, groBere Nettovorteile bietet als durch privat
wirtschaftliche Tatigkeit erreicht werden konnen, dann wird der betreffende 
Bedarf durch staatliche Fiirsorge gedeckt, sonst nicht. 

Wir sehen daher von diesen zwei Fragen ab, mit denen gewiB viele inter
essante Probleme verknupft sind, und nehmen an, daB es sich um eine gegebene 
Staatstatigkeit handelt, deren Totalkosten festgestellt und auf die Steuertrager 
verteilt werden sollen. Da die Verteilungsfrage die meist umstrittene ist, 
erwahlen wir sie zum Ausgangspunkt unserer Betrachtung. Und hinsichtlich 
der Steuerverteilung wenden wir unsere Aufmerksamkeit sogleich ihrem am 
meisten auffallenden Charakteristikum zu: Die Steuerbetrage sind nicht fUr 
alle Steuertrager die gleichen, sondern stehen gewohnlich in gewissem Verhaltnis 
zum Einkommen. W orauf beruht dies 1 

Die Frage ist auf verschiedene Weise beantwortet worden. Gewohnlich 
weist man auf das Moment im Staatshaushalt hin, das dessen wichtigsten Unter
schied gegenuber der Privatwirtschaft bedeutet, namlich auf das Zwangsmoment. 
Demzufolge konnen die Beitrage der StaatsbUrger ZU der Deckung der Staats
ausgaben nach der Leistungsfahigkeit abgestuft werden. Diese Antwort ist 
zwar nicht direkt fehlerhaft, da das Zwangsmoment zweifellos der tatsachlichen 
Steuerverteilung seinen Stempel aufdruckt; aber sie ist zumindest unvoll
standig. Dies geht daraus hervor, daB man auch von rein wirtschaftlichem 
Standpunkt aus zu einer Erklarung der Preisdifferenzierung gelangen kann, 
welche die Besteuerung darstellt. Wichtige Parallelerscheinungen ZU derselben 
konnen namlich auch im privatwirtschaftlichen Leben nachgewiesen werden, 
wo das Zwangsmoment fehlt. 

Hiemit ist die Tatsache gemeint, daB in den meisten privatwirtschaftlichen 
Unternehmungen gewisse Kosten nicht auf die erzeugten Produkte spezifiziert 
werden konnen, also nicht "Grenzkosten" im gewohnlichen Sinne des Wortes 
sind, sondern als gemeinsame Kosten der gesamten erzeugten Produkten
menge aufgefaBt werden mussen. Diese Kosten werden freilich in manchen 
Fallen gleichmaBig auf aIle Produkte verteilt. Aber in allen Fallen, in 
welchen man es tun kann, bricht man mit diesem Prinzip und wendet statt 
dessen ein anderes an, namlich das, jede Ware oder Leistung, so viel als diese 
zu tragen vermag, zu belasten, d. h. die Wertschatzungen der Konsumenten 
fUr den Anteil der Produkte an den gemeinsamen Kosten den Ausschlag geben 
zu lassenl ). Starke wirtschaftliche Krafte wirken in dieser Richtung. Durch 
die Preisdifferenzierung wird eine Erweiterung der Produktion ermoglicht, 
durch welche man die Vorteile des GroBbetriebes genieBt. Und in manchen 
Fallen, in denen verschiedene Produkte in durch die technischen Verhaltnisse 
bedingten, zueinander proportionierten Mengen erzeugt werden, ist die Preis
differenzierung auBerdem eine notwendige Voraussetzung fUr das Zustande-

1) Fiir eine eingehendeAnalyse hierhergehorenderProbleme siehe CLARK, J. M.: 
Studies in the Economics of Overhead Costs. Chicago, 1923. 
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kommen des Gleichgewichtes zwischen Angebot und Nachfrage betreffend 
samtlicher Produkte. 

Da der letztgenannte Fall in diesem Zusammenhang der wichtigste ist, 
will ich ihn durch ein konkretes Beispiel veranschaulichen1). Das Ergebnis 
der Baumwollproduktion besteht, in Gewicht gerechnet, ungefahr aus einem 
Drittel Rohbaumwolle und zwei Dritteln Baumwollsamen. Die gesamte jahr
liche Baumwollproduktion der Vereinigten Staaten wird auf etwa 10 Millionen 
Tonnen geschatzt, namlich 3 Y3 Millionen Tonnen Rohbaumwolle und 62/ 3 Millionen 
Tonnen Baumwollsamen, und die Gesamtkosten hiefiir konnen auf 960 J\lIillionen 
Dollar veranschlagt werden. Bei der Preisbildung der Produkte verteilt sich 
diese Kostensumme nicht gleichmaBig auf jede erzeugte Tonne - was, ohne 
Riicksicht darauf, ob es sich um Rohbaumwolle oder Baumwollsamen handelt, 
96 Dollar pro Tonne ausmachen wiirde -, sondern auf jede Tonne Rohbaum
wolle entfallt ein ungefahr zehnmal so groBer Anteil der gemeinsamen Kosten 
als auf jede Tonne Baumwollsamen. Der Preis betragt also fiir die Rohbaum
wolle zirka 240 Dollar pro Tonne, fiir den Baumwollsamen dagegen nur zirka 
24 Dollar pro Tonne; auf 3 Ya Millionen Tonnen Rohbaumwolle entfallen also 
beilaufig 800 Millionen Dollar und auf 62/ 3 Millionen Tonnen Baumwollsamen 
ungefahr 160 Millionen Dollar. Dies beruht natiirlich darauf, daB die Rohbaum
wolle fiir die Konsumenten hoheren Wert als der Baumwollsamen besitzt. Setzte 
man den Preis fiir beide Produkte gleich hoch an, so iiberstiege die Nachfrage 
nach der Rohbaumwolle deren Angebot, wahrend das Angebot an Baumwoll
samen iiber die Nachfrage nach diesem hinauswiichse, wenn nicht die 
Gesamtproduktion beider Produkte wesentlich eingeschrankt werden wiirde. 
Nur durch eine Preisdifferenzierung wird es moglich sein, das Gleichgewicht 
zwischen Angebot und Nachfrage betreffs beider Produkte herzustellen. 

Auch bei der Besteuerung liegt ein Fall gemeinsamer Kosten vor. Die 
offentlichen Ausgaben, die durch Steuern gedeckt werden, konnen ja nicht 
auf jedes Individuum spezifiziert werden, sondern sie stellen Leistungen dar, 
die allen oder wenigstens einer Mehrzahl Staatsbiirger zugute kommen. Diese 
Ausgaben bezeichnen also gemeinsame Kosten zur Deckung bestimmter Bediirf
nisse der Gesellschaftsmitglieder. Wir haben friiher gezeigt, daB der in Geld 
ausgedriickte Wert dieser Bedarfsdeckung nicht fiir aIle gleich ist, sondern 
auf Faktoren beruht, deren wichtigste - die objektiven Vorteile und die wirt
schaftliche Leistungsfahigkeit - zur GroBe des Einkommens in gewissem Ver
haltnis stehen: 1m groBen und ganzen steigt also dieser Wert mit hoherem Ein
kommen. Wird die Besteuerung nach dem Einkommen in einer Weise abgestuft, 
welche der Bewertung entspricht, so erhalten wir klar und deutlich ein Analogon 
zu dem eben angefiihrten privatwirtschaftlichen Beispiel. In beiden Fallen 
handelt es sich namlich um die Verteilung gemeinsamer Kosten und in beiden 
Fallen geschieht diese Verteilung in Ubereinstimmung mit der Bewertung der 
Leistungen von seiten der Konsumenten. Diese Tatsachen vor Augen kann 
man es wohl kaum als zu kUhn bezeichnen, wenn man die Abstufung der 
Besteuerung nach dem Einkommen - in dem MaBe, in dem diese Abstufung 
mit der Bewertung iibereinstimmt - als Ergebnis derselben Preisbildungs
gesetze, die auf dem privatwirtschaftlichen Gebiete gelten, betrachtet. In 
Wirklichkeit zeigt freilich die tatsachliche Steuerverteilung gegeniiber der 
eben angedeuteten mancherlei Abweichungen, und zwar vor allem deswegen, 
weil eine machtige Partei die Zwangsgewalt des Staates beniitzt, um sich 

1) Aus HENDERSON, H. D.: Supply and Demand (Cambridge Economic Hand
books, I); deutsch: J. Springer, Berlin 1924. 
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auf Kosten der anderen Parteien Vorteile zu verschaffen. Die wirtschaftliche 
Erklarung der Preisdifferenzierung, welche die Besteuerung darstellt, ist daher 
nicht vollkommen, sondern muB durch Riicksichtnahme auf die Bedeutung 
des Zwangsmomentes vervollstandigt werden. Aber diese Erklarung darf nicht 
iibersehen werden und sie diirfte tatsachlich den geeignetsten Ausgangspunkt 
fiir eine Analyse des Problems darbieten. 

FRIEDRICH v. WIESER gebiihrt meines Wissens die Ehre, zuerst diese 
Parallele zwischen den privat- und staatswirtschaftlichen Erscheinungen 
gezogen zu haben1). In meiner friiher genannten Arbeit habe ich versucht, 
dieselbe Parallele ausfiihrlicher zu behandeln, und habe dabei die Verschieden
heiten beachtet, die dadurch bedingt sind, daB es sich im Staatshaushalte nicht 
nur urn gemeinsame Kosten, sondern urn gemeinsame Giiter handelt, welche 
durch die mittels Zwang aufrechterhaltene Zusammenarbeit aller Staatsbiirger 
zustande kommen. Dieser Darstellung will ich hier noch einige verdeutlichende 
Bemerkungen beifiigen. 

Die Parallele ist am leichtesten zu ziehen, wenn man sich zunachst die 
Besteuerung auf die Weise ausgeiibt denkt, daB die verschiedenen Kategorien 
von Steuertragern (durch ihre Vertreter im Reichstage) durch freie Verhand
lungen eine gleichzeitige Losung der Hohe und der Verteilung der Besteuerung 
zu erzielen suchen und daB sie dabei ihre Interessen in gleichem MaBe wahren. 

In unserem Beispiel mit der Baurnwollproduktion war die groBere Nach
frage nach der Rohbaurnwolle die unmittelbare Ursache, daB auf diese Ware 
ein weitaus groBerer Anteil der gemeinsamen Kosten als auf den Baumwoll
samen entfiel. 1m Staatshaushalt entsprechen diesem Nachfragemoment die 
Wiinsche der verschiedenen Steuertragerkategorien nach der Erweiterung der 
staatlichen Tatigkeit. Die Gesamthohe der Staatsausgaben ist ja nicht bestimmt, 
sondern man hat stets zwischen billigeren und teureren Losungen zu wahlen. 
Dieser Umstand, der, wie friiher erwahnt, die Berechnung des Wertes der staat
lichen Leistungen fiir die einzelnen Individuen ermoglichte, gibt uns auch eine 
Losung der Verteilungsfrage nach rein wirtschaftlichen Griinden in die Hand. 
Man nehme an, daB man anfanglich von der am nachsten liegenden Losung 
ausgegangen sei, namlich von der, daB alle Staatsbiirger, sowohl reiche als arme, 
mit gleichgroBen Betragen zur Deckung der Staatsausgaben beitragen sollten. 
Die armere Kategorie der Steuertrager wiirde sich dabei natiirlich fiir die An
schauung einsetzen, die Staatsausgaben sollten auf ein Minimum eingeschrankt 
werden, da sie ihren Anteil an einem verhaltmsmaBig auch nur geringen Gesamt
betrage von Ausgaben sehr driickend empfinden wiirden. Dagegen wiirde die 
besserbemittelte Grllppe von Staatsbiirgern, denen eine derartige Steuerlast 
nicht schwer fiele, energisch fordern, der Staat moge seine Pflichten in 
weiter gehendem MaBe erfiillen. Dieser Konflikt kann durch die Wahl 
einer anderen Verteilungsnorm gelost werden. Und obgleich die Einwirkung 
der "Nachfrage" auf den "Preis" hier nicht unter so geringen Reibungen wie 
in der V olkswirtschaft vor sich geht, konnen wir dennoch annehmen, die reichere 
Kategorie der Steuertrager werde in einem derartigen Fall aus eigenem Antrieb 
einen groBeren Anteil an den Staatsausgaben auf sich nehmen, um auf diese 
Weise den "Preis" der Staatsleistungen fiir die iibrigen zu ermaBigen und dadurch 
deren Einwilligung zu einer Erweiterung der staatlichen Tatigkeit zu gewinnen2). 

1) "Theorie der gesellschaftlichen Wirtschaft" (in GrundriB der Sozialokonomik, I, 
Tftbingen 1914), S. 426, auf welche in meiner "Gerechtigkeit der Besteuerung", 
S. 83 und 84, Bezug genommen ist. 

2) RITSCHL hat in seiner Kritik der werttheoretischen Finanztheorie dieses 
Verhaltnis nicht beachtet. Siehe z.B. seinen Aufsatz "Zum AbschluB der SAxschen 
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Je groBer dieser Kostenanteil der Reichen ist, desto teurer kommen ihnen 
die Staatsleistungen 7;U stehen und desto mehr lii.Bt ihr Streben nach, diese 
Leistungen zu erhohen, desto williger aber werden anderseits die Minderbemittelten 
zu einer solchen Erweiterung beitragen. Bei einer gewissen Verteilungsnorm 
ist der "Preis" der Staatsleistungen fiir die betreffenden Parteien derartig diffe
renziert, daB die Wiinsche aller hinsichtlich der Hohe der Staatsausgaben mit
einander iibereinstimmen. Die Besteuerung kann dann, den verschiedenen 
Wertungen entsprechend, die jede Partei den Staatsleistungen beimiBt, geregelt 
werden. Die im privatwirtschaftlichen Leben herrschende Ubereinstimmung 
zwischen Grenznutzen und Preis kann man also auch hier durchfiihren. Unter 
der gemachten Voraussetzung, daB die Parteien ihre Interessen in gleichem 
MaBe zu wahren vermogen1), werden sie sich fiir diese Losung entscheiden2). 

Steuerwertlehre " , SCHMOLLERS Jahrb., 50. Jahrg., S. 117. 1926: "Das Festhalten 
an der Bestimmung des Kostenanteils nach dem Individualwertstande bei ausscheid
barem Nutzanteil scheint mir auch weiter dem Einwand zu unterliegen, daB der 
einzelne nicht bereit sein wird, fiir seinen Nutzenanteil einen hoheren Preis zuzu
billigen als der Grenzkaufer. Er wird nur dann einen hoheren Kostenanteil nach 
seinem Individualwertstand iibernehmen, wenn er dafiir einen groBeren Nutzen
anteil zu erkaufen vermag. Auf keinen Fall ist dies moglich, wenn die Kollektiv
tatigkeit ununterscheidbar den einzelnen zugute kommt. 1st der Nutzenanteil des 
einzelnen nicht aUE\zusondern, so kann die Kollektivtatigkeit jedem auf die Dauer 
nur in gleichem Verhaltnis zugute kommen, d. h. die Nutzenanteile miissen praktisch 
als gleich angenommen werden." Auch wenn die Nutzenanteile aller als gleich ange
nommen werden, so kann wohl der Nutzen jedes einzelnen durch eine Erhohung 
der Staatsleistungen vermehrt werden. Da!nit dieses Ziel erreicht werde, kann 
offenbar eine wohlhabendere Klasse durch we Vertreter im Reichstag einen so 
hohen Kostenanteil auf sich nehmen, daB die Steuern einigermaBen dem Individual
wertstande eines jeden entsprechen. 

1) Der vorliegende Fall zeigt, wie ich in "Gerechtigkeit der Besteuerung " , 
S.86ff., dargetan habe, streng genommen mehr Aualogie mit dem isolierten Tausch 
als !nit jenem Faile freier Konkurrenz, den wir oben aus dem privatwirtschaftlichen 
Leben angefiihrt haben. Wiirde man nicht voraussetzen, daB die Parteien in gleich 
hohem MaBe ihre Interessen wahren, dann ware das Problem innerhalb gewisser 
Grenzen unbestimmt. In gewissen Fallen wiirde es namlich fiir eine Partei einen 
Vorteil bedeuten, ihren Wunsch nach Erweiterung der staatlichen Tatigkeit zuriick
zuhalten, wenn diese eine Verschiebung der Verteilungsnorm voraussetzt. (Variiert 
man das Beispiel mit der Baumwollkultur so, daB manannimmt, die Konsumenten 
der Rohbaumwolle bzw. des Baumwollsamens seien als zwei groBe Kaufermonopole 
organisiert, dann wiirde hier die Lage dieselbe bleiben. Die Kaufer der Rohbaum
wolle wiirden dabei vielleicht einen groBeren N ettogewiun als bei freier Preisbildung 
erzielen, wenn sie durch eine kiinstliche Einschrankung der Nachfrage eine erhebliche 
Preisreduktion der Rohbaumwolle erreichten.) Wenn derartige Aktionen gliicken -
was ja nicht sicher ist, da beide Parteien in derselben Weise verfahren konnen -, 
wiirde jedoch der totale, in Geld ausgedriickte Nettogewinn aller Parteien sinken. 
Und dies kann als ein Zeichen dafiir betrachtet werden, daB eine Partei ihre Interessen 
auf Kosten der anderen bereichert hat. 

2) Zur weiteren Veranschaulichung meiner Uberlegung fiihre ich folgendes 
einfache Beispiel an: Eine Ortsgemeinde ist im Begriff, einen offentlichen Garten 
anzulegen, dessen Nutzen allen Steuertragern ohne Unterschied zugute kommt. 
Die jahrlichen Kosten des Gartens sind mindestens 10000 Mark. Um je mehr die 
Kosten erhoht werden, desto besser entwickelt sich der Garten, einen desto hoheren 
Giiterbetrag sind die Steuerzahler notigenfalls bereit, fiir den betreffenden Zweck 
zu widmen. Von den Steuertragern ist aber die eine Halfte (A) ziemlich wohlhabend, 
die andere Hallie (B) dagegen minder be!nittelt. Obwohl der subjektive Nutzen 
des Gartens fUr aile als ungefahr gleich angenommen werden kann, stellt sich jedoch 
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In der Wirklichkeit aber liegen die genannten Vorausse"t7;ungen nicht vor; 
man muB daher untersuchen, inwieweit dadurch die Analogie zwischen den 
privatwirtschaftlichen und den staatswirtschaftlichen Erscheinungen gestort wird. 

Nur ausnahmsweise wird die Frage nach der Hohe der Besteuerung in 
direkten Zusammenhang mit der Frage nach ihrer Verteilung gestellt. Im allge
meinen geht man ja so zu Werke, daB man zuerst die Hohe der Staatsausgaben 
bestimmt und dann die geeignetsten Methoden zur Anschaffung der edorder
lichen Steuermittel zu finden versucht. DaB die erste Frage von der zweiten 
formell unabhangig gelost werden kann, beruht jedoch darauf, daB man bei 
Beratungen uber die Hohe der Besteuerung im groBen und ganzen eine Verteilung 
derselben voraussetzt, die durch deren Hohe bedingt wird, namlich eine Ver
teilung, die aIle einigermaBen im Verhaltnis zu ihrer Bewertung der Staats
leistungen trifft. Die Verteilungsfrage kann also von vornherein als auf die 
Weise gelost betrachtet werden, daB man uber die Hohe der Staatsausgaben 
einen einstimmigen BeschluB erzielt. Im vorliegenden Falle handelt es sich 
aber eben darum., wie die betreffende Verteilungsnorm entstanden ist. Und 
es stimmt vollkommen mit den gewohnlichen Methoden der Theorie uberein, wenn 
man bei der Analyse einer derartigen GIeichgewichtslage zunachst hypothetische 
FaIle untersucht und sich dann darzulegen bestrebt, welche Krafte sich in 
anderen Fallen geltend gemacht hatten. In diesem Sinne muB man also die 
vorhergehende Erorterung uber die Bestimmung der Verteilung der Besteuerung 
durch ihre Hohe auslegen. 

Es bleibt nunmehr noch der sehr wichtige Umstand zu erortern ubrig, daB 
die verschiedenen Kategorien von Steuertragern auf Grund der in irgendeinem 
konkreten FaIle herrschenden politischen Machtverteilung in sehr verschiedenem 

dar in Geld ausgedriickte Nutzen fiir die Reichen betrachtlich hoher als fiir die Armen, 
da es den Reichen leichter als den Armen falIt, eine und dieselbe Summe zu bezahlen. 
Wir nehmen folgende Zahlen an: 

Gesamtkosten des 
Ga.rtens: 

10000 
15000 
20000 
25000 
30000 
35000 

Hoohster Steuerbetrag 
der A-Gruppe: 

10000 
14000 
17000 
19000 
20000 
20750 

Hoohster Steuerbetrag 
der B-Gruppe: 

5000 
7000 
8500 
9500 

10000 
10250 

Hoohstmogliohe totate 
Steuersumme: 

15000 
21000 
23500 
28500 
30000 
31000 

Beide Parteien verhandeln nun iiber Hohe und Verteilung der Gartenkosten. 
Damit ein V orschlag angenommen werden kann, mUssen sich die Parteien zuerst 
dariiber geeinigt haben. Sollen alle gleichhohe Betrage bezahlen, dann stimmt die 
B-Gruppe nur fUr den billigsten Garten a 10000 Mark. Wie aus den angegebenen 
Zahlen leicht zu ersehen ist, kann die .A-Gruppe jedoch ihren Nettogewinn dadurch 
erhohen, daB sie sich erbietet, fUr einen Garten a 15000 Mark 8000 Mark, also etwas 
mehr als die HaIfte, zu bezahlen. Zu diesem Vorschlage gibt dann die B-Gruppe 
ihre Einwilligung. .Allen Steuertragern gleichhohe Betrage aufzuerlegen, streitet 
also in vorliegendem Falle gegen die wirtschaftliche Vernunft. Die konsequenteste 
Losung ist offenbar eine Differenzierung der Steuerbetrage. Welcher von den dabei 
moglichen V orschlagen durchdringt, beruht auf der Geschicklichkeit der Parteien 
bei den Verhandlungen. Jede Partei versucht mit moglichst geringen Kosten davon
zukommen, ist aber zugleich am Zustandekommen eines moglichst groBen Gartens 
interessiert. Ein Kompromill mull also zustande kommen. Wenn dieses darin besteht, 
daB .A mit einer doppelt so groBen Summe wie B zu den Gartenkosten beitra,gt, so 
haben die Parteien ihre Interessen in gleichem MaBe gewahrt. Denn nur bei dieser 
Verteilungsnorm herrscht zwischen den Wiinschen beider Parteien hinsichtlich der 
GroBe des Gartens vollige ttbereinstimmung. 
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Grad ihre Wiinsche hinsichtlich der Handhabung des Besteuerungsrechtes 
geltend machen konnen. Dadurch wird ohne Zweifel die erwahnte Analogie 
beeintrachtigt, da ja in gewissen Fallen die politische Macht formell in den 
Handen einer einzigen Partei, z. B. in denen der Kapitalisten, liegen kann, die 
es nicht fiir notig erachtet, sich mit anderen Parteien in Verhandlungen einzu
lassen. lch habe jedoch versucht, klarzulegen, daB auch fiir diese Falle die oben 
gegebene Konstruktion, wenn auch nur in modifizierter Form, prinzipiell ange
wendet werden kann, da die herrschende Partei immer mehr oder weniger unter 
dem Einflusse der iibrigen Parteien stehtl). Auch unter der Voraussetzung 
ungleicher Machtverteilung kann also die tatsachliche Steuerregelung als Ergebnis 
der von samtlichen Parteien erfolgten Bewertung der Staatsleistungen erklart 
werden. Die Ungleichheit der Machtverteilung hat eigentlich nur zur Folge, 
daB die oben skizzierte Gleichgewichtslage zum Vorteile der Machtbesitzenden 
eine Verschie bung erfahrt, welche als der GroBe des Machtiibergewichtes 
direkt proportional bezeichnet werden kann. 

Damit die erwahnte Analogie zwischen den privat- und den staatswirt
schaftlichen Erscheinungen nicht allzusehr gestort werde, muB die Besteuerung 
doch im groBen und ganzen mit den individuellen Bewertungen in Zusammen
hang stehen. Wie verhalt es sich hiermit in der Wirklichkeit? 

Die Abweichungen der tatsachlichen Besteuerung von den individuellen 
Bewertungen konnen in folgenden Satzen zusammengefaBt werden: 1. Wie 
immer sich auch die politische Machtverteilung gestalten moge, so kann dennoch 
schon aus rein technischen Griinden davon nicht die Rede sein, die Besteuerung 
in jedem einzelnen Fall in einem genauen Verhaltnis zu der Bewertung der 
Staatstatigkeit von seiten des einzelnen zu ordnen. Bestenfalls kann eine solche 
Ordnung des Steuerwesens bloB in groBen Ziigen durchgefiihrt werden. 2. Nur 
in Ausnahmsfallen nimmt man Riicksicht auf rein subjektive lnteressenunter
schiede sowie auf verschieden subjektive Auffassungen der GroBe der allge
meinen Vorteile. Gewohnlich wird daher nicht der wirkliche, sondern, wie 
wir spater zeigen werden, der nach den Anschauungen der machtbesitzenden 
Gruppe geschatzte Wert der Staatsleistungen fiir die einzelnen zur Norm 
der Besteuerung. 3. Eine machtige Partei kann ferner eine allgemeine und 
annahernd gleichmaBige Verschiebung des Steuerdruckes zu ihrem 
eigenen Vorteil bewirken. Ein Beispiel hiefiir bildet der in den letzten J ahr-

1) Vgl. "Die Gerechtigkeit der Besteuerung", S. 49 und 50: "Die Kapitalisten
klasse ist nie vollstandig allmachtig gewesen. Wenn sie einseitig ihre eigenen Wiinsche 
zu verwirklichen versucht hat, ist sie stets auf den Widerstand der anderen Parteien 
gestollen, einen Widerstand, der zwar groller oder kleiner sein kann, der aber von 
einer gewissen Grenze an sich nicht ohne erhebliche Ungelegenheiten iiberwinden 
lallt. Die Herrschenden haben deshalb mit ihren Ubergriffen gegen die anderen 
Klassen zurUckhalten miissen. In Ubereinstimmung mit dem Gesetz des kleinsten 
Widerstandes sind sie den Wiinschen der letzteren moglichst weit nachgekommen 
und haben ihre Ubermacht nur dann angewendet, wenn sie in der vorteilhaftesten 
Weise davon Gebrauch machen konnten. In dieser Weise haben sie - um einen 
Ausdruck CONIGLI.ANIS zu verwenden - mit gegebenen ,politischen Kosten' moglichst 
grolle V orteile zu gewinnen versucht.... J e grolleres Interesse die Steuertrager 
fiir gewisse Staatsprastationen hegen, desto groller ist in diesem Fall ihre ,Steuer
fahigkeit' aus dem Gesichtspunkt der herrschenden Partei, einen um so grolleren 
Anteil der Totalkosten kann diese mit gegebenen politischen Kosten ihnen abfordern ... 
Sowohl die Verteilung der Steuerlast als auch die positive Anwendung der Steuern 
beruht also zum Teil auch auf den finanziellen Dispositionen der beherrschten 
Parteien und je naher sie der herrschenden Partei an politischem Gewicht kommen, 
desto groBeren EinfluB iibt ihre Wertschatzung auf den finanziellen Prozell aus." 
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zehnten im Zusammenhang mit dem steigenden politischen EinfluB der Arbeiter
klasse vor sich gehende sukzessive Ubergang von indirekten zu direkten Steuern 
sowie die gleichzeitige Verscharfung der progressiven Steuersatze fiir hohere 
Einkommen. 4. Die Steuerverteilung kann auBerdem auf ein im Verhaltnis 
zu den individuellen Werren weniger regelmaBige Weise verschoben werden. 
Die wichtigste Ursache hiefiir ist die hohe Sonderbelastung gewisser Arten 
von Einkommen und Vermogen, welche nach der herrschenden Auffassung 
als weniger berechtigt erscheinen. Die Wertzuwachssteuern konnen dafiir als 
Beispiel dienen. Doch sind auch andere Verschiebungen denkbar. Erne iiber
legene Gruppe, die in die oft schwer Zu berechnende Steuerinzidenz groBeren 
Einblick als andere besitzt, kann aus dieser Kenntnis Nutzen ziehen, indem 
sie den anderen Mitbiirgern eine Steuerlast auferlegt, deren sich dieselben nicht 
ohne weiteres bewuBt werden. 5. SchlieBlich verschiebt sich wahrscheinlich die 
Gesamthohe der Besteuerung im Zusammenhang mit ihrer Verteilung. Theoretisch 
betrachtet, kann sich diese Verschiebung entweder nach unten oder nach oben 
vollziehen. Aber das wahrscheinliche Ergebnis diirfte in einer Erhohung 
der Gesamtbesteuerung bestehen1). Diese Tendenz nach Erweiterung der 
staatlichen Tatigkeit, die, wie gesagt, mit einer ungleichen Machtverteilung 
verkniipft zu sein scheint, verdient offenbar die groBte Beachtung der National
okonomen. 

Aus dieser Ubersicht geht hervor, daB die meisten Abweichungen der 
Besteuerung von den individuellen Bewertungen dennoch in einem gewissen 
Verhaltnisse zu diesen erfolgen, sei es, daB hiebei diese Werte nur nach 
allgemeinen Leitlinien zur Norm der Besteuerung werden oder daB eine 

1) Wenn eine Partei, die ein politisches Machtiibergewicht von einer bestimmten 
gegebenen GroBe besitzt, sich darauf konzentriert, eine fUr sie moglichst giinstige 
Steuerverteilung zu erreichen, so wiirde sie freilich selbst diese giinstige Verteilung 
mit einer betrachtlichen Erhohung der Staatsausgaben und der gesamten Steuersumme 
verkniipfen wollen. Aber da sie schon sozusagen das Machtiibergewicht "verbraucht" 
hat, muB sie ihre Anspriiche in dieser Beziehung herabsetzen und sich vielleicht 
in die N otwendigkeit finden, den Wiinschen der iibrigen steuerbelasteten Parteien 
durch eine Einschrankung der Staatsleistungen entgegenzukommen. Wenn sich 
dagegen die betreffende Partei mit einer geringeren Verschiebung der Steuerverteilung 
zu ihrem V orteile begniigt, kann sie um so groBere Kraft einsetzen, um jene Er
weiterung der Staatstatigkeit zu erreichen, welche ihr bei der beziiglichen Verteilungs
norm wiinschenswert erscheint. Das Ergebnis Wird also im ersten Fall eine Senkung 
und im zweiten eine Erhohung der Staatsausgaben darstellen, und zwar im Verhaltnis 
zu deren GroBe bei gleicher Machtverteilung. (Ein naheliegendes Beispiel: Wenn eine 
machtbesitzende Arbeiterklasse in groBtmoglichem MaBe den Druck der Steuerlast 
auf die reichere Schicht der Bevolkerung zu verschieben versuchte, so mii.3te sie 
infolge des starken Widerstandes dieser Schicht gleichzeitig das gesamte AusmaB 
der Besteuerung vermindern. Bei einer maBigen Verschiebung dagegen kann die 
Partei ihre Wiinsche hinsichtlich der Erweiterung der staatlichen Tatigkeit durch. 
setzen.) DaB wir die letztgenannte Losung als die wahrscheinliche angegeben haben, 
beruht auf zwei Umstanden: erstens darauf, daB der Nettogewinn der herrschenden 
Partei in diesem FaIle durch eine fiir sie giinstige Verschiebung sowohl der Verteilung 
als auch der Rohe der Besteuerung steigt, wahrend die bei der erstgenannten Losung 
stattfindende Verminderung der Staatsausgaben den Nettogewinn herabdriickt; 
zweitens darauf, daB rein psychologisch der Widerstand gegen eine so greifbare 
Tatsache, wie eine Veranderung der Steuerverteilung, natiirlich groBer werden muB 
als derjenige gegen eine Erhohung der Staatsausgaben, deren Berechtigung schwerer 
zu beurteilen ist. Da die Partei nur einen gewissen Widerstand zu bezwingen vermag, 
diirfte sie deshalb auf diesem letzteren Wege einen groBeren Nettogewinn erhalten 
konnen. 



Einige strittige Fragen der Steuertheorie 297 

allgemeine Verschiebung des Steuerdruckes von einer Einkommensklasse zu 
einer anderen stattfindet. Diese Abweichungen hindern nieht, daB die indivi
duelle Bewertung, wenn auch in modifizierter Form, in der Besteuerung zum 
Ausdruck kommt. Wenigstens in den meisten Fallen sind Verschiebungen 
dieser Art von betrachtlich gr6Berer Bedeutung als die unregelmaBigen Ab
weichungen, deren wichtigsten Typus Sondersteuern mit konfiskatorischem 
Charakter darstellen. Deshalb diirlte man behaupten k6nnen, daB die dureh 
die ungleiche Machtverteilung und andere Faktoren bewirkte Verschiebung 
der Besteuerung aus der oben skizzierten Gleichgewichtslage dennoch die Analogie 
mit der Preisbildung in der Privatwirtschaft nicht allzusehr beeintrachtige. 

Wie aus dem Ausgefiihrten hervorgehen diirlte, habe ich damit jedoch 
nicht verneint, daB zwischen der staatlichen und der privaten Wirtschaft greif
bare und wesentliche Unterschiede bestehen. Meine Absicht war nur, hervorzu
heben, daB auch gewisse, den beiden Wirtschaftsformen gemeinsame Grundsatze 
nicht vergessen werden diirlen. 

Kann das Interessenprinzip als Steuerprinzip von allgemein
giiltiger Bedeutung aufgestellt werden 1 

Eine theoretische Analyse wie die eben durchgefiihrte, welche die in der 
Besteuerung wirksamen Triebkrafte klarlegt, darf nicht als unfruchtbare Speku
lation betrachtet werden. Sie wird auch von praktischem Nutzen sein, indem 
sie Licht auf den wirklichen Inhalt der Grundsatze wirft, die fiir die Besteuerung 
aufgestellt worden sind und bei derselben tatsachlich zur Anwendung kommen. 
Von der theoretischen Analyse ausgehend, kann man diese Prinzipien klarer 
formulieren, wodurch eine rationellere Regelung der Besteuerung erm6glicht wird. 

Da die Besteuerung, wie wir gesehen haben, im groBen und ganzen auf 
individuellen Wertungsvorgangen basiert, ist es schon a priori wahrscheinlich, 
daB die meisten historisch gegebenen Steuerprinzipien den Grundgedanken 
ausdriicken, die Besteuerung m6ge in Ubereinstimmung mit diesen individuellen 
Bewertungen geregelt werden. Mit Hinsicht auf die komplizierte Natur der 
Besteuerung ist es jedoch auch wahrscheinlich, daB dieser Grundgedanke nicht 
allzeit in v6llig korrekter Weise formuliert worden ist. Eine nahere Analyse 
der Steuerprinzipien bestarkt unS in dieser Vermutung. Daher ist es eine Auf
gabe der Wissenschaft, diealteren, unklaren Fassungen dieses Gedankens 
durch eine solche Formulierung zu ersetzen, die, in vertiefter Kenntnis der Natur 
des Steuerwesens fuBend, als v6llig einwandfrei gelten kann. 

Von den traditionellen Steuergrundsatzen kann man am leichtesten das 
Interessenprinzip mit dem erwahnten Grundgedanken in "Ubereinstimmung 
bringen. Das Interesse des einzelnen an der staatlichen Tatigkeit muB namlich, 
urn als Norm bei der Besteuerung zur Anwendung kommen zu k6nnen, in Geld 
ausgedriickt werden. Und dieses in Geld geschatzte Interesse ist offenbar mit 
der oben besprochenen individuellen Bewertung der Staatsleistungen identisch. 

Betrachtungen dieser Art veranlaBten WICKSELL, in seiner fmher zitierten 
Arbeit das Interessenprinzip als das primare hinzustellen. Von einer Analyse 
der Gerechtigkeitsforderung in der Besteuerung ausgehend, habe ich dann 
versucht, diesen Gedanken weiter zu entwickeln. Die Forderung nach einer 
gerechten Besteuerung ist namlich, iibedegte ich, mit der Forderung nach einer 
gerechten Verteilung des Eigentums unaufl6slich verbunden, da es natiirlich 
keinen Sinn hat, "einen gerechten Teil von einem ungerechten Ganzen zu fordern". 
Eine gerechte Besteuerung bedeutet daher, daB sich bei gerechter Eigentums
ordnung die Steuern in "Ubereinstimmung mit derselben verteilen und daB 
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bei ungerechter Eigentumsordnung diese erst, wenn nicht durch andere Mittel, 
so durch SteuermaBregeln, verbessert und dann die (iibrige) Steuerlast in Uber
einstimmung mit der so reformierten Eigentumsverteilung geregelt wird. Die 
Regelung der Besteuerung in Ubereinstimmung mit einer gewissen Eigentums
ordnung muB aber im groBen und ganzen die individuellen Bewertungen respek
tieren, die auf dieser Ordnung basieren. Unabhangig von der Auffassung, die 
man hinsichtlich der Gerechtigkeit der bestehenden Eigentumsverteilung hegt, 
muB daher eine Interessenbesteuerung in dem eben angegebenen Sinne einen 
wesentlichen Teil jedes rationell ausgestalteten gerechten Steuerprogramms 
ausmachen. 

Dieser Versuch, das Interessenprinzip als einen Steuergrundsatz von all
gemeiner Bedeutung wieder zu beleben, ist jedoch verschiedentlich auf Wider
stand gestoBen. "Wir erblicken in der Lehre iiberhaupt nichts anderes als eine 
moderne Variante der alten relativen oder Tauschtheorie der Steuer, die doch 
wahrscheinlich als endgiiltig abgetan angesehen werden kann. Sie wird auch 
in dem neuen Gewande nicht wieder aufleben." So schrieb SAX!) und gab damit 
einer auch bei anderen Finanztheoretikern ziemlich verbreiteten Auffassung 
Ausdruck. 

SAX' eigener MiBbilligung kommt aber nicht eine so groBe sachliche Bedeutung 
zu, da sich in diesem Punkte, soweit ich finden kann, unsere Ansichten eigentlich 
nur durch die Terminologie voneinander unterscheiden. Die von SAX gemeinte 
Gleichgewichtsiage, weiche eine gieichmaBige Befriedigung der kollektiven und 
der individuellen Bediirfnisse der einzeinen bedeutet2), ist namlich im groBen 
und ganzen mit meiner "Interessenbesteuerung" identisch. Der sachliche Unter
schied zwischen unseren Auffassungen bezieht sich hauptsachlich auf die Er
klarung dieser Verteilungsnorm3). 

1) Die Wertungstheorie der Steuer, S. 23l. 
2) Vgl. a. a. 0., S. 217: "Die wirtschaftlich richtige SteuerhOhe besteht fiir 

jeden einzelnen in dem Giiterbetrage, welchen er den die unterste Stelle der Rang
ordnung ei'nnehmenden Bediirfnisbefriedigungen zu entziehen bereit ware, um ihn 
zur Befriedigung hoherstehender Bediirfnisse (ausgehend von der Spitze der Rang
ordnung) zu verwenden. Die ,hoherstehenden' Bediirfnisse sind hier die in Frage 
kommenden Kollektivbediirfnisse. . .. Es darf fiir die jeweils in Frage kommenden 
Kollektivbediirfnisse nur ein Giiterquantum von der Rohe aufgewendet werden, 
dall die die einzelnentreffenden Steuern, deren Sumlnierung jenes Giiterquantum 
erbringt, nur Individualbediirfnisse von der Befriedbarkeit ausschIiellen, die von 
geringerer Wichtigkeit sind als die zur Befriedigung gelangenden Kollektivbediirfnisse." 

8) SAX' .Auffassung geht aus folgendem Zitat hervor: "Es zeigt sich Willens
iibereinstimmung darin, dall der gemeinsame, fiir aile gleiche Zweck mit dem lnindesten 
Giiteraufwand eines jeden im moglich hochsten MaB erreicht werde, zugleich aber 
auch darin, daB, da es sich um ein fiir aile gleiches Bediirfnis handelt, dieKostenanteile 
aller dem mutualistischen Verhaltnis entsprechend wertgleich seien; es versteht 
sich: subjektiv wertgleich." (Die Wertungstheorie, S. 216 und 217.) Neben dem 
Postulat, daB die gemeinsamen Zwecke so weit wie moglich erreicht werden sollen, 
stellt SAX also die Verteilungsnorm - subjektiv wertgleiche Opfer (Aquivalenz 
der Kostenanteile) bei ffir aIle gleichen Bediirfnissen - als eine selbstandige Forderung 
auf und leitet diese aus dem mutualistischen Verhaltnisse der Verbandsmitglieder 
abo N ach meiner Anschauung ist es mogIich, diesem Dualismus auszuweichen, da 
die angegebene Verteilungsnorm schon als ein Resultat der Verwirklichung des 
ersten Postulats betrachtet werden kann. Weun die gemeinsamen Zwecke in hochst
moglichem MaBe erreicht werden, d. h. wenn die Frage nach der Rohe der Staats
ausgaben von dem Standpunkt j edes einzelnen eine wirtschaftlich richtige Losung 
erhalten hat, dann ist schon die betreffende Verteilung verwirklicht. DaB diese 
Erklarung nicht zu SAX' System in Widerspruch steht, geht aus seiner Erorterung 
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Auch meine iibrigen Kritiker stehen zum Interessenprinzipe in einem mehr 
scheinbaren als wirklichen Gegensatze. Der Streit betrifft also mehr Fragen 
der Formulierung als reale Probleme. Ich werde dies durch eine kurze Darstellung 
der beiden Steuerprogramme beweisen, die der Interessentheorie gegeniiber
gestellt worden sind. Das eine dieser Programme lautet "Besteuerung nach 
Leistungs£ahigkeit", das andere "wirtschaftlich richtige Besteuerung". 

Wir haben gezeigt, daB die wirtscha£tliche Leistungs£ahigkeit wahr
scheinlich der wichtigste der Faktoren ist, welche die individuelle Bewertung 
der Staatsleistungen, d. h. das in Geld ausgedriickte Interesse daran, beein£lussen. 
Die V orteile derselben diirften namlich iiberwiegend subjektiver Art sein, und 
die Wertung beruht ja in diesem FaIle vor allem auf den Mitteln, die der. Steuer
zahler zu dergleichen Zwecken zur Verfiigung stellen kann. Da diese indivi: 
duellen Bewertungen, wie gesagt, letzter Hand der tatsachlichen Gestaltung 
der Besteuerung zugrunde liegen, scheinen gute Griinde fiir die Ansicht zu 
sprechen, die erstrebte und tatsachlich auch vorkommende Besteuerung nach 
der Leistungsfahigkeit konne als ein wichtiger Zweig der Interessenbesteuerung 
charakterisiert werden. 1st dies richtig, dann liegt zwischen den beiden Prinzipien 
offenbar kein Gegensatz, sondern eher ein Verhaltnis von Uber- und Unter
ordnung vor: das Interessenprinz.ip ist der allgemeine Grundsatz; das Prinzip 
der Leistungsfahigkeit ist eine praktische Norm fiir die Kostendeckung der 
subjektiven Vorteile und kann daher dem anderen Interessenprinzipe, namlich 
dem Prinzipe der objektiven Vorteile, beigeordnet werden. Auf diese Weise 
habe ich in meiner genannten Arbeit versucht, den alten Konflikt zwischen 
diesen beiden Prinzipien aus der Welt zu schaf£en. 

Demgegeniiber kann aber darauf hingewiesen werden, daB dennoch einige 
Streit£ragen realer Art bestehen, die man als die Alternative aussprechen kann: 
Besteuerung nach dem Interesse oder nach der Leistungs£ahigkeit 1 Es ist 
daher zu priifen, ob nicht diese realen Gegensatze dem Konflikt zwischen 
den beiden Prinzipien zugrunde liegen. 

Zuerst darf man sich somit fragen, ob nicht die Anhanger des Leistungs
£ahigkeitsprinz.ips als Gegner desjenigen Folgesatzes des Interessenprinzips 
aufzufassen sind, welcher besagt, daB in dem MaBe, als die Vorteile objektiv 
sind, deren GroBe und nicht die Leistungsfahigkeit der Steuertrager die Norm 
der Besteuerung ausmachen solIe. DaB dem nicht so ist, geht daraus hervor, 
daB die Anhanger des Leistungs£ahigkeitsprinzips eine Steuerregelung auf der 
Basis der Vorteile in den Fallen gebilligt haben, in welchen sich diese Vorteile 
als greifbar und leicht schatzbar erwiesen, z. B. bei den Gemeindesteuern. 
Ubrigens ist zu bemerken, daB die materiellen Vorteile, die schwerer exakt zu 
schatzen sind (z. B. diejenigen, die aus der staatlichen Tatigkeit resultieren), 
als in einem gewissen Verhaltnisse zu Einkommen und Vermogen stehend an
genommen werden konnen. Deshalb nimmt auch eine Besteuerung nach der 
Leistungs£ahigkeit in gewissem MaBe auf jene Vorteile Riicksicht1). 

des Wesens des Mutualismus hervor (a. a. 0., S. 214), woselbst sich ein analoger 
Gedankengang findet. Der Unterschied zwischen unseren Grundanschauungen ist 
also nicht groB. Meine AusfUhrungen diirften somit ein Komplement zu denen von 
SAX darstellen. 

1) Anderseits kann behauptet werden, daB die alteren Anhanger des Interessen
prinzips, als sie (trotz ihrer objektiven Auslegung desselben) dessen Anwendbarkeit 
auf die gesamte Besteuerung forderten, dadurch in gewissem MaB eine Besteuerung 
nach Leistungsfahigkeit erstrebten. "Tatsachlich ist das Prinzip der objektiven 
V orteile nur eine auBere Form gewesen, in der man den subjektiven Gesichtspunkten, 
die bei der Steuerverteilung zur Geltung kommen miissen, Rechnung getragen hat." 
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Ferner moge auf die Tatsache hingewiesen werden, daB die gegenwartigen 
Anhanger des Leistungsfahigkeitsprinzips ihr starkstes Argument gegen die 
Interessenbesteuerung in dem Gedanken sehen, daB subjektive Meinungsunter
schiede iiber die Vorteile der staatlichen Leistungen die Pflicht, zu deren Bestand 
beizutragen, nicht beeintrachtigen diirfen. Kommt also nicht in verschiedenen 
Losungen des Problems, inwiefern subjektive Interessendifferenzen bei der 
Besteuerung berncksichtigt werden diirfen, der Gegensatz zwischen beiden Prin
zipien zum Ausdruck ~ Die Frage ist mit Nein zu beantworten1). Das Interessen
prinzip kann ja so ausgelegt werden, daB nicht die tatsachlichen, sondern die 
nach den Gesichtspunkten der herrschenden Majoritat geschatzten individuellen 
Vorteile der Besteuerung zugrunde gelegt werden sollen. Wenn die Majoritat 
der Ansicht ist, daB die aus der staatlichen Tatigkeit resultierenden Vorteile 
allen in gleichem MaBe zugute kommen, wird also eine in direktem VerhaItnis 
zur Tragkraft stehende Besteuerung das Ergebnis des Interessenprinzips sein. 
In gewissen Fallen ist eine solche Auslegung dieses Prinzips notwendig, in anderen 
Fallen wiederum (z. B. hinsichtlich der Ausgaben fiir die Kirche) kann man 
verschiedener Meinung dariiber sein, ob die Interessendifferenzen auf die Kosten
deckung der beziiglichen Ausgaben einwirken diirfen. "Wie weit die Interessen 
der einzelnen dem· Interesse der Gesamtheit geopfert werden diirfen, das ist 
eine ethische Prinzipienfrage, bei deren Beantwortung es darauf ankommt, 
ob man sich zu einer mehr individualistischen oder einer mehr anti-indivi
dualistischen Anschauung bekennt. Objektiv kann hier nur festgestellt werden, 
daB auf den Gebieten der Staatstatigkeit, auf welchen das staatsrechtliche 
Moment besonders hervortritt, der Wille der Minoritat weniger beriicksichtigt 
werden kann, als auf anderen Gebieten mehr wirtschaftlichen Charakters 2)." 
Auch wenn die Interessenbesteuerung in einer mehr individualistischen Richtung 
interpretiert wird, kann dieselbe kaum als in einem gegensatzlichen Verhaltnisse 
zu einer Besteuerung nach der Leistungsfahigkeit stehend betrachtet werden. 
Denn auch in diesem Falle kommt ja der Leistungsfahigkeit der Steuertrager 
eine entscheidende Bedeutung zu: Die Besteuerung soll ja in demjenigen Ver
haItnis zur Leistungsfahigkeit derselben verteilt werden, wie es der GroBe des 
subjektiven Interesses entspricht. Der Konflikt zwischen Individualismus und 
Anti-Individualismus, dem die Wissenschaft keine objektive Losung geben 
kann, sondern den sie als eine gegebene Tatsache hinnehmen muB, darf also 
auf dem Gebiete der Besteuerung nicht zu einem Gegensatze zwischen dem 
Prinzip des Interesses und dem der Leistungsfahigkeit zugespitzt werden. 

(Ger. d. Best., S. 24.) Reale Gegensatze diirften daher zwischen den alteren Aus
legungen der beiden Prinzipien kaum bestanden haben, sondern der Streit drehte 
sich mehr um die Formulierung des Programms, die von keiner Seite aus deutlich 
erfolgte. (Vgl. a. a. 0., S. 16, Note 2.) 

1) DaB der Streit zwischen den alteren Anhangern dieser Prinzipien nicht die 
Losung des beziiglichen Problems zum Gegenstande hatte, diirfte ein jeder einsehen, 
der mit der Geschichte der Steuertheorie vertraut ist. Wie in der vorigen Note hervor
gehoben wurde, war ja das praktische Ergebnis der beiden Prinzipien im groBen 
und ganzen ein und dasselbe, namlich eine Besteuerung in direktem Verhaltnis zu 
der Leistungsfahigkeit. Uberhaupt war ja das Problem der Beriicksichtigung der 
subjektiven Interessendifferenzen fiir die alteren Ausleger der genannten Prinzipien 
nicht aktuell. Diese Prinzipien diirfen namlich als die Waffen der unterdriickten 
Klassen in ihrem Kampf fUr eine gerechtere Steuerverteilung betrachtet werden. 
Dnd da diese Klassen iiber we Leistungsfahigkeit hinaus belastet gewesen sind, 
steht wohl ihnen in erster Linie das Ziel vor Augen, in demselben Verhaltnisse zu 
ihrem Leistungsvermogen besteuert zu werden wie die iibrigen Mitbiirger. 

2) Die Gerechtigkeit der Besteuerung, S. 140 und 141. 
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Der genannte Konflikt kommt vielmehr in verschiedenen Auslegungen der 
heiden Prinzipien zum Ausdruck. 

Auch wenn man der Ansicht beistimmt, daB der Gegensatz zwischen den 
Prinzipien des Interesses und der Leistungsfahigkeit mehr formeller als realer 
Natur ist, kann man aber anlaBlich des obigen Versuches, das Interessenprinzip 
wieder zu Ehren zu bringen, folgende Betrachtung anstellen: Die mit diesem 
Prinzip gemeinte Besteuerung ist ja im wesentlichen mit einer solchen nach 
der Leistungsfahigkeit identisch; was gewinnt man denn, wenn man sie als 
"Interessenbesteuerung" anstatt mit dem nunmehr gewohnlichen Ausdruck 
"Besteuerung nach der Leistungsfahigkeit" bezeichnet 1 

Die Antwort darauf kann in drei Satzen ausgesprochen werden: 1. Man 
kann dem Leistungsfahigkeitsprinzip eine klarere Motivierung geben und erhalt 
dadurch fiir dessen Auslegung eine festere Basis. Die "Leistungsfahigkeit" 
ist, wie man mit Recht hervorgehoben hat, an und fiir sich ein leerer Begriff. 
Betrachtet man sie aber als einen die GroBe des in Geld ausgedriickten Interesses 
beeinflussenden Faktor, dann erhalt sie einen bestimmten Inhalt. Man kann auch 
in zufriedenstellender Weise erklaren, warum die von dem Gerechtigkeitsgefiihl 
angestrebte Gleichheit gerade eine gleichmaBige Inanspruchnahme der Leistungs
fahigkeit und nicht z. B. gleiche Steuerbetrage oder dgl. erfordert. 2. Man ver
meidet den Dualismus, der darin liegt, die Besteuerung in gewissen Fallen durch 
die Vorteile - wenn diese greifbarer, objektiver Art sind - und in anderen 
Fallen durch die Biirgerpflicht zu begriinden. Beide Steuerformen konnen als 
Mittel zur Verwirklichung eines und desselben Prinzips, namlich des Interessen
prinzips in weiterem Sinne, betrachtet werden. 3. Die Frage nach der richtigen 
Rohe der Besteuerung wird zwanglos in Zusammenhang mit der Verteilungs
frage gelost, was ja nicht moglich ist, wenn man das Leistungsfahigkeitsprinzip 
als autonomeSteuernorm auffaBt. 

Es eriibrigt noch, die Frage zu erortern, wie sich eine Interessenbesteuerung 
zu einer wirtschaftlich richtigen Besteuerung verhalte. 

Die Forderung nach einer okonomisch richtigen Besteuerung wird oft der 
Forderung nach gerechten Steuern mit der Motivierung gegeniibergestellt, 
daB die Besteuerung, da sie doch eine wirtschaftliche Erscheinung ist, auch 
in erster Linie nach wirtschaftlichen Grundsatzen geordnet werden solle1). Man 
iibersieht dabei offenbar, daB wirtschaftliche und ethische Prinzipien zueinander 
nicht in Widerspruch zu stehen brauchen. Die Wirtschaftlichkeit der Besteuerung 
ist ja eigentlich eine leere Phrase, die erst Inhalt erhalt, wenn die Besteuerung 
einem gewissen Zwecke dienen solI, z. B. der Erhohung der allgemeinen Be
diirfnisbefriedigung. Und bei der naheren Bestimmung dieses Zieles konnen 
die Gerechtigkeitsgrundsatze gewiB entscheidende Bedeutung erlangen. 

Richtiger ist die Begriindung der wirtschaftlichen Besteuerung durch fol
genden Gedankengang: Gerechtigkeit in der Besteuerung ist zwar ein sehr 
gewohnliches, aber dennoch kein logisch absolut zwingendes Postulat. Das Rechts
gefiihl, auf dem diese Forderung basiert, hat seine historischen Ursachen und 
bildet nicht die notwendige Grundlage unserer Auffassung der Besteuerung. 
Man kann daher die Gerechtigkeitsgrundsatze beiseite stellen, wenn es sich 
darum handelt, die Zwecke zu bestimmen, welchen die Besteuerung und andere 
Zweige der wirtschaftlichen Tatigkeit dienen sollen. Man kann ja als Forderung 
die groBtmogliche Bediirfnisbefriedigung des gesamten Gemeinwesens auf
stellen, wobei die Bediirfnisse des einen mit demselben MaBstabe wie die des 

1) Vgl. z. B. RITSCHL: Theorie der Staatswirtschaft und Besteuerung. 
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anderen gemessen werden sollen. Die Frage, ob diese Losung gerecht oderungereoht 
sei, kommt dabei nioht in Betraoht. Eine Besteuerung, die in erster Linie der 
genannten Forderung entsprioht, ist "wirtsohaftlioh riohtig". 

Diese Auffassung des Steuerproblems hat wahrend der le~ten Ja~ehnte 
bei den Nationalokonomen mehr und mehr Beifall gewonnen1). Dies ist leioht 
zu erklaren, da sie eine einfaohe und den Theoretiker anspreohende Weise dar
bietet, das Steuerproblem anzupaoken. 1m groBen und ganzen bedeutet die 
Entwioklung der Finanztheorie in dieser Riohtung gegenuber den friiheren 
willkiirliohen Auslegungen der Steuerprinzipien auoh einen wissensohaftlichen 
Fortsohritt. 

Formell ist die Forderung der wirtschaftlich richtigen Besteuerung unan
greifbar, da die hoohsten Postulate, die in diesem Falle geradeso wie in anderen 
aufgestellt werden, wohl kaum wissenschaftlich nachgepriift werden konnen2). 

Hier soIl aber erortert werden, ob die ablehnende Haltung bereohtigt ist, welche 
die Anhanger dieses wirtschaftliohen Steuerprogramms gegenuber den traditio
nellen Gereohtigkeitsgrundsatzen in der Besteuerung einnehmen. Kann nicht 
das Interessenprinzip auch als integrierender Bestandteil des wirtschaftlichen 
Programms aufgestellt werden ~ 

Hinsiohtlich dieser Frage kann man im groBen und ganzen eine der friiheren 
analoge Vberlegung durchfiihren, naoh welcher die Besteuerung in ein bestimmtes 
Verhaltnis zu einer gegebenen Eigentumsordnung gesetzt wird. Wenn man 
sich also eine Eigentumsverteilung vorstellt, welche in bezug auf soziale Zweck
ma.6igkeit nichts zu wiinschen ubrig laBt, dann wird das wirtschaftliche Postulat 
auf dem finanziellen Gebiet offenbar zu einer wirklichen Interessenbesteuerung 
fiihren. Denn diese wird, wie gesagt, eben dadurch charakterisiert, daB sie ein 
Maximum von Bediirfnisbefriedigung Init sich bringt, soweit diese bei der herr
sohenden Eigentumsordnung in Geld geschatzt wird. In diesem Punkte liegt 
also zwischen der Forderung nach gereohter und der naoh wirtsohaftlich richtiger 
Besteuerung vollige Vbereinstimmung vor. 

Wenn anderseits, was mehr wahrscheinlich ist, die herrsohende Eigentums
verteilung nioht als die bestmogliche angesehen wird, dann kann wenigstens 
theoretisoh auch in diesem Falle das Steuerpostulat in zwei Forderungen auf
geteilt werden: Die Eigentumsordnung soIl durch die Besteuerung verbessert 
und die restliche StEmerlast soIl in Ubereinstimmung Init dieser Eigentums
verteilung geregelt werden, also im Verhaltnis zu dieser eine Interessenbesteuerung 
darstellen. DaB eine solche Zerlegung des Postulats auoh die praktische Durch
fiihrung des bezuglichen Steuerprogramms erleichtert, geht aus den folgenden 
Uberlegungen hervor. 

Erstens kann sich die erstrebte Verbesserung der Eigentumsordnung nur 
schwerlich durch MaBregeln irgendweloher Steuerbehorden verwirkliohen lassen. 
Es wiirde ja ein volliges Chaos eintreten, wenn sowohl die staatlichen als auch 
die kommunalen Steuerbehorden - jede auf ihre eigene Weise - an dieser 
Verbesserung Initarbeiten wollten. Die natiirlichste Losung besteht darin, 

1) Nach EDGEWORTH und CARVER, die als die ersten dieses Steuerprogramm 
theoretisch durchdacht haben, wird dasselbe bisweilen "Prinzip des Opferminimums" 
genannt. Der neueste Vertreter des "wirtschaftlichen Prinzips" in Deutschland ist 
RITSCHL in seiner oben angefiihrten .A.rbeit. 

2) FrUher habe ich mich vielleicht etwas zu kategorisch zugunsten der Gerechtig
keit der Besteuerung ausgesprochen; vgl. meine oben angefiihrte Arbeit, S. 6. Ich 
habe seither meine Anschauung dermaBen geandert, daB ich nunmehr die theoretische 
Moglichkeit auch des wirtschaftlichen Postulats anerkenne. 
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daB der Staat allein durch ein wohlorganisiertes Steuersystem die Eigentums
verteilung in der gewiinschten Richtung ZiU beeinflussen versucht, wahrend 
die Gemeinden die bestehenden Verhaltnisse respektieren und also die Besteuerung 
nach dem Interessenprinzip regeIn miissen. Da dieses Prinzip wenigstens fiir 
die Gemeindefinamen volle Giiltigkeit hat, muB schon aus dem Grunde die 
Interessenbesteuerung einen wesentlichen Teil des wirtschaftlichen Steuer
programms ausmachen. 

Zweitens ist auch bei den Staatssteuern das wirtschaftliche Prinzip als 
praktische Steuernorm wenig brauchbar, da es bei den vielen SpeZiialproblemen 
so gut wie unmoglich ist, direkt ZiU entscheiden, durch welche Losung die gesamte 
Bediirfnisbefriedigung am meisten erhOht wird. Es geniigt ja in diesem Faile 
nicht, die direkten subjektiven Steueropfer und die direkten Vorteile aus der 
Staatstatigkeit gegeneinander abzuwagen, sondern man muB vor allem die 
vielen Nebenwirkungen beriicksichtigen, die die Besteuerung auf die GroBe 
des N ationaleinkommens ausiibt. Wenn man sich nicht mit rein willkiirlichen 
Annahmen begniigen will, muB man sich darauf beschranken, dieses Problem 
nur nach allgemeinen Richtlinien zu losen. Das natiirliche Ergebnis des wirt
schaftlichen Prinzips ist daher eine Modifizoierung der Interessenbesteuerung 
in gewisser Hinsicht, z. B. durch starkere Belastung verschiedener, von wirt
schaftlichem Gesichtspunkt aus weniger berechtigt erscheinender Einkommens
arten. Da man annehmen kann, daB diese sozialpolitische Mehrbelastung in 
der Regel bloB einen verhaltnismaBig geringen Teil des gesamten Steuerbedarfes 
deckt, wird die Interessenbesteuerung tatsachlich stets den eigentlichen Kern 
des Steuerwesens bilden. 

Drittens ist auch in einer anderen Hinsicht die Scheidung zwischen der 
Interessenbesteuerung und den Steuern sozialpolitischen Charakters dazu geeignet, 
zur Verwirklichung des wirtschaftlichen Postulats beizoutragen. Denn wie ich 
fmher hervorgehoben habe, miissen die nachteiligen Nebenwirkungen der Be
steuerung, die in deren hemmendem EinfluB auf die wirtschaftlichen Krafte 
liegen, bei sozialpolitischen SteuermaBnahmen, die stets einen konfiskatorischen 
Charakter erhalten, als betrachtlich groBer angenommen werden als bei einer 
tatsachlichen Interessenbesteuerung. Diese hat ja einzig und allein den Zweck, 
Ausgaben zu decken, die im eigenen Interesse der Betroffenen liegen, und stellt also 
eigentlich nur einen Ausdruck fiir deren Verfiigungsrecht iiber ihr erworbenes 
Gut dar. Wenn die sozialpolitischen Anschauungen der gesamten Besteuerung 
ihren Stempel aufdriicken diirfen, dann ist zu befiirchten, daB der Unwille 
gegen die Steuern und somit auch die nachteiligen Nebenwirkungen groBer 
werden, als wenn der Hauptteil der Steuerlast deutlich als reine Interessen
besteuerung auf tritt, hinsichtlich welcher die Steuertrager zugeben miissen, 
daB sie im Grunde genommen ihren eigenen Wiinschen entspricht, d. h. ihnen 
groBere Vorteile als Opfer bringt. Die Besteuerung wird, mit anderen Wort en 
gesagt, unwirtschaftlich, wenn sie nicht in gewissem Grade die Rechtsgefiihle 
beriicksichtigt, die im Volke leben. Auch von rein wirtschaftlichem Standpunkt 
ausgehend, gelangt man daher zu der traditionellen Forderung nach Gerechtigkeit 
in der Besteuerung. Und die PrinZiipien, die diese Forderung ausdriicken, ins
besondere das Interessenprinzip, sind daher bei der Verwirklichung des wirt
schaftlichen Problems nicht zu entbehren. 

1m groBen und gamen diirfte daher der Unterschied zwischen der Forderung 
nach einer gerechten und der nach einer wirtschaftlichen Besteuerung nm in 
einer etwas verschiedentlichen Auffassung der sogenannten sozialpolitischen 
Seite des Steuerprogramms liegen, z.u deren Ausgestaltung die "wirtschaftlichen" 
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Anschauungen gewiB mit neuen und fruchtbringenden Anregungen beigetragen 
haben. Den Kern muB in beiden Fallen eine Art Interessenbesteuerung bilden, 
d. h. eine Steuerregelung in tThereinstimmung mit einer gewissen Eigentums
verteilung. Dies beruht darauf, daB eine bestimmte Eigentumsordnung die 
Grundlage fUr jene individuellen Bewertungen bilden muB, welche in der Be
steuerung tatsachlich als Triebkrafte wirken. 

In diesem Sinne erscheint also das Interessenprinzip als Steuergrundsatz 
von allgemeingiiltiger Bedeutung. Die Moglichkeit einer rationellen Ausgestaltung 
der Steuern auf Grundlage dieses Prinzips dUrfte das wichtigste praktische 
Ergebnis der werttheoretischen Forschungen tiber das Wesen der Besteuerung 
darstellen. 



Der heutige Stand der Theorie des Sozialismus 
in Deutschland 

Von 

Franz Oppenheimer 
Professor an der Universitat Frankfurt a. M. 

Wenn man unter "SoziaIismus", wie ublich, ausschlieBlich den Marxismus 
versteht, so sieht man sich sofort gezwungen, das Thema: "Der Stand des theo
retischen SoziaIismus in Deutschland" geographisch und nicht national zu 
begrenzen. Andernfalls bliebe fiir eine Darstellung kaum Stoff ubrig. Der lange 
Jahre fuhrende Theoretiker des Marxismus, KARL KAUTSKY, ist ein Osterreicher. 
Ein Osterreicher ist RUDOLF lirLFERDING, fast der einzige, der in seinem "Finanz
kapital" (1910) den Marxismus theoretisch weitergefiihrt hat. Neben diesem 
vortrefflichen Werke, an dem sich, soweit wir sehen k6nnen, die biirgerliche 
Fachpresse geradeso durch Sekretierung versiindigt hat wie die marxistische 
Presse von jeher an ihren Widersachern, steht nur noch ein zweites Buch von 
gleichem Rang - und das stammt von einer geborenen Russin: ROSA LUXEMBURG 
"Die Akkumulation des Kapitals, ein Beitrag zur 6konomischen ErkHi.rung 
des ImperiaIismus" (1913). Einige Verdienste um die Theorie haben fernerhin 
noch EMIL LEDERER, wieder ein Osterreicher, LADISLAUS VON BORTKIEWICZ, 
ein geburtiger Pole; und allenfalls kann hier noch TUGAN-BARANOWSKI genannt 
werden, ein Russe, dessen Schriften in Deutschland stark verbreitet und so
zusagen eingebiirgert sind. Er ist, wie HILFERDlliG (a. a. 0., S. 355, Anm.) sagt, 
Marxist, freilich sei es "verriickt gewordener Marxismus". 

Also lauter Auslander! Ob es einen deutschen Theoretiker gibt, der als wasch
echter Marxist bezeichnet zu _werden verdient, ist mir zweifelhaft. EDUARD 
HEIMANN bescheinigt mir ausdrucklich, daB mein Anspruch berechtigt ist, "als 
ein treuer Marxist anerkannt zu werden, der auf den von MARx gelegten Grund
lagen weiterbaut"l). Er hat insofern recht, als ich mich uberall der MARxschen 
Methode bediene und in den meisten grundlegenden Dingen auf seinem Boden 
stehe. Dennoch werden die "Marxisten" mich niemals als solchen anerkennen. 
lch habe das einmal so formuliert, daB sie "Junger", ich aber "Schiller" 
des Meisters bin. Dann ist noch KOl'lRAD SCHMIDT, der seit J ahrzehnten 
in den "Sozialistischen Monatsheften" das kritische Richtbeil schwingt: er 
selbst wird sich mit Entschiedenheit dagegen verwahren, als reiner Marxist 
bezeichnet zu werden. SchlieBlich ist noch ROBERT WILBRANDT zu nennen, 
der aber kaum als Theoretiker, sondern vielmehr als Volkswirtschaftspolitiker 
registriert werden muB2). Und damit ist die Reihe ungefahr zu Ende. 

1) Mehrwert und Gemeinwirtschaft. Kritische und positive Beitrage zur Theorie 
des Sozialismus. Berlin 1922, Seite 44. 

2) Aus diesem Grunde miissen wir es uns versagen, diesem sympathischen 
Wahrheitsucher hier eine Besprechung zu widmen. Ich kann nur sagen, daB er -
zu meiner Freude - mir immer naherriickt. V gl. unsere kleine Debatte in der 
"Soziale Praxis", 1927. 

Mayer, Wirtschaftstheorie IV 20 
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Doch nein: soeben ist ein neuer, vollig waschechter Marxist erstanden in 
JURGE~ KUCZTIlSKI1). Wir werden von diesem erstaunlichen Geistesprodukt 
eines oHenbar noch sehr jungen und seinem Alter entsprechend iiberaus selbst
sicheren Schriftstellers noch zu sprechen haben. 

Nun ist aber der Marxismus nicht der einzige theoretische Sozialismus 
in der Welt. Es zeigen sich iiberall Anzeichen dafiir, daB namentlich die vom 
Saint-Simonismus ausgehenden Theorien, die KARL MARx selbst, gegen PROUDHON 
in seinem "Elend der Philosophie" und FRIEDRICH ENGELS, gegen EUGEN DUHRING 
in seinem "Antidiihring" - ich muB den unedlen Ausdruck anwenden - nieder
gekniippelt haben, ihre Auferstehung feiern. Namentlich in Frankreich ist der 
Stern PROUDHO~S geradeso im Aufsteigen wie der MARXENS im Absteigen, 
und der geniale Franzose gewinnt sich langsam auch in Deutschland wieder 
eine Gemeinde2); aber das gehort nicht zu unserem gegenwartigen Thema, 
da die okonomische Theorie PROUDHONS bisher von keinem Deutschen zum 
Ausgangspunkt neuer Untersuchungen gemacht worden ist; er wird mehr als 
Rechts- und Geschichtsphilosoph gewiirdigt - und hier liegt denn ja auch das 
Schwergewicht seiner Bedeutung. 

Dagegen kampft sich in Deutschland der von mir selbst in Ausgestaltung 
der Theorien von DUHRING und HERTZKA entwickelte liberale Sozialismus zu 
immer groBerer Beachtung durch in einem Kampf nach zwei Fronten hin, gegen 
den biirgerlichen Liberalismus und den Kommunismus in seinen samtlichen 
Gestalten, auch als Marxismus. Fast aIle die jiingeren Manner, die sich heute in 
Deutschland iiberhaupt wieder um die okonomische Theorie bemiihen, die von 
der "historischen Schule" und dem Marxismus3), fast restlos von der Tafel gewischt 
worden war, sind mehr oder weniger durch meine Schule gegangen, wenn sie 
ihr auch nicht samtlich durchaus treu geblieben sind. Oder vielmehr: ihre 
Treue besteht gerade in dieser Untreue. Denn ich habe niemals "Junger" er
ziehen wollen, die in Verba magistri schworen, sondern "SchUler", die iiber den 
Meister hinausstreben. Zu diesen Mannern gehoren unter anderen EDUARD 
HEIMANN, ADOLF LOWE, KARL LANDAUER, ALEXANDER RUSTOW, KURT STERN
BERG, ERICH PREISER, FRIEDA WUNDERLICH, HEINRICH RITZMANN, BRUNO 
SCHULTZ, der Hollander A. SPANJER u. a.4). 

DaInit ist die Disposition der kurzen Skizze gegeben, die ich hier zu Ehren 
eines Mannes beizusteuern in der gliicklichen Lage bin, dessen ganzes erfolg
reiches Streben durch ein langes, ehrenvolles Gelehrtenleben hindurch darin 
aufgegangen ist, der verfemten und fast ausgerotteten okonomischen Theorie 
ihren Lebensraum kampfend zurUckzugewinnen. Ich bin in vielen Beziehungen 
sein und seiner Sehule Gegner; aber in der Hauptsache haben wir aIle Zeit 

1) Zuruck zu MARX. Antikritische Studien zur Theorie des Marxismus, Leipzig, 1926. 
2) Vgl. den Auisatz von LUDWIG OPPENHEIMER: "Die geistigen Grundlagen 

des Anarchismus". DieDioskuren, Jahrbuch der Geisteswissenschaften, III, S. 254 ff. 
3) Die erstere glaubte, keiner Theorie zu bedMen (und ffirchtete sie, weil keine 

andere als eine sozialistische Theorie, und sei es auch nur der Kathedersozialismus, 
mehr moglich war); der Marxismus glaubte die vollendete Theorie bereits zu besitzen, 
konnte also nichts anderes als Apologetik treiben - die das Gegenteil von Wissen
schaft ist. Man lese bei TIL CAS SEN ("Die Gewerkschaftsbewegung", Halberstadt, 1925) 
nach, wie die Feindschaft gegen die Theorie die Gewerkschaftsbewegung gelahmt 
hat; ihrenFuhrern "fehlt wirkliche Kenntnis der Wirtschaft" (314). "Die sozialistische 
Gedankenwelt hat ... ihre alte Autoritat eingebii13t" (343/44). "Eine neueTheorie, ein 
neues Wirtschaftsideal tun not" (344). 

4) Vgl. die Beitrage in der Festschrift zu FRANZ OPPENHEIMERS 60. Geburts
tage, Wirtschaft und Gesellschaft, Frankfurt a. M., 1927. 
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Schulter an Schulter gegen die gemeinsamen Gegner gestanden: in der Methode, 
in dem Glauben an die Kraft des logischen Denkens, ohne das alle noch so scharfe 
und weitspannende Beobachtung fruchtlos bleiben mu.B. 

Es eriibrigt sich, in einer fiir Fachmanner bestimmten Darlegung den Inhalt 
der beiden vortrefflichen Biicher von lIILFERDING und LUXEMBURG darzu
stellen. Das erste ist eine der besten Abhandlungen iiber die Geldtheorie und 
das Bankwesen, die existieren; und RosA. LuxEMBURG hat in meisterhafter 
Weise die Widerspriiche des Kapitalismus, ja seine vollkommene Unmoglichkeit 
klarer herausgearbeitet, als es je zuvor geschehen ist. Eine Gesellschaftsordnung 
ist offenbar nur dann moglich, wenn sie, rein gedacht, auf die Dauer Bestand 
hat. Vor dieser Priliung kann der Kapitalismus nicht bestehen; eine nur aus 
"Kapitalisten", d. h. Besitzern der produzierten und unproduzierten Produktions
mittel einerseits und aus Arbeitern anderseits bestehende Gesellschaft ist un
moglich. Denn unser Lohnsystem gipfelt darin, da.B aIle Arbeitenden1) zusammen 
mit ihrem Arbeitseinkommen das Produkt ihrer Arbeit nicht zuriickkaufen 
konnen. Nun zwingt der feindliche Wettkampf die Kapitalisten, rastlos zu 
akkumulieren, d. h. nur einen Teil ihres Besitzeinkommens als "Revenue" zu 
verbrauchen, einen anderen bedeutenden Teil aber in neuen Produktionsmitteln 
anzulegen und dadurch die Masse der gesellschaftlichen Giiterproduktion zwie
fach zu vermehren: einmal, weil der Ertrag der vergro.Berten Unternehmungen 
schon unter sonst gleichen Umstanden proportional der Vermehrung des Kapitals 
wachsen mu.B, dann aber auch und vor allem, weil das vermehrte Kapital hohere 
maschinelle Ausriistung und daher mehr als proportionale Vermehrung der 
Giitererzeugung bedeutet. Diese rastlos ins Ungeheure vermehrte Giitermasse 
bleibt zu einem immer gro.Beren Teile zur Verfiigung der Kapitalisten. Diese 
aber konnen die nicht verbrauchen, weil die Konsumtionskraft ihre Grenzen 
hat und weil das Maschinenprodukt allzu "demokrati'sch" ist. 

Bestiinde nicht jener Zwang der Konkurrenz zur Akkumulation, so konnte 
sich der Kapitalismus in eine Art von FeudalgeselIschaft verwandeln, in der die 
Oberklasse ihr Einkommen durchaus als Revenue fiir Luxusgiiter, die nicht 
Maschinenprodukt sind, wie z. B. Schlosser, Parks, Lustjachten, Perlen, Edel
steine, Galerien und Kunstsammlungen und fiir Luxusdienste von Gesinde 
und Parasiten aller Art ausgibt. Auch damit ware der Kapitalismus tot. Da 
aber jener Zwang besteht, so kann er sich nur halten, solange er imstande ist, 
in einen sozusagen "akapitalistischen Raum" einzubrechen. Er entzieht im Aus
lande und im Inlande den vorkapitalistischen Gewerbetreibenden, d. h. den 
Handwerkern, ihre Kunden, er "wirft sie durch Verwohlfeilerung der Ware 
aus dem Markte", und er kann nur so lange bestehen, wie er noch akapitalistische 
Raume auf dem Weltmarkt vorfindet, die er bisher sich nicht erschlossen hat, oder 
die sich inzwischen neu gebildet haben. In dem Ma.Be, wie die kapitalistische 
Produktion eine groSe Volkswirtschaft nach der anderen umgestaltet, wird 
der "Weltmarkt" immer enger; das Ergebnis ist der Kampf um ihn mit allen 
Mitteln, von der Reklame aufwarts bis zum Handelskrieg und zum Weltkriege. 
Der "Imperialismus" ist damit als eine absolute, vitale Notwendigkeit des Kapi
talismus dargetan, der sich auf gar keine andere Weise am Leben erhalten kann. 
Mit dem letzten akapitalistischen Raum muS er selbst verschwinden. 

Diese Deduktion scheint uns in der Hauptsache vollig unangreifbar zu 
stehen. Wir betrachten es nicht als unsere Aufgabe, das von uns im allgemeinen 

1) Nicht: aIle "Arbeiter"! Auch der mitarbeitende Unternehmer und der Geistes
arbeiter haben Anspruch auf Entgelt. Wirwerden sehen, wohin die Vernachlassigung 
dieser Tatsache z. B. C. SCHMIDT gefiihrt hat. 

20* 
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freudig .Anerkannte der Leistung noch im einzelnen darzustellen, wohl aber, 
auf die Schwachen der Deduktion hinzuweisen, die wir aufzufinden glauben. 
Die erste erblicken wir darin, daB die Gegenkraft nicht gewiirdigt wird, die bisher 
neue, starke, aufnahmefahige, akapitalistische Raume geschaffen hat: in der 
ErhOhung der Kaufkraft der altbestehenden und der Begriindung neuer Kauf
kraft in Gestalt neuentstandener Bauernschaften. Das erste kann der 
Marxismus nicht zugeben; er steht ex professo immer noch auf dem langst 
widerlegten Standpunkt, daB der Bauer geradeso vom agrarischen "GroBkapital" 
zuerst verelendet und dann "expropriiert" wird wie der Handwerker vom indu
striellen. Und die Neuschopfung groBer neuer bauerlicher Volkswirtschaften in 
den Kolonien kann er im allgemeinen nicht nach ihrer vollen Bedeutung ein
schatzen; weil er prinzipiell "industriezentrisch" ist, d. h. die Landwirtschaft, 
wenn er sie iiberhaupt ins Auge faBt, immer nur als einen Zweig der Gesamt
industrie betrachtet und nicht ala das, was sie in der Tat ist, der Stamm, an 
dem Industrie und Handel nur die Zweige darstellen. 

Die zweite Schwache erblicke ich in der immer wiederkehrenden Redensart 
von der ".Anarchie der Produktion". LUXEMBURG spricht z. B. (S. 16) von "der 
Willkiir und .Anarchie, die auf dem Warenmarkt herrschen". Auch HILFERDING 
braucht den Ausdruck (13), aber er braucht ihn in einer von der bisherigen 
verschiedenen Bedeutung oder wenigstens Farbung. 1m allgemeinen versteht 
man darunter nichts anderes als ein Chaos, aber H. versteht das Wort mehr 
im PRouDHoNschen Sinne, als etwas nicht von auBen her autoritativ Geregeltes; 
und das ist offenbar etwas anderes. Er weiB, daB der Markt heute wesentlich 
iibersichtlicher ist, daB die Orders, die er den einzelnen Unternehmern durch 
seine Preisgestaltung erteilt, viel prompter und unzweideutiger sind als je zuvor 
(366/67)1). Hier stellt sich das Problem, warum die Produzenten diesen Orders 
nicht folgen. Wir haben zeigen kOnnen, daB sie ihnen nicht folgen diirfen, 
und daB hierin der eigentliche Widerspruch der kapitalistischen Gesellschaft 
besteht, daB hier die Krisen, der feindliche Wettkampf und der Imperialismus 
ihre letzte Wurzel haben. AlIe bisherigeTheoretik, auch im Grunde die marxistische, 
gehen ex professo oder stillschweigend von der Voraussetzung aus, daB die Produ
zenten ihre Produktion bei steigenden Gewinnen ausdehnen, bei sinkenden 
Gewinnen aber einschranken. Aber in der kapitalistischen Wirtschaft sind die 
Kapitalisten gezwungen, auch bei sinkenden Gewinnen weiter auszudehnen, 
da sie nur auf diese Weise hoffen konnen, ihren Gesamtprofit auf der Hohe zu 
halten oder gar noch zu steigern, indem sie mehr Wareneinheiten mit geringerem 
Einzelgewinn verkaufen. Wiirde ein einzelner einschranken, so hatte er alle 
Aussicht, weniger Einheiten als zuvor mit geringerem Gewinn abzusetzen und 
derart in seinem Gesamtgewinn schwer zu leiden. Nur die Syndizierung, Kartel
lierung oder Vertrustung des Gewerbes gibt ihm die Gewahr, daB seine 
Mitbewerber ebenfalls einschranken; hier liegt das starkste Motiv zur "Kapitals
vereinigung" . 

Diese Dinge hat MARx gelegentlich im fernsten UmriB gesehen2). Aber 
er hat die Hauptsache nicht gesehen, daB diese Motivation ausschlieBlich besteht 
fiir den ind ustriellen (und kommerziellen) Unternehmer der kapi talistischen 
Gesellschaft, aber nicht fUr den landwirtschaftlichen Unternehmer und ebenso
wenig fiir den industriellen Produzenten der vorkapitalistischen Zeit. AlIe 
diese haben weder die psychologische Motivation noch auch die dem industriellen 

1) Ahnlich LEDERER: "Konjunktur und Krisen", S. 384, der (nur zu stark) 
auf den tlberblick der zentralen Kreditorganisationen hinweist. 

2) Kapital III, 1 S. 174 vgl. HILFERDING S. 233. 
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Unternehmer des Kapitalismus in dem Vorhandensein der "Reservearmee" 
gegebene auBere Moglichkeit, ihre Produktion auch bei sinkenden Gewinnen 
auszudehnen; sie handeln samtlich wie die Kaufer aIler GeseIlschaften, auch 
der kapitalistischen, die prompt bei steigenden Preisen ihrer Bedadsartikel 
ihre Konsurntion einengen; sie tun also genau das, was die Gesamtheit der 
Kaufer wiinschen muB, das einzige, was sie tun konnen, urn die Marktlage fiir 
sie giinstiger zu gestalten, sie stehen zueinander im "friedlichen Wettbewerb", 
wahrend die industrieIlen Kapitalisten gezwungen sind, genau das Gegenteil 
von dem zu tun, was die Gesamtheit wer Fachgenossen wiinschen muB, damit 
die Marktlage wieder giinstiger werde; statt ihr Angebot einzuschranken, dehnen 
sie es aus, verschlechtern damit sehenden Auges we eigene Marktlage und 
konnen nur die Hoffnung haben, in dem nun entbrennenden "feindlichen 
Wettkampf" bis aufs Messer die Konkurrenten aus dem Markt zu weden 
und sich das Monopol zu erobern, um dann die Kriegskosten yom Publikum 
einzuziehen. So entsteht die "Disproportionalitat" zwischen den aufgewendeten 
Selbstkosten und dem realisierbaren Verkaufspreise, der zuletzt unabwendbar 
zur Krisis fiihren muB. Somit berubt die Anarchie der Produktion nicht auf 
mangelhafter Technik der Marktbeherrschung, sondern auf dem tiefsten Wider
spruch der kapitalistischen Ordnung selbst. 

Die dritte Schwache, die diesen beiden ausgezeichneten Biichern eigen ist, 
ist die ungeheure terminologische und begriffliche Verwirrung in bezug auf das 
"Kapital". MARx hat sich das gewaltige Verdienst erworben, zuerst das Kapital 
als das verstanden zu haben, was es in der Tat ist, als ein "gesellschaftliches 
Verhaltnis zwischen Personen, vermittelt durch Sachen". Aber wie uns allen 
die Eierschalen unserer theoretischen Herkunft sehr lange und oft bis an unser 
Lebensende auf der Nase oder dem Schnabel hangen bleiben, so hat auch MARx 
es nicht fertigbekommen, sich vollkommen von dem hervorgebrachten Begriff 
des Kapitals als eines Stammes produzierter Produktionsmittel freizumachen. 
Auch die zuerst von RODBERTUS vorgenommene, von ADOLF W AG}{ER iiber
nommene Scheidung des "volkswirtschaftlichen" und des "privatwirtschaft. 
lichen" Kapitals hat nicht hingereicht, um die Konfusion zu beseitigen. Wie weit 
sie reicht, geht aus nichts klarer hervor, als daB in der Sprache der Praxis und 
leider auch der Wissenschaft das Ange bot von Kapital (z. B. als Aktie oder 
Hypothek) als Nachfrage und !lie Nachfrage nach Kapital (z. B. in Gestalt 
ersparten baren Geldes) als Angebot bezeichnet wird. Hier kann nur die ent
schlossenste terminologische Scheidung helfen, die es dann freilich so manchem 
unmoglich machen wiirde, noch weiter im Triiben doppeldeutiger Worte zu 
fischen (ich habe hier niemand weniger im Auge als die beiden Gelehrten, von 
denen jetzt gehandelt wird). So schreibt z. B. LUXEMBURG (404): "Das englische 
Kapital, das in Argentinien Eisenbahnen baut, ist nicht nur in seiner reinen 
Wertgestalt, als Geldkapital, englischer Provenienz, sondern auch seine sachliche 
Gestalt: Eisen, Kohle, Maschinen usw., stammt aus England." Wie schwer
fallig ist das! Der Sachverhalt ist doch einfach der, daB der englische Unter
nehmer einen Teil der ihm von seinen Arbeitern geleisteten "Mehrarbeit" dazu 
verwendet, nicht Konsumtionsgiiter fUr den Verbrauch, sondern Werkgiiter 
herzustellen, die er nach Argentinien verkauft, um dafiir Kapitalsstiicke in Gestalt 
von Staatsanleihen oder Obligationen oder Aktien der Bahn in Tausch zu emp
fangen, die nichts anderes sind als Rechtstitel zum Bezug eines arbeitslosen 
Einkommens, das zum groBen Teil aus der Mehrarbeit argentinischer Proletarier 
flieBt. Und dabei weiB LUXEMBURG (152): "Erstens sind die Produktionsmittel 
nicht an sich, sondern nur unter ganz bestimmten historischen Verhaltnissen 
Kapital, zweitens ist der Begriff des Kapitals mit Produktionsmitteln nicht 
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erschopft." (Ganz scharf gesehen, ist auch das mindestens schief, wenn nicht 
ganz falsch. Giiter sind niemals Kapital, sondern sie tragen unter bestimmten 
gesellschaftlichen Umstanden ein Kapital in echtem MARxschen Sinn als "Mehr
wert heckenden Wert": unter solchen Umstanden ist namlich das rechtliche 
Eigentum an einem Stamme produzierter Produktionsmittel, groB genug, 
um freie Arbeiter daran beschaftigen zu konnen, ein "Kapital"; der Stamm 
ist die "das gesellschaftliche Verhaltnis vermittelnde Sache", aber er ist nicht 
das Verhaltnis selbst.) 

Ahnlich HILFERDING. Er spricht (295) von "Kapitalexport" und meint 
damit den Export von Werkgiitern und den Gegenexport von privatwirtschaft
lichem Kapital. Und er ist gezwungen, das eigentliche Kapital in seinem Ursinn, 
als einen Zins: oder Profit abwedenden Eigentumstitel, als "fiktives" Kapital 
zu bezeichnen (wie schon QUESNAY vor fum): "Der groBte Teil dieses Bank
kapitals ist natiirlich fiktiv, nur Geldausdruck fiir wirklich produktiv fungierendes 
Kapital oder nur kapitalisierter Mehrwertstitel" (213). Rechter Hand, linker 
Hand, alles vertauscht!l) Die begriffliche Schade dieser beiden Autoren ist 
groB genug, um sie im allgemeinen dennoch auf der rechten Linie zu halten; 
aber die Darstellung wird notwendig von ungeheurer Komplikation und muB 
Leser von geringerer Fachkenntnis und Logik fast unfehlbar in die schwerste 
Verwirrung stiirzen. 

Die vierte Schwache, die diese beiden prominenten Marxisten von MARx 
iibernommen haben, hangt mit der vorigen zusammen. MARx hat, um den Mehr
wert abzuleiten, die schon von RICARDO vorgenommene Unterscheidung des 
Kapitals in fixes und zirkulierendes iibernommen und in bekannter Weise derart 
umgestaltet, daB er alles nicht fiir Lohne (variables Kapital) verwendete Geld
kapital als "konstantes" Kapital ausschied. Dieses umfaBt also den Wert nicht 
nrn der Gebaude und Maschinen, sondern auch der Roh- und Hilfsstoffe. 

Die ganze Scheidung ist nie etwas anderes gewesen als eine Hillskonstruktion 
fiir die Deduktion des Mehrwertes. Die Deduktion ist miBgliickt, wie zu zeigen 
sein wird. Aber MARx hat sich bemiiht, mit ihrer Hille den gesamten ProzeB 
der kapitalistischen Produktion und vor aHem der Zirkulation in einer Art von 
"tableau economique" aufzuheHen. Er lost jeden "Produktionspreis" auf in 
die drei GroBen c +v+m. Hier bedeutet c den wahrend des Produktionsprozesses 
verbrauchten Wertanteil des konstanten Kapitals, v das aufgewendete Lohn
kapital und m den Mehrwert. Die hinterlassenen Papiere des Meisters, die 
FRIEDRICH ENGELS als zweiten und dritten Band des "Kapitals" herausgegeben 
hat, enthalten die miihsamsten Versuche der Selbstbesinnung, um mit dieser 
Formel den Reichtum der Erscheinungen zu beherrschen. Immer wiederholte 
Versuche! DaB sie fast auf jeder Seite von grundlegenden theoretischen 
Erkenntnissen strotzen, ist nicht notig noch besonders hervorzuheben; dennoch 
kann zweifelhaft sein, ob man dem groBen Denker damit einen wirklichen 
Dienst erwiesen hat, diese Versuche in einer Redaktion herauszugeben, die 
den Anschein erweckt, als handle es sich urn abgeschlossene Ergebnisse. 

LUXEMBURG sagt: "Schon die auBere Form namentlich der letzten Kapitel 
dieses (zweiten) Bandes zeigt, daB es mehr Aufzeichnungen zur Selbstverstandigung 
des Denkers sind, als fertige Ergebnisse, bestimmt zur Aufklarung des Lesers" 
(137). Und sie erklart offen und ehrlich: "Die Fragestellung selbst ist also bei MARx 

1) Ebenso LEDERER {"Sozialisierung und Gesellschaftsverfassung", S.9. (Kapital
export) S. 58: "Die Produktionsmittel bleiben zwar noch im Lande ... der Kapitals
ertrag hingegen mull exportiert werden . .. das Kapital ist also volkswirtschaft
lich verschwunden." Vgl. auch "Konjunktur und Krisen", S.408. 
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die ganze Zeit schief gewesen. Es hat keinen ersichtlichen Zweck, zu fragen: 
W 0 kommt das Geld her, urn den Mehrwert zu realisieren ~, sondern die Frage 
muB lauten: Wo kommt die Nachfrage her, wo ist das zahlungsfahige Bediirfnis 
fiir den Mehrwert 1" (136, vgl. auch 269, 320). Sie sieht, daB man sich die Pro
portionen, die er aufstellt, wohl vorstellen kann, aber sie sieht auch, daB man 
dabei "immer noch auf dem Papier bleibt". 

Wohin die Dinge fUhren konnen, sieht man an TUGAN-BARANOWSKI, der 
ebenfalls fast ausschlieBlieh mit diesem papiernen Schema gearbeitet hat. 
Wir haben schon gesagt, daB IlrLFERDING seine Lehre als "verriickt gewordenen 
Marxismus" bezeichnet. LUXEMBURG schreibt: "Seine Kapitalisten sind also 
Fanatiker der Produktionserweiterung urn der Produktionserweiterung willen. 
Sie lassen immer neue Maschinen bauen, urn damit immer wieder neue Maschinen 
zu bauen. Was sie aber auf diese Weise bekommen, ist nicht eine Kapitals
akkumulation, sondern eine wachsende Produktion von Produktionsmitteln ohne 
jeden Zweck, und es gehort die TUGAN-BARANOwsKIsche Kiihnheit und Freude 
am Paradoxen dazu, urn anzunehmen, dieses unermiidliche Karussel~ im leeren 
Luftraum konne ein treues theoretisches Spiegelbild der kapitalistischen Wirk
lichkeit und eine wirkliche Konsequenz der MARxschen Lehre sein" (305). 

Wir wollen hinzufiigen, daB die TUGANSche Berechnung aus diesen 
Formeln, wonach der variable Kapitalbestandteil dauernd absolut sinken und 
demzufolge dauernd eine "Freisetzung" von Arbeitern stattfinden miisse, sich 
ohne weiteres von selbst widerlegt, wenn man seine Formeln ein paar Glieder 
weiter ausrechnet. Und damit konnen wir von diesem theoretischen Marxisten 
ein fUr allemal Abschied nehmen. 

Urn sofort noch einen zweiten mitzuerledigen, sei gesagt, daB JURa-EN 
KUCZYNSKI im selben Spital sehr schwer krank liegt. Er polemisiert gegen 
LUXEMBURG und hat so wenig wie TUGAN begriffen, daB Akkurnulation nur 
moglich ist, wenn der im ProduktionsprozeB erpreBte Mehrwert durch Verkauf 
des Produktes realisiert werden kann. Wir wollen im iibrigen den Schleier der 
Liebe iiber dieses iiberaus jugendliche Werk breiten. 

Urn nun zu den beiden sehr respektablen Denkern abschlieBend zurUck
zukehren, von denen wir hier vor aHem zu handeln haben, so qualen auch sie sich 
ungeheuer mit dem ungliickseligen Schema ab, und es kann nicht gesagt werden, 
daB ihre Darstellung dadurch an Klarheit gewinnt. Die Dinge, urn die es sich 
hier handelt, konnten aHe vi.el kiirzer, viel einfacher und viel verstandlicher 
dargestellt werden. Es ist wahrlich an der Zeit, daB diese Hilfskonstruktion 
samt ihren Folgen aus der okonomischen Theorie verschwinde1). Manche der 
geringeren Schriftsteller dieser Richtung sprechen vom konstanten und variablen 
Kapital geradeso, als waren das anschaulich gegebene Dinge. Es sind aber nur 
Abstraktionen ad hoc. 

Von EMIL LEDERER kann hier kaurn mehr gesagt werden, als daB er lange 
versucht hat, die MARxsche Lehre mit der Grenznutzentheorie zu synthetisieren, 

1) In einer Arbeit von KURT STERNBERG, die mir bisher nur im Manuskript
entwurf vorgelegen hat, wirkt das Schema ebenfalls geradezu verheerend. Hier 
wurden mit dem Aufgebot eines aullerordentlichen Scharfsinns die extremsten kom
munistischen Folgerungen und Forderungen abgeleitet. Auch bei LEDERER ("Grund
zuge der okonomischen Theorie", 1922), S. 101 ff. taucht das Schema auf, bleibt hier 
aber vollig harmlos, weil es nur illustrativ zur Veranschaulichung der Ausgleichung 
der Profitraten verwendet wird. Die Arbeit von Sternberg ist inzwischen als "Der 
Imperialismus" (Malik-Verlag v. J.) erschienen. Ich habe ihr eine sehr ausfuhrliche 
Anzeige im "Archiv fur Sozialwissenschaft" gewidmet. 
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namentlich in der Gestalt, die ihr JOSEF SOHUMPETER in seinen beiden bekannten 
Hauptwerken gegeben hat. Neuerdings hat er sich davon iiberzeugt, daB die 
Analyse der Marktwirtschaft, namentlich der Gestaltung der Preise, mit den 
Mitteln der Wiener Schule unmoglich ist. ("Der ZirkulationsprozeB als zentrales 
Problem der .okonomischen Theorie", Tokyo, o. J.)l). Man wird billigerweise 
abwarlen miissen, wie sich seine theoretische Gesamtauffassung in Zukunft 
darstellen wird. Von seinem theoretischen Hauptwerk, den soeben erwahnten 
"Grundziigen"Z), ist zu sagen, daB er sich den Weg zur letzten Aufklarung selbst 
dadurch versperrt, daB er die kapitalistische Verkehrswirtschaft a1s "gegeben" 
annirnrnt; "Dabei lassen wir die Frage ganz auBer Betracht, ob es ,von Natur' 
notwendig ist, daB bei freiem Eigentum der Besitz an Produktionsmitteln unter 
die Menschen ungleich verleilt ist, ob es notwendig ist, daB Menschen von den 
Produktionsmitteln ganz getrennt sind .... Wir lassen ferner auBer Betracht, 
wie sich dieser Zustand herausgebildet hat: ob auf dem Wege der Ausmiinzung 
politischer Herrschaft in okonomische, also auf dem Wege der Gewalt, oder 
in einer rein ,okonomischen' Entwicklung" (47). Es ist klar, daB hiermit voreilig 
von Daten des Problems abstrahierl wird, von denen erst der Gang der Unter
suchung ergeben kann, ob sie essentiell sind oder nicht3), ob also die Abstraktion 
gestattet ist oder nicht. LEDERER hat bereits die "Unschuld" eingebiiBt, in 
deren Besitz die biirgerliche Okonomik dieses Problem iiberhaupt nicht sieht (das 
ein THUNEN doch schon sehr klar sah). Wer es aber sieht, wie das bei LEDERER 
offenbar der Fall ist, und zwar wahrscheinlich angeregt durch meine eigenen 
Untersuchungen (spricht er doch von "rein okonomischer Entwicklung" I), 
der hat auch nicht einmal mehr die Entschuldigung der Naivitat, wenn er es 
aus seinen Berechnungen ausschaltet. 

Von diesem Ausgangspunkt aus gelangt LEDERER erstens zu einer iiberaus 
bedenklichen Annaherung an das MALTHUssche Bevolkerungsgesetz: "Bei 
wachsender Bevolkerung ist die Konkurrenz der Arbeiter um die Subsistenz
mittel und Arbeitsstellen immer notwendigerweise starker als die der Unter
nehmer untereinander, welche den Profit auszumerzen streben" (170). Der 
Beweis fiir diese Behauptung ist vollig millgliickt. LEDERER nimmt an, daB die 
Erzeugung zusatzlicher Produktionsmittel, die selbstverstandlich in einer wach
senden Gesellschaft unentbehrlich sind, nicht geschehen konnte, wenn die Arbeiter 
in der Lage waren, "iJ.as Gesamtprodukt (abziiglich der Wiedererstattung der 
vernutzten Produktionsmittel, Roh- und Hilfsstoffe und der von den Unter
nehmern und Beamten konsumierlen Einkommen) zuriickzukaufen" (168). 
Denn es ist nicht abzusehen, warum dieses "Gesamtprodukt" nicht auBer ver
mehrten Konsumtionsmitteln auch vermehrte Produktionsmittel enthalten sollte, 
die die Arbeiterschaft fiir sich herstellte, um in der folgenden Wirtschaftsperiode 
bei gleicher Arbeit groBeres oder bei geringerer Arbeit gleiches Produkt zu erzeugen. 
Wenn wir uns vorstellen, daB die gesamte Produktion in den Handen von Arbeiter
produktivgenossenschaften liegt, so werden sie mit genau der gleichen Selbst
verstandlichkeit wie heute die Unternehmer einen Teil ihres Reineinkommens 
zur Kapitalisierung oder "Akkumulation" verwenden, kraft des "okonomischen 
Prinzips". LEDERER geht iiberall (12 ff.) von der Fiktion aus, daB die Wirtschafts-

1) Vgl. unser "Wert und Kapitalprofit", 3. Auflage, S. 70. 
2) Vgl. noch von diasem Autor: "Die wirtschaftlichen Organisationen" (1913); 

"Deutschlands Wiederaufbau und weltwirtschaftliche N eueingliederung durch Soziali
sierung" (1920); "Sozialisierung und Gesellschaftsverfassung" (Archlv f. Soz. Wiss., 
Bd. 48, Reft 2); "Konjunktur und Krisen" (Grundrill der Soz. Okon., Bd. IV, RIb. 1). 

8) Derselbe Grundfehler bei LANDAUER, "Grundprobleme der funktionellen 
Verteilung des wirtschaftlichen Wertes" (Jena. 1923), S.14, und bei Sternberg, a. a. 0.). 
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gesellschaft aus lauter "Homines oeconomici" bestehe; eine, wie wir gezeigt 
haben, hochst iiberlliissige Fiktion, da jeder normale Mensch fast immer, na.mlich 
immer dann, wenn er rationell handelt, dem okonomischen Prinzip folgt (vgl. 105). 
Aber: sind denn trotz seiner Versicherung nur die Unternehmer, aber nicht auch 
die Arbeiter "Homines oeconomici" ~! 

LEDERER steht hier SCHUMPETER besonders nahe, der ja den "Unternehmer" 
in seinem engen Sinne, den "Pionier", als den eigentlichen und einzigen Wirt
schaftsmenschen, im Gegensatz zu den "Statikern" prakonisiert. Und er kommt 
von hier aus auch zu der SCHUMPETERSchen Auffassung, daB der Kapitalprofit 
kein statisches, sondern ein kinetisches Problem ist. Das ist erstens ein Akt 
der Verzwei£lung; denn das Problem ist als statisches gestellt; und zweitens 
ist es bIsch, wie sich leicht zeigen laBt. Nimm an, Robinsons lnsel enthalte 
eine Million Hektar des fruchtbarsten Ackerlandes; wenn FREITAG das Recht 
der ersten Okkupation als giiltig anerkennt, kraft dessen ROBINSON die ganze 
lnsel fiir sich in Anspruch nimmt, so kann ihm der rechtliche Grundeigentiimer 
den "Mehrwert" in jeder beliebigen Form, auch als,Kapitalprofit, auf aIle Dauer 
abpressen. 

Dabei steht LEDERER direkt an der Schwelle der Wahrheit. Er weiB, daB 
der Kapitalismus ein "Zwangssystem ist, das nicht weniger streng ist, nicht 
weniger bindet als die Horigkeit oder die Sklavenwirtschaft und auch nicht 
weniger mechanisch wirkt .. " Die Besitzlosigkeit, Trennung von den Produktions
mitteln bedeutet einen absoluten unentrinnbarenZwang zur Eingehung von Arbeits
vertragen" (86). Er weiB, daB infolgedessen "die Verkaufer von Arbeitsleistungen 
sich, mindestens auf die Dauer betrachtet, in einer Zwangslage befinden ... , 
daB bei dem Proletarier infolgedessen die Wertschatzung der Tauschmittel, 
des Geldes, das fum die Deckung seiner Bediirlnisse ermoglicht, sehr hoch ist ... 
Yom Gesichtspunkt der subjektiven Wertlehre aus ist es also moglich und wider
spricht nicht dem Wertgesetz, daB der Arbeiter bereit ist, seine Arbeitskraft 
unter ihrem ,produktiven Beitrag' zu verkaufen. Das heiBt so viel, daB der Arbeiter 
dann bereit oder genotigt ist, einen Lohn zu akzeptieren, welcher geringer ist 
als der Zuwachs an Ertrag, den der ,letzte Arbeiter' in jeder Unternehmung 
bedeutet" (156/57). Hier ist das Monopolverhaltnis, unter dem der Arbeiter 
steht, vollkommen klar geschildert; aber genannt wird es nicht so, und 
darum kann nicht erkannt werden, daB der Profit weiter nichts ist als der Gewinn 
des Kapitalisten, der bei jedem Monopolverhaltnis herausspringen muB. Und 
ein Monopolverhaltnis besteht eben iiberall dort, wo· auf die Dauer "einseitige 
Dringlichkeit des Austauschbediirlnisses" besteht. Wenn LEDERER hier nicht 
zum letzten Ziele gekommen ist, so nur darum, weil er erstens kein anderes als 
das Verkaufsmonopol kennt (109) und zweitens nicht beriicksichtigt, daB an 
nicht beliebig produzierbaren Giitern ein Monopol ("Oligopol") auch dann bestehen 
kann, wenn nicht "die Konzentration des Angebots aller Produzenten einer Ware 
in einer Hand oder die wirksame Verabredung alIer Produzenten zur Erzwingung 
hoherer Preise als der Konkurrenzpreise" (183) gegeben ist, sondern beschrankte 
Konkurrenz zwischen den Oligopolisten stattfindet. 

Mit dieser Kritik ist bereits positiv ein Hauptteil der in letzter Linie auf 
Saint-Simon zUrUckgehenden Theorie des liberalen Sozialismus entwickelt 
worden, die ich selbst verfechte, und die in der DarstelIung des deutschen Sozia
lismus ihren Platz beanspruchen dan. 

Sie unterscheidet sich von der biirgerlichen Okonomik dadurch, daB sie 
jene "Unschuld" vollig eingebiiBt hat, die das Problem nicht einmal sieh t, 
,,0 b es vonN atur notwendig ist, daB bei freiem Eigentum der Besitz anProduktions
mitteln unter die Menschen ungleich verteilt ist". Und sie unterscheidet sich 
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von dem Marxismus, auch in der Gestalt, die er bei LEDERER gewonnen hat, 
dadurch, daB sie das hiermit aufgerollte Problem, "wie sich dieser Zustand 
herausgebildet hat: ob auf dem Wege der Ausmiinzung politischer Herrschaft 
in okonomische, also auf dem Wege der Gewalt, oder in einer ,rein okonomischen' 
Entwicklung", nicht nur auf das ernstlichste untersucht, sondern daB sie die 
gesamte Okonomik auf Grund ihres Ergebnisses neu aufbaut. 

Die biirgerliche Okonomik steht, um es mit paradoxaler Schiirle auszudrucken, 
auf dem Standpunkt, daB die Geschichte nicht gewesen ist oder 
wenigstens nicht gewirkt hat. Selbstverstandlich wird nicht geleugnet, 
daB sie auf jeder Seite ihrer Bucher von kaum etwas anderem als von Gewalt 
und ihren Folgen in der Gestalt von Raub, Sklaverei, Leibeigenschaft, Kriegs
beute usw. usw. zu erzahlen hat. Aber es wird angenommen, daB all das auf die 
essentielle Struktur der gegenwartigen Gesellschaft nicht den mindesten EinfluB 
ausgeubt hat. Sie wiirde genau so aussehen, wie sie heute aussieht, wenn die 
ganze bisherige Geschichte ein frommes "Idyll" (MARx) gewesen ware. Das is11 das 
"Gesetz der urspriinglichen Akkumulation", seinerzeit entstanden aus stoischer 
und epikureischer Wurzel, um dem emporkommenden Biirgertum in seinem 
Kampfe gegen den Feudalismus zur Legitimation zu dienen: durch wirtschaft
liche Tugenden, durch FleiB, Sparsamkeit, Nuchternheit usw. haben sich die 
Besitzenden aus der Masse der weniger Tugendhaften herausgehoben; so sind 
die Klassen und so ist das Klassenverhaltnis entstanden. 

Niemand hat diese "Kinderfibel" grimmiger und erfolgreicher zerfetzt 
als MARx in dem beriihmten Kapitel des ersten Bandes seines "Kapital". Und 
dennoch ist er nicht von ihr losgekommen. Sein Kommunismus wurzelt, wie aller 
Kommunismus, logisch in nichts anderem als in jenem Pseudogesetz; nur wenn 
die Pramisse gegeben ist (oder scheint), daB die freie Konkurrenz von jedem 
neu geschaffenen Ausgangspunkt der Gleichheit her immer wieder alsbald zu 
der gleichen Klassenscheidung und Einkommensverteilung fuhren muB, ist 
der Kommunismus zu deduzieren. Es ist mir zuletzt in meinem "Staat" gegluckt, 
die tiefste psychologische Wurzel des Irrtums aufzudecken, in dem MARx sein 
Leben lang befangen blieb. Er sah, als Romantiker der er war, vollig richtig 
die Gesellschaft als einen Organismus an, aber leider als einen individuellen Orga
nismus. Ein solcher aber hat seine "Entelechie"; man kann ihn verstiimmeln, 
hemmen, toten; aber wenn er sich entwickelt, so entwickelt er sich durch ganz 
bestimmte Stufen zu einem ganz bestimmten Endzustande hin. Keine auBere 
Gewalt kann aus einer Eiche eine Buche machen. Also kann, so scheint es, 
auch keine auBere Gewalt eine Gesellschaft in eine Form bringen, die nicht 
durch ihre Entelechie vorher bestimmt ist. Der Irrtum liegt darin, daB die 
Gesellschaft kein individualer, sondern ein kollektiver Organismus ist; und ein 
solcher hat keine Entelechie! Aus einem Walde z. B. kann eine Steppe, 
eine Tundra, ein Sumpf usw. werden, ohne daB der Komplex jemals aufhorte, 
ein Kollektivorganismus zu sein, das heiBt ein Inbegriff von Lebewesen, die 
zueinander in engeren Beziehungen stehen als zu den auBenstehenden. 

Saint-Simon hat als fast erster!) die "soziologische Staatsidee" ausgesprochen, 
die sich seitdem, namentlich in dar ihr von GUMPLOWICZ gegebenenFormulierung, 
immer breiteren Raum gewonnen hat und heute kaum noch von ernsthaften 
Denkern bestritten wird. Er sah, daB der Aufbau des franzosischen Staates 
auf nichts anderem beruhte als auf der Tatsache der Unterwerfung der Kelten 
durch die Germanen. Inzwischen hat uns die Ethnologie gelehrt, daB die mensch
liche Entwicklung bis zum "Zeitalter der Wanderung und Eroberung" (WUNDT), 

1) Der erste war IBN CHALDUN, dann folgte WINSTANLEY in der Zeit CROllIWELLS. 
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das heiBt bis zum Stammesverbande von schon bedeutender Kopfzahl, ablauft, 
ohne daB aus inneren Griinden auch nur der erste Ansatz zu einer Klassen
gliederung auftauchte. Aber in jenem Zeitalter entsteht der Staat, und zwar 
sofort als Klassenstaat, durch Unterwerfung einer Gruppe unter die andere, 
also nicht aus innerstammlichen, sondern aus zwischenstammlichen Beziehungen; 
und diese Schopfung setzt okonomisch sofort das groBe Grundeigentum (Adel, 
Odal heiBt nichts anderes als GroBgrundeigentum) und politisch die arbeits
pflichtige Unterklasse, ohne die es nicht nutzbar gemacht werdenkonnte, voraus. 

Allmahlich bilden sich die Stadte und Gewerbe. Sie stehen dem Eroberungs
staat antagonistisch gegeniiber und erzwingen zuletzt die personliche Freiheit 
und Freiziigigkeit auch der Landbevolkerung. Aber die Revolution laBt die 
geltende Eigentumsverteilung und damit die Klassenscheidung unberiihrt. 
AIle Produktionsmittel befinden sich in der Hand einer Minoritat in Stadt und 
Land; die Majoritat sind "freie Arbeiter" in MARx'Sinne, nicht nur politisch, 
sondern auch wirtschaftlich "frei", das heiBt "los und ledig von allen zur Ver
wirklichung ihrer Arbeitskraft notigen Sachen". Diese Lagerung bedingt ein 
Monopolverhaltnis zwischen den Klassen, weil die Arbeiter sich, wie LEDERER 
sagt, in einer Zwangslage befinden. Es besteht bei ihnen "einseitige Dringlichkeit 
des Austauschbediirfnisses", und daher sind sie gezwungen, ihre Dienste dem 
Monopolisten unter ihrem statischen Konkurrenzpreis, unter dem "Wert ihres 
produktiven Beitrages" zu verkaufen. Das ist der iiberaus einfache Sachverhalt. 
Er laBt sich Satz fiir Satz mit MARxschen Kernsatzen darstellen: 

1. "Die Expropriation der Volksmasse von Grund und Boden bildet die 
Grundlage der kapitalistischen Produktionsweise." (Kapital, I, 4. Auf I., S.733.) 

2. "In der heutigen GeselIschaft sind die Arbeitsmittel Monopol der Grund
eigentiimer (das Monopol des Grundeigentums ist sogar Basis des Kapitalmonopols) 
und der Kapitalisten." (Kritik des sozialdemokratischen Parteiprogramms, 
Neue Zeit IX, 1, Seite 561 ff.) 

3. "Damit die Preise, wozu Waren sich gegenseitig austauschen, ihren 
Werten annahernd entsprechen, ist nichts notig, als daB kein natiirliches oder 
kiinstliches Monopol eine der kontrahierenden Seiten befahige, iiber den Wert 
zu verkaufen, oder sie zwinge, unter ihm loszuschlagen". (KapitalIII, 1, Seite 156.) 

Unter diesen Umstanden wird man es begreifen, daB es mir unmoglich ge
wesen ist, in den dreiBig Jahren, die seit meiner erstenFortbildung der marxisti
schen Lehre verflossen sind, einen ihrer wirklich verantwortlichen Vertreter 
zu einer ernsthaften Diskussion zu bewegen. KAUTSKY hat aIle Welt im 
alIgemeinen und mich im besonderen friiher dazu herausgefordert, die MARxschen 
Beweise zu widerlegen; als ich dann zuerst in meinem "Grundgesetz der MARxschen 
Gesellschaftslehre" (zuerst 1903, seitdem vielfach neu auigelegt), dann in meinem 
"Die soziale Frage und der Sozialismus" (zuerst 1912), in meiner "Theorie der 
reinen und politis chen Okonomie" (zuerst 1910, 5. Auf I. 1924) und in meinem 
"Kapitalismus, Kommunismus, wissenschaftlicher Sozialismus" (zuerst 1919) 
die geforderten Beweise erbrachte, hat weder er noch einer der hoheren Wiirden
trager der marxistischen Kirche sich zum Kampfe gestelIt, trotzdem ich immer 
wieder und wieder, zuerst in alIer gebotenen Hoflichkeit, dann in schneidendem 
Hohn dazu herausgefordert habe. Die Herren stellen sich immer noch, als ware 
aIle Weisheit und Wahrheit auf ihrer Seite, jeder Gegner sozusagen a priori ein 
"Idiot oder Sykophant" (HELLP ACH)l), und ich speziell immer noch der unbekannte 
Anfanger von 1896. Jeder macht sich so lacherlich, wie er kann! 

1) Vgl. dazu SCHUMPETER: "Epocheu der Dogmen- und Methodengeschichte" 
(GrundriB der Sozialokonomik, I, S. 81). 
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Meine Kritik der MARxschen Doktrin bed.ient sich der MARxschen Methode 
im strengsten Sinne, das heiBt der Deduktion aus dem okonomischen Prinzip. 
Sie laBt sich in au.Berster Kiirze folgendermaBen zusammenfassen. 

1. Die Wertlehre ist, wie bei PETTY und RICARDO, postuliert statt dedu
ziert. Sie ist einigermaBen richtig als Teiltheorie, aber vollkommen falsch, 
weil sie sich als Volltheorie auHaBt und ausgibt. AIle Theorie interessiert sich 
lediglich fiir die statischen Preise; deren gibt es zwei, namlioh die Konkurrenz
und die Monopolpreise, und zwar fiir die vier Objekte des Marktverkehres: 
Giiter, Dienste, die Substanz der gesellschaftliohen Machtpositionen ("Rechte 
und VerhaItnisse") und deren Nutzungen. Von diesen acht Preisen betrifft 
und erklart die MARxsohe Wertlehre nur einen: den statischen Konkurrenzpreis 
der beliebig reproduzierbaren Giiter. Sie verfehlt daher bereits die riohtige 
Lohntheorie, worauf sofort unter Punkt 2 eingegangen werden wird; sie 
muB ferner die Ausflucht maohen, die Maohtpositionen hatten zwar Preis, 
aber keinen Wert, und sie iibersieht sohlieBlioh vollkommen die Moglichkeit, 
daB irgendeiner der zu deduzierenden Preise unter einem Monopolverhii.ltnis 
zustande kommen konnte. Die Hauptwurzel des Irrtums liegt in folgendem: 
MARx erkennt Init voller Klarheit (eines seiner groBen Verdienste), daB der Wert 
ein "Verhaltnis zwisohen Personen, verInittelt durch Sachen" ist; er sieht also 
korrekt soziologisoh. Aber er sieht an der Gesellschaft nur ihren wirtschaft
lichen Zusammenhang, die Kooperation, und vergiBt, daB jede Gesellschaft 
per definitionem auch Rechtsgesellsohaft, und daB jede Ware und jedes 
ProduktionsInittel nicht nur das Produkt, sondern auch das Eigen tum von 
irgend jemandem ist. Die theoretisohe Mogliohkeit liegt also vor (und die 
Wirkliohkeit zeigt, daB es in der Tat so ist), daB auf den "Wert" der Dinge 
auch die ReohtsverhaItnisse zwischen den Personen einwirken, Init anderen 
Worten, daB der Arbeitswert duroh Monopolstellungen modifiziert wird. 

lch habe nun neuerdings den Wert deduzieren konnen, indem ich von 
der Tatsache ausging, daB die Konkurrenz auf die Ausgleichung der Einkommen 
hinstrebt, insofern nioht Monopole und Verschiedenheiten der Qualifikation 
diese Tendenz aufhalten. lch habe von hier aus die Formel gefunden, die den 
Wert aIler Produkte niederer Ordnung (Giiter und Dienste) angibt. lch habe 
ferner zeigen konnen, daB die PETTY-RICARDO-MARxsohe Formel des Arbeits
wertes riohtig ist fiir aIle beliebig reproduzierbaren Giiter, die nicht kapitalistisch 
erzeugt werden, und habe ferner die Wertrelation der kapitalistisch hergestellten, 
beliebig reproduzierbaren Giiter ableiten konnen: MARx "Produktionspreise" 
("Wert und Kapitalprofit", 3. Auf I. 1926). 

2. Die Mehrwertlehre beruht auf einer Quaternio terminorun, der Aqui
vokation Init dem doppeldeutigen Worte "Arbeitskraft". 

Korrekt ist es, zu sagen, daB die Arbeiter ihre "Dienste" zu Markte bringen, 
d. h. Aufwande von Korperenergie von bestimmter Qualifikation fiir bestimmte 
Zeit auf fremde Rechnung und Gefahr. Den Produzenten von Diensten miissen, 
genau wie denen von Giitern, im Preise ihrer Ware zwei deutlich verschiedene 
Komponenten vergiitet werden: ihre "Selbstkosten" und der zusatzliche Wert 
ihrer Arbeit. Die Selbstkosten bestehen z. B. in Fahrtkosten, Beistellung eigenen 
Arbeitsgerates usw. Der Gewinn, d. h. die Vergiitung fiir die zusatzliche Arbeit, 
fallt bei RICARDO wie bei MARx vollig unter den Tisch. Der ganze Lohn erscheint 
als Ersatz der Selbstkosten. Und zwar nicht der Selbstkosten fiir die Produktion 
des Dienstes, sondern der "Arbeitskraft". Dieser Begriff wird bald gedeutet 
als das "Arbeitsvermogen", d. h. der "lnbegriff der geistigen und leiblichen 
Eigenschaften, die es dem Arbeiter ermogliohen, Arbeit zu leisten", bald als 
der Dienst; die Vermietung des Arbeitsvermogens durch den Arbeiter erscheint 
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als sein Verkauf an den Unternehmer, kurz, hier wird die Vermietung der Substanz 
oder der Verkauf ihrer Nutzung gleichgesetzt dem Verkauf der Substanz. Aber 
der Preis eines Pferdes ist etwas ganz anderes als der Mietpreis eines Tages
rittes, der Preis einer Dreschmaschine ein ganz anderer als der Dreschlohn eines 
Tages, der Preis eines Grundstiickes etwas ganz anderes als der Preis einer Ernte! 

3. Das Gesetz der kapitalistischen Akkumulation ist deduziert 
aus der falschen Stellung einer logischen Alternative. MARx nimmt an, daB 
nur zwei Falle moglich seien, wo drei Falle moglich sind. Der Lohn konne steigen, 
wenn das Lohnkapital schneller akkumuliert wird, als die Arbeiterbevolkerung 
wachst. Dann sei es moglich, daB trotz der Lohnsteigerung die Akkumulation 
weitergehe, weil die Profitmasse immer noch groB genug sei. Oder die Akkumu
lation erschlaffe, "weil der Stachel des Gewinnes abstumpft". Das Lohnkapital 
wachse langsamer als die Arbeiterbevolkerung, der Lohn sinke wieder. 

Hier ist beide Male die Moglichkeit iibersehen, daB der Lohn hoch .genug 
steigen kann, um den Arbeitern ausreichende Akkumulation fiir ihre eigenen 
Zwecke zu ermoglichen. Wenn das aber der Fall ist, so horen sie auf, "freie 
Arbeiter" zu sein - und das "Kapitalverhaltnis" ist nach MARx selbst gesprengt. 
Wir befinden uns hier im Reiche der reinen Deduktion, wo jede in sich wider
spruchsfreie Annahme gestattet ist; hier ist jede Berufung auf die angeblich 
widersprechende Wirklichkeit logisch verboten. Kein Zweifel, daB MARX sein 
Beweisziel verfehlt hat, indem er stillschweigend unterstellte, daB der Lohn 
niemals jene Linie des Schicksals iibersteigen konne. Bewiesen hat er es nicht, 
nicht einmal versucht, es zu beweisen. Logisch eine glatte Erschleichung, selbst
verstandlich optima fide. 

4. MARx laBt den kollektivistischen Zukunftsstaat "naturnotwendig" 
hervorgehen aus einer radikalen Simplifikation und Unifikation der gesamten 
Volkswirtschaft. Zuerst werden die einfachen Warenproduzenten, dann die 
kleinen, dann die groBen Unternehmer niederkonkurriert, bis samtliche Pro
duktionsmittel im Eigentum einer winzigen Schar von Kapitalmagnaten stehen. 
Die gesamte iibrige Bevolkerung ist Proletariat. Seine Bediirfnisse sind gleich
formig und genau bekannt und werden bereits von einigen ungeheuren Betrieben 
befriedigt. Diese einfache Produktionswirtschaft kann das siegreiche Proletariat 
iibernehmen. 

Die Deduktion steht und fallt mit der Annahme, daB sie fiir die Landwirt
schaft geradeso gilt wie fiir die Industrie. Das ist aber schon theoretisch aus
geschlossen. In der Landwirtschaft gilt das Gesetz der sinkenden Ertrage und 
daher der steigenden Preise; nun aber findet die Niederkonkurrierung nur statt 
durch "V erwohlfeilerung derW are" (MARX). Da es diese in der Landwirtschaft nicht 
gibt, kann es auch keine Niederkonkurrierung geben. Dem entsprechen die Tat
sachen durchaus. Das groBe Faktum unserer Zeit ist der Aufschwung der Bauern
schaften in aller Weltl) , wahrend das GroBgrundeigentum iiberall da schwer 
leidet und zuriickgeht, wo keine Staatshilfe einsetzt (wir sprachen schon oben 
bei der Kritik der LUXEMBURGSchen Deduktion davon). Und MARx hat nicht 
eine einzige Tatsache beigebracht, weder fiir seine Behauptung, daB das agra
rische Kapital, ebenso wie angeblich das industrielle, "Arbeiter freisetzt", noch 
dafiir, daB irgendwo der einfache Warenproduzent der Landwirtschaft vom 
kapitalistischen GroBproduzenten "niederkonkurriert" worden ist. Sein be
riihmtes Beispiel, England und Irland, betrifft nicht den einfachen "Waren
produzenten", d. h. den Bauern, den er ausdriicklich definiert als den Eigen-

1) Vgl. die sehr gescheiten Aufsatze von FRITZ BAADE in den Soz. Monatsheften, 
z. B. 1924, S. 81, 355, 553. 
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tiimer seiner Produktionsmittel, sondern den P ach ter, der eben nicht Eigentiimer 
seiner Produktionsmittel, also auch nicht einfacher Warenproduzent ist. Und 
der ist freilich "expropriiert" worden, aber, wie MARx selbst angibt, nicht durch 
Verwohlfeilel"Ullg des Urproduktes, sondern bei steigenden Preisen durch 
Kiindigung seines Pachtvertrages: Exmission durch die Polizei, nicht Expro
priation durch die Preisgestaltung I 

Das ist in auBerster Kiirze der Hauptinhalt meiner Kritik an MARx. lch 
stimme mit ihm in den allerwichtigsten Punkten iiberein: in der Methode, in 
der Zugrundelegung einer objektivistischen Wertlehre, in der Begriffsbestimmung 
des Kapitals, in der Widedegung der biirgerlichen Profittheorien, in der Lehre 
von der Produktion des KapitalverhaItnisses. lch weiche von ihm entschieden 
ab nur in der Lehre von der Reproduktion dieses Verhiiltnisses: es ist nicht die 
Maschine, die in ihrer Gestalt als konstantes Kapital den .Arbeiter freisetzt 
(die industrielle Arbeiterbevolkerung wachst iiberall drei- bis viermal so stark 
als die Gesamtbevolkerung), sondern es ist nach wie vor die zur Rechtsinstitution 
gewordene auBerokonomische Gewalt in Gestalt der Bodensperre durch das 
massenhafte GroBgrundeigentum; es ist die Tatsache, daB der besitzlose Mann 
nirgends mehr "ein Stiick Boden in sein privates Eigentum und Produktions
mitteln verwandeln kann, ohne den spateren Pionier an der gleichen Operation 
zu verhindern," wie es in nicht gesperrten freien Kolonien der Fall ist. Hier 
aber sind, nach MARx und KAUTSKY selbst, Geld und Produktionsmittel nicht 
"Kapital", gibt es keinen Kapitalismus, weil die Arbeiter "vom Arbeitsmarkt 
verschwinden, aber nicht ins Work-house". Ohne die Bodensperre ware jedes 
europaische Land noch heute in diesem Sinne eine freie "Kolonie"; die zur 
Verfiigung stehende Nutzflache ist iiberall mehr als doppelt so groB, wie die vor
handene Agrarbevolkerung mit der heute gebotenen lntensitat bewirtschaften 
konnte, wenn es keine "freien Arbeiter" gabe. Und so ergibt sich mir denn 
eine ganz andere Praxis als dem Meister. Wenn das Gesetz der urspriinglichen 
Akkumulation nicht gilt, so hat es bisher noch niemals freie Konkurrenz 
gege ben; denn alle Staatsvolker standen unter dem Klassenmonopol, und wo 
ein Monopol besteht, besteht per definitionem keine freie Konkurrenz. Man 
hat sie erst herzustellen, indem man das Monopol abtragt; dann wird sie kraft 
ihrer Tendenz, die Einkommen so weit auszugleichen, wie das gegen ihre "Hem
mungen" moglich ist, nachdem die Monopole verschwunden sind, nur noch die 
Qualifikation sich ausWirken lassen. Nur nach ihr werden sich die Einkommen 
noch unterscheiden, und das ist der Zustand der "rationellen Gleichheit", die 
zugleich die Gerechtigkeit verwirklicht und der Gesellschaft am niitzlichsten 
ist, weil sie den Sporn des Selbstinteresses wirken laBt, der im Kommunismus 
verschwunden ware. Das ware der Zustand, den PROUDHOJlT in heiBem Bemiihen 
suchte, in dessen Billigung "Science et conscience" voll iibereinstimmen diirfen; 
das ware, ich scheue mich nicht, es auszusprechen, die "Harmonie der Interessen", 
die ein ADAM SMITH von der Beseitigung aller Monopole voraussagte; das ist 
die Synthese von Liberalismus und Sozialismus. 

Ein, wenn auch nicht marxistischer, so doch von MARx ausgegangener 
sozialistischer Kritiker meiner Lehre ist hier noch zu erwahnen, CONRAD SCHMIDT. 

SCHMIDT verspricht seit 17 Jahren ein nagelneues System der Okonomik, 
dessen Grundlegung er in fiinf kurzen Aufsatzen verofientlicht hatt ). Man braucht 

1) Sozialistische Monatshefte, 1909, III, S. 1197 und 1317: GrundriB zu einem 
System der theoretischen Nationalokonomie. Ebendort 1910, II, S. 604: Positive 
Kritik des MARXschen Wertbegriffs. Ebendort 1915, I, S.492: Zur Methode der theo
retischen Nationalokonomie; und ebendort 1916, II, S.563: Vom Begriff des Waren
wertes. 
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nur einen davon zu lesen, denn es steht in allen, mit fast genau den gleichen 
Worten, immer genau das gleiche. Die Aufsatze sind, wie gesagt, sehr klein 
an Umfang, aber ihr Inhalt ist dem Umfang nicht umgekehrt, sondern,direkt 
proportional. 

SOHMIDT ist von MABx abgefallen, weil seine Wertlehre ibm nicht genugte. 
Was dariiber zu sagen ist, ist oben gesagt worden; hier kann nur festgestellt 
werden, daB SOHMIDT es fiir vollkommen unmoglich erklart, den Wert zu dedu
zieren, und daB wir diese Unmoglichkeit moglich gemacht haben. Insofern hat 
er ja recht, als MABx seine Wertlehre eben postuliert hat. Aber was er ihm vor
wirft, ist grotesk. Erstens verwechselt er fortwahrend den "Wert", unter dem 
die klassische Okonomik immer den Preis 'auf die Dauer und im Durchschnitt 
verstanden hat, mit dem laufenden Marktpreise und wirft MABx lacherlicher
weise vor, 'daB die Marktpreise den Werten nicht entsprechen, wahrend doch 
alle gute Theorie sich, wie gesagt, immer nur um die statischen Preise gekiimmert 
hat und zu kiimmern brauchte. Ferner macht er ein ungeheures Geschrei daruber, 
daB MABx selbst sein Wertgesetz aufgegeben habe, weil kraft der Ausgleichung 
der Profitrate die kapitalistisch hergestellten Waren sich nicht nach ihrem 
Arbeitsgehalt, sondern nach einer etwas veranderten Relation tauschen. Er 
sieht nicht, daB das fiir MABx ohne Bedeutung war. Er hatte nicht die Absicht, 
eine bis ins letzte ausgefeilte Werttheorie zu geben, sondern wollte lediglich 
aus ihr eine Theorie des Mehrwertes ableiten. Dafiir aber hatte seine Wertlehre 
vollkommen geniigt. Wenn der "Gesamtarbeiter" an den "Gesamtkapitalisten" 
den "Gesamtmehrwert" abzutreten hat, so ist es yom Standpunkt der MARxschen 
Beweisfiihrung aus vollkommen gleichgiiltig, wie sich dieser Mehrwert im einzelnen 
unter rue Kapitalisten verteilt. 

Um nun zu SOHMIDTS eigener Theorie zu kommen, so rennt er zunachst 
mit geradezu hieratischer Feierlichkeit eine Anzahl offener Tiiren ein. Mit 
schwierigen Vokabeln und in den kiinstlichsten Konstruktionen, die offenbar 
die Prazision eines Gesetzbuches erstreben, wird uns zunachst klargemacht, 
daB in der Verkehrswirtschaft Giiter nicht zu eigenem Gebrauch, sondern 
zum Zwecke des Verkaufes, d. h. als "Waren", produziert werden. Das war 
uns 'nicht ganz neu, ebensowenig die Tatsache, daB eine entwickelte Verkehrs
wirtschaft Geldwirtschaft ist, und daB die Waren sich nur durch Vermittlung 
des Geldes als des Generalnenners quantitativ miteinander vergleichen lassen. 
Neu ist nur der priesterliche Aplomb, mit dem diese platten Selbstverstandlich
keiten vorgetragen werden; man weiB bei der Lektiire nicht, was iiberwiegt; 
der Arger iiber diese Langeweilerei oder die herzliche Heiterkeit iiber diese auf 
Steizen einherschreitenden Simplismen. 

Neu ist auch gerade nicht, daB, gemessen am GeIde, die Waren sich in jeweils 
bestimmter Proportion miteinander austauschen. Wir wollen nur gern wissen, 
warum auf die Dauer und im Durchschnitt gerade diese Menge der Ware a sich 
gerade gegen diese der Ware b, nicht mehr und nicht weniger, austauscht. 
Und die Antwort, die wir erhalten, ist wieder nicht neu; es ist das alte, ehrliche 
"VerhaItnis von Angebot und Nachfrage", das uns hier, wieder sehr feierlich 
und mit vielstockigen Vokabeln aufgedonnert, serviert wird. (EinmaI, in der 
Positiven Kritik, Seite 608, scheint SOHMIDT fiir einen Augenblick zu bemerken, 
daB mit dieser Antwort unsere Frage noch nicht einmal gestellt, geschweige denn 
beantwortet ist. Aber das bleibt folgenlos.) Die einzige Erganzung, die wir 
bekommen, ist die, daB die Ausgleichung der Profitrate die Preise beeinfluBt: wo 
sie aber in ihrem Gleichgewichtszustand stehen, das erfahren wir in diesem merk
wiirdigen "System" nicht im mindesten. 
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Ganz prachtvoll ist, wie er nun von seinen Voraussetzungen aus die ewige 
Notwendigkeit der kapitalistischen Gesellschaft deduziert. Zunachst setzt er 
die Klassenscheidung glatt voraus, die er abzuleiten hat. In seiner Gesellschaft 
gibt es Leute mit Geld, die er "Veranstalter" nennt, und Leute ohne Geld, die 
Arbeiter. Wir sehen ohne weiteres, daB dort, wo ein solches Verhaltnis besteht, 
die Arbeiter sich in schlechterer Marktposition befinden, d. h. einem Monopol 
gegenuberstehen und daher ihre Dienste unter ihrem Werte verkaufen mussen. 
Aber fern sei es von SOHMIDT, irgendwelche einfache Dinge einfach zu erklaren. 
Sondern er macht folgende herrliche Deduktion, ganz ahnlich wie der alte ehrliche 
SENIORl): Die Veranstalter stecken Geld in die Produktion, wollen naturlich 
Gewinn machen, wurden nichts veranstalten, wenn sie keinen Gewinn machen 
willden: ergo! Worauf man zu erwidern hat, daB viele Leute den Wunsch haben, 
Geld zu verdienen, daB es aber hier nicht darauf ankommt, was dieLeutewiinschen, 
sondern wie sie es anfangen, ihren Wunsch zu verwirklichen, oder: welche 
gesellschaftlichen Bedingungen gegeben sein mussen, und wie diese sich aus
wirken. Die Bedingungen hat SOHMIDT in unschuldigster Naivitat erschlichen, 
indem er das Klassenverhaltnis als gegeben annahm, dessen Ableitung gerade 
die Aufgabe ist; den Mechanismus, durch den sie sich auswirken, hat er nicht 
einmal versucht, zu erklaren. 

Es sei denn, daB folgende Argumentation hier herangezogen werden muBte: 
Gesetzt der Fall, der Unternehmer zahle allen seinen Arbeitern den vollen Wert 
ihrer Arbeit als Lohn, so gelte erstens einmal das MARxsche Arbeitswertgesetz, 
zweitens aber bliebe dem Unternehmer selbst nichts ubrig. SOHMIDT stellt sich 
offenbar vor, daB dieser arme Teufel dann glatt zu verhungern hatte, mangels 
eines Einkommens. Er ubersieht die Kleinigkeit, daB der "Veranstalter" auch 
in diesem FaIle das Arbeitseinkommen seiner hochqualifizierten Arbeitskraft 
haben wurde, und vergiBt daher, uns auseinanderzusetzen, warum denn unter 
gar keinen erdenklichen Umstanden die Aussicht auf diesen Lohn fUr seine 
"zusatzliche Arbeit", d. h. in unserer Sprache: auf einen "Gewinn", sollte aus
reichen k6nnen, um den Mann zur "Veranstaltung" zu bewegen. Hier ist in der 
allernaivsten Weise der Profit des Kapitalisten mit dem Gewinn jedes Arbeitenden 
verwirrt worden. 

Und so kommt denn SOHMIDT zu jener Theorie des Preises und des Kapital
profits, die MARX ehi fUr allemal mit ein paar sp6ttischen Satzen erledigt hat: 
Der Preis enthalt auBer dem Ersatz fill das verwendete Kapital und die sonstigen 
Selbstkosten und dem Lohn der Arbeiter einen Aufschlag von Profit. Das 
heiBt: aIle Kapitalisten verkaufen sich gegenseitig, um mit MARx zu sprechen, ihre 
Waren 10% uber ihrem Werte; da aber jeder Kaufer war oder wird, bevor oder 
nachdem er Verkaufer war, so hebt sich dieser Zuschlag per Saldo auf, und es 
bleibt ebensowenig ein Profit ubrig, als wenn sich die Kapitalisten die Ware 
ohne Profitaufschlag verkauft hatten. Wenn burgerliche Theoretiker diese 
einfache Widerlegung der samtlichen burgerlichen (und der KONRAD SOHMIDTschen) 
Kapitalstheorie nicht kennen, so ist ihnen das nachzusehen; wenn aber ein ehe
maliger Marxist und would-be MARx-Uberwinder das nicht weiB, so - wir uber
lassen die Folgerung dem geneigten Leser. 

Wir versagen es uns, die ebenso wundersame Lohntheorie dieses Meisters 
aller Meister darzusteIlen. Wir haben nur noch hinzuzufugen, daB er von seinem 
erhabenen Standpunkt aus unsere eigene Theorie in jeder ihrer Erscheinungen 
in Grund und Boden kritisiert hat. 

~) Und nach ihm so viele andere, z. B. GUSTAV CASSEL. 
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Der letzte Autor, den wir in dieser kurzen "Obersieht glauben nennen" zu 
miissen, ist der oben bereits erwahnte EDU.ABJ) HEIMANN, der wohl als Sozialist 
mehr ethisoher oder religiOser Farbung bezeiehnet werden kann. Er war Mitglied 
der Sozialisierungskommission, stand RATHENAU personlieh nahe, ist theoretiseh 
ebenso stark von ::MA:Rx wie von mir angeregt und hat aueh Betrachtliehes von 
der Grenznutzensohule iibernommen. Hier mag sein Buoh "Mehrwert und 
Gemeinwirtsohaft" kurz besproohen werden: 

HEIMANN hat meine Kritik an den entsoheidenden MA:&xschen Satzen in 
wiohtigen Punkten abeptiert (S. 32/33). Aber auoh mir steht er kritisoh gegen
iiber. Dabei hat er mieh vieHach miBverstanden; es wird sieh vielleioht einmal 
eine Gelegenbeit ergeben, ibm im einzelnen antikritiseh zu begegnen; hier will 
ioh das Gegenteil tun, so ungewohnlioh es in alIer Wissensohaft iiberhaupt 
und in unserer Wissensehaft im besonderen ist, und will seiner ehrliohen und 
liebevoll eindringenden Kritik die Einraumungen machen, die ioh zu maehen 
habe. leh habe schon mehrfach, so in meiner Polemik mit DIEHL, mit SOlIUM
PETER und mit AMONN versueht, das gute Beispiel zu geben; viel Erfolg habe 
ioh bisher davon nioht gesehen. 

leh sprach oben davon, daB wir alle die "Eiersohalen" unseres Werdeganges 
mit uns herumsohleppen. Meine Wenigkeit macht selbstverstandlloh keine Aus
nahme von dieser Regel. HEIMANN hat in meiner "Theorie der reinen und politi
sohen Okonomie" Unklarheiten und vielleieht sogar lnkonsequenzen bemerkt, 
die ioh freilich inzwischen selbst bemerkt und in der fiinften Auflage des Werkes 
(ibm lag nur die in vier Auflagen nicht veranderte Fassung vor) und in der dritten, 
vollig umgearbeiteten Auflage von "Wert und Kapitalprofit" vollkommen 
abgestellt zu haben hoffe. 

Die Unklarheit betrifft meine Lehre von der Grundrente. Hier handelt 
es sich um nichts als um eine ungliickliche Terminologie. Das Wort hat im 
Sprachgebrauoh die verschiedensten Bedeutungen. Man sprioht von "Grund
rente", wenn man das Einkommen des feudalen Magnaten bezeichnen will: 
ein historischer Begriff. Man spricht okonomisoh von Grundrente, wenn man 
das Einkommen des modernen GroBgrundbesitzers bezeichnen will, aber leider 
auch, obgleieh der Sprachgebrauch unsinnig ist (weil Acker kein Einkommen 
haben kann), wenn man die Differentialgewinne bezeichnen will, die auf Aoker 
guter Marktlage und Bonitat, verglichen mit dem "Grenzboden", entfalIen. 
Es ist mir nicht immer gegliickt, diese verschiedenen Bedeutungen vollig klar 
auseinanderzuhalten. So ist es zum Schein von Inkonsequenzen gekommen, 
die in Wahrheit nicht bestehen. Wenn ioh z. B. sage, daB es in der reinen Okonomie 
statisch keine "Grundrente" von Belang geben kann, so heiSt das, daB niemand 
ein erhebliches Einkommen aus Grundrente beziehen kann, weil die "Tendenz 
zur natiirlichen HufengroBe" besteht, derart, daB Bauernhufen besserer Lage 
und Bonitat proportional ungefahr um so viel kleiner sein werden als Grenzhufen, 
daB das Gesamteinkommen der Inhaber ungefahr gleich groB sein wird. Aber 
as ist mir natiirlich niemals eingefallen, sagen zu wollen, daB die Differential
rente pro Hektar verschwindet. (Die Einwande, die HEIMANN gerade gegen 
diesen Teil meiner Theorie erhebt, sind iiberaus schwach und zum Teil geradezu 
kleinlich.) (91, Anm.) 

Wirkliche lnkonsequenz ist dagegen mit einigem Recht meiner Lehre von 
Bodenmonopol in ihrer ersten Fassung nachzusagen. Hier trug ich die erwahnten 
"Eierschalen". lch kam noch nicht los von der eingewurzelten Vorstellung, 
daB bei einem Monopol immer eine "das Verhaltnis vermittelnde Sache" vor
handen sein miisse. Das gilt aber nur vom Verkaufsmonopol, wenn man nicht, 
was schlleBlieh theoretisch moglieh ist, das Geld des Emkaufsmonopolisten als diese 

Ma.yer, Wirtsohaftlltheorie IV 21 
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"Sache" betrachten will, da bei diasem Monopol irgend ein naturliches oder recht
liches Hindernis besteht, daB andere ala eben die Einkaufsmonopolisten beliebig 
viel Geld auf diesem Markt anbieten. In meiner neuesten Darstellung ist diese 
Inkonsequenz hoffentlich vollig ausgeglichen. Dazu kam noch ein anderes. 
Wo Land verkauft wird, bringt heutzutage auch Grenzboden einen Preis, und 
zwar, weil aller Boden mit einer gewissen "Spekulationsrate" belastet ist, die 
aus der Gewillheit stammt, daB angesichts des Wachstums der Bevolkerung 
auch dieses Stuck Boden fUr Produktions- oder Wohnzwecke in absehbarer 
Zeit gebraucht werden wird. Diese Erscheinung gehort aber nicht essentiell 
in die Betrachtung der Statik, die sonst uberall festgehalten wird; ich habe nicht 
klar genug ausgesprochen, daB ich mit dieser Erorterung fUr einen Augenblick 
aus der statischen in die komparativ-statische Betrachtung eingeschwenkt war. 

Mit dieser Dbersicht glaube ich, die wesentlichen Leistungen des theoretischen 
Sozialismus in Deutschland einigermaBen gewiirdigt zu haben. Vollstandigkeit 
der Aufzahlung war von vornherein nicht beabsichtigt und in dem engen, mir 
gesteckten Raume auch unmoglich. Die eigentliche Fortbildung der Theorie 
des Marxismus ist nach Ru13land ubergesiedelt, wahrend Deutschland auBer 
LUXEMBURG und HiLFERDING nur Apologeten wie KAUTSKY aufzuweisen hat. 

Es ist charakteristisch, daB von 22 Beitragen, die in der Festgabe zu KARL 
KAUTSKYS 70. Geburtstage vereinigt sind, nur vier "Zur okonomischen Theorie 
der Nachkriegszeit" sich uberhaupt mit Theorie als solcher zu beschaftigen 
behaupten. Davon stammt einer von einem Hollander (DE WOLFF), mindestens 
einer von einem Osterreicher (OTTO LEICHTER); die beiden anderen von BE][EDIKT 
KAuTSKY, der meines Wissens ebenfalls Osterreicher ist, und ALFRED BRAmrrHAL, 
dessen N ationalitat nicht angegeben ist. 

Zwei dieser Aufsatze, die beiden erstgenannten, enthalten kaum Theoretisches, 
sondern nur wertvolles statistisches Material fiir eine Theorie der Krisen; BRAU][
THALS Beitrag ist eine (wohlverdiente) Anerkennung fiir KAUTSKYS Leistung 
ala Interpret und Popularisator der MARxschen Lehre, insbesondere seiner 
Geldlehre; eine eigene Weiterbildung versucht BRAu][THAL nicht. Der einzige 
wirkliche theoretische Beitrag ist der von BENEDIKT KAUTSKY: "Einige Bemer
kungen iiber den Mechanismus der kapitalistischen Produktionsweise." Nun, 
auch dieser Kronprinz der Theorie ist eine Zeit hindurch mein Schiiler gewesen 
und ich fiirchte fast,konstatieren zu mussen (S. 106, 112, 119), daB er nicht 
ganz gegen das OPPENHEIMERSChe Virus illmun gewesen ist. Die burgerliche 
Kritik an MARx, die sich in jedem Lehrbuch und in vielen einzelnen Artikeln 
findet, konnte hier nicht dargestellt werden, ist auch in der Regel von der bedauer
lichen Schwache1}, die die biirgerliche Okonomik von heute uberhaupt kenn
zeichnet. 

1} Eine l'lihmliche Ausnahme macht SCHUMPETER ("Epochen" uew., S.81ff.); 
dort auch Angaben fiber biirgerliche MARX.Kritiker. 



Die okonomischen Theorien des franzosischen 
Sozialismus der Gegenwart 

Von 

Edmond Laskine 
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Die in diesem Werke geplante methodische Darlegung des okonomischen 
Ideengehaltes der Gegenwart ware unvollstandig, wenn sie sich nicht auch 
der Miihe unterziehen wollte, die okonomischen Theorien herauszuarbeiten, 
die mehr oder weniger bewuBt, mehr oder weniger klar Theorie und Praxis 
des Sozialismus beeinflussen und richtunggebend bestimmen. 

Es kann keinem Zweifel unterliegen, daB der Sozialismus einen breiten 
Strom von Ideen, Doktrinen, Gefiihlsmomenten, VerhaltungsmaBnahmen dar
stellt, welcher die Damme einer bloB okonomischen Theorie zu sprengen sucht. 

In keiner Epoche seiner langen und wirren Geschichte und in keinem Lande 
war - wie ich an anderem Ort nachzuweisen versucht habe - der Sozialismus 
lediglich ein Komplex okonomischer Theoreme, ein System wissenschaftlicher 
Prinzipien. Selbst der sogenannte "wissenschaftliche" Sozialismus war - dariiber 
ist sich heute aIle Welt einig - etwas ganz anderes. Wenn man ihn daher als 
"proletarischen Sozialismus" bezeichnet, wie es WERNER SOMBART getan hat, 
so hat man damit den eigentlichen Sinn seiner Geschichte in einer viel exakteren, 
tieferen und typischeren Weise erfaBt. 

Ebenso wichtig ist es aber auch, daB die sozialistischen Ideen seit ihrer 
Entstehung sich mit der Stellung und Losung spezifisch okonomischer Probleme 
auseinandergesetzt haben und daB die Geschichte okonomischer Ideen nicht darauf 
verzichten konnte, des literarischen Beitrages der sozialistischen Lehren Erwahnung 
zu tun. Diese Behauptung gewinnt an Richtigkeit, seitdem der Saint-Simonismus 
den Begriff der Organisation des Eigentums in den Vordergrund des sozialen 
Problems geriickt und seitdem der Marxismus sein Bestreben darauf gerichtet 
hat, die Gesetze der kapitalistischen Produktion und die ihr immanenten Gegen
stromungen ins rechte Licht zu setzen, jene Gegenstromungen, aus welchen 
die Produktion durch einen ProzeB der Selbstzerstorung die neue Produktions
weise und die neue sozialistische Verteilung zur Entstehung bringen solI. 

Es muB jedoch gesagt werden, daB der zeitgenossische Sozialismus in Frank
reich zur Fortbildung der okonomischen Theorie nur wenig beigetragen hat. 

Scheinbar liegt hier ein sonderbares Paradoxon vor: Wahrend doch zu allen 
Zeiten das franzosische Denken sich glanzend auf dem Gebiet der sozialistischen 
Gesellschaftskonstruktion und der sozialistischen Praxis bewahrt hat, wird aus 
der vorliegenden Studie erhellen, daB das franzosische sozialistische Geistesleben 
zur okonomischen Theorie im eigentlichen Sinne wenig beigetragen hat. Das ist 
um so bemerkenswerter, als in anderen Landern - was von den unserer Studie 
vorausgehenden und den auf sie folgenden Untersuchungen ins rechte Licht 
geriickt wird - das sozialistische Denken die Wirtschaftswissenschaft sachlich 
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durch wertvolle, sich auf einen fest um.rissenen Problemkreis erstreckende 
Arbeiten bereichert, ja sogar belebt und emeuert hat. 

Man bnn es ohne Ungerechtigkeit sagen: Nichts innerhalb des modernen 
franzOsischen Sozialismus bnn den groBen theoretischen Werken, nichts der 
okonomischen Kritik eines FRANz OPPENHEIMER, eines RUDOLF HlLFmmING, 
einer ROSA LUXEMBURG, eines ARTURO LABRIOLA. zur Seite gestellt werden. 

Es liegen auch keinerlei Anzeichen vor, daB die franzosischen Marxisten 
Werken, wie dem "Finanzkapital" oder der "Akk u m ul a t ion des 
K a pit a I s", welche den traditionellen Marxismus durch neue Gesichtspunkte 
bereichert und befahigt hatten, sich gegen die durch die neueste Entwicklung 
der bpitalistischen Okonomie entfachte Kritik zur Wehr zu setzen, ihre be
sondere Aufmerksamkeit zugewendet hatten, 

Die im strengen Sinne wissenschaftliche Produktion des zeitgenossischen 
franzosischen Sozialismus ist im iibrigen eher als schwach zu bezeichnen und 
zeigt weder Kraft noch Originalitat. Die Ursachen fiir diese relative Sterilitat 
miissen einerseits in der spezifischen Eigenart des franzosischen Sozialismus, 
anderseits in dem EinfluB der traditionellen marxistischen Doktrin in diesem 
Lande gesucht werden. 

Der Sozialismus in Frankreich, dessen physiognomische Besonderheiten 
ich an anderem Orte zu charakterisieren versucht habe, "hat sein Augenmerk 
immer mehr den religiosen, mora1ischen, politischen Gesichtspunkten der 
sozialen Fortentwicklung, als deren wirtschaftlichen Bedingungen und Voraus
setzungen, zugewendet. Das gilt nicht nur fiir die groBen Vorlaufer und deren 
Schmer von 1848, sondem auch von P. J. PROUDHON, der in erSter Linie ein 
groBer Ethiker und Politiker war. Es gilt aber auch von denen, die in der zweiten 
Hii.lfte des 19. Jahrhunderts und zu Beginn des 20. Jahrhunderts manchmal 
mit Eklat den franzosischen Sozialismus reprii.sentiert haben. Die Technik der 
okonomischen Wissenschaft hat in den Werken eines BENOIT MALON, eines 
JULES GUESDE, eines JEAN JAUBES, eines GEORGES SOBEL, um nur einige 
Namen der bedeutendsten Schriftsteller anzufiihren, eine eher nebensachliche 
Rolle gespielt. 

Anderseits waren die praktischen wirtschaftlichen KOIl-troversen der 
sozialistischen Parteien, die in anderen Landem Anregung zu wichtigen Unter
suchungen, zur Entstehung statistischer Forschungen boten, niemals imstande, 
die Leidenschaften der militanten franzosischen Sozialisten zu erregen. In der 
Geschichte der sozialistischen Kongresse in Frankreich wiirde man vergebens 
ein Analogon suchen zu den groBen Debatten der deutschen Kongresse iiber 
Zollfragen, Agrarpolitik, Kolonialpolitik, industrielle Konzentration. 

In der Zeit dar durch den Revisionismus in allen Landem angeregten 
Debatten, in der Zeit der in Deutschland gefiihrten heftigen Diskussionen tiber 
die Bedingungen und den Rhythmus der industriellen und agrarischen Kon
zentration, in dieser Zeit war das ganze Interesse der franzosischen Sozialisten 
konzentriert auf das rein politische und taktische Problem der Teilnahme der 
Sozialisten an der Macht in einer biirgerlichen Regierung. Und das war es auch, 
was den eigentlichen Inhalt der Kontroversen zwischen Guesdisten und 
Jauressisten bildet. In den folgenden Jahren war es das Problem des Anti
militarismus und das Problem der Beziehungen zwischen der sozialistischen 
Partei und den Gewerkschaften, welche JAUBES, GUESDE und EDOUABD 
V A.ILLA.NT und die Theoretiker des revolutionaren SyndikaJismus, GEORGES 
SOBEL, HUBERT LAGARDELLE und EDOUABD BERTH hauptsachlich beschaftigt hat. 

Obwohl der revolutionare Syndikalismus energisch den Primat des Oko
nomischen gegeniiber dem Politischen, der syndikalistischen Aktion gegentiber 
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der parlamentarischen Aktion betont hat, hat er dennoch mehr Gewicht auf die 
Erweckung der revolutionaren Energien, auf die Mobilisierung der geistigen Krafte 
des Proletariers zugunsten der Mythe des Generalatreiks als auf die Prazisierung 
okonomischer Begriffe gelegt. 

Wahrend des Weltkrieges haben natiirlich die Probleme der internationalen 
Politik alles beherrscht. Nach dem Kriege allerdings war Zeit und Gelegenheit 
zur Vertiefung der okonomischen Studien, zur Aufstellung eines prazisen oko
nomischen, sich auf wissenschaftliche Untersuchungen stiitzenden Programmes: 
und dennoch hat die Idee einer industrialisierten Nationalisierung in syndika
listischen Kreisen viel warmere Sympathien gefunden ala in den Kreisen der 
eigentlichen Sozialisten. 

Keinesfalls aber gibt es in Frankreich ein Xquivalent fiir die so reichhaltige, 
wissenschaftlich manchmal so interessante Literatur, die in Deutschland das 
Problem der Sozialisierung, in England die Bewegung des Gildensozialismus 
(Guild Socialism) hervorgerufen hatte, die wir zum erstenmal zur Kenntnis 
des franzosischen Publikums gebracht haben. Und auch jetzt beziehen sich 
die Kontroversen und Diskussionen, die die sozialistische Partei in Frankreich 
in Atem halten, ausschlieBlich auf die Taktik, auf Fragen der Teilnahme an 
einer Linksregierung, auf das Problem eines "Kartells der Linken". 

Trotz diesem sehr ausgepragten Vorherrschen des Interesses fiir politische 
Fragen hatte ubrigens dennoch die rein okonomische Gedankenrichtung unter 
den franzosischen Sozialisten an Bedeutung gewonnen, wenn der EinfluB des 
traditionellen Marxismus nicht in der Richtung des energischen Ausschlusses 
jeder nichtmarxistischen Wissenschaftskritik gewirkt hatte. Wohl ware es 
denkbar gewesen, daB der Marxismus, anstatt unfruchtbar zu wirken, einen 
befruchtenden EinfluB ausgeubt hatte; ware namlich bei den franzosischen 
Sozialisten das Interesse und der Sinn fiir wissenschaftliche Untersuchungen 
stark genug entwickelt gewesen, so hatte Geist und Methode des Marxismus 
die wissenschaftliche Arbeit sehr stark beeinflussen konnen. Der Mangel an 
geistiger Freiheit einerseits, der Mangel an Sinn fur wissenschaftliche Arbeit 
anderseits hatten zur Folge, daB in Frankreich lediglich der Vulgarmarxismus 
in seiner primitivsten Form eine Rolle spielte. 

Seit der Verofientlichung von GUST.A. VE DEVILLES AbriB des ersten Bandes 
des Kapitals von KARL MARx, der unausgesetzt reproduziert und in unzahligen 
Reden und Propagandaartikeln bis zur Unkenntlichkeit entstellt wurde, kann 
von einem nennenswerten Fortschritt der Doktrin in Frankreich aus den eben 
erwahnten GrUnden keine Rede sein. Und auch in dem jungst erschienenen 
Buche von ROBERT LOUZON ("L'Economie Capitaliste: Principes d'Economie 
Politique",1925) stoBt man auf dieselben schematischen Formeln, uberflussiger
weise kunstlich etwas modernisiert durch die Darstellung einiger neuer Er
eignisse der sozialen Revolution. 

Die franzosischen Sozialisten haben mit ganz seltenen Ausnahmen gar 
kein Interesse gezeigt fiir die VerOffentlichung des zweiten und dritten Bandes 
des Kapitals von KARL MARx, ebensowenig Interesse auch fiir die so groBen 
Schwierigkeiten der Interpretation, die sich bei der Gegenuberstellung des 
ersten und dritten Bandes ergeben. Das franzosische Publikum hat ubrigens 
bis zum Jahre 1925 warten mussen, ehe ihm - dank den Bemuhungen von 
M. MOLITOR - eine gute Ubersetzung des ersten Bandes des Kapitals und der 
folgenden Bande zur Verfugung gestellt wurde. 

Daraus geht hervor, daB die okonomische Theorie sich auf die traditionelle 
Theorie des Marxismus in sehr vereinfachter Fassung stutzt, jene okonomische 
Theorie. wie sie sich heute aua einer groBen Menge von periodischen Ver-
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oHentlichungen sozialistischer Tendenz herauskristallisieren laBt, VeroHent
lichungen, deren Gegenstand nicht wissenschaftlich und nur teilweise okonomi8ch 
ist. Diese traditionelle Theorie des Marxismus wird - so wie es schon bei 
GUESDE der Fall war - mit gewissen Reminiszenzen aus LAssALLE untermisoht 
und, besonders von den SyndikaJisten dar allgemeinen ArbeiterkonfOderation 
(C. G. T.), mit Traditionen aus PBoUDHON versetzt, die in der Masse der franzosi
schen Arbeiter immer noch lebendig sind. 

Damit solI jedoch nicht gesagt sein, daB die sozia.listische Bewegung in 
Frankreich ffir die okonomische Theorie vollstandig steril war. Aber es muB 
festgehalten werden, daB sie verhaItnismaBig wenig rege war und daB besonders 
jene im folgenden in Rede stehenden Forschungen und Studien nur wenig 
praktischen EinfluB auf die Politik und die Aktivitat des franzasischen Sozia
lismus ausgeubt haben. 

Wenn wir zuerst das Zentralproblem des okonomischen Denkens, das Wert
pro blem, ins Auge fassen, so miissen wir konstatieren, wie es im obigen schon 
geschehen ist, daB die groBe Majoritat der franzosischen Sozialisten sich damit 
begniigt hat, die Arbeitswertlehre, Wert gemessen durch die Gesamtsumme der 
gesellschaftlichen Arbeit, ohne nennenswerte Abanderungen und ohne tieferes 
Eingehen zu ubemehmen. Selbst JAURES, der in mancher Beziehung Eklektiker 
und niemals orthodoxer Marxist war, hat zu wiederholten Malen die ·Arbeits
wertlehre verteidigt. (Armee nouvelle, S. 382 u. 383, vgl. Pages choisies ed. 
Rieder, Paris, 1922, S. 377.) 

Hingegen hat, yom Jahre 1890 angefangen, CHABLES ANDLER in seinen 
Vortragen uber die Zersetzung des Marxismus auf die Lucken und Unzulanglich
keiten der Arbeitswertlehre hingewiesen. 

Spater, unmittelbar vor dem Kriege, hat dann eine kleine Gruppe von Ge
lehrten und sozia.listischen Akademikem in ihrem Organ "Cahiers du 
Socialiste" sich die Revision der sozia.listischen Doktrin zum Ziel gesetzt. 
Diese Revisionisten, die zum Teil yom experimentellen Sozialismus der Fabian 
Society beeinfluBt waren, suchten die okonomischen Daten mit Prazision zu 
erfassen; sie verfuhren nach konkreten, objektiven und durchaus wissenschaft
lichen Gesichtspunkten. Der Krieg hat in diese kleine Gruppe groBe Lucken ge
riesen, so daB sie, v~n 1914 angefangen, ihren Gruppencharakter verloren hat. 
Ihre wichtigsten Mitglieder waren: ROBERT HERTZ, der tiefe Kenner der Dok
trinen der Fabier; FRANCOIS SIMIAND, bekannt durch seine wissenschaftlich so 
wertvollen Studien uber den Lohn und den Preis; einige Akademiker, wie MARcEL 
MAuss; Theoretiker und Praktiker der Konsumgenossenschaften ROGER PICARD, 
MAURICE HALBWACHS, EDMOND LASKINE; Anhanger der Genossenschafts
bewegung, wie ERNEST POISSON und H'ELIills; Praktiker des Syndika.lismus, 
wie MJmRHEIM. Auf sie alle hatten die wissenschaftlichen Lucken der marxi
stischen Werttheorie einen starken Eindruck gemacht, ebenso auch die Ver
suche SIDNEY WEBBS und anderer Fabier, die darauf ausgingen. der soziali
stischen Aktion eine emste theoretische Basis zu geben, indem sie sich auf 
die so wertvollen Untersuchungen der osterreichischen Schule (VON WIESER, 
BOHM-BAWERK), femer JEVONS und MARSHALLS stutzten. Manche von ihnen 
hatten auch mit groBem Interesse die wissenschaftliche Arbeit von EMILE 
VANDERVELDE verfolgt und dabei konstatiert, daB dieser in seinen okonomi
schen Werken von der marxistischen Arbeitswertlehre beinahe keinen Gebrauch 
gemacht habe. 

Neuere Arbeiten, besonders aber das so wichtige Buch von ALBERT AFTALION 
uber "Les Fondements du Socialisme", bilden gewissermaBen eine Fort-
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setzung der wissenschaftlichen Untersuchungen dieser Gruppe von Gelehrten. 
Das Buch von A. AFTALION ist zweifellos das bedeutendste Werk, das auf 
dem Gebiet der okonomischen Theorie in den letzten Jahren in Frankreich 
in sozialistisch interessierten Kreisen erschienen ist. Das muB besonders betont 
werden, weil es bis heute eigentlich mehr das Interesse der Nationalokonomen 
als das der Sozialisten erregt hat. Und doch hatte es gerade dem franzosischen 
Sozialismus sehr fruchtbare Anregungen geben konnen. 

ALBERT AFTALION hat es sich zum Ziele gesetzt, zu zeigen, daB der Sozialismus 
auf der Mehrwerttheorie, die wissenschaftlich ins Verderben fiihren muB, 
nicht aufgebaut werden konne: "Die moderne Entwicklung der Wissenschaft", 
schreibt er, "die so aufschluBreichen Analysen, die die zeitgenossische theoretische 
Okonomie bereichert haben, wenden sich zum groBten Teil gegen die marxistische 
These, indem sie sie ausdriicklich oder stillschweigend widerlegen." Die 
marxistische Mehrwertlehre erscheint als logische Folge jener Theorie, welche 
die Arbeit als die Grundlage der Wertsubstanz hinstellt. Sie hat anderseits 
die Ausbeutung des Arbeiters im ProduktionsprozeB zur Voraussetzung, dessen 
Bedingungen sie im Kauf der Arbeitskraft gegeben sieht. flier handelt es sich 
aber, bemerkt AFTALION, urn eine Theorie, die nicht nur von der zeitgenossischen 
Wissenschaft siegreich geschlagen worden ist, sondern die sogar von MARx 
selbst mehr oder weniger verlassen wurde, "der im dritten Band des Kapitals 
die Theorie zu einem Punkt der Entwicklung brachte, der eigentlich deren 
Negation gleichkommt". 

In ungefahr derselben Richtung wie die Fabier untersucht AFTALION die 
Rechtfertigung der Ausbeutung und folglich auch die Rechtfertigung der 
sozialistischen Bewegung. Die marxistische Mehrwertlehre vergiBt oder erklart 
jedenfalls nur sehr unzureichend jene Vorgange, welche im sozialistischen Sinn 
ebenfalls als Ausbeutung aufgefaBt werden miissen: so z. B. die Rente, die von 
Besitzern verbauten oder zu verbauenden Grund und Bodens bezogen wird, die 
von der Spekulation durch den Wertzuwachs der Waren realisierten Gewinne, 
die Ertrage, die aus der gewaltsamen Aneignung von Produkten flieBen, die 
Wucherzinsen im Darlehensverkehr. Das kapitalistische Einkommen stammt ja 
nicht nur aus dem ungerechten Lohn, sondern auch aus der ungerechten Miete, 
aus dem ungerechten Zins. Die Ausbeutung verletzt ja nicht nur den Arbeits
vertrag, sondern auch andere zwischen Besitzern und Nichtbesitzern geschlossene 
Vertrage. 

"Aber dieser Irrtum ·der Arbeitswertlehre, auf welchen sie sich stiitzt, muB, 
- nach AFTALION - die marxistische These yom Mehrwert erschiittern. Die Unter
suchungen der zeitgenossischen Nationalokonomie haben durch ihre von wachsen
dem Erfolg begleitete Feststellung, daB der Wert auf dem N utzen beruhe, zu einer 
definitiven Widerlegung dieser Werttheorie gefiihrt. Die Lehre yom Nutzen 
als Grund des Wertes scheint eine der wertvollsten Errungen
schaften der okonomischen Wissenschaft zu sein. . .... Eine Grund
legung des Sozialismus, die mit dieser Doktrin im Widerspruch steht, bricht 
unfehlbar zusammen." 

Deshalb ist es angezeigt, sich des toten Gewichtes der Arbeitswertlehre 
zu entledigen und, auf theoretische Anregungen SAINT-SIMONS, PROUDHONS 
und gelegentlich auch RODBERTUS' zurUckgehend, eine Theorie der Ausbeutung 
in der Tauschwirtschaft zu begriinden, die mit der modernen, den Wert im 
Nutzen verankernden Lehre vereinbar ist. Die Ausbeutung tritt nach dieser 
neuen Theorie nicht nur im Arbeitsvertrag in Erscheinung. Jeder wirtschaftliche 
Akt zwischen Besitzenden und Besitzlosen, jeder Akt, der das Monopol des Privat
eigentums spielen laBt, steht im Zeichen der Ausbeutung. Die Ausbeutung ist 
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dieser Theorie nach nicht das Resultat des Produktionsprozesses und seiner 
modemen GestaJtung, sondem lediglich des Privateigentums selbst. 

Die Ausbeutungstheorie verkennt nimIich eine Konsequenz, die wissen. 
schaftlich ebenso feststeht wie die Lehre von der Niitzlichkeit: sie verkennt 
die innere Legitimitit der kapita.listischen Einkommen, wie sie in den Unter. 
suchungen von WIESER, von CLA.B.K, von MARsHALL und von CARVER zutage 
tritt. "Wenn die Produktivititstheorie von WIESER und von J. B. CL.mK 
richtig ist, so muB sich der aus produktiver KapitaJsverwendung flieBende 
Zins ebenso rechtfertigen lassen wie die Grundrente oder der Arbeitslohn, 
nimlich durch die Versorgung der Produktion durch das Kapital." 

Der Zins ist keinesfaJls ein WertexzeB, der dem Kapita.listen zuflieBt. Nicht 
jedes kapitaJistische Einkommen ist eine Ausbeutung. 1m Gegensatz zur Theorie 
von RODBERTus sind die kapita.listischen Einkommen nicht lediglich eine Wirkung 
des positiven Rechtes, sie sind in der okonomischen Realitit begriindet und 
sind - abgesehen von miBbriuchlichen 'Obertreibungen - vollkommen legitim. 

AFTALION ist sogar der Ansicht, daB die sogenannten kapitalistischen 
Einkommen das kapitalistische Regime notwendig iiberleben und auch im 
sozialistischen Regime beibehalten werden miissen, und befindet sich in diesem 
Punkt in 'Obereinstimmung mit WIESER und BOHM-BAWERK (Posi ti ve Theorie 
des Kapitals). 

Fiihrt der Zusammenbruch der Ausbeutungstheorien auch zu einem Zu
sammenbruch des Sozialismus ~ 

AFTALION ist nicht dieser Ansicht. Wenn die Ausbeutungstheorie sich 
nicht halten HiBt, so bleibt doch jedenfalls die Rechtsverletzung durch Aus
schlieBung in voller Geltung: die Besitzlosen sind zwar der Frucht ihrer Arbeit 
nicht beraubt, wohl aber sind sie ausgeschlossen vom Vorteil der Anteilnahme 
an einem Giiterfonds, der sich ungerechterweise im Besitz einiger weniger befindet, 
wihrend er doch allen offenstehen sollte. 

Die Rententheorie im engeren Sinne gibt der Rechtfertigung des Sozia.lismus 
keine sichere Basis: aber die Theorie der Rechtsverletzung und Schiidigung 
durch AusschlieBung bietet dem Sozia.lismus einen neuen Unterbau, der sich 
mit der modemen Verteilungstheorie in Einklang bringen liBt. Die kapita
listischen Einkommea sind an sich keineswegs ungerecht: aber das bedeutet 
keineswegs ein unverletzliches Recht an den kapita.listischen Einkommen fiir 
ihre gegenwartigen Empfanger. Die kapita.listischen Einkommen bieten dieser 
Auffassung nach einen Wertzuwachs. der der Gesellschaft in ihrer Gesamtheit 
zufiieBen sollte. 

Wenn sich das so verhaIt, so steht der Sozialismus, der sich auf die Theorie 
vom sozialen Mehrwert stiitzt, im Gegensatz zum Sozialismus der Arbeiter
bewegung, nicht nur zum Marxismus, sondem auch im Gegensatz zum 
revolutionaren Syndika.lismus: denn keine Schichte der Gesellschaft, weder 
die Arbeiterklasse noch irgend eine andere, kann ein ausschlieBliches Recht 
auf den kapitalistischen Mehrwert, noch auf die Leitung der Produktion be
anspruchen. 

Nachdem jedoch AFTALION auf diese Weise die Unterlage fiir einen Sozia
lismus geschaffen hat, der sich mit der modernen wissenschaftlichen Wertlehre in 
Einklang bringen laBt, weist er ausdriicklich auf die Gefahren des Sozialismus 
bin und gelangt schlieBlich zur Verwer£ung des Sozialismus. Die von ihm aus
fiihrlich dargelegte Theorie vom sozialen Mehrwert konne seiner Ansicht nach 
nur einer Politik der soziaJen Reform, niemaJs aber einer soziaJistischen Politik 
im engeren Sinn als Basis dienen. 
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Diese negative SchluBfolgerung erklart auch ohne Zweifel zum Teile den 
geringen praktischen EinfluB, den bis heute dieses kuhne und tiefsinnige Werk 
ausgeubt hat und vermutlich auch in Zukunft ausuben wird. 

Vom Grundproblem des Wertes abgesehen, hat der franzosische Sozialismus 
die okonomische Theorie nur in Spezialfragen gestreift. 

Hauptsachlich im AnschluB an die Auffassung von OTTO EFFERTZ und 
dessen ponophysiokratische Lahre hat ADOLPHE LANDRY in mehreren seiner 
Werke eine Theorie der Produktion und der Produktionsfaktoren, 
wie auch eine Zins- und Rententheorie entwickelt. 

Durch genaue statistische Erhebungen und durch eine geistvolle An
wendung der von EMILE DURKHEIM definierten RegeIn der soziologischen 
Methode ist es FRANcoIS SIl.\llAND gelungen, die Theorie der Entstehung und 
Rohe der L 0 h n e um ein gewaltiges Stuck vorwarts zu bringen: es muB 
hiezu bemerkt werden, daB es diesen Autoren gelungen ist, ein streng wissen
schaftliches Werk zu vollenden, obwohl sie seinerzeit den Ideen des reformisti
schen Sozialismus gewisse Sympathien entgegengebracht haben, wie auch fest
gestellt werden muB, daB ihre Arbeiten nicht zur sozialistischen Literatur 
im strengen Sinne gehoren. 

Auch das System der V e r t e i I u n g in der kapitalistischen Wirtschaftsord
nung hat die franzosischen Sozialisten kaum zu tieferen Forschungen angeregt. 
Mit Ausnahme der eben erwahnten Studien haben sich die franzosischen Sozia
listen eher mit der "utopischen", jedenfalls auBerwissenschaftlichen Sphare des 
Geltungsgebietes der Verteilung beschaftigt: so mit der Organisation der Ver
teilung in der sozialistischen Wirtschaftsordnung. In dieser Beziehung ist auf 
das Buch von GEORGES RENARD uber die sozialistische Wirtschaftsordnung 
und auf einige sozialistische Studien von JAURES und von EUGENE FOURNIERE 
hinzuweisen. 

Die marxistische Theorie der okonomischen K r i sen und die marxistische 
Analyse des Ineinandergreifens der sozialen Krafte, die sich auf die gewaltsam 
vereiniachende einseitige Theorie vom Klassenkampf reduziert, sie beide sind 
zum Gegenstand der Kritik gemacht worden. So besonders von EDMOND 
LASKINE, der in seinem Werk "Le socialisme national", Paris 1916, 
die wirtschaftlichen Grundlagen des nationalen Sozialismus einer Untersuchung 
unterzieht. 

Die Han del s pol i t i k hat den franzosischen Sozialisten niemals AnlaB zu 
Detailkontroversen, geschweige denn zu tieferen wissenschaftlichen Unter
suchungen gegeben: die hin und wieder auftauchenden Diskussionen haben 
sich keinesfalls auE wissenschaftlichem Niveau gehalten. Sie sind bestenfalls 
empirische Forderungen, keine Theorien uber das Wesen der Handelspolitik, 
die auf Grund theoretisch bewiesener Daten entwickelt wurden. 

Die Fin an z pol it i khat zu wiederholtenmalen vor dem Krieg wie auch 
nach dem Krieg die Aufmerksamkeit der politischen Fuhrer des Sozialismus 
auf sich gelenkt. Aber auch hier tritt das Vorherrschen empirischer Formeln 
vor der wissenschaftlichen Untersuchung sehr deutlich in Erscheinung. Kein 
sozialistischer Gelehrter oder Publizist in Frankreich war imstande, den klassi
schen Werken der Finanzwissenschaft irgendeine gleichwertige finanzwissen
schaftliche oder finanzpolitische Arbeit an die Seite zu stellen, weder den von 
der liberalen Doktrin inspirierten klassischen Werken, wie den bekannten 
Grundrissen von LEROy-BEAULIEU und von STOURM, noch dem GrundriB von 
GASTON JEZE, der unter dem EinfluB eines biirgerlichen Radikalismus steht. 
Auch fur die mehr praktisch orientierten, aber dennoch methodischen und 
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systematischen Arbeiten eines KAlu. RENNER oder RUDOLF GOLDSOHEID laBt 
sich in Frankreich schwer ein Aquiva.Ient finden. 

Die sozialistische Finanzpolitik in Frankreich beschrii.nkt sich auf die 
immer wiederkehrende Behauptung der Superioritat der direkten Steuem 
und auf den Kampf gegen die indirekten Steuem. Nirgends aber in diesen 
Reden und Studien findet sich ein Versuch einer wissenschaftlichen und ver
nunftgemaBen Unterscheidung zwischen direkten und indirekten Steuem, 
noch ein streng wissenschaftlicher Versuch, die wirkliche "OberwaIzung der 
sogenannten direkten Steuem zu bestimmen. 

Wohl haben die Finanzdebatten der Jahre 1924, 1925 und 1926 den be
deutendsten Rednem der sozialistischen Partei AnIaB zu inha.Itsreichen und 
manchmal wirklich bemerkenswerten Ausfiihrungen gegeben. So ware vor a.Ilem 
hinzuweisen auf die Reden von LEON BLUM, von VINCENT AURIOL und von 
BEDOUCE. Aber sie sind doch eher das Echo der traditionelIen auBerwissen
schaftlichen Theorien als das Resultat tieferer Studien iiber die jiingsten Er
fahrungen auf dem Gebiet des Geld- und Steuerwesens. 

Ein interessanter Versuch der Erweiterung der finanzpolitischen Theorien 
durch eine Verbindung mit der Wahrungspolitik kann in den jiingsten Debatten 
konstatiert werden. Indem namlich die Sozialisten nicht nur das "ObermaB 
der Inflation, sondern ihr Prinzip selbst verdammen, indem sie den Steuern, 
auch den direkten Steuern, zum Vorwurf machen, daB sie "hinter der Inflation 
einherlaufen", stelIen sie die Behauptung auf, daB die Losung der Finanz
probleme Frankreichs nur in der Formel einer Vermogenssteuer ge£unden werden 
konne. Sie a.Ilein ware imstande, eine wirkliche Deflation herbeizufiihren, indem 
sie mit einem Schlage aIle Posten der Staatsschuld, wie auch aIle Posten der 
Steuer- und Wirtschaftsbilanz des Landes amortisieren konnte. Die ewige Schuld 
miisse durch die allgemeine Konversion geregelt werden, die kurzfristigen Werte 
durch die Konsolidierung, die schwebende Schuld durch eine griindliche Amorti
sierung. LEON BLUM hat diese wissenschaftlich sehr aniechtbaren Theorien 
glanzend, wenn auch etwas oberflachlich, in seiner Rede vom 10. August 1926 
in der Nationalversammlung von Versailles entwickelt. 

Aber es geht doch nicht gut an, Ausfiihrungen dieser Art als bleibende 
Beitrage zur okonomischen Theorie des Sozialismus anzusehen: sie konnen 
ebensowenig als Elem~nte der Wirtschaftswissenschaft gewertet werden wie 
die denkwiirdigen finanzpolitischen Reden, die ein GLADSTONE oder ein 
llisRA.ELI im Unterhaus oder ein BISMARCK im Reichstag gehalten hat. 

Es ist gewiB zu bedauern, daB der franzosische Sozialismus der Gegenwart 
zum Aufbau der Wirtschaftswissenschaft so wenig beigetragen hat und man 
in diesem Sinne die vorhergehende "Obersicht schlieBen muB. In dieses Bedauern 
mischt sich eine gewisse Unruhe, die zukiinftige Gestaltung und Entwicklungs
moglichkeit des Sozialismus selbst betreffend: denn es kann nicht oft genug 
betont werden, daB jeder erfolgreichen Einwirkung auf soziale Faktoren wie 
auf die Natur selbst eine auf Grund objektiver wissenschaftlicher Forschung 
aufgebaute genaue Kenntnis der Entwicklungsgesetze vorausgehen miisse. 

Jede soziale Therapie hat ganz genaue Begriffe der Anatomie und der 
Physiologie der Wirtschaft zur Voraussetzung: daB sie dieser nicht eingedenk 
war, das racht sich wohl am hartesten an der sozialistischen Bewegung selbst. 
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AUGUSTE TmERRE behauptet von der Nationalokonomie: "cette science 
bourgeoise surgie dans les villes d'Italie", und das mit Recht, wenigstens 
in dem Sinne, daB Italien bis zum 13. J ahrhundert in THOMAS VON AQUIN, 
in AEGIDIUS COLONNA, in St. ANTONIUS, Bischof von Florenz, Schriftsteller 
hervorgebracht hat, welche sich mit der Wirtschaftswissenschaft zugehOrigen 
Gegenstanden befassen. Auch spater, im 14. Jahrhundert, hat Italien mit 
GUICCIARDINI, BOTERO, SCARUFFI, DAVANZZATI, PAGNINI und vielen anderen 
einen entscheidenden Anteil am Aufbau der kiinftigen Wirtschaftswissenschaft 
genommen und bis auf unsere Tage in der Entwicklung und Pflege dieser 
Wissenschaft' einen hervorragenden Rang behauptet. Nicht dasselbe kann 
jedoch vom Sozialismus behauptet werden. Das ist um so bemerkenswerter, 
ala Italien in einem gewissen Sinn der klassische Boden des Klassenkampfes 
gewesen ist, das Land, welches zuerst die Leibeigenschaft abgeschafftl) und 
den Adel gezwungen hat, seine Schlosser zu verlassen und sich in den Stadten 
niederzulassen. In diesen Stadten herrschte ein mittleres Biirgertum, dem 
Handwerk verbiindet und dem Adel feindlich gesinnt, welches spater mit dem 
Adel gegen das "niedrige Volk" ein Biindnis einging und dasselbe unter einem 
systematischen Drucke hielt. Aber der Gedanke folgt immer der Tat. Wahrend 
also die Entwicklung des Biirgel'tums zur herrschenden Klasse der Stadt zu 
Reflexionen iiber eben dieses Biirgertum betreffende nationalOkonomische 
Probleme den AnlaB gegeben hatte, so war anderseits die systematische Zer
setzung des Handwerks im 13. und 14. Jahrhundert, welche auf seine schiichternen 
Versuche, sich der Stadtverwaltung zu bemachtigen, gefolgt war, nicht imstande, 
selbstandige sozialistische Gedankengange zu entwickeln, obwohl seine Herr
schaftsaspirationen sich von denen des Biirgertums und des Adels nicht unter
schieden. Dazu kommt der gebrochene, nicht geradlinige Verlauf der italienischen 
Geschichte, derzufolge dieses Land undifferenziert von einem Entwicklungs
system zum anderen iibergeht, ohne jemals die von ihm erzeugten Keime zur 
Reife zu bringen, dermaBen, daB einerseits im 14. und 15. Jahrhundert das 
System der Zeitpacht, das auf die Erbpacht gefolgt war, in Italien die moderne 
Agrikultur begriindet und allmahlich die letzten ,Reste der Sklaverei beseitigt 
hat, wahrend anderseits im 16. Jahrhundert die spanischen und osterreichischen 
Eroberungen im Norden, die Kirche im Zentrum, die gleiche spanische Eroberun; 
im Siiden, die dort von den Aragoniern geschaffene Situation noch verschlech
ternd, die Verknechtung des italienischen Bauern wiederherstellten, den feudalen 
GroBgrundbesitz in seine ehemaligen Rechte einsetzten und die extensive 
Kultur wieder einfiihrten. Die romische Campagna, ansehnliche Teile Siziliens, 
der festlandische Siiden und selbst Toskana haben dadurch einen Riickfall in die 

1) Die Gemeinde Bologna hat die Leibeigenschaft im Jahre 1256 abgeschafft, 
es scheint dies der erste Gesetzgebungsakt dieser Art gewesen zu sein, 
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Barbarei erIitten. Jeder Bruch der Entwicklung verhindert die Ausarbeitung 
jener Reflexionen, welche das System, dessen Entwicklung jah unterbrochen 
wurde, spontan ausgelost hatte, und ebenderselbe Umstand kann vielleicht ala 
Erklarungsgrund dafiir herangezogen werden, daB das italienische Denken die 
ersten Ansatze zu soziaIistischen Reflexionen so schwach befruchtet hat, obwohl 
die Klassenkampfe des 13. und 14. Jahrhunderts hiezu Gelegenheit geboten haben. 

Diese Reflexionen fanden in der franziskanischen Bewegung eine deutIiche 
AusIegung im "proletarischen" Sinne, wenn auah, dem Charakter jener Zeit 
entsprechend, im Gewande ~vangeIischer und geistIicher Formeln. ANTONIUS 
VON PADUA sieht die ganze Welt von einem Fieber nach Gold beherrscht (Expo
sitio in psalmos, Sermo CCXXXIX). Man verschmaht es, sich mit Theologie 
zu befassen, weil sie keinen Gewinn bringt. Der Teufel ist die Inkarnation des 
Gewinnstrebens (Sermones I, 85a). Er schmaht mit Ungestiim die Kaufleute, 
welche die Kaufer mit einem falschen Schein ihrer Waren verfiihren. Er schmaht 
die Wucherer, insbesondere aber die Legisten und Dekretisten, die Advokaten 
und die N otare, welche das Volk verelenden, um ihre Eltern und Kinder zu 
bereichern (Sermones dominic ales, edit. Venet., p. 468). Derselbe Gedanke 
kehrt dann bei BONAVENTURA wieder, der das Streben nach irdischen Giitern 
als Habgier betrachtet und als unredIichen Gewinn das durch Wucher oder 
durch Handel Erworbene (Opera omnia, edit. ad Claras aquas, vol. VIII, 
p. 632). Er verdammt daher den Wucher in allen seinen Formen sowie er auch 
den Handel yom Betrug nicht zu unterscheiden vermag. Der Reichtum entfernt 
von der Tugend, er ist aber fiir das Leben nicht unerIaBIich, da viele ohne jeden 
Besitz leben konnen. Gott gibt manchen Menschen Reichtum, ohne ihnen 
gleichzeitig die segensvolle Ruhe seines Genusses zu geben. Von allen Reich
tiimern ist das Geld der allergefahrIichste, denn es verfiihrt nicht nur unvoll
kommene, sondern auch vollkommene Menschen. Und weil Habgier und Liebe 
zum Reichtum Ursprung und Wurzel alles Bosen ist und zur Verderbnis des 
Menschen fiihrt,· muB dieses Gefiihl ausgerottet werden, damit es nicht selbst 
den Menschen ausrotte. Auch der Arbeit gegeniiber hat BONAVENTURA ein 
gewisses MiBtrauen, denn Arbeit, zwecks Erlangung irdischer Giiter, ist eitel 
und nichtig. Nicht einmal das Naturgesetz verpflichtet den Menschen zur Arbeit, 
denn in diesem FaIle miiBten aIle Menschen hiezu verpflichtet sein, was ein 
absonderIicher Gedanke ware (De perfectione evangelic a, V, p. 162). 

Nicht bei diesen Autoren kann daher der wahre Geist proletarischer Auf
lehnung gegen die neue kapitalistische Gesel1schaftsordnung gefunden werden, 
sondern vielmehr bei SEGARELLI und bei Fra DOLCINo, welche ebenfal1s dem 
franziskanischen Orden angehorten. Abgesehen von dem fortwahrenden Appell 
an das Leben der EvangeIisten, ist das Streben dieser Sektierer unter der 
Hiille reIigioser Formeln, auf die Wiederherstellung eines reinen chrlstIichen 
Lebens gerichtet. Mit geradezu bebender Verachtung bekampften sie die der 
Reichtumsanhaufung inharenten Dbel, welche die neue kapitaIistische Ge
sel1schaftsordnung im Gefolge hat. Dieser primitive SoziaIismus suchte mit 
seinen Mii.rtyrern, Opfern und heroischen Beichtvatern die durch die neue soziale 
Ordnung bedriickten Massen zum GegenstoB aufzustacheln. Das war ihr 
Ordnungsruf, dies ihre Flagge. Sie unterlagen jedoch, wie es auch spater oft 
geschah, dem machtigen "Obergewicht des Feindes1). Diese Formel der Askese 

1) Es ist eine auBerst interessante Erscheinung der Menschheitsgeschichte, 
daB sich Aufstande der bedruckten Klassen sehr schwer durchsetzen und nach ihrem 
Gelingen sehr leicht wieder niedergeworfen werden. Konnte diese Feststellung 
nicht die Methoden rechtfertigen, deren sich die russische Revolution zu ihrer Be
hauptung bedient! 



Studien iiber den Sozialismus 333 

und der allgemeinen Armut, welche er den Menschen predigte, stand in einem 
krassen Gegensatz zu allen ernstlichen Forderungen einer geselIschaftlichen 
Ordnung. Daher auch deren Unfruchtbarkeit, ja sogar SchadIichkeit. Auch 
auf theoretischem und kulturellem Gebiete hat er nichts hervorgebracht und 
konnte auch nichts hervorbringen. Deshalb ging auch von ihm keine theoretische 
Bewegung aus, welche der Idee einen gewissen Impuls hatte verleihen konnen. 
Die vorzeitige, von ihr hervorgerufene Volkserhebung hinterlieB den Nach
folgern keine Lehre. Jahrhunderte vergingen, ehe Italien ein fiir die 
Geschichte des Sozialismus belangreiches Wort zu sagen hatte. Man muB bis 
zu THOMAS CAMPANELLA (1568 bis 1639) und seinem "Sonnenstaat" (in den 
ersten Monaten des Jahres 1602 im Kerker verfaBt) vorstoBen. Die wahre 
Bedeutung dieses Sonnenstaates liegt nicht so sehr darin, was dort geschrieben 
steht, als viel mehr darin, daB CAMPANELLA. dort den Nachkommen das Programm 
fUr jenen Aufstand gegen Spanien und fiir die Errichtung einer kommunistischen 
Republik in Siiditalien entwickelt hat. Dafiir wurde er eingekerkert, gefoltert 
und drei Dezennien hindurch in Kerkerhaft gehalten 1). Sein Sonnenstaat 
ist das Programm einer kommunistischen Republik, in welcher die private 
Familie sich zu einer staatlichen gewandelt hat, deren Regierung einen stark 
autoritaren, theokratischen Charakter tragt, wenn auch nicht im christlichen 
Sinne theokratisch, weil die Sonnenbewohner einen Sonnenkultus treiben, 
der als die Inkarnation der SchOpferkraft aufgefaBt werden muB. Zwischen 
Fra DOLCINO (1307 auf dem Scheiterhaufen verbrannt) und THOMAS CAMPANELLA. 
lagen nicht viel weniger als drei Jahrhunderte. Zwischen THOMAS CAMPANELLA 
und VINCENZO Russo ungefahr ebensoviele. Der einzige Vertreter des natura
listischen, kommunistischen, von der franzosischen Revolution zur Reife ge
brachten Sozialismus, den Italien hervorgebracht, ist VINCENZO Russo (1770 bis 
1799). Wie Fra DOLCINO, wie CAMPANELLA., war er Glaubiger und Martyrer 
derselben Idee, er, dessen Haupt in der neapolitanischen Revolution des Jahres 
1799 auf dem Richtblock fieJ2). In ihm fand der italienische Sozialismus zum 
erstenmal einen vollen und ganzen Vertreter. Seine "Politischen Gedanken" 
(in erster Auflage in Rom 1798 erschienen) zeigen Russo als konsequenten 

1) Das Vorhandensein einer Verschworung zwecks Aufrichtung einer kommu
nistischen Republik in Siiditalien zwischen 1598 und 1599 wird von antiken 
Historikern (CYPRIANUS, ECHARD, GIANNONE) der Angelegenheiten Neapels als von 
CAMPANELLA hervorgerufen dargestelit. Diese Ansicht wurde von spateren Historikern 
des CAMPANELLA (CENTOFACTI, BERTI und n'ANNoNA) bestritten oder eingeschrankt. 
Die Studien von A~IABILE und von KovAcALA haben nunmehr drei Tatsachen fest
gestelit: 1. daB die Verschworung tatsachlich bestanden hat, 2. daB CAMPANELLA 
ihr Haupt war, 3. daB der Sonnenstaat, obwohl spater verfaBt (1602), als das 
Programm der Verschworung angesehen werden muB. - Ubrigens ist es jedermann 
bekannt, daB die klassischen Utopisten alie auf konkretem historischen Boden fnBen. 

2) VINCENZO Coco spricht in seiner historischen Skizze der Revolution 
von Neapel (der von 1799) von Russo folgendermaBen: "Es ist unmoglich, die 
Vaterlandsliebe, die Liebe zur Tugend weiter zu treiben, als er es getan. Sein Werk, 
die "Politischen Gedanken", ist eines der starksten, das je gelesen wurde .... Seine 
Kunst, zum Yolk zu sprechen, war erhaben, unerhort. Er donnerte und blitzte: 
niemand konnte sich der Kraft seiner Worte entziehen. Es ware niitzlich gewesen, 
Erinnerungen an sein Verhalten im Kerker zu sammeln. Er war immer ein Held" 
(Kap. L). Es ist sonderbar, daB, der italienische Sozialismus so lange Zeit seines 
groBen Vorlaufers vergessen hat, den die liberale Geschichtsschreibung so lange 
als einfachen "Patrioten" mit Beschlag belegte, wahrend Russo doch ein ent
schlossener Internationalist war, keinesfalls aber ein Lobsprecher der Einheit 
Italians. 
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Kommunisten, der sich von jedem sich zum Staate bekennenden Aberglauben 
befreit hat, eine allmahliche Zersetzung desselben im SchoB einer Gesellschaft 
freier Menschen anstrebt, von Menschen, welche der gleichen religiosen Illusion 
ergeben sind und deren Streben lediglich auf die Losung des Problems der 
moralischen und kulturellen Erhebung gerichtet ist. Sein Sozialismus ist deshalb 
besonders interessant, weil er auf einem streng italienischen Boden, als eine 
natiirliche Fortbildung der schon von G.AETANO FILANGIERI (1752 bis 1788) 
in seiner "Wissenschaft der Gesetzgebung"entwickelten Ideen, entstanden 
ist. 1m Gegensatz zu anderen fehlt bei ihm jener Reflex der Ideen von RoussEAu 
-er hat ihn sogar bekampft - oder der Ideen der Insti tu tions repu bIicaines 
von RliNT-JuST, welche iiberdies zum erstenmal von BRIOT im Jahre 1800 
veroffentlicht wurden, d. h. zwei Jahre nach der Veroffentlichung der "P 0 Ii tis c he n 
Gedanken" von Russo. Aber wie er selbst sich an keine Tradition des soziali
stischen Gedankens anschlieBt, den es in Italien iibrigens niemals gab, so 
bildete er auch keinen Ausgangspunkt fiir weitere Forschungen sozialistischer 
Tendenz. Als CARLO PISACANE wahrend der Erhebung zur nationalen Ver
einheitlichung des Landes seinerseits eine sozialistische Doktrin verkiindete, 
war ihm der Name von Russo tatsachlich unbekannt und PISACANE wiederum 
hat seinerseits weder SchUler noch Anhanger seines Werkes hinterlassen. 

II 

Wahrend aber die "Poli tischen Gedanken" des Russo Manner wie MARIO 
PAGANO und VINCENZO COCO 1) lebhaft anregten und, wie uns COCO selbst 
erzahlt, ziemlich viel gelesen wurden, so daB Russo eine zweite Auflage im 
Jahre 1799, d. i. ein Jahr spater, als die romische Auflage erschienen ist, ver
anstaltete, so fielen die Skizzen des PISAcANE wahrend der letzten Phase der 
Renaissance-Epoche, in welche ihre Veroffentlichung fiel, der allgemeinen Ver
gessenheit anheim. In seinem "Politischen Testament", datiert mit 24. Juni 
1857, wenige Tage vor seinem Aufbruch zu dem ungliickseligen Unternehmen 
von Sapri, wo er den Tod eines antiken Heros finden sollte, verfaBt, schrieb 
CARLO PISACANE: "Meine politischen Grundsatze sind zur Geniige bekannt. 
Ich glaube, daB der Sozialismus ..... die einzige nicht allzu ferne Zukunft 
ist, der Italien, ja ganz Europa entgegengeht. ..... Ich bin iiberzeugt, daB 
Eisenbahnen, Telegraph, die Verbesserung der industriellen Technik, die reibungs
lose Abwicklung des Handelsverkehrs, das Maschinenwesen usw. durch schicksals
hafte okonomische Gesetze das Sozialprodukt so lange, als dieses Produkt aus 
der freien Konkurrenz hervorgeht, vermehren, aber in immer weniger und weniger 
Handen akkumulieren und dadurch die Massen verelenden. Und deshalb 
ist dieser vielgeriihmte Fortschritt nichts anderes als ein Riickschritt. Wenn 
man ihn trotzdem als einen Fortschritt betrachten will, so kann es nur in dem 
Sinne geschehen, daB in dem MaBe, als er das Elend der Massen steigert, er sie 
dadurch gleichzeitig auch zu einer schrecklichen Revolution anstachelt, welche 
mit einem Schlage die Gesellschaftsordnung andern und das, was jetzt nur den 
Vorteil einer Minderheit bildet, zum Vorteil der Mehrheit machen wird." Und 
er verweist auf eines seiner zwei Bande umfassenden "stilistisch nicht hinreichend 
durchgefeilten" Werke, in welchen er diesem Gedanken Ausdruck gegeben 
hat. Dasselbe sei empfehlenswert, weil "sich wohl irgendein Freund finden 
werde, der diesem Fehler (des Stiles und der Form) abhelfen und es veroffentlichen 
werde", Die Skizzen von PISACANE bestehen aus vier Teilen: I. Historische 

1) Sein wahrer Name ist Cuoco, den er weniger vulgar gestalten wollte, indem 
er den N amen Coco annahm, der deshalb in Ansehen steht. 
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Skizze Italiens, TI. die Kriegskunst Italiens, III. die Revolution, IV. AufsteIlung 
und Ordnung der italienischen Heeresmacht. Die Skizze, in welcher er seine 
Gedanken iiber das soziale Problem entwickelt, ist die iiber die Revolution, 
wenn auch Anspielungen auf dieses Problem auch in seinen anderen Werken 
nicht fehlen. Sie finden sich insbesondere in seiner Schrift "Die Kriege Italiens 
in den Ja.hren 1848/49"1). 

Del' Sozialismus PISAOANES ist geschlossen und konsequent. Er sagt: 
"Die Gesellschaft ist in zwei Teile geteilt: in Besitzende und Besitzlose, welche 
das Eigentumsrecht bestimmt. Die Staatswirtschaft iibernimmt den AnstoB 
dieses Rechtes, entwickelt seine Gesetze a.uf Basis dieses Rechtes. Diese Gesetze 
regeIn unerbittlich die Beziehungen zwischen den beiden Klassen und fiihren 
zu unvermeidlichen und schicksalsschweren Konsequenzen. . . . . . . . Das 
ungeheuerliche Eigentumsrecht ist es, welches aIle Reformen zum Schaden 
der bedriickten Klassen wendet, unaufhorlich das Elend steigert, zur Zer
setzung der Gesellschaft fiihrt und sich dadurch dem eigentlichen Endzweck 
des GeseIlschaftslebens, des Gliickes aIler odeI' wenigstens del' Mehrheit, ent
gegensteIlt. Die Logik erforderl es demnach, dieses Hindernis unbekiimmert 
um die Konsequenzen zu beseitigen. Die GeseIlschaft wird von selbst ihr Gleich
gewicht erlangen, aus dem Chaos wird sich auf natiirlichem Wege ein Kosmos 
entwickeIn" (Skizze iiber die Revolution, III. Kapitel, § 9). PISACANE 
unternimmt also den Versuch, seine Ansichten auf streng italienischer 
Grundlage zu rechtfertigen. Er halt sich an die Tradition del' italienischen 
Juristen del' der franzosischen Revolution unmittelbar vorangehenden odeI' 
ihr unmittelbar folgenden Epoche. BECCARIA, MARIO PAGANO, ROMAGNOSI, 
friiher noch FILANGIERI und auch VICO haben seine Gedanken angeregt, 
welche sich zu einer heftigen und energischen Kritik des Privateigentums 
verdichteten. Die Tradition der italienischen Juristen und Philosophen 2} 
fiihrt ihn keineswegs zu einem Rechtfertigungsversuch der Anspriiche der 
wissenschaftlichen Vertreter des Kapitalismus. Wenn er PROUDHON zitiert, 
so geschieht es, um in Erinnerung zu bringen, daB man "diese Grund
satze unserer Vater" (dem Privateigentum und der staatlichen Autoritat 
entgegengesetzt) damals auch in Frankreich in Diskussion zu ziehen 
begann. Als guten Patrioten, energischen Bekampfer der Einheit Italiens, 
gleichzeitig auch als Sozialisten war es ihm erwiinscht, sich lediglich auf 
eine rein italienische Tradition zu berufen und auf diese Weise seine 
nationale, mit seiner sozialen Leidenschaft in Einklang zu bringen. Dnd 
tatsachlich ist der Gedanke dieser Autoren nicht von ihm erzwungen 
worden. In einer Epoche, in welcher Klassenkampfe fehlen, gefaIlt sich 
Theorie und "Kultur" darin, mit radikalen Ideen zu kokettieren. Sie kann 
das auch ohne Gefahr tun. Wenn aber der Klassenkampf heftig hervorbricht, 

1) Die Skizzen wurden nach dem heroischen Tod PISACANES veroffentlicht, 
die ersten in Genua im Jahre 1858, die zwei letzten in Mailand im Jahre 1860_ 
Die sozialistische Partei Italiens, die in einem gegebenen Zeitpunkt so machtig war 
und so arm an Iiterarischer Tradition, hat sich niemals um eine kritische Ausgabe 
der Werke von PISACANE gekiimmert. Nur von seiner Skizze iiber die "Revolution" 
wurde zu Bologna ein Neudruck angefertigt (1894), dank der Bemiihung einiger 
Sozialisten, von denen zwei (OLIVETTI und MELAGODI) spater Fascisten wurden und 
der dritte (GRAZIADEI) Kommunist. 

2) Der gro.Bte von ihnen, GIORDANO BRUNO, erscheint uns im Brief der 
triumphierenden Bestie und im Acrotismus als Republikaner, Sozialist und 
Befiirworter der Freiheit der Geschlechter, immerhin scheint er in der "heroischen 
LeidenBchaft" die soziale Ungleichheit als Naturgesetz anzusehen. 



336 A. LABRIOLA 

wird bekanntlich die Theorie wieder schiichtern und rechtfertigt die An· 
spriiche der reichen Klassen. 

J edoch die wirtschaftliche Verfassung Italiens war in der Zeit von 
1848 bis 1860 noch auBerst rUckstandig. ENGELS hat in seinem gewohnten 
verachtlichen und schneidenden Stil iiber Italien dieser Zeit gesagt, daB 
es dort "statt Proletarier fast nur Lazzaroni gibt" 1). Das einzige Sozial· 
problem, das er dort zu sehen vermochte, war dasjenige der bauerlichen 
Schichten. Aber die "nationalen" Parteien, welche im Grunde durch das 
gebildete intellektuelle Biirgertum des Landes reprasentiert wurden, hiiteten 
sich wohl dieses Bauerntum politisch zu erwecken. Ratte das dann 
nicht zu einer "Spaltung" gefiihrt, wahrend es sich doch darum handelte, 
das Land "zu einer Einheit zusammenzuschIieBen" 1 Auf einer Seite nun 
fehlte ein wirkIiches Industrieproletariat, der Fabriksbetrieb war fast zur 
Ganze auf die handwerksmaBige Erzeugung eingestellt. Auf der anderen 
Seite wiederum gab es eine Schicht von Bauern, die (mit Ausnahme der 
Ralbpachter) an der auBeren Grenze des Elends und der Barbarei vegetierten 
und deshalb politischen Angelegenheiten vollkommen apathisch und interesselos 
gegeniiberstanden. Wer hatte also unter diesen Umstanden die soziaIistischen 
Ideen des PrsAcANE aufgreifen sollen 1 Das revolutionare Element wurde fast 
ausschIieBlich von den Mazzinianern vertreten, die PrSACANE auf das heftigste 
bekampfte, wie er sich ja auch gegen MAzzINr selbst energisch gewendet 
hatte, dessen nationale Politik und dessen mystischen und autoritaren Ge· 
danken er entschieden verwarf 2). Wenn also den Ideen des PrsAcANE das 
wirksame Instrument eines Industrieproletariats fehlte, so bot auch die gleiche 
Atmosphare der biirgerlichen Parteien keinerlei Roffnung auf eine giinstige 
Aufnahme dieser Gedanken. Der groBe Name und die iiberschaumende Ge· 
schaftigkeit MAzZINIS bildeten offenbar ein Rindernis dafiir, daB die Auf· 
merksamkeit sich dem Gedanken und dem Werke PrSACANES zuwende. 
Deshalb fand dieses Werk auch keinerlei Riickhalt in den Diskussionen 
und blieb auf die Entwicklung einer politischen Bewegung ohne jeden 
EinfluB. Der SoziaIismu8 hat bis zum Fascismus immer wenig Gliick 
in Italien gehabt. Das kann offensichtlich nur durch jene Verhalt· 
nisse erklart werden, welche aus Italien ein so riickstandiges Land 
machen. 

1) Briefwechsel zwischen ENGELS und MARX, Bd. I, S. 245. 1913. Nicht 
einmal MARX liell sich tauschen durch den Brustton der Uberzeugung, den die italie· 
nischen Revolutionare in ihren Manifestationen anschlugen, weil der N ational
charakter der Italiener fiir ibn aus "Melodramatischem" (ebenda, Bd. III, S. 324) 
zu bestehen schien. Wer den Fascismus kennt, wird dieses Urteil zu wiirdigen 
verstehen. 

2) BAKUNIN war von 1864 bis 1867 nahezu ununterbrochen in Italien, spater 
im Jahre 1874, um die so elend gescheiterte Bewegung von Bologna vorzubereiten. 
Von der italienischen Jugend sprach er folgendermallen: "Es gibt in Italien das, 
was anderen Landern fehlt, eine energische, gliihende, vollkommen deklassierte 
Jugend, ohne Karriere, ohne Ausweg, welche, trotz ihres biirgerlichen Ursprungs, 
in moralischer und intellektueller Beziehung nicht so erschopft ist wie die biirger
liche Jugend anderer Lander. Heutzutage stlirzt sie sich Hals liber Kopf in den 
revolutionaren Sozialismus mit unserem ganzen Programm ..... MAZZINI, unser 
genialer und machtiger Gegner ist tot, die mazzinianische Partei ist in vollstandiger 
Auflosung begriffen und GARm.A.LDI lallt sich immer nach und nach von der Jugend, 
die seinen Namen tragt, nachschleppen" (Brief an FRANCESCO MORA, 5. April 1872). 
Diese Urteile BAKUNINS liber die italienische Jugend erklaren auch Erscheinungen 
des Fascismu8. 
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El"!3t unter der Erschiitterung der mit der politischen Vereinheitlichung 
des Landes abgeschlossenen Revolution ala Folgeerscheinung der Krise, welche 
diese UmwaIzung mit sich brachte, der Verelendung, welcher dieser Kreis 
Ton Bureaukraten, Gerichts. und Lehrpersonen anheimfiel, der in der 
Atmosphare der alten Regierungen gelebt hatte und welchen die Einheit 
des Landes aufs Pflaster gesetzt hatte, ala Folgeerscheinung weiter der Um
walzungen in der Schicht des GroBgrundbesitzes, dessen Privilegien die 
liberale Revolution, ob sie es wollte oder nicht, untergraben hatte, 
in diesem Zeitpunkt erst begannen sozialistische Ideen einen gewissen 
Aufschwung zu nehmen und auch eine gewisse Gefolgschaft zu finden. 
Die Manner, welche diese Revolution durchfiihrten, waren, wenn auch 
sehr lauwarme Liberale - "GemaBigte" nannten sie sich selbst im 
Gegensatz zu den "Radikalen" der Oppositionsparteien -, aber es 
waren zugleich Manner von groBer Rechtschaffenheit und bemerkens
werter Aufrichtigkeit. Sie praktizierten keineswegs jenen Handel mit 
Gewissen, den Erwerb von Menschen mit klingender Miinze, jenen Terrorismus 
dem Gegner gegeniiber, wie es heute geschieht. Sie warteten, bis die 
Zeit die Wunden heilen werde, welche die Revolution den Interessen 
geschlagen hatte. Aber inzwischen ma.chte sich die Krise fiihlbar und 
dauerte fort, sie mahte Opfer gerade in jenem Kreis des mittleren Biirger
turns, welcher in der Atmosphare der Regierungen lebt. Als daher BAKUNIN 
nach Italien kam, urn dort eine gewisse Tatigkeit zu entfalten (welche 
iiberdies sehr stark iibertrieben wurde) , fand er dort ein "akademisches" 
Element, wie es die Deutschen nennen, gewisse der Universitat angehorige 
Elemente, die nicht abgeneigt waren, auf ihn zu horen. Er fand auch 
eine gewisse Gefolgschaft unter der kleinen und mittleren Bourgoisie. Das 
bot BAKUNIN Veranlassung, sich in dithyrambischer Weise iiber die italienische 
Jugend zu auBern und deren leichte Begeisterungsfahigkeit zur bedachtigen 
Klugheit der deutschen und zur heitern Frivolitat der franzosischen Jugend 
in Gegensatz zu stellen1). 

BAKUNIN verminderte das Ansehen MAzZINIS und GARmALDIs2) und trug 
dazu bei, den begeisterungsfahigen und idealistischen Elementen der Jugend 
einen Weg zu weisen in der Richtung einer neuen Hoffnung und eines neuen 
Ideals. Diese Elemente waren im allgemeinen Sozialisten und schwenkten 
dann energisch zum Anarchismus abo Die Generation der Sozialisten zwischen 
1865 und 1875 stand ziemlich stark unter diesem bakumanischen EinfluB. Jedoch 
die freiheitlichen und antistaatlichen Tendenzen seines Sozialismus, jene Ten
denzen, die man damals als nichtmarxistische bezeichnete, entsprachen ander
seits den Bedingungen des nationalen Temperaments, wenn sie sich sowohl 
in Russo als auch in PIS.A.CANE Weg gebahnt und hier den Ausgangspunkt 
zu einer antistaatlichen, dem Anarchismus nahestehenden Doktrin gebildet 

1) In einem Brief vom 5. November 1865 schrieb BAKUNIN: "queUe melan
colique chose que cette democratie italienne! C'est a. peine si en reunissant toutes 
ces richesses inteUectueUes, eUe mettra au jour une idee ..... 

Mais dans ce pays, donnant la main au pape, on semble avoir mis la pensee 
a. l'index." - ENGELS sagte fiber ihn dasselbe, wenn er schrieb: "Die italienische 
Revolution fibertrifft sogar die deutsche an Gedankenarmut und Phrasenreichtum" 
(Briefwechsel zwischen ENGELS und MARX, I, S. 245. 1913). 

2) Nur bei FILIPPO BONAROTTI, dem Geschichtsschreiber und wahrschein. 
lichen Urheber der Verschworung B.A.BEUFS, finden sich derartige Tendenzen, aus 
welchen spater der Blanquismus hervorging. Aber trotz seiner italienischen Ab
stammung gehort BONAROTTI der Geschichte des franzosischen Sozialismus an. 

MaY8r, Wirtschaftstheorie IV 22 
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batten 1). Es war das auch eine Generation, welche auf dem Gebiete der Kultur 
keine schlechte Figur machte, denn aus ihr ging CAFIERO, MA.L.ATESTA., COSTA. 
und MERLINO hervor, von welchen jeder einzelne auf seine Weise an der Ver
tiefung der Doktrinen des anarchistischen Sozialismus arbeitete. Auf diesem 
italienischen Element des Bakunianismus hat lange Zeit hindurch ein strenges 
Urteil von MARx gelastet. In seinem Bericht an den intemationalen KongreB 
von Aja iiber die "Allianz der sozialistischen (bakunianischen) Demokratie 
mit der Arbeiterintemationale" (1873) schrieb MARx: .. Die Allianz in Italien 
ist nicht ein Biindel von Arbeitem, sondem ein Haufen von Deklassierten. All 
die angeblichen Sektionen der italienischen Intemationale werden geftihrt von 
Advokaten ohne Kausen, von Arzten ohne Patienten und ohne Kenntnisse, 
von Studenten, die nichts anderes tun, als Billard spielen, von Commis voyageurs: 
und andem Handelsbeflissenen und insbesondere von Winkeljoumalisten von 
mehr oder weniger zweideutigem Ruf." Er folgerte, daB Deklassierte dieser Art 
.. in der Intemationale Karriere machen und einen Ausweg finden". Dieses 
Urteil bedarf vom ersten bis zum letzten Wort einer Revision. Die Sektionen 
der Intemationale waren immer (in Italien) eine armliche Angelegenheit. Die 
Manner, die sich ihr widmeten, waren keineswegs Deklassierte; einige von ihnen 
kamen aus der guten, mittleren Bourgoisie, aIle waren Idealisten, bereit ihren 
Grundsatzen Opfer zu bringen. Die Intemationale war ffir sie weder eine 
"Karriere", noch ein "Ausweg", sondern ein domenreicher, mit Miihen ge
spickter Leidensweg. Die Pollzei spiirte diesen Elementen nach, welche Familie, 
Karriere und haufig auch das Leben einbtiBten. CAFIERO verlor den Verstand, 
nachdem er dem Sozialismus ein bemerkenswertes Vermogen geopfert hatte. 
Auch die anderen sahen nichts anderes als Kerker, Verbannung und Hunger. 
Um so bewunderungswerter ist es, wenn sie angesichts ihres groBen Elends 
den idealen Zwecken der Forschung beachtenswerte Krafte widmeten. Diese 
Generation von Idealisten wurde gebrochen und zerstreut durch die grausamen 
Verfolgungen, denen sie seitens der Regierungen ausgesetzt wurden. Sie hat 
auch keine Nachfolger gefunden, die sie an Opferfahigkeit erreicht hatte. Die 
tanzerische Leichtigkeit, mit welcher in wenigen Monaten der Fascismus tiber 
den italienischen Sozialismus recht behalten hat, der vom Kopf bis zum FuB 
"marxistisch" geworden war, zeigt deutlich, welcher Unterschied zwischen den 
Sozialisten von heute und jenen Mannern besteht, welche gestern den Sozialismus 
reprasentierten. 

Aber auch jene Sozialisten, welche zu einer anarchistischen Idee tiber
gegangen waren, tragen keine Verantwortung ffir die individuellen Handlungen, 
welche die offentliche Meinlmg beschaftigten. Die Propaganda der Tat wurde 
von MA.L.ATESTA und MERLINO verworfen. Die italienischen Anarchisten, welche 
sie in ihren Werken vertraten (CASERIO, BREser usw.), waren aIle in einem aus
landischen Milieu gereift und standen unter dem EinfluB von Elementen, die 
dem Wesen des italienischen Anarchismus fremd waren. Ihrer Aktion fehIt 
der Stempel einer in italienischer Atmosphare vollendeten Erziehung. 1Jbrigens 
haben sie ffir ihre Tat mit dem Leben gebtiBt. 

1) Die Russen sahen sich genotigt, das in dieser Schrift iiber NETSCHAJEFF 
gefallte Urteil richtigzustellen, den MARX mehr oder weniger fiir einen russischen 
Spion halt, wahrend die jetzt von den Kommunisten iiberlieferten Schriften be
weisen, daB NETSCHAJEFF die edle Gestalt eines Revolutionars und Mitkampfers 
war. Die Starke des moral-ischen Urteils seitens MARX wirkt iiberraschend, wenn 
man sich vor Augen halt, daB er, wenigstens in den letzten fiinfzehn Jahren seines 
Lebens, nahezu ausschlieBlich auf Kosten von ENGELS gelebt hat, ohne sich um das 
Eigenartige dieses Verhaltnisses zu kiimmern. 
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Diese urspriinglich bakunianische, spater anarchistische, aber immer im. 
Grunde soziaJistische Bewegung hat um das Jahr 1889 herum trotz heftigen 
Verfolgungen seitens der Regierung einen gewissen vornbergehenden Aufschwung 
genommen. Nachher begann sie allmahlich abzuflauen, teils weil die VerfoIgungen 
der Regierung ihre Mitglieder in die ganze Welt zerstreut hatte, teils a1s Folge
erscheinung einer Belebung der marxistischen Studien in unserem Lande. Diese 
Studien sind iibrigens (und das erklart ihre geringe Zahigkeit) in einer sehr 
merkwiirdigen Form entstanden und stehen im. Widerspruch mit ihrem eigent
lichen Charakter. 

m 
Wir miissen uns nunmehr dem groBen EinfluB zuwenden, welchen die 

positivistische Stromung in Italien nach 1870 erlangt hat. Der "Syllabus", 
1864 erschienen, verurteilte aIle modernen Ideen: Gewissensfreiheit, den 
NaturaJismus, den Rationalismus, und rief die Geister zu den Unter
weisungen der scholastischen Theologie zuriick. 1m Jahre 1879 hat 
Papst Leo XllI. in einer Enzyklika die Erklarung abgegeben, daB 
die Philosophie des THOMAS VON AQUIN a1s ein gottliches Hilfsmittel 
betrachtet werden miisse, welches als Grundlage jeglicher Unterweisung 
zu dienen habe1). Die geistige Harmonie, welche die italienischen 
Philosophen um die Mitte des 19. Jahrhunderts (GIOBERTI, ROSMINI, 
MA.MI.A.NI) zwischen den von ihnen vorgetragenen idealistischen Doktrinen 
und dem traditionellen Unterricht herzustellen vermeint haben, erlitt einen 
Bruch. Der Positivismus eines COMTE und eines STUART Mrr.r., der in Italien 
niemal8 einzudringen vermocht hatte, schien nunmehr den Verhii.1tnissen ange
messen. Er erfuhr einen gewaltigen Impuls durch ARDIGO und ANGIULLI, der 
eine an der Universitat von Padua, der andere an jener von Neapel. Beide 
bearbeiteten die positivistische Doktrin auf einer neuen und zum groBen Teil 
originellen Basis. Insbesondere ARDIGO, der ein wirklicher und hochgesinnter 
Philosoph war. Ihr EinfluB hat eine Reihe von Forschungen auf den ver
schiedenen Gebieten der Erfahrungswissenschaft hervorgebracht, welche im. 
Gegensatz zu den alten, idealistischen Stromungen von einer ernsten Unter
suchung der Tatsachen ihren Ausgang nahm. Und al8 VILLARI den Versuch 
unternahm, widmeten sich viele Gelehrte der Erforschung des Phanomens 
des Verbrechens. Das hat seinen Ursprung sowohl in der in Italien niemals 
verlassenen Tradition juristischen Studiums al8 auch in der Tatsache, daB 
ein Land von hoher Kriminalitat der Analyse und Kenntnis der Ursachen 
dieser Erscheinung eine groBe Bedeutung beimessen muB. Daraus erklaren 
sich die Forschungen der positivistischen Schule des LOMBROSO und 
spater des FERRI, ebenso auch die des TURATI und des COLAJANNI iiber den 
gleichen Gegenstand. 

Das Verbrechen, jene Erscheinung der menschlichen Pathologie, fiihrt 
automatisch zum Studium des Zusammenhanges, in welchem es mit der Gesell
schaftsordnung steht, es fiihrt weiter auch zur Untersuchung, auf welche Weise 
der ProzeB der Giitererzeugung und -verteilung auf das Verbrechen selbst ein
wirkt. Eine Untersuchung iiber diese Erscheinung wird sich kaum der Fest
stellung enthalten konnen, daB eine Reform der Gesetze, die zu einer Reform 
der Sitten fiihrt, die Erscheinung der Kriminalitat selbst und daher 

1) Der Fascismus hat den Syllabus wieder in Mode gebracht, und Rocco, 
zitiert sogar den heiligen Thomas (aus fiinfter oder sechster Hand). 

22* 
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aile andern Erscheinungen der menschlichen Pathologie in engere Grenzen 
verweisen wlirde. Aus einer Studie liber "Das Verbrechen und die soziale 
Frage" heraus ist F:rLJppo TURATI zum Sozialismus gelangt. Auch NAl'OLEONE 
COLAJ.ANNI ist durch. eine Untersuchung der Kriminalitatserscheinungen zu 
Gedankengangen veranlaBt worden, die alB sozialistische bezeichnet werden 
konnen. Ubrigens hat er sich selbst haufig alB Sozialisten bezeichnetl). Obgleich 
LOMBROSO und FERRI sich durch konsequente, langjahrige Bescha£tigung mit 
zoologiSchen, d. h. streng genommen anthropologischen und individuellen Er
scheinungen des Verbrechens beschaftigt hatten, so sind sie endlich doch zu 
dem Sozialismus verwandten Gedankenreihen gelangt. Wie sollte man auch 
gegenliber der Tatsache, daB eine Veranderung der Preise der Su bsistenz
mittel einen unmittelbaren EinfluB auf die Anzahl der Verbrechen hat, 
die Augen verschlieBen ~ Viele Anhanger ihrer Methode positiver Forschung 
veroffentlichten eine betrachtliche Anzahl von Studien liber das Verbrechen 
und die Wirtschaftslage. Daher kam es, daB in einer Periode eines groBen Auf
schwungs des politischen Sozialismus sowohl FERRI als auch LOMBROSO sich 
zum Sozialismus bekannten und sich bei der Partei einschrieben, deren Schicksal 
sie eine Zeitlang verfolgten. Das starkere Element der philosophischen Richtung 
des Positivismus neigte eine Zeitlang den sozialistischen Ideen zu. So gehorten 
EINAUDI wie auch GUGLIELMO FERRERO der sozialistischen Partei an, von welcher 
sie sich jedoch spater wieder entfernten. Der Marxismus wird von ihnen allen 
alB ein Spezialfall des Positivismus, d. h. alB eine Doktrin experimentellen 
Charakters aufgefaBt. Das ist in einem gewissen Sinne wahr, do. er sich aus 
derselben ideologischen Wurzel ableitet, wie der Marxismus. Und do. MARx: 
bei der Erforschung der Tatsachen bis ins Kleinste und Genaueste vorgeht, 
erklart es sich, daB diese italienischen Positivisten, welche sich Studien des 
historischen und sozialen Charakters von MARX zugewendet hatten, der Ver
suchung unterlagen und ihn als einen der Ihren behandelten, ja sogar die gleichen 
SchluBfolgerungen annahmen. Der Leser moge sich vor Augen halten, daB 
zwischen 1870 und 1890 Klassenkampfe in Italien noch nicht ins volle BewuBtsein 
der Regierungen getreten waren. Die Regierungen bekampften den Sozialismus 
mehr aus einer berufsmaBigen Polizeispitzelfurcht heraus, nicht aber alB Gebot 
einer sozialen Notwendigkeit. Das Land war ihm feindlich gesinnt, jedoch 
mehr unter dem Einf!uB seines reaktionaren Instinktes als unter der Last der 
sozialen Stromungen, welche dessen Voraussetzungen bildeten. Daraus erklart 
sich die Leichtigkeit, mit welcher manche Manner von Kultur sich dem Sozialismus 
zugewendet haben 2). Aber die Tatsache, daB sie zum groBen Teil von positi
vistischen Gedankengangen herkamen, flihrte zu manchen Unzukommlichkeiten. 
Der Positivismus ist nicht nur eine experimentelle, sondern vor allem eine 
statische Doktrin, d. h. eine Lehre, welche eine Bewegung erst dann alB Tat
Bache registriert, wenn sie schon eingetreten ist. Sie antizipiert sie nicht, sie 
sieht sie nicht voraus, sie lauft ihr nicht entgegen. Der Positivist kann auf dem 
Gebiete der praktischen Politik fortschrittlich gesinnt sein. Er ist es auch fast 

1) COLAJANNI hat sich selbst als Sozialisten bezeichnet, wenigstens eine lange 
Zeit hindurch, und hat yom Sozialismus die wichtigsten Grundsatze ubernommen. 
Aber er endete als Mazzinianer. 

Z) Auf der ganzen Linie hat man streng zu verhindern gewul3t, daB sich 
offen zum Sozialismus bekennende Professoren Universitatskanzeln besetzen. 
ANTONIO LABRIOLA war schon ordentlicher Professor der Moralphilosophie, als er 
Sozialist geworden ist. GRAZIADEI ist es gelungen, eine Kanzel fur N ationalokonomie 
an einer zweitklassigen Universitat zu bekommen; er wurde aber nach Eintritt 
der fascistischen Reaktion verabschiedet. 
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immer, aber unter der Bedingung, daB die Bewegung ihm durch Tatsachen 
geboten werde, daB sie von auBen an ihn herankomme, und wenn er an dieser 
Bewegung teilnimmt, wenn er diese Tatsachen hervorbringt, so wird das niemals 
in Ubereinstimmung mit allgemeinen Zwecken, mit Idealen geschehen, sondern 
in Beziehungen, die an die Notwendigkeit des Tages fiihren, aus unmittelbaren 
Umstanden entsprungen sind. Ein Positivist, der eine fortschrittliche Politik 
treibt, wird nie etwas anderes als ein Reformist sein. Dies der Grund, warum 
FERRI und TURATI, BISSOLATI und LOMBROSO niemals etwas anderes als Re
formisten waren, d. h. Positivisten, die eine fortschrittliche Politik trieben. Und 
da sie entweder MARx gelesen oder einige Formeln der marxistischen Parteien 
Mitteleuropas angenommen hatten, vertraten sie die Ansicht, daB dieser 
Reformismus sich von MARx ableite, ja sogar der eigentliche Marxismus ware, 
und daB ihre Gegner - wer weiB warum 1 - entweder Blanquisten oder 
Bakuninianer Waren. Hingegen ist es wahrscheinlich, daB in Italien von BLANQUI 
selbst unter den militanten Sozialisten kaum der Name bekannt ist, die Tradition 
des BAKUNIN jedoch ist vollkommen erloschen1). 

Der Marxismus der Reformisten war offensichtlich nichts anderes als 
das System einer positivistischen Politik in der Richtung der kulturellen und 
wirtschaftlichen Interessen der zahlreichsten Klasse des Landes, der 'Arbeiter
klasse. Er hat eine betrachtliche Anzahl von Forschungen hervorgebracht, 
so von BON om, von MONTEMARTINI und von GRIZIOTTI, welche die Priifung 
von den die Arbeiterschutzgesetzgebung (IVANOE BONom), die Eingemeindung 
(MONTEMARTINI), die Staatsfinanzen (GRIZIOTTI) betreffenden Problemen zum 
Gegenstande hatten. Aber auch die Reaktion im Namen des Marxismus hat 
sich in einer eigenartigen und ganz speziellen Form geltend gemacht. Der 
revolutionare Syndikalismus in seinem innersten Kern antipositivistisch, d. h. 
in seiner Theorie voluntaristisch und dynamisch eingestellt, in seiner Politik 
revolutionar orientiert und daher nicht imstande, sich vollendeten Tatsachen 
anzupassen, leugnet die kapitalistische und staatliche Realitat und stellt dem 
Reformismus Gedankenelemente gegeniiber, die einer Auffassung entstammen, 
welche sich den lebensfahigen Teil des Marxismus einverleibt hatte, ohne sich 
bei den Einzelheiten einer wirtschaftlichen Doktrin aufzuhalten, welche manchen 
Zweifel erregen Z). Aber es ware toricht, leugnen zu wollen, daB diese Reaktion 
sich nicht auf ureigenem Boden: bewegt, welcher sich in mehr als einem Punkt 
yom wahren und eigentlichen Marxismus grundlegend unterscheidet. 1m Wesen 
liegen in Italien die Verhaltnisse so, daB der Marxismus dort durch eine offen
sichtliche Entstellung hindurch, den Positivismus, vorgedrungen ist. Und die 
Anomalie will man angeblich durch eine andere besondere Auslegung des 
Marxismus: durch den Sorelismus, korrigieren. Der einzige italienische Schrift-

1) Als die einzige Fortschrittspartei Italiens muB die Partei der sozialistischen 
Reformisten (Turatianer) angesehen werden, welche trotz der von fur angewendeten 
marxistischen Formeln im Wesen nichts anderes ist als eine Pariei wirtschaft
licher und sozialer Reformen auf dem Boden der bestehenden kapitalistischen 
Gesellschaftsordnung. 

2) Die Doktrin des revolutionaren Syndikalismus wurde von SOREL 
nach der syndikalistischen Praxis der franzosischen Anarchisten (PELLOUTIEB) 
gepflegt, welche sie den staatlichen Doktrinen, sowohl der Reformisten ala der 
Revolutionare der sozialen Demokratie, entgegengestellt. Es ware verbliiffend, 
wenn die Fascisten es wagen wiirden, sich unter die Fiihrung SORELS zu begeben, 
aber Italien ist auf kulturellem Gebiete seit ungefahr zwanzig J ahren in dieser Be
ziehung daB Land der unwahrscheinlichsten Extrava~anzen und der eigenartigsten 
Improvisationen geworden. 
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steller von euu.gem. Verdienst, welcher sich der kommunistischen Partei der 
dritten Intemationale a.nschlieBt, niinlich GRAZTADEI, hat in einer ganz merk
wiirdigen Art der marxistischen Aussaat der Russen seine Huldigung d.a.rge
bracht: durch die VeroHentlichung einer Reihe bemerkenswerter Studien. 
in welchen er den Nachweis fiihrte, daB die Theorie des M.ehrwerts von MARx 
auf einen Irrtum beruhe I Es ist kla.r, der italienische Boden ist der Entwicklung 
des M.a.rxismus nicht giinstig .... 

IV 

Die Diskussion iiber die streng okonomischen Lehrsitze von MARx ist 
erst gelegentlich der VeroHentlichung des dritten Bandes des "Kapitals" Ende 
1894 in ein le~a.:fteres Fahrwasser gekommen. 

ENGELS ~t in der VOlTede zum zweiten Band des "Kapitals" (1885) 
da.s Problem gestellt, wie auf den Boden der Theorie RIOARDOS, welcher den 
Wert auf die Arbeitsmenge reduziert, sich mit AusschluB des Prinzips der Kon
kUITenz eine Durchschnittsprofitrate bilden konne, we1che die kapitaJistische 
Produktion behelTscht. Eine Reihe von Kontroversen, die sich in der Zeit
schrift "Soziale Kritik", dem Organ des wissenschaftlichen Sozialismus, gemiB 
der besonderen Bedeutung, welche ENGELS dem Worte "wissenschaftlich" 
gegeben hatte, gelegentlich der Ankiindigung der bevorstehenden VeroHent
lichung von M.A.Rx abspielten, hatte unter den jiingeren Anhingem der 
marxistischen Idee in Italien groBes Interesse elTegt. Die VeroHentlichung 
des Werkes rief eine Studie von ACHILLE LoRIA. hervor, der sich mit der mar
xistischen Problemlosung nicht ganz einverstanden erklirte. 

MARx selbst trug vielleicht an dem ganzen Lirm am wenigsten Schuld. 
Der umfangreichste Teil des groBen M.anuskripts, das in Zukunft als dritter 
Band des "Kapitals" veroffentlicht werden sollte, war von M.A.Rx vor dem 
ersten Band verfaBt worden. Damals hat man das Problem der kapitalistischen 
Wirtschaft nicht vom Gesichtspunkt des Einzelkapitals in der Hand eines 
einzelnen KapitaJisten aufgefaBt, sondern von jenem des Kollektivkapitals 
in der Hand der Gesellschaft. Das muB jedem kla.r sein, der die zwei Bande 
seines Werkes ernstlich studiert hat, daB er also das Problem vom Gesichts
punkt des Kollektivkapitals der Gesellschaft als eine Zusammenfassung aller 
individuellen Einzelkapitalien gelost hat, kana den wahren Kenner des M.A.Rxschen 
Werkes nicht wundemehmen. ENGELS war ·es, der den Fehler begangen hat, 
indem er die Auffassung vertrat, daB das Problem vom Gesichtspunkt der 
einzelnen Kapitalisten, ja sogar der kapitaJistischen Einzeluntemehmer, des 
bekannten Studienobjektes der biirgerlichen Okonomie, gelost worden ist. 
Die "ObelTaschung LoRlA.S war daher vollkommen berechtigt, wenn man sie auf 
die Zweideutigkeit ENGELS zuriickfiihrt. Natiirlich hat sie das ganze theoretische 
Problem der marxistischen Wirtschaft aufgerollt, und so folgten einander in 
den Zeitschriften und Biichern bemerkenswerte Diskussionen, welche fast alle 
Probleme der marxistischen Lehre aufgriffen. Von diesen bleiben zwei Werke, 
eines von GIUFFRIDA und das andere von dem Schreiber dieser Zeilen, iiber 
den dritten Band des "Kapitals", in welchem das Problem der "Oberein
stimmung der Wert- und Preistheorie bei MARx einer Untersuchung unterzogen 
wurden. (Beide im Jahre 1899 veroffentlicht.) Ihnen war die Veroffentlichung 
einer Schrift P ARETOS als Einleitung zu einem Auszug aus dem ersten Buch 
des "Kapitals" vorausgegangen (1894). Hier wurde das Problem der marxistischen 
Lehre von den besonderen Gesichtspunkten P ARETOS aus einer Priifung unter
zogen. 
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1m Zusammenhang mit diesen Problemen entstand eine Anzahl von 
Veroffentlichungen, welche sich auf die zwei Punkte bezogen, die gewohnlich 
(und irrtiimlicherweise, je nachdem wer dariiber schreibt) als der Extrakt 
marxistischer Forschung hervorgehoben werden: auf die Theorie der 
Konzentration kapitalistischen Reichtums und auf die Verelendungstheorie. 
In rascher Aufeinanderfolge erschienen in den okonomischen und sozialisti. 
schen Zeitschriften, die damals in Italien veroffentlicht wurdenl), Studien 
von LEONE, von MERLINO (der vom theoretischen Anarchismus zu einer 
eklektischen Auffassung des Sozialismus iibergegangen war), von NEGRO, 
ja sogar von CROCE, der sich ebenfalls zu diesen Problemen auBerte. 
All diese, Arbeiten sind mit der Bestimmung entstanden, den objektiven 
Wert der marxistischen Thesen festzuhalten und sie durch statistische 
Beweise von Tatsachen zu bekraftigen. Viele dieser Kontroversen und 
dieser Untersuchungen machen ihren Verfassern aIle Ehre. 1m Ausland 
war hievon nicht viel bekannt. Zunachst wohl deshalb, weil die groBen 
sozialistischen Parteien Europas der italienischen Sache nur geringes Interesse 
entgegenbrachten, und spater, weil die lebhaften theoretischen Diskussionen 
urn den Marxismus in Italien allmahlich zum Stillstand gelangt sind. Die Un
versohnlichkeit, mit welcher die italienischen Okonomisten die Kanzeln der 
Nationalokonomie gegen eine mogliche Invasion von Sozialisten verteidigt 
haben, die feindselige und aggressive Polemik P ANTALEONIS und P ARETOI!! 

zuerst gegen die sozialistische Partei, dann gegen den Sozialismus selbst, die 
Notwendigkeiten des taglichen Lebens, welche diesen Kern von strebsamen 
jungen Leuten in aIle Winde zerstreut hatten, die feindselige und kritische 
Richtung dieser ihrer Bestrebungen, welche den italienischen marxistischen 
Gelehrten die Sympathie und den Schutz der damals allmachtigen deutschen 
Sozialdemokratie entzogen, aIle diese Umstande hatten zur Folge, daB es um 
diese Richtung bald stille wurde. Das eher trockene, den kleinen Niitzlichkeiten 
des taglichen Lebens zugewandte Temperament der Italiener legte es seiner 
Jugend nicht nahe, sich an den Erfolg und Karriere so wenig ergiebigen Studien 
zuzuwenden; so ist auch die prachtige Bliite marxistischer Nationalokonomie, 
welche in die Zeit von 1895 bis 1905 fiel und als ein schones Versprechen an
gesehen werden kann, bald verdorrt. Die Erscheinung des Imperialismus ist 
vom Standpunkt des Sozialismus nicht untersucht worden, es sei denn in meinen 
Arbeiten: "Die okonomische Spekulation" (1907) und "Die Diktatur der 
Bourgeoisie" (1922). 

1m ganzen erklart sich die Sparlichkeit an technischen Arbeiten des 
Sozialismus in Italien, abgesehen vom Jahrzehnt 1895 bis 1906, aus zwei einander 
ganz entgegengesetzten Ursachen: 1. Die sparliche industrielIe und biirgerliche 
Entwicklung des Landes konnte bis ungefahr 1890 nicht recht zu derartigen 
Bestrebungen anregen, welche immer eines vom Klassenkampf ausgehenden 
Impulses bediirfen. 2. Nach 1900 hat die Reaktion der Bourgoisie gegen den 
damals aufkommenden politischen Sozialismus und gegen die ersten Wechsel· 
falIe des Klassenkampfes, welche von dem damals zur Organisation berufenen 
Proletariat hervorgerufen wurden, eine Reaktion, deren tragischeste und 
diisterste Episode der Fascismus ist, diese Reaktion hat der Jugend biirger
licher Provenienz Geschmack und Lust zu sozialistischen Studien genommen, 
welche fiir jeden strebenden Jiingling mit dem Verlust seiner Karriere identisch 

1) Eine gewisse Zeit hindurch galt es den wissenschaftlichen Zeitschriften 
als gute Tradition, auch sozialistische Arbeiten aufzunehmen. Heute wlirde man 
sich wohl huten, das zu tun. 
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war. Und in Italien wendet sich die Jugend, trotz ihrer nationalistischen Possen, 
oder vielleicht eben deshalb, den praktischen Dingen zu. Das sich aus dem Sozia
lismus entwickelnde Kulturelement von handwerksma.Biger oder proletarischer 
Provenienz bot Gelegenheit zur Bekleidung von !.mtern iiberwiegend bureau
kratischen Charakters oder zu Studien, welche sich auf Fragen der Organisation 
und der Technik der Arbeiterbewegung bezogen. Die gegenwa.rtige Epoche der 
agrarischen und plutokratischen Reaktion fand im italienischen Sozialismus 
ein eher spa.rliches und veraltetes Kulturelement. Aber diese Tatsache beschra.nkt 
sich nicht auf den Sozialismus. 



Der gegenwiirtige Stand der okonomischen 
Theorie des Sozialismus in Ruf3land 

Von 

Dymitri N. Iwantzoff 
Professor an dem russischen Institut fur das landw. Genossenschaftswesen Prag 

(vorm. Moskau) 

Die heutige russische sozialistische Wirtschaftstheorie kann als Neomarxismus 
bezeichnet werden. Es gibt im theoretischen System MARxens keinen Satz, 
von dem die russischen Sozialisten nicht den Kern iibernommen hatten; und 
zugleich wiirde es schwer fallen, darin eine Idee zu finden, die in der russischen 
Literatur nicht so oder anders verarbeitet, sei es, daB sie neubegriindet oder 
weiterentwickelt, sei es, daB sie erganzt oder eingeengt worden ware l ). 

Allein diese Abweichungen vom kanonischen Marxismus sind nicht immer 
bedeutend und gehen iiber die individuelle Eigenart der Weltanschauung der 
sie vertretenden Autoren kaum hinaus. Nur auf zwei Gebieten wenden sich 
die russischen Theoretiker so· schroff von der eigentlichen MARxschen Lehre ab, 
daB man hier von einer eigenartigen russischen Richtung sprechen kann. 

Diese Gebiete sind: l. Die Lehre von der Agrarentwicklung und 2. die 
Lehre von den konkreten okonomischen Voraussetzungen und grundlegenden 
Entwicklungsstufen des unmittelbaren sozialistischen Aufbaues. 

I 

Fiir die russische Agrartheorie ist die Einsicht charakteristisch, daB die 
Entwicklung der Landwirtschaft nicht unbedingt mit einer Verstarkung der 
kapitalistischen Unternehmungen auf Kosten der nichtkapitalistischen ver
bunden ist, und daB als wichtigste Ursache dieser Erscheinung die Eigen
art der sozialokonomischen Natur der bauerlichen Wirtschaft zu betrachten ist. 

Die bauerliche Wirtschaft ist eine Organisation sui generis, die in ihrer 
Tatigkeit durch eigentiimliche, der kapitalistischen Wirtschaft fremde Prinzipien 
geleitet wird. Dieser Gedanke ist der iibliche Ausgangspunkt der russischen 
Agrartheoretiker. Zwei Momenten solI dabei die entscheidende Bedeutung zu
kommen. 

E in e r s e its der inneren Harmonie der bauerlichen Wirtschaft. Da in 
ihr eine regelmaBige Miete der Arbeitskraft fehlt, sind die Interessen der 
einzelnen Mitarbeiter einander nicht entgegengesetzt und es kommt auch 
keine Teilung der produzierten Werte vor. Die Harmonie der bauerlichen 

1) Von den Werken, die fUr die kritische Erfassung der MARxsch~n Theorie 
durch die russischen Marxisten kennzeichnend sind, sollen (abgesehen von den im Laufe 
der Darstellung noch zu erwahnenden Autoren) folgende genannt werdei1: PROKOPO
WITSCH, S. N.: Zur Kritik Marxens. 1901. TUGAN-BARANOWSKI, M. J.: Die theo
retischen Grundlagen des Marxismus. 1906. Ferner: Der heutige SoziaUsmus in 
seiner geschichtlichen Entwicklung. 1906. MASSLOW, P. P.: Theorie der Entwicklung 
der Volkswirtschaft. 1910. Der Kapitalismus. 1914. Die Volkswirtschaftslehre. 
1920--1922. 
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Wirtschaft bedeutet nach der Auffassung der russischen Agrartheoretiker 
,eine ganz besondere Ordnung der Beziehungen der in ihr arbeitenden Per
sonen zueinander und zur auBeren Welt. Da sie eine Verteilung des Pro
duktes unter die Besitzer des Bodens, des Kapitals und der Arbeitskraft 
ausschlieBt, sind in der bauerlichen Wirtschaft sowohl die Grundrente und der 
Kapitalzins als auch der Lohn unmoglich 1). Das Einkommen des Bauern 
{ebenso wie das des Handwerkers) steIIt eine eigenartige "nichtkapitalistische 
Kategorie" eines selbstandigen Einkommens des ("lohnarbeiterlosen") Arbeits
unternehmers dar. Da der Bauer weder Grundrente noch Kapitalzins erhalt, 
steht er den gewohnlichen Interessen von Grundrentnern und Kapitalisten 
ferne; das einzig treibende Motiv in seiner wirtschaftlichen Tatigkeit sind 
-die "Interessen der Arbeit", d. h. das Streben, seine Arbeit in seiner Wirt
schaft auf eine moglichst vorteilhafte Weise anzuwenden. Da der Bauer, wenn 
er seine Arbeit verbraucht, sie naturgemaB nicht an den Ausgaben, sondern 
an den Einnahmen miBt und bei der Berechnung der Selbstkosten des Pro
duktes die Bezahlung der Arbeit nicht in die Summe der Produktionskosten 
.einschlieBt, hat seine V orstellung von der Rentabilitat einen ganz besonderen 
.Sinn und zeichnet sich durch ihre Anspruchslosigkeit aus... Die russischen 
Agrartheoretiker schreiben dieser letzteren Eigentumlichkeit der Bauern
wirtschaft eine besondere Bedeutung zu; denn sie fiihrt gerade in Kon
stellationen, die fur den Bauern ungunstig erscheinen, zu ganz paradoxalen 
Ergebnissen. "Der Arbeitsunternehmer", schreibt Prof. W. A. KOSSINSKI 2), 

"steht fortwahrend vor dem Dilemma: soll er in eigener Wirtschaft arbeiten 
oder zum Kapitalisten in die Arbeit gehen ... Er wird jenen Weg der Verwertung 
seiner Arbeit und der seiner Angehorigen einschlagen, der sich als der vorteil
haftere erweist. Daher wird er die Arbeit in seiner eigenen Wirtschaft dann 
,anwenden, wenn diese ihm ein Einkommen gibt ... dem Arbeitslohn zumindest 
gleichkommt. . . Unter auBergewohnlich schweren Bedingungen kann der 
,Arbeitsunternehmer' gezwungen sein, auch dann in eigener Wirtschaft zu 
arbeiten, wenn sein Einkommen die Rohe des Arbeitslohnes nicht erreicht!" 

Anderseits heben die russischen Agrartheoretiker die ungeheure Bedeutung 
der unmittelbaren Verknupfung der bauerlichen Produktion mit der Lage der 
bauerlichen Familie hervor. Die bauerliche Wirtschaft ist nach ihrer Ansicht 
eine Organisation zur Ausnutzung der Familienkrafte zwecks Befriedigung 
der Familienbedurfnisse. Das grundlegende Organisationsprinzip des bauer
lichen Wirtschaftens erblicken sie in der sogenannten "Konsumarbeitsbilanz", 
.d. h. in der Tendenz zu einem labilen Gleichgewicht zwischen den subjektiven 
Lasten der Arbeitsausgaben der bauerIichen Familie und der subjektiven 
Wertschatzung der Wirtschaftserfolge. Bei dem gegebenen Umfang der Bediirf
nisse hat die bauerliche Familie, der Ansicht der Autoren nach, so viel Arbeit 

1) "Kapitalzins ist nur dort moglich, wo das Produkt mit Hille fremder, ge
kaufter .Arbeitskraft hergestellt wird, der Lohn aber setzt das Vorhandensein der 
Klasse der Lohnarbeiter und der ihr entgegengesetzten Unternehmerklasse ..... 

llehaupten, daB der (,lohnarbeiterlose') .Arbeitsunternehmer sein eigener 
.Arbeitsgeber oder eigener .Arbeitsnehmer ist - heiBt eine haltlose .Analogie aufstellen, 
die die ganz eindeutigen Relationen im Bereiche der .Arbeitswirtschaft nur zu ver
dunkeln und zu verwickeln geeignet ist." Prof. KOSSINSKI, W . .A.: Die Grund
tendenzen der MobiIisierung des GrundeigentuIDs, II. Folge, S. 247. Prag, 1925. 
V gl. ferner LJASTCHENKO, P. J.: Skizzen zur Theorie der .Agrarentwicklung, 1. Kap. 
Petersburg, 1908. TSCHELINzEw,.A. N.: Gibt es in der bauerlichen Wirtschaft eine 
RenteY Charkow, 1917. 

I) .A. a. 0., S. 247. 
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aufzuwenden, ala zu ihrer Befriedigung notwendig ist. Solange die Bediirfnisse 
nicht befriedigt sind, scheut der Bauer vor keiner Arbeit zuruck UI1.d "hiilt oft 
.selbst solche Beschaftigungen ffir annehmbar, die bei einer Berechnung mit 
·dem Bleistift auf dem Papier - eine Bewertung der Arbeit der Familie nach 
·den iiblichen Lohnen vorausgesetzt - nicht nur keinen Nutzen bringen, sondern, 
wie es scheint, unzweifelhaft mit Verlusten verbunden sind". ,,1st der Bauer 
und seine Familie satt, so wird eine Beschaftigung mit einer hohen, die 
ublichen Lohntarife um Bedeutendes ubersteigenden Bezahlung der Arbeit 
von ihnen gar nicht angestrebtl)." Bei der gegebenen GroBe der Arbeits
krafte, deren eine Familie bedarf, bestimmt sich die Intensitat der Arbeits
.anstrengung der einzelnen Familienmitglieder nach ihrer Anzahl: sie sinkt 
bei ihrer VergroBerung und steigt bei Verringerung. Jedenfalls konnen im vollen 
Gegensatz zur kapitalistischen Wirtschaft, die zur grenzenlosen Expansion 
neigt, "in der bauerlichen Wirtschaft jederzeit die Grenzen... der Selbst
exploitation festgestellt werden, die zu iiberschreiten die bauerliche Wirtschaft 
nicht gewillt ist" 2). 

In der Bewertung der relativen Bedeutung der angefuhrten zwei Momente 
gehen die einzelnen Autoren auseinander. Wahrend die fruheren Forscher 
.(P. P. MASSLOW 3), W. A. KOSSINSKI'), P. J. LJASTCHENKo 5), N. N. SUCHANOW 6) 

und andere) mehr die Harmonie der bauerlichen Wirtschaft in den Vordergrund 
rucken, heben die spateren Schriftsteller ihren Familiencharakter hervor 
(N. N. TSCHERRENKOW 7), A. N. TSCHELINZEW 8), A. W. TSCHAJANOW9), 
N. P. MAKAROFF 10), A. A. RYBNIKOW ll). Die konkrete Schilderung der einzelnen 
Momente ist ebenfalls bei einzelnen Autoren ziemlich verschieden. Allein die 
Einsicht, daB die bauerliche "Arbeitswirtschaft" eine ganz andere Welt von 
Interessen, Kraften, Mitteln und sozialen Beziehungen als die kapitalistische ist, 

1) TSCHAJANOW, A.: Organisation der bauerlichen Wirtschaft des Nordens, 
S. 33. Wologda, 1918. 

II) TSCHELINZEW, A. N.: Die theoretischen Grundlagen der Organisation der 
bauerlichen Wirtschaft, S. 126. Charkow, 1919. 

3) MASSLOW, P. P.: Die Agrarfrage, Bd. I, 6. Auf!. Petrograd, 1917. Bd. II. 
Petrograd, 1907. 

4) KOSSINSKI,W. A.: Zur Agrarfrage. Odessa, 1906. Ferner: Die Grundtendenzen 
der Mobilisierung des Grundeigentums, I. Folge: Die Verschuldung des Grund
besitzes. Kijew, 1917. II. Folge: Die Mobilisierung des Grundbesitzes. Prag, 1925. 

5) LJASTCHENKO, P. J.: Skizzen zurTheorie der Agrarrevolution. Petersburg. 1908. 
6) SUCHAN OW, N. N.: ZurFrage der Entwicklung der Landwirtschaft. Moskau, 

1910. 
7) TSCHERRENKOW, N. N.: Zur Charakteristik der bauerlichen Wirtschaft", 

2. Auf!., 1918. 
8) TSCHELINZEW, A. N.: Die theoretischen Grundlagen der Organisation der 

bauerlichen Wirtschaft. Charkow, 1919. 
. Versuch der Erforschung der Organisation der bauerlichen Wirtschaft auf 
Grund bauerlicher Budgets im Tambowsch\n Gouvernement. Charkow, 1919. 

9) TSCHAJANOW, A. W.: Skizzen zur Theorie der Arbeitswirtschaft, Folge I. 
Moskau, 1911; Folge II. Moskau. 1912; Versuch einer Verarbeitung der Budget
materialien nach dem 101. Budget des starobielskischen Kreises des Gouvernements 
Charkow. Moskau, 1915. Das Optimum des Umfanges der landwirtschaftlichen 
Unternehmungen. Moskau, 1921. Die Lehre von der bauerlichen Wirtschaft. 
Berlin, 1923. 

10) MAKAROFF, N. P.: Die bauerliche Wirtschaft und ihre Interessen. Moskau, 
1917. Die biiuerliche Wirtschaft und ihre Entwicklung. Moskau, 1920. 

ll} RYBNIKOW, A. A.: Skizzen zum bauerlichen industriellen Flachsbau. 
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bildet die gemeinsame Vberzeugung aller angefiihrten Forscher und findet 
nirgends Widerspruch 1). 

Diese Besonderheiten der bauerlichen Wirtschaft sind nach der Auffassung 
der russischen Agrartheoretiker die eigentliche Ursache ihrer Lebensfahigkeit, 
indem sie sowohl den inneren Zerfall des Bauerntums in zwei feindliche Klassen, 
der landwirtschaftlichen Kapitalisten und der landwirtschaftlichen Arbeiter 
als auch die wirtschaftliche Unterwerfung der bauerlichen Wirtschaft unter 
die neben ihr existierenden groBkapitalistischen landwirtschaftlichen Unter
nehmungen im weiten MaBe verhindert haben. 

Die innere sozialokonomische Differenzierung des Bauerntums ist als eine 
Massenerscheinung unmoglich. Denn erstens schlieBt das Prinzip der "Konsum
arbeitsbilanz" eine Anderung der Wirtschaftsgesinnung in kapitalistischer 
Richtung bei Bauern, deren W ohlstand im Wachsen begriffen ist, aus und ver
hindert das Wachwerden des inneren Strebens nach grenzenloser Expansion 
der Produktion. Die iiberwiegende Mehrheit zieht vor, entweder den Verbrauch 
zu erhohen oder den Arbeitsaufwand zu verringern, als ihre Wirtschaft von 
Grund auf umzubauen. Was aber die sich tatsachlich in Kapitalisten verwan
delnde Minderheit anlangt, so erscheint diese nicht geeignet, einen bedeutenden 
EinfluB auf die Agrarverfassung auszuiiben. Da namlich die kapitalistisch 
betriebene Landwirtschaft relativ wenig gewinnbringend ist, "hort das Unter
nehmen" solcher "neuer Kapitalisten" bald auf, ihren Gewinnanspriichen zu 
geniigen, und sie "verlassen das Dorf", sei es tatsachlich, indem sie in die Stadt 
ziehen,oder nur wirtschaftlich, indem sie den Beruf des Landwirtes mit dem 
des Handlers oder des kapitalistischen Kleinindustriellen vertauschen. 

Die sozialokonomische Differenzierung des Bauerntums ist auch aus einem 
anderen Grunde wenig wahrscheinlich; denn unter dem EinfluB desselben Bilanz
prinzipes stoBt die Proletarisierung der armsten Schichte des Bauerntums, die 
vor keinen Opfern und Anstrengungen zuriickscheut, um ihren Boden zu be
halten, auf uniiberwindliche Schwierigkeiten. Sofern aber die armsten Bauern 
tatsachlich proletarisiert werden, zwingt sie die Unmoglichkeit, ihre Existenz 
mit dem iiblichen Lohn des landwirtschaftlichen Arbeiters zu £risten, entweder 
in die Stadt zu ziehen oder ins Ausland auszuwandern. 

Wenn das Bauerntum faktisch eine sehr bunte Masse darstellt, in dessen 
Mitte Unternehmungen von sehr verschiedener GroBe und wirtschaftlicher Macht 
Platz finden, so hat diese Erscheinung mit der sozialokonomischenDifferenzierung 
nichts zu tun und darf nicht als Beweis ihrer Moglichkeit angesehen werden. Sie 
wird vielmehr in voller Vbereinstimmung mit der besonderen Natur der Bauern
wirtschaft hauptsachlich durch die Verschiedenartigkeit der Zusammensetzung der 
bauerlichen Familien bedingt. Eine groBe Bauernwirtschaft stiitzt sich in der Regel 
auf eine groBe Anzahl erwachsender Arbeiter, kleine Bauernwirtschaften auf eine 
kleine Familie mit wenigen Arbeitern; so daB, wenn hier von einer Differenzierung 
die Rede sein kann, es keine sozialokonomische, sondern "demographische" 2) 

'" 1) Es ist begreiflich, daB das Dargelegte sich nur auf den rein theoretischen 
Typus der bauerlichen Wirtschaft bezieht. Faktisch laBt sich ein Teil der bauer
lichen Wirtschaften in ihrer Tatigkeit nicht durch die "Ernahrungsidee" leiten, 
sondern vielmehr durch das kapitalistische Streben nach Profit und wirtschaftliche 
Expansion. Solche Wirtschaften betrachten die russischen Theoretiker als "halb
kapitalistische" oder "kapitalistische". 

Z) Eine zusammenfassende Skizze der gegenwartigen Lage der Differenzierungs
frage gibt A. W. PJESCHECHONOW in der Artikelreihe: Zur sozialen Natur des Bauern
tums, Nr. 4 und 5 (Wolja Rossii, 1925), und Die Dynamik des Bauerntums im Laufe 
der Revolution, DieArbeiten des Institutes fUr Rul3landsforschung, Bd. II. Prag, 1925. 
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Differenzierung ist. Zugleich ist aber diese, zum Unterschied von den Beob
achtungen im Handel und in der Industrie, eine fliissige, unbestandige 
Differenzierung, deren charakteristische Eigenart die fortwahrende Anderung 
der Zusammensetzung einzelner Wirtschaftsgruppen ist. Die Abweichungen in 
der GroBe und Vermogensmacht der bauerlichen Wirtschaften bleiben weder 
von Geschlecht zu Geschlecht, noch wahrend der Lebensdauer einzelner 
Familien erhalten. Es sind "augenblickliche" Differenzen, die jederzeit ganz 
andersgearteten Platz machen konnen. In den einzelnen Perioden ihrer Ent
wicklung gerat die bauerliche Wirtschaft bald in diese, bald in jene Gruppe 
entsprechend der Anderung ihrer Familienzusammensetzung1). 

Die Verdrangung der bauerlichen Wirtschaft durch die groBkapitalistische 
findet ihre Grenze in der auBerordentlichen Konkurrenzfahigkeit des Bauerntums 
und diese wird ihrerseits durch die Eigenart der Kostenberechnung und der 
Vorstellung vom wirtschaftlichen Nutzen bedingt. "Oberall, wo ein ZusammenstoB 
zwischen der kapitalistischen und der bauerlichen Wirtschaft moglich ware, 
ist diese gegen alie Schlage gefeit. 1m Kampf um den Pachtfonds verwendet 
sie als Waffe ihre Fahigkeit, ceteris paribus eine Pacht zu zahlen, die die 
Grenze, bis zu der der Kapitalist wirtschaftlicherweise gehen kann, weit iiber
schreitet. Wahrend der Kapitalist hOchstens einen Pachtzins bis zur Hohe 
der Grundrente anbieten kann, vermag der Bauer den Pachtvertrag auch 
dann abzuschlieBen, wenn er dem Grundbesitzer ("kapitalistisch" berechnet) 
auBer der Rente und des Kapitalzinses auch einen Teil des Lohnes abliefern 
muB. Dieselbe Erscheinung kann auch beim Kampf um den Bodenerwerb 
festgestellt werden. FUr den Kapitalisten hat es einen Sinn, fiir das zu erwerbende 
Grundstiick nur die nach dem landesiiblichen ZinsfuB kapitalisierte Grundrente 
zu zahlen; sonst wiirde ihn die Rentabilitatsiiberlegung zwingen, das Geld 
in einer Bank anzulegen und das gewohnliche Einkommen eines Geldrentners 
zu genieBen. Fiir den Bauern ist die kapitalistische Bewertung des Bodens 
nur das theoretische Minimum dessen, was er fiir den Boden zahlt, und dieser 
gelangt auch nur in Ausnahmsfallen nach "kapitalistischem" Preis in seine 
Hande. Was aber die ihm zugangliche Maximalbezahlung anlangt, so wird 
diese durch die Kapitalisierung der ganzen Rente, des ganzen Kapitalszinses 
und - im Notfall - auch eines Teiles des Lohnes nach dem landesiiblichen 
ZinsfuB fiir langfristige Zahlungen bestimmt. Eine volle Analogie liefern auch 
alle anderen denkbaren Falle der Konkurrenz der bauerlichen mit der kapi
talistischen Wirtschaft. Als Verkaufer ist der Bauer imstande, dank seiner 
Gleichgiiltigkeit dem Profit gegeniiber, seine Produkte billiger zu verkaufen, wobei. 
er dabei von seinem Standpunkt aus gesehen, ganz rationell handelt. Als 
Kaufer vermag er fiir die Waren, welche er kauft, den hochsten Preis anzubieten. 
SchlieBlich erscheint es fiir ihn als Produzenten vorteilhaft, die Intensitat bis 
zu einem hoheren Grade zu heben, als es der Kapitalist tut, da fiir den Bauern 
als Grenzausgabe an Kapital und Arbeit jene gilt, die ihm ein dem Lohne gleich
kommendes, ja sogar etwas niedrigeres Einkommen verschafft. Dagegen will 
der Kapitalist von seiner Grenzausgabe zumindest den durchschnittlichen 
Profit erhalten. 

Es ist besonders wichtig, festzuhalten, daB aIle diese theoretisch moglichen 
Vorziige der bauerlichen Wirtschaft in ihrem Kampfe mit der kapitalistischen 
um so wirksamer sind, je mehr wir uns dem Typus einer reinen Arbeitswirtschaft 
nahern. 1m FaIle des "Kampfes um den Boden" tritt das mit besonderer Deut
lichkeit hervor. Der kleine Bauer ist nicht leicht in der Lage, fiir den Boden 

1) Vgl. PROKOPOWITSCH, S. N.: Die bauerliche Wirtscha.ft. Berlin, 1924. 
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den maximalen "bauerlichen" Pachtzins oder Kaufpreis zu zahlen, denn, erhalt 
ein solcher Bauer von seinem Grundstiick nicht den vollen Lohn, so ist seine 
Existenz physisch unmoglich. Ein GroBbauer, der in seinenWirtschafts
rechnungen im gewissen MaBe von dem kapitalistischen Profitbegriff ausgeht, 
wird allenfalls ebenfalls nicht gewillt sein, den Boden um den vollen bauerlichen 
Preis zu erwerben. Was aber den mittleren Bauem (reine oder annahemd 
reine Arbeitswirtschaft) anlangt, so ist fiir ihn der bauerliche Preis sehr wohl 
annehmbar; er laBt sich durch rein bauerliche Berechnungen leiten, und da er 
seine Wirtschaft auf eigenem, gepachtetem und auch zu kaufendem Grundstiick 
als eine Einheit betrachtet, ist es ihm moglich, den ungeniigenden Erlos von 
dem neu zu erwerbenden Grundstiick durch die Einnahmen von seinem eigenen, 
hereits in seiner Verfiigung stehenden zu erganzen und sich damit zu begniigen. 
daB die Summe der Einnahmen von heiden Grundstiicken dem Lohn ungefahr 
gleiche. 

Somit erscheint der reine "Arbeitswirt" faktisch (wie es kiirzlich von 
P. P. MASSLOW hervorgehoben und von KOSSINSKI theoretisch begriindet und 
statistisch nachgewiesen wurde) nicht ohne Grund in der ganzen Welt als 
der eigentliche Beherrscher der Konjunktur auf dem Bodenmarkt. 

Was im "Kampf um den Boden" besonders deutlich ist, kommt, wenn auch 
verdunkelt, in allen anderen Fallen der Begegnung der bauerlichen Wirtschaft 
mit der kapitalistischen zum Ausdruck. Wenn der Bauer eine auBerordentliche 
Konkurrenzfahigkeit an den Tag legt, so ist diese in der Mehrzahl der Falle gerade 
in der mittleren Arbeitswirtschaft zu finden. 

Dieser Umstand ist nach der Auffassung der russischen Agrartheoretiker 
ein wesentliches, erganzendes Moment, das den kapitalistischen Prinzipien 
das Eindringen in die bauerliche Wirtschaft verwehrt und die Lebensfahigkeit 
des Bauerntums sichert. 

Wie sehr aber die russischen Agrartheoretiker die Konkurrenzfahigkeit 
der bauerlichen Wirtschaft betonen, so iibersehen sie natiirlich nicht ihren 
bedingten Charakter. Sie machen ausdriicklich den Vorbehalt, daB die Fahigkeit, 
fUr den Boden einen hoheren Preis zu zahlen ebenso wie die anderen Vorziige 
der bauerlichen Wirtschaft im Kampfe mit der kapitalistischen nur dann im 
vollen MaBe zum Ausdruck kommen konnen, wenn die iibrigen Bedingungen 
gleichbleiben, d. h. in erster Linie, wenn schroffe kulturelle Unterschiede zwischen 
den beiden Wirtschaftsarten nicht vorhanden sind, wenn die Freiheit in der Wahl 
der "Produktionsrichtung" die gleiche, wenn hypothezierte Kredite ebenso wie 
Umsatzkredite beiden Wirtschaftsarten im gleichen MaBe zur Verfiigung stehen 
und endlich das landwirtschaftliche Genossenschaftswesen entsprechend ent· 
wickelt ist. 

Zugleich heben diese Autoren auch die enge Abhangigkeit der Lebensfahigkeit 
des Bauerntums von allgemeinen okonomischen Bedingungen hervor - im 
besonderen - yom Grade der Industrialisierung des Landes (oder des einzelnen 
Bezirkes), von der relativen Leichtigkeit fiir den Bauem, Arbeit in der Stadt zu 
suchen, von der relativen Rohe des Lohnes in der Stadt und auf dem Lande, von 
den Preisen der landwirtschaftlichen Produkte und so fort. Da alle diese Momente 
unmoglich stets zugunsten der Bauern zusammenwirken konnen, ist das End· 
urteil der russischen Agrartheoretiker iiber die allgemeine Richtung der Agrar
entwicklung durchaus nicht im Sinne einer "Dekapitalisation" der Landwirtschaft 
als eines Grundgesetzes dieser Entwicklung gelegen. Dies wiirde bedeuten, daB 
die bauerliche Wirtschaft im Laufe der Zeit eine immer groBere Bedeutung in 
der sozialokonomischen Ordnung des flachen Landes erhalt. Aber die Autoren 
gelangen auch aus vollig analogen Griinden nicht zu entgegengesetzten Schliissen. 
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Die ganze russische Agrarliteratur durchzieht der Gedanke der Elastizitat 
der Agrarverfassung, d. h. ihrer Fahigkeit, sich unter dem EinfluB allgemeiner 
volkswirtschaftlicher und lokaler Verhaltnisse wesentlich zu· andern. In der 
konkreten Feststellung der einzelnen Momente, die dabei eine besondere Rolle 
spielen, in der Erfassung ihrer unmittelbaren Einwirkung auf die bauerliche· 
und kapitalistische Wirtschaft, sowie speziell im Verstandnis der Abhangigkeit 
der Schicksale der bauerlichen und der kapitalistischen Wirtschaft von der Lage 
aller volkswirtschaftlichen Produktivkrafte sehen die hervorragendsten russischen 
Arbeiten iiber die Theorie der Agrarrevolution ihre Aufgabe. 

Die konkreten Schliisse der einzelnen Autoren sind einander ziemlich wider~ 
sprechend. Sie sind sich nur darin vollkommen einig, daB "die bauerliche Wirt
schaft kein bloBer "Oberrest der Vergangenheit, sondern ein lebenskraftiges 
Element der Gegenwart und der Zukunft darstellt"l), d. h. daB keine Verkettung 
von volkswirtschaftlichen Bedingungen fiir das Bauerntum so ungiinstig sein 
kann, daB es in seiner ganzen Masse dem Kapitalismus weichen miiBte. 

Daher sind die Vorstellungen der russischen Sozialisten weit entfernt von 
den Vergesellschaftungsideen nach dem alten marxistischen Schema, das die 
entscheidende Rolle in diesem ProzeB der vorhergehenden Zentralisation der 
landwirtschaftlichen Produktion durch die kapitalistischen Unternehmer ein
raumt. 

Soweit diese Vorstellungen der Agrarliteratur der Sozialisten entnommen 
werden konnen, zeigt sich als ihr wesentlicher Inhalt eine allseitige kompli
zierte Vergenossenschaftung der bauerlichen Wirtschaften, ein verwickeltes Netz 
von einander erganzenden verschiedenartigen bauerlichen Organisationen. 

Gerade deshalb widmet die russische sozialistische Literatur sowohl der 
Genossenschaftstheorie im engen Sinn des W ortes als auch der eigenartigen 
Kollektivbildung - der Dorfgemeinschaft so viel Aufmerksamkeit 2) 3). 

1) TSCHERNOW, V. M.: Der konstruktive Sozialismus. Prag, 1925. 
2) Von den russischen Arbeiten fiber das Genossenschaftswesen mfissen in 

erater Linie erwahnt werden: 
TUGAN-BARANOWSKI, M. J.: Die sozialen Grundlagen des Genossenschafts

wesens, 2.Aufl. B~rlin, 1922. MASSLOW,P.P.: Genossenschaftstheorie. Tschita, 1922. 
TSCHAJANOW, A. W.: Die Grundideen und Grundiormen des bauerlichen Genossen
schaftswesens. Moskau, 1919. 

Die Geschichte und Theorie der russischen Dorfgemeinschaft ist am besten 
dargestellt in den Arbeiten von KATSCHAROWSKI, K. R.: Die russische Dorf
gemeinschaft. Moskau, 1901. Die Vergesellschaftung der Landwirtschaft 
in RuBland, Arbeiten des Institutes fUr RuBlandsforschung, Bd. II. Prag, 1925, 
und andere mehr. Vgl. auch die Arbeit von KAUFMANN, A. A.: Die russische Dorf
gemeinschaft im ProzeB ihrer Entstehung und Entwicklung. Moskau, 1907. 

3) Hier muB erganzend hinzugefiigt werden, daB neben der oben gekennzeichneten 
"russischen" Richtung der Verarbeitung der Agrartheorie in RuBland sowohl die 
orlhodox-marxistische als auch die revisionistische Richtung eine Rolle spielt. 
Die wichtigsten Vertreter der ersten sind: LENIN, N.: "Die Entwicklung des Kapita
lismus in RuBland". Moskau, 1903. Die Agrarfrage und die Marxkritiker. Moskau, 
1907. Die neuen Tatsachen zur Entwicklung der Landwirtschaft. Moskau, 1918. 

Ebenfalls orthodox-marxistisch ist die Arbeit von KNIPOWITSCH, B. N.: Zur 
Frage der Differenzierung der Bauernwirtschaft. St. Petersburg, 1912. 

Die revisionistische Richtung ist durch folgende Arbeiten verlreten: BULGAKOW,. 
S. N.: Kapitalismus und Landwirtschaft. Moskau, 1900; o GANOWSKI, N. P.: Die 
GesetzmaBigkeit der Agrarentwicklung. Moskau, 1909; PROKOPOWITSCH, S. N.:
Die bauerliche Wirtschaft. Berlin, 1923. 

Eine Kritik der Auffassung der bauerlichen Wirtschaft als einer Erscheinung· 
sui genevis geben die Werke von: LITOSCHENKO, L. N.: Entwicklung und Forlschritt 
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II 

Die heutige russische Lehre von den Voraussetzungen und den Ent
wicklungsstufen des sozialistischen Aufbaues zerfii.llt in zwei von einander streng 
zu trennende Teile: 1. die Lehre von der sozialistischen Umwalzung und der 
Vbergangsperiode vom Kapitalismus zum Sozialismus (diese Teilfrage hat in 
den zahlreichen Werken der russischen k.ommunistischen okonomischen Schule 
eine eingehende Behandlung gefunden) und 2. die Lehre vom endgiiltigen Werden 
der sozialistischen Ordnung (dieses Thema wurde ineinigen Arbeiten der Gegner 
des Kommunismus behandelt). Ein logisch abgeschlossenes System bildet nur 
der erste Teil. Was den zweiten Teil anlangt, so haben wir es hier mit verein
zelten einander oft widersprechenden Anschauungen verschiedener Autoren 
iiber die einzelnen mehr oder weniger willkiirlich gewahlten Teilfragen zu tun. 
Unsere weitere Darstellung solI sich vornehmlich mit dem ersten Teil befassen. 

Vom formellen Standpunkt aus gesehen, bedeutet die Lehre der russischen 
Kommunisten vom sozialistischen Aufbau eine· Riickkehr zum Utopismus, 
mit dessen Verachtung fiir alles Elementare des sozial-okonomischen Lebens, 
mit dessen Glauben an die unbegrenzte schopferische Kraft der Vernunft und 
des Willens; materiell aber kann sie als ein einzigartiges Beispiel eines sozia
listischen Pessimismus angesehen werden, der den sozialistischen Umbau der 
Gesellschaft nicht als einen freien "Sprung aus dem Reich der Notwendigkeit 
in das Reich der Freiheit", sondern als einen langen schmerzlichen ProzeB auf
faBt. Welchen Teil der kommunistischen Theorie man auch betrachten moge, iiberall 
tritt die elementare "Okonomik" unvermeidlich hinter der von der Hetero
genitat der Ziele freien "Politik" zuriick; diese aber bedeutet nicht die Aus
niitzung der giinstigsten sozial-okonomischen Lage, sondern einen gewaltsamen 
Bruch des Bestehenden, eine willkiirliche Umbildung der gegebenen Sachlage 
in eine diametral entgegengesetzte. 

Die russische kommunistische Schule geht von dem Gedanken aus, daB 
der Sozialismus nicht im SchoBe des Kapitalismus "ausreift" und auch nicht 
"ausreifen" kann im selben Sinne, wie dieser im SchoBe der feudalen Ordnung 
ausreifen kOllIlte. 

"Der Bourgeois konnte in der Stadt auch zur Zeit des Feudalismus eine 
leitende Stellung innehaben, er konnte das Monopol auf Produktionsmittel 
haben, und besaB es auch tatsachlich. Dagegen kann der Arbeiter, kann das 
Proletariat als Klasse keinen leitenden Posten innerhalb der kapitalistischen 
Ordnung behaupten, kann auch nicht Besitzer von Produktionsmittel sein l )." 

"Die urspriinglich kapitalistische Akkumulation konnte auf feudaler Basis 
vor sich gehen, die urspriinglich sozialistische Akkumulation kann dagegen 
unmoglich den Kapitalismus zur Grundlage haben 2)." "Die nichtausgebeutete 
Bourgeoisie konnte schon innerhalb des Feudalismus die feudale Klasse, welche 
sie spater niederwarf, kulturell tiberragen; das ist dem okonomisch ausge
beuteten Proletarier ganz unmoglich; er kann nicht im Rahmen des Kapita-

der bauerlichen Wirtschaft. Moskau, 1923. PROKOPOWITSCH, S. N.: Die bauerliche 
Wirtschaft. Berlin, 1923. JWANTZOFF, D. N.: Die Lehre Prof. KOSSINSKIS von der 
Bodenmobilisierung (Arbeiten des Institutes fiir das bauerliche Genossenschaftswesen 
in Prag. Bd. IV. Prag, 1926). Vgl. auch eine Reihe von Artikeln in der Ze,j.tschrift 
des V olkskommissariates fiir Landwirtschaft: "Die Landwirtschaft und die Forst
wirtschaft. " 

1) BUCHARIN, N. J.: Die biirgerliche und die proletarische Revolution, Sammel
werk: "Die Attacke", S. 220. Moskau, 1924. 

2) PREOBRASCHENSKI, N. E.: Neue Okonomik, S. 54. Moskau, 1926. 
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lismus eine hohere Kulturstufe erklimmen als das Biirgertum, das er nieder
ringen muB!)". 

Diese Erwagungen zwingen die russischen Kommunisten, mit der Vor
stellung einer "sozialistischen Reife" aufs entschiedenste zu brechen. Ein 
Zeitp-qnkt, in dem innerhalb kapitalistischer Ordnung faktisch neue, dem Sozia
lismus eigentiimliche Relationen zur Herrschaft gelangen, in dem speziell die 
wirtschaftlich-organisatorischen Funktionen automatisch in die Hande des 
Proletariats iibergehen - ist nicht nur unerreichbar, sondern es wird auch eine 
Annaherung anihn immer unwahrscheinlicher, denn "es entsteht - im Bereiche 
des Kapitalismus - die Schichte der ,technischen Intellektuellen' - als einer 
biirgerlichen, antiproletarischen Macht" 2). 

"Der Sozialismus entsteht nicht, sondern er wird bewuBt aufgebaut 3)." Das 
Verhaltnis der Erscheinungen zueinander ist kein solches" daB ein tatsachliches 
Eindringen des sozialistischen Elementes in die kapitalistische Ordnung ihren 
Zusammenbruch hervorruft, sondern das Ende des Kapitalismus ebnet erst 
die Wege fiir einen planmaBigen sozialistischen Aufbau. Davon ausgehend, stellt 
die russische kommunistische Schule beziiglich der Entwicklungsstufen, die die 
heutige Wirtschaftsordnung zum Sozialismus fiihren, folgende Thesen auf. 

I. Der Sozialismus "reift" im Kapitalismus nur in dem Sinne aus, als infolge 
der dem Kapitalismus immanenten sozial-okonomischen Widerspriiche seine 
Existenz friiher oder spater unmoglich, ein Zusammenbruch der in ihm herr
schenden sozial-okonomischen Beziehungen daher unvermeidlich wird, was 
den auf dem Wege revolutionarer Umwalzungen vor sich gehenden Verlust 
der politischen und sozialen Macht durch die Bourgeoisie und die soziale 
und politische Diktatur des Proletariats zur Folge hat. 

II. Die Moglichkeit einer proletarischen Revolution ist an keine bestimmte 
Entwicklungsstufe der kapitalistischen Gesellschaftsordnung gekniipft. Un
umganglich notwendig sind fiir die proletarische Revolution bloB zwei Momente: 
1. eine geniigende Konzentrierung der Produktion, die eine "planmaBige Orga
nisation (der Volkswirtschaft) in beliebiger konkreter sozialer Form" ermog
licht 4) und 2. ein entsprechend weit gediehener ZusammenschluB der prole
tarischen "Atome in eine revolutionare Klasse" 5), der die technische Garantie 
fiir die Niederwerfung der Bourgeoisie gibt und Organisationen schafft, die 
geeignet sind, in der Zukunft das Geriist des Verwaltungsapparates der prole
tarischen Diktatur zu werden 6). 

In Wirklichkeit kann eine Revolution nur dann entstehen und erfolgreich 
bleiben, wenn zu den beiden objektiven Momenten noch zwei subjektive 
hinzutreten. 

1) BUCHARIN, N. J.: a. a. 0., S. 224. 2) BUCHARIN, N. J.: a. a. 0., S.220. 
3) "War die Entstehung und die Entwicklung der kapitalistischen Waren

wirtschaft aus dem Scholle der alten Gesellschaft ein unbewullter elementarer Prozell, 
so ist die Umwandlung der kapitalistischen Produktionsbeziehungen in sozialistische 
.... bewullt und planmallig." 

LEONTJEW, A. und E. CHMELNITZKAJ.A: Sowjetokonomik, S. 43 u. 44. 
Moskau, 1926. 

4) BUCHARIN, N. J.: Die Okonomik der Ubergangsperiode, S.56. Moskau, 1920. 
"Richtig soll aber die materielle Reife des Landes nicht so aufgefallt werden, 

als miisse jeder Wirtschaftszweig fiir sich diese technisch-organisatorische erlangt 
haben, sondern es kommt auf dieResultante aller Produktivkrafte derWirtschaft." 
LARIN, J.: "Die Utopisten des Minimalismus", S. 17 u. 18. Petrograd, 1917. 

5) BUCHARIN, N. J.: : a. a. 0., S. 55. 
6) BUCHARIN, N. J.: Die biirgerliche und die proletarische Revolution. Sammel

werk "Die Attacke", S. 222. Moskau, 1924. 
Mayer, Wirtschaftstheorie IV 23 
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1. Die hohe revolutionare Begeisterung des Proletariats - sein kategorischer 
EntschluB, "auf seine kapitalbildende Funktion Verzicht zu leisten" 1), der 
gegenwartigen Ordnung ein Ende zu setzen und den Aufbau einer neuen in Angriff 
zu nehmen; 

2. die Unfahigkeit der Bourgeoisie dem Proletariat einen wirksamen Wider
stand zu leisten. 

Diese zwei Momente stehen jedoch mit der okonomischen Lage des Landes 
nicht im unmittelbaren Zusammenhange, der Zusammenbruch des kapitalisti
schen Systems kann daher sowohl auf einer hohen als auf einer relativ niederen 
Stufe dieser inneren Reife vor sich gehen und ist mit mannigfaltigsten okono
mischen Bedingungen vereinbar. Fiir den Erfolg der proletarischen Revolution 
besteht im Gegensatz Zur herrschenden Meinung keine Notwendigkeit, daB das 
Proletariat im einzelnen Lande (und um so weniger in der ganzen Welt) die 
Mehrheit der Bevolkerung bilde. Da es sich "technisch" um einen Zweikampf 
zwischen der Bourgeoisie und dem Proletariat handelt, geniigt es, wenn der 
"Dritte" - die Handwerker und die Bauern - neutral bleiben; noch besser 
ware es freilich, wenn sie auf Seite des Proletariats mitkampfen 2). 

Es ist auch nicht notwendig, daB das Land in bezug auf die allgemeine 
wirtschaftliche Enwicklung zu den fiihrenden gehore. Da die Widerstandskraft 
der Bourgeoisie ceteris paribus der wirtschaftlichen Reife der Gesellschaft 
direkt proportional ist, erscheint auch eine Kombination, in der der "Zusammen
bruch des ganzen (kapitalistischen) Systems von seinen schwachsten Teilen 
ausgeht" 3), wahrscheinlich. 

Endlich ist das zeitliche Zusammenfallen des Umsturzes mit dem industriellen 
Aufschwung keineswegs erforderlich. Da eine Emporung des Proletariats zur 
Zeit einer wirtschaftlichen Depression, "wo von einem bestimmten Punkt an 
,die Reproduktion der Arbeitskraft' unmoglich wird"') am ehesten zu erwarten 
ist, miissen die Niedergangsperioden speziell die des Kriegs- und Nachkriegs
verfalles dafiir am giinstigsten sein 5). 

1) BUCHARIN, N. J.: "Die Okonomik der Ubergangsperiode", S. 58. Moskau, 1920. 
2) "Der ,Dritte' kann auch ... sogardrei Viertel der Bevolkerung des Landes bilden. 

Wenn aber der Kapitalismus dabei gezwungen ist, seine inneren Widerspruche bis 
zu einer derartigen Spannung zu bringen, daB ein Zusammenbruch der Produktiv
krafte die unvermeidliche nachste Folge ist, die Aufstande des Proletariats, Schwa
chung der Machtstellung in den Kolonien, Aufruhr der N egersklaven und Verscharfung 
der nationalen Gegensatze die weiteren Folgen sind; wenn die Widerspruche des 
Kapitalismus den Block der herrschenden Klasse mit dem Bauerntum sprengen, 
wenn daher groBe Schichten der Bauern sich gegen den Kapitalismus richten, dann 
. . .. tritt die Kombination der proletarischen Revolution mit dem Bauernkrieg 
in den V ordergrund." 

BUCHARIN, N. J.: "Imperialismus und Akkumulation des Kapitales" ("Unter 
dem Banner des Marxismus", Nr. 3, S. 151. 1925). 

8) BUCHARIN, N. J.: Die Okonomik der Ubergangsperiode, S. 17. Moskau, 1920. 
4) BUCHARIN, N. J.: Imperialismus und Akkumulation des Kapitals ("Unter 

dem Banner des Marxismus", Nr. 3, S. 46. 1925). 
5) Die russische kommunistische Schule hebt aIle diese Momente hervor und 

betont, daB ihrer Ansicht nach, in der heutigen Lage die proletarische Revolution 
nicht mehr Sache der fernen Zukunft, sondern eine Tagesaufgabe ist. Die entscheidende 
Rolle spielt in dieser Beziehung die ungemeine Verscharfung der durch den Imperia
lismus hervorgerufenen inneren und auBeren sozialen Antagonismen. 

V gl. LENIN, N.: Der Imperialismus als eine besondere Phase der kapitalistischen 
Entwicklung. Moskau, 1917. BUCHARIN, N. J.: Die Weltwirtschaft und der Imperia
lismus. Moskau, 1918. KAMENEW, B.: Das okonomische System des Imperialismus. 
Moskau, 1918. 
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III. Das unmittelbare wirtschaftliche Ergebnis der proletarischen Revolution 
ist die Anarchie der Produktion und der Zusammenbruch der Produktivkrii,£te 
des Landes. 

Diese Erscheinung ist eine "objektiv unumgangliche Entwicklungsstufe 
des revolutionaren Prozesses"l), nicht nur darum, weil eine "organisierte Des
organisation" des Wirtschaftsprozesses die einzige dem Proletariat zur Ver
fiigung stehende Waffe ist und die Arbeiter den Sieg in einem Augenblick erringen, 
"wo die kapitalistische Wirtschaft .... sich im Zustand vollkommener Auflosung 2) 

befindet" . 
Ihre wichtigste Quelle sind vielmehr dieselben zwei Momente, die die 

"Ausreifung" der sozialistischen Krafte im Rahmen der kapitalistischen Ge
l!Iellschaft verhindern: 1. die wirtschafts-organisatorische Unreife des Proletariats, 
deren Bedeutung noch dadurch unendlich gesteigert wird, daB dieses auf "ganz 
unerforschten Wegen wandeln muB und nirgends irgendwelche fertige Rezepte 
findet"3) und 2. "der Widerstand der ,technischen Intellektuellen', die nur 
im alten hierarchischen System zu arbeiten gewillt sind"4). Ferner gibt es eine 
Reihe von Momenten, die die Anarchie der Produktion wirksam unterstiitzen, 
und die ihren Grund darin finden, daB der "Sieg des Proletariats ... in einem 
Lande vor sich geht, in dem auBer den Arbeitern und den Kapitalisten zahl
reiche Handwerker und Bauern vorhanden sind 5). 

Der wirtschaftliche Zerfall kommt in mannigfaltigsten Formen zum Aus
druck; die wichtigsten von ihnen sind: 1. "die physische Zerstorung (sowohl 
materieller, als auch personlicher) Produktionselemente"; 2. ihre "Dequali
fikation", 3. "die Lockerung des Zusammenhanges zwischen ihnen"; 4. "neue 
Disposition der Produktivkrafte zugunsten des unproduktiven Verbrauches"6). 
Diese Momente konnen so weit gehen, daB die Frage des Kulturunterganges 
aktuell wird 7). 

IV. Nicht minder unvermeidlich als die Anarchie ist (bei entsprechender 
Willensanspannung des Proletariats) eine allmahliche Wiederherstellung der 
sozialen, politis chen und wirtschaftlichen Ordnung. Es kommt dabei entscheidend 
in Betracht, daB inmitten des allgemeinen Chaos das Proletariat sich nicht 
nur nicht auflost, sondern sich "ungemein fest zusammenballt, diszipliniert 
und reorganisiert" 8). "Der Widerstand der technischen Intellektuellen ist daher 
dem neuen System gegeniiber weniger gefahrlich als der Widerstand der 
Arbeiterklasse gegeniiber dem Kapitalismus 9)." 

Die Diktatur gestattet es dem Proletariat die wichtigsten Zweige der Volks
wirtschaft zu iibernehmen und mit Hille einer gewaltsamen Reinigung des 
"Kollektivkopfes (der Intellektuellen und zum groBen Teil der industriellen 
Bourgeoisie) von alten akkumulierten Bindungen"lO) damit zu beginnen, die 
Kenntnisse und die Erfahrung dieser Schichten in seinem eigenen Klassen
interesse auszunutzen. "Die okonomische. .. Verarmung... drangt... zu den 

1) BUCHARIN, N. J.: Die ()konomik der Ubergangsperiode, S. 48. Moskau, 1920. 
2) LEONTJEW, A. und CHMELNITZK.A.JA, E.: Die Sowjetokonomik, S. 48. Moskau-

Leningrad, 1926. 
3) A. a. 0., S. 48. 
') BUCHARIN, N. J.: a. a. 0., S. 51. 
i) LEONTJEW, A. und CHMELNITZKAJA: a. a. 0., S. 48. 
6) BUCHARIN, N. J.: a. a. 0., S. 97 u. 98. 
7) "Vor der Menschheit steht auf diese Weise das Dilemma: entweder Kultur

untergang oder Kommunismus, ein Drittes ist nicht gegeben." 
BUCHARIN, N. J.: a. a. 0., S. 49 u. 50. 
8) A. a. 0., S. 58. 9) A. a. 0., S. 61. 10) A. a. 0., S. 67. 

2S' 
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Methoden der Rationalisierung des gesellschaftlichen Wirtschaftsprozesses"l), 
so daB der Zerfall der gesellschaftlichen Produktivkrafte nach und nach vom 
Wachstum der Organisationsformen, von einer wirksamen Einmengung der 
proletarischen Staatsgewalt in alle Angelegenheiten des Wirtschaftslebens und 
deren Unterwerfung unter eine planmaBige Einwirkung begleitet wird. 

Dies alles kann nicht ergebnislos verlaufen. Auf einer gewissen Stufe der 
Entwicklung tritt an Stelle der Anarchie eine neue soziale, politische und okono
mische Ordnung, die eine neue Kombination der wahrend der Revolution aus
einandergesprengten gesellschaftlichen Elemente mit sich bringt. Das Proletariat 
bleibt Sieger, indem es in seinen Randen alle vergesellschaftungsfahigen Wirt
schaftszweige vereinigt, zugleich aber die Moglichkeit des unbegrenzten Ein
flusses auf die anderen erhalt. 

V. Der Sieg des Proletariats und die Errichtung des neuen Systems bedeuten 
noch nicht den Beginn der sozialistischen Ordnung. Zwischen dem Augenblick, 
'wo der Anarchie ein Ende gesetzt wird, und dem Sozialismus liegt die "ungeheure 
ttbergangsperiode", die Periode der urspriinglichen Akkumulation, in deren 
Laufe die eigentlichen Grundsteine der kiinftigen Ordnung erst gelegt werden. 
Die wichtigsten Aufgaben dieser Periode sind 2) : 

1. Die Konzentrierung der notwendigen materiellen Mittel zur radikalen 
Reorganisation der Wirtschaft in den Randen des Arbeiterstaates. 

2. Die Vervollkommnung der Organisation der Industrie. 
Die Losung dieser Aufgaben stoBt auf groBe Schwierigkeiten, da sie in 

einem Zustand der nationalisierten Industrie bewaltigt werden muB, wo jede 
"einzelne staatliche Unternehmung technisch unvermeidlich nicht hoher, sondern 
viel tiefer und wirtschaftlich schwacher ist, als die kapitalistische Unter
nehmung eines fortgeschrittenen biirgerlichen Landes" 3). 

Die Moglichkeit einer Losung ist trotzdem gegeben, die Grundlage des 
Erfolges liegt darin, daB der proletarische Staat in der Lage ist, die notigen 
Mittel aus den nicht nationalisierten kleinbiirgerlichen. Zweigen der Volks
wirtschaft zu schOpfen4). 

Die handwerkschaftlichen und die bauerlichen Unternehmungen sind macht
los, etwas gegen die vom proletarischen Staat "systematisch durchgefiihrten 
Abziige von ihren Akkumulationsiiberschiissen" zu unternehmen 5). 

Wie innerlich schwach die Unternehmungen der Staatswirtschaft auch 
sein mogen, sie besitzen eine fast unbegrenzte Pressionskraft auf die private 
Wirtschaft. Von anderen Momenten abgesehen, schon deshalb, weil sie, "ge
schichtlich dem monopolistischen Kapitalismus entsprungen" 6), alle Vorteile 
einer Monopolstellung genieBen, die um so bedeutender sind, als in den Randen 
des Proletariats nicht bloB ein Wirtschaftszweig, sondern aIle "leitenden Rohen" 
der Volkswirtschaft konzentriert sind: die GroBindustrie, der Kredit, der Trans
port und (in bedeutendem Umfange) der Randel. Besonders gute Erfolge vermogen 
die nationalisierten Unternehmungen durch eine "Preispolitik, die bewuBt eine 

1) A. a. 0., S. 59. 2) A. a. 0., S. 49. 
3) PREOBRASCHENSKI, N. E.: "Neue Okonomik", S. 98. Moskau-Leningrad, 1926. 
4) "Der Gedanke, dall die sozialistische Wirtschaft sich selbstandig entwickeln 

kann, ohne die Mittel der kleinbiirgerlichen Wirtschaft, -die bauerlicheinbegriffen,
in Anspruch zu nehmen, ist zweifellos eine kleinbiirgerliche Utopie." PREOBRASCHENSKI, 
N. E.: a. a. 0., S. 63. 

"Mit der Akkumulation innerhalb des sozialistischen Kreises aHein zu rechnen, 
heillt entweder die Existenz der sozialistischen Okonomik selbst gefahrden oder 
die Periode der vorbereitenden Akkumulation bis ins Unendliche verlangern." Ibid. 

5) A. a. O. S. 64. 6) A. a. 0., S. 70. 
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Enteignung des Mehrproduktes der Privatwirtschaft in allen seinen Formen an
strebt"l) zu erzielen. Anderseits stehen der staatlichen Industrie sowohl die Be
steuerung als auch aile die nichtokonomischen Mittel der Beeinflussung der klein
biirgerlichen Wirtschaft zur Verfiigung. So geht in das Programm des proletari
schen Staates als ein wesentlicher Punkt die "allmahliche Verdrangung, teils 
durch Aufsaugung und Umarbeitung, teils durch Kampf und Vernichtung der 
tJberreste der alten okonomischen Struktur ein" 2). So daB es im Laufe der Zeit 
nicht bloB gelingt, die Defizite der Staatsunternehmungen durch die Privat
wirtschaft zu decken, sondern es entsteht die Moglichkeit einer positiven, immer 
starkeren Akkumulation reiner merschiisse, die den staatlichen Unternehmungen 
zum SchluB gestattet - 1. den Stand der kapitalistischen Technik dort zu er
reichen, wo es unmoglich ist, allmahlich zur neuen Technik zu iibergehen; 2. die 
technische Grundlage der Wirtschaft zu andern, die Arbeit wissenschaftlich zu 
organisieren und die Planwirtschaft durchzufiihren; 3. den ganzen Komplex der 
sozialistischen Wirtschaft vorwarts zu bringen 3). 

Diese Ziele sind, bei Vorhandensein hinreichender materieller Mittel, fiir 
die nationalisierte Wirtschaft um so eher zu erreichen, als sie durch eine Reihe 
von Momenten giinstig beeinfluBt wird: Abschaffung des Privateigentums auf 
Produktionsmittel, des Patentrechtes, des Geschaftsgeheimnisses; ferner die 
Einheit des Planes USW.4). AuBerdem ist die Wirkung der Anderung der poli
tischen Gesinnung der "technischen Intellektuellen" zu erwahnen, die sich pro
gressiv vertiefen wird, je mehr ihre Reihen durch Angehorige der Arbeiterklasse 
ausgefiillt werden. 

Endlich gelangt die Entwicklung zu einem Zeitpunkt, wo die grundlegend 
umformierte staatliche Industrie nicht bloB selbstandig wird, sondern auch 
die Privatunternehmungen, durch die sie stark wurde, umzubilden und sich 
einzuverleiben beginnt. 

Dieser Augenblick bedeutet den Anbruch der eigentlichen sozialistischen 
Ordnung. 

Es ist nicht schwer einzusehen, daB die dargestellte Lehre unter dem starksten 
EinfluB der sozialistischen Experimente in RuBland entstanden ist und in ihrem 
Wesen nichts anderes als eine "stilisierte" Schilderung der russischen Gegen
wart und der jiingsten Vergangenheit ist. Die Vertreter der russischen kom
munistischen Schule selbst schreiben ihr jedoch eine allgemeine Bedeutung 
zu, nicht bloB darum, weil sie - wie begreiflich - geneigt sind, den theoretischen 
Wert ihrer Thesen zu iiberschatzen, sondern auch deshalb, weil sie die im heutigen 
RuBland vor sich gehenden sozialcokonomischen Prozesse als typische Erschei
nungen ansehen, die sich auch in jedem anderen Lande, das den Weg des sozia
listischen Aufbaues beschreitet, wiederholen werden 5). 

1) A. a. 0., S. 87. 
2) LEONTJEW, A. und E. CHMELNITZKAJA: a. a. 0., S. 71. 
3) PREOBRASCHENSKI, N. E.: a. a. 0., S. 56. 
') BUCHARIN,N. J.: Die Okonomik der Ubergangsperiode, S. 109. Moskau, 1924. 
5) "In RuBland mun die Diktatur des Proletariats unvermeidlich einigeBesonder-

heiten aufweisen . . .. Aber die Grundkritfte und Grundformen der gesellschaftlichen 
Wirtschaft sind in RuBland dieselben wie in jedem beliebigen anderen kapita
listischen Staate, so dan die Abweichungen keineswegs das Wesentliche beriihren." 

LENIN, N.: Okonomik und Politik in der Zeit proletarischer Diktatur. Gesammelte 
Werke, Bd. XVII, S. 348. 

"Auch bewirkt die Eigenart der Mittellage Ru131ands (zwischen den kapitalistisch
industriellen und agrar-kolonialen Liindern), dan es fUr einen Vergleich mit der 
iibrigen Welt typischer als jedes andere Land ist." (LEONTJEW, A. und E. CHMEL
NITZKAJA: Die Sowjetokonomik, S. 96.) 
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Von den neueren Arbeiten der nichtkommunistischen Schule verdienen 
die Werke von P. P. MASSLOW, "Das soziale Weltproblem", Tschita,1921, und 
B. D. BRUTZKUS "Die sozialistische Wirtschaft", Berlin, 1923, hervorgehoben 
zu werden. Beide Arbeiten sind der Erforschung der Schwierigkeiten des sozia
listischen Aufbaues gewidmet und konnen gewissermaBen als kritisches Gegen
gewicht gegeniiber der dargestellten Lehre betrachtet werden. 

P. P. M.A.SSLOW stellt keine allgemeine Untersuchung des Sozialismus an, 
sondern konzentriert seine Aufmerksamkeit auf der Teilfrage der Akkumulation 
und des Verbrauches in der sozialistischen Gesellschaft. Die herrschende sozia
listische Theorie und Politik befinden sich seiner Ansicht nach im Irrturo, wenn 
sie das soziale Problem als das einer neuen Verteilung des Volkseinkommens 
auffassen. Die materielle Lage der minderbemittelten Klassen hangt nicht 
so sehr von der Art der Verteilung des Nationaleinkommens, als vielmehr davon 
ab, wie groBe Teile davon dem personlichen und dem produktiven Konsum 
gewidmet werden; denn gerade von der Art der Konsumtion des National
einkommens hangen der Zustand und die Entwicklung der Produktivkrafte, 
die allgemeine Hohe des Volksreichtums und folglich auch der Lebensstandard 
aller Gesellschaftsschichten abo Daher geniigt eine neue Verteilung an und fiir 
sich nicht zur Losung des sozialen Problems; ja sie ist sogar eher geeignet, die 
Sache zu verschlimmern. Das ist dann der Fall, wenn die neue Verteilung zu 
einer Erhohung des personlichen Verbrauches auf Kosten des produktiven 
fiihrt und den AkkumulationsprozeB verlangsamt. 

Die ungeheure Widerstandskraft der kapitalistischen Ordnung findet ihre 
Erklarung gerade darin, daB diese mehr als aIle anderen Wirtschaftssysteme 
die Grundbedingung der hemmungslosen Entwicklung der Wirtschaft, namlich 
der Akkumulation von Produktionsmitteln fiir die Reproduktion auf einer 
erweiterten Stufenleiter auf Kosten des personlichen Verbrauches, verwirklicht. 
Wenn es dem Sozialismus beschieden ist, ein noch vollkommeneres und wider
standsfahigeres Wirtschaftssystem zu werden, so kann das nur unter der 
Bedingung einer noch groBeren Anspannung des Akkumulationsprozesses ge
schehen. Diesem Moment sollte nun - glaubt P. P. MAssLow - die besondere 
Aufmerksamkeit der Theoretiker und der Praktiker der sozialistischen Bewegung 
zugewendet werden. 1m Zusammenhang damit stehen auch alte Schwierigkeiten 
des sozialistischen Umbaues der Gesellschaft. 

Es ist ganz einleuchtend, daB die yom Sozialismus geplante radikale 
technische Reorganisation der Produktion mit einem ungeheuren Aufwand 
an Mitteln verbunden ist. Indessen kann gerade im Sozialismus das Streben 
nach Akkumulation beim Fehlen des Marktkampfes und der stimulierenden 
Wirkung des Wettbewerbes sehr leicht an Kraft verlieren oder gar verschwinden. 
Anderseits vermag der unproduktive Verbrauch in keiner anderen Ordnung 
so herrliche Bliiten treiben wie in der sozialistischen. 1st in ihr personlicher, 
augenfalliger Luxus undenkbar, so wird der unproduktive Verbrauch um so eher 
in verhiillten, dann aber auch gefahrlicheren Formen auftreten; in erster Linie 
als unwirtschaftliche Verschwendung von Arbeit und materiellen Produktions
mitteln. Diese findet z. B. dann statt, wenn etwa aus politis chen Erwagungen 
erfahrene Sachverstandige ihre Posten verlassen miissen und durch unerfahrene, 
aber praktisch verlaBliche Neulinge ersetzt werden; oder wenn unter dem EinfluB 
des Gleichheitsprinzips bei der Bezahlung der Arbeitskraft die Leistung an 
Qualitat verliert. Die wichtigste Form jedoch, die in der Verschwendung von 
Arbeit und Kapital in der sozialistischen Gesellschaft zutage tritt, ist die un
vermeidliche Bureaukratisierung und die Mangelhaftigkeit des durchzufiihrenden 
Wirtschaftsplanes. 
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B. D. J3B~sbeleuchtet die Schwierigkeiten der Verwirklichung der 
4iozialistischen Ordnung ziemlich allseitig. 

Von der Erkenntnis ausgehend, daB als eine echte sozialistische Ordnung 
nur jene angesprochen werden kann, die die Sowjetregierung in den Jahren 1917 
bis 1921 einzufiihren suchte und als deren Grundkennzeichen das Fehlen des 
Tauschverkehres und die plan:maBige staatliche Regulierung des Wirtschafts
lebens anzusehen sind, versucht er Schritt fiir Schritt aile wichtigsten sozial
okonomischen Eigenarten einer solchen Ordnung zu analysieren, wobei er zu 
folgenden Ergebnissen gelangt: 

1. Der Sozialismus gestaltet die Bestimmung der Rentabilitat der einzelnen 
Unternehmungen auBerst schwierig. Die Berechnung der in der Unternehmung 
gemachten Kosten ist undenkbar, sei es in Form einer Naturalrechnung ailer 
bei der Erzeugung des Produktes verbrauchten Produktionsmittel, sei es derart, 
daB aIle materiellen und personlichen Ausgaben auf Arbeitsausgaben zuriick
gefiihrt werden. 

Noch weniger denkbar ist die FeststeIlung der von der Unternehmung 
erreichten positiven Wirtschaftserfolge, die Ermittlung des Grades seines gesell
schaftlichen Nutzens, die offenbar nur an der Wichtigkeit der geseIlschaftlichen 
Bediirfnisse, denen die Unternehmung dient, gemessen werden kann. 

2. 1st es nun den sozialistischen Wirtschaften unmoglich, die Rentabilitat 
der einzelnen Unternehmungen zu beurteilen, so fehlt ihnen zugleich auch ein 
MaBstab, nach dem eine richtige Zuweisung der einzelnen Unternehmungen an 
die einzelnen Wirtschaftszweige vor sich gehen konnte. 

Zugleich stoBt die Ausarbeitung und Durchfiihrung des allgemeinen Arbeits
planes auf uniiberwindliche Schwierigkeiten. 

3. Da sie die Existenz einzelner wirtschaftlichen Unternehmungen von 
ihren Erfolgen unabhangig macht, schwacht die sozialistische Wirtschaft das 
Verantwortungsgefiihl und die wirtschaftliche Energie der sie leitenden Personen. 
was unfehlbar auf die ganze Tatigkeit der Unternehmungen zuriickwirkt. 

4. Indem die sozialistische Wirtschaft das Gleichheitsprinzip bei Bezahlung 
der Arbeit anfiihrt und die gewohnlichen Motive, die Bewegung der Arbeitskraft 
zwischen den einzelnen Produktionszweigen, ausschlieBt, kommt sie unvermeidlich 
friiher oder spater zur Zwangsorganisation der Arbeit und zur Bindung der 
Arbeiter an einzelne Betriebe, wodurch ihre Tatigkeit auBerst ungiinstig be
einfluBt wird. 

5. Da die sozialistische Wirtschaft den Kapitalzrns und die Rente leugnet, 
setzt sie den Unternehmungsgeist der Bevolkerung auf das MindestmaB herab 
und erstickt so die Beweggriinde zur Akkumulation. 

6. Ohne beim Fehlen des Marktes eine Moglichkeit zu haben, die geschaft
liche Nachfrage dem geseIlschaftlichen Angebot entsprechend anpassen zu 
konnen, gelangt die sozialistische Wirtschaft zwangslaufig zur Einrichtung 
einer rationierten Verteilung der Produkte unter die Bevolkerung und vernichtet 
so die Freiheit des personlichen Konsums. 

AIle die angefiihrten Momente fiihren nach B. D. BRUTZKUS dazu, daB 
sich die kapitalistische Anarchie der Produktion in eine sozialistische Super
anarchie verwandelt, wodurch das Bestehen der sozialistischen Ordnung un
moglich wird. 



Was der allgemeinen Wirtschaftstheorie 
gegenwartig not tut 

Von 

Edwin Cannan 
Professor an der Universitat London 

Die Ereignisse der letzten zwolf Jahre haben jeden klar blickenden National
okonomen zu tiefst beunruhigt. Der Krieg selbst mit all seiner unmittelbaren 
Vernichtung von Menschen und Giitern war schlimm genug, und der Okonom 
hat dariiber mit den guten Biirgern der ganzen Welt getrauert. Was ihn aber 
speziell betroffen hat, war die Entdeckung, daB die okonomische Theorie 
weder auf die groBen Massen noch auf die fiihrenden Schichten von wirklichem 
EinfluB ist. 

Schon zu Beginn des Krieges wurde es klar, daB die Volker, die Regierungen 
und die gesetzgebenden Korperschaften den Marktpreisen nicht die Fahigkeit 
zutrauten, die Produktion zu beleben oder den Konsum einzuschranken, und eine 
Periode miBgliiokter Versuche, die Preise zu regulieren, setzte ein, eine Periode, 
die heute noch nicht beendet ist, da in vielen der bedeutendsten Staaten -
iibrigens mit recht ungliicklichen Ergebnissen - die Hausrenten immer noch 
gesetzlich beschrankt sind. Sodann enthiilIte sich eine volistandige Unkenntnis 
der Gesetze, die die Kaufkraft des Geldes bestimmen; es wurde angenommen, 
daB die Umlaufsmittel von der Geltung der aligemeinen Gesetze ausgeschlossen 
seien, nach denen der Wert sich vermindert, wenn die GiitermAnge groBer 
wird, und so wurde von den Notenpressen Geld produziert, bis es so raseh 
im Werte fiel, daB die zusatzlichen Emissionen mit dem Wertverlust nicht 
Schritt zu halten vermochten. Hierauf zeigte sich, daB der Offentlichkeit die 
Tatsache ganzlich unbekannt war, daB Veranderungen in den Bedingungen 
von Angebot und Nachfrage stets Veranderungen in den Zahlen der in den 
verschiedenen Beschaftigungen tatigen Persoilen erfordern, und daB diese Ver
anderungen gemeinhin durch Anderungen in der Anziehungskraft dieser Be
schaftigungen hervorgerufen werden: aIle Arten von gesetzlichen und anderen 
Bemiihungen wurden und werden darauf verwandt, um die Anziehungskraft 
der einzelnen Beschaftigungen vor dem Sinken zu bewahren, mit der notwendigen 
Folge einer groBen Vermehrung der Arbeitslosigkeit. SchlieBlich trat eine 
kraftige Wiederbelebung des Protektionismus in seinen primitivsten Formen 
ein: selbst die alte Handelsbilanztheorie, von der man geglaubt hatte, daB sie 
seit mehr als einem Jahrhundert iiberwunden sei, gelangte neuerdings zu groBem 
EinfluB. Angesichts dieser Tatsachen, denke ich, daB das, was gegenwartig 
not tut, nicht so sehr die weitere Verfeinerung alter Thesen, sondern die Popula
risierung der Grundziige der Theorie ist. Wir soliten groBere Anstrengungen 
machen, um die elementare N ationalokonomie den Volkern, ihren Regierungen 
und ihren Gesetzgebern verstandlich zu machen. Es ist recht leicht, das zu 
fordern, aber viel schwieriger, auseinanderzusetzen, wie diese Aufgabe erfiilIt 
werden soIl. In den verschiedenen Staaten mag Verschiedenes erforderlich 
sein. Ich lege Wert darauf, die folgenden Anregungen dahin verstanden zu 
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wissen, daB sie vorzugsweise fiir mein eigenes Land anwendbar sind, und stehe 
nicht an zuzugeben, daB es anderswo wichtigere Dinge geben mag. 

I. Die Nationalokonomen sollten weitaus mehr Miihe darauf verwenden, 
festzustellen und aufzuklaren, was in gemeiner Rede tatsachlich unter den 
Worten verstanden wird, die in der okonomischen Literatur termini technici 
geworden sind. Sehr ungliicklich hat ADAM SMITH vor 150 Jahren eine Methode 
eingefiihrt, die gewohnliche Sprache ala verwirrt und unexakt zu erklaren und 
den Versuch zu machen, die Worte in einem ganz willkiirlichen, von ihm als 
zweckmaBig angesehenen Sinne zu verwenden. Nun erlangen aber tatsachlich 
die Worte nur selten allgemeinen oder geschaftlichen Gebrauch, ohne einen 
deutlichen Sinn zu haben, der jenen, die sich ihrer bedienen, vollkommen ver
standlich ist. "Kapital", "Lohn", "Profit" und "Rente" z. B. hatten einen 
klaren, bestimmten und zweckmaBigen Sinn, als ADAM SMITH schrieb, und 
tragen ihn immer noch in geschaftlicher und gesellschaftlicher Rede. Zu sagen, 
daB solche Worte etwas anderes bedeuten sollten, oder gar daB der Schreiber 
sie in einem anderen Sinne verwenden wolle, bloB deshalb, weil er fiir irgend
einen neuen, von ihm selbst geschaffenen Begriff eines Namens bedarf, ist ein ver
hangnisvoller Brauch, der im Bereich der okonomischen Wissenschaft immensen 
Schaden angerichtet hat. Seine Herrschaft hat auf den Aufbau der National
okonomie eine ahnliche Wirkung gehabt wie die Verwirrung der Sprachen 
auf den Bau des babylonischen Turmes. Die Nationalokonomen sind oft nicht 
imstande, einander zu verstehen, weil sie iiber die neuen Bedeutungen, die den 
alten Ausdriicken beigelegt werden sollen, nicht iibereingekommen sind, und 
wenn sie, was machmal geschieht, untereinander iibereinstimmen, so sind sie 
dem gebildeten und intelligenten Teil des Publikums, das ihre Ausdrucksweise 
schwierig und abstoBend findet, immer noch unverstandlich, wahrend die Un
gebildeten und Unintelligenten durch Fehlinterpretationen von Doktrinen 
irregeleitet werden, die in alten Worten mit willkiirlich unterlegtem Sinn 
ausgedriickt sind. 

2. lch neige zu der Annahme, daB die allgemeine Volkswirtschaftslehre 
nach einem neuen Plane dargelegt werden muB. Die Zweiteilung des Stoffes 
in die Erorterung der Produktion der Giiter und in die Erorterung ihrer Ver
teilung wurde in der Mitte des 18. Jahrhunderts einigermaBen zufallig ange
nommen. lch will nicht leugnen, daB dieser Darstellungsplan zu seiner Zeit 
niitzlich gewesen ist, aber ich bezweifle nicht, daB er jetzt durch ein reali
stischeres und weniger phantastisches Schema verdrangt werden sollte. 

Ein Haupteinwand gegen ihn beruht auf seiner ausgesprochen nationalen 
Basis. Es wird angenommen, daB die Arbeiter in jedem politisch selbstandigen 
"Lande" (dieses wird ziemlich unprazis definiert) zur Erzeugung der gesamten 
Produkte dieses Landes zusammenwirken, und daB diese Gesamtprodukte sodann 
unter die verschiedenen Einwohner des Landes verteilt werden. Tatsachlich ver
merkt schon ADAM SMITH in den einleitenden Satzen des "Wealth of Nations", 
daB ein gewisser Teil der Produktion als Tauschmittel fiir Importe abwandert 
und daB das, was unter die Bewohner verteilt wird, darum nicht die Gesamt
produktion ist, sondern so viel von dieser Produktion, als nicht exportiert wurde, 
zuziiglich der importierten Waren. Aber diese Tatsache ist im allgemeinen 
von den Nationalokonomen im Zusammenhange ihrer Untersuchungen iibersehen 
worden, mit der verhangnisvollen Konsequenz, daB sowohl Produktion ala 
Verteilung behandelt worden sind, als ob sie ausschlieBlich nationale Ange
legenheiten waren, so daB die internationale Kooperation der Produktion iiber
gangen wurde und in eigenen Kapiteln als eine Art Ausnahme der allgemeinen 
Theorie erscheint. Das wirkt auBerordentlich verwirrend und steht im innigen 
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Zusammenhang mit der Unklarheit der Ideen, die in den Fragen des inter
nationalen Handelaverkehres vorherrschen. 

Der eine Wag, bier Klarheit zu schaffen, ware der, die Vorstellung iiber 
Produktion und VerteilungBo zu erweitern, da.B Bie die gauze Welt umfassen. 
Suchen wir einmal unter dem "Produkt" die Gesamthelt dessen zu verstehen, 
was durch die Arbeit der ganzen Welt erzeugt wird, und lassen es unter die Be
wohner der ganzen Welt verteilen. Logisch ware das durchaus haltbar, und es 
spricht ebensoviel dafiir ala gegen die herrschende nationalistische Methode. 
Allein ich zweifle nicht, daB diese Methode allzu unhandlich ware. Genau ge
nommen, ist der Haufe, zu dem die Produkte von den Produzenten zusammen
geworfen werden, um hernach unter die Konsumenten aufgeteilt zu werden, 
nichts als eine literarische Fiktion, erfunden fiir die Zwecke der Darstellung, 
zu der man dadurch gelangt, daB man eine Bewertungsform des Produktes, 
namlich das Geldeinkommen, dem realen Produkt substituiert. Von irgend 
jemand verlangen, das Produkt der ganzen Welt begrifflich zu erfassen, indem 
man es nach irgend welchen Einheiten bewertet und sodann dieses Produkt 
unter die lebende Menschheit verteilt zu denken, bedeutet eine weit groBere Auf
gabe, als zu verlangen, dies mit dem Produkte eines einzigen Landes zu tun, 
eine Aufgabe, der nicht sobald eine Vorstellungskraft gewachsen sein diirfte. 

Dazu kommt, daB das Schema von Produktion und Verteilung, selbst 
wenn es von seinen irreleitenden nationalistischen Ziigen befreit ware, dem 
fundamentalen Einwand ausgesetzt bliebe, daB unsere Einschatzung der pro
duzierten Giitermenge durch Anderungen in der Verteilung beeinfluBt wird. 
Forscher, die sich mit der Menge und der Verteilung des Volkseinkommens 
befassen, wie Professor BOWLEY, haben es notig befunden zu betonen, daB 
bei groBerer GleichmaBigkeit der Verteilung nicht genau die gleichen Giiter 
produziert werden wiirden, die heute erzeugt werden, und daB sich darum auch 
die Annahme nicht rechtfertigen laBt, daB bei gleichmiiBiger Verteilung der 
Einkommen jedes Wirtschaftssubjekt sich in derselben Lage befinden wiirde 
wie jene, die gegenwartig ein mittleres Einkommen beziehen. 

Ware es da nicht besser, den Plan iiberhaupt aufzugeben, dem Stoff durch 
die Fiktion der zu einem Haufen zusammengeworfenen und sodann verteilten 
Giiter beizukommen 1 Und ware es nicht angezeigt, statt dessen vom Standpunkt 
des Individuums auszugehen und zunachst auseinanderzusetzen, wie seine 
materielle Wohlfahrt von der Menge und dem Werte dessen abhangt, was er 
durch seine Arbeit erzeugt oder woriiber er kraft seines Besitzes verfiigt 1 Sodann 
sollten wir zeigen, daB der Wert oder rne allgemeine Kaufkraft dessen, was er 
zu verkaufen hat, nicht bloB auf dessen absoluter Niitzlichkeit und Seltenheit 
beruht, sondern auch auf der absoluten Reichlichkeit dessen, was er zu kaufen 
wiinscht. Das fiihrt, wie jeder geiibte NationalOkonom einzusehen vermag, 
naturgemaB zu denselben Folgerungen, wie das Schema von Produktion und 
Verteilung, aber es fiihrt uns einen Weg, auf dem uns das Publikum leichter 
zu folgen vermag. Es hat keine nationalistischen Fehler, denn es setzt die In
dividuen voraus, wie sie wirklich sind, Individuen, die am Weltmarkt kaufen 
und verkaufen und die daraus Vorteil ziehen, wenn sie groBe Warenmengen 
teuer verauBern oder billig erstehen konnen, ohne Riicksicht darauf, wo rne 
Leute leben, mit denen sie Handel treiben. Dieses Schema bedarf nicht der 
zweifelhaften Annahme, daB alle Produkte der Welt zu einem Haufen zusammen
geworfen und verteilt werden, und macht doch die allgemeine Abhangigkeit 
der materiellen Wohlfahrt von hoher Produktivitat deutlich. 

3. Zuletzt sei hervorgehoben, daB die elementare allgemeine Theorie, wie 
immer sie auch konstruiert werden mag, gelehrt werden muB. lch habe den 
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Eindruck, daB der Unterricht in der elementaren Theorie sich nicht annahernd 
in dem MaBe entwickelt hat, ala die Pflege der speziellen Theorie vermuten 
lassen wiirde. Es scheint sogar, daB die Entwicklung der Spezialstudien dem 
Elementarunterricht Abbruch getan hat. Ehe sie einsetzte, gab es wohl nur 
wenige Lehrstiihle fUr Nationalokonomie, aber die Professoren widmeten dem 
Unterricht der Elementarlehre die groBte Sorgfalt. Nun aber, da die alten 
allgemeinen Lehrkanzeln fUr "Political Economy" und spater fiir "Economics" 
durch Lehrstiihle fUr Wirtschaftsgeschichte, Wirtschaftsstatistik, Handel, 
Bankwesen und andere Gegenstande erganzt worden sind, wurde es den Pro
fessoren des allgemeinen Faches ermoglicht, sich auf besondere Teilgebiete zu 
spezialisieren, und sie sehen heute den Elementarunterricht als langweilig und 
unter ihrer Wiirde an. Er gerat darum in die Hande von Assistenten, die nicht 
immer dazu befahigt sind, und die Foige ist, daB die Studenten, inbegriffen 
die kiinftigen Lehrer, ein ungeniigendes Fundament erhalten. 

Es ist schwer zu entscheiden, was hier das rechte Mittel ware. Vielleicht 
ware es gut, den Vorrang aufzuheben, den die Lehrkanzel fiir allgemeine Theorie 
immer noch genieBt, so daB Manner und Frauen, die fahig und bereit sind, die 
Elementarlehre vorzutragen, dazu ausersehen werden konnen, auch wenn 
sie Alter und Ansehen nicht elTeicht haben, die fiir die Ausiibung eines Lehr
amtes von fiihrendem Range als erforderlich geiten. Vielleicht ware es aber 
besser, die allgemeinen Lehrstiihle iiberhaupt abzuschaffen und die Aufgabe 
immer wieder den jiingeren Forschern auf ihrem Wege zu den Spezialfachern 
anzuvertrauen. Von dem Grundsatz ausgehend, daB es keine bessere Methode 
gibt, einen Gegenstand zu erlernen, als ihn zu lehren, mag das den giinstigen 
Erfolg haben, daB die kiinftigen Professoren der Spezialfacher in der allgemeinen 
Theorie besser beschiagen sein werden, als es gegenwartig der Fall ist. 
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